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En application de son Réglement général, notamment de Particle 212-34, I Autorité des matchés financiers
(I’ « AMF ») a apposé sur le présent document le numéro d'enregistrement E. 16-079 en date du 25
novembre 2016. Ce document a été établi par I'émetteur et engage la responsabilité de ses signataires.

Le numéro d’enregistrement a été attribué, conformément aux dispositions de I'article L. 621-8-1-1 du Code
monétaire et financier, apres que PAME a vérifié que le document est complet et compréhensible et que les
informations qu’il contient sont cohérentes. Il n’implique ni approbation de P'opportunité de 'opération ni
authentification des éléments comptables et financiers présentés.

11 atteste que I'information contenue dans ce document correspond aux exigences réglementaires en vue de
'admission ultérieure sur le marché réglementé Euronext Paris des titres qui, sous réserve de I'accord des
assemblées générales des actionnaires d’Ipsos et des actionnaires de LT Participations, seront émis en
rémunération des apports.

Le présent document E (le « Document ») est une annexe au rapport du Conseil d’administration d’Ipsos a
I'assemblée générale extraordinaire des actionnaires d’Ipsos devant se réunir le 29 décembre 2016.

Lavis de publicité relatif au projet de fusion entre Ipsos et LT Participations a été publié au Bulletin des
annonces légales obligatoires (BALO) le [25 novembre] 2016, tandis que I'avis de réunion de P'assemblée
générale extraordinaire d’Ipsos appelée a statuer sur la fusion a été publié au BALO le 23 novembre 2016.




Le Document incorpore par référence le document de référence d’Ipsos déposé auprés de I'AMF le
4 avril 2014 sous le numéro D. 14-0291 (le « Document de Référence 2013 »), le document de référence
d’Ipsos déposé aupres de PAMFE le 20 mars 2015 sous le numéro D. 15-0182 (le « Document de Référence
2014 ») et le document de référence d’Ipsos déposé auprés de PAMF le 31 mars 2016 sous le numéro D. 16-
0251 (le « Document de Référence 2015 »).

Le Document est mis a la disposition des actionnaires, sans frais, au siége social d’Ipsos et de
LT Participations ainsi que sur les sites internet d’Ipsos (www.ipsos.com) et de LT Participations
(www.LTParticipations-publicationslegales.com), et sur le site internet de PAMI (www.amf-france.org).
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RESUME DU DOCUMENT

Document enregistré par ’AMF sous le n°[__] en date du [25 novembre] 2016.

Avertissement au lecteur

Ce résumé doit étre lu comme une introduction au Document. Toute décision d’investir dans les titres
financiers qui font 'objet de 'opération doit étre fondée sur un examen exhaustif du Document.

Lorsqu’une action concernant l'information contenue dans le Document est intentée devant un tribunal,
linvestisseur plaignant peut, selon la législation nationale des Etats membres de 'Union européenne ou
parties a I'accord sur I'Espace économique européen, avoir a supporter les frais de traduction du Document
avant le début de la procédure judiciaire.

Les personnes qui ont présenté le résumé, y compris le cas échéant sa traduction et en ont demandé la
notification au sens de I'article 212-41 du Réglement général de PAMF, n’engagent leur responsabilité civile
que si le contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du
Document ou s’il ne fournit pas, lu en combinaison avec les autres parties du prospectus, les informations

essentielles permettant d’aider les investisseurs lorsqu’ils envisagent d’investir dans ces titres financiers.

1. PRESENTATION DES SOCIETES

Société absorbante

Société absorbée

Actionnariat
d’Ipsos

Actionnatiat de
LT Participations

Ipsos est une société anonyme au capital de 11.109.058,75 euros, dont le siége social est situé
35, rue du Val de Marne — 75013 Paris, immatriculée sous le numéro 304 555 634 RCS Paris
(« Ipsos » ou la « Société Absorbante »).

LT Participations est une société anonyme au capital de 118.150 euros, dont le siege social est
situé 35, rue du Val de Marne — 75013 Paris, immatriculée sous le numéro 345 101 943 RCS
Paris (« LT Participations » ou la « Société Absorbée »).

Sur la base d’une répartition du capital d’Ipsos au 31 octobre 2016 et aprés prise en compte
de la réalisation des Opérations de Désendettement visées au paragraphe 2.1.2.1 « Opération
préalable a la Fusion (les « Opérations de Désendetterent) » ci-aprés, le capital d’Ipsos est détenu
ditectement 4 hauteur de 19,98 % par LT Participations, qui détient également 33,77 % des
droits de vote d’Ipsos. Le solde du capital est détenu par le public (71,69 %), SG Capital
Développement (1,16 %), les salariés dont FCPE (2,31%) et par la société elle-méme (4,87%).

A la date du présent Document, le capital de LT Participations est détenu majoritairement par
Didier Truchot et DT & Partners a hauteur de 50,38 %, le reste du capital social étant détenu
par Sofina a hauteur de 37,77 %, par FFP Invest a4 hauteur de 10,31 % et enfin par certains
cadres dirigeants du Groupe a hauteur de 1,53 %.

Conformément a P'article 12 des statuts de LT Participations, le Conseil d’administration du
14 novembre 2016 a décidé la conversion des 11.800 actions de préférence en 9.222 actions
ordinaires de deux (2) euros de valeur nominale. La décision de conversion, aboutissant a une
réduction de capital non motivée par des pertes, a été déposée au greffe du Tribunal de
commerce de Paris le 15 novembre 2016 et deviendra effective a I'issue du délai d’opposition
des créanciers soit le 6 décembre 2016.

A Tissue de cette date, le capital social sera détenu a hauteur de 52,16 % par la societé DT &
Partners et Didier Truchot, de 35,82 % par Sofina, de 10,41 % par FFP Invest et de 1,60 %
par certains cadres du Groupe.

DT & Partners est une société controlée par Didier Truchot, dont le capital est composé de
41.269.751 actions détenues a hauteur de 33.419.751 actions (80,98 % du capital) par ce
dernier et a hauteur de 7.850.000 actions (19,02 %) par Ipsos Pattners, société regroupant
plusieurs cadres dirigeants du Groupe.



Liens en capital

Administrateurs et
Dirigeants
communs

Facteurs de risques
d’Ipsos

A la date des présentes, LT Participations détient 8.876.716 actions d’Ipsos représentant
19,98 % du capital social et 33,77 % des droits de vote d’Ipsos.

LT Participations Ipsos
Didier Truchot Président - Directeur général Président - Directeur général
Administrateur Administrateur
Pascal Cromback Administrateur Représentant permanent de

Padministrateur LT Participations

Xavier Coirbay Administrateur Administrateur

FFP Invest Administrateur Administrateur

représenté par
Sébastien Coquard

Laurence Stoclet Représentant permanent de Administrateur
2 i1e WE 0o e . » » A 4 ’
Padministrateur DT & Partners Directeur général délégué
Directeur général délégué Directeur Finances et Fonctions

Support

Carlos Harding Administrateur Directeur général délégué

Les risques significatifs auxquels sont exposés Ipsos et son groupe (le « Groupe ») sont
détaillés dans le Document de Référence 2015 d’Ipsos, et dans le rapport financier semestriel
d’Ipsos au 30 juin 2016 dont une copie figure en Annexe 6.5 au présent Document
(le « Rapport Financier Semestriel »).

Ces risques n’ont pas évolué de maniére significative depuis la date du Rapport Financier
Semestriel. Néanmoins, 11 convient de préciser et sans que cela change globalement nos
estimations, qu'en ce qui concerne le plan de redressement de la région Amérique Latine
(évoqué en page 187 de notre Document de Référence 2015 d’Ipsos en section 5.1.1. Test de
dépréciation des goodwills) le Groupe constate du retard dans la partie du plan qui concerne
le Brésil, la situation économique de ce pays testant particuliérement difficile. En contrepartie,
le plan de développement du Online dans I'ensemble de cette région qui permet globalement
d’en améliorer les marges, est quant a lui en avance.

Par ailleurs, outre 'incertitude liée au contexte économique général, ces risques ou d’autres
risques non encore identifiés pourraient avoir un effet négatif sur Ipsos et le Groupe.



2. PRESENTATION DE L’'OPERATION

Obijectifs de Popération

Opérations préalables

La fusion absorption de L'T Participations par Ipsos (la « Fusion ») s’inscrit dans le cadre de la
simplification de la structure actionnatiale existante du groupe Ipsos et pose les bases d’une
nouvelle étape historique dans la construction du groupe.

Du fait de la réalisation de la Fusion, DT & Partners, la holding de Monsieur Didier Truchot,
qui contrble, en direct et via sa holding, LT Participations, actuellement actionnaire de
controle d’Ipsos, deviendra le nouvel actionnaire principal de référence d’Ipsos, en détenant
environ 9,91 % du capital et 10,08 % des droits de vote d’Ipsos et sera exclusivement détenu
pat un certain nombre de managers du Groupe.

En effet, le 30 septembre 2016, 144 managers du Groupe dans le monde avaient souscrit au
capital d’Ipsos Partners, une société de managers qui elle-méme a souscrit au capital de DT &
Partners le 28 octobre 2016, dont Didier Truchot conserve le controle (81%).

La Fusion permettra aussi d’offrir aux actionnaires de LT Participations un acces direct au
capital d’Ipsos et d’avoir ainsi accés a une liquidité possible de leurs participations.

La réalisation de la Fusion permettra par conséquent de clarifier la structure actionnariale
d’Ipsos en supprimant un échelon non-indispensable et offrant ainsi une meilleure lisibilité
boursiére, favorable a I'ensemble des actionnaires d’Ipsos.

Avant de réaliser les opérations de Fusion, LT Participations a procédé au remboursement de
Iintégralité de son endettement grice au produit de cession d’une partie des titres Ipsos
quelle détenait, soit 2.523.760 actions Ipsos.

Les titres Ipsos cédés par LT Participations ont été acquis par Ipsos dans le cadre de son
programme de rachat d’actions autorisé par 'assemblée générale d’Ipsos du 28 avril 2016 dans
sa quinzieme résolution. Ces actions ont été rachetées le 14 novembre 2016 a un prix unitaire
de 25,95 euros soit un prix global de 65.491.572 euros (le « Rachat d’Actions »), matérialisant
une décote de 5,19 % par rapport au cours cloture du 14 novembre 2016.

Une partie des actions ainsi rachetées par Ipsos ont ensuite été annulées (1.e 900.000 actions),
conformément a l'autorisation consentie par I'assemblée générale d’Ipsos du 28 avril 2016
dans sa seiziéme résolution.

Ce Rachat d’Actions a permis notamment a Ipsos de répondre a son objectif de limiter
I'impact dilutif de 'exercice des options de souscription d’actions et I'attribution définitive des
actions gratuites en cours d’acquisistion. Ipsos a en effet pris engagement vis-a-vis de ses
actionnaires de limiter la dilution potentielle entrainée par les mécanismes d’association au
capital de ses salariés et dirigeants en procédant a des rachats/annulations d’actions via son
programme de rachat. Par ailleurs, cette opération est relutive pour les actionnaites d’Ipsos du
fait de I'annulation d™une partie des actions ainsi acquises.

Dans ce contexte, il est précisé que le Conseil d’administration d’Ipsos avait souhaité obtenir
une attestation d’équité préalablement au Rachat d’Actions. A cet effet, le cabinet Ricol &
Lasteyrie Corporate Finance, représenté par Madame Sonia Bonnet-Bernard, a été désigné en
tant qu'expert indépendant conformément aux dispositions de l'article 261-3 du Reglement
général de TAMF ('« Expert Indépendant »).

A Tissue de ses travaux, PExpert Indépendant avait remis au Conseil d’administration d’Ipsos
une attestation d’équité concluant quune décote de 'ordre de 3 % sur le dernier cours avant
annonce, correspondant a la médiane de marché sur des opérations de placement prive, lui
paraitrait équitable pour Ipsos et ses actionnaires ('« Attestation d’Equité »). L’ Attestation

d’Equité figure en Annexe 6.3 au présent Document.

Aprés avoir ptis connaissance de cette Attestation d’Equité, le Conseil d’administration
d’Ipsos avait autorisé le 14 novembre 2010, au titre du régime des conventions réglementées,
le rachat par Ipsos de 2.523.760 actions Ipsos détenues par LT Participations aux conditions
indiquées ci-dessus. Conformément aux dispositions légales applicables, les administrateurs
«intéressés » 4 la présente convention n’avaient pas ptis part au vote de la délibération, a
savoir : Didier Truchot, LT Participations, Laurence Stoclet, Xavier Coirbay et FFP Invest,



Valeur des apports

Actions nouvelles a
émetitre au titre de la
Fusion

Admission aux
négociations sur
Euronext Paris des
actions ordinaires
nouvelles

Montant de
Paugmentation de
capital d’Ipsos au titre
de la Fusion

Prime de fusion
(montants estimés)

Parité d’échange et
synthése de la
valorisation

Capital social d’Ipsos
post Fusion (avant
Réduction de Capital)

Annulation d'actions
propres

Compte tenu de larticle 743-1 du réglement n® 2014-03 du 5 juin 2014 de PAutorité des
normes comptables, s’agissant d’une fusion «a lenvers» au sens de la réglementation

comptable, les éléments d'actif et de passif seront apportés a leur valeur nette comptable au
31 décembre 2015.

La valeur des apports sera minorée de la distribution de dividendes de 3.231.890 euros décidée

par LT Participations au profit de ses actionnaires lors de I'assemblée générale ordinaire du
28 juin 2016 (la « Distribution »).

8.876.716 actions nouvelles Ipsos attribuées aux actionnaires de LT Participations.

Jouissance courante au 29 décembre 2016

I’admission des actions ordinaires aux négociations sur le marché réglementé Euronext Paris
sera demandée deés la réalisation de la Fusion.

2.219.179 euros.

60.714.306,71 euros.

La parité d’échange proposée a été déterminée sur la base dune approche multicritéres
reposant sur les méthodes de valorisation usuelles et appropriées pour P'opération envisagée
tout en tenant compte des caractéristiques d’Ipsos et de LT Participations. Les principaux
éléments de cette analyse multicritéres sont présentés au paragraphe 2.4 « Rémunération » du
présent Document.

Sur la  base de Tlanalyse susvisée, la parité d’échange proposée est de
157,118360266917 actions Ipsos pour 1 action LT Participations, étant précisé que les
actionnaires de LT Participations ont déclaré faire leur affaire personnelle de tous les rompus.

13.328.237,75 euros

LT Participations transférera a Ipsos dans le cadre de la Fusion objet des présentes
8.876.716 actions Ipsos. Il sera proposé a 'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos appelée a
se prononcer sur la Fusion d’annuler ces actions un instant de raison aprés la Fusion, et de
procéder a4 une réduction de capital non motivée par des pertes dun montant de
2.219.179 euros, correspondant a la valeur nominale desdites actions (la « Réduction de

Capital »).

11 est également prévu d’'imputer sur le solde de la prime de fusion diminuée des frais de
fusion, une partie de la différence entre la valeur d’apport des actions annulées (104.220.092
euros) et leur valeur nominale (2.219.179 euros) soit la somme de 102.000.913 euros : :

(i) sur le solde de la prime de fusion dotée a 'occasion de la Fusion, aprés imputation des
frais et droits dus au titre de la Fusion, jusqu’a ce que le montant de la prime de fusion
soit nul ; puis

(i1) pour le solde du montant restant 4 imputer, sur le poste « Primes d’émission, de fusion
et d’apport ».
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Capital social d’Ipsos 11.109.058,75 eutos (montant identique au capital social d’Ipsos avant réalisation de la
post Fusion et Fusion).
Réduction de Capital

Organigrammes de s 2Ok - Organigramme du groupe Ipsos
Pactionnariat d’Ipsos oo Pré fusion (1)

préalablement et
postérieurement a la
Fusion!

Didier Truchot Ipsos Partners
1o 19.0%

DT & Pariners

Salanés et
SG Capital cadres Auto-détention

LT Participations Dévelopement leaeieta

200% 12%
S04 335% SOA2.0%
dos dhoits da vole | dos drans de vol

(1) aprés cession du bloc dactions Ipsas par LT Participations 4 Ipsos et annulation de 900.000 titres

Cadres Organigramme du groupe Ipsos

dirigeants |
Pré fusion (1)

Didier Truchot Ipsos Partners

DT & Partners Sofina

LT Participations

L L N —

35.8% |
|

Cadres
dirigeants
"

Salariés et
cadres Auto-détention
dirigeants

SG Capital
Dévelopement

20.0% 1.2%
sot32.8% soit2.0%
desdroksdavole | des drois de vola.

(1) aprés cessiondu bloc d'actions Ipsos par LT Participations & 1psos et annulation de 900 000 titres

Conditions suspensives  La ['usion est soumise a la réalisation des conditions suspensives suivantes :

@) enregistrement par TAMF du présent Document ;

(i)  confirmation par le College de 'AMF que la Fusion ne donnera pas

! Organigrammes du groupe Ipsos post conversion des actions de préférence de LT Participations en actions ordinaires décidée par
le Conseil d’administration de LT Participations le 14 novembre 2016

11



Date de réalisation de
la Fusion

Date d’effet comptable
ct fiscal de la Fusion

Commissaires a la
Fusion

Conclusions des
rappotts des
commissaitres a la
fusion

Facteurs de risques liés
a la Fusion

Calendrier indicatif des
opérations

lieu a offre publique de retrait sur le fondement de I'article 236-6 du
Reglement général de PAME, purgée de tout recours ;

(iif)  approbation de la Fusion et de la dissolution sans liquidation de LT
Participations  par lassemblée générale extraordinaire de LT
Participations ; et

(iv)  approbation de la Fusion et de 'augmentation de capital en résultant
par 'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos.

Le projet de fusion prévoit que si ces conditions suspensives n’étaient pas réalisées au
31 décembre 2016 au plus tard, le projet de fusion serait considéré comme nul et non
avenu, sans indemnité de part et d'autre, étant précisé qu’lpsos et LT Participations
sont expressément convenues qu’elles pourront a tout moment renoncer, dun
commun accord entre elles, a la réalisation de la condition suspensive visée au ii) ci-
dessus.

Juridiquement la Fusion sera définitvement réalisée a la date de la derniére assemblée générale
ayant approuvé la Fusion entre (1) la date de I'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos et (i)
la date de lassemblée générale extraordinaire de LT Participations, sous réserve de la
réalisation des autres conditions suspensives viésées ci-dessus (la « Date de Réalisation »). Les
assemblées générales extraordnaires des deux sociétés sont appelées a approuver la Fusion le

29 décembre 2016.

D’un point de vue comptable et fiscal, la Fusion aura un effet rétroactif au 1¢ janvier 2016.

Par ordonnance du DPrésident du Tribunal de commerce de Paris en date du
16 novembre 2016, MM. Olivier Peronnet et Jacques Potdevin ont été désignés en qualité de
commissaires 4 la Fusion. Les rapports des commissaires 4 la fusion sur la valeur des apports
et les modalités de la fusion figurent respectivement en Annexes 6.1 et 6.2 au présent
Document.

Sur la rémunération des apports : « Sur la base de nos travaux et a la date du présent
rappott, nous sommes d’avis que la valeur nette comptable des apports retenue s’élevant a
53.443.904 euros n’est pas surévaluée et en conséquence, que 'actif net apporté est au moins
égal au montant de 'augmentation de capital de la société bénéficiaire des apports augmenté
de la prime de fusion. »

Sur la valeur des apports : « Sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous
sommes d’avis que le rapport d’échange de 157,12 actions Ipsos (société absorbante) pour une
action LT Participations (société absorbée) arrété par les parties présente un caractére
équitab]e. »

Le cours de I'action Ipsos pourrait varier de maniére significative, a la baisse ou a la hausse,
entre la date a laquelle le projet de Fusion et la parité d’échange ont été arrétés par les Conseils
d’administration d’Ipsos et de T Participations, et la Date de Réalisation. Toutefois, le
nombre d’actions Ipsos émises dans le cadre de la Fusion n’est, par principe, pas susceptible
d’ajustement.

La réalisation de la Fusion pourrait avoir un effet favorable ou défavorable sur le cours de
Paction Ipsos.

22 novembre 2016

Réunion des Conseils d’administration d’Ipsos et de L'T' Participations 2
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23 novembre 2016

25 novembre 2016

29 novembre 2016

8 décembre 2016

9 décembre 2016

26 décembre 2016

29 décembre 2016

leffet d'arréter les termes du projet de fusion et de convoquer
Passemblée générale extraordinaire respective des deux sociétés

Signature du projet de fusion

Publication au BALO de lavis de réunion de l'assemblée générale
extraordinaire d’Ipsos

Publication au BALO de I'avis de projet de fusion, et dépor au greffe du
Tribunal de commerce de Paris du projet de fusion

Ouverture du délai d’opposition des créanciers

Enregisttement du présent Document par PAMEF

Mise 4 disposition au siége social d’Ipsos et de LT Participations des
documents requis par le Code de commerce (y compris les rapports des
commissaires a la fusion) et mise en ligne desdits documents sur le site
internet d'Ipsos et de LT Participations

Communiqué de presse de mise a disposition du Document E

Collége de 'AMF devant statuer sur la demande de dérogation a offre
publique de retrait au titre de larticle 236-6 du Reéglement général
de PAMF

Mise en ligne sur le site internet d’Ipsos des documents complémentaires
visés a l'article R. 225-73-1 du Code de commerce

Publication de lavis de convocation de Iassemblée générale
extraordinaire d’Ipsos au BALO et dans un journal d’annonces légales

Cloture du délai d’opposition des créanciers

Assemblée générale extraordinaire de LT Participations se pronongant
sur la Fusion et la dissolution sans liquidation de LT Participations

Assemblée générale extraordinaire d’Ipsos se pronongant sur la Fusion,
laugmentation de capital en résultant et la réduction de capital

Communiqué de presse d’Ipsos annoncant la réalisation de la Fusion

Semaine 2 janvier 2017  Publication de l'avis Euronext relatif a I'admission des actions

nouvelles Ipsos émises en rémunération de la Fusion

Semaine 2 janvier 2017  Admission des actions nouvelles Ipsos aux négociations sur

Euronext Paris

3. DONNEES FINANCIERES SELECTIONNEES

Informations financiéres
pro forma sélectionnées

Non applicable.
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Compte de résultat
consolidé

(en milliers d'euros) 31/12/2014
Chiffre d'affaires 1785 275 1669 469
Coits directs (635 538) (597 275)
Marge brute 1149 736 1072194
Charges de personnel - hors rémunération en actions (733 656) (680 017)
Charges de personnel - rémunération en actions (10 812) (11 998)
Charges générales d’exploitation (227 999) (207 379)
Autres charges et produits opérationnels 946 320
Marge opérationnelle 178 215 173 128
D()ta.ti.u.ns aux amortissements des incorporels liés aux (5 097) (4 644)
acquisitions

Autres charges et produits non courants (17 302) (17 172)
Quote-part dans les résultats des entreprises associces (95) (92)
Résultat opérationnel 155 721 151 220
Charges de financement (23 849) (22 817)
Autres charges et produits financiers (2131) 2788
Résultat net avant impdts 129 741 131191
Impots - hors impots différés sur amortissement du goodwill (29 353) (29 889)
Impots différés sur amortissement du goodwill (4 465) (4 197)
Impét sur les résultats (33 818) (34 086)
Résultat net 95 924 97 105
Dont part du Groupe 92 993 89 716
Dont part des minoritaires 2930 7 388
Résultat net part du Groupe par action de base (en euros) 2,05 1,98
Résultat net part du Groupe par action dilué (en euros) 2,03 1,96
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Etat de la situation
financiére consolidée

(en milliers d'euros) 31/12/2014
ACTIF

Goodwills 1264920 1198 778
Autres immobilisations incorporelles 80 469 85 234
Immobilisations corporelles 37 209 32425
Participation dans les entreprises associces 262 357
Autres actifs financiers non courants 17 305 27 407
Impots différés actifs 14 983 38 626
Actifs non courants 1415 149 1382 828
Clients et comptes rattachés 627 282 610 212
Impots courants 121237 18 110
Autres actifs courants 72 596 75 637
Instruments financiers dérivés 4589 4 164
Trésorerie et équivalents de trésorerie 151 576 149 258
Actifs courants 868 280 857 380
TOTAL ACTIF 2283430 2240 208
PASSIF

Capital 11 334 11 334
Primes d’émission 540 201 540 201
Actions propres (1 220) (763)
Autres réserves 423 190 371 657
Ecarts de conversion (48 110) (39 217)
Capitaux propres - part du Groupe 925 395 883 211
Intéréts minoritaires 19 889 18 079
Capitaux propres 945 284 901 290
::;rp;ggb et autres passifs financiers non 635 868 608 020
Provisions non courantes 5157 14 920
Provisions pour retraites 25 030 23 890
Impats différés passifs 100 015 114 568
Autres passifs non courants 37 024 44 627
Passifs non courants 803 094 806 026
Fournisscurs ct comptes rattachés 263 492 253 040
Emprunts et autres passifs financiers courants 72 694 90 782
Impots courants 6781 11.1a1
Provisions courantes 5121 4 860
Autres passifs courants 186 965 173 100
Passifs courants 535 052 532 892
TOTAL PASSIF 2283 430 2 240 208
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Incidence de la Fusion
sur la quote-part des
capitaux proptres
consolidés d’Ipsos part
du groupe pour le
titulaire d’une action

Incidence de la Fusion
sur la participation dans
le capital d’un
actionnaire détenant 1%
du capital social d’Ipsos
préalablement a celle-ci

Tableau des capitaux
propres et de
Pendettement d’Ipsos au
30 septembre 2016

Quote-part des capitaux propres
consolidés part du groupe (¥)

Base diluée (2)

En€ Base non diluée (1)
Sltuati.on avant réalisation de 2155 €

la Fusion

Situation a la Date de 21,55 €

Réalisation (aprés Fusion et
Réduction de Capital)

21,18 €

21,18 €

(1) Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016
aprés prise en compte des Opérations de Désendettement (i.e. 42.272.758 actions)

(2) Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016
apres prise en compte des Opérations de Désendettement (i.e. 42.272.758 actions) aprés
exercice de la totalité des 1.333.803 options de souscription d’actions en circulation et
Pattribution de la totalité des 951.255 actions gratuites en cours d’acquisition

(") Les calculs ont été effectués sur la base des capitaux propres consolidés part du

groupe au 30 juin 2016.

Nombre d’actions (1)

% du capital

Situation avant réalisation de

la Fusion 422,728

Situation a la Date de 422.728
Réalisation (aprés Fusion et
Réduction de Capital)

1,00 %

1,00 %

(1)  Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016

aprés prise en compte des Opérations de Désendettement (.. 4

2.272.758 actions).

1. Capitaux propres part du groupe et endettement 1.519.373
Total dettes financiéres courantes 126.535
Total de la dette financieére non courante 532.562
Capitaux propres part du groupe hors résultat de Pexercice en cours 860.275
2. Analyse de I'endettement financier net

a. Liquidités (130.041)
b. Créances financicres court terme

c. Dette financiére court terme 126.535
d. Instruments dérivés a court terme (5.550)
e. Dette financiére nette court terme (a+b+c+d) (9.056)
f. Endettement financier net a moyen et long termes 532.563
g. Titres disponibles 4 la vente et autres actifs financiers non courants

h. Instruments dérivés 2 moyen et long terme

i. Endettement financier net (e+f+g+h) 523.507
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1 PERSONNES RESPONSABLES DU DOCUMENT ET CONTROLE DES COMPTES
11 Responsables du Document

111  PourIpsos

1.1.1.1 Responsable du Document

M. Didier Truchot, Président directeur général d’Ipsos.

1.1.1.2  Attestation du responsable du Document

« [atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le présent document et
concernant Ipsos sont, d ma connaissance, conformes 4 la réalité ef ne comporient pay domission de nature a en altérer la portée.

Jai obtenu des controlenrs lgaux: des comptes une lettre de fin de travaux, dans laguelle ils indiguent avoir procédé d la
vérification des informations portant sur la situation financiére et sur les comptes donnés dans le présent document ainsi gu'd la
lecture d'ensemble de ce document. Cette lettre ne contient pas d'observation.

Paris, le 25 novembre 2016.

1.1.1.3 Responsable de l'information financiere

M. Didier Truchot, Président directeur général d’Ipsos.
112  Pour LT Participations

1.1.2.1 Responsable du Document

M. Didier Truchot, Président directeur général de LT Participations.

1.1.2.2 Attestation du responsable du Document

« Jatteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contennes dans le présent document et
concernant LT Participations sont, @ ma connaissance, conformes d la réalité et ne comportent pas d'omission de nature d en
allérer la portée.

Jai obtenn des controlenrs lpanx des comples une letire de fin de fravanx, dans laguelle ils indiguent avoir procédé a la
vérification des informations portant sur la situation financiére el sur fes comples donnés dans le prévent document concernant
LT Participations ainsi qu'a la lecture d'ensemble des informations relatives a LT Participations contenues dans ce document.
Cette lettre ne contient ni observation ni réserve.

Les comptes socianx: et les comptes consolidés des exervices clos les 31 décembre 2013, 31 décembre 2014 et 31 décembre 2015
ont fait lobjet de vapporis des commissaires aux compies flaurant en annexe [6.6] au présent doctment, qui ne contiennent ni
observation ni réserve. »

Paris, le 25 novembre 2016.

1.1.2.3 Responsable de Pinformation financiére

M. Didier Truchot, Président directeur général de LT Participations.

17



1.2

Responsables du contréle des comptes

1.2.1  Pour Ipsos

1.2.1.1 Commissaites aux comptes titulaires

PricewaterhouseCoopers Audit
Membre de la compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versailles

63, rue de Villiers
92200 Neuilly-sur-Seine

RCS n® 672 006 483 Nanterre

Premiére nomination par 'assemblée générale du 31 mai
2006, renouvelé par I'assemblée générale du 8 avril 2010
et du 28 avril 2016 pour un mandat venant a expiration
a I'issue de 'assemblée générale appelée a statuer sur les
comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2021.

Représentée par Mme Dominique Ménard

Grant Thotnton
Membre de la compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Paris

100, rue de Courcelles
75017 Paris

RCS n® 632 013 843 Paris

Premiere nomination par I'assemblée générale du 31 mai
2006, renouvelé par I'assemblée générale du 7 avril 2011
pour un mandat venant a expiration a lissue de
I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2016.

Représentée par Gilles Hengoat

1.2.1.2 Commissaires aux comptes suppléants

Jean-Christophe Georghiou
Suppléant de PricewaterthouseCoopers Audit

63, rue de Villiers
92200 Neuilly-sur-Seine

Premiére nomination par l'assemblée générale du 28
avtil 2016, pour un mandat venant 4 expiration a I'issue
de I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2021.

Institut de gestion et d’expertise comptable IGEC
Suppléant de Grant Thornton

3, rue Léon Jost
75017 Paris

Premiére nomination par I'assemblée générale du 31 mai
20006, renouvelé par assemblée générale du 7 avril 2011
pour un mandat venant a expiration a lissue de
I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2016.

1.2.2  Pour LT Participations

1.2.2.1 Commissaires aux comptes titulaires

Grant Thornton
Membre de la compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Paris

100, tue de Courcelles
75017 Paris

RCS n° 632 013 843 Paris

Premiére nomination par l'assemblée générale du 28
juin 2006, renouvelé deux fois et dernicrement par
I'assemblée du 28 juin 2016 pour un mandat venant a
expiration a lissue de I'assemblée générale appelée a
statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre
2021.

Représentée par Gilles Hengoat

Mazars
Membre de la compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versailles

61, rue Henri Regnault — Tour Exaltis
92400 Courbevoie

RCS n® 784 824 153 Nanterre

Premiére nomination par I'assemblée générale du 28
juin 2016 pour un mandat venant a expiration a I'issue
de I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes
de I'exercice clos le 31 décembre 2021.

Représentée par Isabelle Massa
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1.2.2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Institut de Gestion et d’Expertise Comptable -
IGEC
Suppléant de Grant Thorton

3, rue Léon Jost
75017 Paris

Premiére nomination par I'assemblée générale du 28 juin
2006, renouvelé deux fois et derniérement par
I'assemblée du 28 juin 2016 pour un mandat venant a
expiration a lissue de lassemblée générale appelée a
statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre
2021.

CBA
Suppléant de Mazars

61, rue Henri Regnault — Tour Exaltis
92400 Courbevoie

Premiére nomination par 'assemblée générale du 28 juin
2016 pour un mandat venant a expiration a lissue de
I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2021.
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2, RENSEIGNEMENTS SUR L’OPERATION ET SES CONSEQUENCES
2.1 Aspects économiques de la Fusion

2.1.1  Liens préexistants entre Ipsos et LT Participations

2.1.1.1 Liens en capital

Sur la base d’une répartition du capital au 31 octobre 2016 et aprés prise en compte de la réalisation des
Opérations de Désendettement visées au paragraphe 2.1.2.1 « Opération préalable 4 la Fusion (les « Opérations de
Désendettement) » ci-dessous, LT Participations détient 8.876.716 actions d’Ipsos représentant 19,98 % du
capital et 33,77 % des droits de vote d’Ipsos (sur la base du nombre total de droits de vote au 31 octobre
2016 diminué des 900.000 actions annulées dans le cadre des Opérations de Désendettement). @

Organigramme du groupe Ipsos |

Cadres
dirigeants

mos B/10.9%]
desdrolqda vots SG Capital Salariés et
Dévelope cadres
ment dirigeants
5% 7.2% 21% 1.2% 71,7% 26%

soit 10,1%.16,8%) soit 2,1%:4(3,5%] soil 2.4%/02,0%] 501 73.1%/160,8%] 50it 4.6%/4 0%]
des drotta ds vote desdroilsde vata | des dioita dé vole das droits de vols. des draits da vole

“77 | Mo-ddu'“ion
(1) Les anciens actionnaires de LT Participations disposeront de dralts de vote double auseind|psos & compter

4.9% |
du 30 juin 2017; une estimation des drolts de vote double au 30 juin 2017 aprés leur prise en compte estindigqués
entre crochets

2.1.1.2 Cautions

Aucune des socictés LT Participations ou Ipsos n’a octroyé de cautionnement ou équivalent au bénéfice de
I'une ou de lautre.

@ Otganigramme présentant la répartition du capital social de LT Participations post conversion des actions de
préférence
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2.1.1.3 Dirigeants et administrateurs communs

LT Participations Ipsos
Didier Truchot Président - Directeur général Président - Directeur général
Administrateur Administrateur
Pascal Cromback Administrateur Représentant permanent de

P'administrateur LT Participations

Xavier Coirbay Administrateur Administrateur

FFP Invest Administrateur Administrateur

représenté par
Sébastien Coquard

Laurence Stoclet Représentant permanent de Administrateur
* T | T . 1S . asc = o -
Padministrateur DT & Partners Directeur général délégué

Directeur général délégué

Carlos Harding Administrateur Directeur général délégué

2.1.1.4 Filiales détenues en commun
Neéant.

2.1.1.5 Accords techniques ou commerciaux entre les Soctétés

Il n’existe aucune convention entrant dans le champ d’application des articles I.. 225-38 et suivants du Code
de commerce entre LT Participations et Ipsos.

212 Contexte, motifs et buts de Popération - Intéréts de Popération pour Ipsos, ses actionnaires,
LT Participations et ses actionnalres

2.1.2.1 Opération préalable a la Fusion (les « Opérations de Désendettement »)

Avant de réaliser les opérations de Fusion, L'I' Participations a procédé au remboursement anticipé de
Iintégralité de son endettement grace au produit de cession d’une partie des titres Ipsos qu’elle détenait, soit
2.523.760 actions Ipsos.

Au 31 aolt 2016, l'endettement de LT Participations était essentiellement composé dun emprunt
bancaire souscrit le 8 février 2013 aupres de Crédit Agricole, LCL — Crédit Lyonnais, BPCE Natixis et de la
Société Générale dont I'encours en principal et intéréts s’élevait a 65,7 millions d’euros, a échéance 31 juillet
2018.

Suite a ce remboursement, intervenu le 21 novembre 2016, lesdites banques ont donné a LT Participations
mainlevée de 'ensemble des siretés consenties par LT Participations en garantie de son emprunt bancaire.

Les titres Ipsos cédés par LT Participations ont ¢été acquis par Ipsos dans le cadre de son programme de
rachat d’actions autorisé par I'assemblée générale d’Tpsos du 28 avril 2016 dans sa quinzieme résolution. Ces
actions ont été rachetées le 14 novembre 2016 a un prix unitaire de 25,95 euros soit un prix global de
05.491.572 euros (le « Rachat d’Actions »), matérialisant une décote de 5,19 % par rapport au cours cloture
du 14 novembre 2016.

Une partie des actions ainsi rachetées par Ipsos ont ensuite été annulées (i.e 900.000 actions), conformément
a autorisation consentie par 'assemblée générale d’Ipsos du 28 avril 2016 dans sa seiziéme résolution.
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Ce Rachat d’Actions a permis notamment a Ipsos de répondre a son objectif de limiter 'impact dilutif de
lexercice des options de souscription d’actions et P'attribution définitive des actions gratuites en cours
d’acquisition. Ipsos a en effet pris 'engagement vis-a-vis de ses actionnaires de limiter la dilution potentielle
entrainée par les mécanismes d’association au capital de ses salariés et dirigeants en procédant a des
rachats/annulations d’actions via son programme de rachat. Par ailleurs, cette opération est relutive pour les
actionnaires d’Ipsos du fait de I'annulation d’une partie des actions ainsi acquises.

Dans ce contexte, il est précisé que le Conseil d’administration d’Ipsos avait souhaité obtenir une attestation
d’équité préalablement au Rachat d’Actions. A cet effet, le cabinet Ricol & Lasteyrie Corporate Finance,
représenté par Madame Sonia Bonnet-Bernard, a été désigné en tant qu’expert indépendant conformément
aux dispositions de I'article 261-3 du Reglement général de FAMF ('« Expert Indépendant »).

A lissue de ses travaux, 'Expert Indépendant avait remis au Conseil d’administration d’Ipsos une attestation
d’équité concluant qu'une décote de l'ordre de 5 % sur le dernier cours avant annonce, correspondant a la
médiane de marché sur des opérations de placement privé, lui paraitrait équitable pour Ipsos et ses
actionnaires (I« Attestation d’Equité »). L’Attestation d’Equité fipure en Annexe 6.3 au présent Document.

Aprés avoir pris connaissance de cette Attestation d’Equité, le Conseil d’administration d’Ipsos avait
autorisé le 14 novembre 2016, au titre du régime des conventions réglementées, le rachat par Ipsos de
2.523.760 actions Ipsos détenues pat LT Participations aux conditions indiquées ci-dessus. Conformément
aux dispositions légales applicables, les administrateurs « intéressés » a la présente convention n’avaient pas
ptis part au vote de la délibération, a savoir : Didier Truchot, L'T" Participations, Laurence Stoclet, Xavier
Coirbay et FI'P Invest.

2.1.2.2 Motifs et buts de 'opération — Intéréts de l'opération pour Ipsos, ses actionnaires, LT Participations

et ses actionnaites

Motifs et buts de lopération

La fusion absorption de LT Participations par Ipsos (la « Fusion ») s’inscrit dans le cadre de la simplification
de la structure actionnariale existante du groupe Ipsos et pose les bases d’'une nouvelle étape historique dans
la construction du groupe.

Du fait de la réalisation de la Fusion, DT & Partners, la holding de Monsieur Didier Truchot, qui controle,
en direct et via sa holding, LT Participations, actuellement actionnaire de controle d’Ipsos, deviendra le
nouvel actionnaire principal de référence d’Ipsos, en détenant environ 9,91 % du capital et 10,08 % des
droits de vote d’Ipsos et sera exclusivement détenu par un certain nombre de managers du Groupe.

La Fusion conttibue par conséquent a la pérennisation de 'actionnariat d’Ipsos autour de certains managers
clés pour la poursuite du développement du Groupe, étant rappelé que LT Participations était la holding de
controle d’Ipsos créée en janvier 1992 par Didier Truchot, fondateur, et son associé disparu fin 2014, Jean-
Marc Lech, par apport des titres qu’ils détenaient auparavant en direct sur Ipsos.

Le 30 septembre 2016, pres de 144 managers du Groupe dans le monde avaient souscrit au capital d’Ipsos
Partners, une société de managers qui elle-méme a souscrit au capital de DT & Partners le 28 octobre 2016,
dont Didier Truchot consetve le controle (81%).

Intéréts pour Ipsos et ser actionnaires

La réalisation de la Fusion permettra par conséquent de simplifier et clarifier la structure actionnariale
d’Ipsos offrant ainsi une meilleure lisibilité boursiére en supprimant un échelon non-indispensable,
favorable a 'ensemble des actionnaires d’Ipsos.

Aucun actionnaire ne détiendra seul ou de concert plus de 10,5 % du capital et 11,0 % des droits de vote

d’Ipsos dans la nouvelle structure actionnariale.
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Intéréts ponr 1T Participations et ses actionnaires

La Fusion permettra d’offrir aux actionnaires de LT Participations un accés direct au capital d’'Ipsos, et
d’avoir ainsi une liquidité possible de leurs participations, sachant que Didier Truchot disposera d'un droit
de premiere offre sur les participations des deux actionnaires financiers de L'T Participations, Sofina et FFP
Invest.

2.2 Aspects juridiques de Popération de Fusion

2.2.1 Description de Popération de Fusion

2.2.1.1 Date de signature du projet de fusion

Le projet de fusion a été signé le 22 novembre 2016.

2.2.1.2 Date d’arrété des comptes utilisés pour la détermination des valeurs d’apport dans le cadre de la

Fusion

Les conditions de la Fusion ont été établies sur la base des comptes de LT Participations et d’Ipsos arrétés
au 31 décembre 2015, date de cloture du dernier exercice social des deux sociétés.

Les comptes annuels d’Ipsos ont été arrétés par le Conseil d'administration d’Ipsos le 17 février 2016 et
certifiés par les commissaires aux comptes le ler mars 2016. Ils ont été approuvés par I'assemblée générale
ordinaire des actionnaires d’Ipsos le 28 avril 2016.

Les comptes annuels de LT Participations ont été arrétés par le Conseil d’administration de LT
Participations le 31 mai 2016 et certifiés par les commissaires aux comptes le 2 juin 2016. Ils ont été
approuvés par 'assemblée générale ordinaire des actionnaires de LT Participations le 28 juin 2016.

En outre, LT Participations a établi, selon les mémes méthodes et la méme présentation que les comptes
annuels, une situation comptable intermédiaire arrétée au 31 aoht 2016, soit a une date antérieure de moins
de trois mois a la date de signature du traité de fusion, conformément a Particle R. 236-3 4° du Code de
commerce. Cette situation comptable intermédiaire sera mise a la disposition des actionnaires de LT
Participations dans les conditions fixées par les dispositions légales et réglementaires applicables.

Cette situation comptable intermédiaire de LT Participations au 31 aout 2016 figure en Annexe 6.4 au
présent Document.

Les états financiers consolidés au 30 juin 2016 d’Ipsos présentées en Annexe 6.4 sont par ailleurs mis a la
disposition des actionnaires conformément aux dispositions de I'article R. 263-3-1 du Code de commerce.

2.2.1.3 Conditions suspensives - Date de Réalisation de la Fusion

(a) La Fusion est soumise a la réalisation des conditions suspensives suivantes :

(v)  enregistrement par TAMF du présent Document ;
(vi)  confirmation par le Colléege de PAMI que la Fusion ne donnera pas lieu a offre publique de
retrait sur le fondement de larticle 236-6 du Reéglement général de PAMF, purgée de tout

recours ;

(vii) approbation de la Fusion et de la dissolution sans liquidation de LT Participations par
I'assemblée générale extraordinaire de LT Participations ; et

(viif) approbation de la Fusion et de 'augmentation de capital en résultant par Passemblée générale
extraordinaire d’Ipsos.
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Le projet de fusion prévoit que si ces conditions suspensives n’étaient pas réalisées au 31 décembre
2016 au plus tard, le projet de fusion serait considéré comme nul et non avenu, sans indemnité de
part et d'autre, étant précisé qu’lpsos et LT Participations sont expressément convenues qu’elles
pourront a tout moment renoncer, d’'un commun accord entre elles, a la réalisation de la condition
suspensive visée au ii) ci-dessus.

(b) Date de Reéalisation

Juridiquement, la Fusion sera définitivement réalisée a la date de la derniére assemblée générale
ayant approuvé la Fusion entre (1) la date de 'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos et (if) la date
de l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires de LT Participations, sous réserve de la
réalisation des conditions suspensives visées ci-dessus (la « Date de Réalisation »).

2.2.1.4 Date d’effet comptable et fiscal de la ["usion

Conformément aux dispositions de l'article L. 236-4 du Code de commerce, la Fusion aura un effet
rétroactif au 1¢ janvier 2016 d'un point de vue comptable et fiscal.

2.2.1.5 Date de réunion des organes sociaux ayant approuvé la Fusion

Le Conseil d’administration d’Ipsos a arrété lors de sa réunion du 22 novembre 2016 les termes du projet de
Fusion et délégué au Président - Directeur général d’Ipsos le pouvoir de le signer a l'unanimité de ses
membres.

Le Conseil d’administration de LT Participations a arrété lors de sa réunion du 22 novembre 2016 les termes
du projet de FFusion et délégué au Président - Directeur général de LT Participations le pouvoir de le signer

[a 'unanimité de ses membres/a la majorité requise].

2.2.1.6 Date de dépot du projet de fusion au greffe du Tribunal de commerce

Le projet de fusion a fait I'objet d’un dépot au greffe du Tribunal de commerce de Paris le [25 novembre]
2016 sous le numeéro [__] concernant Ipsos SA et sous le numéro [__] concernant LT Participations.

2.2.1.7 Principales modifications statutaires envisagées
Néant.
2.2.1.8 Pacte d’actionnaires

Les pactes d’actionnaires existants actucllement entre les principaux actionnaires de LT Participations
prendront fin automatiquement du fait de la réalisation de la Iusion.

Des nouveaux pactes d’actionnaires relatifs a Ipsos, qui prendront effet a la Date de Réalisation, ont été
conclus le 16 novembre 2016 (les « Pactes d’Actionnaires ») :

@ 'un entre Didier Truchot, DT & Partners et Sofina ;

(ir) Pautre entre Didier Truchot, DT & Partners et FFP Invest.

Ces Pactes d’Actionnaires stipulent pour 'essentiel, selon des termes différents :

- un droit d’information réciproque des parties en cas de projet de transfert par P'une d’entre elles de
tout ou partie de ses titres Ipsos a un tiers, sous réserve de cas de transferts libres limitativement

énumérés, ainsi qu’en cas de projet de dépot d’une offre publique visant les titres de la Société ; et

- un droit de premiere offre au bénéfice de Didier Truchot et DT & Partners sur les titres Ipsos dont la
cession serait envisagée par Sofina ou FFP Invest, selon le cas.
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En application de larticle L. 233-11 du Code de commerce, les clauses de ces Pactes d’Actionnaires
prévoyant des conditions préférentielles d’acquisition d’actions Ipsos ont été transmises a la Société le 22

.

novembre 2016 et a VAMF les 21 et 22 novembre 2016 et feront 'objet d’avis de cette derniere
conformément a la réglementation applicable.

Les stipulations des Pactes d’Actionnaires ne sont pas constitutives d’un concert entre leurs parties.

2.2.1.9 Régime fiscal de la Fusion

a. Impot sur les sociétés

En matiére d'impot sur les sociétés, la fusion est placée sous le régime de faveur de l'article 210 A du Code
général des impots (CGI). A cet effet, Ipsos a pris, dans le projet de traité de fusion, l'ensemble des
engagements prévus audit article.

b. Droits d'enregistrement

En matiére de droits d'enregistrement, la fusion est soumise au seul droit fixe de 500 euros conformément
aux dispositions de l'article 816 du CGI.

& Taxe sur le Transactions Financieres (TTF)

Conformément aux dispositions du 5° de larticle 235 Ter ZD du CGI, les acquisitions de titres qui
interviennent dans les conditions prévues a I'article 210A du CGI sont exonérées de TTF.

d. Taxe sur la Valeur Ajoutée (I'VA)
Les apports consentis dans le cadre de la fusion sont exonérés de TVA.

2.2.1.10 Dissolution de la Société Absorbée

Sous réserve de l'approbation de la Fusion par l'assemblée générale extraordinaire de LT Participations, LT
Participations sera dissoute par anticipation et de plein droit, sans liquidation, par le seul fait de la réalisation
de la Fusion et a compter de la Date de Réalisation.

222 Contrdle de Popération de Fusion

2.2.2.1 Date des assemblées générales extraordinaires appelées a approuver la Fusion

La Fusion sera soumise a lapprobation de lassemblée générale extraordinaire des actionnaires de
LT Participations et a I'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos convoquées chacune le 29 décembre 2016.

2.2.2.2 Commissaires a la fusion

Statuant sur requéte conjointe d’Ipsos et LT Participations, le Président du Tribunal de commerce de Paris
a, par ordonnance en date du 16 novembre 2016, désigné MM. Olivier Peronnet et Jacques Potdevin, en
qualité de commissaires a la fusion. 1l est rappelé que la requéte aux fins de désignation des commissaires a
la fusion demandait notamment au Président du Tribunal de commerce de Paris 4 ce que ces derniers aient
pour mission (i) de vérifier que les valeurs relatives attribuées aux actions d’Ipsos et de LT Participations
sont pertinentes et que le rapport d’échange est équitable ainsi que (if) d’apprécier la valeur des apports en
nature devant étre effectués a titre de fusion a Ipsos par LT Participations. Ces missions ont été confirmées
par ladite ordonnance rendue par le Président du Tribunal de commerce de Paris.

Il est précisé que les commissaires a la fusion, dont la désignation avait été pressentic en amont pour

accomplir ces missions, ont débuté leurs travaux au cours du mois d’octobre 2016 et ont, a ce titre, disposé
du temps nécessaires pour accomplir leurs travaux.
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Les rapports des commissaires a la fusion en date du 24 novembre 2016, qui figurent en Annexes 6.1 et 6.2
au présent Document, seront mis a la disposition des actionnaires d’Ipsos et des actionnaires de LT
Participations conformément a la réglementation en vigueur. Le rapport des commissaires a la fusion relatif
a la valeur des apports sera en outre dépos¢ au Greffe du Tribunal de commerce de Paris conformément a la
réglementation en vigueur.

2.2.2.3 Expert Indépendant

Il est rappelé que le Conseil d’administration d’Ipsos a autorisé le Rachat d’Actions par Ipsos aupres de
LT Participations sur la base d’une Attestation d’Equité préparée par I'Expert Indépendant. Dans ce cadre,
I'Expert Indépendant a conclu que, pour la détermination du prix de rachat, application d’une décote de
I'otdre de 5 % sur le derniet cours avant annonce, cotrespondant a la médiane de marché sur des opérations
de placement privé, lui paraitrait équitable pour Ipsos et ses actionnaires.

L’Attestation d’Equité en date du 10 novembre 2016 figure en Annexe 6.3.

2.2.2.4 Lxperts désignés par le Tribunal de commerce (le cas échéant)

Neéant.

2.2.2.5 Mission spéciale confiée par ’Autorité des marchés financiers aux commissaires aux comptes

Néant.

2.23 Rémunération des apports

2.23.1 Augmentation de capital d’Ipsos au titre de la Fusion

Compte tenu de la parité de Fusion retenue de 1 action LT Participations pour 157,118360266917 actions
Ipsos, il sera attribué, en rémunération de l'actif de LT Participations, 8.876.716 actions nouvelles Ipsos,
étant précisé que les actionnaires de LT Participations ont déclaré faire leur affaire personnelle de tous les
rompus (en arrondissant le nombre total d’actions Ipsos regues par chaque actionnaire de LT Participations
a l'unité la plus proche).

En conséquence, le capital social d’'Ipsos sera augmenté d’'un montant de 2.219.179 euros, et porté de
11.109.058,75 euros, son montant actuel, a 13.328.237,75 euros, par la création de 8.876.716 actions

nouvelles de vingt-cing centimes d’euro de valeur nominale.

Pour rappel au 1¢r janvier 2016, le capital social d’Ipsos s’élevait a 11 334 058,75 euros réparti en 45 336 235
actions d’une valeur nominale de 0.25 euros.

2.2.3.2 Jouissance des actions nouvelles

Les actions nouvelles Ipsos seront, dés leur émission, enticrement assimilées aux actions existantes et
soumises a toutes les dispositions statutaires, elles supporteront les mémes charges et donneront notamment
droit 4 toute distribution de dividende, d’acompte sur dividende ou de réserve qui serait décidée
postérieurement a leur émission. Elles porteront jouissance a compter du 29 décembre 2016.

2.2.3.3 Date de négociabilité et d’admission aux négociations sur Euronext Paris

Conformément aux dispositions de l'article L. 228-10 du Code de commerce, les actions nouvelles Ipsos
seront négociables a compter de la Date de Réalisation.
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L'admission des actions nouvelles Ipsos aux négociations sur le compartiment B d’Euronext Paris
interviendra dans les meilleurs délais suivant la Date de Réalisation dans les conditions précisées par I'avis
d’Euronext Paris qui sera diffusé a cette occasion, la semaine du 2 janvier 2017. Elles seront admises sous le
méme numéro d’identification que les actions ordinaires préalablement émises et composant le capital social
d’Ipsos (code ISIN FR 0000073298 — Mnémonique IPS).

2.2.3.4 Réduction de capital

LT Participations transférera a Ipsos dans le cadre de la Fusion 8.876.716 actions Ipsos. Il sera proposé a
I'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos appelée a se prononcer sur la Fusion d’annuler ces actions et de
procéder a une réduction de capital non motivée par des pertes d'un montant de 2.219.179 euros (la
« Réduction de Capital »).

La différence entre la valeur d’apport des actions annulées qui s’éleve a 104.220.092 euros et le montant de
la Réduction de Capital de 2.219.179 euros, représentant un montant de 102.000.913 euros , sera imputée :

(i) sur le solde de la prime de fusion dotée a 'occasion de la Fusion, aptés imputation des frais et droits
dus au titre de la Fusion, jusqu’a ce que le montant de la prime de fusion soit nul ; puis

(ify  pout le solde du montant restant a imputer, sur le poste « Primes d’émission, de fusion et d’apport ».
2.2.4 Aspects réglementaires

Neéant.

2:3 Comptabilisation des actifs transférés et des passifs repris

2.3.1 Désignation et valeur des actifs apportés et des éléments de passif pris en charge

Compte tenu des dispositions de 'article 743-1 du réglement n® 2014-03 du 5 juin 2014 de I'Autorité des
normes comptables, et s’agissant d’'une fusion «a l'envers », les apports sont évalués a leur valeur nette
comptable, telle que celle-ci ressort des comptes de LT Participations au 31 décembre 2015.

Au 31 décembre 2015, Pactif et le passif de LT Participations comprennent les éléments énumérés ci-
dessous, étant rappelé que cette énumération n’a qu'un caractére indicatif et non limitatif, le patrimoine de
LT Participations devant étre dévolu a Ipsos, sans exception ni réserve, dans ’état ou il se trouvera a la Date
de Réalisation.

2.3.1.1 Actif apporté

En € Valeur brute Amort. / Dép. Montant Net

(1) Actif immobilisé, dont

Participations 139.269.548 139.269.548
(2) Actif circulant, dont

Disponibilités 601.939 601.939
(3) Charges a répartir sur plusieurs exercices 72927 72727
TOTAL DE L’ACTIF (1) + (2) + (3) 139.944.214 139.944.214
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2.3.1.2 Passif pris en charge

En € Montant Net
Emprunts et dettes financiéres aupres des établissements de crédits 83.171.233
Emprunts et dettes financiéres divers 24.557
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 72.631
TOTAL DU PASSIF 83.268.420

Il est précisé que Pessentiel du passif de L'T Participations est constitué¢ au 31 décembre 2015 d’une dette
bancaire a échéance au 31 juillet 2018, qui a été entierement remboursée en avance a la date du présent
Document.

2.3.1.3 Actif net estimé au 31 décembre 2015

En € Montant Net
Actif apporté 139.944.214
Passif pris en charge 83.268.420
ACTIF NET 56.675.794

2.3.1.4 Opérations de la période intercalaire

Préalablement a la réalisation de la Fusion, LT Participations a regu 9.489.580,80 curos de dividendes

distribués par Ipsos suite a la décision de son assemblée générale du 28 avril 2016, mis en paiement le 5
juillet 2016.

Le 28 juin 2016, 'assemblée générale de L'I" Participations a approuvé une distribution de dividendes d’un
montant de 3.231.890 euros (la « Distribution »), ramenant ses capitaux propres de 56.675.794 euros 2
53.443.904,91 eutos.

Le 28 juillet, L'T Participations a cédé un bloc de 461.500 titres Ipsos a un prix correspondant au cours de
cloture du 27 juillet 2016 pour un montant de 13.503.490,00 euros. Ce bloc a été racheté par Ipsos, hors
matché via un PSI afin de limiter la dilution potentielle liée 4 ses programmes de stock-options et d’actions
gratuites de ses cadres dirigeants déja mis en place (plan dit « IPF 2020 » d’options de souscription d’actions
nouvelles de septembre 2012 et plans d’attribution d’actions gratuites d’avril 2015 et d’avril 2016, dilution
potentielle correspondant a un nombre estimé de 2.175.970 titres). Conformément a 'autorisation conférée
pat Passemblée générale du 28 avril 2016, Ipsos est autorisée i racheter ses actions par tous moyens a
concurrence de 10 % de son capital.

Le 29 juillet 2016, L'T Participations a procédé a un remboursement pour 16,5 millions d’euros de sa dette
bancaire.

Le 14 novembre 2016, LT Participations a cédé un bloc de 2.523.760 titres Ipsos (représentant 5,6% du
capital d’Ipsos) a un prix de 25,95 euros, cotrespondant au cours de cloture du 14 novembre moins une
décote de 5,19%, pour un montant total de 65.491.572 euros. Cette opération a permis a LT Participations
de se désendetter totalement en procédant a un remboursement anticipé de sa dette bancaire le 21
novembre 2016, date de réglement-livraison de I'opération de cession de bloc.

Le bloc de titres cédé par LT Participations a été racheté par Ipsos afin, notamment, de couvrir la dilution
potentielle existante résultant des plans d’association au capital décrits ci-dessus.
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Le conseil d’administration d’Ipsos avait soumis ce projet de rachat a une expertise indépendante réalisée
par le cabinet Ricol Lasteyrie qui avait conclu, le 10 novembre 2016, a équité de 'opération éventuelle pour
autant que le prix de rachat corresponde au derniers cours avant annonce minoré d’'une décote de 'ordre de
5 %. Dans ces conditions, le conseil d’administration d’Ipsos avait autorisé le rachat des 2.523.760 titres
Ipsos vendus par LT Participations. Il est précisé que les administrateurs intéressés n’avaient pas pris part au
vote conformément aux dispositions légales applicables.

Cette opération de rachat d’actions a été financée en totalité par la trésorerie disponible d’Ipsos (130 millions
d’euros au 30 septembre 2016 et plus de 200 millions de lignes de crédit disponibles) sans obérer sa solidité
financiere et n’aura aucune incidence sur la capacité d’Ipsos a poursuivre ses projets de développement.
Celles des actions Ipsos ainsi rachetées qui ne serviront pas a couvrir les plans d’association au capital, soit
900.000 titres, ont été annulées le 22 novembre 2016, ramenant le capital d’Ipsos a 44.436.235 actions et
permettant une relution de Pensemble des actionnaires d’Ipsos.

2.3.1.5 Actf net apporté estimé

En € Montant Net
Actif apporté 139.944.214
Passif pris en charge 83.268.420
Actif net avant Distribution 56.675.794
Montant de la Distribution avant réalisation de la Fusion 3.231.890
ACTIF NET 53.443.904,91

2.3.1.6 Engagements hors bilan estimés a la Date de Réalisation

Neéant.

2.3.2 Réévaluations et réajustements effectués entre valeur d’apport et valeur comptable

Néant.

2.3.3 Expertise des valeurs d’apport

Neéant.
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2.3.4 Prime de fusion

Pour le calcul du montant de la prime de fusion, il a été tenu compte du dividende distribué par Ipsos a ses
actionnaires aux termes des résolutions adoptées par I'assemblée générale ordinaire annuelle du 28 avril 2016
d’un montant de 0,80 euro par action, soit pour LT Participations, un dividende dun montant total de
9.489.580,80 euros qui est, compte tenu de son caractére intragroupe, €liminé de la prime de fusion
constatée par Ipsos. L’impact sur la prime de fusion résulte de application de l'article 752-5 du réglement
n° 2014-03 du 5 juin 2014 de Autorité des normes comptables concernant la comptabilisation, dans les
comptes de la société absorbante, des dividendes versés par la société absorbée pendant la période
intercalaire. En conséquence, la prime de fusion s’établit comme suit :

En€ Montant Net
Actif net estimé de LT Participations transmis a Ipsos 53.443.904,91
Montant de 'augmentation de capital d’Ipsos 2.219.179
Prime de fusion avant élimination du dividende distribué par Ipsos a 51.224.725,91
LT Participations

Elimination du dividende distribué par Ipsos a LT Participations 9.489.580,80
Prime de fusion 60.714.3006,71

Le montant de cette prime de fusion, qui sera inscrite au passif du bilan d’Ipsos au compte « Prime de
fusion » et sur laquelle porteront les droits des actionnaires anciens et nouveaux, est donné a titre indicatif, le
montant définitif devant tenir compte de toutes imputations éventuelles.

Il sera proposé a 'assemblée générale extraordinaire des actionnaires d’Ipsos convoquée le 29 décembre
2016, dautoriser le Conseil d’Administration dimputer Iensemble des droits, honoraires et frais
occasionnés par la Fusion sur le montant de prime de fusion y afférente et prélever, le cas échéant, sur ladite
prime de fusion les sommes nécessaires a toute affectation conforme aux régles en vigueur.

En cas d'approbation de la Fusion, le conseil d’administration d’Ipsos pourra, si l'assemblée générale
extraordinaire d’Ipsos le décide, imputer sur la prime de fusion l'ensemble des frais, honoraires et droits
occasionnés par la Fusion. En outre, comme indiqué ci-apres, il est également prévu d’'imputer sur le solde
de la prime de fusion diminuée des frais de fusion, une partie de la différence entre la valeur d’apport des
actions annulées (104.220.092 euros) et leur valeur nominale (2.219.179 euros) soit la somme de 102.000.913
euros.

24 Rémunération
2.4.1 Eléments d’appréciation de Ia parité d’échange

La parité d'échange proposée a été déterminée sur la base d’une approche multicritere reposant sur les
méthodes de valorisation usuelles et appropriées pour l'opération envisagée tout en tenant compte des
caractéristiques de Ipsos et de LT Participations.

Il est également rappelé que la méthode de valorisation de LT Participations sera fondée sur la valeur par
transparence de la participation dans Ipsos, sans application d’une décote ou d’une prime.

Les principaux éléments de cette analyse multicriteres sont présentés ci-apres.

2.4.2 Valorisation de Ipsos

Méthodologie

La sélection des méthodes et références retenues a été établie en tenant compte des spécificités de Ipsos, de
sa taille, de ses performances économiques et boursicres et de son secteur d’activité.
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Dans le contexte de cet exercice de valorisation, la valeur des fonds propres de référence du titre Ipsos a la
date du présent document est estimée aux alentours de 34 euros, sur la base d’'une moyenne des résultats
médians de 5 méthodes de valorisation retenues, avec la méthode des cours de bourse donnant la valeur la
plus basse a 29,0 euros (cours des 3 derniers mois) et la méthode des « DCF» donnant la valeur la plus
haute a 40,5 euros, sachant qu’une réfaction forfaitaire de 20% a été appliquée aux valeurs ressortant des
méthodes des comparables boursiers et des multiples de transactions, compte tenu de la fourchette trés large
des minima et maxima que ces deux méthodes faisaient ressortir .

Les cing méthodes utilisées sont résumées dans le tableau ci-dessous et font 'objet de descriptions détaillées
aux paragraphes sutvants,

1. Historique de la performance du titre en bourse: cours moyen pondéré par les volumes des 3
derniers mois ;

&

Consensus des analystes sur les objectifs de cours ;
3. Méthodes des comparables boursiers ;
4. Méthode des multiples de transactions dans le secteur ;

5. Méthode d’actualisation des flux de trésorerie futurs (dite des « DCF »).

Au 28 octobre 2016 Métodesretenues
Cours moyen Objectifs des .
GandErEdes S Comparables Multiples de BcE Moyenne des
viluriessurgition | aralvstes boursiers * transaction * cing méthodes
Médiane 29,00 31,5 31,6 39,4 40,5 34
Minimum 26,85 25,0 19,2 234 29,6 25
Maximum 30,20 35,0 65,5 85,0 54,8 54

*les valeurs médianes ont été calculéesen appliquant une réfaction forfaitaire de 20%

M¢éthodes de valorisation retenues
Meéthode du cours de bourse (analyse réalisée au 28 octobre 2016)

L’action Ipsos a été introduite en bourse le ler juillet 1999 et est cotée en continu sur NYSE Euronext
(code ISIN : FRO000073298).

Le flottant est important de 'ordre de 70 % des titres, ce qui justifie donc cette approche.
Un contrat de liquidité est en place.

Il est rappelé que depuis le début de 2014, la société a annoncé des performances qui ont dégu le marché et
lui ont valu d’étre sous-évaluée en bourse par rapport a ses comparables les plus proches (Nielsen, Wpp et
Gtk - voir plus bas) et d’enregistrer une performance moins bonne que les indices.

Le graphique ci-dessous montre la performance relative par rapport au cac40 sur 5 ans et illustre le retard
pris a partir de début 2014 et qui s’est partiellement comblé a compter d’avril 2016.
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Le cours de bourse a entrepris une remonté depuis la publication de chiffres de croissance organique
satisfaisants fin avtil 2016 qui ont besoin d’étre confirmés sur les trimestres a venir afin que le cours d’Ipsos
retrouve des multiples voisins de ceux de ses comparables.

Le cours actuel (cours de cléture du 27/10/2016 a 29,51 euros) et la moyenne pondérée par les volumes des
3 derniers mois (29,00 euros) sont trés voisins.

Intitulé Période Cours (euros)
Spot 27 octobre 2016 29,51
CMP 1 mois 27 septembre 2015 — 27 octobre 2016 29,02
CMDP 2 mois 27 aout 2015 — 27 octobre 2016 29,03
CMP 3 mois 27 juillet 2015 = 27 octobre 2016 29,00
CMP 1 an 27 octobre 2015 — 27 octobre 2016 23,58
-+ haut depuis 1 an 29 septembre 2016 30,20
+ bas depuis 1 an 9 févtier 20106 16,71
+ haut depuis 3 mois 29 septembre 2016 30,20
+ bas depuis 3 mois 1< aout 20106 26,85

{Source : Euronext)
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Moyenne sur un an pondéré par les volumes (depuis le 27 octobre 2015)
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Le cours a montré une grande stabilité autour de 29 euros dans les derniers mois. Il sera retenu le cours
moyen pondéré par les volumes sur 3 mois comme indicateur du cours de bourse.

Me¢éthode des objectifs de cours des analystes financiers

Le titre Ipsos est régulicrement suivi par 8 analystes. Ces analystes couvrent le titre Ipsos depuis plusieurs
années et publient des objectifs de cours qui représentent leurs estimations de la valeur intrinseque de
Iaction Ipsos.

Seuls ont été retenus les rapports publiés apres 'annonce des résultats semestriels d’'Ipsos le 26 juillet 2016.
Les cours cibles sont présentés dans le tableau ci-dessous et s’échelonnent de 25 euros a 35 euros par action.

L’approche par les objectifs de cours des analystes de marché fait ressortir une valeur médiane par action de
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31,5 € a la date du 27 octobre 2016.

Date de

Broker piiblication Reco. Cours cible (€)
Gilbert Dupont 27/10/2016 Achat 34,0
Société Générale 18/10/2016 Achat 29,0
Portzamparc 26/10/2016 Achat 325
HSBC 26/10/2016 Achat 35,0
Oddo Securities 26/10/2016 Neutre 27,0
Kepler Cheuvreux 26/10/2016 Achat 31,0
Natixis 26/10/2016 Neutre 25,0
CM-CIC 26/10/2016 Achat 32,0
Moyenne 30,7
Mediane 31,5
Minimum 25,0
Maximum 35,0

Source : Factset au 28/10/2016

M¢thode des comparables boursiers

Cette méthode consiste a appliquer aux agrégats d’Ipsos les multiples observés sur des sociétés cotées
comparables.

Ipsos dispose d’un certain nombre de comparables a Dinternational faisant objet de cotations, de
communications et/ ou d’un suivi régulier et de prévisions financieres récentes par des analystes.

Les trois principaux concurrents d’Ipsos dans le secteur des études de marché et des sondages, disposant
d’une position mondiale, sont 'américain Nielsen, le britannique Kantar et Pallemand GfIX. Les trois
sociétés sont cotées en bourse. Les chiffres retenus pour Kantar sont ceux du groupe Wpp dont Kantar est
I'une des trois divisions.

En m€, sauf mention contraire (calendarisé au 31/12)

Capitalisation ~ Valeur VE / CA (x) VE / EBITDA (x) VE / EBIT (x) P/E (x)
Société boursiere d'Entreprise 2016E 2017E 2018 2016E 2017E 2018E 2016E 2017€ 2018 2016E 2017E 2018E
Ipsos 1373 2 004 1,1x 1,1x 1,1x 9,3x 9,1x 8,7x 11,1x 10,9% 10,3x 11,6x 11,7x 10,8x
WPP 25650 30547 2,1x 1,9x% 1,9x 11,8x 10,8x 10,3x 13,6x 12,2x 11,6x 16,9x% 15,0x 14,0x
GfK 1134 1567 1,0x 1,0x 1,0x 7,0x 6,4x% 6,1x 8,6x 8,7x 8,0x 12,1x 11,2x 10,1x
Nielsen 15159 22 251 3,8x 3,7x 3,5% 12,6x 12,0x 11,3x 21,0x 18,8x% 17,3x 16,6x% 15,9% 15,5x%
Moyenne (excl. Ipsos) 2,3x 2,2x 2,1x 10,5x 9,8x 9,2x 14,4x 13,3x 12,3x 15,2x 14,0x 13,2x
Médiane (excl. Ipsos) 2,1x 19x 1,9x 11,8x 10,8x 10,3x 13,6x 12,2x 11,6x 16,6x 15,0x 14,0x

Sources : Factset (données de marché au 27/10/2016), Sociétés

Une pondération est faite des 4 multiples médians des 3 concurrents VE/CA, VE/EBITDA, VE/EBIT et
P/E, a patt égale, en retenant I'année 2017 pour les multiples des concurrents et les données publiées par
Ipsos pour I'exercice 2015, a savoir un chiffre d’affaires de 1785,3 M€, un EBITDA de 219,5 M€, un EBIT
de 188,1 M€ et un résultat net part du groupe statutaire de 92,3 M€).

Il en ressort une valeur d’entreprise de 2 384 M€. La valeur des capitaux propres d’Ipsos s’éléverait donc
selon cette méthode a 1 789 ME, correspondant a la valeur d’entreprise diminuée de la dette financicre nette
au 31 décembre 2015 de 595,2 ME.

Compte-tenu d’un nombre de titre de 45 336 235, la synthése de la méthode des comparables boursiers
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médians donne une valeur indicative pour Ipsos de 39,5 euros par action, avec une valeur minimale qui se
monte a 19,2 euros et une valeur maximale a 65,5 euros, en retenant les multiples les plus bas et les multiples

les plus haut.

Apres prise en compte d’une réfaction forfaitaire de 20% de la valeur médiane de 39,5 euros dans le

contexte de cet exercice de valorisation, la valeur retenue pour cette méthode est de 31,6 euros par action.

M¢éthode des transactions comparables

La méthode des multiples de transactions comparables consiste a appliquer aux agrégats d’Ipsos les
multiples observés lors de transactions significatives récentes intervenues dans le méme secteur d’activité.
Elle a été retenue en raison de la disponibilit¢ d’informations publiques sur des transactions récentes
intervenues dans le secteur d’activité de Ipsos.

Date

16/04/2016

14/12/2015

17/10/2014

35/11/2013

24/10/2013

13/08/2013

18/12/2012

13/12/2011

27/07/2011

17/05/2011

Acquéreur

Nuo Giroup,
London

SW
Communications
Group Lid.

IMS [ ealth
[ Ioldings, Inc

Niclsen [Holdings
NV

Chime
Commumcanons
Lamited

Millennial Media,
Inc.

Niclsen Holdimgs
NV

Outdoor Media
Operations

Ipsos SA T8

Publicts Groupe
SA

Cible

I Power, Inc

WPP ple (Australian
and New Zealand

businesses)

Cegedim Stratege
Data, SAS

I larns Interactive, Ine

Just Marketing, Ine.

Jumptap, Inc.

\rbitron Inc.

Oohmedia Group

Lamuted

Synovare Limited

Rosctra Marketing
Group L1LC

Valeur

Transact,

S1,100

254

87

950

101

596

406

35

%

acquis

106"

38

1

1oy

100

Loe

B0

100

1O 4

o

o

o

Val.
d'ent.

1,100

752

76

172

933

143

596

416

MUTIPLES

VE/CA VE/EBITDA VE/EBIT

(9%

0.7~

1.7x

3.6

13
-1

1.6x

2.8x

13,1x

16.2x

0.Ux

14.3x

0.2x

H.8x

15.0n

17.6x

n.i.

n..l.

17.2x

12.8x

11.3x



19/04/2011 WP Ple Commarco Gmbl | 120 100" 120) 0.0x n.a ..

14702/ 2011 I'TWP Aequisitions Toluna Group 192 86"y 209 24 9.5x 18.6x
Lamited Limited

(19/07 /2008 WPP Ple'I'S TNs 1457 100" o 2,023 1.4x s 14.0x

Moyenne 1.98x 11.58x 15.4x

Médiane 1.7x 11.4x 15.7x

Minimum 0.7x 6x 12.8x

Maximum 3.6x 15.6x 18.6x

Il a été retenu la moyenne des agrégats de chiffre d’affaires, EBITDA et EBIT.

En appliquant les multiples médians aux données d’Ipsos pour I'exercice 2015 (chiffre d’affaires de 1785,3
ME, EBITDA de 219,5 M€ et EBIT de 188,1 M€), il ressort une valeur d’entreprise de 2 830 M€,

La valeur des capitaux propres d’Ipsos s’éléverait donc selon cette méthode a 2 235 M€, correspondant a la
valeur d’entreprise diminuée de la dette financiere nette au 31 décembre 2015 de 595,2 M€.

Compte-tenu d’un nombre de titre de 45 336 235, la valeur unitaire médiane de I'action Ipsos selon cette
méthode serait de 49,3 euros, avec une valeur minimale qui se monte a 23,4 euros en retenant les multiples
les plus bas et une valeur maximale 4 85,0 euros, en retenant les multiples les plus haut.

Apres prise en compte d’'une réfaction forfaitaire de 20% a la médiane de 49,3 euros, la valeur retenue dans
le contexte de cet exercice de valorisation est de 39,4 euros par action.

Méthode d’actualisation des flux de trésorerie (DCF)

La méthode interne de valorisation retenue pour apprécier la parité de fusion est la méthode d’actualisation
des flux de trésorerie (DCF) basée sur la Business Plan préparé chaque année par le groupe Ipsos :

e La méthode des DCF part du principe que la valeur d’une société correspond a la somme des flux
quelle génere actualisés au coGt moyen pondéré du capital.

¢ De cette valeur d’entreprise sont retirées les dettes financieres nettes et la valeur des intéréts
minotitaites, afin d’obtenir la valeur des fonds propres part du groupe.

Détermination de la dette nette refente

»  Sur la base des comptes consolidés au 30 Septembre 2016, elle est composée :

En M€ 30 sept 2016
Emprunts et autres dettes financiéres 660
Trésorerie et équivalent 137
Dette financiére nette 523
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Calenl du cosit moyen pondéré du capital

Le taux d’actualisation retenu pour le calcul de la valeur centrale est de 9 %. Il s’agit la d’une hypotheése
volontairement conservatrice et prudente.

Le calcul détaillé du cott moyen pondéré du capital et de la dette repose sur les hypothéses suivantes :
Taux sans risque 2,4 %

Prime de risque de marché 6,6 %

Beta sectoriel 0,94

Soit un cout du capital arrondi de 8.6 %o

Cout de la dette aprés impats de 2,6 %o

Gearing théorique 13 %

Soit un WACC calculé de 7,8%.

Le WACC retenu dans le cadre de cette valorisation volontairement conservatrice et prudente est de 9%.
(A noter que ce WACC a 9% est notamment en ligne avec celui utilisé par HSBC dans ses analyses, ainsi que
celui utilisé par 'Expert Indépendant).

Méthodologie du DCF

Cette méthode de valorisation intrinseque consiste a actualiser et additionner les flux de trésorerie
disponibles futurs pour déterminer la valeur d’entreprise. L’actualisation se fait au cout moyen pondéré du
capital, qui tient compte de la rémunération attendue par les investisseurs.

La valeur attribuable aux actionnaires est obtenue en déduisant de la valeur de lactif économique Le
montant de I'endettement financier net de Ipsos, ainsi que les engagements vis-a-vis de minoritaires

(Remarque : Par simplification et compte-tenu du montant mayginal, la valeur des déficits reportables n'a pas ét¢ incluse dans le
mnodéle).

Eluxc de trésorerie disponibles

Les flux de trésorerie disponibles sont issus du plan d’affaires construit par la Société sur la période 2016-
2020.

Les principales hypotheses opérationnelles utilisées sont les suivantes :
e Une croissance annuelle moyenne sur la période 2017 - 2020 de 2,9%

e Un taux moyen d’EBIT sur chiffre d’affaires de 10,7% a 12,8% sur la méme période (pour
mémoire, taux d'EBIT sur chiffre d’affaires 2015 : 10 %), ayant pour origine la croissance de
l'activité ainsi que 'amélioration de la productivité et la maitrise des cotts

e Un besoin en fonds de roulement stabilisé a 10 % du chiffre d’affaires des 2017.
1V alenr terminale

Le calcul de la valeur tetminale est fondé sur la méthode d’actualisation d’un flux de trésorerie terminal,
normatif, a perpétuité. Ce flux normatif a été calculé sur la base des hypothéses cohérentes avec les
perspectives de long terme de Ipsos.
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Le taux de croissance a U'infini a été fixé de fagon prudente a 1,5 %o.
In fine, la valeur terminale représente 74 % de la valeur d’entreprise.
Calenl de la valenr centrale

A la valeur d’entreprise (2 402 M€), sont retirés I'endettement financier net et les engagements vis-a-vis des
minoritaires d’Ipsos.

Tl en ressort une valeur des fonds propres centrale de 1 836 ME, soit une valeur par action arrondie de 40,5
€.

Valeur des flux de trésorerie 2016-2020 617
Valeur terminale 1785
Valeur d’entreprise 2402
- Endettement net 523
Engagements vis-a-vis de minoritaires 43
Valeur des fonds propres 1836
Nombre d'actions 45 336 235
Valeur par action (arrondie ) 40,5

(1) Valeur actualisée,

Sensibilité financiére

Impact sur Valeur d'entreprise +16% Selon plan -12%

impact sur valeur d'entreprise de modification des hypothéses :

1. SIMODIFICATION WACC

Si 8% Plan : 9 % Si10%

Impact sur Valeur unitaire du titre Ipsos 48, 7€ (soit +20%) 40,5€ (selon plan) 34,2€ (soit-15

2. SIWACCa9%et
Variation du free cash flow annuel de +-10%

-10% Selon Plan +10%
Impact sur Valeur d'entreprise -10% Selon Plan +10%
il ' — 35.2€ 40,5€ (selon plan) 45 8€
Impact sur Valeur unitaire du titre Ipsos (soit +13%) (soit -13%)

Dans le contexte de cet exercice de valorisation nous retenons donc une valeur a 40,5 euros.
En faisant varier la sensibilité, retenant les actions négative ou positives combinées suivantes :

- Une hausse du WACC de 1% (a 10%) et une baisse des Cash Flow de -10%, en ce cas la valeur
minimale de Paction s’établirait 2 29,6 euros ;

- Une baisse du WACC de -1% (a 8%) et une hausse des Cash Flow de +10%, la valeur maximale de
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I’action se monterait alors a 54,8 euros.
3
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2.4.3 Valorisation de LT Participations

Meéthodologie — Actif net réévalué

LT Participations ayant pour seule activité la gestion de sa participation dans Ipsos qui est son seul actif, la
méthode retenue pour sa valorisation est celle de actif net réévalué qui consiste a réévaluer en valeur de
marché la valeur des actifs et passifs inscrits au bilan. Cette méthode est la seule appropriée pour des
holdings dont la valeur vient de leurs titres de participation, comme LT Participations.

Il est précisé qu'aucune décote n’a été appliquée pour la détermination de la valorisation de LT
Participations en raison du fait que LT au moment de la fusion n’aura ni créances ni dettes et uniquement
les titres Ipsos détenus et quaucune prime de controle n’a été appliquée pareillement.

L’actif net de LT Patticipations a ainsi été réévalué sur la base de la valorisation de Ipsos telle qu’elle
ressort de la conclusion retenue selon les méthodes présentées au paragraphe 2.4.2 ci-dessus.

Au 31 aott 2016, dernier atrété comptable disponible de LT Participations, la société détenait 11 400 476
actions Ipsos qui, valorisées unitairement a 34 €, donnaient une valeur nette réévaluée de 387 616 184 €
pout LT Participations.

Fn € ANR 31 AOUT 2016
Capitaux propres au 31 aout 2016 68 761 339
VNC actions Ipsos (L1 400 476 actions Ipsos) -133 851 151
Valeur des actions [psos selon la conclusion des méthodes décrites ci-dessus (34C 387 616 184
Actif net réévalué 322 526 372
Nombre total d’actions 1.T 59 075
Actif net réévalué par action LT 5459,61

L’actif net réévalué de LT Participations ressortait a 5459,61 € par action au 31 aott 2016 sur ces bases.

A noter que sur la base des 5 méthodes de valorisation utilisées pour Ipsos, 'actif net réévalué au 31 aoGt
2016 serait de 265,5 millions d’euros selon la méthode du cours moyen pondéré des volumes sur 3 mois,
294 millions d’euros selon la méthode de 'objectif de cours des analystes, 295,2 millions d’euros selon la
méthode des comparables boursiers, 384,1 millions d’euros sur la base des multiples de transaction, et de
396,6 millions d’euros selon la méthode des DCF.

Compte tenu des Opérations de Désendettement intervenues depuis le 31 aott 2016 4 un cours de 25,95
euros et apres prise en compte d’'une provision en relation avec les frais liés a la fusion conformément de
0,6 millions d’euros, l'actif net comptable de LT Participations projeté a la date de la fusion est de
104.221.355 principalement composé de 8.876.716 actions Ipsos, qui en retenant une valeur de 34 euros
par action, est réévalué a 301.809.607 €.

En € ANR 29 DEC 2016
Capitaux propres projetés au 29 décembre 2016 104 221 355
VNC actions Ipsos (8.876.716 actions Ipsos) 104220 092
Valeur des actions Ipsos selon la conclusion des méthodes déerites ci-dessus (34€ 301 808 344
Actif net réévalué 301 809 607
Nombre total dactions 1T 56 497
Actif net réévalué par action LT 5 342,05
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L’actif net réévalué de LT Participations ressort a 5 342,05 € par action sur la base de lactif net réévalué
projeté au 29 décembre 2016.

A noter que sur la base des 5 méthodes de valorisation utilisées pour Ipsos, I'actif net réévalué projeté au
29 décembre 2016 serait de 257,4 millions d’euros selon la méthode du cours moyen pondéré des volumes
sur 3 mois, 279,6 millions d’euros selon la méthode de Pobjectif de cours des analystes, 280,5 millions
d’euros selon la méthode des comparables boursiers, 349,7 millions d’euros sur la base des multiples de
transaction, et de 359,5 millions d’euros selon la méthode des DCF.

Il a été précisé que les dépenses communes lides a P'opération de Fusion (voir paragraphe 3.7 « Dépenses
liées a la Fusion »), constitués en particulier des honoraires des conseils juridiques et financiers, des
cominissaires a la fusion, des frais d’admission FEuronext et de contribution AMF, seront supportés pour
moitié par la Société Absorbée ainsi que tous ses propres cofits directs et indirects en relation avec la
Fusion.

A cet égard, une somme d’'un montant de 565 milliers d’euros a été provisionnée dans les comptes de LT
Participations. L’autre moitié des dépenses communes et ses propres frais de Fusion seront pris en charge
pat la Société Absorbante.

2.4.4  Parité d’échange proposée

Sur la base de 'analyse a partir de Pactif net réévalué projeté au 29 décembre 2016 (voir paragraphe 2.4.3
« Valorisation de LT Participations »), la parité d’échange proposée est de 157,118360266917 actions Ipsos
pour 1 action LT Participations, déterminée par transparence sachant que le capital de LT Participations
est composé de 56.497 actions et que LT Participations détient 8.876.716 actions Ipsos a la date du
présent document, qui composent 99 ,99% de son actf net projeté au 29 décembre 2016.

Valeur de LT Participations pour 8 876 716 actions Ipsos

Cour;‘méozen Oble':tdlfs o Comparables  Multiples de 5 Moyenne des
Call cinaméthodes
|

Valeur action Ipsos (€) :
Médiane 29,00 31,5 31,6 39,4 40,5 34
Minimum 26,85 25,0 19,2 23,4 29,6 25
Maximum 30,20 35,0 65,5 85,0 54,8 54
Valeur LT
8 876 716 actions Ipsos (en
Millions d"euro):
Médiane (M€) 257 280 280 350 360 305
Parité d'échange proposée 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12
Minimum (M€) 238 222 71 208 263 220
Parité d'échange proposée 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12
Maximum (M€) 268 311 581 755 486 480
Parité d'échange proposée 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12 157,12
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2.4.5 Rapports des commissaires a Ia fusion

Les commissaires a la fusion ont rédigé un rapport sur la valeur des apports qui figure en Annexe 6.1 au
présent Document, et un rapport sur la rémunération des apports qui figure en Annexe 6.2 au présent
Document.

Les conclusions de ces rapports sont reproduites ci-dessous :

2.4.5.1 Conclusions du rapport sur la valeur des apports dans le cadre de la Fusion

«Sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur nette
comptable des apports retenue s’élevant a 53.443.904 euros n’est pas surévaluée et en conséquence, que
Pactif net apporté est au moins égal au montant de Paugmentation de capital de la société bénéficiaire des
apports augmenté de la prime de fusion. »

2.4.5.2 Conclusions du rapport sur la rémunération des apports dans le cadre de la Fusion

« Sur la base de nos travaux et a la date du présent rappott, nous sommes d’avis que le rapport d’échange
de 157,12 actions Ipsos (société absorbante) pour une action LT Participations (société absorbée) arrété
par les parties présente un caractére équitable. »

2.5 Conséquences de la Fusion pour les sociétés participant a Popération
P

2.5.1 Conséquences pour Ipsos et ses actionnaires

2.5.1.1 Impact de l'opération sur les capitaux propres d’Ipsos arrétés au 30 juin 2016

Sur la base des capitaux propres d’Ipsos au 30 juin 2016 et en prenant pour hypothese que les frais liés a la
Fusion pris en charge par Ipsos visés au paragraphe 3.7 « Dépenses liées d la Fusion » ci-dessous (soit environ
0,5 million d’euros HT) ainsi que la différence entre le montant de la Réduction de Capital correspondant
aux actions annulées dans le cadre de la Réduction de Capital et leur valeur d’apport (cf. paragraphes
2.2.3.4 « Réduction de capital» et 2.3.4 « Prime de Fusion» ci-dessus) seront imputés sur la prime de fusion et
sur le poste « Primes d’émission, de fusion et d’apport», I'impact de la Fusion et de la Réduction de
Capital sur les capitaux propres serait le suivant :
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Primes,
réserves,
. . . Capital social reporta Capitaux
Capitaux propres sociaux Nombre d'actions
(en euros) nouveau et propres
résultats [en
euros)
Situation avant fusion 44 436 235 11 109 059 580 925 688 592 034 747
Augmentation de capital au
titre de la fusion 8 876 716 2219179 51224 725 53 443 904
Résultat net estimé 2016 de
LT Participations 50 777 450 50 777 450
Situation aprés|la fusion 53 312 951 13 328 238 632 150 413 696 256 101
Réduction de capital 8876 716 2219179 102000913 104 220 092
Situation apréslafusion et
aprés Réduction de Capital 44 436 235 11 109 059 530149 500 592 036 009

2.5.1.2 Organigramme apres réalisation de la Fusion et de la Réduction de Capital en capital et en droits
de vote

L’organigramme ci-dessous présente la répartition du capital et des droits de vote d’Ipsos aptés la
réalisation de la Fusion et de la Réduction de Capital (le nombre d’actions et de droits de vote retenus
pour 'autocontrole, les salariés et le public étant celui au 31 octobre 2016, diminué des 900.000 actions
annulées dans le cadre des Opérations de Désendettement) : ()

!-96"- | Organigramme du groupe lpsos |
:ow‘ ! Pré fusion (1) '
\J

|
;
| 28% ‘4:5
|

B el K. Ll

Salariés et
LT Participations Da%g'puﬂ': - cadres Auto-détention
e dirigeants
|

20.0% 1.2% 71 7" 23%
sof 33, 8% i soit 20% 504 60.8% | 50t 3.5%
daa droits da vota | ____desdroitsdavots | dea drotts _da“\qn(g_‘ |2 i gl.;kmdi vou !

(1) apres cession du bloc dactions Ipsos par LT Participations a Ipsos et annulation de 900.000 titres

Il est précisé que I'ancienneté acquise par les actionnaires de LT Participations détenant leurs actions LT
Participations au nominatif sera imputée sur la durée de détention exigée chez Ipsos pour les actions Ipsos
tecues par les actionnaires de LT Participations dans le cadre de 'opération en échange de leurs actions

" Otganigramme présentant la répartition du capital de L'T Participations post conversion des actions de préférence
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LT Participations, dans la mesure on (i) les statuts d’Ipsos (article 10) prévoient quun droit de vote double
est attribué aux actions Ipsos entierement libérées pour lesquelles il est justifi¢ dune inscription
nominative depuis au moins deux ans au nom du méme actionnaire sans interruption, et que (ii) les statuts
de LT Participations prévoient également I'attribution d’un droit de vote double.

Comme il l'est précisé au paragraphe 5.2.4 du Document « Répartition du capital ef des droits de vote », les
actionnaires de LT Participations ne bénéficient pas, a la date des présentes, du droit de vote double
statutaire prévu par les statuts de LT Participations dans la mesure ou I'assemblée générale extraordinaire
des associés de LT Participations du 30 juin 2015, qui a instauré le droit de double statutaire, a également
décidé que, pour les personnes titulaires d’actions de LT Participations au 30 juin 2015, la durée de deux
ans d’inscription nominative des actions entiérement libérées sera calculée a compter de la date du 30 juin
2015.

Les actions Ipsos tecues dans le cadre de la Fusion par les actionnaires de LT Participations, si elles sont
consetvées au nominatif, n’obtiendront donc un droit de vote double qu'a compter du 30 juin 2017.

2.5.1.3 Incidence de la ['usion sur la répartition du capital et des droits de vote d'Ipsos

Le tableau ci-dessous présente I'incidence de la Fusion et de la Réduction de Capital sur la répartition du
capital et des droits de vote d’Ipsos (le nombre d’actions et de droits de vote retenus pour I'autocontrole,
les salariés et le public étant celui au 31 octobre 2016, diminué des 900.000 actions annulées dans le cadre
des Opérations de Désendettement) :

” .
Nbre % d ital % des droits de % des droits de /0 des dmltglde
d’actions flate e vote théoriques vote exergables o e o
au 30 juin 2017 @
DT & Partners 4.403.085 9.91 % 9,60 % 10,08 % 16,75 %
Didier Truchot 227.193 0,51 % 0,50 % 0,52 % 0,86 %
e el DT 0 Do 4.630.278 10,42 % 10,10 % 10,60 % 17,62 %
Didier Truchot
Sofina 3.179.919 7,16 % 6.93 % 728 % 12,10 %
FFP Invest 924.327 2,08 % 2,02 % 2,12 % 3,52 %
56 Capieal 514.272 1,16 % 224 % 2,35 % 1,96 %
Développement
Flottant 31.856.915 71,69 % 69,67 % 73,12 % 60,78 %
Salariés () 1.167.047 2,63 % 432 % 453 % 4,04 %
Auto-détention 2.163.477 487 % 472 % - <
Total 44.436.235 100 % 100 % 100 % 100 %

() En ce compris les cadres dirigeants qui élaient actionnaires de LT Participations

@ Estimation des droits de vote au 30 juin 2017, aprés acquisition du droif de vote dowble par les actions Ipsos émives
dans le cadre de la Fusion au profit des actionnaires de LT Participations

A la connaissance d’Ipsos, les actionnaires de LT Participations n’ont pas souscrit d’engagement de
conservation des actions Ipsos qu’ils détiennent avant la réalisation de la Fusion ni des actions nouvelles
Ipsos qu’ils recevront dans le cadre de la Fusion.

2.5.1.4 Changements envisagés dans la composition des organes d’administration et de direction

Neéant,

Il est toutefois précisé que du fait de la dissolution de LT Participations, le mandat d’administrateur de
LT Participations cessera automatiquement.
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Il est en outre précisé qu’il est prévu de proposer a 'assemblée générale ordinaire d’avril 2017, devant se
prononcer sur les comptes clos le 31 décembre 2016, la nomination d’administrateurs indépendants
supplémentaires, quiaura pour effet de porter a 50 % le ratio d’administrateurs indépendants.

2.5.1.5 Evolution de la capitalisation boursiére

Le tableau ci-dessous présente I'évolution théorique de la capitalisation boursiére d’Ipsos, avant et aprées la
Fusion et la Réduction de Capital, sur la base du cours de bourse (cours de cléture) de I'action Ipsos du
14 novembre 2016, soit 27,37 euros :

Nombre d’actions Capitalisation
Situation avant la Fusion 44 436.235 1.216.220 K€
Situation aprées la  Fusion et 44.436.235 1.216.220 K€

Réduction de Capital

2.5.1.6 Impacts de la Fusion sur le résultat net par action

Le tableau ci-dessous présente 'impact de la Fusion et de la Réduction de Capital sur le résultat net par
action Ipsos (part du Groupe), sur la base des comptes consolidés d’Ipsos arrétés au 30 juin 2016 :

Nombre d’actions (1) Résultat net
Situation avant la Fusion 42.272.758 0,83 €
Situation apres la Fusion 46.655.414 0,75 €
Situation apres la Fusion et la Réduction de Capital 42.272.758 0,83 €

(1) Sur la base d’'un nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016 apres prise en
compte des Opérations de Désendettement (1.e 42.272.758 actions).

2.5.1.7 Orientations nouvelles envisagées

LT Participations n’ayant pas d’autre actif que des titres Ipsos, aucune orientation nouvelle n’est envisagée.

2.5.1.8 Prévisions A court et moven termes concernant Uactivité et d’éventuelles restructurations, les
résultats et la politique de distribution de dividendes

De méme, les objectifs d’activité d’Ipsos et autres orientations stratégiques ne devraient pas étre modifiés
du fait de la Fusion.

2.5.2 Conséquences pour LT Participations et ses actionnaires

Du fait de la Fusion, LT Participations sera dissoute de plein droit sans liquidation a la Date de
Réalisation. Les actionnaires de LT Participations recevront 8.876.716 actions Ipsos en échange de leurs
actions LT Participations, selon une parité d’échange de 157,118360266917 actions Ipsos pour 1 action
LT Participations.

La répartition du capital et des droits de vote d’Ipsos apres Fusion (et Réduction de Capital) est indiquée

au paragraphe 2.5.1.2 « Organigramme aprés réalisation de la Fusion et de la Réduction de Capital en capital et en droils
de vote » ci-dessus.
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3. PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBANTE
31 Documents de référence

Les informations détaillées concernant les caractéristiques, l'activité, les comptes d’Ipsos (annuels et
consolidés), les rapports des controleurs légaux y afférents figurent dans les documents suivants qui sont
incorporeés au présent Document par référence :

- le Document de Référence 2013 ;
- le Document de Référence 2014 ;
- le Document de Référence 2015.

Ces documents sont disponibles sur simple demande et sans frais au siege de la Société (35, rue du Val de
Marne — 75013 Paris) ainsi que sur les sites internet d’Ipsos (www.ipsos.fr) et de 'Autorité des marchés
financiers (www.amf-france.org).

32 Faits significatifs intervenus depuis Penregistrement du Document de Référence 2015

Les faits significatifs intervenus depuis le dépot du Document de Référence 2015 ainsi que les comptes
consolidés d’Ipsos arrétés au 30 juin 2016 figurent dans le rapport financier semestriel au 30 juin 2016
(le « Rapport Financier Semestriel ») qui est reproduit en Annexe 6.5 au présent Document.

Le Rapport Financier Semestriel est disponible, sans frais et sur simple demande, au siege de la Société
(35, rue du Val de Marne — 75013 Paris) ainsi que sur le site internet d’Ipsos (www.ipsos.ft).

A Pexception du Rachat d’Actions visé au paragraphe 2.1.2.1 « Opération préalable d la Fusion (les « Opérations
de Désendettement) » ci-avant, aucun fait significatif n’est intervenu depuis la date du Rapport Financier
Semestriel.

3.3 Facteurs de risques
3.3.1 Facteurs de risques liés a Ipsos et 4 son activité

Les risques significatifs auxquels sont exposés Ipsos et le Groupe sont détaillés dans le Document de
Référence 2015 et le Rapport Financier Semestriel. Ces risques n’ont pas évolué¢ de maniére significative
depuis la date du Rapport Financier Semestriel. Néanmoins, il convient de préciser et sans que cela change
globalement nos estimations, qu’en ce qui concerne le plan de redressement de la région Amérique Latine
(évoqué en page 187 du Document de Référence 2015 d’Ipsos en section 5.1.1. Test de dépréciation des
goodwills) le Groupe constate du retard dans la partie du plan qui concerne le Brésil, la situation
économique de ce pays testant particuliecrement difficile. En contrepartie, le plan de développement du
Online dans 'ensemble de cette région qui permet globalement d’en améliorer les marges, est quant a lui
en avance.

Par ailleurs, outre Iincertitude liée au contexte économique général, ces risques ou d’autres risques non
encore identifiés poutraient avoir un effet négatif sur Ipsos et le Groupe.

3.3.2 Facteurs de risques Iiés a Popération
Les risques liés a la Fusion sont les suivants :

Le nombre d’actions nouvelles Ipsos émises en rémunération de la Fusion ne variera pas en
fonction de Pévolution du cours de bourse de Paction Ipsos.

Le cours de 'action Ipsos poutrait varier de maniére significative, a la baisse ou a la hausse, entre la date a
laquelle le projet de Fusion et la parité d’échange ont été arrétés par le Conseil d’administration d’Ipsos et
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la Date de Réalisation. Toutefots, le nombre d’actions Ipsos émises dans le cadre de la Fusion n’est, par
principe, pas susceptible d’ajustement.

La réalisation de la Fusion pourrait affecter le cours de Paction Ipsos.
La réalisation de la Fusion pourrait avoir un effet favorable ou défavorable sur le cours de I'action Ipsos.
34 Déclaration sur le fonds de roulement net

Ipsos atteste que de son point de vue le fonds de roulement net consolidé du futur ensemble fusionné, est
suffisant, au regard de ses obligations actuelles au cours des douze mols a compter de la date
d’enregistrement du présent Document par PAME, avant et apreés prise en compte de Pimpact de
Pacquisition.

Ipsos atteste que de son point de vue le fonds de roulement net d’Ipsos est suffisant au regard de ses
obligations actuelles au cours des douze mois a compter de la date d’enregistrement du présent Document

par FAMF.
3.5 Capitaux propres et endettement

Conformément aux recommandations de ESMA (European Securities and Markets Authority)
(ESMA/2013/319, paragraphe 127), le tableau ci-dessous présente la situation de I'endettement et des
capitaux propres consolidés part du groupe d’Ipsos au 30 septembre 2016 (hors résultat de I'exetcice en
cours) et l'endettement financier net non audités d’Ipsos tels qu’ils découlent des états financiers
consolidés non audités du 30 septembre 2016 :
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En K€
1. Capitaux propres part du Groupe et endettement 1.519.373
Total dettes financiéres courantes 126.535

— Faisant 'objet de garanties

— Faisant I'objet de stretés réelles

— Non garanties / ne faisant pas 'objet de stretés réelles 126.535
Total de la dette financiére non courante 532.562
— Faisant 'objet de garanties

— Faisant 'objet de stretés réelles

— Non garanties / ne faisant pas I'objet de stretés réelles 532.563
Capitaux propres part du Groupe 860.275
— Capital social 11.361
— Prime d’émission ou d’apport 542.834

— Réserve légale
— Autres réserves et repott 4 nouveau 306.080

— Résultat de I'exercice

2. Analyse de Pendettement financier net

A. Trésorerie (122.700)
B. Equivalents de trésorerie

C. Titre de placement (7.341)
D. Liquidités (A) + (B) + (C) (130.041)
E. Créances Financiéres court terme

F. Dette bancaire court terme 4.743
G. Part 2 moins d'un an des dettes a moyen et long terme 119.959
H. Autres dettes financiéres courantes 1.833
I. Instruments dérivés courants (5.550)
J. Dette financiére court terme (F) + (G) + (H) + (I) 120.985
K. Dette financiére nette court terme (D) + (E) + (]) (9.056)
L. Emprunts bancaires a plus d'un an 263.838
M. Obligations émises 268.725

N. Autres emprunts a plus d'un an

O. Titres disponibles a la vente et autres actifs financiers non courants

P. Instruments dérivés a moyen et long terme

Q. Endettement financier net 2 moyen et long termes (L) + (M) + (N)
+ (0) + (P) 532.563

R. Endettement financier net (K) + (Q) 523.507
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A Texception du Rachat d’Actions réalisé par Ipsos aupres de LT Participations pour un prix de cession
d’'un montant de 65.491.572 curos dans le cadre des Opérations Préalables, aucune modification
significative des informations figurant dans le tableau ci-dessus n’est intervenue entre le 30 septembre
2016 et la date du présent Document.

3.6 Intérét des personnes physiques et morales participant a la Fusion

Il est rappelé que dans le cadre des Opérations de Désendettement intervenues avant les opérations de
fusion et décrites au paragraphe 2.1.2.1 « Opération préatable a la Fusion (lev « Opérations de Désendettement) » du
présent Document, Ipsos a acquis auprés de LT Participations un bloc de 2.523.760 actions Ipsos dans le
cadre de son programme de rachat d’actions pour un montant total de 65.491.572 euros, matérialisant une
décote de I'ordre de 5 % par rapport au cours cloture du 14 novembre 2016.

Cette opération de rachat d’actions a été autorisée, au titre du régime des conventions réglementées, par le
Conseil d’administration d’Ipsos sur la base de I’Attestation d’Equité établie par I'Expert Indépendant
figurant en Annexe 6.3. Conformément aux dispositions légales applicables, les administrateurs
«intéressés » a la présente convention n’ont pas pris part au vote de la délibération, a savoir : Didier
Truchot, LT Participations, Laurence Stoclet, Xavier Coirbay et FI'P Invest.

3.7 Dépenses liées a la Fusion

Les dépenses communes liées a 'opération de Fusion sont estimées a environ 950 milliers d’euros (hors
taxes). Elles sont constituées en particulier par les honoraires des conseils juridiques et financiers, de
Pexpert indépendant, ainsi que des commissaires a la fusion, frais d’admission Furonext et frais et
contribution AMF.

1l sera proposé a 'assemblée générale extraordinaire d’Ipsos appelée a statuer sur la Fusion d’imputer sur
la prime de fusion le montant des frais non enregistrés préalablement en résultat par les sociétés
participant a 'opération.

Les dépenses communes lices a Popération de Fusion, constituées en particulier des honoraires des
conseils juridiques et financiers, des commissaites a la fusion, des frais d’admission Euronext et de
contribution AMF, sont estimées a 950 000 euros HT.

Elles seront supportés pour moitié par I'T Participations ainsi que tous ses propres couts directs et
indirects en relation avec la Fusion. A cet égard, une somme d’un montant de 565 000euros a été
provisionnée dans les comptes de LT Participations.

3.8 I’autre moitié des dépenses communes et ses propres frais de Fusion seront pris en charge par
Ipsos.Dilution

3.8.1 Incidence de la Fusion sur la quote-part des capitaux propres consolidés d’Ipsos part du
groupe pour le titulaire d’une action Ipsos préalablement a celle-ci

Quote-part des capitaux propres consolidés part

du groupe (¥)

En€ Base non diluée (1) Base diluée (2)
S1mgt10n avant réalisation de la 21,55 € 2118 €
Fusion

Situation a la Date de Réalisation 2155€ 21,18 €
(aprés Fusion et Réduction de

Capital)

(1) Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016 et aprés prise en
compte des Opérations de Désendettement (i.e 42.272.758 actions).
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(2) Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016 et aprés prise en
compte des Opérations de Désendettement (L.e 42.272.758 actions) aprés exercice de la totalité des 1.333.803
options de souscription d’actions en circulation et I'attribution de la totalité des 951.366 actions gratuites en
cours d’acquisition.

(*) Les calculs ont été effectués sur la base des capitaux propres consolidés part du groupe au 30 juin 2016.

3.8.2 Incidence de Ia Fusion sur la participation dans le capital d’un actionnaire détenant 1%
du caprtal social d’Ipsos préalablement a celle-ci

Nombre d’actions (1) % du capital
Situation avant la réalisation de la Fusion 422.727 1,00 %
Situation a la Date de Réalisation (aprés Fusion et Réduction 422797 1,00 %

de Capital)

(1) Nombre d’actions hors auto-détention, y compris contrat de liquidité, au 31 octobre 2016 aprés prise en compte des
Opérations de Désendettement (i.e. 42.272.758 actions).

39 Informations complémentaires et événements récents
3.9.1 Chiffre d’affaires consolidé du troisicme trimestre 2016

Le communiqué relatif au chiffre d’affaires consolidé du troisiéme trimestre 2016 diffusé par Ipsos le
26 octobre 2016 est reproduit en Annexe 6.8.

3.9.2 Gouvernance

I’assemblée générale ordinaire des actionnaires d’Ipsos a décidé lors de sa séance du 28 avril 2016 le
renouvellement des mandats d’administrateurs de M. Didier Truchot et de Mme Mary Dupont-Madinier
arrivant a échéance lors de ladite assemblée statuant sur les comptes de Pexercice clos le 31 décembre
2015.

Ces deux mandats ont été renouvelés pour une nouvelle durée de quatre ans, soit jusqu’a I'assemblée
générale appelée a statuer sur les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2019, a tenir en 2020.

En outre, 'assemblée générale ordinaire du 28 avril 2016 a également approuvé le renouvellement du
mandat de PricewaterhouseCoopers Audit, 'un des deux commissaites aux comptes titulaires et la
nomination de M. Jean-Chtistophe Georghiou, en qualité de commissaire aux comptes suppléant, en
remplacement de M. Etienne Boris.

3.9.3 Rachats d’actions propres

Il est rappelé ici qu’lpsos s’est engagé vis-a-vis de ses actionnaires a limiter Ueffet diutif de ses
programmes d’attribution d’actions gratuites et de stock-options a ses managers, en utilisant son
programme de rachat d’actions afin soit de livrer les actions des plans d’achat d’actions existantes venant a
échéance soit d’annuler des actions pout les plans impliquant ’émission d’actions nouvelles.

Le 28 juillet 2016, Ipsos SA a racheté hors marché a L'T' Participations un bloc de 461 500 actions (sur la
base du cours de cloture du 27 juillet). Et le 5 octobre 2016, Ipsos SA a racheté de gré a gré a Ipsos
Partners SAS, société constituée par les dirigeants clés du Groupe Ipsos, un bloc de 163 690 actions (sur la
base du cours de cloture du 4 octobre).

Ces rachats de titres ont été effectués dans le cadre du programme de rachat d’actions en cours, et affectés
a 'objectif de couverture des plans d’actionnariat salari¢ d’Ipsos.
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Le 26 octobre, le Conseil d’administration d’Ipsos, aprés avoir constaté une augmentation du capital
consécutive a l'exercice d’options de souscription d’actions du ler juillet au 30 septembre 2016 dun
montant de 26 999,50 euros par voie d’émission de 107 998 actions d’une valeur nominale de 0,25 euto
chacune, a procédé a une réduction de capital du méme montant par voie d’annulation de 107 998 titres
en faisant usage de l'autorisation donnée par 'AG du 28 avril 2016 et conformément aux objectifs
autorisés par son programme de rachat d’actions.

Il est en outre rappelé qulpsos a racheté, dans le cadre des Opérations de Désendettement,
2.523.760 actions Ipsos aupres de LT Participations dans le cadre de son programme de rachat d’actions
selon les modalités visées au paragraphe 2.12.1 « Opération préalable a la Fusion (les « Opérations de
Désendettement) » du présent Document. Une partie des actions ainsi acquises (900.000 actions) ont ensuite
été annulées.

3.9.4 Emission d’un nouvel emprunt Schuldschein

Le 20 Octobre 2016 Ipsos a initié avec trois banques partenaires le lancement d’une opération d’émission
d’un nouvel emprunt sur le marché allemand dénommé Schuldschein. Le but de cette opération est de
refinancer une partie de son endettement (dont un Schuldschein déja existant arrangé en 2013) a des
échéances plus longues et avec des conditions de marge améliorées. L’offre porte sur un montant de
125 M€ pouvant étre augmenté et plusieurs maturités, a taux fixes et taux variables, en euro et en dollar.
La présentation de Popération a Paris a eu lieu le 27 octobre, suivie d’une présentation a Francfort et d’'une
conférence téléphonique le 3 novembre 2016. L’opération devrait étre cloturée le 30 novembre et les
fonds recus le 7 décembre.

3.9.5 Création d’Ipsos Partners

Fin septembre 2016, 144 cadres dirigeants et cadres supérieurs d’Ipsos dans le monde entier ont participé
a la création d’'Ipsos Partners SAS. Cette création marque 'aboutissement dun processus engagé début
2015 destiné a poursuivre le projet des co-Présidents du groupe, Didier Truchot, fondateur, et Jean-Marc
Lech, son associé disparu brutalement en décembre 2014, d’assurer l'indépendance du groupe et de
favoriser une transmission professionnelle de leurs parts plutot qu’une transmission patrimoniale qui
aurait pu aboutir a une cession du groupe a un concurrent.

Dans cet esprit, Didier Truchot a décidé des février 2015 d’associer les professionnels du groupe a son
actionnariat de référence de fagon plus importante en les associant indirectement au capital de LT
Participations et en les faisant participer au rachat des actions des héritiers de Jean-Marc Lech au sein de
LT Participations, rachat intervenu effectivement en juin 2015. Cette volonté était exprimée dans l'avis
AMF du 4 mars 2015 relatif a la dérogation a Pobligation de déposer un projet d’offre publique visant les
actions de la société Ipsos.La mise en place des structures permettant la réalisation de ce projet a nécessité
plusieurs mois d’études et de consultations juridiques, de communication et d’échanges avec les managers,
et n’a pu aboutir qu’en juillet 2016. Le conseil d’administration d’Ipsos, qui a été associé a la réalisation de
ce projet, I'a accueilli favorablement le 26 juillet 2016 et, en vue d’en faciliter 'exécution, a autorisé le 15
septembre 2016, dans les conditions prévues pour les conventions réglementées, la société Ipsos a acheter
a Ipsos Partners SAS les actions que celle-ci pourrait étre amenée a vendre afin que I'ensemble des
managers solent traités de la méme fagon, quel que soit le type de contribution qu’ils choisiraient au sein
d’Ipsos Pattners : numeéraire ou appotrt d'actions Ipsos.

Ipsos Partners SAS a ainsi regu de la part des cadres intéressés des souscriptions fermes en date du 30
septembre 2016, partie en numéraire et partie en nature (par apport de titres Ipsos valorisés sur la base
d’un prix de 29,07 euros correspondant au cours de bourse de cloture du 30 septembre), pour un montant
total de 9,5 millions d’euros apreés réduction des souscriptions. Les contributions ont été réalisées environ
pour moiti¢ en numéraire et pour moiti¢ en titres Ipsos. L'opération étant sursouscrite, il a été procédé a
une réduction des souscriptions initiales, selon un mécanisme fixé a 'avance.
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Il est précisé que Monsieur Didier Truchot est actionnaire et Président d’Ipsos Partners. Il détient du
1,98% capital de la société et dispose d’une action de préférence qui lui confére la majorité des droits de
vote en assemblée générale.

Les opérations d’appott en titres ont eu lieu juridiquement le 5 octobre et la période de libération de
Paugmentation de capital en numéraire, d'un montant de 4.743.679 euros, s’est déroulée du 5 octobre au
26 octobre 2016. Les actions Ipsos apportées a Ipsos Partners, soit 163.690 actions, en date du 5 octobre
2016, ont été cédées a Ipsos le meéme jour au prix de 28,94 euros, soit le cours de cloture du 4 octobre et
un montant total de 4.737.189 euros, afin d’assurer une égalité parfaite entre les managers ayant réalisé des
appotts en nature et les managers ayant souscrit en numdéraire.

Les sommes investies par les managets chez Ipsos Partners ont permis a cette derniere de souscrire a une
augmentation de capital de DT & Partners de 9,350 millions d’euros le 28 octobre 2016 dont la
valorisation a été arrétée en retenant une valeur de I'action I'T' Participations identique a celle utilisée pour
Pacquisition des titres LT Participations auprés des héritiers de M. Jean-Marc Lech en 2015,
conformément aux accords avec les managers.

A Tissue de cette augmentation de capital, Ipsos Partners détient 19 % du capital et des droits de vote de
DT & Partners.

4. INFORMATIONS FINANCIERES PRO FORMA
4.1 Informations financieres pro forma
Non applicable.

L’insertion de données pro forma est sans objet compte tenu de 'absence d’incidence significative sur les
états financiers consolidés.

4.2 Rapport des commissaires aux comptes sur des informations financieres pro forma

Non applicable.

5: PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBEE

5.1 Renseignements généraux de LT Participations

511 Dénomination et siége social

La dénomination de la société absorbée est LT Participations.

Son siege social est situé au 35, rue du Val de Marne - 75013 Paris.

5.1.2  Date de constitution et durée

LT Participations a été constituée en juin 1988 pour une durée de 99 ans a compter de son
immatriculation au Registre du commerce et des sociétés de Paris, expirant le 7 juin 2087, sauf dissolution
anticipée ou prorogation.

5.1.3 Forme juridique et législation

LT Participations est une société anonyme de droit francais ; elle est régie par les dispositions du Code de
commerce et ses statuts.
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5.14  Objet social

LT Participations a notamment pour objet, la détention d’une participation sous forme de valeurs
mobiliéres existantes ou a émettre par la société Ipsos ou de toute autre société dans lesquelles LT
Participations détient une participation au 1¢ novembre 1997, ainsi que la détention de toutes obligations
quel que soit leur forme ou créances sur les sociétés susvisées, sous forme notamment de comptes
courants ou de préts.

5.15 Registre du commerce et des sociétés — Code NAF

LT Participations est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numeéro
345 101 943.

Son code NAF est 64307.

5.1.6 Exercice social

L’exercice social de LT Participations commence le 1 janvier et se termine le 31 décembre de chaque
année.

5.1.7 Direction

5.1.7.1 Noms et prénoms des principaux dirigeants et fonctions dans I'entreprise

Le Président — Directeur général de LT Participations est M. Didier Truchot. Mme Laurence Stoclet
exerce des fonctions de Directeur général delégué.

Le Conseil d’administration de LT Participations est par ailleurs composé de M. Pascal Cromback, Mme

Sophie Lalanne-Labeyrie, M. Catlos Harding, M. Xavier Coitbay, la société FFP Invest, représentée par M.
Sébastien Coquard et la société DT & Partners, représentée par Mme Laurence Stoclet.

5.1.7.2 Rémunérations et avantages en nature attribués pour le dernier exercice clos aux membres des
organes d’administration, de direction ou de surveillance par 'ensemble des sociétés du groupe

Les mandataires sociaux et membres du Conseil d’administration ne percotvent aucune rémunération au
titre de leurs fonctions.

5.18 Commissaires aux comptes

Voit paragraphe 1.2.2 « Responsables du contréle des comptes — Pour LT Participations » ci-dessus.
5.1.9 Conventions particuliéres

Neéant.

5.110 Lieux ou peuvent étre consultés les documents et renseignements relatifs a LT
Participations

L’ensemble des documents et renseignements relatifs a LT Participations peuvent étre consultés au siége
social, qui se situe au 35, rue du Val de Marne -75013 Patis.
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5.2 Renseignements de caractére général concernant le capital de LT Participations

5.21 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie d’instruments financiers qui le
constituent avec mention de leurs principales caractéristiques

A la date des présentes, le capital social de LT Participations s’éléve a 118.150 euros. Il est divisé en 47.275
actions ordinaires et 11.800 actions de préférence, d’'une valeur nominale de deux euros chacune,
entierement libérées.

Les 11.800 actions de préférence, émises le 22 septembre 2011, ouvraient droit a leur titulaire a un
dividende priotitaire par rapport aux titulaires d’actions ordinaires. Il était prévu aux termes des statuts de
LT Participations que les actions de préférence soient converties en actions ordinaire en cas de projet de
fusion entre LT Participations et Ipsos.

C’est dans ce cadre que, le 14 novembre 2016, les 11.800 actions de préférence qui avait été émises par LT
Participations ont été converties en 9.222 actions ordinaires, selon une parité de conversion déterminée en
application d’une formule de calcul figurant a Particle 12.2 des statuts de LT Participations, et égale a
0,781535122 action de préférence pour une action ordinaire nouvelle, selon la répartition suivante :

Actionnaire Nbre d’actions de préférence Nbre d’actions ordinaires
DT & Partners 1.348 1.054
Sofina 9.502 7.426
FFP Invest 950 742
Total 11.800 9.222

La déciston de conversion, aboutissant a une réduction de capital de 5.156 curos non motivée par des
pertes, a été déposée au greffe du Tribunal de commerce de Paris le 15 novembre 2016. La conversion des
actions de préférence deviendra effective a I'issue du délai d’opposition des créanciers de 20 jours visé a
I'article L. 228-14 du Code de commerce, soit le 6 décembre 2016.

Par conséquent, a la Date de Réalisation, le capital social de L'T' Participations sera composé de 56.497

actions otdinaites d'une valeur nominale de deux euros chacune, et sera d’un montant global de
112.994 euros.

5.2.2 Evolution du capital de LT Partcipations sut les cing derniéres années

L’assemblée générale extraordinaire du 22 septembre 2011 a décidé d’augmenter le montant du capital
social de LT Participations d’un montant total, prime d’émission incluse, de 35.000.570 euros, soit une
augmentation de capital d’un montant nominal de 23.600 euros et une prime d’émission d’'un montant de
34.976.970 euros, par émission de 11.800 actions de préférence. Cette opération a été réalisée
essentiellement grace a la contribution des partenaires financiers de LT Participations, Sofina et FFP, afin
que LT Participations puisse participer a I'augmentation de capital d’Ipsos du 30 septembre 2011, lui
permettant de financer 'acquisition de Synovate.

A lexception des opérations de conversion des actions de préférence visées au paragraphe 5.2.1 « Montant
dit capital souscrit, nombre et catégorie dinstruments financiers qui le constituent avec mention de lenrs principales
caractéristigues » du présent Document, aucune autre modification n’est intervenue sur le capital social de
LT Participations au cours des cinq dernicres années.

5.2.3  Caractérstiques des instruments financiers donnant accés au capital

Néant.
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5.2.4  Répartition du capital et des droits de vote

Le tableau ci-dessous présente la répartition du capital et des droits de vote de LT Participations a la date
d’enregistrement du présent Document, et apres conversion des actions de préférence devant devenir
effective le 6 décembre 2016.

Situation actuelle Situation au 6 décembre 2016
(avant conversion dex actions de préférence) (aprés conversion des actions de préférence)
Nbre actions et % de capital et Nbre actions et % de capital et
droits de vote droits de vote droits de vote droits de vote
DT & Partners 28.318 47,94 % 28.024 49,60 %
Didier Truchot 1.446 2,45 % 1.446 2,56 %
Sofina 22.315 37,77 % 20.239 35,82 %
FFP Invest 6.091 10,31 % 5.883 10,41 %
Cadres 905 1,53 % 905 1,60 %
Total 59.075 100,00 % 56.497 100,00 %

L’assemblée générale extraordinaire des associés de LT Participations du 30 juin 2015, qui a instauré le
droit de double statutaire dans les statuts de LT Participations, a également décidé que, pour les personnes
titulaires d’actions de LT Participations au 30 juin 2015, la durée de deux ans d’inscription nominative des
actions entierement libérées sera calculée a compter de la date du 30 juin 2015.

Par voie de conséquence, aucune des actions détenues par les actionnaires de T Participations ne possede
actuellement de droit de vote double et des droits de vote double seront potentiellement attribués au
30 juin 2017.

Les statuts d’Ipsos (article 10) prévoient également un droit de vote double octroyé aux meémes
conditions.

En application de l'article L. 225-124, al. 2 du Code de commerce, la Fusion n’aura pas pour effet de faire
perdre le droit acquis et n'interrompt pas l'ancienneté accumulée par les actionnaires de LT Participations
permettant de bénéficier du droit de vote double. La Fusion est sans effet sur le droit de vote double qui
pourra étre exercé, postérieurement a la Date de Réalisation, au sein d’Ipsos. Le droit de vote double des
actionnaires de LT Participations sera simplement reporté sur les actions Ipsos que les actionnaires de LT
Participations auront obtenu en conséquence de la réalisation de l'opération.

A l'identique, 'ancienneté acquise dans LT Participations par ses actionnaires sera prise en compte pour le
calcul de 'ancienneté retenue dans Ipsos pour bénéficier du droit de vote double au sein de cette derniére.
Les actions Ipsos recues dans le cadre de la I'usion par les actionnaires de LT Participations, si elles sont
conservées au hominatif, n’obtiendront donc un droit de vote double qu’a compter du 30 juin 2017.

5.5 Renseignements relatifs a Pactivité de LT Participations

5.3.1 Principales activités de LT Participations

LT Participations est une holding dont la seule activité est la gestion de sa participation dans Ipsos qui est
son seul actif immobilisé.

5.3.2 Montant du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices par branches
d’activités et marchés géographiques

LT Participations n’a réalisé aucun chiffre d’affaires au cours des trois derniers exercices.
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5.3.3 Evolution des effectifs de LT Participations et de son groupe au cours des trois derniers
exercices

LT Participations n’emploie aucun salarié. Les informations concernant les effectifs d’Ipsos et du Groupe

et leur évolution figurent dans le Document de Référence 2015 d’Ipsos qui est incorporé par référence au

présent Document.

5.3.4 Données caractéristiques sur Iactivité des filiales ou sous-filiales significatives

Les informations concernant l'activité des filiales et sous-filiales de I'T" Participations figurent dans le
Document de Référence 2015 d’Ipsos qui est incorporé par référence au présent document.

5.3.5 Litige ou faits exceptionnels

Neéant (a 'exception des Opérations de Désendettement visées au paragraphe 2.1.2.1 « Opération préalable a
la Fusion (les « Opérations de Désendettement) »).

5.4 Renseignements financiers de LT Participations

5.4.1 Comptes annuels et rapports sur les comptes annuels et spéciaux des commissaires aux
comptes de LT Participations des trois derniers exercices

Les comptes annuels (sociaux et consolidés) de LT Participations au titre des exercices clos les
31 décembre 2013, 31 décembre 2014 et 31 décembre 2015 figurent en Annexe 6.6 au présent Document
et les rapports sur lesdits comptes annuels et sur les conventions réglementées des commissaires aux

comptes y afférents en Annexe 6.7 au présent Document.

5.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires a Pappréciation correcte des données
extraites du compte de résultat et du bilan

Voir Annexe 6.6 du présent Document.

5.4.3 Tableau des filiales et participations

Voir Annexe 6.6 du présent Document.

5.4.4 Comptes intermédiaires du semestre écoulé

Non applicable.

5.5 Renseignements concernant ’évolution récente de LT Participations

Cf. paragraphe 2.1.2.1 « Opération préalable a la Fusion (les « Opérations de Désendettement) ».
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Jacques POTDEVIN Olivier PERONNET

JPA International FINEXSI Expert & Conseil Financier
7 rue Galilée 14 rue de Bassano
75116 PARIS 75116 PARIS
IPSOS

Société anonyme au capital de 11.109.058,75 €
35, rue du Val de Marne
75013 Paris
RCS de Paris n° 304 555 634

LT Participations
Société anonyme au capital au capital de 118.150 €
35 rue du Val de Marne
75013 Paris
RCS de Paris n® 345 101 943

Ordonnance de Monsieur le Président
du Tribunal de Commerce de Paris
du 16 novembre 2016



Rapport des Commissaires a la fusion sur la valeur des
apports devant étre effectués par la sociéteé
LT PARTICIPATIONS au profit de la société IPSOS dans le
cadre de la fusion absorption

A I'attention des actionnaires de la société IPSOS SA et des actionnaires de la société
LT PARTICIPATIONS SA,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par Ordonnance de Monsieur le Président
du Tribunal de Commerce de Paris en date du 16 novembre 2016, concernant la fusion
absorption de la société L'T PARTICIPATIONS par la société IPSOS SA, nous avons établi le
présent rapport sur la valeur des apports prévu par ’article L236-10 du Code de Commerce,
étant précisé que notre appréciation de la rémunération des apports a fait [’objet d’un rapport
distinct.

Les conditions du présent apport ont été arrétées dans le traité de fusion signé en date du
22 novembre 2016 par les représentants des sociétés concernées.

Il est précisé que dans la mesure ol notre désignation avait été pressentie en amont, nous
avons débuté nos travaux au cours du mois d’octobre 2016. Nous avons, a ce titre,
disposé du temps nécessaire pour accomplir nos travaux.

Il nous appartient d’exprimer une conclusion sur le fait que la valeur des apports n'est pas
surévaluée. A cet effet, nous avons effectué les diligences selon la doctrine professionnelle
de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes applicable a cette mission. Cette
doctrine professionnelle requiert la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la
valeur des apports, a s'assurer que celle-ci n'est pas surévaluée et a vérifier qu'elle correspond
au moins a la valeur nominale des actions & émettre par la société IPSOS SA augmentée du

montant de la prime de fusion.

A aucun moment, nous ne nous sommes trouvés dans I'un des cas d’incompatibilité,
d’interdiction ou de déchéance prévus par la loi.

Notre mission prend fin avec le dép6t du présent rapport, il ne nous appartient pas de le
mettre 4 jour pour tenir compte des faits et des circonstances postérieurs a sa date de
signature.

Nous vous prions de prendre connaissance de nos constatations et conclusion présentées ci-
apreés, selon le plan suivant :



Présentation de I’opération et description des apports
Diligences et appréciation de la valeur des apports
Synthése

Conclusion

[F5]



1. PRESENTATION DE L’OPERATION

Il résulte du projet de traité de fusion signé entre les parties le 23 novembre 2016 les
informations suivantes :

1.1  Contexte de I’opération

Le présent rapport porte sur la valeur de l'actif net apporté de la société LT PARTICIPATIONS
au profit de la société IPSOS SA.

1.2 Sociétés concernées par I’opération

1.2.1 LT PARTICIPATIONS, Société absorbée

LT PARTICIPATIONS est une société anonyme a conseil d’administration au capital de
118.150€ divisé en 47.275 actions ordinaires et 11.800 actions de préférence de 2€ de valeur
nominale chacune. Son siége social est situé 35 rue du Val de Marne, 75013 Paris.

LT PARTICIPATIONS a pour objet :

La détention et la prise de participations dans le capital de la société IPSOS ou de toute autre
société dans lesquelles LT PARTICIPATIONS détient une participation au 1 novembre 1997,
ainsi que la détention de toutes obligations quel que soit leur forme ou créances sur les
sociétés susvisées, sous forme notamment de comptes courants ou de préts.

Conformément 4 "article 12 des statuts de LT PARTICIPATIONS, le Conseil d’administration
du 14 novembre 2016 a décidé la conversion des 11.800 Actions de Préférence en
9.222 actions ordinaires de deux (2) euros de valeur nominale. La décision de conversion,
aboutissant a une réduction de capital non motivée par des pertes, a été déposée au greffe du
Tribunal de Commerce de Paris le 15 novembre 2016. La conversion des Actions de
Préférence deviendra effective a I’issue du délai d’opposition des créanciers de 20 jours visé
a IParticle L. 228-14 du Code de Commerce, soit le 6 décembre 2016.

A l'issue de cette date, le capital social de LT PARTICIPATIONS s’élévera 112.994 euros et
sera divisé en 56.497 actions ordinaires de deux (2) euros de valeur nominale.

La société LT PARTICIPATIONS n’a pas émis de valeur mobiliére, ni consenti d’options,
donnant accés au capital ou a ses droits de vote, et n’a procédé a aucune opération
susceptible de donner lieu, & terme, a la création de titres de capital nouveaux, autres que les
actions composant son capital social. De méme LT PARTICIPATIONS n’a émis aucun titre
participatif, obligation, part bénéficiaire ou autre titre de créance.

LT Participations n’emploie aucun salarié.



1.2.2 IPSOS SA, société absorbante

IPSOS est une société anonyme a Conseil d’administration au capital de 11.109.058,75€,
divisé en 44.436.235 actions de 0,25€ de valeur nominale chacune. Ses actions sont admises
aux négociations sur le compartiment du marché réglementé Euronext a Paris (« Euronext
Paris ») sous le code ISIN FR0000073298.

Son siege social est situé 35, rue du Val de Marne, 75013 Paris et elle est immatriculée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 304 555 634.

IPSOS a principalement pour objet, la réalisation d’études de marchés effectuées au moyen
d’enquétes, de sondages, de recherches statistiques ou par tous autres procédés tendant a
faciliter et 4 organiser I’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.

[PSOS a émis les valeurs mobiliéres suivantes :
- 1.333.803 options de souscription d’actions consenties au profit de mandataires
sociaux éligibles et de salariés d’Ipsos et de sociétés qui lui sont liées ;
- 951.255 actions gratuites en cours d’attribution.

1.2.3 Liens en capital entre les sociétés

A la date de signature du projet de fusion, et sur la base d’une répartition du capital au
31 octobre 2016 et aprés prise en compte de la réalisation des opérations de désendettement
et de réduction de capital mentionnées ci-aprés le capital d’IPSOS est détenu a hauteur de
19,98% par LT PARTICIPATIONS, qui détient également 33,77% des droits de vote d’IPS0S.
Le solde du capital est détenu par le public (71,69%), SG Capital Développement (1,16%),
les salariés dont FCPE (2,31%) et par la société elle-méme (4,87%).



L’organigramme simplifié ci-dessous présente la répartition du capital et des droits de vote
d’IPsoS et de LT PARTICIPATIONS :

| Organigramme du groupe Ipsos
Pré fusion (1)

200% 12%
ot 23.8% sa2.0% ol 60.8% Solt 35%
des droils davale | desdretsdevate | dea desdrots davote | 49%

(1) aprés cession du bloc d’actions Ipsos par LT Participations A Ipsos et annulation de 900.000 titres

Le traité de fusion comprend des dispositions visant & maintenir l'antériorité de détention des
titres de LT PARTICIPATIONS afin d'ouvrir le droit 4 un vote double pour les titres IPSOS
recus en échange. Cette antériorité sera déterminée a compter du 30 juin 2015 pour les
détenteurs des titres LT PARTICIPATIONS échangés, ouvrant la possibilité¢ de vote double a
compter du 30 juin 2017 en cas de conservation des titres durant plus de deux ans.



1.2.4 Dirigeants et administrateurs communs

Les sociétés ont les dirigeants et administrateurs communs suivant :

T = = o

3]
Didier Truchot | Président - Directeur génénﬂ Président - Directeur général
Administrateur Administrateur
Pascal Cromback Administrateur Représentant permanent de

Padministrateur LT Participations

Xavier Coirbay Administrateur Administrateur

FEP Invest Administrateur Administrateur

représenté par
Sébastien Coquard

Laurence Stoclet Représentant permanent de Administrateur
Padministrateur DT & Partners
Directeur général délégué
Directeur général délégué

Carlos Harding Administrateur Directeur général délégué

1.3 Motifs et but de I’opération

La fusion absorption de LT PARTICIPATIONS par IPSOS s’inscrit dans le cadre de la
simplification de la structure actionnariale existante du Groupe IPSOS et pose les bases d’une
nouvelle étape historique dans la construction du groupe.

Du fait de la réalisation de la Fusion, DT & PARTNERS, la holding de Monsieur Didier
TRUCHOT, qui contréle en direct et via sa holding LT PARTICIPATIONS, actuellement
actionnaire de controle d’IPsoS, deviendra le nouvel actionnaire principal de référence
d’Ipsos, en détenant environ 9,91% du capital et 10,08% des droits de vote d’IPSOS et sera
exclusivement détenue par un certain nombre de managers du Groupe.

La Fusion contribue par conséquent a la pérennisation de 1’actionnariat d’IPSOS autour de
certains managers clés pour la poursuite du développement du Groupe, étant rappelé que
LT PARTICIPATIONS était la holding de contrdle d’IPSOS créée en janvier 1992 par Monsieur
Didier TRUCHOT, fondateur, et son associé disparu fin 2014, Jean-Marc LECH, par apport
des titres qu’ils détenaient auparavant en direct sur [PSOS.



Le 30 septembre 2016, 144 managers du Groupe dans le monde ont souscrit au capital
d’IPSOS PARTNERS, une société de managers qui elle-méme a souscrit au capital de DT &
PARTNERS le 28 octobre 2016, dont Monsieur Didier TRUCHOT conserve le contrdle
(81%).

Par ailleurs, la Fusion permettra d’offrir aux actionnaires de LT PARTICIPATIONS un accés
direct au capital d’IPSos, et d’avoir ainsi une liquidité possible de leurs participations,
sachant que Monsieur Didier TRUCHOT disposera d’un droit de premiére offre sur les
participations des deux actionnaires financiers de LT PARTICIPATIONS, SOFINA et
FFP INVEST.

La Fusion devrait par ailleurs améliorer la liquidité du titre. Aucun actionnaire ne détiendra
seul ou de concert plus de 10,5% du capital et 11,0% des droits de vote d’IPSOS dans la
nouvelle structure actionnariale.

La réalisation de la Fusion permettra par conséquent de simplifier et clarifier la structure
actionnariale d’IpSOS offrant ainsi une meilleure lisibilité boursiére en supprimant un
échelon non-indispensable, favorable a I’ensemble des actionnaires d’IPSOS.

1.4  Modalités générales de ’opération

Les modalités de réalisation de I’opération, qui sont mentionnées de fagon détaillée dans le
traité de fusion, signé en date du 22 novembre 2016, peuvent se résumer comme suit :

1.4.1 Opérations préalables de désendettement

Au 31 aoiit 2016, I’endettement de LT PARTICIPATIONS était exclusivement composé d’un
emprunt bancaire, dont ’encours en principal et intéréts s’élevait & 65,7 millions d’euros
aprés une cession de 461.500 actions IPSOS a IPSOS en date de 27 juillet 2016.

Avant de réaliser les opérations de Fusion, LT PARTICIPATIONS a procédé au remboursement
anticipé de I'intégralité de son endettement grace au produit de cession d’une partie des titres
Ipsos qu’elle détenait, soit 2.523.760 actions IPSOS (représentant 5,6% du capital d’IPSOS) en
date du 14 novembre 2016.

Suite 4 ce remboursement, lesdites banques ont donné a LT PARTICIPATIONS mainlevée de
I’ensemble des sfiretés consenties par LT PARTICIPATIONS en garantie de son emprunt
bancaire.



Les titres IPSOS cédés par LT PARTICIPATIONS ont été acquis par IPSOS dans le cadre de son
programme de rachat d’actions autorisé par I’Assemblée générale d’IPSOs du 28 avril 2016
dans sa quinziéme résolution. Ces actions ont été rachetées le 14 novembre 2016 a un prix
unitaire de 25,95 euros soit un prix global de 65.491.572 euros (le « Rachat d’Actions »).
matérialisant une décote de ['ordre de 5% par rapport au cours de cloture du
14 novembre 2016.

Le Conseil d'administration a décidé d'annuler 900.000 actions issues des actions rachetées,
conformément a I’autorisation consentie par I’Assemblée générale d’IPSOS du 28 avril 2016
dans sa seiziéme résolution.

Le Conseil d’administration d’IpSOS a mandaté le cabinet RICOL & LASTEYRIE CORPORATE
FINANCE, représent¢é par Madame Sonia BONNET-BERNARD en tant qu’expert
indépendant conformément aux dispositions de I'article 261-3 du Réglement général de
I’AMF.

A D’issue de ses travaux, I’Expert Indépendant a remis au Conseil d’administration d’IPSOS
une attestation d’équité concluant qu’une décote de I’ordre de 5% sur le dernier cours avant
annonce, correspondant a la médiane de marché sur des opérations de placement privé, lui
paraitrait équitable pour IPSOS et ses actionnaires.

Aprés avoir pris connaissance de cette Aftestation d’Equité, le Conseil d’administration
d’IPsOs a autorisé le 14 novembre 2016, au titre du régime des conventions réglementées, le
rachat par IPSOS de 2.523.760 actions IPSOS détenues par LT PARTICIPATIONS aux
conditions indiquées ci-dessus. Conformément aux dispositions légales applicables, les
administrateurs « intéressés » a la présente convention n’ont pas pris part au vote de la
délibération, a savoir : Didier TRUCHOT, LT PARTICIPATIONS, Laurence STOCLET, Carlos
HARDING, Xavier COIRBAY et FFP INVEST.

Régime juridique
L’opération est placée sous le régime juridique des fusions dans les conditions prévues aux
articles L236-1 et suivants et R 236-1 et suivants du Code de Commerce.

Régime fiscal
La société absorbée et la société absorbante sont toutes les deux soumises au régime fiscal de
I'imp6t sur les sociétés.

Au plan fiscal, elle relévera du régime de faveur prévu a ’article 210 A du Code Général des
Impéts et du droit d’enregistrement prévu aux articles 816 et 301 A a4 301 F du méme Code.



Date d’effet et date de réalisation de I'opération

La société bénéficiaire sera propriétaire et aura la jouissance des biens et droits apportés par
la société apporteuse a compter de la date de réalisation définitive de ’apport et de la fusion
absorption, c’est-a-dire lorsque I’ensemble des conditions suspensives décrites ci-aprés
seront réalisées.

Selon le traité de fusion, I’opération prendra effet rétroactivement tant sur le plan comptable
que sur le plan fiscal au premier jour de I’exercice social de LT PARTICIPATIONS en cours &
la date de réalisation définitive de la fusion, soit le 1 janvier 2016. En conséquence, toutes
les opérations effectuées par LT PARTICIPATIONS entre cette date et la date de réalisation
définitive de la fusion, seront réputées avoir été accomplies par IPSOS. IPSOS aura la
propriété des biens transférés par LT PARTICIPATIONS et en aura la jouissance a compter de
la date de réalisation définitive de la fusion.

La date de réalisation définitive de la fusion est fixée, de convention expresse entre les
parties, & la date de réalisation de la derniére des conditions suspensives énumérées ci-
dessous, sans toutefois excéder la date du 31 décembre 2016.

Conditions suspensives

La Fusion, la dissolution de la Société Absorbée, et I’augmentation de capital d'IPSOS qui en

résulte seront soumises a la réalisation des conditions suspensives suivantes :
- enregistrement par I’Autorité des marchés financiers (I’ « AMF ») du Document E
établi conformément aux dispositions de I'article 212-34 du Reéglement général de
I’AMF ;

- obtention d’une décision positive a la demande de dérogation a offre publique de
retrait sur le fondement de I’article 236-6 du Réglement général de I’AMF ;

- approbation de la Fusion et de la dissolution sans liquidation de LT PARTICIPATIONS
par I’assemblée générale extraordinaire de LT PARTICIPATIONS ; et

- approbation de la Fusion et de I’augmentation de capital en résultant par I’ Assemblée
générale extraordinaire d’IPSOS.

Si I’ensemble des conditions n’était pas réalisé le 31 décembre 2016 au plus tard, le projet de
fusion serait considéré de plein droit comme caduc, sans qu’il y ait lieu 4 indemnité de part
ou d’autre, étant précisé que les entités sont expressément convenues qu’elles pourront a tout
moment renoncer, d’un commun accord entre elles,  la réalisation de la deuxiéme condition
suspensive visée.



1.5 Description et évaluation de ’apport

1.5.1 Description des apports

Les apports sont constitués par I’intégralité des éléments - tant actifs, passifs que hors bilan -
constituant le patrimoine de LT PARTICIPATIONS.

Ils sont évalués pour leurs valeurs nettes comptables au 1¥ janvier 2016 conformément au
réglement CRC 2004-01. Il est prévu que la fusion rétroagira au 1 janvier 2016.

L’actif net apporté, selon le traité de fusion signé en date du 22 novembre 2016 s’éleve a
53.443.904€ avant impact des opérations intercalaires et retraitement des dividendes
distribués.

L’apport apporté par LT PARTICIPATIONS est composé des catégories d’actifs suivants, cette
désignation ne pouvant étre considérée comme limitative :

Les principaux éléments apportés sont les 11.681.976 titres de la société IPSOS avant
désendettement, ainsi que les disponibilités.

En€ Valeur brute

Amort. / Dép. Montant Net

(1) Actif immobilis¢, dont

Participations 139.269.548 139.269.548
(2) Actif circulant, dont

Disponibilités 601.939 601.939
(3) Charges a répartir sur plusicurs exercices 72727 72727
TOTAL DE L’ACTIF (1) + (2) + (3) 139.944.214 139.944.214

La valeur comptable issue des comptes au 31/12/2015 des actifs composant le
patrimoine de la Société Absorbée et transmis a la Société Absorbante s'éléve donc a

139.944.214€.
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L’apport apporté par LT PARTICIPATIONS est composé des catégories de passifs suivants,
cette désignation ne pouvant étre considérée comme limitative :

En€ Montant Net
Emprunts et dettes financiéres auprés des établissements de crédits 83.171.233
Emprunts et dettes financiéres divers 24.557
Dettes fournisseuts et comptes rattachés 72.631
TOTAL DU PASSIF 83.268.420

La valeur comptable des dettes composant le patrimoine de la Société Absorbée et
transmis a la Société Absorbante s'éléve donc a 83.268.420€.

a

Le 28 juin 2016, LT PARTICIPATIONS a procédé a une distribution de dividendes d’un
montant de 3.231.890 euros, ramenant ses capitaux propres de 56.675.794 euros a
53.443.904 euros.

En conséquence I'apport net apporté avant impact des opérations intercalaires est le
suivant :

En€ Montant Net
Actif apporté 139.944.214
Passif pris en charge 83.208.420
Actif net avant Distribution 56.675.794
Montant de la Distribution avant réalisation de la Fusion 3.231.890
ACTIF NET 53.443.904

Sur la période intercalaire, ainsi qu’il a été indiqué ci-dessus, LT PARTICIPATIONS a procédé
a la cession de plusieurs blocs d’actions IPSOS puis & un remboursement de sa dette bancaire
le 31 juillet 2016 pour un montant de 16 millions d’euros, puis le 14 novembre pour le solde
de sa dette bancaire soit 66 millions d'euros.
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1.5.2 Rémunération de ’apport

Aux termes du traité de fusion signé en date du 22 novembre 2016, la rémunération proposée
pour I'opération objet du présent rapport a été calculée sur la base des valeurs réelles
respectives de la société absorbée et de la société bénéficiaire, issues d’une approche
multicritéeres laquelle a conduit & un rapport d’échange établi par les parties a
157,118360266917 actions IPSOS contre une 1 action LT PARTICIPATIONS.

En rémunération de [’apport, il sera attribué aux actionnaires de la Société
LT PARTICIPATIONS 8.876.716 actions nouvelles, d'une valeur nominale de 0,25€ chacune,
enticrement libérées, créées par I'augmentation du capital de la société IPSOS SA d’un
montant de 2.219.179€,

Prime de fusion

La différence entre la valeur de l'apport, soit 53.443.904€, et la valeur nominale des actions
créées a titre d'augmentation de capital par la société bénéficiaire en rémunération de
I'apport, soit 2.219.179€, constitue le montant de la prime de fusion, soit 51.224.725€.

Par suite de [I'absorption de LT PARTICIPATIONS, IPSOS se trouvera recevoir
8.876.716 nouvelles actions qu’elle ne souhaite pas conserver. En conséquence, IPSOS
proceédera a I’annulation de ses propres actions regues de LT Participations d’une valeur
nominale de 0,25€, ce qui entrainera une réduction de capital de 2.219.179€, avec imputation
sur la prime d’apport et les primes d’émission figurant au bilan, de la différence entre les
valeurs des titres annulés et la réduction de capital correspondante.

Propriété et jouissance des actions nouvelles
Les actions nouvelles porteront jouissance a compter du 1% janvier 2016 lorsque I’ensemble
des conditions suspensives décrites ci-dessus seront réalisées.

Elles seront entiérement assimilées aux actions déja existantes et seront soumises a toutes les
dispositions statutaires de la société bénéficiaire.
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2. DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DES APPORTS

2.1  Diligences mises en ceuvre par les Commissaires a la fusion

Notre mission s'inscrit parmi les autres interventions définies par la loi et prévues par le
cadre conceptuel de la doctrine professionnelle de la Compagnie Nationale des
Commissaires aux Comptes.

Elle a pour objet d’éclairer les actionnaires de la société IPSOS SA et les actionnaires de la
société LT PARTICIPATIONS sur l'absence de surévaluation des apports de la société absorbée
lors de la fusion.

En conséquence, elle ne reléve ni d'une mission d'audit, ni d'une mission d'examen limité.
Elle n’implique pas non plus validation du régime fiscal applicable a ['opération. Elle ne
saurait étre assimilée & une mission de « due diligence » effectuée pour un préteur ou un
acquéreur et ne comporte pas tous les travaux nécessaires a ce type d’intervention. Notre
rapport ne peut donc pas étre utilisé dans ce contexte.

Notre opinion est exprimée a la date du présent rapport qui constitue la fin de notre mission.
Il ne nous appartient pas d'assurer un suivi des événements postérieurs survenus
éventuellement entre la date du rapport et la date de I’assemblée appelée & se prononcer sur
I’opération d'apport d’actif net liée a la fusion absorption.

En exécution de la mission qui nous a été confiée, nous avons effectué les diligences que
nous avons estimé nécessaires, au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie
Nationale des Commissaires aux Comptes applicable a cette mission pour :

= Contréler la réalité et la propriété des actifs apportés et apprécier I’incidence éventuelle
d’éléments susceptibles d’en affecter la propriété ;

= Contrdler I’exhaustivité des passifs transmis a la société absorbante ;
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Verifier les valeurs individuelles proposées dans le projet de fusion ;

Vérifier que la valeur réelle des apports pris dans leur ensemble est au moins égale a la
valeur nette comptable des apports proposée dans le projet de fusion ;

Nous assurer, jusqu’a la date de ce rapport, de I’absence de faits ou d’événements
susceptibles de remettre en cause la valeur des apports.

En particulier :

Nous avons été pressentis plusieurs semaines préalablement a la nomination par le
Tribunal de Commerce, nos travaux ont débuté au mois d'octobre afin de mener a bien
cette mission ;

Nous nous sommes entretenus avec les responsables de |’opération ainsi qu’avec leurs
conseils, tant pour appréhender le contexte de I’opération d’apport proposée, que pour
en analyser les modalités économiques, comptables, juridiques et fiscales envisagées ;

Nous avons eu acces au management d'TPSOS et LT PARTICIPATIONS ;
Nous avons examing le traité de fusion et ses annexes ;
Nous avons examiné le projet de Document E déposé auprés de 'AMF ;

Nous avons pris connaissance des comptes annuels et consolidés au 31 décembre 2015
et des comptes semestriels consolidés au 30 juin 2016 de la société IPSOS SA ;

Nous avons pris connaissance des comptes annuels et consolidés au
31 décembre 2015, de la situation comptable au 31 aout 2016 et une projection des
comptes au 31 décembre 2016 de la société LT PARTICIPATIONS ;

Nous avons obtenu le rapport sur [’équité de I’opération de rachat par IPSOS de ses
propres actions auprés de la société LT PARTICIPATIONS, préparé par un expert
indépendant nommé par le Conseil d'administration de LT PARTICIPATIONS ;

Nous avons pris connaissance des rapports des commissaires aux comptes afférents
aux comptes des sociétés concernées que nous avons examiné, et qui comporte des
certifications sans réserve a cette date ;

Nous avons obtenu une lettre d’affirmation de la part des dirigeants des sociétés
concernées par 1’opération confirmant notamment 1’absence d’événements ou de faits
susceptibles d’affecter de maniere significative la valeur des apports ;
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u Nous avons analysé I'évolution des cours de bourse de la société IPSOS et examiné les
méthodes d’évaluation retenues par les parties, et mis en cuvre des méthodes
d’évaluation alternatives et des tests de sensibilité afin de nous assurer de |’absence
de surévaluation de la valeur d’apport retenue pour les titres de la société IPSOS ;

. nous avons analysé la valorisation des autres actifs et passifs détenus par
LT PARTICIPATIONS ainsi que les engagements éventuels.

2.2 Appréciation de la valeur des apports

2.2.1  Contexte et choix du mode d'évaluation des apports

L’opération consiste en une fusion absorption de la société LT PARTICIPATIONS par la
société IPSOS SA. Aprés la fusion, les actionnaires de LT PARTICIPATIONS conserveront leur
pouvoir de diriger les politiques financiéres et opérationnelles d'IPSOS dans les mémes
proportions que précédemment, sans impact dilutif.

Conformément au réglement CRC 2004-01 (et ANC 2014-03), les apports doivent, dans ce
cas, étre évalués a la valeur comptable, cette opération correspondant & une restructuration
interne de l'actionnariat de IPSOS.

En conséquence et sur la base de cette analyse, le mode d'évaluation que les parties sont
convenues de retenir n'appelle pas d'observation particuliere de notre part.

2.2.2  Valeurs individuelles des apports

L'actif net apporté par la société LT PARTICIPATIONS résulte :

- des valeurs des différents actifs et passifs inscrits dans les comptes annuels
de la société LT PARTICIPATIONS au 31 décembre 2015 qui ont fait l'objet
d'une certification sans réserve de la part des commissaires aux comptes,
sous diminution du dividende de I’exercice ; notamment

- de la valeur nette comptable des titres IPSOS qui constituent l'actif principal
de la LT PARTICIPATIONS.

Les controles effectués sur le choix des méthodes de valorisation et leur application pour les
différents éléments d'actif apportés ou de passif pris en charge, et sur leur identification au
sein de l'ensemble des actifs et passifs de la société LT PARTICIPATIONS, n’appellent pas
d’autres commentaires de notre part.
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2.2.3  Valeur globale des apports

Nous avons apprécié la valeur globale des apports par une approche directe en la comparant
aux valeurs relatives observées dans le cadre des analyses et diligences conduites pour
apprécier la rémunération des apports. Ces diligences font I'objet d'un rapport distinct.

A I’occasion de notre appréciation de la rémunération des apports, les méthodes d’évaluation
suivantes ont été mises en ceuvre pour évaluer les valeurs relatives, et notamment pour
évaluer |’action LT PARTICIPATIONS :

- l'analyse du cours de bourse de la société IPSOS ;

- l'analyse des consensus des analystes boursiers ;

- l'analyse des comparables boursiers de la société IPSOS ;

- l'analyse des transactions récentes et similaires ;

- Pactif net réévalué calculé par la méthode des discounted cash flows basé
sur les activités de IPSOS.

Les valeurs ainsi obtenues sont significativement supérieures a la valeur nette comptable
retenue pour la valorisation des apports.

Nous nous sommes assurés que la valeur globale des apports telle que retenue dans le projet
de traité¢ de fusion, et ressortant a 53.443.904€ apres dividende, permettait de libérer le
capital social et que la rémunération était cohérente avec la fourchette de valorisation de
LT PARTICIPATIONS extériorisée par les méthodes décrites ci-dessus.

La valeur globale des apports n'appelle en conséquence pas d’autres commentaires de notre
part.
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3. SYNTHESE

Nos travaux tels que décrits dans le présent rapport conduisent a attirer I’attention sur les
points suivants :

- le cours de bourse du titre est trés supérieur a la valeur comptable inscrite chez
LT PARTICIPATIONS ;

- les hypothéses et prévisions ont un caractére incertain mais elles nous ont semblé
cohérentes, nos tests de sensibilité nous ont permis de conforter notre opinion ;

- Il'impact des opérations intercalaires telles que les cessions de titres, la distribution de
dividendes et le remboursement total de la dette bancaire. Ces différentes opérations
ont modifié les composantes individuelles des actifs et passifs, sans toutefois que cela
remette en cause la valeur globale des apports.
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4. CONCLUSION

Sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur
nette comptable des apports retenue s'élevant a 53.443.904€ n'est pas surévaluée et, en
conséquence, que l’actif net apporté est au moins égal au montant de l'augmentation de
capital de la société bénéficiaire des apports augmenté de la prime de fusion.

Paris, le 24 novembre 2016

Les Commissaires a la Fusion

/

<=="Tacques POTDEVIN

Commissaires aux comptes
Membres de la Compagnie Régionale de Paris
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Jacques POTDEVIN Olivier PERONNET

JPA International FINEXSI Expert & Conseil Financier
7 rue Galilée 14 rue de Bassano
75116 PARIS 75116 PARIS
IPSOS

Société anonyme au capital de 11.109.058,75 €
35, rue du Val de Marne
75013 Paris
RCS de Paris n® 304 555 634

LT Participations
Société anonyme au capital au capital de 118.150 €
35 rue du Val de Marne
75013 Paris
RCS de Paris n® 345 101 943

Ordonnance de Monsieur le Président
du Tribunal de Commerce de Paris
du 16 novembre 2016



Rapport des Commissaires a la fusion sur la
rémunération des apports devant étre effectués par la
société LT PARTICIPATIONS au profit de la société IPso0s

dans le cadre de la fusion absorption

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par ordonnance de Monsieur le
Président du Tribunal de Commerce de Paris en date du 16 novembre 2016 concernant
la fusion par voie d'absorption de la société LT PARTICIPATIONS par la société IPSOS,
nous avons établi le présent rapport sur la rémunération des apports prévu par l'article
L 236-10 du Code de Commerce, étant précisé que notre appréciation sur la valeur des
apports fait I'objet d'un rapport distinct.

Il est précisé que dans la mesure ol notre désignation avait été pressentie en amont,
nous avons débuté nos travaux au cours du mois d’octobre 2016. Nous avons, a ce
titre, disposé du temps nécessaire pour accomplir nos travaux.

La rémunération des apports résulte du rapport d'échange qui a été arrété dans le projet
de contrat de fusion signé par les représentants des sociétés concernées en date du
22 novembre 2016. Il nous appartient d'exprimer un avis sur le caractére équitable du
rapport d'échange. A cet effet, nous avons effectué nos diligences selon les normes de
la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes applicables a cette mission ;
ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées, d’une part, a vérifier
que les valeurs relatives attribuées aux actions des sociétés participant a 1’opération
sont pertinentes et, d’autre part, a analyser le positionnement du rapport d’échange par
rapport aux valeurs relatives jugées pertinentes.

Nous aborderons successivement les points suivants :

1. Description de I’opération

2. Vérification de la pertinence des valeurs relatives attribuées aux actions des
sociétés participant a ’opération

3. Appréciation du caractére équitable du rapport d’échange proposé

4. Conclusion



L. DESCRIPTION DE L’OPERATION

Le projet de contrat de fusion comprend les principales informations suivantes :

1.1 Présentation des sociétés

o [ Société absorbante

IPSOS est une société anonyme a conseil d’administration au capital de 11.109.058,75€,
divisé en 44.436.235 actions de 0,25€ de valeur nominale chacune. Ses actions sont admises
aux négociations sur le compartiment du marché réglementé Euronext a Paris (« Euronext
Paris ») sous le code ISIN FR0000073298.

Son siege social est situé 35, rue du Val de Marne, 75013 Paris et elle est immatriculée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 304 555 634.

IPSOS a principalement pour objet, la réalisation d’études de marchés effectuées au moyen
d’enquétes, de sondages, de recherches statistiques ou par tous autres procédés tendant a
faciliter et a organiser I"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.

IPSOS a émis les valeurs mobiliéres suivantes :
- 1.333.803 options de souscription d’actions consenties au profit de mandataires
sociaux €ligibles et de salariés d’IPSOS et de sociétés qui lui sont liées ;
- 951.255 actions gratuites en cours d’attribution.

1.1.2 Société absorbée

LT PARTICIPATIONS est une société anonyme a conseil d’administration au capital de
118.150€ divisé en 47.275 actions ordinaires et 11.800 actions de préférence de 2€ de valeur
nominale chacune. Son siége social est situé 35 rue du Val de Marne, 75013 Paris.

Conformément a article 12 des statuts de LT PARTICIPATIONS, le Conseil d’administration
du 14 novembre 2016 a décidé la conversion des 11.800 Actions de Préférence en
9.222 actions ordinaires de deux (2) euros de valeur nominale. La décision de conversion,
aboutissant a une réduction de capital non motivée par des pertes, a été déposée au greffe du
Tribunal de Commerce de Paris le 15 novembre 2016. La conversion des Actions de
Préférence deviendra effective le 6 décembre 2016, conformément a I’article L. 228-14 du
Code de Commerce.



A Tissue de cette date, le capital social de LT PARTICIPATIONS s’él¢vera 112.994 euros et
sera divisé en 56.497 actions ordinaires de deux (2) euros de valeur nominale.

La société LT PARTICIPATIONS n’a pas émis aucune valeur mobiliere, ni consenti d’options,
donnant accés au capital ou a ses droits de vote, et n’a procédé a aucune opération
susceptible de donner lieu, & terme, a la création de titres de capital nouveaux, autres que les
actions composant son capital social. De méme LT PARTICIPATIONS n’a émis aucun titre
participatif, obligation, part bénéficiaire ou autre titre de créance.

LT PARTICIPATIONS n’emploie aucun salarié.

LT PARTICIPATIONS a pour objet :

La détention et la prise de participations dans le capital de la société Ipsos ou de toute autre
société dans lesquelles LT PARTICIPATIONS détient une participation au 1¥ novembre 1997,
ainsi que la détention de toutes obligations quel que soit leur forme ou créances sur les
sociétés susvisées, sous forme notamment de comptes courants ou de préts.

113 Lien en capital entre les deux sociétés

A la date de signature du projet de fusion, et sur la base d’une répartition du capital au
31 octobre 2016 et aprés prise en compte de la réalisation des opérations de désendettement
mentionnées ci-aprés le capital d’IPSOS est détenu a haunteur de 19,98% par
LT PARTICIPATIONS, qui détient également 33,77% des droits de vote d’[PSOS.

Le solde du capital est détenu par le public (71,69%), SG Capital Développement (1,16%),
les salariés dont FCPE (2,31 %) et par la société elle-méme (4,87%).

1.2 Motifs et but de opération

La fusion absorption de LT PARTICIPATIONS par IPSOS s’inscrit dans le cadre de la
simplification de la structure actionnariale existante du Groupe IPSOS et pose les bases d’une
nouvelle étape historique dans la construction du groupe.

Du fait de la réalisation de la Fusion, DT & PARTNERS, la holding de Monsieur Didier
TRUCHOT, qui contréle en direct et via sa holding LT PARTICIPATIONS, actuellement
actionnaire de contréle d’IpsoS, deviendra le nouvel actionnaire principal de référence
d’Irs0s, en détenant environ 9,91% du capital et 10,08% des droits de vote d’IPSOS et sera
exclusivement détenue par un certain nombre de managers du Groupe.



La Fusion contribue par conséquent a la pérennisation de |’actionnariat d’IPSOS autour de
certains managers clés pour la poursuite du développement du Groupe, étant rappelé que
LT PARTICIPATIONS était la holding de contréle d’Ipsos créée en janvier 1992 par Monsieur
Didier TRUCHOT, fondateur, et son associé disparu fin 2014, Jean-Marc LECH, par apport
des titres qu’ils détenaient auparavant en direct sur IPSOS.

Le 30 septembre 2016, 144 managers du Groupe dans le monde ont souscrit au capital
d’IPSOS PARTNERS, une société de managers qui elle-méme a souscrit au capital de DT
& PARTNERS le 28 octobre 2016, dont Monsieur Didier TRUCHOT conserve le controle
(81%).

Par ailleurs, la Fusion permettra d’offrir aux actionnaires de LT PARTICIPATIONS un accés
direct au capital d’IPSOS, et d’avoir ainsi une liquidité possible de leurs participations,
sachant que Monsieur Didier TRUCHOT disposera d’un droit de premiére offre sur les
participations des deux actionnaires financiers de LT PARTICIPATIONS, SOFINA et
FFP INVEST.

La Fusion devrait par ailleurs améliorer la liquidité du titre. Aucun actionnaire ne détiendra
seul ou de concert plus de 10,5% du capital et 11,0% des droits de vote d’IPSOS dans la
nouvelle structure actionnariale.

La réalisation de la Fusion permettra par conséquent de simplifier et clarifier la structure
actionnariale d’IPSOS offrant ainsi une meilleure lisibilit¢ boursiére en supprimant un
échelon non-indispensable, favorable a [’ensemble des actionnaires d’IPSOS.

1.3 Modalités générales de Popération

Les modalités de réalisation de ["opération, qui sont mentionnées de fagon détaillée dans le
traité de fusion, signé en date du 22 novembre 2016, peuvent se résumer comme suit :

1.3.1 Opérations préalables de désendettement

Au 31 aoit 2016, I’endettement de LT PARTICIPATIONS était exclusivement composé d’un
emprunt bancaire, dont [’encours en principal et intéréts s’élevait a 65,7 millions d’euros
apres une cession de 461.500 actions IPSOS a IPSOS en date de 27 juillet 2016.

Avant de réaliser les opérations de Fusion, LT PARTICIPATIONS a procédé au remboursement
anticipé de I’intégralité de son endettement grace au produit de cession d’une partie des titres
IPSOS qu’elle détenait, soit 2.523.760 actions IPSOS (représentant 5,6% du capital d’IPSOS)
en date du 14 novembre 2016.



Suite a ce remboursement, lesdites banques ont donné a LT PARTICIPATIONS mainlevée de
I’ensemble des siiretés consenties par LT PARTICIPATIONS en garantie de son emprunt
bancaire.

Les titres IPSOS cédés par LT PARTICIPATIONS ont été acquis par IPSOS dans le cadre de son
programme de rachat d’actions autorisé par I’ Assemblée générale d’IPSOS du 28 avril 2016
dans sa quinziéme résolution. Ces actions ont été rachetées le 14 novembre 2016 a un prix
unitaire de 25,95 euros soit un prix global de 65.491.572 euros (le « Rachat d”Actions »),
matérialisant une décote de l'ordre de 5% par rapport au cours de cloture du
14 novembre 2016.

Une partie des actions ainsi rachetées par IPSOS a ensuite été annulée (i.e. 900.000 actions),
conformément a |’autorisation consentie par I’assemblée générale d’Ipsos du 28 avril 2016
dans sa seiziéme résolution.

Ce Rachat d’Actions aux fins d’annulation a permis notamment a [PSOS de répondre a son
objectif de limiter I"impact dilutif de I'exercice des options de souscription d’actions et
Pattribution définitive des actions gratuites en circulation. IPSOS a en effet pris I’engagement
vis-a-vis de ses actionnaires de limiter la dilution potentielle entrainée par les mécanismes
d’association au capital de ses salariés et dirigeants en procédant a des rachats/annulations
d’actions via son programme de rachat. Par ailleurs, cette opération est relutive pour les
actionnaires d’IPSOS du fait de I’annulation d’une partie des actions ainsi acquises.

Dans ce contexte, le Conseil d’administration d’IPSOS a souhaité obtenir une attestation
d’équité préalablement au Rachat d’Actions. A cet effet, le cabinet RICOL & LASTEYRIE
CORPORATE FINANCE, représenté par Madame Sonia BONNET-BERNARD, a été désigné
en tant qu’expert indépendant conformément aux dispositions de Iarticle 261-3 du
Réglement général de I’ AMF.

A lissue de ses travaux, I’Expert Indépendant a remis au Conseil d’administration d’IPSOS
une attestation d’équité concluant qu’une décote de "ordre de 5% sur le dernier cours avant
annonce, correspondant a la médiane de marché sur des opérations de placement privé, lui
paraitrait équitable pour Ipsos et ses actionnaires.

Aprés avoir pris connaissance de cette Attestation d’Equité, le Conseil d’administration
d’IPSOS a autorisé le 14 novembre 2016, au titre du régime des conventions réglementées, le
rachat par IPSOS de 2.523.760 actions IPSOS détenues par LT PARTICIPATIONS aux
conditions indiquées ci-dessus. Conformément aux dispositions légales applicables, les
administrateurs « intéressés » a la présente convention n’ont pas pris part au vote de la
délibération, a savoir : Didier TRUCHOT, LT PARTICIPATIONS, Laurence STOCLET, Carlos
HARDING, Xavier COIRBAY et FFP INVEST.



13.2 Régime fiscal applicable a ’opération

Le régime fiscal applicable a la présente opération est présenté dans le projet de traité de
fusion en son article 12 :

e Les représentants de LT PARTICIPATIONS et d’IPSOS déclarent soumettre la Fusion
sous le régime de faveur résultant des dispositions de I’article 210A du Code
Général des impadts.

e Conformément aux termes de |’article 816 du Code Général des Imp0éts, les droits
d’enregistrement de ’opération seront d’un droit fixe de 500€.

1.3.3 Régime juridique

L’opération est placée sous le régime juridique des fusions dans les conditions prévues aux
articles L236-1 et suivants et R 236-1 et suivants du Code de Commerce.

1.3.4 Propriété et jouissance des apports

[PSOS aura la propriété des biens et droits apportés par LT PARTICIPATIONS, a compter de la
date de réalisation définitive de la fusion.

La Fusion prévue entre IPSOS et LT PARTICIPATIONS prendra effet rétroactivement a compter
du Ter janvier 2016. En conséquence, toutes les opérations actives et passives, dont les biens
apportés auront pu faire ’objet entre cette date et la date de réalisation définitive de la
fusion, seront réputées avoir €té accomplies par LT PARTICIPATIONS pour le compte d’IPSOS.

1:35 Valeur d’apport

Les apports sont constitués par |’intégralité des éléments - tant actifs, passifs que hors bilan -
constituant le patrimoine de LT PARTICIPATIONS.

Ils sont évalués pour leurs valeurs nettes comptables au 1% janvier 2016 conformément au
réglement CRC 2004-01. La Fusion rétroagira au 1* janvier 2016.

L’actif net apporté, selon le traité de fusion signé en date du 22 novembre 2016 s’éléve a
53.443.904€ avant impact des opérations intercalaires et aprés retraitement des dividendes
distribués.



1.3.6 Rémunération des apports

Pour déterminer le rapport d’échange, les sociétés se sont appuyées sur la base de la valeur
réelle de LT PARTICIPATIONS et d’IPSOS.

En rémunération, il sera émis 8.876.716 nouvelles actions d’IPS0S, d’une valeur nominale de
0,25€.

La différence entre ’actif net apporté, soit 53.443.904€, et le montant de I’augmentation de
capital, soit 2.219.179€, constituera une prime de fusion d’un montant de 51.224.725€.

Par suite de I’absorption de LT PARTICIPATIONS, IPSOS se trouvera recevoir
8.876.716 nouvelles actions qu’elle ne souhaite pas conserver. En conséquence, IPSOS
procedera & I’annulation de ses propres actions recues de LT PARTICIPATIONS d’une valeur
nominale de 0,25€, ce qui entrainera une réduction de capital de 2.219.179€.

A I'issue de la réduction de capital, le montant du capital d’IPSOS sera donc identique au
montant du capital avant la réalisation de la Fusion, soit 11.109.058,75€. La différence d’un
montant de 102.000.913€ entre, d’une part la valeur nominale des actions de la société
absorbante ainsi annulées et d’autre part la valeur desdites actions dans les livres de
LT PARTICIPATIONS, soit 104.220.092€, sera imputée en premier lieu sur la prime de fusion
qui sera ramenée a 0€; le solde du montant restant sera imputé, sur le poste « Primes
d’émission, de fusion et d’apport ».

,,,,,

Fusion n’aura pas pour effet de faire perdre le droit acquis et n’interrompt pas ’ancienneté
accumulée par les actionnaires de LT PARTICIPATIONS permettant de bénéficier d’un droit de
vote double.

Le droit de vote double des actionnaires de LT PARTICIPATIONS sera simplement reporté sur
les actions IPSOS que les actionnaires de LT PARTICIPATIONS auront obtenu en conséquence
de la réalisation de I’opération.

Le traité de fusion comprend des dispositions visant & maintenir 'antériorité de détention des
titres de LT PARTICIPATIONS afin d'ouvrir le droit a un vote double pour les titres IPSOS
regus en échange. Cette antériorité sera déterminée a compter du 30 juin 2015 pour les
détenteurs des titres LT PARTICIPATIONS échangés, ouvrant la possibilité de vote double a
compter du 30 juin 2017 en cas de conservation des titres durant plus de deux ans.



1.3.7 Conditions suspensives

Les apports faits a titre de fusion ne deviendront définitifs qu'a compter du jour ou les
conditions suspensives ci-aprés auront été réalisées :
- enregistrement par |’Autorité des marchés financiers (I’ « AMF ») du Document E
établi conformément aux dispositions de I’article 212-34 du Réglement général de
I’AMF ;

- obtention d’une décision positive a la demande de dérogation a offre publique de
retrait sur le fondement de I'article 236-6 du Réglement général de I’AMF ;

- approbation de la Fusion et de la dissolution sans liquidation de LT PARTICIPATIONS
par I’ Assemblée générale extraordinaire de LT PARTICIPATIONS ; et

- approbation de la Fusion et de I’augmentation de capital en résultant par I’ Assemblée
générale extraordinaire d’IPSOS.

Si IPensemble des conditions n’était pas réalisé le 31 décembre 2016 au plus tard, le projet de
fusion serait considéré de plein droit comme caduc, sans qu’il y ait lieu a indemnité de part
ou d’autre, étant précisé que les Parties sont expressément convenues qu’elles pourront a tout
moment renoncer, d’un commun accord entre elles, a la réalisation de la deuxiéme condition
suspensive visée.



2. VERIFICATION DE LA PERTINENCE DES VALEURS RELATIVES
ATTRIBUEES AUX ACTIONS DES SOCIETES PARTICIPANT A
L’OPERATION

2.1 Diligences mises en ceuvre par les Commissaires a la fusion

Notre mission s'inscrit parmi les autres interventions définies par la loi et prévues par le
cadre conceptuel de la doctrine professionnelle de la Compagnie Nationale des
Commissaires aux Comptes.

Elle a pour objet d’éclairer les actionnaires de la société IPSOS SA et les actionnaires de la
société LT PARTICIPATIONS sur les valeurs relatives retenues afin de déterminer le rapport
d’échange et d’apprécier le caractére équitable de ce dernier.

Elle ne saurait étre assimilée 4 une mission de « due diligence » menée pour un préteur ou un
acquéreur, et ne comporte pas tous les travaux nécessaires a ce type d’intervention. Notre
rapport ne peut pas étre utilisé dans ce contexte.

En exécution de la mission qui nous a été confiée, nous avons effectué les diligences que
nous avons estimé nécessaires, au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie
Nationale des Commissaires aux Comptes applicable a cette mission.

Nous avons mis en ceuvre les principales diligences suivantes :
e Nous avons tenu plusieurs réunions avec les dirigeants des deux sociétés ;

e Nous avons vérifié la propriété et la libre disposition des titres IPSOS détenus par
LT PARTICIPATIONS ;

e Nous avons examiné le projet de traité de fusion et ses annexes :

e Nous avons examiné les méthodes présentées dans le traité de fusion afin de nous
assurer de leur caractere adapté a I’opération qui vous est soumise ;

e Nous avons examiné [’attestation d’équité préparée par le cabinet RICOL &
LASTEYRIE sur I’appréciation du prix de cession du bloc intervenu préalablement a
la fusion ;

e Nous avons examiné les comptes estimés au 31 décembre 2016 ;
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e Nous avons validé la mise en ceuvre des méthodes retenues pour la détermination
des valeurs relatives en appréciant la pertinence de ces méthodes incluant la
vérification des hypothéses retenues et des calculs effectués ;

e Nous avons obtenu une lettre d’affirmation des dirigeants des deux sociétés, qui
nous ont confirmé les éléments significatifs utilisés dans le cadre de notre mission
et plus particulierement I’absence d’événements ou de faits susceptibles d’affecter
de maniere significative la valeur des apports.

e Nous avons accompli enfin des diligences spécifiques au contréle des apports dont
nous rendons compte dans notre rapport sur la valeur des apports ;

22 Méthode d’évaluation et valeurs relatives attribuées aux actions des sociétés
parties au projet de fusion

Concernant LT PARTICIPATIONS, le critére de ’ANR (Actif Net Réévalué) a été retenu,
’essentiel de son patrimoine étant composé d’actions IPSOS. Eu égard aux caractéristiques
du Groupe IPSOS, plusieurs approches de valorisation ont été examinées.

2.1 Evaluation par I'actualisation des flux prévisionnels de trésorerie

Selon cette méthode, la valeur d’une entreprise est égale a la valeur actuelle des flux de
trésorerie futurs que son exploitation est susceptible de générer, déduction faite des
investissements nécessaires a son activité et de son endettement net a la date de I’évaluation.
Les flux sont actualisés a un taux qui refléte I’exigence de rentabilité du marché vis-a-vis de
I’entreprise, en tenant compte d’une valeur de sortie a I’horizon des prévisions.

Dans le cadre de nos travaux, nous avons analysé le plan prévisionnel établi par la Direction
financieére du Groupe IPSOS. Les prévisions utilisées ont été établies pour I'ensemble du
Groupe sur cing exercices.

Les taux utilisés pour actualiser les flux prévisionnels de trésorerie correspondent au cofit
moyen pondéré du capital. Ils sont calculés a partir des données de marché les plus récentes
en matiere de taux d’intérét, de prime de risque du marché et du secteur, et des particularités
de la structure financiére du Groupe IPSOS.

Par ailleurs, la valorisation inclut une valeur terminale obtenue en actualisant a I’infini un
flux de trésorerie jugé normatif en fin de période de prévisions et tenant compte d’un taux de
croissance arrété en fonction des prévisions d’inflation.

11



222 Evaluation par comparaison avec un échantillon de sociétés cotées
comparables

L’approche de valorisation part les comparables boursiers a consisté sur la base des derniéres
données de marché disponibles a valoriser le Groupe IPSOS par référence a des multiples
observés sur un échantillon de sociétés cotées comparables, en privilégiant les multiples
portant sur la rentabilité. (EBITDA et EBIT).

22.3 Evaluation a partir de transactions comparables

L’approche de valorisation par les transactions comparables a consisté, sur la base des
derniéres données de marché disponibles, & valoriser le Groupe IPSOS par référence a des
multiples observés sur un échantillon de transactions intervenues sur des sociétés du secteur,
en privilégiant les multiples portant sur la rentabilité (EBITDA et EBIT).

224 La référence au cours de bourse

Le cours de bourse est une référence habituelle représentant la valeur que le marché attribue
a une société. Le titre [PSOS s’échange sur le compartiment B d’Euronext Paris, sous le code
ISIN FR0000073298. IPSOS appartient a ’indice SBF 120. Les volumes échangés sur ce
marché, ainsi que I’importance des échanges de titre, permettent de considérer le cours du
titre comme une référence adéquate de la valeur du titre.

2.2.5 Les objectifs de cours cibles des analystes :

La société est suivie par une vingtaine de bureaux d’analyse. Parmi eux, dix publient un
objectif de cours. Le suivi régulier d’IPSOS donne ainsi une appréciation cohérente de la
valeur de la société.

12



2.2.6 Critéres d’évaluation écartés

Les approches d’évaluation suivantes ont été jugées inadaptées :

e L’actif net comptable n’est généralement pas considéré comme représentatif de la
valeur intrinséque de l’entreprise. Il n’intégre pas, en effet, les perspectives de
croissance et de rentabilité, ni les éventuelles plus-values sur éléments d’actifs.

e De la méme maniere, I'actif net réévalué n’est pas représentatif de la valeur
intrinséque du groupe.

e La valeur de rendement, qui consiste a valoriser la société a partir de la valeur
actuelle de ses dividendes futurs n’a pas été retenue, en raison de la forte incertitude
pesant sur I’évolution des distributions des dividendes futurs.

2.3 Commentaires des Commissaires a la fusion sur les évaluations exposées
dans le projet de traité de fusion

Le cours d’IPSOS laisse apparaitre une décote sur les résultats des méthodes que nous avons
employées. Cette remarque n’a pas d’incidence sur les calculs de la parité, compte tenu du
patrimoine de LT PARTICIPATIONS. Les méthodologies présentées dans le traité de fusion et
les évaluations qui en ressortent n’appellent pas d’autre commentaire de notre part.

2.4  Appréciation des valeurs relatives

Le patrimoine de LT PARTICIPATIONS étant essentiellement constitué de sa participation
dans IPSOS, les valeurs relatives retenues pour déterminer la parité de fusion sont liées pour
les deux sociétés a la valeur attribuée aux actions d’IPSOS.

Du fait de activité de holding animatrice de LT PARTICIPATIONS, dont I’actif est presque
exclusivement constitué de sa participation dans IPSOS, nous avons apprécié la valeur
relative de LT PARTICIPATIONS par transparence, en nous assurant du caractére homogéne de
la valeur attribuée aux actions Ipsos pour déterminer le rapport d’échange.

13



3. APPRECIATION DU CARACTERE EQUITABLE DU RAPPORT
D’ECHANGE PROPOSE

3.1 Rapport d’échange propose par les parties

A la date de réalisation de la fusion, la société LT PARTICIPATIONS aura pour principal actif
8.876.716 actions d’IPSOS.

Dans ce contexte, le rapport d’échange a été fixé en évaluant LT PARTICIPATIONS par
transparence, en fonction du nombre d’actions détenues. Les autres actifs et passifs estimés a
fin 2016 sont non significatifs. La valeur par action d’IPSOS a été rapportée a la valeur par
action de LT PARTICIPATIONS, soit un rapport d’échange de 157,118360266917 actions
IPSOS pour 1 action LT PARTICIPATIONS. En définitive, le nombre d’actions émises sera
strictement identique au nombre des actions apportées.

3.2 Diligences mises en ceuvre par les Commissaires a la fusion

Nous avons effectué les diligences que nous avons estimé nécessaires selon la doctrine
professionnelle de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes applicable &
cette mission pour apprécier le caractére équitable du rapport d’échange proposé.

En particulier, nous nous sommes appuyés sur les travaux précédemment décrits que nous
avons mis en ceuvre & I'effet de vérifier la pertinence des valeurs relatives attribuées a
chacune des sociétés participant a I’opération.

Nous avons apprécié le caractére équitable du rapport d’échange proposé par référence aux
valeurs relatives ainsi déterminées.

3.3 Appréciation et positionnement du caractére équitable du rapport d’échange

Afin d’apprécier la sensibilit¢ de la parité attribuée a IPSOS et par transparence a LT
PARTICIPATIONS, nous avons analysé la sensibilité de cette parité sur une large fourchette de
valeurs attribuées a I’action IPSOS. Ces différentes approches conduisent systématiquement &
une parité égale ou trés proche de celle retenue par les parties quelles que soient les analyses
de sensibilité menées ce qui s’explique par ’absence d’actif ou de passif significatif détenu
par LT PARTICIPATIONS autre que sa participation dans 1Y.

Aussi, nous n’avons pas relevé d’élément susceptible de remettre en cause les valeurs
retenues dans le projet de traité de fusion qui ont ét¢ déterminées selon des critéres de
valorisation homogénes.
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34 Incidence du rapport d’échange sur la situation des différentes catégories
d’actionnaires

L’émission d’un nombre d’actions identique & celui des actions apportées n’a aucun effet
dilutif pour I'actionnaire d’IPSOS. L’opération vise & substituer & LT PARTICIPATIONS
DT PARTNERS, société qui a vocation a rester actionnaire d’IPS0S, contrlée par un de ses
fondateurs.

Elle donne un accés potentiel a la liquidit¢ pour les autres actionnaires de
LT PARTICIPATIONS. Cet acces a la liquidité doit étre mis au regard de I'intérét pour IPSOS
de maintenir un actionnariat stable, en associant les cadres a son développement. Cette
réorganisation de I’actionnariat intégre les opérations préalables de rachat du bloc d’actions
avec décote, au bénéfice d’IPS0S, et de I’annulation de 900.000 actions, laquelle aura un
effet relutif pour I’ensemble des actionnaires d’IPSOS.

Compte tenu de ces éléments, nous estimons que les modalités et critéres retenus pour
déterminer le rapport d’échange sont équitables pour les différents groupes d’actionnaires.
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4. CONCLUSION

Sur la base de nos travaux et 4 la date du présent rapport, nous sommes d’avis que le rapport
d’échange de 157,118360266917 actions IPSOS (société absorbante) pour 1 action
LT PARTICIPATIONS (société absorbée) arrété par les parties présente un caractére équitable.

Paris, le 24 novembre 2016

Les Commissaires a la Fusion

\- -

7 vt

s
I

et

—_— - : = T
Jacques POTDEVIN ““Olivier PERONNET

Commissaires aux comptes
Membres de la Compagnie Régionale de Paris
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Avertissement

Nous avons été mandatés par le Président du Conseil d’administration d'Ipsos SA
(ci-aprés « Ipsos » ou « la Société ») afin de donner un avis sur la valeur des actions
Ipsos dans le contexte du rachat par cette derniére d'un bloc de ses propres actions
aupres de son actionnaire de référence (ci-aprés I'« Opération »), LT Participations.
Cette opération de rachat d’'actions propres interviendrait préalablement a
I'absorption de LT Participations par Ipsos SA.

Cette opération de rachat d'actions propres auprés de |'actionnaire de référence
constituant une convention réglementée, le Conseil d’administration de la Société a
décidé de faire appel a un expert indépendant afin d'apprécier le caractére
équitable des conditions financiéres de 'opération envisagée, conformément a la
Recommandation 2012-05 de |'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Bien que cette intervention ne soit pas requise par le réglement général de I'AMF,
nous avons effectué notre mission selon les dispositions de ce réglement relative a
'expertise indépendante, y compris celles prévues par I'Instruction n” 2006-08 de
I'’AMF et par les Recommandations de I'AMF relatives au régime de |'expertise
indépendante.

Notre mission ne reléve ni d'une mission d'audit, ni d'une mission d'examen limité.
Elle n'a donc pour objectif, ni de nous permettre de formuler une opinion sur les
comptes, ni de procéder a des vérifications spécifiques concernant le respect du
droit des sociétés. Dans ce contexte, nous n'avons procédé a aucune diligence
d'audit visant a vérifier la fiabilité des données historiques utilisées, nous appuyant
a cet égard sur le rapport des commissaires aux comptes d'lpsos qui comporte une
certification sans réserve pour les comptes au 31 décembre 2015. Les comptes au
30 juin 2016 ont fait I'objet d'un examen limité qui n’a donné lieu & aucune
réserve.

Notre mission ne saurait &tre assimilée a une mission de « due diligence » effectuée
pour un préteur ou un acquéreur et ne comporte pas les travaux nécessaires a ce
type d'intervention.

La Société nous a communiqué les éléments que nous lui avons demandés a
I'exception des conditions dans lesquelles Ipsos Partners (société créée par certains
managers d'lpsos) a souscrit au capital de DT & Partners (société qui détient prés de
50% du capital de LT Participations) le 28 octobre dernier.

L'un des éléments importants qui nous a été communigqué et que nous avons utilisé
dans nos travaux est le plan d’affaires de la Société. Nous |'avons discuté avec le
président du conseil d'administration et la directrice générale en charge des
finances ; nous n'avons en revanche pas discuté avec les autres administrateurs de
la Société.

D'une maniére générale, conformément a notre lettre de mission, les documents qui

nous ont été communiqués ont été considérés comme exacts et exhaustifs et n'ont
pas fait I'objet de vérification particuliére.
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1. Présentation de I'Opération
1.1 Contexte et termes de I'Operation

Le groupe Ipsos est un des principaux groupes mondiaux dans le secteur de
I'élaboration et de la diffusion d'études par enquétes. Ipsos SA est cotée sur le
marché Euronext Paris Compartiment B. Sa capitalisation boursiére est proche de
1,3 milliard d’euros au 09 novembre 2016.

Le capital d'Ipsos SA est détenu par LT Participations a hauteur de 25,15% du capital
et 39,28% des droits de vote. Les autres actionnaires identifiés sont SG Capital
Développement, qui détient 1,1% du capital, et les salariés qui en détiennent 2,26%.
Le flottant représente 70,27% du capital (55,72% des droits de vote).

LT Participations est la holding animatrice du groupe Ipsos, elle est détenue
majoritairement et conjointement par Monsieur Didier Truchot et la société
DT & Partners a hauteur de 52,01% du capital et des droits de vote. Le solde du
capital est détenu par la société belge Sofina (35,99%), la société FFP Invest (10,40%)
et certains cadres dirigeants du groupe (1,60%).

Les accords conclus entre les actionnaires de LT Participations lors de la
constitution de celle-ci prévoient a un terme de 3 ans un accés a la liquidite. La
fusion entre LT Participations et Ipsos SA en est I'un des moyens envisagés.
Préalablement a la fusion, Il est prévu qu'lpsos SA acquiére une partie de ses
propres actions actuellement détenues par LT Participations, avant absorption par
Ipsos SA de cette derniére.

Cette opération constituant une convention réglementée et des conflits d'intérét
pouvant exister au sein du Conseil d'administration d’Ipsos SA, celui-ci a décidé de
faire appel a un expert indépendant afin d'apprécier le caractére équitable des
conditions financiéres de I'opération de rachat d'actions envisagée, conformément a
la Recommandation 2012-05 de I'AMF.

1.1 Fusion absorption de LT Participations par Ipsos

Selon le projet de document E, le but de la fusion est de simplifier I'actionnariat en
supprimant une structure intermédiaire de détention. En effet aprés fusion,
DT & Partners, la holding de Monsieur Didier Truchot qui aujourd’hui contrdle
LT Participations, deviendra le nouvel actionnaire principal de référence d'lpsos, en
détenant environ 10,31 % du capital et 10,30 % des droits de vote d'Ipsos.

La fusion permettra aux actionnaires de LT Participations d'accéder directement au
capital d'lpsos, et d'avoir ainsi une liquidité possible de leurs participations, sachant
que M. Didier Truchot disposera d'un droit de premiére offre sur les participations
des deux actionnaires financiers de LT Participations, Sofina et FFP,

Par ailleurs, du fait de I'ouverture du capital de DT & Partners a un certain nombre
de managers du groupe', la fusion contribue également a la pérennisation de
I'actionnariat d’lpsos autour des managers clés pour la poursuite du développement
du Groupe.

! Selon le document E, le 30 septembre 2016, prés de 150 managers du Croupe dans le monde ont
souscrit au capital d'lpsos Partners, une société de managers qui elle-méme a souscrit au capital de
DT & Partners le 28 octobre 2016, dont M. Didier Truchot conserve le contréle (81%).
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1.12 Opération préalable de rachat par Ipsos de ses propres titres & LT Participations

Avant de réaliser les opérations de fusion, LT Participations souhaite procéder au
remboursement de l'intégralité de son endettement, qui s'éléve a 65,7 millions
d’euros, grace au produit de cession d'un bloc d'environ 5% du capital d'Ipsos.

Les titres Ipsos cédés par LT Participations seront acquis par Ipsos dans le cadre de
son programme de rachat d'actions autorisé par |'assemblée générale d'lpsos du
28 avril 2016 dans sa quinziéme résolution.

Une partie des actions ainsi rachetées par Ipsos sera ensuite annulée,
conformément a |'autorisation consentie par |'assemblée générale d’lpsos du
28 avril 2016 dans sa seiziéme résolution.

1.2 Présentation du marcheé et de l'activité de la Societé
1.21 Analyse du marché

Selon le Rapport 2016 de l'institut d'études de marché international ESOMAR, le
chiffre d'affaires du marché mondial des études de marché et des sondages a crii
en 2015 pour atteindre 44 350 millions de dollars US, soit une hausse de 3,5%
(contre 2,1% en 2014).

Avec 19,1 milliards de dollars de chiffres d'affaires en 2015, les Etats-Unis
représentent 43,1% du chiffre d’'affaires du marché mondial des études de marché
et des sondages et se positionnent comme le premier marché sur ce secteur. La
croissance du marché américain s'est élevée a 3,1% en 2015 (vs 2,1% en 2014 et
4,2% en 2013). A noter qu’lpsos réalise 26,9% de son chiffre d'affaires 2015 aux
Etats-Unis.

Le marché européen représente 37,5% du marché mondial, a2 16,7 milliards de
dollars. Les principaux contributeurs sont le Royaume-Uni, I'Allemagne et la France
représentant respectivement 7,3 milliards de dollars (soit 16,6% du marché
mondial), 3,1 milliards de dollars (soit 6,9%) et 2,3 milliards de dollars (soit 5,1%).
Le marché européen a progressé de 3,3% en 2015 (vs 0,3% en 2014 et 0,4% en
2013).

L'Asie et I'Amérique Latine représentent 7,5 milliards de dollars en 2015 soit 16,9%
du chiffre d'affaires mondial. L'activité marketing est en plein boom dans certains
marchés émergents tels que la Chine, le Brésil ou le Mexique.

Le secteur des études de marketing et de sondages compte quelques leaders
mondiaux tels que Nielsen, Kantar, Ispsos, GfK ou IMS Health. Evoluent également
dans le secteur de trés nombreuses petites structures spécialisées, qui se livrent a
une rude compétition sur les appels d'offres émanant d'entreprises de taille
moyenne ou de collectivités locales.

L’émergence du Big Data (explosion du nombre de données produites) représente
un potentiel important d’'activité pour les instituts d’études, et entraine en paralléle
une transformation des besoins des divisions marketing des entreprises. Celles-ci
peuvent mettre en place des outils de recueil d'informations grace a Internet et
tendent a se passer d'intermédiaires pour de simples collectes de données. Le
marché des études devrait ainsi évoluer vers des produits a plus forte valeur
ajoutée.

Au total, selon IPSOS, le marché devrait croitre annuellement de 2% a 5% dans les
années a venir.
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1.22 La position d'lpsos dans le marché

Ipsos fait partie des grands instituts généralistes ou multi-spécialistes. Le Groupe
est 3*™ mondial® sur le secteur des études de marché et sondages derriére Nielsen
et Kantar et détenait 6% des parts de marché au niveau mondial a fin 2015 (vs. 5%
en 2014). Ipsos est le seul parmi ses principaux concurrents a réaliser des études
sur I'ensemble des marchés’.

Cette position de marché significative a été confortée par I'acquisition en 2011 de
Synovate, la branche Etudes du groupe Aegis, qui a permis a Ipsos de se développer
dans la zone Asie-Pacifique, en Amérique du Nord et en Europe du Nord
notamment, et d'élargir son offre et son portefeuille avec des expertises nouvelles.
Ipsos s'est par ailleurs implanté en Israél en 2014 lui permettant d'étre présent
dans 87 pays.

Enfin, l'acquisition de RDA Group en 2015 a renforcé la position d'lpsos dans le
suivi de la qualité du secteur automobile. RDA Group, établi aux Etats-Unis, est un
fournisseur de services de mesure de la qualité et d'études de satisfaction client au
service des plus grands constructeurs automobiles du monde.

Le chiffre d'affaires se divise géographiquement comme indiqué ci-dessous pour
I'année 2015 :

Répartition du chiffre d'affaires en m€ (2015)
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Source : Ipsos

‘ Hors IMS Health dont la moitié du chiffre d'affaires est consacrée au conseil IT a l'industrie

pharmaceutique

' Nielsen n'est pas présent dans les domaines du service public, du tourisme, de I'environnement et

des banques et assurances. GfK et Kantar ne sont pas présents dans le domaine de |'environnement
et IMS Health est seulement présent dans le domaine de la santé et de la politique.
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Pour répondre a ses clients (plus de 5 000 clients dans le monde, entreprises ou
institutions publiques, nationales ou internationales) locaux ou globaux, Ipsos
utilise les méthodes suivantes pour accéder a la donnée, la trier et 'analyser :

- des méthodes que l'on peut qualifier d’actives : des enquétes qualitatives,
qguantitatives, online, sur mobile, en face a face ou par téléphone ;

- des méthodes dites passives : ces méthodes font référence a |'analyse de
données qui sont déja accessibles, dans la plupart des cas avec de trés fortes
volumétries, sur internet (Big Data ou Data Analytics) et les réseaux sociaux.
D'autres méthodes comme les neurosciences (Facial coding par exemple) sont
également utilisées.

Ipsos est doté d'un panel de 4,7 millions de membres permettant de réaliser des
études aussi bien locales que globales.

Comme illustré par les graphiques ci-dessous, la répartition des méthodes de
collecte de données a fortement évolué :

Méthodes de collection des donneées (2005) Méthodes de collection des données (2015)

= “ |

Source : Ipsos Source : Ipsos

En juillet 2014, pour s'adapter a la volatilité des clients, a I'accroissement de la
concurrence et a la fragmentation des médias, Ipsos a lancé le programme New Way
qui renouvelle |'approche du marché, |'organisation, les offres de services avec des
investissements dans de nouveaux services et outils.

Ipsos articule aujourd'hui son offre autour de six lignes de métiers :

» Ipsos Connect (22,7% du chiffre d’affaires) : résulte de la fusion des études
médias (Ipsos MediaCT) et des études publicitaires (Ipsos ASI). Ipsos Connect
aide les clients a mieux appréhender les marques, la publicité et les médias
dans le but d’optimiser leur communication et son contenu ;

» Ipsos Marketing (53,2% du chiffre d’affaires) : aide les clients a déterminer leur
stratégie marketing, a identifier les opportunités qui se présentent sur le
marché, a comprendre le parcours d’'achat des consommateurs, a batir des
marques et a optimiser |'affectation de leurs dépenses marketing ;

» Ipsos Public Affairs (10% du chiffre d’affaires) : effectue des études sur des
sujets de politigue publique, sur le changement et les comportements des
citoyens et des prospects et réalise des études d'opinion ;

» Ipsos Loyalty (14,1% du chiffre d'affaires): leader mondial dans les études
évaluant les expériences, la satisfaction et la fidélité des clients sur tous les
sujets liés a la mesure, la modélisation et la gestion des relations avec les clients
et les salariés. Ipsos Loyalty aide les clients a utiliser les nouvelles technologies
appliguées a la relation client ;

10 NOVEMBRE 2016 6/ 29



"1

[ ]

"
ARNAWAY,

H 1 C T o
) ! L
CORPORATE FINANCE /

Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions aupres de LT Participations
Rapport de I'Expert Indépendant

» Ipsos Offline Operations : ligne de métier transverse dédiée au recueil, au
traitement et a la fourniture de données d’'études quantitatives offline. Le recueil
des données se fait a travers une plateforme commune qui permet de recueillir
et traiter les données via tous les modes de collecte, ceci dans le but d'ameliorer
la qualité des informations et les temps d'exécution ;

» Ipsos Interactive Services: ligne de métier transverse speécialisée dans le
domaine des enquétes online et mobile. Les solutions de cette division
fournissent un accés continu aux personnes en recueillant les réactions en
temps réel.

Parmi les 5000 clients d'lpsos, le plus important représente 4,4% du chiffre
d'affaires 2015 et les 10 plus gros clients ont un poids de 18,2%.

1.23 Les performances financiéres de la Société

Au titre de l'exercice 2015, le groupe a réalisé un chiffre d'affaires consolidé de
1 785,3 millions d’euros. La croissance organique est en baisse de 1,0% par rapport
a llannée 2014, elle avait connu une hausse de 0,3% de 2013 a 2014.

La marge brute représente plus de 64% du chiffre d'affaires en 2014 et 2015 et la
marge opérationnelle (aprés déduction de charges essentiellement fixes,
notamment personnel) s'établit a environ 10% du chiffre d'affaires.

L'EBIT ressort a 155,7 millions d'euros en 2015, soit 8,7% du chiffre d'affaires
(151,2 millions d’euros en 2014, soit 9,1% du chiffre d'affaires).

Pour le 1% semestre 2016, le chiffre d'affaires s'éléve a 834 millions d'euros, la
croissance organique atteint 3,3%. En croissance organique, I'ensemble des régions
est en hausse et atteint 8,0% en Asie-Pacifique. La marge opérationnelle s’éléve a
53,8 millions d’euros au cours des 6 premiers mois, en croissance de 14,9%.

Au niveau bilantiel, les capitaux propres part du groupe s'établissent a 9254
millions d'euros au 31 décembre 2015 et a 911,0 millions d’euros au 30 juin 2016,
aprés distribution d'un dividende de 0,80€ par action au titre de I'exercice 2015
(0,70€ par action au titre de l'exercice 2013 et 0,75€ par action au titre de
I'exercice 2014).

L'actif immobilisé du Groupe est principalement caractérisé par un poids important
des écarts d'acquisition représentant 1 242 millions d'euros au 30 juin 2016. La
Société a opéré de nombreuses opérations de croissance externe dont la plus
importante est Synovate en 2011 pour 595 millions d’euros.

Au 30 juin 2016, le besoin en fonds de roulement d'exploitation (BFR) s'établit a
264,7 millions d'euros, et 'excédent de fonds de roulement hors exploitation de
(82,5) millions d'euros. Le BFR total représente entre 10% et 11% du chiffre
d'affaires annuel.

La dette financiére nette s'éléve a 552 millions d'euros au 31 décembre 2015 et a
503 millions d'euros au 30 juin 2016.
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1.24 Analyse SWOT

- Offre de produits innovants et sur mesure 2
- large exposition géographigue qui réduit la
sensibilité aux évolutions macroéconomiques -

- Moyens importants alloués a la recherche et au
développement de méthodes et solutions
innovantes

- Large portefeuille de clients

~ OPPORTUNITES
- Croissance externe )

- Développement des expertises et de la
couverture géographique sur les marchés
émergents ou en développement

- Emergence du big data

2. Déclaration d’indépendance

marchés matures

Sur la collecte de données

o Pression sur les prix

o Internalisation par les entreprises des
collectes de données et de certaines études

Risque réglementaire :

o lie aux éventuelles nouvelles protections
contre le télémarketing et les e-mails non
sollicités

o lié aux évolutions possibles de la législation
sociale

Nouvelle concurrence

Mutation technologique rapide

Ricol Lasteyrie Corporate Finance (« RLCF ») n’entretient aucun lien juridique ou en
capital avec les sociétés concernées par I’Opération ou leurs conseils et ne détient
aucun intérét financier dans la réussite de I'Opération, ni aucune créance ou dette
sur I'une des sociétés concernées par I'Offre ou toute personne contrdlée par ces
sociétés au sens de l'article L.223-3 du code de commerce.

RLCF ne se trouve pas en situation de conflit d'intéréts avec les sociétés concernées
par |I'Opération et leurs conseils, notamment au sens des articles 1.1 a 1.4 de
I'instruction AMF n"2006-08 du 25 juillet 2006 relative a I'expertise indépendante.

RLCF atteste de I'absence de tout lien passé, présent ou futur connu de lui, avec les
personnes concernées par |'Opération et leurs conseils, susceptible d'affecter son
indépendance et |'objectivité de son jugement dans le cadre de la présente mission.

10 NOVEMBRE 2016 8/ 29



Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions auprés de LT Participations
Rapport de 'Expert Indépendant

3 Diligences effectuées

Nos diligences ont principalement consisté a :

- prendre connaissance des modalités des opérations de rachat d'actions propres
puis de fusion envisagées ;

- analyser les comptes historiques d'lpsos, notamment ceux au 31 décembre
2014 et 2015 et au 30 juin 2016 ;

- examiner les différentes transactions ayant pu intervenir sur les titres de la
Société ou sur sa holding de détention ;

- étudier les évolutions récentes de la situation et des perspectives d'Ipsos ;

- analyser de maniére approfondie le plan d'affaires en s’appuyant sur une étude
du secteur et des concurrents d'lpsos ;

- mettre en ceuvre une approche multicritére d’évaluation d’lpsos ;

- étudier les décotes observées lors de placements privés de blocs d'actions pour
apprécier les conditions qui pourraient étre offertes dans le cadre de
['Opération.

Nous nous sommes entretenus avec les dirigeants d'Ipsos tant pour appréhender le
contexte de I'Opération que pour comprendre les perspectives d'activité d'Ipsos et
les prévisions financiéres qui en découlent. Ces échanges ont principalement porté
Sur

- le contexte de |'opération de fusion et du rachat préalable des actions Ipsos ;

-

- I'évolution de 'activité, et les perspectives de développement de la Société a
moyen et long terme

Concernant les méthodes d’'évaluation analogiques, nous avons étudié les
informations publiques disponibles sur les sociétés et transactions comparables a
partir de nos bases de données.

Le détail de nos diligences est présenté en annexe 3 ci-apres.

4. Evaluation des actions de la société Ipsos

Conformément aux dispositions de |'article 262-1 du réglement général de I'AMF,
nous avons procédé a notre propre évaluation de la Société. Il convient a ce titre de
préciser que les travaux d’évaluation de la Société nous ont été communiqués en
cours de mission.

Nous avons procédé a une évaluation de la Société sur la base des projections
d'activité et de résultat présentées par son management. Le plan d’affaires de la
société comprend des acquisitions récurrentes non identifiées a ce stade. Nous
avons analysé ce plan d'affaires avec et sans ces acquisitions pour en apprécier la
portée en termes de valorisation en particulier dans le contexte de rachat par la
Société d'un bloc de ses propres actions.
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Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions auprés de LT Participations
Rapport de I'Expert Indépendant

4.1 Methodes d’'évaluation écartées
41 Actif net comptable (ANC)

Cette méthode ne nous parait pas pertinente dans la mesure ou la valeur des actifs
incorporels du groupe n'est reflétée que partiellement au bilan consolidé de la
société Ipsos.

Pour mémoire, l'actif net comptable consolidé (part du groupe) s'établit a
911 millions d'euros au 30 juin 2016 pour 45,3 millions d'actions en circulation
(hors auto-détention), soit une valeur par action égale a 20,1 euros.

412 Actif net réévalué (ANR)

La méthode de I'actif net réévalué consiste a valoriser les fonds propres d’'une
société a partir de la valeur de marché de ses actifs et de ses passifs.

Cette méthode nous parait peu adaptée s'agissant d'une société d’études marketing
et sondages d'opinion, dont les actifs sont principalement immatériels. Ce type
d’actif est plus correctement valorisé par I'approche des flux futurs actualisés mise
en ceuvre par ailleurs.

413 Méthode du rendement

Cette méthode consiste a actualiser les dividendes prévisionnels, ou a capitaliser a
I'infini le dernier dividende connu.

La Société a régulierement distribué des dividendes depuis 2011.

Toutefois, cette méthode est dépendante de la politique de distribution décidée par
le management et présente le biais de mieux valoriser les sociétés dont les taux de
distribution sont les plus élevés sans tenir compte de I'impact a moyen terme des
arbitrages entre distribution, autofinancement et investissement. Elle n'a en
conséquence pas été retenue.

A titre d'information, le taux de rendement moyen observé au 9 novembre 2016 sur
le SBF 120* s'éleve a 3,28%. L'application de ce taux de rendement moyen au
dernier dividende connu d’lpsos de 0,8 euro par action conduirait a une valeur
théorique de 24,4 euros.

A Déterminé par référence au dividende au titre de |'exercice 2015 sur le cours de bourse au
9 novembre 2016 des sociétés du SBF 120
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4.2 Methodes d'évaluation retenues

Pour évaluer la Société, nous avons mis en ceuvre une approche multicritére
intégrant les méthodes d'évaluation et références suivantes :
- Atitre principal :

o Référence au cours de bourse

o Actualisation des flux de trésorerie

- Atitre secondaire :
o Multiples boursiers des sociétés comparables
o Multiples issus de transactions comparables

Nous n’'avons pas eu accés aux conditions dans lesquelles la société de managers
Ipsos Partners a souscrit au capital de DT & Partners, holding de controle de LT
Participations, le 28 octobre 2016. Cette transaction aurait pu donner par
transparence une valeur aux actions Ipsos détenues par LT Participations.

Date de I'évaluation

L'évaluation est réalisée a la date du 31 octobre 2016, sur la base des comptes au
30 juin 2016, derniére date de publication par la Société.

Nombvre de titres de réféerence

Le capital de la Société est composé de 45 302 053 actions en circulation au 30 juin
2016. Le nombre de stock-options est de 1 465 740, chaque stock-option donnant
droit a 1 action au prix de souscription de 24,63 €.

La société attribue chaque année a ses managers 1% de son capital au titre des
plans d'attribution d'actions gratuites. Nous relevons que la charge relative a ces
plans est prise en compte au niveau de la masse salariale et donc dans les flux du
plan d'affaires. Dans ce cadre les plans d'attribution ont été pris en compte au
niveau de chagque méthode d'évaluation en charge ou en flux de trésorerie et non en
dilution.

Il n"existe pas a ce jour d'autre instrument dilutif.
La Société a aussi mis en place un contrat de liquidité. Dans ce cadre, elle détient
34 182 titres en auto détention au 30 juin 2016 (déja déduit du nombre d’actions

en circulation).

Nous retenons dans nos travaux un nombre d’actions totalement dilué hors auto-
détention de 46 767 793 actions.
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Eléments de passage de la valeur d’entreprise a la valeur des fonds propres

L'ajustement permettant le passage de la valeur d’entreprise a la valeur des fonds
propres est calculé a partir de la situation au 30 juin 2016. Il intégre les principaux
éléments suivants :

| 3

|

la dette financiére au 30 juin 2016, s'élevant a (636,0) millions d'euros ;

(+) les dettes relatives aux compléments de prix pour un montant de (2,5)
millions d’euros ;

(+) les dettes relatives aux rachats des intéréts minoritaires pour un montant de
(40,3) millions d'euros ;

(+) les autres dettes et autres passifs pour un montant de (43,5) millions
d'euros incluant (36) millions d'euros de dividendes ;

(+) la valeur des provisions a caractére de dette représentant (17,6) millions
d'euros.

Et venant en diminution de I'endettement :

>

>

(-) la trésorerie au 30 juin 2016, soit 126,7 millions d'euros ;

(-) les instruments financiers dérivés représentant une valeur de 6,8 millions
d'euros ;

(-) le montant des imp®ots différés liés aux déficits reportables reconnus au bilan
31 décembre 2016, soit 16,4 millions d'euros ;

(-) le produit d'exercice des options exercables au 30 juin 2016, soit 36,1
millions d’euros.

Nous retenons pour le passage de la valeur d'entreprise a la valeur des capitaux
propres un montant de (553,9) millions d’euros.
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4.21

Méthodes d’évaluation retenues a titre principal

Référence au cours de bourse

Le cours de bourse a évolué au cours des 2 derniéres années de la facon suivante :

Evolution du cours de bourse du titre Ipsos depuis 2 ans au 9 novembre 2016 {en euros)

35 1
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Volume échangé (en milions) ~—=Cours de bourse (€)
Source - Capital 1Q
Kenvol Date Actualites
1 27/11/2014 Nomination Deepak Singh en tant que Directeur Executif en Inde
2 15/01/2015 Journée Analystes / Investisseurs
3 25/02/2015 Présentation des résultats consolidés 2014
4 22/04/2015 Présentation du chiffre d'affaires du 1er trimestre 2015
5 24/04/2015 Assemblée générale annuelle
6 01/07/2015 Versement d'un dividende 0,75€ par action
7 15/07/2015 Acquisition de Research Data Analysis (RDA)
8 22/07/2015 Présentation des résultats consolidé 1er semestre 2015
9 23/07/2015 Présentation des résultats
10 21/10/2015 Présentation du chiffre d'affaires 3éme trimestre 2015
11 07/01/2016 Conférence de la société
12 17/02/2016 Présentation du résultat consolidé 2015 (hausse du CA du 4éme trimestre 2015 de 4,7%)
13 19/02/2016 Présentation des résultats
14 07/04/2016 Annonce du programme rachat de ses propres actions pour 250M&
15 27/04/2016 Présentation du chiffre d'affaires 1er frimestre 2016 (hausse de 1,9%)
16 28/04/2016 représentant 0,68% du capital pour 6,29Mg€).
17 08/06/2016 Conférence de la société
18 15/06/2016 Journée Analystes / Investisseurs
19 01/07/2016 Versement d'un dividende 0,8€ par action
20 11/07/2016 Aprés la spéculation intervenue le 8 juillet 2016, LT Participations indique qu'aucune
conversation n'est menée par Ipsos avec des fonds dinvestissement représentant
d'éventuels acquéreurs
21 26/07/2016 Présentation du résultat consolidé 1er semestre 2016
22 27/07/2016 Publication du rapport du 1er semestre 2016
23 29/07/2016 Annonce du programme rachat de ses propres actions pour 250Mé&
24 26/10/2016 Présentation du chiffre d'affaires 3éme trimestre 2016

10 NOVEMBRE 2016

13/ 29



[ {

RICO

’ |

1 ;(w[(\ Il

CORPOAATE FINANCE /

Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions auprés de LT Participations
Rapport de I'Expert Indépendant

Le flottant de la société s'éléve au 9 novembre 2016 a 71,9%. La rotation du flottant
ressort a 74,0%, et celle du capital a 53,2% sur 1 an.

Les principales caractéristiques du titre Ipsos au 9 novembre 2016 sont résumées
dans le tableau ci-dessous :

Données boursiéres a la cléture de la séance du 9 novembre 2016

Cours-en € 09/11/16 Liquidité en milliers

Spot 27,7 Moyenne volumefjour 1 mois 59,9
Capi. Boursiére en M€ 1249,3 Moyenne volume/jour 3 mois 60,8
Moyenne pondérée 1 mois 28,8 Moyenne volume/jour 6 mois 84,0
Moyenne pondérée 3 mois 29,0 Somme volume 1 an 24 010,2
Moyenne pondérée 6 mois 28,0 NOSH 45102,9
Moyenne pondérée 12 mois 23,9 Flottant 71,9%
Plus haut 12 mois 30,0 Rotaton du capital 1 an 53,2%
Plus bas 12 mois 17,1 Rotation du fottant 1 an 74,0%

Source : Capital IQ

La moyenne des volumes journaliers fait apparaitre une diminution des volumes
échangés de 27,6% entre les moyennes 6 mois et 3 mois. Cette diminution
s'expliqgue essentiellement par les montants élevés de volumes échangés les
8, 11 juillet (spéculation quant a I'acquisition d'une partie du capital d'lpsos par des
fonds d’'investissement) et 28 juillet 2016 (date de publication des résultats du
1 semestre 2016), atteignant respectivement 456 mille, 415 mille et 602 mille
titres échangés.

Le titre offre une certaine liquidité et est suivi de maniére réguliére par 9 analystes.
Nous retenons donc cette méthode a titre principal.

Sur les deux derniéres années, le titre Ipsos a progressé de plus de 29,9%. Le cours
de bourse n'a toutefois plus atteint son maximum, sur les 5 derniéres années, de
34,22€ survenu le 16 janvier 2014.

Aprés avoir subi une phase de décroissance a partir d’avril 2015 et atteint un
minimum le 8 février 2016 a 17,08€, le titre Ipsos est en croissance depuis mi-
février 2016, avec la publication du résultat consolidé 2015 (faisant apparaitre une
hausse du chiffre d'affaires du 4*™ trimestre 2015 de 4,7%).

La publication du résultat du 1* trimestre 2016 (+1,9%) a confirmé cette tendance.
Le titre avait progressé de 17,1% suite a cette annonce, pour atteindre un prix de
26,34€.

Sur fonds de rumeurs, le titre a amorcé une forte hausse de 13,5% le 8 juillet 20186,
avant de se replier le 11 juillet de 9,4%, aprés que LT Participations ait indiqué
qu'aucune discussion n'était menée par Ipsos avec des fonds d'investissements
représentant d'éventuels acquéreurs.

La publication des résultats consolidés du groupe au 1* semestre 2016 (hausse de
8,2% du résultat net ajusté) a impacté positivement le titre Ipsos (+8,8%) qui a
atteint un prix de 29,26€.

En date de nos travaux, au 9 novembre 2016, le cours s'éléve a 27,70€ et les
moyennes 1, 3 et 6 mois a 28,8 €, 29,0 € et 28,0 €.
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Objectif de cours des analystes

Nous avons par ailleurs étudié les notes d'analystes publiées depuis la publication
des résultats du 1% semestre 2016. Elles font ressortir un objectif de cours moyen a
30,2€ (cours cibles entre 25€ et 35€).

Objectifs de cours

Analystes Date Reco Cours cibles (€) Cours de cloture (€) Ecart (%)
Oddo Securities 27/10/2016 Neut 27,0 284 (4,8%)
HSBC 27/10/2016 Achat 35,0 284 23.4%
Portzamparc 27/10/2016 Achat 32,5 284 14,6%
Gilbert Dupont 24/10/2016 Achat 34,0 294 15,8%
Exane 131072016 Heut 28,0 289 (2,9%)
CM-CIC 26/09/2016 Achat 30,0 29,0 3,6%
Kepler Cheuvreux 08/09/2016 Achat 31,0 29,5 5,0%
Natixis 2710712016 e 25,0 26,9 (7.1%)

Société Générale 27/07/2016 Achat 29,0 26,9 _Z,B%
WY L e S (L A0SR o R P SRBIAETe -6

Sy

Source : notes d'a_nalysias

En conclusion, la société Ipsos dispose d'une liquidité moyenne et fait I'objet d'un
suivi régulier par les analystes financiers.

Bien qu'ayant connu une forte volatilité avec une période de baisse prononcée
d’avril a octobre 2015 et une période de redressement significatif de janvier a aoOt
2016 lui permettant de dépasser ses plus hauts de 2015, le cours de bourse reste
une référence incontournable de la valeur d'lpsos pour un actionnaire minaoritaire.

Méthode des flux de trésorerie actualisés

Cette méthode consiste a déterminer la valeur intrinséque d'une entreprise par
I'actualisation des flux financiers issus de son plan d'affaires a un taux qui refléte
I'exigence de rentabilité du marché vis-a-vis de |'entreprise, en tenant compte d'une
valeur de sortie a I'horizon de ce plan.

Analyse du plan d’affaires de la Societe

Le plan d'affaires, couvrant la période 2016 a 2020, a été établi par le management
en septembre 2016. Il n'a pas été révisé postérieurement a la publication des
comptes du troisiéme trimestre 2016. Le management nous a confirmé que ceux-ci
ne remettaient pas en question les résultats attendus.

Le plan d'affaires a été construit sur une hypothése de croissance organique
annuelle moyenne du chiffre d‘affaires de 2,9% sur la période 2016-2020. Il prévoit
aussi des acquisitions réguliéres portant la croissance du chiffre d'affaires annuelle
moyenne a 4,4% sur la période du business plan.

La marge opérationnelle est prévue en amélioration de prés de 2,1 points sur la
période et passe de 9,6% en 2016 a 12,8% en 2020, en raison principalement de
I'amélioration du mix produits en lien avec la croissance des nouveaux produits a
plus forte marge que les études quantitatives classiques. La marge d'EBIT atteindrait
ainsi 12,1% du chiffre d’affaires en 2020.

Les acquisitions n'étant pas a ce jour identifiées, nous avons retenu le business plan
d’Ipsos sans croissance externe.
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Travaux d'évaluation
Période d’extrapolation et flux normatif

Nous avons prolongé la période du plan d’affaires d'une année pour faire atterrir la
croissance, les marges et les investissements sur des niveaux normatifs.

Les hypothéses retenues en année terminale sont les suivantes :
- Convergence de la croissance du chiffre d’affaires vers un niveau de 1,0% ;
- Marge d'EBIT égale a la moyenne observée sur le plan soit 11% ;

- Convergence des niveaux de dotations aux amortissements et d'investissement
vers un niveau normatif d'investissement indiqué par le management de 1,6% ;

- Besoin en Fonds de Roulement (BFR) constant en pourcentage du chiffre
d'affaires de 10% (niveau estimé par le Management) ;

- Taux d'impdt effectif de 26,1% cohérent avec le taux d'imp6t historique et
prévisionnel de la société.

Croissance a l'infini

Nous avons retenu un taux de croissance a l'infini de 1,0%, plus faible que I'inflation
prévue a long terme mais tenant compte des risques de « commoditisation » pesant
sur certains segments du secteur.

Le taux moyen retenu par les analystes sur la societé ressort entre 0,5% et 1,8%

Taux d'actualisation

Le secteur n'ayant pas vocation a étre endetté (sauf croissance externe), nous avons
déterminé le taux d'actualisation sur la base du colt des fonds propres de la
Société.

Nous retenons un taux d’actualisation de 9,0 % déterminé de la facon suivante :

une prime de risque de 7,5% (source consensus Ricol EY),

- un beta désendetté de 0,82, correspondant au beta moyen de I'échantillon des
comparables®, désendetté en fonction de leur structure financiére® et de leur
taux d'lS théorique,

= un taux sans risque de 1,0% correspondant au taux de croissance long terme,

une prime spécifique de 1,7% destinée a tenir compte (i) du risque de
réalisation des prévisions du plan d'affaires lié a |'accroissement de la
concurrence qui pourrait affecter Ipsos, et (ii) du différentiel de taille entre les
sociétés de I'échantillon et Ipsos.

Pour information, les taux retenus par les analystes qui suivent les sociétés du
secteur ressortent entre 7,7% et 9,0%.

Les flux financiers ont été actualisés a mi-année, a compter du 31 octobre 2016.

S Beta 2 ans source Capital IQ a la date du 09 novembre 2016

] Calculée sur la base de la capitalisation boursiére 1 mois au 09 novembre 2016 et de la dette
financiére nette issue des derniers comptes publiés
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Le management d'lpsos nous a également présenté les résultats au 30 septembre
2016 comparés au budget. Ceux-ci ne remettent pas en cause les prévisions
annuelles.

Résultats de nos travaux

Sur ces bases (hors croissance externe), la valeur d’entreprise s'établit a 2 065,4
millions d’euros (dont 72% lié & la valeur terminale). La valeur des fonds propres
s'établit 2 1 511,6 millions euros aprés prise en compte des éléments de dette nette
(passage EV / EQ), et la valeur par action ressort a 32,3 euros.

Valeur d'lpsos

Poids
en MC dans VE
Somme des flux actualisés 578.7 28%
Valeur terminale non actualisée 2,038.8
Valeur terminale actualisée 1,486.7 72%
Valeur d'entreprise 20654

Passage EV/EQ (553.9)

Valeurdelequity
Valeur par action (€) 323
Nosh (millions) 46.8

Le multiple de sortie implicite sur la base de I'EBIT normatif ressort a 9,1x.

Analyses de sensibilité
Nous avons mis en ceuvre des analyses de sensibilité de la valeur par action a
I'"évolution des paramétres suivants :
- Taux d'actualisation
- Taux de croissance a l'infini
Marge d'EBIT normative

Sensibilité de la valeur par action (en €) au taux d'actualisation et a la marge d'EBIT normative
WACC

Marge d'EBIT
normative

Sensibilité de la valeur par action (en €) au taux d'actualisation et 4 la croissance perpétuelle
WACC

Taux de croissance
a l'infini

RicoL
Lastevyrie
CONPCAATE FINANCE / 10 NOVEMBRE 2016 - 17/ 29



Attestation d'equité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions aupres de LT Participations
Rapport de I'Expert Indépendant

La valeur par action ressort ainsi dans une fourchette de 29,4 euros a 35,3 euros,
avec une valeur centrale a 32,3 euros par action.

4.22 Méthodes d’'évaluation présentées a titre secondaire

Multiples boursiers des sociétés comparables

La méthode des comparables boursiers consiste a déterminer la valeur d'une
société par application de multiples observés sur d'autres sociétés cotées du méme
secteur d’activité aux agrégats jugés pertinents.

Des sociétés cotées peuvent étre considérées comme étant comparables dés lors
qu'elles présentent de réelles similitudes avec la société analysée en termes de :

- Domaines d'activité (services, clientéle, secteur géographique)

- Taille (chiffre d'affaires ou capitalisation boursiére, part de marché)
- Niveau et structure des marges

- Perspectives de croissance de chiffre d'affaires et de marge

Dans le but de constituer cet échantillon, nous avons analysé la présentation par la
Société de son univers concurrentiel et examiné les notes de brokers sur Ipsos et
sur le secteur.

Nous avons étudié un échantillon de 8 sociétés intervenant dans le secteur des
études de marché et sondages. Suite a nos analyses (de taille, liquidite, flottant,
couverture par les analystes), nous avons retenu les 3 principales sociétés du
secteur : GfK, Nielsen et WPP. Cette méthode n'est mise en ceuvre qu'a titre
secondaire, compte tenu de la comparabilité limitée des sociétés de I'échantillon, en
termes de profitabilité.

Les profils de croissance du chiffre d’affaires et de marge des sociétés de
I'échantillon, selon les consensus d'analystes, sont présentés dans le tableau ci-
dessous.

Croissance et marge

Societes
2016e e
Ipsos SA | 25% 2.7% 26% 12% 12% 13% 10% 10% 11%i
0.6% 1.6% 1.7% } 16% 16%
3.3% 52% 50%|  31% 31%
13.1% 68%  4.0% 17% 17%

I AR L HMOAL 4 aer
f 36%: AHZx

GK SE
Nielsen Holdings plc
WPP

La valeur d'entreprise (VE) des sociétés de ['échantillon est fondée sur la
capitalisation boursiére 1 mois augmentée du dernier endettement net disponible et
des intéréts minoritaires (au 9 novembre 2016).

Nous avons analysé le multiple d’EBIT, usuellement retenu dans le secteur. Nous
avons déterminé les multiples 2016 a 2018 prévisionnels sur la base de consensus
d'analystes. Nous n'avons pas retenu le multiple d’EBITDA pour neutraliser |'effet
des politiques d'activation de certains frais qui peuvent différer selon les sociétés
de I'échantillon.

Ricol

Lasteyrie
CORPORATE FINANCE / 10 NOVEMBRE 2016 18 29



Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions auprés de LT Participations
Rapport de 'Expert Indépendant

Le multiple d'EBIT moyen ressort entre 11,6x et 13,7x.

Multiples comparahles boursiers

—_— _'-T:‘n‘.ﬁﬂ‘;m?{‘v e

£V | £l

Sociétés

2016e Wi6e 2017 2018e 2017e

Ipsos SA 1.0x 1.0x 1.0x] 8.9x 8.8x 8.2 103x 10X
GK SE 1.0 1.0x 0.9% 6.2x 5.9¢ 5.6x 77x 7.2 6.8x
Niglsen Holdings plc 3.ex[ 12.9% 12.0x 1. 17.3

WPP 1.1x 10.5x

Source : Capial IQ, Sociétes

La méthode conduit a des valeurs comprises entre 34,3 euros et 38,5 euros par
action.

Il doit étre noté que ces multiples sont tirés a la hausse par Nielsen, société trés
comparable en termes d’activité, mais dont la profitabilité est bien supérieure aux
autres sociétés de I'échantillon. Pour information, en excluant Nielsen, la valeur
d'Ipsos ressortirait entre 24,9 euros et 29,4 euros par action.

Valorisation d'Ipsos incluant Nielsen
Societés

Agrégats financiers Ipsos
Multiple appliqué (incl. Nielsen)

Valeur d'entreprise

() EVEQ B (554)  (554)

Valeur des capitaux propres
NOSH

Valeur par action

(") Agrégats financiers Ipsos 2016e ajusté des auftres charges et produits non courants (effet Aegis)
Source : Capital IQ, Rapports annuels, BP

Méthode des transactions comparables

Cette approche consiste a déterminer la valeur d'une société en appliguant a ses
agrégats financiers des multiples observés lors de transactions réalisées sur des
sociétés comparables.

La méthode nécessite de disposer d'informations fiables relatives aux sociétés
objets des transactions. Dans le cas de sociétés non cotées, le degré d’'information
divulgué est souvent faible.
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Attestation d'équité dans le cadre du projet de rachat par Ipsos de ses propres actions aupres de LT Participations
Rapport de I'Expert Indépendant

Au total, nous avons identifié 5 transactions dans le secteur des études de marché
et sondages réalisées depuis janvier 2014 :

- Juin 2016, I'acquisition de Emarketer par Axel Springer: Emarketer est une
société d'études et de recherche américaine qui fournit des analyses sur le
marché média et digital a destination des professionnels.

- Avril 2016, I'acquisition de JD Power par Xio Group London : JD Power est une
société d'études de marché et de sondages basée aux Etats-Unis qui méne des
études de satisfaction clients, de qualité des produits et de comportement des
consommateurs essentiellement sur le marché automobile.

- Décembre 2015, 'acquisition de WPP (Australie et Nouvelle-Zélande) par STW
Communications Group : WPP AUNZ est une société d’'agences de publicité et
de communications en Australie et Nouvelle-Zélande.

. Octobre 2014, [l'acquisition de Cegedim Strategic Data par IMS Health
Holdings : Cegedim est une société francaise développant et commercialisant
des bases de données et des logiciels dans le domaine de la santé. Les activités
gestion de la relation client (CRM) et Strategic Data regroupent les activités
d'analyse de données permettant de fidéliser les clients et de maximiser les
recettes générées.

- Janvier 2014, 'acquisition par Nielsen Holding de Harris Interactive : Harris
Interactive est une société fondée en 1975 aux Etats-Unis et spécialisée dans
les études marketing et de sondages d’opinions dans tous secteurs.

La méthode des transactions comparables a été mise en ceuvre a titre secondaire
compte tenu de la comparabilité limitée des cibles et du manque d’informations sur
les conditions des transactions.

Les multiples peuvent par ailleurs intégrer des primes de contrdle que la cession
envisagée dans le cadre de I'Opération ne permettrait pas d'extérioriser.

Societe Cible Acquere Acquis Devise

juin-16  Emarketer Axel Springer 93% usb 260 5.7x% 19.3x nla

avr.-16 JD Power Xio Group London 100% uso 1,100 3.3x 13.1x nla

déc-15 WPP pl (Australian and New  STW Communicatons 39% AUD 1,130 2.5% 12.1x 13.5x
Zealand businesses) Group Lid.

oct-14  Cegedim Stratkgic Data, SAS  IMS Health Holdings, Inc. 100% EUR 385 0.9 6.1x  10.1x

janv.-14 Harris Inferacive Nielsen Holdings plc 100% usb 101 0.7x 93 141x

Nous avons intégré les multiples d'EBITDA, méme si cet agrégat peut avoir une
comparabilité limitée au cas particulier, pour tenir compte des deux transactions
les plus récentes pour lesquelles le multiple d’EBIT n'est pas disponible. Nous avons
appliqué les multiples moyens d'EBITDA et d'EBIT aux agrégats historiques 2015.

La méthode conduit a des valeurs comprises entre 29,9 et 36,5 euros par action.
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Valorisation par multiples de transactions

Societés i y
2015e 2015e

Agrégats financiers Ipsos () 189 156

Multiple appliqué (**) 12.0x 12.5%

Valeur d'entreprise
(-) EVIEQ
Valeur des capitaux propres .
NOSH 46.8 46.8
Valeurparaction | 365 = 299
(*} Calculé & partir de 'EBIT majoré des amortissements
La société détermine pour sa part un EBITDA de 219 mé réintégrant la part
lige au plan d'actions grafuites et d'autres éléments classés en non-courant
(**) Multiple appliqué hors prise en compte d'une décole de prime de
contréle

Source : Rapports annuels des sociétés, communiqués de presse

4.3 Conclusion sur 'analyse multicritére de valeur

A l'issue de nos travaux, la valeur Ipsos ressort dans les fourchettes suivantes :

Valorisation d'lpsos en €
expert indépendant

Méthodes refenues a titre principal
DCF 24 [l 3

Cours de bourse - spot 09/11/2016 | 27

Cours de bourse - moy 1 mois | =s
Cours de bourse - moy 3 mois 20 |

Cours de bourse - moy 6 mois 280 I
Méthode refenue & tire informatif
Comparables boursiers (*) 4.3 - 85

Transacfons comparables
(*) incluant Nielsen

Cette analyse conforte le caractére représentatif du cours de bourse.
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5. Analyse des éléments d’appréciation du prix mentionnés dans le projet de
document E

5.1 Présentation des méthodes écartées

La société n'a pas retenu les méthodes suivantes : Actif Net Comptable, Actif Net
Réévalué, méthode du rendement.

Nous n'avons pas de divergence d’appréciation sur ce point.

5.2 Présentation des méthodes et références retenues
La société a retenu une valeur de 34 euros proche de la moyenne des cing
méthodes ou références suivantes ;
Cours moyens pondéré par les volumes des trois derniers mois ;
- Objectifs de cours des analystes ;
Comparables boursiers ;
. Transactions comparables ;
- Actualisation des flux de trésorerie futurs
Il convient de préciser que ces méthodes ont été retenues pour |'analyse de la parité
d’échange proposée dans le cadre de la fusion entre LT Participations et Ipsos qui

ne conduira qu'a un échange de titres et non dans le cadre du rachat par Ipsos de
ses propres actions en numeéraire.

Nous n'avons pas de divergence sur les méthodes ou références retenues.
Nous avons cependant présenté |'actualisation des flux futurs de trésorerie, et
I'analyse du cours de bourse sur différentes périodes (spot et de 1 a 6 mois) a titre

principal et les méthodes analogiques a titre secondaire. Les objectifs des analystes
ont été étudiés dans le cadre de |'analyse du cours de bourse,

5.3 Donnees financieres

5.31 Nombre de titres retenus

Nous n'avons pas de divergence quant au nombre de titres retenus, si ce n'est que
nous retenons le nombre de titres en tenant compte des conséquences de |'exercice
des stock-options dans le nombre d'actions et en trésorerie.

5.32 Eléments de passage de |a valeur d'entreprise a |a valeur des fonds propres

La société retient une situation de dette nette ajustée pour un montant de 595.2
millions d'euros au 31 décembre 2015 pour les méthodes analogiques et 523
millions d'euros au 30 septembre 2016 pour la méthode de I'actualisation des flux

de trésorerie.

Nous retenons la situation au 30 juin 2016 pour notre passage de la valeur
d'entreprise a la valeur des capitaux propres pour I'ensemble des méthodes.
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Les principales divergences entre nos travaux en dehors des différences de dates de
références portent sur:

2 les provisions a caractére de dette ;
I'actif d'impot lié aux déficits reportables ;
- la trésorerie potentielle issue de I'exercice des stock-options ;

= les rachats d'intéréts minoritaires et les prix et compléments de prix
(réintégrés dans les flux du plan d’affaires dans les travaux de la Société).

5.4 Meéthode d'actualisation des flux futurs de trésorerie

La société a utilisé le plan d'affaires du management sur la période 2016-2020.
Notre principale divergence est lutilisation par la société d'un taux moyen
d'EBIT/Chiffre d'affaires de 12,1% en année terminale, alors que nous avons retenu

la moyenne sur le plan d'affaires soit 11%.

La société retient un taux d'actualisation de 9,5% et un taux de croissance a l'infini
de 1,5%.

Nous avons pour notre part retenu un taux de 9,0%, sur la base de paramétres spot
au 9 novembre 2016 et un taux de croissance a l'infini de 1,0%.

La société parvient a une valeur de 37,2 euros, nos travaux aboutissent a une
fourchette de 29,4 a 35,3 euros par action.

5.5 Meéthodes des comparables boursiers

Les sociétés de nos échantillons sont identiques, nous avons cependant présenté a
titre d'information la valeur en excluant Nielsen compte tenu de la plus forte
rentabilité de cette société.

La société se fonde sur les multiples de valeur d’entreprise rapportée au chiffre
d'affaires, a I'EBITDA et a I'EBIT.

Nous ne retenons que les multiples d’EBIT pour tenir compte de la différence de
rentabilité, et de la différence des politiques d’activation de certains frais entre les
sociétés, ce que ne permet pas le multiple de chiffre d'affaires et le multiple
d'EBITDA.

Les valeurs par action ressortant des travaux de la société s'établissent a 31,6 euros
apres application d'une décote forfaitaire de 20%.

Nous retenons une valeur comprise entre 34,3 euros et 38,5 euros y compris
Nielsen (24,9 a 29,4 euros hors Nielsen).
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5.6 Meéthodes des transactions comparables

Nous avons retenu les transactions postérieures au 1 janvier 2014 alors que la
société a utilisé un échantillon incluant les transactions réalisées depuis 2008.

La société retient des multiples de chiffre d’affaires d'EBIDA et d'EBIT. Nous n'avons
pas retenu le multiple de chiffre d’affaires qui ne permet pas de tenir compte des
différences de rentabilité des sociétés acquises.

La société ne tient pas compte des autres charges et produits non courants et
retraite les charges relatives aux plans d’'actions gratuites. Nous n'avons pas retraité
ces éléments dans la mesure ou ces retraitements ne sont pas effectués au niveau
des sociétés de I'échantillon de transaction.

L'EBIT que nous retenons comprend la charge relative aux plans d’'actions gratuites
ceux-ci n'ayant pas été pris en dilution.

Les valeurs par action ressortant de ces travaux s'établissent a 39,4 euros apres
application d'une décote forfaitaire de 20%. Cette valeur élevée par action résulte
notamment du choix des agrégats.

Nous retenons une valeur comprise entre 29,9 euros et 36,5 euros.

5.7 Analyse du cours de bourse et des objectifs des analystes
Nous n’avons pas de commentaires sur les analyses de la société.

Nous ne retenons pas le consensus d'analyste comme méthode d’évaluation.

6. Décotes observées lors des achats de blocs d’actions

L’Opération envisagée consiste en un rachat par la Société d'un bloc de ses propres
actions aupreés de son actionnaire de référence.

S'agissant d'une opération entre parties liées, elle ne peut s'effectuer que dans des
conditions qui n'apparaissent pas plus favorables que celles qui ressortent des
opérations de marché. L'une des méthodes pour apprécier les conditions dans
lesquelles des cessions de bloc s’effectuent sur le marché consiste a analyser les
placements de titres réalisés sous forme d’Accelerated Book Building (ABB)’. Le
placement d’un bloc de titres sur le marché est en général effectué avec une décote
sur le cours de bourse pour faciliter 'opération, décote variable selon le contexte de
marché, la taille du bloc et la liquidité du titre.

Nous avons analysé l'ensemble des 195 opérations de placement privé réalisées
sous forme d'ABB depuis le 1* janvier 2016.

Nous avons retenu les 178 transactions portant sur des sociétés européennes.

7 Un ABB correspond a une constitution accélérée par un banquier d'un carnet d'ordres d'achat ou de
vente portant sur un grand nombre d'actions d'une société réalisé en un délai trés court (1-2 jours).
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Nos analyses sont présentées dans le tableau ci-dessous :

Nombre de Décote mo 1 Décote med
| i 1 nsa .
transacuons onservee () {
Sociétés européennes 178 (5,6%) (5,0%)
Sociétés européennes dont le bloc cédeé est 117 (5,3%) (5,0%)
compris enfre 0-10% de la capitalisaion boursiere
Sociétés frangaises 20 (7,6%) {6,2%)

Source : Bloomberg

La décote moyenne observée sur I'ensemble des sociétés européennes s'éléve a
5,6%, tandis que la médiane s'éleve a 5,0%.

Nous avons par ailleurs analysé plus précisément les sociétés francaises dont la
capitalisation et le flottant sont proches de ceux d'lpsos (capitalisation boursiére
entre 1 et 5 milliards d'euros et flottant supérieur a 25%). Les résultats obtenus sont
les suivants :

Sociétas frangaises dontla cap. bours. est comprise

0) 0,
enfre 1 et5 Md€, etdontle flottant est sup. & 25% R LaLk (6.2%)

Source : Bloomberg

La décote moyenne constatée sur cet échantillon s’éléve a 6,0% tandis que les
décotes minimales et maximales observées s'élevent respectivement a 4,0% et 8,0%.

Au global, une décote de 4% a 8% sur le cours de bourse doit &tre considérée,
sachant que la moyenne de décotes, toutes opérations d'ABB confondues sur des
blocs de moins de 10% du capital de sociétés européennes, ressort a 5,3%, et la
médiane a 5%.
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7 Conclusion

Notre rapport est établi dans la perspective d'une acquisition par la Société de ses
propres titres auprés de son actionnaire de référence. Cette opération est soumise a
la procédure des conventions réglementées et le conseil d’administration de la
Société a souhaité nommer un expert indépendant, conformément a la
recommandation AMF 2012-05.

Notre mission n'est pas prévue par le réglement général de I'AMF, nous avons
cependant effectué nos diligences selon les dispositions du réglement général.

Nos travaux ont consisté a évaluer la Société pour nous assurer que le prix proposé
pour le rachat des actions ne serait pas supérieur a la valeur de celles-ci, telle
qu'elle ressort d'une approche multicritére, ainsi qu’'a analyser les conditions de
marché dans lesquelles les cessions de blocs de titres s'effectuent communément.

L'analyse multicritéere de valeur de la Société conforte le cours de |'action, qui se
situe en moyenne dans la limite basse de la méthode des flux de trésorerie
actualisés, méthode qui prend en compte des hypothéses d’amélioration continue
de la performance d’'Ipsos qui sont par nature incertaines. Les méthodes retenues a
titre secondaire ne remettent pas en cause cette conclusion.

Le cours de bourse de la Société apparait donc représentatif de la valeur d'Ipsos.

Nous constatons qu'un actionnaire souhaitant une liquidité immédiate d'un bloc
d'actions accepte en contrepartie de cette liquidité une décote par rapport au cours
de bourse, variable selon le contexte de marché, la taille du bloc cédé et la liquidité
du titre. Sur la base de nos observations des opérations de marché, une décote de
I'ordre de 4% a 8% doit étre considéerée.

Au cas particulier de I'Opération, le rachat de ses propres actions par Ipsos conduit
a offrir une liquidité immédiate sur environ 5% du capital au seul actionnaire de
référence de la Société.

Il doit cependant étre observé que cette Opération sera suivie de I'absorption de
I'actionnaire de référence par Ipsos, ce qui conduira a un élargissement du flottant.

Dans ce cadre, une décote de |'ordre de 5% sur le dernier cours avant annonce,
correspondant a la médiane de marché sur des opérations de placement privé, nous
paraitrait équitable pour la société et ses actionnaires.

Paris, le 10 novembre 2016

P

Gilles Vantelon Son'ia Bonnet-Bernard
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ANNEXES

ANNEXE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE RICOL LASTEYRIE CORPORATE FINANCE
Avec une équipe resserrée de professionnels reconnus dans leurs spécialités, Ricol
Lasteyrie Corporate Finance intervient, depuis sa création, dans tous les domaines
lies a I'analyse financiére et a I'évaluation d’entreprises, que ce soit dans le cadre
de:

- missions légales : commissariat aux apports et a la fusion ;

- missions contractuelles : expertise indépendante, évaluation d’entreprises et
support aux contentieux.

Ricol Lasteyrie Corporate Finance a acquis au cours des années une expérience
reconnue dans les opérations qui requiérent une appréciation particuliére de
I’équité entre actionnaires et plus généralement en matiere d'expertise
indépendante et d'attestation d'équité.

Ricol Lasteyrie Corporate Finance adhére depuis le 1* juillet 2008 a I'Association
Professionnelle des Experts Indépendants (APEl), association professionnelle
reconnue par |'Autorité des marchés financiers en application de l'article 263-1 de
son reglement général.

Par ailleurs, Ricol Lasteyrie Corporate Finance est doté d'une charte qualité,
prévoyant notamment des procédures destinées a protéger l'indépendance de la
société et éviter les situations de conflits d'intéréts ainsi qu'a contrdler, sur chaque
mission, la qualité des travaux réalisés et des rapports avant leur émission,
téléchargeable sur son site Internet : www ricol-lasteyrie fr

Ricol Lasteyrie Corporate Finance est membre du réseau EY depuis avril 2015,

ANNEXE 2 : MONTANT DE LA REMUNERATION PERCUE

Pour I'ensemble de la mission, notre rémunération s'est élevée a 220.000 euros,
hors taxes et hors frais.
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ANNEXE 3 : DESCRIPTION DES DILIGENCES EFFECTUEES

Nous avons mis en ceuvre le programme de travail suivant :

Prise de connaissance de |'Opération et acceptation de la mission

Identification des risques et orientation de la mission

Collecte des informations et des données nécessaires a la mission :

e prise de connaissance des notes d’analyse sur le secteur et les sociétés
comparables

Appréciation du contexte de |'Opération :

¢ analyse de la documentation juridique encadrant la transaction

o échanges avec la Société et ses conseils

Prise de connaissance de la documentation comptable et financiére d'Ipsos

Analyse du cours de bourse :

e analyse du flottant et de la liquidité

e analyse de I'évolution du cours

Mise en ceuvre d'une approche d'évaluation par actualisation des flux de

trésorerie prévisionnels :

¢ analyse du plan d’'affaires préparé par le management de la Société

o travaux d'évaluation

e analyses de sensibilité

Mise en ceuvre des méthodes analogiques :

e comparables boursiers

e ftransactions comparables

Obtention d’une lettre d’affirmation de la Société

Note de synthése

Revue indépendante

Rédaction du rapport

ANNEXE 4 : CALENDRIER DE L'ETUDE

= Réunion de lancement des travaux : 12 octobre 2016

= Signature de la lettre de mission désignant Ricol Lasteyrie Corporate Finance en
qualité d'expert indépendant le 17 octohre 2016

= Réception des documents : entre le 14 et le 19 octobre 2016

=  Réunions avec le management le 25/10/2016 et le 4 novembre 2016,
nombreux échanges tout au long de la mission

=  Remise d'un pré-rapport : 9 novembre 2016
= Remise du rapport définitif : 10 novembre 2016

ANNEXE 5 : LISTE DES PERSONNES RENCONTREES ET/OU CONTACTEES

Conseils juridiques
= Pierre Deval, Veil Jourde, conseil d'Ipsos

Ipsos SA
= Didier Truchot : Président Directeur Général
=  Laurence Stoclet : Directrice Générale en charge des Finances

= Antoine Lagoutte : Directeur Financier Adjoint
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ANNEXE 6 : SOURCE DES INFORMATIONS UTILISEES

Informations significatives communiquées par Ipsos :
- Présentation de la Société ;

- Business plan ;

- Documents juridiques ;

Informations de marché :

- Notes d’analyse financiére et transactions comparables : Thomson One
Banker, Mergermarket ;

- Données de marché : Capital IQ, Bloomberg

ANNEXE 7 : PERSONNEL ASSOCIE A LA REALISATION DE LA MISSION

La mission a été conduite par :

Sonia Bonnet-Bernard, Associée Gérante, diplomée d’expertise comptable et
titulaire d’une Maitrise de Sciences et Techniques Comptables et Financieres de
Paris Dauphine. Dotée de prés de 30 ans d'expérience dans les domaines
comptables et financiers, associée gérante de Ricol Lasteyrie Corporate Finance
depuis 1998, responsable du pdle Attestation-Evaluation, elle est membre de
I'’Autorité des normes comptables, Vice-Présidente de I'APE| et Présidente de la
Société Francaise des Evaluateurs (SFEV) ;

Gilles Vantelon, Associé, diplémé d'expertise comptable et titulaire d'une
Maitrise d'Economie de Paris Dauphine, a rejoint Ricol Lasteyrie Corporate
Finance en avril 2015, et dispose de plus de 20 années d’'expériences
professionnelles en finance. Associé depuis 2008, il est membre de I'APEl
(Association Professionnelle des Experts Indépendants) et est en charge
notamment des missions d’évaluation et modélisation financiére ainsi que
d'attestation d'équité.

Marie-Amélie Viallet, Senior Manager, diplémée d’'une Maitrise de Science de
Gestion et du DESS 225 Finance d'Entreprise et Ingénierie Financiére de
I'Université de Paris Dauphine, a rejoint I'équipe Valuation and Business
Modelling d’EY en 2005 mais a passé un an au sein du service Fusions &
Acquisitions de Fromagerie Bel entre 2007 et 2008. Elle bénéficie de plus de 10
ans d'expérience en évaluation d'entreprises et d'actifs incorporels dans des
contextes transactionnels, comptables ou encore fiscaux.

Charlotte Gaisset, Consultante Senior, dipldmée du Master en Ingénierie
Financiére de I’'EM Lyon, a rejoint I'équipe Valuation and Business Modelling d'EY
en janvier 2013.

Romain Muscat, Consultant Senior, diplomé de I'Ecole des Mines de Saint-
Etienne, a rejoint I'équipe Valuation and Business Modelling en avril 2016 aprés
avoir passé 2 ans au sein du département Audit d’EY.

Edouard Julienne, Consultant Junior, diplémé de I'ISG Paris, a rejoint I'équipe
Transaction Advisory Services d'EY en février 2016 aprés avoir passé 1 an a New-
York chez BNP Paribas en Financement Structuré et 2 ans chez Deloitte a Londres
dans le département Advisory.

La revue indépendante a été effectuée par Alban Eyssette, Associé de RLCF.
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-1- BILAN ACTIF 2050
Désignation : L.T. PARTICIPATIONS S.A.
Adresse : 35 rue du Val de Marne 75628 Paris cedex 13 Durée N: 12
N°SIRET : 34510194300040 Durée N-1: 12
Rubriques Montant brut Amort. Prov. 31/08/2016 31/12/2015
Capital souscrit non appelé I |AA
-
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Frais d'établissement AB AC
Frais de développement CX cQ
Concessions,brevets droits similaires AF AG
Fonds commercial (1) AH Al
Autres immobilisations incorporelles AJ AK
Avances,acomptes immob. Incorporelles AL AM
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Terrains AN AO
Constructions AP AQ
Installations techniq., matériel, outillage AR AS
Autres immobilisations corporelles AT AU
Immobilisations en cours AV AW
Avances et acomptes AX AY
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (2)
Participations par mise en équivalence cs CcT
Autres participations Ccu 133 851 151 |CV 133 851 151 139 269 548
Creéances rattachées a participations BB BC
Autres titres immobilisés BD BE
Préts BF BG
Autres immobilisations financiéres BH BI
TOTALIl (BJ 133 851 151 |BK 133 851 151 139 269 548
STOCKS ET EN-COURS
Matieres premiéres, approvisionnemts BL BM
En-cours de production de biens BN BO
En-cours de production de services BP BQ
Produits intermédiaires et finis BR BS
Marchandises BT BU
Avances,acomptes versés/commandes BV BW]|
CREANCES
Créances clients & cptes rattachés (3) BX BY
Autres créances (3) BZ CA
Capital souscrit et appelé, non versé CB cc
DIVERS
Valeurs mobiliéres de placement CD CE
(dt actions propres | [)
Disponibilités CF 866 575 | CG 866 575 601 939
COMPTES DE REGULARISATION
Charges constatées d'avance (3) CH Cl
TOTAL I |CJ 866 575 |CK 866 575 601 939
Frais émission d'emprunts a étaler IV |CW 72727
Primes rembourst des obligations V|CM
Ecarts de conversion actif VI |CN
TOTAL GENERAL (1aVl) |(CO 134 717 727 | 1A 134717 727 139 944 215
Renvois:(1) droit bail (2)Part -1an immo.fin. | CP (3) Parta +1an [CR]
N-1 N-1 N-1
Clause réserv. propr.
Immobilisations : Stocks : Créances :
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-2- BILAN PASSIF 2051
Désignation : L.T. PARTICIPATIONS S.A.
Rubriques 31/08/2016 31/12/2015
CAPITAUX PROPRES
Capital social ou individuel (1) (dont versé : I | ) |DbA 118 150 118 150
Primes d'émission, de fusion, d'apport DB 35768 040 35768 040
Ecarts de réévaluation (2) (dont écart d'équivalence : [ EK] | ) |BC
Réserve légale (3) DD 11814 11 814
Réserves statutaires ou contractuelles DE
Réserves réglementées (3) (dont rés. prov. cours B1 ) | DF
Autres réserves (dont achat d'ceuvres orig. EJ ) DG
Report a nouveau DH 17 545 900 15 942 390
RESULTAT DE L'EXERCICE (bénéfice ou perte) DI 15 317 434 4 835 399
Subventions d'investissements DJ
Provisions réglementées DK
TOTAL | |DL 68 761 339 56 675 795
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs DM
Avances conditionnées DN
TOTAL Il (DO
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Provisions pour risques DP
Provisions pour charges DQ
TOTAL Ill |DR
DETTES (4)
Emprunts obligataires convertibles DS
Autres emprunts obligataires DT
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit (5) DU 65 708 081 83 171 233
Emprunts, dettes fin. divers (dont emp. participatifs [ B | | ) |DV 24 556 24 556
Avances et acomptes regus sur commandes en cours DW
Dettes fournisseurs et comptes rattachés DX 188 025 72 630
Dettes fiscales et sociales DY
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés Dz
Autres dettes EA 35722
COMPTES DE REGULARISATION
Produits constatés d'avance (4) EB
TOTAL IV |EC 65 956 387 83 268 420
Ecarts de conversion passif V |ED
TOTAL GENERAL (laV) |(EE 134 717 727 139 944 215
Renvois
(1) Ecart de réévaluation incorporé au capital 1B
- Réserve spéciale de réévaluation (1959) 1C
(2) Dont - Ecart de réévaluation libre 1D
- Réserve de réévaluation (1976) 1E
(3) Dont réserve réglementée des plus-values & long terme EF
(4) Dettes et produits constatés d'avance a moins d'1 an EG 65 956 387 21216 020
(5) Dont concours bancaires, soldes créditeurs de banque, CCP (balo) | EH
Dettes a plus d'un an (balo)
Dettes a moins d'un an (balo)
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-3- COMPTE DE RESULTAT (en liste) 2052
Désignation : L.T. PARTICIPATIONS S.A.
Rubriques France Exportation 31/08/2016 31/12/2015
Ventes de marchandises FA FB FC
Production - biens FD FE FF
vendue - services FG FH Fl
CHIFFRE D'AFFAIRES NET FJ FK FL
Production stockée FM
Production immobilisée FN
Subventions d'exploitation FO
Reprises sur amortissements et provisions, transferts de charges (9) FP
Autres produits (1) (11) FQ
TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION (2) 1 |FR
Achats de marchandises (y compris droits de douane) FS
Variation de stock (marchandises) FT
Achats matiéres premiéres, autres approvisionnements (et droits de douane) FU
Variations de stock (matiéres premiéres et approvisionnements) FV
Autres achats et charges externes (3) (6 bis) FW 234177 365 054
Impéts, taxes et versements assimilés FX 189
Salaires et traitements FY
Charges sociales (10) FZ
DOTATIONS D'EXPLOITATION
Sur immobilisations : - dotations aux amortissements GA 72727 645 676
- dotations aux provisions GB
Sur actif circulant : dotations aux provisions GC
Pour risques et charges : dotations aux provisions GD
Autres charges (12) GE
TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION (4) Il | GF 307 094 1010730
1. RESULTAT D'EXPLOITATION (I-1I) GG (307 094) (1010730)
OPERATIONS EN COMMUN
Bénéfice attribué ou perte transférée 1 [ GH
Perte supportée ou bénéfice transféré v | Gl
PRODUITS FINANCIERS
Produits financiers de participations (5) GJ 9489 580 8 896 482
Produits des autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé (5) GK
Autres interéts et produits assimilés (5) GL
Reprises sur provisions et transferts de charges GM
Différences positives de change GN
Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement GO
TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS vV |GP 9 489 580 8 896 482
Dotations financiéres aux amortissements et provisions GQ
Interéts et charges assimilées (6) GR 1950 144 3 050 351
Différences négatives de change GS
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement GT
TOTAL DES CHARGES FINANCIERES VI | GU 1950 144 3 050 351
2. RESULTAT FINANCIER (V - VI) GV 7 539 435 5846 130
3. RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (I-11+1l-IV +V -VI) GW 7232 341 4 835 399
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-4- COMPTE DE RESULTAT (suite) 2053

Désignation : L.T. PARTICIPATIONS S.A.
Rubriques 31/08/2016 31/12/2015
Produits exceptionnels sur opérations de gestion HA
Produits exceptionnels sur opérations en capital HB 13 503 490
Reprises sur provisions et transferts de charges HC

TOTAL DES PRODUITS EXCEPTIONNELS (7) Vil |HD 13 503 490
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion (6 bis) HE
Charges exceptionnelles sur opérations en capital HF 5418 397
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions HG

TOTAL DES CHARGES EXCEPTIONNELLES (7) Vill |HH 5418 397
4, RESULTAT EXCEPTIONNEL (VII - VIII) HI 8 085093
Participation des salariés aux résultats de 'entreprise IX |HJ
Impéts sur les bénéfices X |HK

TOTAL DES PRODUITS (1+1M+V+VII) HL 22993 070 8 896 482

TOTAL DES CHARGES (H+ 1V +VI+ VI + X +X) HM 7 675 635 4 061 082
5. BENEFICE OU PERTE (total des produits - total des charges) HN 15 317 434 4 835 399
Renvois
(1) Dont produits nets partiels sur opérations & long terme HO
(2) Dont produits de locations immobiliéres HY

produits d'exploitation sur exercices antérieurs (8) (balo) |1G
(3) Dont : - Crédit-bail mobilier (balo) | HP

- Crédit-bail immobilier (balo) | HQ
(4) Dont charges d'exploitation sur exercices antérieurs (8) (balo) | 1H
(5) Dont produits concernant les entreprises liées (balo) | 1J
(6) Dont intéréts concernant les entreprises liées (balo) | 1K
(Bbis) Dont dons faits aux organismes d'intérét général (art.238 bis du CGl) HX
(9) Dont transferts de charges A1l
(10) Dont cotisations pers. exploitant (13) A2
(11) Dont redevances pour concessions de brevets, de licences (produits) A3
(12) Dont redevances pour concessions de brevets, de licences (charges) Ad
(13) Dont primes & cot.compl.perso. facultatives AB
obligatoires | A9
Exercice N

(7) Détail des produits et charges exceptionnels Charges | Produits

Au regard de la norme EDI-TDFC, veuillez saisir ces informations dans l'annexe
" 2053 - Produits et charges exceptionnels ", présente dans la rubrique Complément EDI - TDFC.

Exercice N

(8) Détail des produits et charges sur exercices antérieurs Charges | Produits

Au regard de la norme EDI-TDFC, veuillez saisir ces informations dansl'annexe
" 2053 - Produits et charges s/exercices ant. ", présente dans la rubrique Complément EDI - TDFC.
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Rapport semestriel d’activité

Au premier semestre 2016, le chiffre d’affaires d’Ipsos s'établit a 833,6 millions d’euros pratiquement
stable par comparaison avec la méme période de 2015. Les effets de change sont négatifs de

4,5 % sur le semestre, un peu plus que compensés par des effets de périmétre a 1,3 % grace a l'intégration
de RDA a Détroit depuis le 1° juillet 2015 et surtout grace a une croissance organique de + 3,3 %.

Les résultats du seul deuxiéme trimestre (3% de croissance organique) confirment en fait I'observation
faite a I'issue du trimestre précédent : en 2016 Ipsos retrouve une croissance organique de son chiffre
d’affaires qui est significative par son ampleur et sa durée, satisfaisante par son contenu (les « Nouveaux
Services » représentent 2/3 de la croissance totale) et saine puisqu’elle s'accompagne aussi d'une
amélioration d’indicateurs plus strictement financiers tels que la génération de cash flows libres.

Evolution de I'activité par région et lignes de métier

Contribution au Chiffre d'affaires - - . : ;

lidé , hi 1% semestre 1%" semestre Evolution Croissance
ERHSONG~ PRl 1Al ERRp R e 2016 2015 2016/2015 | organique
(en millions d’euros)
Europe, Moyen Orient et Afrique 360,0 369,7 -2,6% 1,5%
Amériques 330,4 326,2 1,3% 3%
Asie-Pacifique 143,1 137,0 4,5% 8%
Chiffre d’affaires semestriel 833,6 832,9 0,1% 3,3%

En 2016, tous les territoires progressent. C'est vrai des régions qui enregistrent des performances
convenables (EMEA), bonnes (Amériques) voire excellentes (Asie-Pacifique). C'est également vrai par type
de marché : les plus développés progressent, toujours a taux de change et périmétre constants, de 2,8 %
portés par les Etats-Unis, le Japon et I'Australie entre autres.

C’est aussi le cas des marchés émergents qui, en 2015, pénalisaient les résultats d’Ipsos, notamment la
Russie, le Brésil et le Moyen-Orient en raison des conséquences des crises qui les frappaient. Au premier
semestre 2016, au contraire, les marchés émergents ont en moyenne crii de 4,4 % donc mieux que les
marchés développés, ce qui était attendu, et beaucoup mieux que I'année derniére, ce qui était espére.

ContnItl);iuon alu Ch|;fre d'?_ffanres 1% semestre 1% semestre Evolution Croissance
consouds par-ignede mEner 2016 2015 2016/2015 | organique
(en millions d’euros)

Etudes Médias et Expression des 182,7 1933 -5,5% 1%
marques

Etudes Marketing 447,8 446,5 0,3% 4%
Etudes d’Opinion et Recherche sociale 85,8 86,6 -0,8% 4%
Et.udes pour Ia gestion de la Relation 1172 106,5 10,0 % 29
Client / Salarié

Chiffre d’affaires semestriel 833,6 832,9 0,1% 3,3%

De méme, toutes les lignes de métier améliorent leur performance d’'une période a l'autre. Celles qui
progressaient en 2015 voient leur croissance s'améliorer en 2016. C'est le cas des études marketing, de

+0,5% a+4 %, des études d’opinion, de + 2 % a + 4 %, et des programmes liés a la gestion de la relation
client (de + 0,5 % & + 7 % : un record pour I'évolution semestrielle d'une ligne de métier depuis 2011 !).
Ipsos Connect, qui gére depuis 2015 au sein d’'une méme organisation les études liées aux contenus
publicitaires et celles liées aux canaux digitaux et traditionnels, avait connu pour sa premiere année
d’existence des débuts difficiles avec une régression de 6,5 % de son activité a périmétre et taux de
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change constants. 2016 sera une année de stabilisation. Au premier semestre, |'activité est presque stable
avec une évolution organique de - 1 %, point bas de I'évolution attendue.

Performances financiéres

Compte de résultat résumé

Variation

En millions d’euros S1 2016 S1 2015

S$12016 /512015
Chiffre d’affaires 833,6 832,9 0,1%
Marge brute 545,0 536,4 1,6 %
Marge brute / CA 65,4 % 64,4 % -
Marge opérationnelle 53,8 46,8 14,9 %
Marge opérationnelle/ CA 6,5% 5,6 % -
Autres cbarges et produits non courants 87 (11,2) )
et non récurrents
Charge de financement (10,2) (12,1) -
Impéts (12,4) (4,5) =
Résultat net ajusté 33,0 30,5 8,2 %
part du groupe

* Le résultat net ajusté est calculé avant les éléments non monétaires liés a I'lFRS 2 (rémunérations en actions), avant I'amortissement des
incorporels liés aux acquisitions (relations clients), avant les impéts différés passifs relatifs aux goodwills dont I'amortissement est déductible
dans certains pays et avant 'impact net d’impdts des autres produits et charges non courants.

La marge brute (qui se calcule en retranchant du chiffre d'affaires des colts directs variables et externes
liés a I'exécution des contrats) croit de 1,6 %. Elle poursuit sa progression et s'établit a 65,4 % contre 64,4
% au premier semestre 2015, sous le double effet de la digitalisation de la collecte de données et de la
croissance des Nouveaux Services dont les marges brutes sont souvent plus élevées ; elle est aussi le signe
d'une bonne capacité a maintenir les prix dans tous les pays.

En ce qui concerne les colits d'exploitation, la masse salariale est en hausse de 1,0 % et diminue
légérement en pourcentage du chiffre d'affaires et de la marge brute.

Le colit des rémunérations variables en action passe de 5,9 a 5,0 millions d'euros. Comme prévu, le
programme ayant atteint son plein régime en 2014 ne pése plus sur |'évolution du taux de marge
opérationnelle.

Les frais généraux sont maitrisés et diminuent de 2,4 %.

Les colits opérationnels devraient enregistrer au deuxieme semestre quelques charges supplémentaires
en relation avec le programme « New Way » pour lequel Ipsos a prévu 10 millions d’euros
d’investissement supplémentaires courants en 2016 : 4,4 millions ont été dépensés au premier semestre
2016 dont 45 % en masse salariale et 55 % en frais généraux.

Les autres charges et produits opérationnels incluent principalement des effets de change
transactionnels sur les postes du compte d'exploitation, qui sont négatifs de 0,2 millions d'euros sur le
semestre alors qu’ils étaient positifs pour 1,3 millions d’euros au premier semestre 2015.

Au total, la marge opérationnelle du Groupe s'établit a 53,8 millions d’euros, soit un taux de 6,5 %
rapporté au chiffre d'affaires, en progression de 80 points de base par rapport a la méme période de I'an
dernier, grace a un hon niveau retrouvé de croissance organique du chiffre d’affaires et un bon ratio de
marge brute.
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En dessous de la marge opérationnelle, les dotations aux amortissements des incorporels liés aux
acquisitions concernent la partie des écarts d'acquisition affectée aux relations clients au cours des 12
mois suivant la date d'acquisition et faisait 'objet d'un amortissement au compte de résultat selon les
normes IFRS sur plusieurs années. Cette dotation s'éléeve a 2,5 millions d'euros contre 2,6 millions
précédemment.

Le solde du poste autres charges et produits non courants et non récurrents s'établit a + 8,7 millions
d'euros contre une charge nette de 11,2 millions d'euros I'an dernier. Il prend en compte des éléments a
caractére inhabituel non liés a I'exploitation et inclut les colts d'acquisition ainsi que les colts liés aux
plans de restructuration en cours.

Il enregistre en particulier, au premier semestre 2016, un produit net de 15,4 millions d’euros en relation
avec le remboursement recu d’Aegis en février 2016 pour solde de tout compte des litiges qui étaient nés
suite & I'acquisition de Synovate réalisée en 2011. Par ailleurs, des dépenses de restructuration et de
rationalisation dont certaines liées au programme « New Way » ont été constatées pour un total de 6
millions d’euros.

Les charges de financement. La charge d'intérét nette s'éléve a 10,2 millions d'euros contre 12,1 millions
d'euros, en baisse de 15,4 % en raison d’une part de |a baisse de I'endettement net du groupe et, d’autre
part, de la baisse de ses conditions de crédit.

Imp6bts. Le taux effectif d'imposition au compte de résultat en norme IFRS s'etablit a 25,6 % contre 25,2 %
I'an dernier. Il intégre, comme par le passé, une charge d'imp6ts différés passifs de 2,2 millions d'euros
(contre une charge de 2,4 millions au ler semestre 2015) qui vient annuler I'économie d'impdts réalisée
grace a la déductibilité fiscale des amortissements d'écarts d'acquisition dans certains pays, alors méme
que cette charge d'impdéts différés ne serait due qu'en cas de cession des activités concernées, et qui est
par conséquent retraitée dans le résultat net ajusté.

Le Résultat net, part du Groupe, s'établit a 35,2 millions d'euros en progression de 173,5 % par rapport
au ler semestre 2015.

Le Résultat net ajusté, part du Groupe, qui est I'indicateur pertinent et constant utilisé pour la mesure de
la performance, s'établit a 33,0 millions d'euros en progression de 8,2 % par rapport au ler semestre
2015.

La structure financiére

Flux nets de trésorerie libre. La trésorerie libre générée par I'exploitation et nette des investissements
courants est en progression de 3,3 % a 55,5 millions d'euros (contre 53,7 millions d'euros au premier
semestre 2015) gréce a une bonne maitrise de la variation du besoin en fonds de roulement, ce qui
constitue un nouveau record depuis l'introduction en bourse d'Ipsos, il y a 17 ans, au ler juillet 1999.
Dans le détail :

- La capacité d'autofinancement s'établit a 62,4 millions d'euros contre 55,4 millions d'euros, en hausse de
12,6 % et en ligne avec la hausse du résultat d'exploitation.

- Le besoin en fonds de roulement connait une variation positive de 26,2 millions d'euros.

- Les investissements courants en immobilisations corporelles et incorporelles, principalement constitués
d'investissements informatiques, sont de 7,7 millions d'euros contre 12,2 millions d'euros au premier
semestre 2015.

En ce qui concerne les investissements non courants nets, Ipsos a investi 36 millions d'euros sur le
semestre dans son programme d'acquisition, procédant notamment au rachat de minoritaires dans une
société américaine et dans certains pays émergents (Russie et Indonésie notamment).

Par ailleurs, Ipsos a investi 6,2 millions d'euros dans son programme de rachat d'actions afin de limiter les
effets de dilution de ses plans d'attribution d'actions gratuites.

Enfin, le remboursement recu d’Aegis de 20 millions de livres (26,2 millions d’euros) en février 2016 a été
classé en diminution des investissements non courants dans le tableau des flux de trésorerie.
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Les capitaux propres s'établissent a 932 millions d'euros au 30 juin 2016 contre 945 millions publiés au 31
décembre 2015, aprés déduction des 34 millions d’euros de dividendes mis en paiement le 5 juillet 2016.

Les dettes financieres nettes s'élévent a 503 millions d'euros au 30 juin 2016 contre 552 millions d'euros
au 31 décembre 2015, grace a la bonne génération de flux de trésorerie d'exploitation mentionnée ci-
dessus.

Le ratio d'endettement net est de 53,9 % contre 59,8 % au 31 décembre 2015.

Position de liquidité. La trésorerie en fin de semestre s'établit a 126,7 millions d'euros contre 151,6

millions d'euros au 31 décembre 2015, assurant une bonne position de liquidité a Ipsos qui dispose par
ailleurs de plus de 300 millions d'euros de lignes de crédit disponibles.

PERSPECTIVES 2016

La Chine semble gérer sans trop d’a coup le difficile chemin qui I'a conduit d’'un modéle de
développement économique a un autre. Ce sera donc en Inde que FoxCOM va créer ses huit prochaines
usines et son nouveau million d’emplois peu qualifiés. Et c’est en Chine qu’est développé I'avion de 150 a
200 siéges le véritable concurrent des mono couloirs de Boeing et d’'Airbus.

Le Brésil connait toujours une situation difficile mais les Jeux Olympiques se tiendront comme prévu le
mois prochain a Rio, avec le drapeau Russe au milieu de beaucoup d’autres. Il reste a espérer qu’ils seront
un succes et seront une preuve qu'un grand pays comme une grande équipe est toujours trés résilient.

Le Royaume « Uni» va quitter I'Union Européenne mais sera plus européen que jamais. Le temps des
négociations nocturnes a Bruxelles va revenir.

Voila trois des principaux marchés dans lesquels Ipsos déploie des moyens importants, génére des
volumes d’affaires significatifs, développe avec ses clients, grace aux Nouveaux Services plus immersifs,
plus analytiques, plus connectés, des relations nouvelles, plus proches, plus utiles et, in fine, plus faciles a
valoriser.

Ces trois marchés sont exemplaires d’'une époque paradoxale faite de challenges immenses et
d’opportunités extraordinaires. Rien ne permet d’affirmer que tout ira bien, partout, tout le temps. Rien
non plus ne devrait nous laisser aller a décrire un monde tout en noir, méme s'il a rarement été aussi
anxiogéne, incertain, dispersé voire divisé par des émotions souvent compréhensibles mais parfois bien
dangereuses. Ce paradoxe est celui d’une civilisation ol I'information pas toujours juste et pertinente est,
néanmoins, immédiate, partagée et omniprésente.

Finalement invention, diffusion, activation et fragmentation sont les maitres mots de I'époque et justifient
le maintien des dépenses marketing a un bon niveau. Celles et ceux qui gérent ces budgets savent aussi
gu’ils ne seront efficaces qu’a condition de bien comprendre les marchés, bien connaitre consommateurs
et clients, bien apprécier les démarches citoyennes et leur influence grandissante sur les comportements
de consommation, mieux appréhender les mouvements des concurrents habituels ou nouveaux et
anticiper leurs probables conséquences.

L'Industrie de la recherche, dans toutes ses dimensions, est soutenue par la nécessité de bien mesurer, de
mieux comprendre et pourquoi pas de mieux anticiper ce que notre raison, nos expériences, nos
émotions, nos réseaux nous font faire ou pas. Cette industrie dont Ipsos est fier de faire partie posséde de
grands atouts. Elle est essentielle a ses clients, grandes et petites entreprises, institutions, organisations
de toutes sortes qui se meuvent et veulent batir leurs succés dans ces marchés ouverts, connectés,
volatils, compétitifs.

Ipsos grdce a ses connaissances, a ses compétences, a ses moyens, y compris et surtout grace a ses
équipes installées dans 87 pays et 250 villes, met a la disposition de ses clients : son multiculturalisme, son

habitude a travailler au plus prés d’eux, sa capacité a développer et rendre accessible des services
nouveaux créés a partir d’'une bonne maitrise des technologies et des sciences d’aujourd’hui.
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Ipsos, en outre, tient ferme sur son statut — et sa réalité — d’entreprise indépendante, nourrie de
neutralité. Au moment ol tout devient plus fluide, compétitif et exigeant, étre une entreprise mondiale,
spécialisée et indépendante est sa fierté et son avantage concurrentiel.

Les perspectives d'lpsos doivent se comprendre en prenant pour hypothése que l'environnement
« macro » complexe dans lequel les entreprises opérent ne se détériorera pas davantage. Si tel est le cas,
2016 sera une bonne année, la meilleure depuis 2011 pour Ipsos. Elle sera marquée par plusieurs
accomplissements dans le gain de marchés, I’essor des Nouveaux Services, le renforcement des équipes et
une bonne génération de cash. Enfin, la marge opérationnelle sera stabilisée au niveau de I'exercice
précédent, aprés des investissements de 10 millions d’euros de colts opérationnels supplémentaires pour
le « New Way » et un programme de rémunération variable plus agressif.
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II. Comptes consolidés semestriels condensés

1. Compte de résultat consolidé
Comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2016

en milliers d'euros Notes  30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Chiffre d'affaires 3 833 599 832 925 1785 275
Conts directs 4.1 (288 589) (296 570) (635 538)
Marge brute 545010 536 355 1149 736
Charges de personnel - hors rémunération en actions (372 135) (368 313) (733 656)
Charges de personnel - rémunération en actions 553 (5039) (5 888) (10 812)
Charges générales d'exploitation (113 873) (116 626) (227 999)
Autres charges et produits opérationnels 42 ( 180) 1281 946
Marge opérationnelle 3 53 784 46 809 178 215
Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions (2451 (2572) (5097)
Autres charges et produits non courants 4.3 8 742 (11203) (17 302)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées (48) (89) (95)
Résultat opérationnel 60 026 32945 155 721
Charges de financement 4.4 (10217) (12 078) (23 849)
Autres charges et produits financiers 4.4 (1188) (2987) (2131)
Résultat net avant impots 48 621 17 879 129 741
Impdts - hors impats différés sur amortissement du goodwill 4.5 (10 286) (2061) (29 353)
Impdts différés sur amortissement du goodwill (2162) (2 444) (4 465)
Impét sur les résultats 4.5 (12 447) (4 505) (33 818)
Résultat net 36 174 13374 95924
Dont part du Groupe 35179 12 864 92993
Dont part des minoritaires 995 510 2930
Résultat net part du Groupe par action de base (en euros) 4.6 0,78 0,28 2,05

Résultat net part du Groupe par action dilué (en euros) 4.6 0,77 0,28 2,03




2. Etat du résultat global consolidé
Comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2016

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Résultat net 36174 13 375 95924
Autres éléments du résultat global
Invesussenwntﬁ nets a l'étranger et (19.008) 6466 (17 230)
couvertures afférentes
Variation des écarts de conversion 2905 35887 6152
Autres variations
Variation des impdts différés 6 600 (1709) 3938
T:Jtnl des autres ¢léments reclassables en (9503) 40 644 (7 140)
résultat
Gains et pertes actuariels - 269
Impdts différés sur gains et pertes actuariels - (98)
Total des autres éléments non reclassables

5 - 171
en résultat
Total des autres éléments du résultat global (9 503) 40 644 (6 969)
Résultat global 26 671 54 019 88 954
Dont part du Groupe 26 506 51758 84 270
Dont part des minoritaires 166 2260 4684
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3. Etat de la situation financiére consolidée

Comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2016
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en milliers d'euros Notes 30/06/2016 31/12/2015
ACTIF

Goodwills 5.1 1241 637 1 264 920
Autres immobilisations incorporelles 74 455 80 469
Immobilisations corporelles 34 225 37 209
Participation dans les entreprises associées 206 262
Autres actifs financiers non courants 5.2 16 938 17305
Impots différés actifs 13 884 14 983
Actifs non courants 1381 345 1415 149
Clients et comptes rattachés 5.3 552 754 627 282
Imp6ts courants 21442 12 237
Autres actifs courants 5.4 88 286 72 596
Instruments financiers dérivés 5.6 6 804 4 589
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5.6 126 686 151 576
Actifs courants 795972 868 280
TOTAL ACTIF 2177 318 2283 430
en milliers d'euros Notes 31/12/2015
PASSIF

Capital 55 11334 11334
Primes d'émission 540201 540 201
Actions propres ( 808) (1220)
Ecarts de conversion (56 785) (48 110)
Autres réserves 417 092 423 190
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société 911 034 925 395
Intéréts minoritaires 20 569 19 889
Capitaux propres 931 603 945 284
Emprunts et autres passifs financiers non courants 5.6 582 792 635 868
Provisions non courantes 3.7 7465 AT
Provisions pour retraites 5.7 25592 25030
Impéts différés passifs 97 897 100015
Autres passifs non courants 5.8 40291 37024
Passifs non courants 754 037 803 094
Fournisseurs et comptes rattachés 230578 263 492
Emprunts et autres passifs financiers courants 5.6 53230 72 694
[mpéts courants 6059 6781
Provisions courantes 5.7 10 147 5121
Autres passifs courants 5.8 191 663 186 965
Passifs courants 491 677 535 052
TOTAL PASSIF 2177 318 2283 430




4. Tableau des flux de trésorerie consolidés

Comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2016
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en milliers d'euros Notes 30/06/2016  30/06/2015  31/12/2015
OPERATIONS D'EXPLOITATION

RESULLALNEL 36174 13374 95924
Eléments sans incidence sur la capacité d'autofinancement

Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 12 754 13 535 27525
Résultat net des sociétes mises en équivalence, nets des dividendes requs 48 89 95
Moins-value (plus-value) sur cessions d'actifs 203 18 lel
Variation nette des provisions (15537) 629 (3 385)
Rémunération en actions 4 893 5294 10 189
Autres produits et charges calculés 14 3794 4478
Frais d'acquisition de sociétés consolidées 1 184 2112 5412
Charge de financement 10217 12 078 23 849
Charge d'impot 12 447 4505 33 818
E&P:;‘éggig#;iégfﬁ}%ﬁrcEMENT AVANT CHARGES DE 62 398 55 429 198 064
Variation du besoin en fonds de roulement 6.1 26 191 36952 18 432
Intéréts financiers nets payés (9 623) (10 458) (22 004)
Impots payés (15838) (15 947) (26 510)
FLUX DE TRESORERIE LIES A L'EXPLOITATION 63 128 65976 167 982
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 6.2 (8 136) (11705) (23 579)
Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels 879 389 454
Augmentation / (diminution) d'immobilisations financiéres (374) (932) 1343
Acquisitions de sociétés et d'activités consolidés * 22 425 (1 446) (37 778)
gﬁ%gg;&?ﬁgﬁrm AFFECTES AUX OPERATIONS 14794 (13 695) (59 560)
OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation / (Réduction) de capital 0 0 0
(Achats) / Ventes nets d'actions propres (6 163) (9 492) (9 499)
Augmentation / (diminution) des emprunts a long terme (63 561) (22 158) (46 604)
Augmentation / (diminution) des découverts bancaires 1672 (1 065) (1262)
Rachats d'intéréts minoritaires (32 283) (3 928) (12 546)
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere 0 0 (34 071)
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées (465) (1 869) (3428)
EH,I:‘N%%-[\T]%EISTORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE (100 801) (38 511) (107 410)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE (22 879) 13 769 1012
Incidence des variations des cours des devises sur la trésoreric (2010) 6905 1 306
TRESORERIE A L'OUVERTURE 151 576 149 258 149 258
TRESORERIE A LA CLOTURE 126 686 169 932 151 576

*Dont remboursement regu d’Aegis pour 20 millions de livres (Cf. note 4.3. Autres charges et produits non courants)
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5. Tableau des variations des capitaux propres consolidés

Capitaux propres

Titres

— ' : Primes o Autres Ecarts de Attribuables
en milliers d'euros Capital Sy, d'auto- _ . . PP
d'émission tral réserves conversion aux Intéréts Total
rontrone actionnaires  minoritaires
de la société
Situation au ler janvier 2015 publié¢e 11334 540201 (763) 371 654 (39217) 883 211 18 079 901 290
Variation de capital - (0) - - - (0) - (0)
Distribution dividendes - - - (33978) - (33978) (1745) (35723)
Effel: d‘es acgmgmpns et des engagements de rachats ~ ; B (1533) R (1533) 979 (554)
d'intéréts minoritaires
Livraison d'actions propres concernant le plan B B } R }
d'attribution d'actions gratuites 2013 2031 @8 -
Autres mouvements sur les actions propres - - (9 509) 17 - (9 492) - (9 492)
Rerfmnerahons en actions constatées directement en } B : 504 } 504 ; 5294
capitaux propres
Autres mouvements - - - (459) - (459) 20 (439)
Fransactions avec les actionnaires - (0) (478) (39 689) - (40 167) ( 746) (40 914)
Résultat de I'exercice - - - 12 864 - 12 864 511 13 375
Autres éléments du résultat global - - - - - : 5 8
; f’nve.\'li.s‘.\'c.'.rw.lf!.\' nets @ l'étiranger ef cowvertures R L R . 6 466 6 466 R 6 466
afférentes
Impdts différés sur mvestissements nets a l'étranger - - - - 1 709) 1 709) - (1709)
Variation des écarts de conversion - - - - 34138 34138 1749 35887
Garms et pertes actuariels - - s 4 = £ i i
Impdts différés sur gamns ¢t pertes actuariels - - - - - - - -
Total des autres éléments du résultat global - - - - 38 895 38 895 1749 40 644
Résultat global - - - 12 864 38 895 51759 2260 54 019
Situation au 30 Juin 2015 11334 540 201 (1241) 344 829 (322) 894 802 19 593 914 395
Situation au ler janvier 2016 11334 540 201 (1220) 423 190 (48 110) 925 395 19 889 945 284
Variation de capital - - - - - 4] - 0
Distribution dividendes - - - (36228) - (36 228) (228) (36 457)
Effct_ df:S acquisitions et des engagements de rachats B R R (3 658) B (3 658) 15 (2 943)
d'intéréts minoritaires
Livraison d'actions propres concernant le plan
dattribution d'actions gratuites 2014 ) B eal (6:660) ) . ) -
Autres mouvements sur les actions propres - - (6 248) 85 - (6 163) - (6 163)
Rclpuneratlons en actions congtatées directement en B ; R 4893 N 4393 B 4893
capitaux propres
Autres mouvements - - - 289 - 289 28 317
Transactions avec les actionnaires - 0 412 (41279) - (40 866) 515 (40 352)
Résultat de 'exercice - - - 35179 - 35179 995 36174
Autres éléments du résultat global - - - - - - - -
Investissements nets a l'étranger et convertures ¢ :
& = = - = 8 b -
afféreties (19 008) (19 008) (19 008)
Impdts différés sur investissements nets & l'étranger - - - - 6 600 6 600 - 6 600
Variation des écarts de conversion = % - - 3734 3734 (829) 2905
Guains et pertes actuariels 5 E 5 = = - a _
Impéts différés sur gains et pertes actuariels - ® - * - - - -
Total des autres éléments du résultat global - - - - (8 674) (8 674) (829) (9 503)
Résultat slobal - - - 35179 (8 674) 26 505 166 26 671

Situation au 30 Juin 2016 11334 540 201 ( 808) 417091 (56 785) 911 034 20 569 931 603
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Notes aux états financiers consolidés
Comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2016

1. Informations relatives a la société et méthodes comptables significatives

1.1. Informations relatives a la société

Ipsos est un groupe mondial qui propose des solutions Etudes aux entreprises et aux institutions. Il se situe
aujourd’hui au 3¢ rang mondial sur son marché, avec des filiales consolidées dans 87 pays.

Ipsos SA est une société anonyme, cotée sur Euronext Paris. Son siége social est situé 35, rue du Val de Marne-
75013 Paris (France).

En date du 26 juillet 2016. le Conseil d’administration d’Ipsos a arrété et autorisé la publication des états financiers
semestriels consolidés condensés d’Ipsos au 30 juin 2016.

1.2. Principales méthodes comptables
1.2.1. Base de préparation des informations financiéres semestrielles 2016

Les comptes semestriels consolidés condensés du Groupe au 30 juin 2016 sont établis conformément a la norme IAS
34 — Information financiére intermédiaire. Ils correspondent a des états financiers intermédiaires condensés, et
n’incluent pas 'intégralité des informations nécessaires aux états financiers annuels. Les états financiers consolidés
au 30 juin 2016 sont donc & lire de maniére conjointe avec les états financiers consolidés du Groupe publiés au 31
décembre 2015.

Les principes comptables appliqués par le Groupe pour établir les comptes consolidés condensés semestriels au 30
juin 2016 sont identiques & ceux appliqués par le Groupe au 31 décembre 2015. Ces principes comptables sont
décrits dans la note 1 des comptes consolidés du document de référence 2015 et sont conformes aux normes
comptables internationales IFRS (International Financial Reporting Standards) telles qu’approuvées par I'Union
Européenne.

1.2.1.1 Normes, amendements et interprétations adoptés par 'Union Européenne et d’application
obligatoire aux exercices ouverts a compter du ler janvier 2016

e Amendement 4 IAS 1 — définit les modalités d’application de la matérialité et de I’agrégation selon
IAS 1

e  Amendements a IFRS & : Réconciliation des actifs sectoriels — requiert des nouvelles informations
sur le regroupement des secteurs et sur le rapprochement des actifs des secteurs

e«  Amendements a IAS 16 et IAS 38 clarifient les méthodes d’amortissement acceptables

¢ Amendements 4 IFRS2: Définition des conditions d’acquisition des droits et conditions
accessoires a I’acquisition des droits — facilite la distinction entre les conditions d’acquisition des
droits et les autres conditions

1.2.2  Recours & des estimations
Dans le cadre du processus d’établissement des comptes consolidés, 1’évaluation de certains soldes du bilan ou du
compte de résultat nécessite I'utilisation d’hypothéses, estimations ou appréciations. Ces hypothéses, estimations ou

appréciations sont établies sur la base d’informations ou situations existant & la date d’établissement des comptes, qui
peuvent se révéler, dans le futur, différentes de la réalité.
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Les jugements, estimations, hypothéses utilisés pour la cléture des comptes semestriels sont les mémes que pour les
comptes annuels a 1’exception :

- des provisions pour refraite (qui font I’objet d’une extrapolation de la derniére évaluation actuarielle
disponible),

- de la charge d’impdts du Groupe qui est déterminée sur la base d’un taux d’impdt estimé au titre de
I"exercice 2016 (cf. note 4.5 — Impots sur les résultats),

- des goodwills qui font [’objet d’une revue des indicateurs de perte de valeur des actifs sans réalisation
de tests de dépréciations (cf. note 5.1.1 — tests de valeur des goodwills),

- des variations de la juste valeur des engagements de rachat des intéréts minoritaires.

2. Evolution du périmetre de consolidation

Les principaux mouvements de périmétre du premier semestre 2016 sont résumés dans le tableau suivant :

Nom de I'entité concernée Nature de l'opération | Variation du | Variation du % Date d'entrée / Pays de
% des droits d'intéréts sortie de périmétre réalisation
de vote
Research Insight Cession -100,00% -100,00% ler trimestre 2016 Ukraine

Rachat d'intéréts

Ipsos MMA Inc i 2.55% 2,55% 2éme trimestre 2016 Etats-Unis
minoritaires

PT Ipsos Market Research Rachm d,m,terets 30,00% 30,00% 2éme trimestre 2016 Indonesia
minoritaires

Ipsos Opinion y Mercado SA Augmentationide 25,80% 25.80% 2éme trimestre 2016 Bolivia

capital




3. Information sectorielle
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L’information sectorielle présentée ci-aprés est basée sur le reporting interne réguliérement examiné par la
Direction Générale pour évaluer les performances et allouer les ressources aux différents secteurs. La Direction
Générale représente le principal décideur opérationnel au sens de la norme IFRS8.

Aux trois secteurs opérationels s’ajoutent les holdings ainsi que des éliminations entre les trois secteurs
opérationnels classés dans la rubrique « Autres ».

Par ailleurs, le groupe Ipsos est entiérement dédié a une seule activité: les études par enquéte.

Les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (y compris goodwill), des
créances clients et autres créances diverses,

3.1 Information sectorielle au 30 juin 2016

Europe, Moyen

en milliers d'euros Orient, Afrigue Amériques Asie Pacifique Autres Total

Chiffre d'affaires 371237 341 751 156 027 (35 416) 833 599
dont chiffre d'affaires externe 359979 330 431 143 116 (0) 833 527
dont chiffre d'affaires inter-secteurs 11257 11320 12911 (35 4i6) 73
Marge opérationnelle 22702 29053 9 644 (7397) 54 002
Dotations aux amortissements (7 154) (3 814) (1 788) 3 (12 754)
Actifs sectoriels (! 861 164 896 960 336 289 (103 056) 1991357
Passifs sectoriels 340 625 132 337 88 165 (137 719) 423 409
Investissements corporels et incorporels 6597 830 709 0 8 136

de la période

(1) les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (v compris goodwill), des créances clients et autres

créances diverses.

3.2 Information sectorielle au 30 juin 2015

Europe, Moyen

en milliers d'euros Ofiént, Afigie Amériques Asie Pacifique Autres Total

Chiffre d'affaires 3820613 339224 150 072 (38 983) 832 925
dont chiffre d'affaires externe 369 643 326 248 136 968 (0) 832 858
dont chiffre d'affaires inter-secteurs 12970 12975 13 104 (38 983) 60
Marge opérationnelle 20 541 15095 2180 8993 46 809
Dotations aux amortissements (8 609) (4 224) (2094) 1392 (13 535)
Actifs sectoriels (" 933 843 915 189 352576 (153 737) 2047 870
Passifs sectoriels 320472 137 906 83123 (128 011) 413 490
Investissements corporels et 10733 1171 485 (684) 11705

incorporels de la période

(1) les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (v compris goodwill), des créances clients et autres

créances diverses.
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3.3 Information sectorielle au 31 décembre 2015

Europe, Moyen

en milliers d'euros Oient, Afiique Amériques Asie Pacifique Autres Total

Chiffre d'affaires 810 501 731 637 327533 (84 396) 1785275
dont chiffre d'affaires externe 781 686 703 462 300012 (0) 1785 160
dont chiffire d'affaires inter-secteurs 28815 28175 292t (84 396) 115
Marge opérationnelle 86 097 78 393 21353 (7 627) 178 215
Dotations aux amortissements (15114) (8373) (4 038) 0 (27 525)
Actifs sectoriels (1 909 486 931 338 350070 (108 417) 2082477
Passifs sectoriels 350 589 140 657 95 549 (181 943) 404 785
[nvestissements corporels et 18 597 3520 | 462 (0) 23579

incorporels de la période

(1) les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (y compris goodwill), des créances clients et autres
créances diverses.

3.4 Réconciliation des actifs sectoriels avec le total des actifs du Groupe

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Actifs sectoriels 1991 357 2047 870 2082477
Actifs financiers 17 144 20218 17 567
Actifs d'impots 35326 59 138 27220
Instruments financiers dérivés 6 804 4 442 4 589
Trésorerie et équivalent de trésorerie 126 686 169 932 151576

Total des actifs du Groupe 2177318 2 301 600 2283 430
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4 Notes sur le compte de résultat

4.1 Coiits directs

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Masse salariale des enquéteurs (47 741) (49 825) (100 171)
Autres colts directs (240 848) (246 745) (535 367)
Total (288 589) (296 570) (635 538)

4.2 Autres charges et produits opérationnels

Ce poste inclut principalement des éléments non récurrents relatifs a des résultats de change liés a des transactions
commerciales.

4.3 Autres charges et produits non courants

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Impact net du remboursement regu par Aegis pour solde de tout 15390 (2112) (5412)
compte li¢ 4 la transaction Synovate post délai d’affectation (1)

Frais d'acquisition @ (50)

Provision pour litiges sociaux au Brésil (1001) (1 700)
Codts de réorganisation et de rationalisation (6 123) (9 653) (15 050)
Variations des engagements de rachats de minoritaires 527 562 4 859
Total 8742 (11203) (17 302)

(1) Ipsos aregu le 10 février 2016 un dernier remboursement en cash, pour solde de tout compte de 20,0 millions de
livres, mettant définitivement fin a l'ensemble des réclamations et des procédures judiciaires.
Ce montant obtenu suite & une derniére médiation solde le différend entre Ipsos et Aegis au sujet du prix

d'acquisition initial décaissé le 12 octobre 2011. Ce montant correspond :
- au solde des litiges, réclamations et risques Synovate.
- et au remboursement d'une partie du prix d'acquisition des titres Synovate.

Le profit exceptionnel net dans les comptes consolidés s'éléve & 15 390 milliers d'euros en net et se décompose comme

suit

en milliers d’euros
Produit exceptionnel (20 millions de livres) : 26219
Frais d’avocats (1134)
Charges et provisions pour litiges sociaux relatifs a Synovate Brésil (2 664)
Solde des créances fiscales au Royaume Uni et en Australie (2 622)
Provisions pour autres risques fiscaux et frais liés (4409)

15390

(2) Au 30 juin 2015 et au 31 décembre 2015, les frais d’acquisition incluaient pour 2,1 millions d'euros et 5 millions
d'euros respectivement de frais d'avocat liés au litige avec Aegis. lls ont été reclassés dans la ligne « Impact net du
remboursement regu par Aegis pour solde de tout compte lié a la transaction Synovate post délai d’affectation. »



4.4 Charges et produits financiers
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en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Charges d'intéréts sur emprunts et découverts bancaires (11084) (13401) (26 589)
Variation de la juste valeur des dérivés (291 (2) 6
Produits d'intéréts de la trésorerie et des instruments financiers 1159 1326 2734
Charges de financement (10217) (12 078) (23 849)
Pertes et gains de change ( 493) (1 965) (44)
Autres charges et produits financiers ( 695) (1023) (2087)
Autres charges et produits financiers (1188) (2 987) (2 131)
Total charges et produits financiers nets (10 935) (15 065) (25 980)

4.5 Impot sur les résultats

La charge d’imp6t de la période arrétée au 30 juin 2016 est calculée sur la base du taux effectif d’impdt projeté pour
2016 sur ’ensemble du Groupe Ipsos. Sur la base de ces projections, le taux effectif d’impdt ressort a 25,6% pour

cette année comme indiqué ci-apres :

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Résultat net avant impots 48 621 17 879 129 741
Déduction de la quote-part dans les résultats des entreprises associées 48 89 95
Résultat net avant impdt des entreprises intégrées 48 669 17 968 129 836
Impot sur les résultats (12 447) (4 505) (33 818)
Taux effectif d'impdt 25,6% 25,2% 26,1%
4.6 Résultat net par action
4.6.1  Résultat net par action

Nombre moyen pondéré d'actions 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Solde a I'ouverture de I'exercice 45 336 235 45 336 235 45 336 235
Augmentation de capital = - %
Levée d'options - - -
Actions propres (148 366) (68 935) (63 589)
Nombre d'actions servant au calcul du résultat par action 45 187 869 45 267 300 45272 646
de base

Nombre d’acti.ons. §upp]t’:mentaires a créer au titre des 407 656 405 174 520 714
instruments dilutifs

l:icl)lrjnéhre d'actions servant au calcul du résultat par action 45 595 525 45 672 474 45793 360
Résultat net - part du groupe (en milliers d'euros) 35179 12 864 92 993
Résultat net part du groupe par action de base (en euros) 0,78 0,28 2,05
Résultat net part du groupe par action dilué (en euros) 0,77 0,28 2,03




4.6.2  Résultat net ajusté par action
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30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Résultat net ajusté
Résultat net - part du groupe 35179 12 864 92 993
Eléments exclus :
- Charges de personnel - rémunération en actions 5039 5888 10 812
- Amortissement des incorporels liés aux acquisitions 2451 2572 5097
- Autres charges et produits non courants (8742) 11203 17302
- Impacts non monétaires sur variations de puts 527 4330
- Impdts différés sur amortissement du goodwill 2162 2 444 4 465
- Impdts sur résultat sur éléments exclus (3 351) (4 141) (8137)
- Intéréts minoritaires sur éléments exclus ( 218) (290) ( 314)
Résultat net ajusté - part du groupe 33047 30 540 126 548
Nombre moyen d'actions 45 187 684 45267 300 45272 646
Nombre moyen d'actions dilué 45 595 340 45 672 474 45793 360
Résultat net ajusté part du groupe par action de base (en euros) 0,73 0,67 2,80
Résultat net ajusté part du groupe par action dilué (en euros) 0,72 0,67 2,76
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4.7 Résultat net ajusté

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Chiffre d'affaires 833 599 832 925 1785 275
Coits directs (288 589) (296 570) (635 538)
Marge brute 545010 536 355 1149 736
Charges de personnel - hors rémunération en actions (372 135) (368 313) (733 656)
Charges de personnel - rémunération en actions * (5 039) (5 888) (10 812)
Charges générales d'exploitation (113 873) (116 626) (227 999)
Autres charges et produits opérationnels (180) 1281 946
Marge opérationnelle 53 784 46 809 178 215
Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions * (2 451) (2 572) (5097)
Autres charges et produits non courants * 8 742 (11203) (17 302)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées (48) (89) (95)
Résultat opérationnel 60 026 32945 155721
Charges de financement (10217) (12 078) (23 849)
Autres charges et produits financiers * (1 188) (2 987) (2131)
Résultat net avant impots 48 621 17 879 129 741
Impéts - hors impdts différés sur amortissement du goodwill (10 283) (2 061) (29 353)
Imp6ts différés sur amortissement du goodwill * (2 162) (2 444) (4 465)
Imp6t sur les résultats (12 447) (4 505) (33 818)
Résultat net 36 175 13 374 95924
Dont part du Groupe 35179 12 864 92993
Dont part des minoritaires 995 510 2930
Résultat net ajusté * 34 260 31 340 129 792
Dont Part du Groupe 33047 30 540 126 548
Dont Part des minoritaires 1213 800 3244
Résultat net ajusté, part du groupe par action 0,73 0,67 2.80
Résultat net ajusté dilué, part du groupe par action 0,72 0.67 2,76

*Le résultat net ajusté est calculé avant les éléments non monétaires liés a 'IFRS 2 (rémunération en actions), avant ['amortissement des
incorporels liés aux acquisitions (relations clients), avant les impéts différés passifs relatifs aux goodwills dont I'amorti ssement est déductible
dans certains pays, avant l'impact net d'impdts des autres charges et produits non courants el impacts non monélaires sur variations de puls
en autres charges et produits financiers.

Ipsos
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4.8 Dividendes payés et proposés
La Société a pour politique de payer les dividendes au titre d’un exercice en totalité en juillet de I’année suivante.

Les montants par action payés et proposés sont les suivants :

Dividende net par

Au titre de ’exercice s
action (en curo)

20150 0,80
2014 0,75
2013 0,70
2012 0,64

) Distribution proposée & I'Assemblée générale annuelle du 28 avril 2016 powr un montant total de 36 millions d'euros (aprés élimination
des dividendes sur actions auto-détenues au 31 décembre 2013). Le dividende a é1é mis en paiement le 5 juillet 2016.
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5 Notes sur I’état de la situation financiére

5.1 Goodwills

5.1.1  Tests de valeur des goodwills

Au 31 décembre 2015, sur la base des évaluations réalisées en interne et en application des principes comptables
figurant en note 1.2.15 des états financiers consolidés de I’exercice 2015, la direction d’Ipsos a conclu que la juste
valeur des goodwills ainsi que leur valeur d’utilité basée sur les flux de trésorerie actualisés de chaque groupe
d’unités génératrices de trésorerie excédaient leur valeur comptable.

Au 30 juin 2016, sur la zone Amérique Latine, des travaux complémentaires de suivi ont été effectués sur la base de
multiples de transaction ainsi que de prévisions 2016 actualisées et a plus long terme sur un taux de marge

opérationnelle de I’ordre 8%.

Au 30 juin 2016, I’absence d’indicateur de pertes de valeur du Groupe sur la zone Amérique Latine, ainsi que sur le
reste du groupe, ne conduisent pas a remettre en cause les conclusions du 31 décembre 2015.

3.1.2  Mouvements au 30 juin 2016

Variation des
engagements de Variation de
rachat de titres change
de minoritaires

en milliers d'euros 01/01/2016 Augmentations Diminutions 30/06/2016

Goodwills 1 264 920 - - (1679) (21604) 1241 637




5.2 Autres actifs financiers non courants

Page 22/39

Variation de périmetre,

en milliers d'euros 01/01/2016 Augmentations Diminutions  reclassements et écart 30/06/2016
de change
Préts 983 4 (22) ( 34) 930
Autres actifs financiers 16 340 1762 (2251) 160 16 011
Valeurs brutes 17 323 1766 (2273) 126 16 942
Dépréciation des autres actifs
financiers (18) ) 1 ) (4
Dépréciations (18) - 15 () (4
Valeur nette 17 305 1766 (2258) 126 16 938
5.3 Clients et comptes rattachés
en milliers d'euros 30/06/2016  30/06/2015 31/12/2015
Valeur brute 559 832 570 888 634 144
Dépréciation (7078) (7 121) (6 862)
Valeur nette 552 754 563 767 627 282
5.4 Autres actifs courants
en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Avances et acomptes versés 53536 2972 2759
Créances sociales 5373 6 066 4295
Créances fiscales 41873 41967 33477
Charges constatées d'avance 20 669 29791 18 025
Autres créances et autres actifs courants 14 836 14 565 14 040
Total 88 286 95 362 72 596

Tous les autres actifs courants ont une échéance inférieure a | an,
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5.5 Capitaux propres
5.5.1  Capital

Au 30 juin 2016, le capital social d’Ipsos SA s’éleve a 11 334 059 euros, se décomposant en 45 336 235 actions
d’une valeur nominale de 0,25 euro.

Le nombre d’actions composant le capital social et le portefeuille d’actions propres a évolué comme suit au cours
du 1¢ semestre 2016 :

Nombre d'actions (valeur nominale 0,25 euro) Actions émises Actions propres 2:;:?";22:
Au 31 decembre 2015 45 336 235 ( 50 659) 45 285 576
Levée d'options - = -
Actions propres :
Achat - ( 310 000) (310 000)
Transfert (livraison du plan d'attribution gratuite d'actions d'avril 2014) - 320270 320270
Mouvements dans le cadre du contrat de liquidité B 6207 6207
Au 30 juin 2016 45 336 235 ( 34 182) 45 302 053

5.5.2  Plans d’attribution d’actions
5.5.2.1 Plans d’options de souscription d'actions

Le Groupe a décidé de mettre en place des plans d’options de souscription d’actions au bénéfice de I’ensemble des
cadres dirigeants du Groupe dont les caractéristiques sont décrites ci-dessous.

Date Date de - Nombre Nombre . Annulées  Exercées . Nombre
. i : Date limite ’ Nombre de R TR Accordées ) Expirées L
d'allocation départ . Prix doptions  d'options en au cours au cours d'options en
i y de levée . . personnes S E au cours de au cours de 5

aux d'exercice - d'exercice A attribué vigueur au Ivarcice de de - vigueur au

bénéficiaires des options P initialement  01/01/2016 ’ l'exercice  l'exercice ’ 30/06/2016
129 1545380 1 132 462 50472 1 081 990

04/09/2012  04/09/2015 04/09/2020 24,63 ( )
04/09/2012  04/09/2016 27 423 990 383 750 383 750
Total Plan IPF 2012-2020 156 1969 370 1516212 (50 472) 1 465 740

5.5.2.2 Plan d’attribution gratuite d’actions

Le Conseil d’administration d’Ipsos SA a procédé, chaque année depuis 2006, a la mise en place de plans
d’attribution gratuite d’actions de la Société au bénéfice de résidents frangais et de non-résidents francais,
mandataires sociaux et salariés du groupe Ipsos. Ces actions ne sont acquises par les bénéficiaires qu’aprés un
délai d’acquisition de deux ans, et & condition que le bénéficiaire soit encore salari¢ ou mandataire social du
groupe Ipsos a cette date. Au terme de cette période, ces actions restent indisponibles pour les résidents frangais
pendant une nouvelle période de deux ans.

Les caractéristiques des plans d’attribution gratuite d’actions qui restaient en vigueur a I’ouverture de |’exercice sont
les suivantes :
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Nombre
Noibre de Nombre d'actions Accordées Annulées Reclassées Livrées Nombre
Date d'allocation aux Nature du —— d'actions Date en au cours aucours  aucours aucours  dactions en
bénéficiaires plan cponcemées attribué d'acquisition  vigueur de de de de vigueur au
initialement au lexercice  l'exercice  l'exercice lexercice  30/06/2016
01/01/2016
04/09/2012 IPF Etranger 129 154 538 04/09/2017 109 856 (4901) 104 955
04/09/2012 IPF France 27 42399  04/09/2017 36775 36775
§3‘2‘3'T"“" Flai IRE2012- 156 196 937 146 631 (4 901) 141 730
25/04/2014 France 72 61 110 25/0472016 48 820 (3 283) (45 537)
25/04/2014 Etranger 958 349025  25/04/2016 287024 (9 804) (277 220)
Sous-Total 2014 Plan 1030 410 135 335 844 (13 087) (322 757)
24/04/2015 France 87 68918  24/04/2017 65 906 (1077) 04 829
24/04/2015 Etranger 894 344261 24/04/2017 329484 (11 200) 318284
Sous-Total 2015 Plan 981 413179 395 390 (12 277) 383113
28/04/2016 France 65 64 903 28/04/2018 64 903 64 903
28/04/2016 Etranger 720 381 404 28/04/2018 381404 (1822) 379 582
Sous-Total 2016 Plan 785 446 307 446 307 (1822) 444 485
Total des plans d'attribution gratuite d'actions 877 865 446 307 (32 087) (322 757) 969 328

3.5.3  Analyse de la charge relative aux rémunérations en actions

La charge comptabilisée au compte de résultat au titre des plans d’options et d’attribution gratuite d’actions s’établit

comme suit :

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Plan Ipsos Partnership Funds 2020 du 04 Septembre 2012 612 1007 1 865
Plan d'attribution gratuite d'actions du 25 avril 2013 0 1161 1161
Plan d'attribution gratuite d'actions du 25 avril 2014 1172 2322 4 141
Plan d'attribution gratuite d'actions du 24 avril 2015 2 331 804 3022
Plan d'attribution gratuite d'actions du 28 avril 2016 779

Total (hors contributions) 4 893 5294 10 189
Contribution patronale France 0 458 458
Contribution sociale Royaume Uni 146 136 165
Total (avec contributions) 5039 5 888 10 812




5.6 Endettement financier net

Analyse des emprunts et autres passifs financiers par échéance
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L endettement financier net, aprés déduction de la trésorerie et équivalents de trésorerie, ressort a :

30/06/2016 31/12/2015
. Echéance Echéance
en milliers d'euros
Total inf.Aun  entrel  sup. a5 Total  inf.Aun entrel  sup.a5
an et 5 ans ans an et S ans ans
Emprunts obligataires 390411 44 108 321340 24963 394 764 44 867 324 648 25249
Emprunts auprés des établissements de crédit 236 348 205 236143 306 073 20533 285540 -
Instruments financiers dérivés - passif 1254 1254 963 963
Dettes relatives aux contrats financements 495 284 212 547 277 270
Autres dettes financiéres 126 7 119 409 269 140 -
Intéréts courus sur dettes financiéres 4 089 4 089 - 4181 4160 21
Concours bancaires courants 3284 3284 1 626 1 626
Emprunts et autres passifs financiers (a) 636 008 53 230 557 813 24 963 708 563 72 694 610 619 25249
Instruments financiers dérivés - actif (b) 6 804 6 804 - - 4 589 4 589
Valeurs mobiliéres de placement 7993 7993 - - 9 041 9041
Disponibilités 118 385 118 385 - - 142 535 142 535
Trésorerie et équivalent de trésorerie (c) 126 379 126 379 - - 151 576 151 576 - -
Endettement net (a-b-c¢) 502 825 (79953) 557813 24963 552397 (83472) 610619 25249
5.7 Provisions courantes et non courantes
: . Variation de . ;
en milliers d'euros Montans au Dotations R:rl:)r\lf?:isoﬁ: R:rpor\i?:isoiz pérAtres! vanau?iz Nonisn:ay
01/01/2016 e iy autres 30/06/2016
utilisées  non utilisées change
reclassements
Provisions pour litiges 3104 2793 (899) 538 642 6179
Provisions pour autres charges et 7174
risques 5225 (1230) 1098 (831) 11436
Provisions pour retraites 25030 1056 (117) (186) (191) 25 592
Total 35 308 9074 (2 246) 1450 (379) 43 205
Dont provisions courantes 4 860 10 147
Dont provisions non courantes 30 448 33 058

Les provisions pour litiges comprennent principalement des engagements liés a des litiges avec des salariés.

Les provisions pour autres charges et risques comprennent des engagements pour des loyers supérieurs a la valeur de marché ou des locaux

inoccupés, ainsi que des risques fiscaux et sociaux.



5.8 Autres passifs courants et non courants
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30/06/2016 31/12/2015
en milliers d'euros
<1an >1an Total <1an >1an Total
Prix et compléments de prix V 611 1 841 2452 731 1 838 2569
Rachat d'intéréts minoritaires (!} 5449 34 859 40 308 36870 35021 71 891
Clients avances et acomptes 19 394 19 394 17 581 - 17 581
Autres dettes fiscales et sociales 115 169 115 169 121 883 - 121 883
Produits constatés d'avance ¥ 11165 - 11 165 5916 - 5916
Autres dettes et autres passifs 39 875 3591 43 466 3084 165 4149
Total 191 663 40291 231954 186 965 37024 223989

) Voir commentaires en note 6.3.1 Engagements liés aux acquisitions.
2 I 5 agit principalement des études clients dont la facturation excéde le chiffre d'affaires reconnu selon la méthode de I'avancement.

6 Notes sur I’état des flux de trésorerie et informations complémentaires

6.1 Variation du besoin en fonds de roulement

en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Diminution (augmentation) des créances clients 61133 79 866 6971
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs (23 727) (22 814) 1394
Variation des autres créances et autres dettes (11215) (20 100) 10 067
Variation du besoin en fonds de roulement 26 191 36 952 18 432
6.2 Flux de trésorerie liés aux acquisitions d’immobilisations
en milliers d'euros 30/06/2016 30/06/2015 31/12/2015
Acquisitions d'immobilisations incorporelles (4 262) (4 230) (7 255)
Acquisitions d'immobilisations corporelles (4 052) (7 384) (16 416)
Total acquisitions de la période (8 314) (11 613) (23 671)
Décalage de décaissement 178 (92) 92
Investissements incorporels et corporels décaissés (8 136) (11 705) (23 579)
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6.3 Engagements

6.3.1  Engagements liés aux acquisitions

Les engagements de rachat de minoritaires, les prix différés et compléments de prix actualisés qui sont enregistrés en
autres passifs non courants et autres passifs courants au 30 juin 2016, se détaillent de la maniére suivante :

en milliers d'euros < lan delasans >35ans Total

Prix différés et compléments de prix

Europe, Moyen Orient et Afrique 118 558 676
Amérique 493 1283 1776
Asie Pacifique

Sous-total 6ll 1 841 - 2452
Engagements de rachat de minoritaires

Europe., Moyen Orient et Afrique 2126 2 842 4968
Amérique 3327 21930 25256
Asie Pacifique 10 088 10 088
Sous-total 5453 34 859 - 40312
Total 6064 36 700 - 42 764

6.3.2  Autres engagements el litiges

Les procédures avec Aegis ont été définitivement soldées le 11 février 2016. Le Groupe n'est pas actuellement
engagé dans des litiges significatifs.

Aucun actif du Groupe n’est nanti.

6.4 Passifs éventuels

Dans le cadre normal de I’activité, il existe dans certains pays des risques que ’administration remette en cause les
pratiques fiscales ou sociales de la Société, ce qui pourrait se traduire par des notifications de redressement ou des
procédures judiciaires. Le Groupe est engagé dans plusieurs contrdles fiscaux et litiges sociaux, dans un certain
nombre de pays, et notamment le Brésil. Les risques probables identifiés sont provisionnés (cf. note — 5.7 —
Provisions courantes et non courantes).

Les conséquences financiéres des rappels d’impdts et taxes sont comptabilisées par voie de provision pour les
montants notifiés et acceptés par le management d’Ipsos. Les rappels contestés sont pris en compte, au cas par cas,
selon les estimations intégrant le risque que le bien-fondé des actions et recours engagés par la Société ne soit

reconnu.

La direction d’Ipsos estime que les redressements ou litiges en cours n’auront pas d’impact significatif sur la marge
opérationnelle, la situation financiére ou la liquidité de la Société.

6.5 Transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées n’ont pas de caractére significatif au 30 juin 2016.

6.6 Facteurs de risques
Aucune évolution majeure n'est a relever au niveau des facteurs de risques décrits dans le document de référence

2015 au paragraphe 4. Facteurs de risques.

6.7 Evénements postérieurs a la cloture

Aucun événement significatif n’est intervenu postérieurement a la cléture.
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6.8 Périmetre consolidé

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

Sociétés consolidées par intégration globale
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Entreprises consolidées Forme b d,e " %, - Pays Adresse
controle d'intérét
Holding
Ipsos SA SA Consolidante  Consolidante France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos Group Gie GIE 100 100 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Europe
Ipsos France SAS 100 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos Observer SA 100 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Popcorn Media SAS 100 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
GIE IPSOS GIE 100 100 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos Antilles SAS 100 100 France Ll\::::ﬂilj[nailcljilfcdc Californie, Morme Pavillon, 97232 Le Lamentin-
Ipsos Ocean Indien SARL 100 100 France 158, rue Juliette Dodu 97400 Saint Denis - La Réunion
Tsts D SAS 100 100 France ﬁ:,::i:ﬁcdc Californie, Morne Pavillon, 97232 Le Lamentin-
Synovate SAS SAS 100 100 France 335, rue du Val de Marne 75013 Paris
Espace TV SA 100 100 France 30, rue d'Orléans, 92200 Neuilly sur Seine
Ipsos MORI UK Ltd Ltd 100 100 Ro){j:imc- 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Price Search Ltd 100 100 RU)S:E"E" 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Ipsos Interactive Services Ltd Ltd 100 100 RG’S:].'M' 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
M&ORI Limited Lid 100 100 RO}S:::HC- 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
MORI Ltd Ltd 100 100 Ro{jll:ime- 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Ipsos EMEA Limited Lid 100 100 R“-Vlj‘;‘i‘“e' 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Ipsos Pan Africa Holdings Limited Lid 100 100 R"{j‘[‘:;“e' 3 Thomas More Square, London ETW 1YW
Synovate Healthcare Limited Ltd 100 100 RD)’S::"E- 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Ipsos Research Ltd Ltd 100 100 Royg:ime- 3 Thomas More Square, London EIW 1YW
Ipsos Retail Performance Ltd Ltd 100 100 Roy[?:;ne- E:;‘ii; l;ggsc, Watdlafids Bisiness Park, Milton Keynes -
Ipsos Limited Ltd 100 100 Irlande Block 3, Blackrock Business Park, Blackrock, Co Dublin
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Entreprises consolidées Forme “ d,.e i %, & Pays Adresse
controle d'intérét
Ipsos GmbH Gmbh 100 100 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg
IPSOS Operations GmbH Gmbh 100 100 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg
Ipsos Loyalty Gmbh 100 100 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg
Trend.test GmbH Gmbh 100 100 Allemagne  Kolonnenstrasse 26, 2,Hof,1,0G 10829 Berlin
Ipsos Marktforschung GmbH Gmbh 100 100 Allemagne  HahnstraBe 40, 60528 Frankfurt
Ipsos Bahnreisenforschung GmbH Gmbh 100 100 Allemagne  ElektrastraBe 6, 81925 Miinchen
Ipsos Srl SRL 100 100 Italie Via Tolmezzo 15, 20132 Milano
Ipsos Operations Srl SRL 100 100 Italie Via Tolmezzo 15, 20132 Milano
IPSOS OPERACIONES SA SA 100 100 Espagne Avenida de llano castellano, 13, 3a planta, 28034 Madrid
IPSOS UNDERSTANDING UNLTD.,SAU SAU 100 100 Espagne Avenida de llano castellano, 13, 3a planta, 28034 Madrid
Ipsos Holding Belgium SA 100 100 Belgique  Paepsemlaan 11, 1070 Anderlecht
Ipsos NV (Belgium) SA 100 100 Belgique Grote Steenweg 110-2600, Berchem
IPSOS HUNGARY ZRT Zrt. 100 100 Hongrie Budapest, Thaly Kalmén u.39., Budapest 1096
Synovate — Investigagdo de Mercado, Lda Lda 100 100 Portugal Rua Ramalho Ortigio No. 8-2" Dto., 1070-230 Lisboa
Ipsos Polska sp zo.o. sp Z.0.0, 100 100 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw
ICEE Polska Sp 2.0.0. 100 100 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw
Ipsos Sp. zo. 0. Sp 2.0.0. 100 100 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw
Ipsos AB AB 100 100 Suede S:t Goransgatan 63, Box 12236, 102 26 Stockholm
Ipsos Observer AB AB 100 100 Suéde Kdpmangatan 1, 871 30 Himosand
Synovate Sweden AB AB 100 100 Suéde S:t Géransgatan 63, Box 12236, 102 26 Stockholm
fson s AS 100 100 Howvias: :](;]r;nélsylzt Allé 20, 0278 Oslo , Postal: Postboks 64 Skeyen,
Ipsos A/S AS 100 100 Danemark  Frederiksborggade 18, 5. 1360 Copenhagen K, Denmark
Ipsos interactive Services SRL SRL 100 100 Roumanie ;]ugchsap::sltm ;ll;:lziiggznll{e;;ﬁ:gwicw Haen Ad Hoe, 060032
psos Research SR.L. SRL 100 100 Rotiifiie 319 Splaiul Independentei, Riverview House,4th floor , 060032

Bucharest, 6th district, Romania
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Entreprises consolidées Forme c(:{:tfi‘fle Ll'il:f;rét Pays Adresse
Ipsos Eood EOOD 100 100 Bulgarie 119 Europa Boulevard, 5th Floor, Sofia 1324
Ipsos Central Eastern Europe Ltd. 100 100 Russie Gamsonovskiy line, 5, Bld 1, 115191 Moscow
Ipsos 000 Ltd 100 100 Russie Gamsonovskiy line, 5, Bld 1, 115191 Moscow
Q0O Synovate (RU) LLC 100 100 Russie Bolshaya Semeonovskaya street, 32, bld.2, Moscow 107023
Ipsos Comecon LLC LLC 100 100 Russie 4 Masterkova Street, Moscow 115280
[PSOS s.r.0. 5.0 78.7 78,7 Rfﬁ:ﬂ’;‘{?c"e Topolska 1591, Cemosice 252 28
IPSOS s. 1. 0. 5.I.0 78,7 78,7 Slovaquie Heydukova 12, 811 08 Bratislava
Ipsos OO0 LLC 100 100 Ukraine 6A Volodimirskaya street, office 1, 01025 Kiev
Ipsos SA S.A 100 100 Suisse 11 Chemin du Chéateau-Bloch, 1219 Le Lignon, Geneva
Ipsos AS. 100 100 Turquie Centrum Is Merkezi Aydinevler No 3-34854 Kucukyali, Istanbul
Oakluigh Tavestments Pty Ltd 100 100 Afn;s'qltlc:la du g:;;:;ﬂocr, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street,
Magkirior (Proprietary) Limited Pty Ltd 100 100 Afrisc]l:l; du g;':;?:lt;:oor, Wringley Field, The Campus, 37 Sloane Street,
Synovate (Holdings) South Afri Pty Ltd 100 100 Aﬁ'lsqllll;: du g:::sd[;:oor, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street,
Ipsos (PTY) LTD Pty Ltd 100 100 Al‘"risql:? du g:;:::tgw‘ Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street,
Conexus (Pty) Ltd Pty Ltd 100 100 Afn;::;: d 15 Georgian Crescent, Bryanston, 2021
Ipsos Strategic Puls SAS SAS 90,8 90,8 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
IPSOS STRATEGIC MARKETING DOO. doo 90,8 90,8 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Synovate d.oo do.o 100 100 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Ipsos Puls d.o.o. d.o.o 90,8 90,8 Croatie Sime Ljubica 37, 21000 Split
IPSOS Strategic Puls dooel d.o.oel 90,8 90,8 Macédoine  Kairska 31, Skopje
[PSOS STRATEGIC PULS D.0.0. 8 90,8 90,8 Monténégro ESEE‘J;?&VETOG PETRA CETINISROG 143,
Ipsos d.o.o. d.o.o 90,8 90,8 Slovénie Smartinska 152, 1000 Ljubljana
Ipsos d.o.o. d.o.o 90.8 90,8 Bosnie Hamdije Kresevljakovica Tc, Sarajevo, BIH
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Entreprises consolidées Forme o df . “ - Pays Adresse
controle d'intérét

STRATEGIC PULS RESEARCH Sh.P.K. 90,8 90,8 Albanie Rr.Frederik Shiroka Kulla 1, Sh. 2 Ap.32 Shk., Tirane
IPSOS DOOEL Branch 90,8 90,8 Kosovo Emin Duraku Nr, 2, 10000 Prishtine
Ipsos Nigéria Limited Lid 60 60 Nigeria ?l\l;szl E’S"'N‘f'g'i‘:: (Qpposite Forts Oil), MM2 Airport Road,
Ipsos (East Africa) Limited Ltd 60 60 Kenya Parklands Plaza, Chiromo Lane PO Box 1324 00606 Nairobi
Ipsos Limited Ltd 100 100 Ghana H/NO. 4, Farrar Avenue, Asylum Down, PMB7, Kanda, Accra
Ipsos SARL SARL 100 100 Céte d'voire 2(?2;;(3?b?d?;:lel;1]llx, Boulevard Latrille Carrefour Macaci, 11 BP
Synovate Mozambigue Lda, Lid 100 100 Mozambigue Q‘;;::gf{'ﬁ;" e
[PSOS LTD Ltd 100 100 Quganda Plot 32 Nakasero Road, PO Box 21571, Kampala
IPSOS TANZANIA LIMITED L 100 100 Tanzarie glac]};;lz’l’z Regent Estate, PO Box 106253 Mikocheni,Dar Es
[psos Limited Ltd 100 100 Zambie Plot 9632 Central Street, Chudleigh, PO Box 36605, Lusaka
Synovate Holdings BV BV 100 100 Pays-Bas Koningin Wilhelminaplein 2-4, 1062 HK, Amsterdam
Ipsos B.V. BV 100 100 Pays-Bas Koningin Wilhelminaplein 2-4, 1062 HK Amsterdam
Ipsos A.E. AE 100 100 Grece 8 Kolokotroni Street 10561 Athens
e Ltd 100 100 Chypre f\;:;qi:;h Makarios 11T Avenue, Capital Center, 9th Floor, 1065
Portdeal Ltd Ltd 100 100 Chypre Themistokli, Dervi 3 Julia House, P.C. 1066, Nicosia, Cyprus
SGBT FINANCING S.A. SA 100 100 Luxembourg 15, avenue Emile Reuter L-2420 Luxembourg

Ipsos
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reprises consolidée Forme contrale d'intérét ays Adresse

Amérique du Nord

Ipsos America Inc. 100 100 Etats-Unis 1271 Avenue of the Americas, 15th Floor, New York, NY 10020

Ipsos Insight LLG 100 100 Etats-Unis 1600 Stewart Avenue Suite 300, Westbury, NY 11590

Ipsos Insight Corporation Corp. 100 100 Etats-Unis 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 4B1

Ipsos Interactive Services US Inc. 100 100 Etats-Unis 1271 Avenue of the Americas, 15th Floor, New York, NY 10020

Ipsos Public Affairs, LLC. Inc. 100 100 Etats-Unis 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos MMA, Inc, Inc. 92,35 92,35 Etats-Unis 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851

Research Data Analysis, Inc. Inc. 100 100 Etats-Unis 450 Enterprise Court Bloomfield Hills, MI 48302

Ipsos NPD Inc. Inc 100 100 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 4B1

Ipsos Corp. Inc 100 100 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 4B1

s ity SecAsR LP 100 100 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC VGE 4B1

Partnership

Ipsos Limited Partnership LP 100 100 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 4B1

Amérique latine

Ipsos Argentina SA 100 100 Argentine Olazabal 1371 - C1428DGE , Buenos Aires, Argentina

Ipsos Observer SA SA 51 51 Argentine Arribeiios 2841 - C1428DGE - Buenos Aires, Argentina

. i ista - 2

Ipsos Brasil Pesquisas de Mer. Ltda 100 100 Brésil Av. 9 de Julho, 456'5, 7. Andar — Jardim Paulista - CEP 01407-200 Sao

Paulo, Estado de Sdo Paulo.
- .

Esd(;s Birazi] 2011 Pesqiisas de Mérsads Ltda 100 100 Brésil Calgada Antares 264, Centro de Apoio 2 - Santana do Parnaiba, Sao Paulo
Av. Francisco de Miranda entre primera avenida y avenida Andrés Bello,

Ipsos CA C.A. 100 100 Vénézuela Edf. Mene Grande 1 Piso | oficina 1-3 Urb. Los Palos Grandes — Caracas
(Chacao) Zona Postal 1060

Ipsos SA de CV SA de CV 100 100 Mixique Paseo de las Palmas 500 piso 1. Col Lomas de Chapultepec. Miguel

Hidalgo CP 11000 Mexico DF
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Entreprises consolidées Forme contrdle d'intérét Pays Adresse
Field Research de Mexico SAde CV ~ SAdeCV 100 100 Méxique &‘1::;"';[':1;"[2 l:‘!"g‘]‘j"ffzggs(g;‘;”"’ 181 col. Hireva Argenting Delg
Iios COA e Ine. 100 100 Panama i;iaif:;ﬁcm Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Ipsos SRL SRL. 74,83 74,83 i:ﬁ:lbl'c‘;'l‘r'; Frank Félix Miranda 47, Naco, Santo Domingo, Rep. Dom.
Ipsos Guatemala S.A. S.A 83,14 83,14 Guatemala g\ﬁ:g%ﬁ:&ﬁ:{:l 0 Edificio: Tepasia: Azul, nival. 86, BLinABO%.
Ipsos, Inc. (Puerto Rico) Inc. 100 100 Porto Rico Calle Fernando Calder #463 San Juan, Puerto Rico 00918
Ipsos TMG Panama SA SA 100 100 P E,zllgali:i;ﬁcic Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Ipsos TMG SA Pél;z:;n;;tiglc]k 304 83,14 Panaitia g;ﬁali:i;ﬁcio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Ipsos Opinion y Mercado S.A. S.A, 100 100 Pérou Av, Reducto 1363, Miraflores, Lima 18
Premium Data SAC S.AC. 100 100 Pérou Av. Republica de Panama 6352, Miraflores, Lima 18
Ipsos Opinion y Mercado SA S.A. 96,8 96,8 Bolivie Calle Pedro Salazar No.634 - Sopocachi, La Paz
Ipsos Ecuador SA SA. 100 100 Equateur Arauz N36-15 y Aleman, Quito
Ipsos Apoyo Ecuador S.A. 60,75 60,75 Equateur Arauz N36-15 y Alemdn, Quito
Ipsos Herrarte SA de CV Trading 50,49 50,49 Salvador 79 Avenida Norte y 7 Calle PTE, No. 4109 Cote Escalon, San Salvador.
Ipsos SA SA 83,14 83,14 Costa Rica ?;:;?f;ﬁ;}?:é de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100 norte y
Synovate (Costa Rica) SA SA 100 100 Coista Rica ?;t;?j;ca?:i?s‘: de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100 norte y
Ipsos Chile S.A. 100 100 Chili Pedro de Valdivia 555, piso 10, Providencia, Santiago
Ipsos Observer Chile SA 100 100 Chili Calle Arzobispo Larrain Gandarillas 63, Providencia, Santiago
Ipsos ASI Andina SAS S.AS. 100 100 Colombie Calle 74 No 11 - 81 Piso 5. Bogota, Colombia
Ipsos Napoleon Franco&Cia SAS S.A. 100 100 Colombie Calle 74 No 11 — 81 Piso 5. Bogota, Colombia
Synovate Colombia SA S.A 100 100 Colombie Calle 74 No 11 — 81 Piso 5. Bogotd, Colombia
Livra Europe Ltd Ltd 100 100 Royaume-Uni 3 Thomas More Square, London E1W 1YW, UK
Livra.com S.A. SA 100 100 Argentine 11 de septiembre 2468 (1428) Buenos Aires, Argentina
Asie Pacifique
Ipsos Limited Ltd 100 100 Hong Kong 22F Leighton Centre - 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kong
Beijing [psos Market Consult, Ltd. 98 98 Chine Suite 1201-1204, 12F, Union Plaza, No.20, Chaowai Avenue, Beijing
Ipsos Asia Limited Ltd. 100 100 Hong Kong 22F Leighton Centre - 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kong
Ipsos Pte Ltd Pte. Ltd. 100 100 Singapour 3 Killiney Road, #05-01, Winsland House 1, Singapore 239519
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Entreprises consolidées Forme “ide o Pays Adresse
P contrile d'intérét N
22 io igl seway Bay. Hong
tpsos China Limifed Ltd. 08 08 Hong Kang -](-;ni Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong
Ipsos Limited Ltd. 100 100 Taiwan 25F, No.105, Sec.2, Tun Hwa S. Rd., Da-an District, Taipei 106
, 12F Korea Daily Economic BD 463 Cheongpa-Ro, Chung-Ku,
Ipsos Co., Ltd Co. Ltd 100 100 Corée Seoul, Karea 04505
... Unit 1401B, One Corporate Centre, Julia Vargas Avenue corner
[PS0S (PHILIPPINES), INC. T Log 100 Plulippinies Meralco Avenue, Ortigas Center, Pasig City, Philippines,
L Unit 1401B, One Corporate Centre, Julia Vargas Avenue corner
Ipsas-ne b L 100 Cllbppinss Meralco Avenue, Ortigas Center, Pasig City, Philippines.
Asia Centre Building, 21st, 22nd Floor,
Ipsos Ltd Ltd 97,57 97,57 Thailande 173 South Sathorn Road, Thungmahamek, Sathorn, Bangkok
10120 Thailand
: ) 3 ; Gedung Graha Arda Lt. 3, JI. HR. Rasuna Said Kav. B-0,
PT Ipsos Market Research PT 100 100 Indonésie Setiabudi, Jakarta Selatan 12910
s 18th Floor, Menara IGB, No. 2 The Boulevard, Midvalley City
IPS05 SR B0 3 Bhd I 100 IWialisia Lingkaran Syed Putra, 59200 Kuala Lumpur.
22/ F Leig] i alsewa /. s
Synovate Ltd Lid 100 100 Hong Kong _K2D/"; Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong
22/ F Leip ig ad. Ca ’ y
O, — Ltd 100 100 Hong Kang _Kiui Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong
) ’ Asia Centre Building, 21st, 22nd Floor, 173 South Sathorn Road,
LD Limfted. Ltd 9 4 Thatlande gy o mahamek, Sathorn, Bangkok 10120
' . £ Gedung Graha Arda Lt. 3, JI. HR. Rasuna Said Kav. B-6,
PT. Field Force Indonesia PT 70 70 Indonésie Setiabudi, Jakarta Selatan 12910
. - y Room 1108, Tea Palace, MingXiang Building, JinTian Road,
Ipsos Radar Market Consulting L Log 100 Caios Futian District, Shenzhen, China Postal code:518034
i ; Level 9A, Nam A Bank Building, 201-203 Cach Mang Thang 8
Ipsos LLC ke 2l o Vietham street, District 3, Ho Chi Minh City
i i 3 ma- 3-
Sytiovate Ltd Karea Branch Bradh 100 100 Corée 12F Korea Dzuly_Econmmc BD 463 Cheongpa-Ro, Chung-Ku,
Seoul, Korea 04505
Ipsos Pty Ltd Pty Ltd 100 100 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
Ipsos Loyalty Pty Ltd Pty Ltd 100 100 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
I View Pty Ltd 100 100 Australie Level 14, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
Ipsos Public Affairs Pty Ltd Pty Ltd 100 100 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
Nouvelle- i
[PSOS LTD. Lid 100 100 Zélande Level 3 , 8 Rockridge Avenue, Penrose 1061. Auckland
Ipsos KK KK 100 100 Japon 1-12-12 Higashitenma, Kita-Ku, Osaka, 530-0044 Japan
Japan Marketing Operations Co. KK 100 100 Japon 5-2-2, Rinkaicho, Edogawa-ku, Tokyo 134-0086
Ipsos Japan Holding co Itd KK 100 100 Japon 3-5-8 Nakameguro, Meguro-ku, Tokyo 153-0061
Private
company - Hulic Kamiyacho Building, 4-3-13, Toranomon, Minato-ku,
Ipsos Healthcare Japan Ltd limited by 100 100 Japon Tokyo, 105-0001
shares
501, 5th Floor, 701, 7th Floor, Boston house, Suren Road,
Ipsos Research Pvt.Ltd Pvt Ltd 100 100 Inde Andheri - East, Mumbai - 400 093
Limited ’ " WK i
Ipsos LLP Liability 100 100 Kazakhstan Tole Bi Str. 101, Dalych Business Center, Block "A", Office 5

Partnership

"A", Almalinskiy Raion, Almaty, 050012 Republic of Kazakhstan
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Entreprises consolidées Forme c:ﬁlfglc d'i::nérél Pays Adresse
Moyen Orient et Afrique du Nord
Ipsos STAT SA SA 53,35 53,35 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos SAL S.AL 53,35 53,35 Liban Dekwaneh, Ipsos Building, P,O. Box: 55103 - Sin El Fil
AGB Stat-Ipsos S.AL 449 44,9 Liban Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Box: 55103 - Sin El Fil
Ipsos Mena Offshore s.a.l. SAL 53,35 53,35 Liban Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Box: 55103 - Sin El Fil
Ipsos Stat Jordan (Ltd) LLE: 40,01 40,01 Jordanie Wasfi Al Tal Str, P.O. BOX 830871, Amman-11183
Ipsos Stat Kuwait L.L.C. 53,35 53,35 Koweit Beirut Street, PO Box 22417, Safat 13085, Hawally
Ipsos FZ (Emirates) LLC LLC. 42,68 42.68 Ar‘;{)‘;‘ﬁsms ’T‘I' ;;;“gﬁ);"‘{f{g $1hy Flaor, Diibal Media City, PO BOX
T Seiieh ASETH LG Lid. 5335 53.35 S::;::]l;iiie 'Jreacligilahszt{g?é\’ggimah Building- Office 31, P.O Box 122200
Ipsos WLL WLL. 52,82 52,82 Bahrein ﬁﬁ:ﬂg‘ggﬂﬁi{s (l’“z' E;ls;ﬂdi“g %2, Road J6.Block 294
Ipsos Egypt For Consultancy Services SAE 53,35 5335 Egypte aﬁosaé"g ;'Maadi Tower, dth floor, Cornish El-Nile, Maad,
gzcl]Ll‘Z:jireclory for Research and Studies Co. Ltd 37,30 3730 Irak g;?;f;?n;ixzz_igﬂ? }f:;: - Antar Square - Architecture
(Sj)(;r:;:;:;ﬂlchmtiﬂn Market Researoh S 52,25 52,25 Egypte 11 Dr. Mohammed Mandour, Rab’aa Mosque, Nasr City, Cairo
Marocstat SARL 52,82 52,82 Maroc 16, Rue des Asphodélles - Maérif- Casablanca 20380
MDCS SARL 52,82 52,82 Maroc 16, Rue des Asphodélles - Maarif- Casablanca 20380
Synovate Market Research Sarl SARL 53,35 53,35 Maroc 16, Rue des Asphodélles - Madrif- Casablanca 20380
EURL Synovate EURL. 53.4 534 Algérie kf;:f:;é’:g};’\ﬁf Willa.=13-30 HANDINE, Eie
Ipsos SARL S.ARL 33,35 53,34 Tunisie Immeube Luxor, 3éme Etage, Centre Urbain Nord, 1082 Tunis
Ipsos Market Research LTD Ltd. 100 100 Israél Tuval 13, 525228 Ramat Gan
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Entreprises consolidées Forme s w Pays Adresse
P contrile d'intérét ¥

" o Arabie 5 ;
Synovate Saudi Arabi (CRC) 100 100 Saoudite P.O.Box 7188, Zip code 11462, Rivadh KSA,

Limited
Ipsos Qatar WLL Liability 50,68 50,68 Qatar IBA Building, 1st floor, C Ring Road, Doha Qatar
Company
Ipsos Pakistan Pvt. Litd. 373 37,3 Pakistan 256-Street # 30, F-10/1 Islamabad.
Sociétés consolidées par Mise En
Equivalence
Avenida Duque de Avila, n° 26 — 3° andar
5 2 2 ; '

APEME Lda 23 25 Portugal 1000 — 141 Lisboa
Ipsos-Opinion S.A AE. 30 30 Grece 8 Kolokotroni Street 10561 Athens
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III. Rapport des Commissaires aux comptes sur l’information financiére
semestrielle 2016

PricewaterhouseCoopers Audit Gr@ndritithrainion
Commissaire aux Comptes Cofimminsisszi e Cofiophartes
63, rue de Villiers 1000 ewtedioiioraiteles
92200 Neuilly-sur-Seine 75039 PaPisris

Rapport des commissaires aux comptes
sur 'information financiére semestrielle

(Période du 1°* janvier au 30 juin 2016)

Aux Actionnaires
IPSOS SA

35 rue du Val de Marne
75628 Paris cedex 13

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de
l'article L. 451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

I'examen limité des comptes semestriels consolidés condensés de la société IPSOS SA, relatifs a la
période du 1°r janvier au 30 juin 2016, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
- lavérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés condensés ont été établis sous la responsabilité du conseil
d'administration. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur
ces comptes.

I - Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en France.
Un examen limité consiste essentiellement a s'entretenir avec les membres de la direction en charge des
aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moins
étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice professionnel applicables en
France. En conséquence, l'assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent pas
d'anomalies significatives, obtenue dans le cadre d'un examen limité est une assurance modérée, moins
élevée que celle obtenue dans le cadre d'un audit.

Sur le base de notre examen limité nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a remettre
en cause la conformité des comptes semestriels consolidés condensés avec la norme IAS 34 - norme du
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne relative a I'information financiére intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note "5.1.1 -
Tests de valeur des goodwills" de l'annexe aux comptes semestriels consolidés condensés et sur la note
"5.1.1 - Tests de dépréciation des goodwills" de I'annexe aux comptes consolidés au 31 décembre 2015 (qui
doivent étre lus conjointement avec les comptes semestriels au 30 juin 2016 — comme indiqué dans la
note 1.2.1 de l'annexe aux comptes semestriels consolidés condensés) qui présentent les modalités de
détermination des valeurs d'utilité des unités génératrices de trésorerie auxquels les goodwill sont alloués,
les marges de sécurité dont dispose l'entreprise a l'issue du test des valeurs des goodwill, et la sensibilité
de ces valeurs aux variations des hypothéses clés retenues, notamment pour la zone Amérique Latine,
I'hypothése de redressement de sa marge opérationnelle.
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11 - Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel
d'activité commentant les comptes semestriels consolidés condensés sur lesquels a porté notre examen
limité. Nous n'avons pas d'observation & formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
semestriels consolidés condensés.

Fait 4 Neuilly Sur Seine et a Paris, le 28 juillet 2016

PricewaterhouseCoopers Audit Grant Thornton
Membre francais de Grant Thornton International

Dominique Ménard Gilles Hengoat
Associée Associé
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IV. Attestation du responsable du document

I’atteste, & ma connaissance, que les comptes condensés pour le semestre écoulé, présentés sous forme consolidée,
sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la
situation financiére et du résultat d’Ipsos SA et de I’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que
le rapport semestriel d’activité figurant au chapitre 1 ci-dessus présente un tableau fidéle des événements importants
survenus pendant les six premiers mois de I’exercice, de leur incidence sur les comptes, des principales transactions
entre parties liées ainsi qu’une description des principaux risques et des principales incertitudes pour les six mois
restants de ’exercice.

Paris, le 29 juillet 2016

Le Président Directeur Général
Didier Truchot



Strictement confidentie!

6.6 Comptes annuels et consolidés de LT Participations au titre des exercices clos le 31
décembre 2015, 2014 et 2013

6.6.1 Comptes annuels et rapports des commissaires aux comptes au titre des exercices
2015, 2014 et 2013
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels

Grant Thornton

Commissaire aux Comptes

Membre de la Compagnie Régionale de Paris
100 rue de Courcelles

LT Participations 75849 Paris Cedex 17

Société Anonyme

au capital de 118 150 € SLG Expertise

35 rue du Val de Marne Commissaire aux Comptes

75013 Paris Membre de la Compagnie Régionale de Paris

10 rue Pergolése
Exercice clos au 31 décembre 2015 75016 Paris



Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels

LT Participations

Exercice clos le 31 décembre 2015

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rapport reladf a 'exercice clos le 31 décembre 2015 sur :

. le contréle des comptes annuels de la société LT Participations, tels qu'ils sont
joints au présent rapport,

. la justificatdon de nos appréciations,

. les vérificatons spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'administration. 11 nous appartient,
sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste A vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes annuels. 1] consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes
comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des
opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la
société i la fin de cet exercice.
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SLG Expertise Exercice clos le 31 12 2015

2 Justification de nos appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons 4 votre connaissance 'élément suivant :

o La note « 1.7 immobilisations financiéres » de 'annexe expose les régles et méthodes
comptables relatives aux immobilisations financiéres. Nos travaux ont consisté 2
apprécier, sur la base des informations qui nous ont été communiquées, les
hypothéses et paramétres utilisés par la direction pour déterminer la valeur
recouvrable des titres de participation, et 4 revoir les calculs effectués par la
société. Nous avons apprécié le caractére raisonnable des évaluatons qui en
résultent.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué 4 la formation de notre
opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

3 Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation 4 formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion du Conseil
d’administration et dans les documents adressés aux Actionnaires sur la situation
financiére et les comptes annuels.

Fait & Paris, le 2 juin 2016

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton
Membre frangais de Grant Thornton International SLG Expertise

Gilles Hengoat Marion Bolze
Associé Associée
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LT Participations

Campies sociaux au 31 décembre 2015

1. Compte de Résultat
Exercice clos le 31 décembre 2015

€n eures

Notes

31/12/2015

3111272014

Production vendue de services

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS

2.1

Autres produits

Prodults d'exploitution

Autres schats ¢t charges extemnes

Impdts, taxes ¢t versements assimilés
Salaires et traitements

Charges sociales

Dotations aux amaortissements ct provisiens
Autres charges

365 055

645677

183 052
186

1058 980

Charpes d'exploitation

1010731

1242 218

RESULTAT D'EXPLOITATION

(1010 731)

(1242 218)

Produits financiers de participation

Autres intéréts o produits assimilés

Reprises sur provisions et transferts de charges
Différences positive de change

Produits nets sur cession de valeurs mabiliéres de placement

§ 896 481

8303 383
109

Produits financiers

8 896 482

8303 492

Dotations financiéres sux amortissements et provisions

Intéréts et charges assimilées
Dilférences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilieres de placement

3050352

3 502 982

Charges financiéres

3050 352

3 902982

RESULTAT FINANCIER

5846 130

4 400 510

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS

4 835399

3158292

Produits exceptionnels sur opérations de gestion
Produits exceptionnels sur opérations en capital
Reprises sur provisions et transferts de charges

-

-

Produits exceptionnels

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion
Charges cxceptionnelles sur opérations en capital

Dolations exceptionnelles aux amortissements et provisions

Charges exceptionnelles

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Impét sur les bénéfices

RESULTAT DE L'EXERCICE

4835399

31581292
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LT Participations Comptes sociaux aur 31 diécembre 2015

2. Bilan

Exercice clos le 31 décembre 2015

31/12/2015

ST Nates Brut Amortissements Net 42 004

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Concessions brevets, marques et droits similaires . .
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations i 139 269 548 139 269 548 139 269 548
Créances rattachées & des parlicipations = -
Autres immabilisations financiéres s a

ACTIF IMMOBILISE 139 269 548

CREANCES

Créances clients ¢t comples rattachés - -
Autres créances - - -
DIVERS

Valeurs mobiliéres de placement - - .
Disponibilités 601 939 601 939 3205283
COMPTES DE REGULARISATION

Charges constatées davance

ACTIF CIRCULANT 601939 - 601 939 3205283

Charges a répartir sur plusicurs excrcices 3.2 72727 72727 718 404
Ecart de conversion actif - -

Total Actif 139 944 214 - 139 944 214 143 193 235

139 269 548 139 269 548

317122015 31/12/2014
Net Net

en euros Nuotes

Capital social, dont versé: 118 150 337 118 150 i18 150
Primes d’émission, de fusion, d"apport 35 768 040 35 768 040
Réserve légale 11 815 11 B15
Réserves statutaires ou contractucelles - -
Réserves réglementées

Autres réserves

Repor a nouveau 15942 350 13 898 074
RESULTAT DE L’EXERCICE (bénéfice vu perte) 4 835 399 3 158 292

CAPITAUX PROPRES 3.3.2 56 675 794 52954 371

Provisions pour risques
Provisions pour charges - -

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 5 i

DETTES FINANCIERES 3.4

Autres emprunts obligataires

Emprunts ¢t deties auprés des érablissements de crédit 83171233 86 928 202
Emprunts et dettes financiéres divers 24 557

DETTES D’EXPLOITATION 35

Dettes fournisseurs et comples rattachés 72631 353911
Dettes fiscales et sociales - 24742
DETTES DIVERSES

Deties sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettcs 36 - 2932010
COMPTES DE REGULARISATION

Produits constatés d'avance

DETTES 83 268 420 90 238 865

Ecarts de conversion passif

Total Passif 139 944 214 143 193 236
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LT Participations Comples sociatx au 31 décembre 2015
3. Tableau des flux de trésorerie
Exercice clos le 31 décembre 2015

en euros 31 decembre 2015 31 decembre 2014

OPERATIONS D'EXPLOITATION

Résultat net 4 B35 399 3 158 290
Eléments non monétnires sans incidence sur la trésorerie

Amortissements des immebilisations corporelles et incorporelles

Moins-value (plus-value) sur cession d'actifs - -

Dotations des charges répartics sur plusieurs exercices (Amortissement emis® emprunts P&L) 645 677 1058 981

Variation des autres provisions

Pertes / (Gains) de change non réalisés - -
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 5481076 4217271
Diminution (augmenitation) des créances clients - -
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs (281 282) 318 750
Augmentation (diminution) des intéréls courus sur deties financiéres (256 969) (47 413)
Diminution {augmentation) des autres créances et autres delics (186) 186
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (538 437) 271523
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 4942 639 4 488 794

OPERA'TIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles

Acquisition de titres de participation

Produits des cessions d'actils comporels et incorporcls

Produits des cessions de titres de participations - -
Diminution {augmentation) des VMP ¢t actions propres

Diminution (augmentation) des autres immobilisations financiéres

Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs d'immobilisations

FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENTS - -

OPERATIONS DE FINANCEMENT
Augmentation / (Réduction) de capital - -

Emission d'emprunts 4 long terme - .
Remboursement d'emprunis 4 long terme {3 500 000) (5 000 000)
Frais d'emission d'emprunts = “
Augmentation (diminution) des découvents bancaires ct des emprunts i court ferme

Dividendes versés aux actionnaires (4 045 984)

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT (7 545 984) (5 000 000)
Disponibilités i 'ouverture 3205284 3716 490
Variation nette des disponibilités {2 603 345) (511 206)
DISPONIBILITES A LA CLOTURE 601 939 3 205 284
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LT Participations Compies sociaux au 31 décembre 2015
Annexe
Exercice clos le 31 décembre 2015

1. Régles et méthodes comptables

Les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2015 sont établis en conformité avec les dispositions légales ct
réglementaires en vigueur en France,

Ces regles figurent principalement dans les textes suivants : Code de Commerce, Décret du 23 novembre 1983,
Réglement ANC 2014-03 du 5 juin 2014 relatif au Plan Compiable Général.

Les conventions générales comptables ont ¢été appliquées dans le respect du principe de prudence, conformément aux
hypothéses de base, c'est-d-dire

¥ continuité de I'exploitation,
v permanence des méthodes comptables d'un exercice a 'autre,
v indépendance des exercices,
v conformément aux régles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels.
La méthode retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des cofits historiques.
1.1. Immobilisations financiéres
La valeur brute des titres de participation est constituée par le coiit d’achat hors frais accessoires.

Les titres de participation font I’objet d’une évaluation globale 4 chaque cldture pour s’assurer que la 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 chiffres 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, Par défaut, la juste valeur sera déterminée sclon le cours de bourse.

La valeur d'utilité est la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs. Les estimations sont faites sur la basc 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 I'activité du Groupe. Le taux de croissance i
I’infini retenu dépend des zones géographiques.

Les frais d'acquisition de titres de participation sont comptabilisés en charges.
Le nombre et la catégorie des titres de participation détenus par LT Participations est 11 861 976 actions au 31/12/135.
1.2. Créances

Les créances sont valorisées & leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur
d’inventaire est inféricure  la valeur comptable.

LT Participations n’a aucune créance a recouvrer au 31 décembre 2015,
1.3. Engagement de retraite

LT Participations n’ayant pas de personnel salarié, aucun engagement de retraite n'a été calculé.
1.4. Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobiliéres de placement sont comptabilisées a leur valeur d’acquisition. Elles font I’objet d'une provision
lorsque le cours moyen du dernier mois est inférieur a la valeur d’achat.

1.5. Opérations en devises
Les opérations en devises sont enregistrées pour leur contre-valeur @ la date de 'opération.

Les créances, dettes ct disponibilités en devises sont converties sur la base des cours de change en vigueur 3 la date
de cléture de 'exercice & 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 cléture des créances et des dettes, sont
inscrits aux postes « écarts de conversion » respectivement au passif et a 1'actif du bilan. Ceux constatés sur les
disponibilités sont enregistrés au compte de résultat.
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LT Participations Compies sociaux au 31 décembre 2015

Les pertes latentes de change non couvertes font I'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 d une

position globale de change.

LT Participations n'a pas cffectué d'opérations en devises dans le courant de I'exercice clos au 31 décembre 2015. En
conséquence, aucun écart de change n’est constaté sur P'exercice.
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LT Participations Compies sociaux au 31 décembre 2015

2. Notes sur le compte de résultat
2.1. Ventilation du chiffre d’affaires

LT Participations, ayant une activit¢ de holding, elle ne réalise pas de chiffre d'affaires, mais percoit des dividendes des
sociétés détenues.

Les dividendes pergus en 2015 proviennent d’Ipsos SA, détenue a 26.16 % au 31 décembre 2015, et s’¢lévent a
8896 482 €.

2.2. Impot sur les bénéfices
Le résultat fiscal de LT Participations est déficitaire au 31 décembre 2015 de 2 853 670 €,

De plus, le déficit fiscal ordinaire restant a reporter au 31 décembre 2014 était de 32 900 939 €. Ce qui poric le déficit
fiscal ordinaire de LT Participations, restant a reporter au 31 décembre 2015 a 35 754 610 €,

Résultat Résultat net

avant impét aprés impot
4835399 - 4 835399
Résuliat exceptionnel - S 5

RESULTAT COMPTABLE 4835399 -

en euros Impot dii

Résultat courant

4835399

En conséquence, LT Participations n’a pas d’imp6t & payer au titre de 'exercice 2015.

3. Notes sur le Bilan

3.1. Immobilisations financiéres

3.1.1.

Mouvements de ’exercice 2015

N euros

31/12/2014

Aupmentations

Diminutions

Reclassements 31/12/2015

Participations
Créances raltachées a des participations
Autres immobilisations financiéres

139 269 548

139 269 548

Valeur Brute

139 269 548

139 269 548

Provisions sur titres de participations
Provisions sur autres immobilis, Financitres

Amortissement et déprécintion

Valeur Nette

139 269 548

139 269 548

Au 31 décembre 2015, le poste immobilisations financiéres est composé de 11 861 976 actions Ipsos SA (dont 6 464
158 actions nanties au profit des établissements bancaires ayant consentis des préts). LT Participations ne détient pas

d’actions propres.

3.1.2. Liste des filiales et participations
Capitaux

propres avant

afTectation du VYaleur Préts et Dividendes
Soclétés résultat et d'inventaire avances Montant CAHT Résultat encaissés

(en milliers Capitalen  horscapital  Quote-part destitresen  consentisen  cautions 2015 ¢en 2015en  sur2015en

d'euros) euros en euros e euros euros et aval euro £nros EUros
Ipsos SA 11334059 573591 889 26.16 139 269 548 - - 30215132 46714 678 8 896 482
TOTAL 11334059 573 591 BR9 139 269 548 - - 3025132 46714678 8 896 482
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LT Participations Comptes socianx au 31 décembre 2015

3.2. Charges 2 étaler sur plusieurs exercices

Les frais liés a la négociation de I'emprunt de 90.5 M€ contracté par LT Participations le 29 juillet 2013 s’¢élévent 4
1942 351.75 €. Ces frais sont étalés linéairement sur trois ans a partir du 29 juillet 2013.

Au 31 décembre 2015, ces frais restant & répartir s'élévent & 72 727 curos.

Les variations des charges a étaler sur I'exercice 2014 se décomposent de la maniére suivante :

en euros 31/12/2014 Augmentations Amortissements Diminution 31/12/2015
frais émission cmprunts 718 404 - (645 677) - 72727
Tatal 718 404 - (645 677) - 72727

3.3. Capitaux propres
3.3.1. Composition du capital social

Le montant du capital social de LT Participations s'éléve & 118 150 € au 31 décembre 2015 ct est composé comme suit :

Nombre de titres
en euros # la cléture de créés pendant rembuoursés pendant Valeur nominale
l'exercice I'exercice I'exercice
Actions ordinaires 47275 - 200€
Actions de préférence i1 800 - - 200€

Emission d’actions d’apport - - R

3.3.2. Capitaux propres

Les capitaux propres de LT Participations se décomposent comme suit :

s Coplal  Primes  ONEmendes  nowvenn _Voxereiee T

Solde nu 31/12/14 - 118 150 35 768 040 11 815 - 13 898 075 3158292 52 954 371
Aug de capital par émission d'action - = & ) " %
Aug de capital par émission d'action d'apport - - - - - - .
Aug de capital par levées d'option - - - 4 . = w
Dividendes sur actions propres - - % . & " -
Dividendes distribuds - - - - (1113976) - (1 113976)
Changement de méthode - - - - . - -
Rachat d'actions - . - .
Affeciation du résultat - - - - 3158292 (3158 292) -
Résultat de l'exercice - - - - - 4 835 399 4 835399
Solde au 31/12/15 118150 35768 040 11 815 - 15942 391 4 835 39% 56 675 794

3.4. Emprunts et dettes financiéres

L'emprunt 4 remboursement in fine de 90.5 ME a é1é contracté par LT Participation en date du 8 février 2013, sur une

durée 3 ans avec option d'extension de I’échéance 1+1.La premiére option d’extension avait été exercée en septembre
2014,

La variation desdits emprunt sur I'exercice 2015 est décrite ci-aprés.
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LT Participations Comples sociaux au 31 décenibre 2015

3.4.1. Variation des emprunts et dettes financiéres

Varfation des

en euros 31014 Augmentations Diminutfons 3171212005
changes

Autres emprunts obligataires - -

Emprunts ct deties a plus de 2 ans  Vorigine 85 500 000 {3 500 000) 82 000 000

Intéréts courus 1428 202 1171233 (1 428 202) 1171233

Total B6 928 202 I 171233 (4 928 202) - 83171233

Echéancier des emprunts et dettes financiéres

Plus d'1 an,

en euros Montant brut 1 an au plus moins de 5ans _ Plus de 5 ans
Emprunts obligataires convertibles B % 2 “
Autres emprunts obligataires . . - «
Emprunts ct dettes & 2 sns maximum &

l'origine - - - g
Emprunts ct dettes & plus de 2 ans a l'erigine B3 171233 12671233 70 500 000 .
Emprunts ct detics linanciéres divers - - = %
Total 83171233 12 671 233 70 500 000 -

L’emprunt de 90.5 M€, contracté le 8 février 2013, était aux conditions suivantes au 31 décembre 2015 :

v Remboursement le 8 février 2017, avec option d’extension de I"échéance d’1 an soit 8 février 2018 ; suite a
une demande formulée le 8 décembre 2014, I’échéance du prét a été portée au 31 juillet 2018, par avenant
signé le 22 avril 2015 ;

¥ Taux d’intérét : Euribor | an + marge évoluant en fonction du Leverage Ratio.
En liaison avec ce contrat d'emprunt, il y a trois couvertures de taux de type swap. Au 31 décembre 2013, les en-cours
de swap de taux étaient de 110 250 000 curos (Valeur de marché au 31 décembre 2015 =- 610 015 curos).

LT Participations s’est engagé & atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA
consolidé (soit la marge opérationnelle augmentée des dotations aux amortissements et provisions), EBIT consolidé
(soit la marge opérationnelle) / frais financiers nets consolidés, et endettement net consolidé / capitaux propres
consolidés). Les niveaux a respecter pour ces différents ratios financiers sont les suivants :

e  Groupe LT Participations

Ratios financiers Nivean

respecter
1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <12
2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <4,0
3. Marge opérationnelle / frais financiers nets consolidés >3

Au 31 décembre 2015, LT Participations remplissait ces engagements.
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3.5. Dettes d’exploitation

Le détail des dettes d'exploitation est la suivante :

Plus d'l an,

en euros Montant brut 1 an au plus moins de 5 Plus de 5 ans
ans
Foumisseurs ¢t compies rattachés 72631 72631 - -
Personnel et comptes rattachés - - - 4
Sécurilé sociale t aulres organismes sociaux - - - .
Etat ; imp0t sur les bénéfices ¥ 5 P “
Etat ; taxe sur la valeur ajoutée - - & &
Etat : obligations cautionnéces - - . <
Etat ; autres impdts, taxes et assimilés - . " =
Total 72 631 72 631 - -

4. Autres informations
4.1, Etat des charges a payer

Les charges a payer au 31 décembre 2015 sont les suivantes :

&n euros 311272015 322014

EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES {17233 1428202
Intéréts courus sur emprunts i 171233 1428 202
DETTES FOURNISSEURS & COMPTES RATTACHES 39335 217212
Factures non parvenues 39335 277212
AUTRES DETTES - -

Clients - Avoirs a établir

DETTES FISCALES ET SOCIALES ¢ 3
Provision pour congés payés

Provision primes a payer

Provision prime de vacances

Provision taxe d'apprentissage

Provision formation continue

Provision pour charges sur congés payés

Provision pour charges sur prime i payer

Provision pour charges sur prime de vacances

Deltes provisionnées

Etat ~ Autres charges - 24742
Etat — Provision pour charges sur prime

AUTRES DETTES . “
Charges & payer - -
Total des charges i payer 1210 568 1730 156
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4.2. Informations concernant les entreprises liées

en euros Em“:p':hu Participations crg:I:::‘en
lices

effets comm.
ACTIF IMMOBILISE
Participations - 139 269 548 =
Créances rattachées a des participations - - -
Autres immobilisations financiéres - . 5
ACTIF CIRCULANT
Créances clients et compies rallachés - - -
Aulres créances = ~ -
DETTES
Emprunts et dettes financiéres divers - - -
Dettes fournisscurs ct comptes rattachés - - .
Autres dettes . - -
CHARGES FINANCIERES
Dotation provision dépréciation créances rattachées @ des participations - - B
Dotation provision dépréciation tilres - -
Dotation provision autres créances . - -
PRODUITS FINANCIERS

Intéréts de la période comples courants = = .

4.3. Rémunération des dirigeants

En 2015, aucune rémunération ou avaniages en nature n’ont é1é versés par la société aux dirigeants.
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels

LT Participations
Exercice clos le 31 décembre 2014

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rapport relatf a I'exercice clos le 31 décembre 2014 sur :

. le contréle des comptes annuels de la société LT Participations, 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. 1l nous appartient,
sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en ccuvre de diligences permettant d'obtenir
I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste 4 vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes annuels. 11 consiste également 4 apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes
comptables frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la
société 4 la fin de cet exercice.



Grant Thornton LT Participations Page3/3
SLG Expertise Excrcice clos le 31 12 2014

Sans remettre en cause 'opinion exprimée ci-dessus, nous atdrons votre attention sur la
note 3.4 « Emprunts et dettes financiéres » de Pannexe relative au non exercice de la clause
d’exigibilité anticipée du prét.

2 Justification de nos appréciations

En application des dispositions de l'ardcle L. 823-9 du Code de commerce relatives 4 la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance I'élément suivant :

e La note 7.7 de l'annexe décrit les modalités de valorisation des titres de
participation. Nous avons vérifié le caractére approprié des régles et principes
comptables suivis par votre société et des informations fournies dans les notes
annexes. Nous avons également apprécié les modalités d’estimations retenues.

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

3 Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation 4 formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion du Conseil
d’administration et dans les documents adressés aux Acdonnaires sur la situation
financiére et les comptes annuels,

Fait a Paris, le 15 juin 2015

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de Grant Thornton International

Gilles Hengoat Marion Bolze
Associé Associée
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LT Participations

Comples sociaux an 31 décembre 2014

1. Compte de Résultat
Exercice clos le 31 décembre 2014

on curos Notes 3nzon4 31/122013
Production vendue de services

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 21 - -
Autres produits

Produits d'exploitation - -
Autres achats ct charges extemes 183 052 116 634
Impdts, taxes ct versements assimilds 186 381
Salaires ct traitements -

Charges sociales » "
Dotations aux amortisscments et provisions 1 058 980 770 898
Autres chnrgcs -
Charges d'cxploitation 1242 218 887913
RESULTAT D'EXPLOITATION (1 242 218) (887 913)
Produits financicrs de participation £303 383 7591 665
Autres intéréts ct produits assimilés 109 3673
Reprises sur provisions ct transferts de charges - -
Différences positive de change . -
Produits nets sur cession de valeurs mobiliéres de placement - -
Produits financicers 8303 492 7595337
Dotations financiéres aux amortissements ct provisions

Intéréts et charges assimilées 3902982 5401 042
Différences négatives de change - %
Charges netics sur cessions de valcurs mobiliéres de placement - -
Charges financidres 3902 982 5401 042
RESULTAT FINANCIER 4400 510 2194296
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 3158292 1 306 383
Produits cxceptionnels sur opérations de gestion - -
Produits exceptionnels sur opérations cn capital - -
Reprises sur pravisions ct transferts de charges - -
Produits exceptionnels - -
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion - 60
Charges cxceptionnelles sur opérations en capital - .
Dotations exceptionnelles aux amortissements ot provisions - -
Charges exceptionnelles - 60
RESULTAT EXCEPTIONNEL - (60)
Impot sur les bénéfices 2.2

RESULTAT DE L'EXERCICE 3158292 1306323
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Comples sociaux au 31 décembre 2014

2. Bilan

Exercice clos le 31 décembre 2014

en curos

31/12/2014

31/12/2013

Notes
Brut Amortissements

Net

Net

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Concessions brevets, marques et droits similaires
IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Participations

Créances rattachées A des participations

Autres immobilisations financiéres

1 139 269 548

139 269 548

139 269 548

ACTIF IMMOBILISE

139 269 548 -

139 269 548

139 269 548

CREANCES

Créances clicnts ¢t comptes rattachés
Autres créances

DIVERS

Valeurs mobiliéres de placcment
Disponibilités

COMPTES DE REGULARISATION
Charges constalées d'avance

3205283

=

3205283

3716490

ACTIF CIRCULANT

3205283 -

3205283

3716 490

Charges & répartir sur plusicurs excrcices
Ecant de conversion actif

32 718 404

718 404

1 777 385

Total Actif

143 193 235 -

143 193 235

144 763 424

N curos

Notes

3171212014

31122013

Net

Net

Capital social, dont versé: 118 150

Primes d'émission, dc lusion, d'apport

Réserve légale

Réscrves statutaires ou contractuclles

Réscrves réglementées

Autres réscrves

Report & nouveau

RESULTAT DE L'EXERCICE (bénéfice ou perte)

331

118 150
35 768 040
11815

13 B98 074
3 158 292

118 150
35 768 040
11815

13 632 983
1306322

CAPITAUX PROPRES

3.Ja.2

52954 371

50 837310

Provisions pour risques
Provisions pour charges

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

DETTES FINANCIERES

Autres emprunts obligataires

Emprunts ct detics auprés des établissements de erédit
Emprunts ct dettes financiéres divers

DETTES D'EXPLOITATION

Dettcs fournisseurs ¢t comptes rattachdés

Dettes fiscales ct sociales

DETTES DIVERSES

Dettes sur immobilisations ct comptes rattachés
Autres detics

COMPTES DE REGULARISATION

Produits constatés d"avance

14

35

3.6

86 928 202

353911
4712

2932010

91975615

35162
24 557

1890778

DETTES

90 238 864

93926113

Ecarts dc conversion passil

Total Passif

143 193 235

144763 423
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3. Tableau des flux de trésorerie

Exercice clos le 31 décembre 2014

cn curos

31 décembre 2014

31 décembre 2013

OPERATIONS D'EXPLOITATION

Résultat net

3 158 290

1306 323

Eléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie
Amortissements des immobilisations corporelles ct incorporclles
Moins-valuc (plus-valuc) sur cession d'actifs

Dotations des charges répartics sur plusicurs cxercices (Amortissement emis® emprunts P&L)

Variation des autres provisions

Perics / (Gains) de change non réalisés

CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT

Diminution (augmentation) des créances clients

Augmentation (diminution) des dettes fournisscurs

Augmentation {(diminution) des intéréts courus sur dettes financiéres

Diminution (augmentation) des autres créances ct autres deltes
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

1 058 981

4217271

318750
(47 413)

186
271 523

770 898

20771221
{300 625)
471 144

170 519

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION

4 488 794

2247740

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immabilisations corporelles <t incorporelles
Acquisition de titres de paricipation

Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels

Produits dcs cessions de titres de participations

Diminution (augmentation) des VMP et actions propres

Diminution (augmentation) des autres immobilisations {inanciéres
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs d'immobilisations

FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENTS

OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation / (Réduction) de capital

Emission d'cmprunts & long terme

Remboursement d'emprunts 4 long terme

Frais d'mission d'cmprunts

Augmentation (diminution) des découverts bancaires ¢t des cmprunts & court terme
Dividendes versés aux actionnaires

(5 000 000

90 500 00
(89 800 0DU)
(1942 352)

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT

(5 000 000)

(1242 352)

Disponibitités a 'ouverture
Variation nette des disponibilités

3716 490
(511 206)

2711 102
1005 388

DISPONIBILITES A LA CLOTURE

3205284

3716 490
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Annexe

Exercice clos le 31 décembre 2014

1. Régles et méthodes comptables

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2014 sont établis en conformité avec les dispositions légales et
réglementaires en vigueur en France.

Ces régles figurent principalement dans les textes suivants : Code de Commerce, Décret du 23 novembre 1983,
Réglement ANC 2014-03 du 5 juin 2014 relatif au Plan Comptable Général.

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, conformément aux
hypothéses de base, c'est-a-dire :

v" continuité de I"exploitation,

v" permanence des méthodes comptables d’un exercice 4 1'autre,

v" indépendance des exercices,

v conformément aux régles géncérales d'établissement et de préscntation des comptes annucls.

La méthode retenuc pour |'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coilts historiques.

1.1. Immobilisations financiéres
La valeur brute des titres de participation est constituée par le coit d’achat hors frais accessoires.

Les titres de participation font P'objet d’une évaluation globale & chaque cléture pour s’assurer que la valeur netie
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 chiffres 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. Par défaut, la juste valeur sera déterminée selon le cours de bourse.

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 4 I'activité du Groupe. Le taux de croissance &
I'infini retenu dépend des zones géographiques.

Les frais d’acquisition de titres de participation sont comptabilisés en charges.

Le nombre et la catégoric des titres de participation détenus par LT Participations est 11 861 976 actions au 31/12/14.

1.2. Créances

Les créances sont valorisées & leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur
d’inventaire est inféricure a la valeur comptable.

LT Participations n'a aucune créance i recouvrer au 31 décembre 2014,

1.3. Engagement de retraite

LT Participations n'ayant pas de personnel salarié, aucun engagement de retraite n'a été calculé.

1.4. Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobiliéres de placement sont comptabilisées a leur valeur d’acquisition. Elles font 1’objet d’une provision
lorsque le cours moyen du dernier mois est inférieur 4 la valeur d'achat.
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1.5. Opérations en devises
Les opérations cn devises sont enregistrées pour leur contre-valeur a la date de 1'opération.

Les créances, dettes et disponibilités en devises sont converties sur la base des cours de change en vigueur & la date
de cloture de I'exercice & 1'exception des avances consolidables qui ne sont pas réestimées.

Les gains ct pertes latents, qui résultent de la conversion au taux de change de cloture des créances ct des dettes, sont
inscrits aux postes « écarts de conversion » respectivement au passif et a 1'actif du bilan. Ceux constatés sur les
disponibilités sont enregistrés au compte de résultat.

Les pertes latentes de change non couvertes font 1'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 & une
position globale de change.

LT Participations n'a pas cffectué d’opérations en devises dans le courant de I'exercice clos au 31 décembre 2014. En
conséquence, aucun écart de change n’est constaté sur I’exercice.

2. Notes sur le compte de résultat
2.1. Ventilation du chiffre d’affaires

LT Participations, ayant unc activité de holding, clle ne réalisc pas de chiffre d"affaires, mais percoit des dividendes des
sociétés détenues.

Les dividendes pergus en 2014 proviennent d’Ipsos SA, détenue & 26.16 % au 31 décembre 2014, et s'¢lévent & 8 303
3B3 €.

2.2. Impét sur les bénéfices
Le résultat fiscal de LT Participations est déficitaire au 31 décembre 2014 de 3 804 203 €.

De plus, le déficit fiscal ordinaire restant a reporter au 31 décembre 2013 était de 29 096 736 €. Ce qui porte le déficit
fiscal ordinaire de LT Participations, restant a reporter au 31 décembre 2014 & 32 900 939 €.

Résultat % Résultat net
R R avant impbt heiginel aprés impot
Résultat courant 3158292 - 3158292
Résultat cxceptionnel " . »
RESULTAT COMPTABLE 3158292 - 3158292

En conséquence, LT Participations n'a pas d’impdt  payer au titre de I'exercice 2014,
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3. Notes sur le Bilan

3.1. Immobilisations financiéres

3.1.1. Mouvements de Pexercice 2014

©n curos 31/12/2013 Augmentations Diminutions Reclassements 31/12/2014
Participations 139 269 548 - - - 139 269 548
Créances rattachées & des participations - - - = .
Autres immobilisalions financiéres - - - “

Valecur Brute 139 269 548 - - - 139 269 548

Provisions sur titres de participations . . - -
Provisions sur autres immobilis, Financiéres - - . .

Amortissement et dépréciation - - “ -

Valeur Nette 139 269 548 - - - 139 269 548

Au 31 décembre 2014, lc poste immobilisations financiéres est composé de 11 681 976 actions Ipsos SA (dont 5 847
354 actions nanties au profit des établisscments bancaires ayant consentis des préis). LT Participations ne détient pas
d’actions propres.

3.1.2. Liste des filiales et participations

Capitaux
propres n
Sociétés avant  Yaleur Prétset  yiontant CAMT  Résulme  Dividendes
Capital en Quote-part  d'inventaire avances encalssés
(en milliers . affectation o dos i o6 sonsentis en cautions 2014 ¢n 2014 en iy 30tk o
d'curos) du résultat et a et aval euro3 curos
curos curos curos
hors capltal
en curos
Ipsos SA 11334 059 576 002 895 26.16 139 269 548 - - 490678 31535513 8 303 383
TOTAL 11 334 059 576 002 895 139 269 548 - - 490678 31535513 8 303 383

3.2. Charges a étaler sur plusieurs exercices

Les frais liés 4 la négociation de I'emprunt de 90.5 M€ contracté par LT Participations le 29 juillet 2013 s'élévent &
1 942 351.75 €. Ces frais sont étalés linéairement sur trois ans a partir du 29 juillet 2013,

Au 31 décembre 2014, ces frais restant a répartir s'élévent a 718 404.07 euros.

Les variations des charges  étaler sur I'exercice 2014 se décomposent de 1a maniére suivante :

en curos 31/12/2013 Augmentations Amortissements Diminution 31/12/2014
frais émission cmprunts 1777 385 - (1058 981) - 718 404
Total 1777 385 - (1 058 981) - 718 404

Une régularisation de 416K€ a eu lieu en 2014 suite au changement de durée d’étalement qui est passée de 5 ans 4 3 ans
entre 2013 et 2014,

Page 8/12



LT Participations

Comptes sociaux au 31 décembre 2014

3.3. Capitaux propres

3.3.1. Composition du capital social

Le montant du capital social de LT Participations s'éléve a 118 150 € au 31 décembre 2014 et cst composé comme suit

Nombre de titres

en curos # la cléture de créés pendant
1exercice I'exercice

remboursés pendant
I'exercice

Valeur nominale

Actions ordinaircs 774
Actions i droit de vote double 46 501
Actions de préférence 11 800
Emission d’actions d'apport -

200€
200€
200€

3.3.2. Capitaux propres

Les capitaux propres de LT Participations se décomposent comme suit ;

¢n curoes Capital Primes

réserves

Autres Réscrves
reglementéces nouveay

Report &

Résuliat de
I'exercice

Total

Solde nu 31/12/13 118 150 35 768 040

11815

- 13 632 984

1306 323

50837 311

Aug de capital par émission d'action .
Aug dc capital par émission d'sction d'appont - -
Aug de capital par levées d'option - -
Dividendces sur actions propres . -
Dividendes distribuds - .
Changement de méthode - .
Rachat d'actions :
Alffcctation du résultat E .
Résultat de l'excrcice - .

= {1041232)

- 1306 323

(1306 323)
3 158 292

(1041 232)

3158292

Solde au 31/12/14 118150 35 768 040

11 815

- 13898075

31581292

51954371

(1) Correspond aux dividendes sur les 11 800 actions de préférence.

3.4. Emprunts et dettes financiéres

L’emprunt @ remboursement in finc de 90.5 M€ contracié par LT Participation en date du 8 février 2013, sur une durée
3 ans avec option d’extension de 'échéance 1+1.La premiére option d’extension avait ¢té excrcée en septembre 2014,
Le contrat de prét prévoit des cas d’exigibilité anticipée en cas de changement des fonctions de MM. Lech ou Truchot
et/ou de changement de contrdle de la société.

Le 8 décembre 2014, suite au décés de Jean-Marc Lech, Co-président d'Ipsos et Président de LT Participations, unc
demande de « waiver » a été demandée aux établissements préteurs et au 31 décembre la detie a éié reclassée 4 court
terme. Les établissements préteurs ont accepté de ne pas exercer la clause d'exigibilité anticipée du prét et de rallonger
son échéance au 31 juillet 2018. A cet effet, un avenant au contrat de crédit a été signé le 22 avril 2015.

La variation desdits emprunt sur 'exercice 2014 est décrite ci-aprés.

3.4.1. Variation des emprunts et dettes financiéres

VYariation des

en curos 31122013 Augmentations Diminutions 3122014
changes

Autres emprunts obligataires - -

Emprunts ct detics a plus de 2 ans a l'origine 90 500 000 (5 000 000) 85 500 000

Interets courus 1475615 1 428 202 (1475 615) | 428 202

‘Total 91975615 1428202 (6 475 615) - 86 928 202
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3.4.2. Echéancier des emprunts et dettes financiéres

Plus d'l an,
£n curos Montant brut 1 an au plus moins de 5 ans Plus de 5 ans

Emprunts obligataires convertibles - - = %

Autres ecmprunts oblipataires - = = »
Emprunts ct detics a 2 ans maximum i

l'origine - - E -
Emprunts ct dettes i plus de 2 ans 3 'origine 86928 202 86 928 202 - -
Emprunts ct dettes {inanciéres divers - - « -
Total 86 928 202 86 928 202 - -

L’emprunt de 90.5 M€, contracté le 8 février 2013, était aux conditions suivantes au 31 décembre 2014 :

v"  Remboursement le 8 février 2017, avec option d’extension de I'échéance d'f an soit 8 février 2018 ; suite a
une demande formulée le 8 décembre 2014, I'échéance du prét a été portée au 31 juillet 2018, par avenant
signé le 22 avril 2015 ;

v Taux d’intérét : Euribor | an + marge évoluant en fonction du Leverage Ratio.
En liaison avec ce contrat d'emprunt, il y a trois couvertures de taux de type swap. Au 31 décembre 2014, les en-cours
de swap de taux étaient de 45 250 000 curos (Valeur de marché au 31 décembre 2014 = - 315 040 curos).

LT Participations s’est engagé & atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA
consolidé (soit la marge opérationnelle augmentée des dotations aux amortissements et provisions), EBIT consolidé
(soit la marge opérationnelle) / frais financiers nets consolidés, et endettement net consolidé / capitaux propres
consolidés). Les niveaux & respecter pour ces différents ratios financiers sont les suivants :

e  Groupe LT Participations

Ratios financiers Nivesu A

respecter
1. Endettement net conselidé / capitaux propres consolidés <1,2
2. Endettement nect consolidé / EBITDA consolidé <40
3. Marge opérationnelle / frais financicrs nets consolidés >3

Au 31 décembre 2014, LT Participations remplissait ces engagements.

3.5. Dettes d’exploitation

Le détail des dettes d’exploitation est la suivante :

Montant Plus d'1 an,
on euros b¥wt 1 an au plus moins de § Plusde 5ans
ans
Fournisscurs et comples rattachés 353911 353911 - :
Personnel et comptes ratiachds - e - #
Sécurité socinle ct autres organismes sociaux - “ 5 &
Etat : impot sur les bénéfices - - % "
Etat : taxe sur la valeur ajoutée % & ” .
Etat : obligations cautionnées = - s .
Etnt : autres impdts, taxes ct assimilés 24742 24742 - -
Total 378 653 378 653 - B
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3.6. Dettes diverses

Les autres dettes se détaillent comme suit :

Montant

cn euros brut

Plus d'l an,
moins de 5
ans

1 nn av plus Plus de 5 ans

Dettes sur immobilisations ct comptes mttachés -
Groupe ct associds

Autres dettes : dividendes votés non versés 2932010

2932010 -

Tatal 2932010

2932010 - -

4. Autres informations
4.1. Etat des charges a payer

Les charges a payer au 31 décembre 2014 sont les suivantes :

on curos

31/12/2014

311272013

EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES
Intéréls courus sur cmprunts

DETTES FOURNISSEURS & COMPTES RATTACHES
Factures non parvenucs

AUTRES DETTES

Clicnts ~ Avoirs 4 ¢lablir

DETTES FISCALES ET SOCIALES
Provision pour congés payés

Provision primes & payer

Provision prime de vacances

Provision taxe d'apprentissage

Provision formation continue

Provision pour charges sur congés payds
Provision pour charges sur prime a payer
Provision pour charges sur prime de vacances
Dettes provisionnées

Etat - Autres charges

Etat - Provision pour charges sur prime
AUTRES DETTES

Charges 4 payer

1428202
1428 202
277212
277212

24742

24742

1475615
1475615
35162
35162

24 557

24 557

Total des charges & payer

1730 1§56

1535334

4.2. Informations concernant les entreprises liées

ch curos

Dettes,
créances cn
effets comm.

Entreprises

liées Participations

ACTIF IMMOBILISE

Participations

Créances rattachées a des participations
Autres immobilisations financiéres

- 139 269 548 -

- - -

ACTIF CIRCULANT
Créances clients ct comptes rattachés
Autres créances

DETTES

Emprunts et detics financiéres divers
Detics fournisseurs ct comptes rattachés
Autres deties

- - -

2932010

CHARGES FINANCIERES

Dotation provision dépréciation créances rattachées i des parficipations
Dotation provision dépréciation titrcs

Dotation provision autres créances

PRODUITS FINANCIERS
Intéréts de la période compies courants
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4.3. Rémunération des dirigeants

En 2014, aucune rémunération ou avantages en naturc n’ont été versés par la société aux dirigeants.
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels

LT Participations
Exercice clos le 31 décembre 2013

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rapport relatif a Pexercice clos le 31 décembre 2013 sur:

o le contrdle des comptes annuels de la société LT Participations, tels qu'ils sont
joints au présent rapport,

. la justification de nos appréciations,

o 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.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes annuels. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes
comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la
société a la fin de cet exercice.
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2 Justification de nos appréciations

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

 La note 1.1 de P'annexe décrit les modalités de valorisation des titres de
participation. Nous avons vérifié le caractére approprié des régles et principes
comptables suivis par votre société et des informations fournies dans les notes
annexes. Nous avons également apprécié les modalités d’estimations retenues.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué 4 la formation de notre
opinion exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

3 Varifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
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 de gestion du Conseil
d’administration et dans les documents adressés aux Actionnaires sur la situation
financiére et les comptes annuels.

Fait 4 Paris, le 26 mai 2014

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de /Gragt Thoynton International

Marion Bolze
Associée
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Comptes annuels 3! décembre 2013

1. Compte de Résultat
Exercice clos le 31 décembre 2013

en euros Notes  31/12/2013 jinanzez
Production vendue de services

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 2.1 - -
Autres produits

Produits d'exploltation - -
Autres nchats et charges externes 116 634 134 335
Impdts, taxes et versements assimilés 381 378
Salnires ct troitements - &
Charges sociales 5 a
Dotations nux amortissements et provisions 770 898 382 224
Autres charges ~ .
Charges d'exploitation 887913 516937
RESULTAT D'EXPLOITATION (887913) (516 937)
Produits financiers de participation 7591 665 7473045
Aulres intéréls el produits nssimilés 3673 36378
Reprises sur provisions et transferts de charges - -
Différences positive de change - -
Produits nets sur cession de valeurs mobilidres de placement - -
Produits financlers 7595337 7509 423
Dolations financiéres nux amortissements el provisions

Intéréts ¢t charges nssimildes 5401 042 4 720 600
Différences négatives de change . -
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement - -
Charges financléres 5401042 4720 600
RESULTAT FINANCIER 2194 296 2788 823
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 1 306 383 2271887
Produits exceplionnels sur opérations de gestion - -
Produits exceptionnels sur opérations en capital . .
Reprises sur provisions ct transferts de charges . -
Produits exceptionnels - -
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 60 -
Charges exceptionnelles sur opérations en capital - -
Dotations exceptionnelles aux amontissements et provisions - -
Charges exceptionnelles 60 -
RESULTAT EXCEPTIONNEL (60) -
Impdt sur les bénéfices 2.2

RESULTAT DE L'EXERCICE 1306323 2271887
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2. Bilan
Exercice clos le 31 décembre 2013

31/12/2013 31/12/2012

Brut Amortissements Net Net

en euros Notes

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Concessions brevets, mamucs ct droits similaires - -
ITMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations

Créances rattachées a des participations

Autres immobilisations financiéres

3.1

139 269 548

139 269 548

139 269 548

-

ACTIF IMMOBILISE

139 269 548

- 139 269 548

139 269 548

CREANCES

Créances clients ct comptes mttachés
Autres créances

DIVERS

Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités

COMPTES DE REGULARISATION

Charges constatées d'avance

3716490

3716490

2 700 000
11102

ACTIF CIRCULANT

3716 490

- 3716490

2711102

Charges & répantir sur plusieurs exercices

Ecart de conversion actif

3.2

1777 385

I 777 385

605931

Total Actil

144 763 424

- 144 763 424

142 586 582

el euros

Notes

31/12/2013

31/12/2012

Net

Net

Capital social, dont versé: 118 150

Primes d’émission, de fusion, d’apport

Réserve légale

Réserves statutaires ou contractucllcs
Réserves réglementées

Autres réserves

Report & nouveau

RESULTAT DE L’EXERCICE (bénéfice ou perte)

3.1

118 150
35 768 040
1t B15

-

13632983
1 306 323

118 150
35 768 040
11815

12313 121
2271887

CAPITAUX PROPRES

132

50837311

50 483 012

Provisions pour risques
Provisions pour charges

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

DETTES FINANCIERES
Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprds des éiablissements de crédit

Emnprunts el deites financiéres divers
DETTES D’EXPLOITATION

Dettes foumnisscurs et comptes mttachés

Dettes fiscales et socinles
DETTES DIVERSES

Dettes sur immobilisations ¢l compies rattachés

Autres dettes

COMPTES DE REGULARISATION

Produits constatés d'avance

34

3.5

3.6

91 975615

35162
24 557

1890778

90 804 471

335187
24 557

938 754

DETTES

93926 113

92 103 570

Ecarts de conversion passil’

Total Passif

144 763 424

142 586 582
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3. Tableau des flux de trésorerie
Exercice clos le 31 décembre 2013

en curos 31 décembre 2013 31 décembre 2012

OPERATIONS D'EXPLOITATION
Résultat nel 1306323 2271 886

Eléments non monéinires sans inctdence sur la trésoreric
Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles
Moins-value (plus-value) sur cession d'actifs 4 W

Dotations des charges réparties sur plusicurs exercices (Amortissement emis® emprunts P&L) 770 898 382224

Variation des autres provisions

Pertes / (Gaing) de change non réalisds - -
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 2077221 2654 110
Diminution (augmentation) des créances clicnts - -

Augmentation (diminution} des dettes fournisseurs (300 625) (94 735)
Augmentation {diminution) des intéréts courus sur dettes financidres 471 144 (285 106)
Diminution (augmentation) des autres créances et autres deftes - -
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT 170 519 (379 842)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 2247740 2274 268

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immabilisations corporelles et incorporelles

Acquisition de titres de participation - -
Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels

Produits des cessions de titres de participations - -
Diminution (augmentation) des VMP et actions propres

Diminution (augmentation) des autres immobilisations financiéres

Auginentation (diminution) des dettes fournisseurs d'immobilisations

FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENTS - -

OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation / (Réduction) de capital - 83 720
Emission d'emprunts & long terme 90 500 000

Remboursement d'emprunts & long terme (89 800 000} (2 000 000)
Frais d'émission d'emprunts (1942 352)

Augmentation (diminution) des découverts bancaires et des emprunts i court terme
Dividendes versés aux actionnaires

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT (1242 352) (1916 280)
Disponibilités & Pouverture 2711102 2353114
Variatlon nette des disponibllités 1005 388 357 988
DISPONIBILITES A LA CLOTURE 3716490 2711102
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Annexe
Exercice clos le 31 décembre 2013

1. Régles et méthodes comptables

Les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2013 sont établis en conformité avec les dispositions légales et
réglementaires en vigueur en France.

Ces régles figurent principalement dans les textes suivants : Code de Commerce, Décret du 23 novembre 1983,
Reéglement 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, c'est-a-dire :

v" continuité de I"exploitation,

v permanence des méthodes comptables d'un exercice a I'autre,

v indépendance des exercices,

v" conformément aux régles générales d’établissement et de présentation des comptes annuels.

La méthode retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des colts historigues.

1.1. Immobilisations financiéres
La valeur brute des titres de participation est constituée par le coilt d’achat hors frais accessoires.

Les titres de participation font i’objet d'une évaluation globale & chaque cléture pour sassurer que la 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 chiffres 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. Par défaut, la juste valeur sera déterminée selon le cours de bourse,

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 & I'activité du Groupe. Le taux de croissance &
I’infini retenu dépend des zones géographiques.

Les frais d'acquisition de titres de participation sont comptabilisés en charges.

Le nombre et la catégorie des titres de participation détenus par LT Participations est 11 861 976 actions au 31/12/13.

1.2. Créances

Les créances sont valorisées & leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur
d’inventaire est inférieure  la valeur comptable.

LT Participations n’a aucune créance & recouvrer au 31 décembre 2013.
1.3. Engagement de retraite

LT Participations n’ayant pas de personnel salarié, aucun engagement de retraite n'a été calculé.
1.4. Valeurs mobili¢res de placement

Les valeurs mobiliéres de placement sont comptabilisées & leur valeur d’acquisition. Elles font 1'objet d’une provision
lorsque le cours moyen du demier mois est inférieur & la valeur d’achat.

1.5. Opérations 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 & la date
de cloture de I’exercice & I’exception des avances consolidables qui ne sont pas réestimées.

Les pains et pertes latents, qui résultent de la conversion au taux de change de clbture des créances et des dettes, sont
inscrits Bux postes « €carts de conversion » respectivement au passif et & actif du bilan. Ceux constatés sur les
disponibilités sont enregistrés au compte de résultat.
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Les pertes latentes de change non couvertes font I’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.

LT Participations n'a pas effectué d'opérations en devises dans le courant de 1'exercice clos au 31 décembre 2013. En
conséquence, aucun écart de change n’est constaté sur |’exercice.
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Comptes annuels 31 décembre 2013

2. Notes sur le compte de résultat
2.1. Ventilation du chiffre d’affaires

LT Participations, ayant une activité de holding, elle ne réalise pas de chiffre d’affaires, mais pergoit des dividendes des

sociétés détenues,

Les dividendes pergus en 2013 proviennent d’Ipsos SA, détenue & 26.16 % au 31 décembre 2013, et s’élévent a

7 591 664.64 €.

2.2. Impét sur les bénéfices
Le résultat fiscal de LT Participations est déficitaire au 31 décembre 2013 de 4 555 499 €.

De plus, le déficit fiscal ordinaire restant a reporter au 31 décembre 2012 était de 24 541 238 €. Ce qui porte le déficit

fiscal ordinaire de LT Participations, restant  reporter au 31 décembre 2013 & 29 096 736 €.

R Résultat Impét da Résultat net
avant impbt d aprés Impdi
Résultat courant 1306 383 - 1 306 383
Résultat exceptionncl - . .
RESULTAT COMPTABLE 1 306 383 - 1306 383

En conséquence, LT Participations n’a pas d’impdt & payer au titre de I'exercice 2013,

3. Notes sur le Bilan

3.1, Immobilisations financiéres

3.1.1. Mouvements de I’exercice 2013

en euros 31/§2/12012 Augmentations Diminutions Reclassements 31/12/2013

Participations 139 269 548 - - 139 269 5438
Créances rattachées a des participations - - “
Autres immobilisations financiéres - a 2 R
Valeur Brute 139 269 548 - - 139 269 548
Provisions sur titres de participations - - S 5
Provisions sur autres immobilis. Financiéres - - = 2
Amorilssement et dépréciation - - - &
Valeur Nette 139 269 548 - - 139 269 548

Au 31 décembre 2013, le poste immobilisations financiéres est composé de 11 681 976 actions Ipsos SA (dont 5 8§89
902 actions nanties zu profit des établissements bancaires ayant consentis des préts). LT Participations ne détient pas

d’actions propres.

3.1.2. Liste des filiales et participations

Capitaux
propres avant Valeur Préts ot Dividendes
Sorléths Cupital en  affectation du  Quote-part  d'inventaire avances Moxtant CAHT Résultac cncalssés
(en milllers o cautions 2013 en 2013 en
d'extros) euros résultat et Yo des titres en  consentls en ebaval U o sur 2013 en
e hors capital euros euros euros
en euros
Ipsos SA 11334059 585 674 590 26.16 139269 548 - - 460302 22026 819 7591 665
TOTAL 11334059 585674 590 139 269 548 - - 460302 22026819 7 591 665
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3.2. Charges a étaler sur plusieurs exercices

Les frais liés & la négociation de I’emprunt de 88.5 M€ contracté par LT Participations le 29 juillet 2008 s'élévent &
1 298 206 €. Ces frais sont étalés linéairement sur cing ans a partir du 1% aodt 2008.

Au 31 décembre 2013, ces frais ont éié totalement amortis.

Les frais liés 2 la négociation de 'emprunt de 19 M€ contracté par LT Participations le 30 septembre 2011 s'élévent a
607 690 €. Ces frais sont étalés linéairement sur cinq ans a partir du 30 septembre 2011.

Au 31 décembre 2013, ces frais ont été totalement amortis.

Les frais liés & la négociation de I"emprunt de 90.5 M€ contracté par LT Participations le 29 juillet 2013 s’élévent a
1 942 351,75 €. Ces frais sont étalés linéairement sur cing ans & partir du 29 juillet 2013,

Au 31 décembre 2013, ces frais restant & répartir s’élévent a 1777 384.89 euros.

Les variations des charges a étaler sur 'exercice 2013 se décomposent de la maniére suivante

eh enros 3171272012 Augmentations Amortissements Diminution 31/1272013
frais émission emprunts 605931 1942 352 (770 898) - 1777 385
Total 605931 1942 352 (770 898) - 1777 385
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3.3. Capitaux propres
3.3.1. Composition du capital social
Le montant du capital social de LT Participations s’éléve a 118 150 € au 31 décembre 2013 et est composé comme suit

Naombre de titres

on curos A In ¢elbture de créés pendant remboursés pendant Valeur nominale
I'exercice Vexerclee I'exercice

Actions ordinnires 774 - 200€

Actions d droit de vole double 46 501 - - 200€

Actions de préférence 11800 - - 200€

Emission d'actions d’apport - - =

3.3.2. Capitaux propres

Les capitaux propres de LT Participations se décomposent comme suit :

Solde au 31/12/12 118 150 35 768 040 11815 - 12313121 2271887 50483013
Aug de capital par émission d'action - - - " - -
Aug de capital par émission d'action d'apport - - . . - -

Aug de capital par levées d'option - . - 3 F 5 :
Dividendes sur actions propres - - - . . . 5
Dividendes distribuds (1) + - . . (952 024) ¥ (952 024)
Changement de méthode . - . . . . 3
Rachat d'actions - . . &
AfTectation du résultat - - - - 2271887 (2271 B87) -
Résultal de I'exercice - - - - - 1306323 1306 323
Solde au 31/12/13 118 150 35 768 040 11 815 - 13632984 1306323 50837311

(1) Comespond aux dividendes sur Jes 11 800 actions de préférence.

3.4. Emprunts et dettes financi¢res

L'emprunt i remboursement in fine de 88.5 ME contracté par LT Participation en date du 29 juillet 2008, sur une durée
5 ans, a été remboursé le 29 juillet 2013.

L’emprunt & remboursement in fine de 19 M€ contracté par LT Participation en date du 30 septembre 2011, a été
remboursé le 29 juillet 2013.

Un nouvel emprunt de 90.5 M€ a été contracté par LT Participation le 8 février 2013.

La variation desdits emprunt sur I’exercice 2013 est décrite ci-aprés.

3.4.1. Variation des emprunts et dettes financiéres

Variation des

en euros 31122012 Augmentations Diminutions changes 31/12/2013

Autres emprunts obligataires - .
Emprunts et dettes i plus de 2 ans a l'origine 89 800 000 90 500 000 (89 800 000) 90 500 000
Intéréts courus 1004 471 1475615 (1004 471) 1475615
Tatal 90 804 471 91975615 (90 804 471) - 91975615
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3.4.2. Echéancier des emprunts et dettes financiéres

Plus d'l an,

&n euros Montant brut I an au plus moinsdeSans  Plusde S ans

Emprunts obligataires convertibles . - - .
Autres emprunts obligataires - - - =
Emprunts et dettes 8 2 ans maximum a l'origine - - . g
Emprunts et deties & plus de 2 ans 4 l'origine 91975615 1475615 90 500 000 -
Emprunts et deties financiéres divers - - & =
Total 91975615 1475 615 90 500 000 -

Un emprunt de 90.5 ME a été contracté le 8 février 2013 aux conditions suivantes :

v Remboursement le 8 février 2016, avec option d'extension de I’échéance 1+1 (soit 8 févier 2017, puis 8 février
2018 ;

v Taux d’intérét : Euribor 1 an+ 3.25 %
En liaison avec ce contrat d'emprunt, il y a trois couvertures de taux de type swap. Au 31 décembre 2013, les en-cours
de swap de taux étaient de 45 250 000 euros (Valeur de marché au 31 décembre 2013 = 12 889 euros).

LT Participations s’est engagé & atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA
consolidé (soit la marge opérationnelle augmentée des dotations aux amortissements et provisions), EBIT consolidé
(soit la marge opérationnelle) / frais financiers nets consolidés, et endettement net consolidé / capitaux propres
consolidés). Les niveaux & respecter pour ces différents ratios financiers sont les suivants :

o  Groupe LT Participations

Niveau &
Ratios financiers respecter
1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <1,2
2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <40
3. Marge opérationnelle / frais financiers nets consolidés 5

Au 31 décembre 2013, LT Participations remplissait ces engagements.

3.5. Dettes d’exploitation

Le détail des dettes d’exploitation est la suivante :

Plus d'l an,
en euros Montant brut 1 an au plus moinsde5  PlusdeSans
ans

Fournisseurs ¢t comples ratiachés 35162 35162 - -
Personnel et comptes rattachés - - - .
Sécurité sociale et autres organismes sociaux - - 3 -
Eunt : imp0t sur les bénéfices - - - &
Etat : taxe sur la valeur ajoutée - = s =
Etat : obligations cautionnées . . s ”
Etat : autres impdts, taxes et assimilés 24 557 24 557 - -
Total 59719 59719 - -
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Comptes annuels 31 décembre 2013

3.6. Dettes diverses
Les autres dettes se détaillent comme suit :
Plusd'l an,
en euros Montant brut 1 an au plus moinsde5  Plusde5ans
ans
Detles sur immobilisations el comptes rattachés - - -
Groupe et associés | 598 1598
Autres dettes : dividendes votés non versés 1 889 180 1 889 180
Total 1890778 1890778 -
4, Autres informations
4.1. Etat des charges a payer
Les charges a payer au 31 décembre 2013 sont les suivantes :
on curos 31/12/2013 31/12/2012
EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES 1475615 1004 471
[ntéréts courus sur cmprunts 1475615 1004 471
DETTES FOURNISSEURS & COMPTES RATTACHES 35162 335788
Factures non parvenues 35162 335788
AUTRES DETTES - -
Clients — Avoirs & établir
DETTES FISCALES ET SOCIALES 24 557 24 357
Provision pour congés payés
Provision formation continue
Delttes provisionnées
Etat - Autres charges 24 557 24 557
Etat - Provision pour charges sur prime
AUTRES DETTES - -
Charges & payer - &
Total des charges & payer 1535334 1364 816
4.2, Informations concernant les entreprises liées
Entrepriscs Dettes, créances
en curos Kides Partlcipations enefTels comm,
ACTIF IMMOBILISE

Participations
Créances rattachées a des participations
Autres immobilisations financiéres

139 269 548

ACTIF CIRCULANT
Créances clients el compies rtlachés
Autres créances

DETTES

Emprunts ct dettes financiéres divers
Dettes fournisseurs el comples ratinchés
Autres dettes

CHARGES FINANCIERES

Dotation provision déprécintion créances ratlachées i des participations

Dotation provision dépréciation titres
Dotation provision autres créances

PRODUITS FINANCIERS
Intéréts de la période comptes courants

4.3. Rémunération des dirigeants

En 2013, aucune rémunération ou avantages en nature n'ont &1¢ versés par la société aux dirigeants.
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolides

LT Participations

Exercice clos le 31 décembre 2015

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rapport relatif a Pexercice clos le 31 décembre 2015 sur:

* e contrdle des comptes consolidés de la société LT Participations, tels qu'ils
sont joints au présent rapport,

* lajustification de nos appréciations,

* la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'administration. 11 nous
appattient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
I'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes consolidés. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel
IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image
fidéle du patrimoine, de la situation financiére ainsi que du résultat de l'ensemble
constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.
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Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la
note « 5./.1 — Tesls de dépréciation des goodwills » de Pannexe aux comptes consolidés qui
présente les modalités de détermination des valeurs d’utilité des unités génératrices de
trésoreric auxquels les goodwill sont alloués, les marges de sécurité dont dispose
I'entreprise 4 I'issue du test des valeurs des goodwill, et la sensibilité de ces valeurs aux
variations des hypotheéses clés retenues, notamment pour la zone Amérique Latine
'hypothése de redressement de sa marge opérationnelle.

2 Justification des appréciations

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

¢ Les notes 1.225 et 1.2.26 de lannexe aux comptes consolidés décrivent la
méthode de reconnaissance du chiffre d’affaires et de la marge brute. Nos travaux
ont notamment consisté i apprécier le caractére approprié de la méthode retenue
pour déterminer I'avancement des études et a examiner les modalités retenues
pour la reconnaissance du revenu et des colts directs.

e Les notes 1.2.8, 1.2.15 et 5.1 de P'annexe aux comptes consolidés décrivent les
principes appliqués en matiere de regroupements d’entreprises et de valorisation
des goodwill. Nos travaux ont consisté a examiner les modalités de mise en cuvre
des tests de dépréciation des goodwill et des actifs a durée de vie indéterminée, les
prévisions de flux de trésorerie et les hypotheses utilisées ainsi que les évaluations
qui en résultent. Nous avons également vérifié que ces notes donnent une
information appropriée.

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

3 Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations
données dans le rapport sur la gestion du groupe.
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Nous n'avons pas d'observation 4 formuler sur leur sincérité et leur concordance avec
les comptes consolidés.

Fait a Paris, le 02 juin 2016

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton
Membre frangais de Grant Thornten International SLG Expertise
Gilles Hengoat Marion Bolze

Associé Associée
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- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 décembre 2015

Comptes consolidés

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2015

1 - Compte de résultat consolidé

Exercice clos le 31 décembre 2015

E— R — I — S
" En milliers d’euros ISR 31/12/2015 (131/12/2014°0

Chiffre d'affaires

1669 469

3 1785211
Colts directs 4.1 (635538} | (597 275)
Marge brute L3 _ 1149 673 1072 194
Charges de personnel - hors rémunération en actions {733 656) (680 017)
Charges de personnel - rémunération en actions 5.8.3 (10812) (11998)
Charges générales d'exploitation (228 300) (207 562)
Autres charges et produits opérationnels 4.2 946 327
Marge opérationnelle 3 177,851 172 944
Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions 4.3 (5097) (4 644)
Autres charges et produits non courants 4.4 (17 302) (17 172)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 5.4 _(“91;'3 (92)
Résultat opérationnel 155357 151 035
Charges de financement 45 ~ (27.840) (28 106)
Autres charges et produits financiers 45  (2131) 2788
'Résultat financier (29 971) (25 318)
Résultat net avant impdts 125 386 125719
Impdts - hors impbts différés sur amortissement du goodwill 4.6 (29 353) (29 889)
Impéts différés sur amortissement du goodwill 4.6 (4 465) (4 197)
Impét sur les résultats ' 46 ~ (33818) | (34 086)
Résultat net 91568 91 633
Dont part du Groupe 19992 18 029
Dont part des minoritaires 71575 73 603
Résultat net part du Groupe par action de base (en euros) 4.8 338.42 305.20
Résultat net part du Groupe par action dilué (en euros) 4.8 338.42 305.20




- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 déecembre 2015

2 - Etat du résultat global consolidé

Exercice clos le 31 décembre 2015

FEn milliérs d'airos.

T YRR [31/a2/2014

Résultat net 91568 91633
Autres éléments du résultat global LA R
Inv:estissements nets a |'étranger et couvertures (17.230) (6 657)
afférentes DTN
Variation des écarts de conversion 6152 27 391
T
t'n:npots différés sur investissements nets a 3938 3050
I'étranger ¢
.Total des autres éléments reclassables en (_" 140) o
résultat i oi BN
Gains et pertes actuariels 269 (555)
Impdts différés sur gains et pertes actuariels -~ (98) 14
Total des autres éléments non reclassables en 171 (541)
résultat 1 ¥ _,
Total des autres éléments du résultatglobal || (6989) 23243
Résultat global 84539 | 114876
Dont part du Groupe 17709 23638
Dont part des minoritaires 66890 91 238




3 - Etat de lo situation financiére consolidée

Exercice clos le 31 décembre 2015

- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 décembre 2015

d'eurc : 31/12/2015°  [RETVEVTPTO R

ACTIF AT

Goodwills 5.1 1268 279 1202 137
Autres immobilisations incorporelles 5.2 80 469 85 234
immobilisations corporelles 5.3 37209 32425
Participation dans les entreprises associées 5.4 262 357
Autres actifs financiers non courants 5.5 17305 27 407
Impéts différés actifs 4.6 14984 38626
Actifs non courants 1418508 1386 187
Clients et comptes rattachés 5.6 627282 610212
Impdts courants 4.6 12238 18 110
Autres actifs courants 5.7 72596 75 637
Instruments financiers dérivés 5.9 3979 3849
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5.9 - 152178 152 463
Actifs courants 868273 860 270
TOTAL ACTIF 2 286 780 2 246 457
PASSIF

Capital 5.8 E; 118 118
Primes d'émission 35768 35768
Actions propres ) 0
Autres réserves 119275 104 333
Ecarts de conversion (12 602) {10 268)
Résultat net - part du groupe 19992 18 029
Capitaux propres - part du Groupe 162551 147 980
Intéréts minoritaires 702 887 670 038
Capitaux propres 865439 818 018
Emprunts et autres passifs financiers non courants 5.9 706291 611662
Provisions non courantes 5.1 5157 14 920
Provisions pour retraites 5.11 25030 23 890
Impéts différés passifs 4.6 100 015 114 568
Autres passifs non courants 512 37024 44 627
Passifs non courants 873 517 809 667
Fournisseurs et comptes rattachés 263 565 253 394
Emprunts et autres passifs financiers courants 5.9 85366 176 286
Impdts courants 4.6 6781 11111
Provisions courantes 5.1 : 5121 4 860
Autres passifs courants 5.12 _ 186994 | 173 124
Passifs courants 547 825 618 770
TOTAL PASSIF 2 286 780 2 246 457
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— Etat des flux de trésorerie consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2015

[ mitiers dem;“__ S O __:::L:—"—*_*’E_:—— aynpns | 31/12/2014
OPERATIONS D'EXPLOITATION

RESULTAT NET 91568 91633
Eléments sans incidence sur la capacité d'autofinancement

Amortissements des immobilisations corporelles et incarporelles 27 sis ‘ 25 647
Résultat net des sociétés mises en dquivalence, nets des dividendes requs 95 92
Moins-value (plus-value) sur cessions d'actifs e 15‘1“' 287
Variation nette des pravisions ; !_3 385) | {2 814)
Rémunération en actions ; ‘ lm 1 11 349
Autres praduits et charges calculés : 4 4781' 2221
Frais d'acquisition de sociétés consolidées 5 412 1807
Charge de financement EI BEQ 27 906
Charge d'impét 33818 34 086
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT CHARGES DE FINANCEMENT ET IMPOT 197700 192 214
Variation du besoin en fonds de roulement 6.1 & 18151_ ! (18 405)
Intéréts financiers nets payés f[zs 311} (24 977)
Impéts payés ~ (2510), (23317)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 154 03-0 125 515
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 6.1.2 i {23 5_"(9)- {14 274)
Produits des cessions d'actifs carporels et incorporels _ i 45& 101
(Augmentation) / diminution d'immabiisations financiéres . 1343 (1423)
Acquisitions de sociétés et d'activités consolidées nettes de trésorerie acquise 613 ___‘ 537'{73}‘ {2 534)
FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT, _.(ss__s__sb}_:‘ (u_x’:-io)
OPERATIONS DE FINANCEMENT :

Augmentation / (Réduction) de capital fo t-_ -
(Achats) / Ventes nets d'actions propres IB 499]

Augmentation / {diminution) des emprunts & long terme ; ] (5Q1ﬂ4} (64 398)
Augmentation / (diminution) des découverts bancaires (1252) . (2 229)
Rachats d'intéréts minoritaires 6.13 (12 545) ] {6 418)
Dividendes versés aux actionnaires de la société mére {4 046} (11532)
Dividendes versés aux minaritaires des sociétés intégrées m 603} (27 035)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT ~ (106060) {111 612)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE (2590) (a227)
Incidence des variations des cours des devises sur la trésarerie 1306 4270
TRESORERIE A L'OUVERTURE 152463 152420
TRESORERIE A LA CLOTURE 152178 152 463
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5—Etat des variotions des capitaux propres consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2015

Situation au ler janviar 2014 retralté ! 118 | 35768 -} e5239 (16048) | 115076 | 632696 | 747772
Variation de capital - - - . - - - -
Distribution dividendes - - - (1047} - (1047) | (28454} | (29501}
Variation de périmétre - - - {109) - {109) 109 -
Effets des engagements de rachat de titres - - - (3979} - {3979) | (10539) | {14 518)
Mouvements sur Actions propres - - - {3021} - (3 021) {8511) | (11532)
:ﬁT:;far::‘ic::;:;:ctions constatées directement ) ) ) 2973 i 2973 8376 11349
Autres mouvements {1} - - - {64} - {64) {365) {429)
Transactions avec les actionnaires - - - (5 248) . (5248) | (39383) | (44 631)
Résultat da l'exercice - - - 18030 - 18030 | 73603 91633
Autres éléments du résultat global - - - - - - - .
Investissements nets a I'étranger et couvertures } } ) : ) )
afférentes
Impbts différés sur investissements nets & ) . ) i i N . N
I'étranger
Variation des écarts de conversion - - - - 5750 5750 18034 23 784
Gains et pertes actuariels - - - {145) - {145) {410) {555)
Impéts différés sur gains et pertes actuariels - - - 4 - 4 10 14
Total des autres éléments du résultat global . =]) WSS a2 5750 5608 | 17635 | 23243
Résultat global - - - 17888 | 5750 23638 | 91238| 114876
“Situation au 31 décembre 2004 | 18| 35768 | - | 107879 |  (i0298) | 133466 | 684552 | 818018
_Situationau lerjanvier2015. §  118)| 35768 | -} 107879 | (10298) | 133466 | 684552 | 818018
Variation de capital - - - - - - -
Distribution dividendes . - - {1112) - {1112) | {28380) | (29492)
Variation de périmétre - - - 101 - 101 {101) -
Effats des engagements de rachat de titres - - - (1 879) - {1879) (4 872) {6 751}
Mouvements sur Actions propres - - - (2 487) - (2 487) {7 012) {9 499)
::T:F:::;h::: :rr; :ctions constatées directement ) i i 2668 3 2 668 7521 10 189
Autres mouvements (1) - - - (427) . {427) {1197) {1 624)
Transactions avec les actionnaires - - - (3 137) - (3137) | (34040) | (37177)
Résultat de Iexercice - - - 19933 - 19993 | 71575 | 91568
Autres éléments du résultat global - - - . - - - -
Investissements nets a I'étranger et couvertures i i N i
afférentes
impdts différés sur investissements nets a ) ) i ) i ) )
'étranger
Variation des écarts de conversion - - - - {2329) {2 328) {4811) | (7 140)
Guains et pertes octuariels - - - 70 - 70 199 269
Impéts différés sur gains et pertes actuariels - - - (26) - {26) (72) {98}
‘Total des autres éléments du résultatglobal ] ey -} S e i e B 45 )  (2329) (—thﬂl, (4 685) | (6969)
Résultat global - -1 - 20 038 {2329)| 17709 | 66890 | 84599
Situation au 31 décembre 2015 ' 118 'I 35768 | .| 124780 (12627) | 248038 | 717402 | 865440




Notes aux états financiers consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2015

1 ~informations générales et principales méthodes
comptables

1.1 - Informations générales

LT Participations est un groupe mondial qui propose des
solutions études aux entreprises et aux institutions. Il se
situe aujourd’hui au 3éme rang mondial sur son marché,
avec des filiales consolidées dans 87 pays au 31 décembre
2015,

LT Participations est une société anonyme, cotée sur
Euronext Paris. Son siége social est situé 35, rue du Val de
Marne- 75013 Paris {France).

En date du 7 juin 2016, le Conseil d'administration de LT
Participations a arrété et autorisé la publication des états
financiers consolidés de LT Participations pour |'exercice
clos le 31 décembre 2015. Les états financiers consolidés de
I'exercice clos le 31 décembre 2015 seront soumis a
I'approbation des actionnaires de LT Participations lors de
son Assemblée générale annuelle, qui se tiendra le 28 juin
2016.

Les états financiers sont présentés en Euro et toutes les
valeurs sont arrondies au millier le plus proche {€000), sauf
indication contraire.

1.2 - Principales méthodes comptables
1.2.1 - Base de préparation des états financiers

En application du réglement n” 1606/2002 adopté le 19
juillet 2002 par le parlement européen et le conseil
européen, les états financiers consolidés de I'exercice 2015
du groupe Ipsos sont établis en conformité avec le
référentiel IFRS (International Financial Reporting
Standards) publié par ['lASB (International Accounting
Standards Board) au 31 décembre 2015 et dont le
réglement d'adoption est paru au Journal Officiel de I'Union
européenne a la date d’arrété des comptes.

1.2.1.1 — Normes, amendements et interprétations adoptés
par I'Union Européenne et d'application obligatoire aux
exercices ouverts 0 compter du 1% janvier 2015

® IFRIC 21 - « Droits et taxes » publiée par I'IASB le 20 mai
2013 et adoptée par la Commission Européenne. Cette
interprétation porte sur le mode de comptabilisation des
impdts et taxes ne relevant pas de la norme 1AS12 « Impdts
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sur le résultat ». Elle a pour objectif de clarifier le fait
générateur d’obligation justifiant la comptabilisation d'un
passif au titre d'un droit ou d'une taxe exigible. Elle ne
traite pas la question de la contrepartie de ce passif.

L'application de cette interprétation n'a pas eu d'impact
significatif sur les comptes consolidés.

» Amendements a IFRS 3, IFRS 13 et IAS 40 applicables aux
exercices ouverts a compter du 1% janvier 2015.

Leur application de ces amendements n'a aucun d'impact
sur les comptes consolidés.

1.2.1.2 — Normes, amendements et interprétations publiés
par I'IASB, mais dont I'application n'est pos obligatoire aux
exercices ouverts @ compter du 1% janvier 2015

¢ Amendement & |AS 19 - cotisations définies - dont
I'objectif est de clarifier la comptabilisation des cotisations
qui sont indépendantes du nombre d’années de service du
membre du personnel.

« Amendement a IFRS 2 - Paiements a base d’actions, sur la
définition des conditions d'acquisition des droits.

» Amendement & IFRS 3 — Regroupements d'entreprises,
sur la comptabilisation des paiements additionnels.

* Amendement a IFRS 8 — Secteurs opérationnels, sur le
regroupement de secteurs opérationnels et la
réconciliation des actifs par segment.

* Amendement des bases de conclusion d’IFRS 13 -
Evaluation de la juste valeur.

= Amendement a IAS 24 — Informations relatives aux parties
liges

1.2.2 - Recours & des estimations

Dans le cadre du processus d'établissement des comptes
consolidés, 'évaluation de certains soldes du bilan ou du
compte de résultat nécessite I'utilisation d'hypotheses,
estimations ou appréciations. Ces hypothéses, estimations
ou appreéciations sont établies sur la base d'informations ou
situations existant a la date d'établissement des comptes,
qui peuvent se révéler, dans le futur, différentes de Ia
réalité.

Les principales sources d’estimations concernent :

- les Goodwills et regroupement d'entreprises tels que
décrit en note 1.2.8



- la valeur des goodwills pour lesquels le Groupe vérifie au
moins une fois par an qu’il n"y a pas lieu de constater une
dépréciation, en ayant recours a différentes méthodes qui
nécessitent des estimations. De plus amples détails sont
donnés dans les notes 1.2.8 et 5.1.1,

- les actifs d’impét différé liés a Vactivation des déficits
reportables tels que décrit dans la note 1.2.24,

- les actifs financiers non cotés tels que décrit dans la note
1.2.16.

- V'évaluation des dettes de puts sur intéréts minoritaires
tels que décrit dans la note 1.2.7

- I'évaluation de 1a juste valeur des emprunts et des
instruments de couverture tels que décrit dans la note
1.2.20

- I'évaluation de l'avancement des études tel que décrit
dans la note 1.2.25

- les différents éléments entrant dans le calcul de la marge
opérationnelle tels que décrits dans les notes 1.2.25
Reconnaissance du chiffre d’affaires, 1.2.26 Définition de 1a
marge brute et 1.2.27 Définition de la marge opérationnelle

1.2.3 - Méthodes de consolidation

Les états financiers comprennent les états financiers de LT
Participations et de toutes ses filiales au 31 décembre de
chaque année. Les états financiers des filiales sont préparés
sur Ja méme période de référence que ceux de la société
mére, sur la base de méthodes comptables homogénes.

Les filiales sont consolidées a compter de la date
d’acquisition, qui correspond a la date a laquelle le Groupe
en a obtenu le contréle.

Les sociétés cantrdlées par le Groupe (c’est-a-dire qu'il a le
pouvoir de diriger les politiques financiére et opérationnelle
de ces sociétés afin d'obtenir des avantages de leurs
activités), que ce soit de droit (détention directe ou
indirecte de la majorité des droits de wvote), ou
contractuellement sont consolidées par intégration globale.
Les comptes sont pris a 100 %, poste par poste, avec
constatation des droits des actionnaires minoritaires. Le
controle existe également lorsque LT Participations
détenant moins de |a moitié des droits de vote a la capacité
de réunir la majorité des droits de vote dans les réunions
du conseil d’administration ou de 'organe de direction
équivalent, ou a le pouvoir de nommer ou révoquer la
majorité des membres du conseil d’administration ou de
I'organe de direction équivalent.

Les sociétés non contrilées exclusivement par le Groupe
mais sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable
sont consolidées selon la méthode de la mise en
équivalence si le pourcentage de controle résultant de la
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détention directe ou indirecte des droits de vote est
supérieur a 20%.

1.2.4 - Information sectorielle

En application de la norme IFRS8, I'information sectorielle
présentée dans les comptes consolidés doit étre basée sur
le reporting interne régulierement examiné par la Direction
Générale pour évaluer les performances et allouer les
ressources aux différents secteurs. La Direction Générale
représente le principal décideur opérationnel au sens de la
narme |FRS8,

Les secteurs retenus, au nombre de trois, résultent des
zones géographiques issues du reporting interne utilisé
par la Direction Générale. Les trois secteurs sont les
sujvants :

- I'Europe, Moyen-Orient, Afrique,

- les Amériques,

- I'Asie-Pacifique.
Par ailleurs, le groupe Ipsos est entiérement dédié a une
seule activité : les études par enquéte,

Les méthodes d’évaluation mises en place par le Groupe
pour le reporting des segments selon IFRS8 sont identiques
a celles mises en place dans les états financiers.

A ces trois secteurs opérationels s’ajoutent les entités
Corporate ainsi que des éliminations entre les trois
secteurs opérationnels classés dans la rubrique
« Autres ». Les actifs du Corporate qui ne sont pas
directement imputables aux activités des secteurs
opérationnels ne sont pas alloués 3 un secteur.

Les opérations commerciales inter secteurs sont réalisées a
des termes et conditions de marché similaires a ceux qui
seraient proposés a des tierces parties. Les actifs sectoriels
sont constitués des immobilisations corporelles et
incorporelles (y compris goodwill), des créances clients ainsi
que des autres actifs courants.

1.2.5 - Méthode de conversion des éléments en devises

Les états financiers des filiales étrangéres dont la monnaie
de fonctionnement est différente de 'euro et n'est pas la
monnaie d'une économie hyper-inflationniste, sont
convertis en euros, monnaie de présentation des états
financiers d'Ipsos de la fagon suivante :

- Les actifs et les passifs sont convertis au taux de cloture.

- Le compte de résultat est converti au taux moyen de la
période.

- Les écarts de conversion résultant de I'application de ces
différents taux figurent dans un poste spécifique des
capitaux propres « Variations des écarts de conversion ».




La comptabilisation et I'évaluation des opérations en
devises sont définies par la norme 1AS 21 - Effets des
variations des cours des monnaies étrangéres. En
application de cette norme, les opérations libellées en
monnaies étrangéres sont converties par la filiale dans sa
monnaie de fonctionnement au cours du jour de la
transaction.

Les éléments monétaires du bilan sont réévalués au cours
de cloture a chaque arrété comptable. Les écarts de
réévaluation correspondants sont enregistrés au compte de
résultat de la période :

- en marge opérationnelle pour les transactions
commerciales liées aux études,

- en autres charges et produits non courants pour les
engagements de rachats de minoritaires,

- en résultat financier pour les transactions financiéres et
les frais centraux.

Par exception a la regle décrite ci-dessus, les eécarts de
conversion sur les opérations de financement intragroupe 3
long terme pouvant étre considérées comme faisant partie
de l'investissement net dans une filiale étrangére et les
ecarts de conversion sur les emprunts en monnaies
étrangeres qui constituent totalement ou pour partie une
couverture de I'investissement net dans une entité
étrangére (conformément aux dispositions d'IAS 39), sont
comptabilisés directement parmi les autres éléments du
résultat global en « Variations des écarts de conversion »
jusqu’a la sortie de 'investissement net.

1.2.6 - Opérations et comptes réciprogques

Les soldes au 31 décembre des comptes de créances et de
dettes entre sociétés du Groupe, les charges et les produits
réciproques entre sociétés du Groupe 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 & des sociétés du Groupe, marges
internes sont éliminés en tenant compte de leur effet sur le
résultat et I'impot différé.

1.2.7 - Engagements de rachat de minoritaires

Le Groupe a consenti @ des actionnaires minoritaires de
certaines de ses filiales consolidées par intégration globale
des engagements de rachat de leurs participations. Ces
engagements de rachat correspondent pour le Groupe a
des engagements optionnels (options de vente).

Lors de la comptabilisation initiale et conformément aux
dispositions prévues par la norme IAS 32, le Groupe
enregistre un passif au titre des options de vente vendues
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aux actionnaires minoritaires des entités consclidées par
inteégration globale. Le passif est comptabilisé initialement
pour la valeur actuelle du prix d’exercice de |'option de
vente puis ré-estimé lors des arrétés ultérieurs en tenant
compte de I'évolution de la valeur de I'engagement.

Pour les acquisitions avec prise de contrdle réalisées avant
le 1ler janvier 2010, la contrepartie de ce passif est
enregistrée en diminution des intéréts minoritaires et pour
le solde en goodwill en cours. Lors des exercices ultérieurs,
I'effet de dés-actualisation et la variation de la valeur de
engagement sont comptabilisés par ajustement du
montant du goodwill.

A léchéance de |'engagement, si le rachat n'est pas
effectué, les écritures antérieurement comptabilisées sont
contre-passées ; si le rachat est effectué, le montant
constaté en autres passifs courants ou non courants est
soldé par contrepartie du décaissement lié au rachat de la
participation minaritaire et le goodwill en cours est reclassé
en goodwill.

Pour les acquisitions avec prise de contrdle réalisées a
partir du ler janvier 2010, et en application des normes
IFRS 3 révisée et IAS 27 amendée, la contrepartie de ce
passif est enregistrée en déduction des capitaux propres
hors-groupe a hauteur de |a valeur comptable des intéréts
minoritaires concernés, et en déduction des capitaux
propres part du Groupe pour l'excédent éventuel. La dette
est réévaluée a chaque cloture a la valeur actuelle de
remboursement, c'est-a-dire a la valeur actuelle du prix
d'exercice de I'option de vente.

Jusqu'au 31 décembre 2012, toute variation de valeur était
comptabilisée en capitaux propres. A compter de I'exercice
2013, le Groupe LT Participations a décidé de comptabiliser
toutes les variations de valeur des engagements de rachat
de minoritaires et I'effet de désactualisation dans le poste «
autres charges et produits non courants » du compte de
résultat ainsi que le permet 1a norme IAS 39,

Conformément a IAS 27, la quote-part du résultat ou de
variations de capitaux propres attribuée a la société mére
et aux intéréts minoritaires est déterminée sur la base des
pourcentages de participation actuels et ne refléte pas la
participation complémentaire potentielle représentée par
Fengagement de rachat.

1.2.8 — Goodwills et regroupement d’entreprises

Les regroupements d’entreprises intervenus aprés le ler
janvier 2010 sont comptabilisés suivant la méthode de
I'acquisition, conformément & |IFRS 3 révisée «
Regroupements d'entreprises ». Les actifs identifiables
acquis et les passifs et passifs éventuels repris sont



comptabilisés a leur juste valeur en date d'acquisition, sous
réserve qu'ils respectent les critéres de comptabilisation
d’IFRS 3 révisée.

Le goodwill qui représente I'excedent du coiit d’acquisition
sur la quote-part du Groupe dans la juste valeur de ces
actifs, passifs et passifs éventuels de I'entreprise acquise a
la date d’acquisition est comptabilisé a I'actif du bilan sous
la rubrique « Goodwills ». Le goodwill se rapportant a
l'acquisition d’entreprises associées est inclus dans la valeur
des titres mis en équivalence. Il correspond essentiellement
a des éléments non identifiables tels que le savoir faire et
'expertise-métier des équipes. Les goodwills négatifs sont
enregistrés immédiatement en résultat.

Les goodwills sont alloués aux Unités Geénératrices de
Trésorerie (UGT) pour les besoins des tests de dépréciation.
Le goodwill est affecté aux UGT susceptibles de bénéficier
des synergies du regroupement d'entreprises et
représentant au sein du Groupe le niveau le plus bas auquel
le goodwill est suivi pour des besoins de gestion interne,

Une UGT se définit comme le plus petit groupe identifiable
d’actifs qui génére des entrées de trésorerie largement
indépendantes des entrées de trésorerie générées par
d’autres actifs ou groupes d’actifs. Les UGT correspondent
aux zones géographigues dans lesquelles le Groupe exerce
ses activités.

Les goodwills sont enregistrés dans la devise fonctionnelle
de I'entité acquise.

Les frais d'acquisition sont comptabilisés immediatement
en charges lorsqu’ils sont encourus.

Lors de chaque acquisition, le Groupe peut opter pour la
comptabilisation d'un goodwill dit « complet », c'est a-dire
que ce dernier est calculé en prenant en compte la juste
valeur des intéréts minoritaires en date d’acquisition, et
non pas uniquement leur quote-part dans la juste valeur
des actifs et passifs de I'entité acquise.

Les goodwills ne sont pas amortis et font I'objet d'un test
de dépréciation au minimum une fois par an par
comparaison de leurs valeurs comptables et de leurs
valeurs recouvrables a la date de cloture sur la base des
projections de flux de trésorerie basées sur les données
budgétaires couvrant une période de quatre ans. La
fréquence du test peut &tre plus courte si des événements
ou circonstances indiquent que la valeur comptable n'est
pas recouvrable. De tels événements ou circonstances
incluent mais ne se limitent pas a :

- Un écart significatif de la performance économique de
I'actif en comparaison avec le budget ;
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- Une dégradation significative de [‘environnement
économique de I'actif ;

- La perte d'un client majeur ;
- La croissance significative des taux d'intéréts.

Les modalités des tests de dépréciation sont décrites en
Note 1.2.15 consacrée aux dépréciations d'actifs. En cas de
perte de valeur, la dépréciation enregistrée au compte de
résultat est irréversible.

Pour les acquisitions réalisées a compter du ler janvier
2010 et en application d’IFRS3 révisée, tout ajustement de
prix potentiel est estimé a sa juste valeur en date
d'acquisition et cette évaluation initiale ne peut étre
ajustée ultérieurement en contrepartie du goodwill qu’en
cas de nouvelles informations liées a des faits et
circonstances existant a la date d'acquisition et dans la
mesure ol I'évaluation était encore présentée comme
provisoire (période d'évaluation limitée a 12 mois) ; tout
ajustement ultérieur ne répondant pas a ces critéres est
comptabhilisé en résultat du Groupe en contrepartie d'une
dette ou d’'une créance.

Pour les acquisitions réalisées antérieurement au ler
janvier 2010 et pour lesquelles I'ancienne norme IFRS 3
continue de s'appliquer, toutes les variations de dettes sur
acquisitions (variation de prix différés ou d'earn-out)
restent comptabilisées en contrepartie du goodwill, sans
impact sur le résuitat du Groupe.

La norme 1AS 27 révisée a modifié Ia comptabilisation des
transactions concernant les intéréts minoritaires, dont les
variations, en V'absence de changement de contrdle, sont
désormais  comptabilisees en  capitaux  propres.
Notamment, lors d'une acquisition complémentaire de
titres d'une entité déja contrdlée par le Groupe, I'écart
entre le prix d'acquisition des titres et la quote-part
complémentaire des capitaux propres consolidés acquise
est enregistré en capitaux propres — part du Groupe. La
valeur consolidée des actifs et passifs identifiables de
I'entité (y compris le goodwill) reste inchangée.

1.2.9 - Autres immobilisations incorporelles

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

Les immobilisations incorporelles acquises dans le cadre
d’un regroupement d’entreprise sont enregistrées pour leur
juste valeur a la date d’acquisition, séparément du goodwill
si elles remplissent I'une des deux conditions suivantes :



- elles sont identifiables, c'est-a-dire qu’elles
résultent de droits légaux ou contractuels ;
- elles sont séparables de I'entité acquise.

Lles immobilisations incorporelles sont constituées
essentiellement de marques, de relations contractuelles
avec les clients, de logiciels, de frais de développement et
des panels.

1.2.10 - Marques et relations contractuelles avec les clients

Dans le cadre des regroupements d’entreprises, aucune
valeur n'est allouée aux marques rachetées qui sont
considérées comme des enseignes sans valeur intrinséque,
sauf si la marque a une notoriété suffisante permettant au
groupe de maintenir une position de leader sur un marché
et de générer des profits sur une longue période.

Les marques reconnues dans le cadre des regroupements
d’entreprises sont considérées comme a durée de vie
indéfinie et ne sont pas amorties. Elles font 'objet d'un test
de dépréciation sur une base annuelle qui consiste a
comparer leur valeur recouvrable et leur valeur comptable.
Les pertes de valeur sont comptabilisées au compte de
résultat.

Conformément & la norme IFRS 3 révisée, des relations
contractuelles avec les clients sont comptabilisées
séparément du goodwill dans le cadre d'un regroupement
d'entreprises, dés lors que I'entreprise acquise a un volume
d’'affaires régulier avec des clients identifiés. Les relations
contractuelles avec les clients sont évaluées selon Ila
méthode de I’ « Excess Earnings » qui prend en compte les
flux de trésorerie futurs actualisés générés par les clients.
Les parameétres utilisés sont cohérents avec ceux utilisés
pour I'évaluation des goodwills.

Les relations contractuelles avec les clients, dont la durée
d’utilité est determinable, sont amorties sur leur durée
d'utilisation, qui a été évaluée généralement entre 13 et 17
ans. Elles font I'objet d'un test de dépréciation en cas
d’indice de perte de valeur.

1.2.11 - Logiciels et frais de développement

Les frais de recherche sont comptabilisés en charges
lorsqu’ils sont encourus, Les dépenses de développement
sur un projet individuel sont activées quand la faisabilité du
projet et sa rentabilité peuvent raisonnablement étre
considéréas comme assurées.

En application de cette norme, les frais de développement
sont immobilisés comme des actifs incorporels dés lors que
le Groupe peut démontrer :
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- son intention d'achever cet actif et sa capacité a ['utiliser
ou alevendre ;

- sa capacité financiére et technique de mener le projet de
développement a son terme ;

- |la disponibilité des ressources pour mener le projet a son
terme ;

- qu’il est probable que des avantages éconamiques futurs
attribuables aux dépenses de développement iront au
Groupe ;

- et que le colit de cet actif peut étre évalué de fagon fiable.

Les logiciels immobilisés comprennent des logiciels a usage
interne ainsi que des logiciels a usage commercial, évalués
soit a leur colt d'acquisition (achat externe), soit a leur
coiit de production (développement interne).

Ces immobilisations incorporelles sont amorties selon le
mode linéaire sur des périodes qui correspondent a leur
durée d'utilité prévue, a savoir :

- pour les logiciels : 3 ans ;

- pour les frais de développement, selon la durée
économique déterminée pour chaque projet de
développement spécifique.

1.2.12 — Panels

Des régles spécifiques sont appliquées par le Groupe dans
le cas des panels : ils désignent les échantillons
représentatifs d'individus ou de professionnels interrogés
réguliérement sur des variables identiques et qui sont
apprehendées par le Groupe suivant leur nature :

- Panel on-line
ordinateur ;

panel principalement interrogé par

- Panel off-line : panel principalement interrogé par courrier
ou par téléphone.

Les colts occasionnés par la création et 'amélioration des
panels off-line sont comptabilisés en tant qu'actifs et
amortis sur |a durée de vie estimée des panélistes, a savoir
3 ans.

Les colits générés par la création et I'augmentation de la
taille des panels on-line (achat de fichiers, scanning,
recrutement des panélistes) font I'objet d'une activation.
Dans la mesure ol ces panels ne sont pas caractérisés par
une durée d'utilité déterminée, en particulier pas
d'obsolescence, les panels on-line ne sont pas amortis, mais
sont soumis a un test de dépréciation au moins une fois par



an et chaque fois qu’'il existe un indice indiguant que ces
actifs incorporels ont pu perdre de la valeur.

Les dépenses de maintenance requises ultérieurement sur
ces deux types de panels sont inscrites en charges compte
tenu de la nature spécifiqgue de ces incorparels et de la
difficulté de les dissocier des dépenses engagées pour
maintenir ou développer I'activité intrinséque de la société.

1.2.13 = immobilisctions corporelles

Conformément a la norme IAS 16 - Immobilisations
corporelles, les immaobilisations corporelles sont inscrites
au bilan a leur valeur d’acquisition ou a leur colit de revient,
diminué des amortissements et de toute perte de valeur
identifiée.

Les immobilisations corporelles sont composées
d’agencements et d'installations, de matériel de bureau et
informatique, de mobilier de bureau et de matériel de
transport.

Certains éléments de l'actif font I'objet de contrat de
location dont LT Participations est preneur. Ces éléments
entrent donc dans le champ d'application de la norme 1AS
17 relative aux contrats de location.

Selon cette norme, les contrats de location ayant pour effet
de transférer substantiellement au preneur tous les risques
et avantages inhérents a la propriété du bien sont qualifiés
de contrats de location financement.

La valeur des immobilisations faisant ['objet d’'un contrat
qualifié de contrat de location financement est inscrite a
I'actif. Ces immobilisations sont amorties selon la méthode
indiquée ci-dessous. La dette financiére correspondante
figure au passif du bilan.

Les contrats de location autres que les contrats de location
financement sont des contrats de location simple.

Les charges locatives encourues au titre des contrats de
location simple sont étalées linéairement sur la durée du
contrat de location.

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire
sur la base des durées d'utilisation estimées ;

- agencements et installations : période la plus courte entre
la durée du contrat de location et |a durée d’utilité {10 ans),

- matériel de bureau et informatique : période la plus
courte entre |a durée du contrat de location et la durée
d'utilité (de 3 a S ans),
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- mobilier de bureau : période la plus courte entre la durée
du contrat de location et la durée d’utilité (de 8 ou 10 ans),

- matériel de transport : période la plus courte entre la
durée du contrat de location et la durée d'utilité {5 ans).

1.2.14 - Codits d’emprunt

Les colts d'emprunt sont comptabilisés en charge de
I'exercice au cours duquel ils sont encourus et figurent dans
le compte de résultat en « charges de financement ».

1.2.15 - Dépréciation des actifs immobilisés

Selon la norme I1AS 36 « Dépréciation d’actifs », des tests de
dépréciation sont pratiqués pour les actifs immobilisés
corporels et incorporels dés lors qu’un indice de perte
potentielle de valeur existe, et au moins une fois par an,
s'agissant d'actifs incorporels a durée de vie indéterminée
{panels on-line) et des goodwills.

Lorsque la valeur nette comptable de ces actifs devient
supérieure & la valeur recouvrable, une dépréciation est
enregistrée, du montant de la différence. La dépréciation,
imputée en priorité le cas échéant sur le goodwill, est
comptabilisée dans une rubrique spécifique du compte de
résultat. Les dépréciations éventuellement constatées sur
les goodwills ne pourront pas étre reprises ultérieurement.

Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau du plus
petit groupe d’unités génératrices de trésorerie auxquelles
les actifs peuvent étre raisonnablement affectés. Au 31
décembre 2015, pour les besoins des tests de dépréciation,
les goodwills sont affectés aux unités génératrices de
trésorerie ou groupes d’unités génératrices de trésorerie
suivants : Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe
Centrale et de I'Est, Amérique du Nord, Amérigue latine,
Asie-Pacifique, Moyen-Orient et Afrique sub-saharienne.

La valeur recouvrable est définie comme la valeur la plus
élevée entre la juste valeur de |'actif, nette des codts de
cession et sa valeur d'utilité :

- La juste valeur est le montant qui peut étre obtenu de la
vente d’un actif lors d’une transaction réalisée dans des
conditions de concurrence normale et est déterminée par
référence au prix résultant d'un accord de vente
irrévocable, & défaut, au prix constaté sur le marché des
études lors de transactions récentes ;

- La valeur d'utilité est fondée sur les flux de trésorerie
futurs actualisés qui seront générés par ces actifs. Les
estimations sont réalisées sur la base de données
prévisionnelles provenant de budgets et plans établis par la
direction du Groupe. Le taux d’actualisation retenu intégre
le taux de rendement attendu par un investisseur et la



prime de risque propre a I'activité du Groupe, du pays ou
de la région concernée. Le taux de croissance & linfini
retenu dépend des secteurs géographiques.

Les UGT utilisées pour les besoins des tests de dépréciation
ne sont pas plus grandes que les secteurs opérationnels
déterminés selon IFRS 8 — Secteurs opérationnels.

1.2.16 - Autres actifs financiers non courants

Les actifs financiers sont initialement comptabilisés au coit
qui correspond a la juste valeur du prix payé et qui inclut les
colts d’acquisition liés. Aprés la comptabilisation initiale,
les actifs financiers analysés comme « disponibles a la vente
» sont évalués a la juste valeur. Les pertes ou gains latents
par rapport au prix d’acquisition sont enregistrés dans les
capitaux propres jusqu'a la date de cession. Cependant, en
cas de dépréciation jugée définitive, le montant
correspondant a la perte de valeur est transféré des
capitaux propres en résultat, la valeur nette comptable de
la participation aprés dépréciation se substituant au prix
d’acquisition.

Pour les actifs financiers cotés sur un marché réglementg,
la juste valeur correspond au cours de cldture. Pour les
actifs financiers non cotés, la juste valeur fait I'objet d'une
estimation. Le Groupe évalue en dernier ressort les actifs
financiers a leur coit historique déduction faite de toute
perte de valeur éventuelle dans le cas ol la juste valeur ne
peut étre estimée de maniére fiable par une technique
d’évaluation.

1.2,17 — Actions propres

Les actions de LT Participations détenues par le Groupe au
comptant et a terme sont comptabilisées en déduction des
capitaux propres consolidés, a leur cot d'acquisition. En
cas de cession, le produit de la cession est inscrit
directement en capitaux propres pour son montant net
d'impét de sorte que les éventuelles plus ou moins-values
de cession n'affectent pas le résultat de I'exercice. Les
ventes d'actions propres sont comptabilisées selon la
méthode du colit moyen pondéré.

1.2.18 - Distinction éléments courants / éléments non
courants

En application de la norme IAS 1 « Présentation des états
financiers », une distinction doit é&tre obligatoirement
opérée entre les éléments courants et nan courants dans le
bilan établi conformément aux IFRS. Les actifs et passifs
ayant une maturité inférieure a 12 mois a la date de cléture
sont en conséquence classés en courant, y compris la part a
court terme des dettes financiéres a long terme, les autres
actifs et passifs étant classés en non-courant.
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Tous les actifs et passifs d'impéts différés sont présentés
sur une ligne spécifique a I'actif et au passif du bilan, parmi
les éléments non courants.

1.2.19 - Créances et comptes rattachés

Les créances sont valorisées a leur juste valeur. Une
provision pour dépréciation est constituée lorsqu’il existe
un indicateur objectif de I'incapacité du Groupe a recouvrer
I'intégralité des montants dus, aprés analyse menée dans le
cadre du processus de recouvrement des créances. Des
difficultés financiéres importantes rencontrées par le
débiteur, la probabilité connue d'une faillite ou d'une
restructuration financiére du débiteur et une défaillance ou
un défaut de paiement constituent des indicateurs de
dépréciation d’'une créance. Le montant de |a provision est
comptabilisé au compte de résultat en « autres produits et
charges opérationnels ». Le poste créances et comptes
rattachés comprend également les études en cours
valorisées a leur valeur recouvrable selon la méthode de
I'avancement.

1.2.20 - Instruments financiers

Les principes d'évaluation et la comptabilisation des actifs
et passifs financiers sont édictés par la norme 1AS 39 «
Instruments financiers : comptabilisation et évaluation ».
Les informations a fournir et les principes de présentation
sont édictés par la norme 1AS 32 "Instruments financiers :
Informations a fournir et présentation”. Le Groupe a décidé
d'appliquer ces normes dés le 1er janvier 2004.

Les actifs et les passifs font I'objet d'une comptabilisation
dans le bilan lorsque, et seulement lorsque, le Groupe
devient partie aux dispositions contractuelles de
I'instrument.

- Emprunts

Le jour de leur mise en place, les emprunts sont
comptahilisés a la juste-valeur de la contrepartie donnée,
qui correspond normalement a la trésorerie regue, nette
des frais d'émission connexes. Par la suite et en |'absence
d'une relation de couverture, les emprunts sont évalués au
colit amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét
effectif (TIE). Les primes de remboursement et frais
d’émission sont ainsi pris en résultat de fagon étalée
(actuarielle) via la méthode du TIE.

- Instruments dérivés

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan a leur
valeur de marché 3 la date de cloture. Lorsque des prix
cotés sur un marché actif sont disponibles, la valeur de
marché retenue est le prix coté (par exemple futures et




options sur marchés organisés). La valorisation des dérivés
de gré a gré traités sur des marchés actifs est établie par
référence & des modeéles communément admis et a des prix
de marché cotés d'instruments ou de sous-jacents
similaires. Les instruments traités sur des marchés inactifs
sont valorisés selon des modéles communément utilisés et
par référence a des parameétres directement observables;
cette valeur est confirmée dans le cas d'instruments
complexes par des cotations d'instruments financiers tiers.
Les instruments dérivés dont la maturité est supérieure a
douze mois sont présentés en actifs et passifs non courants.
Les variations de juste valeur des instruments dérivés qui
ne sont pas qualifiés de couverture, sont comptabilisées par
le compte de résultat.

- Trésorerie

La ligne « Trésorerie » inclut les fonds de caisse, les soldes
bancaires ainsi que les placements a court terme dans des
instruments monétaires. Ces placements sont disponibles &
tout moment pour leur montant nominal et le risque de
changement de valeur est négligeable. Les équivalents de
trésorerie sont évalués a leur valeur de marché a la date de
cléture. Les variations de valeur sont enregistrées en «
produits financiers ».

1.2.21 - Provisions

Conformément & la norme IAS 37 « Provisions, passifs
éventuels et actifs éventuels », les provisions font I'objet
d’une comptabilisation lorsque, & la cloture de I'exercice, le
Groupe a une obligation a I'égard d'un tiers qui résulte
d'événements passés et dont il est probable gu'elle
provoquera une sortie de ressources pour éteindre
I'obligation et que le montant peut étre évalué de maniére
fiable.

Cette obligation peut étre d’ordre légal, réglementaire ou
contractuel.

Ces provisions sont estimées selon leur nature en tenant
compte des hypothéses les plus probables. Si I'effet de la
valeur temps est significatif, les provisions sont
déterminées en actualisant les flux futurs de trésorerie
attendus 3 un taux d'actualisation avant impdt gui reflete
les appréciations actuelles par le marché de la valeur temps
de Vargent. lorsque la provision est actualisée,
"augmentation de la provision liée a I'écoulement du temps
est comptabilisée comme un colt d’emprunt en charges
financieres.

Les provisions sont incluses en passifs non courants pour fa
part & long terme et en passifs courants pour la part a court
terme.
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Si aucune estimation fiable du montant de I'obligation ne
peut étre effectuée, aucune provision n'est comptabilisée
et une information est donnée en annexe.

1.2.22 - Avantages du personnel

Le Groupe offre 3 ses salariés des régimes de retraite qui
sont fonction des réglementations et usages en vigueur
dans les pays d’exercice de I'activité.

Les avantages procurés par ces régimes relévent de deux
catégories : a cotisations définies et 3 prestations définies.

Pour les régimes a cotisations définies, le Groupe n'a pas
d'autre obligation que le paiement de primes versées a des
organismes extérieurs : la charge qui correspond a ces
primes versées est prise en compte dans le résultat de
I'exercice en « charges de personnel », aucun passif n'est
inscrit au bilan, le Groupe n'étant pas engagé au-dela des
cotisations versées,

Pour les régimes & prestations définies, les estimations des
obligations du Groupe sont calculées, conformément a la
norme IAS 19 « Avantages du personnel », 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 pour un
maintien au sein du Groupe jusqu’au départ a la retraite, le
niveau de rémunération future, 'espérance de vie et la
rotation du personnel. L'obligation est actualisée en
utilisant un taux d'actualisation approprié pour chacun des
pays concernes.

L'application de 'amendement 1AS 19 a compter du ler
janvier 2013 supprime notamment la possibilité, retenue
par le Groupe, d'appliquer la méthode du corridor. Ceci
conduit & comptabiliser immédiatement I'ensemble des
écarts actuariels en autres éléments du résultat global en
capitaux propres et des colits des services passés au passif
du bilan (cf. note 5.11-Engagements de retraites et
assimilés). Les variations d'écarts actuariels sont
systématiquement enregistrées en autres éléments du
résultat global comptabilisés dans les capitaux propres, et
le colit des services passés est intégralement enregistré en
résultat de la période. Cet amendement fixe également un
taux de rendement des actifs financiers correspondant au
taux d’actualisation utilisé pour calculer 'engagement net.

1.2.23 - Pagiements fondés sur des actions

Afin d’associer ses salariés au succés de I'entreprise et a la
création de valeur pour "actionnaire, |psos a pour politique
de mettre en place des plans d’options ainsi que des plans
d’attribution gratuite d’actions.



Conformément a la norme IFRS 2 - Paiement fondé sur des
actions, les services regus qui sont rémunérés par les plans
d'options d’achat ou de souscription d'actions sont
comptabilisés en charges de personnel, en contrepartie
d’'une augmentation des capitaux propres, sur la période
d'acquisition des draits. La charge comptabilisée au titre de
chaque période correspond a la juste valeur des biens et
des services regus évaluée selon la formule de « Black &
Scholes » a la date d'octroi.

Sont pris en compte tous les plans de souscription accordés
aprés le 7 novembre 2002 et qui ne sont pas acquis a la
date d'ouverture de la période.

Pour les plans d’attribution gratuite d'actions, la juste
valeur de l'avantage octroyé est évaluée sur la base du
cours de I'action a la date d'attribution ajusté de toutes les
conditions spécifiques susceptibles d'avoir une incidence
sur la juste valeur (exemple : dividende).

1.2.24 — Impdts différés

Les impdts différés sont comptabilisés en utilisant la
méthode bilancielle du report variable, pour toutes les
différences temporelles existant a la date de la cloture
entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur
comptable au bilan.

Des passifs d'impot différé sont, de fagon générale,
comptabilisés pour toutes les différences temporelles
imposables sauf quand le passif d'impét différé résulte de
la comptabilisation initiale d'un actif ou d'un passif dans
une opération qui n’est pas un regroupement d’entreprises
et qui, 3 la date de |'opération, n'affecte ni le bénéfice
comptable, ni le bénéfice ou la perte imposable.

Des actifs d'impot différé sont comptabilisés pour toutes
différences temporelles déductibles dans la mesure ol il est
probable qu’un bénéfice imposable sera disponible, sur
lequel ces différences temporelles pourront étre imputées.

La valeur comptable des actifs d'imp6t différé est revue a la
cléture de chaque exercice et, le cas échéant, réévaluée ou
réduite, pour tenir compte de perspectives plus ou moins
favorables de réalisation d'un bénéfice imposable
disponible permettant |'utilisation de ces actifs d'impét
différé. Pour apprécier la probabilité de réalisation d'un
bénéfice imposable disponible, il est notamment tenu
compte de [I'historique des résultats des exercices
précédents, des prévisions de résultats futurs, des éléments
non récurrents qui ne seraient pas susceptibles de se
renouveler a I'avenir et de la stratégie fiscale. De ce fait,
I'évaluation de la capacité du Groupe & utiliser ses déficits
reportables repose sur une part de jugement importante. Si
les résultats futurs s’avéraient sensiblement différents de
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ceux anticipés, le Groupe serait alors dans |'abligation de
revoir a la hausse ou a la baisse la valeur comptable des
actifs d'impot différé, ce qui pourrait avoir un effet
significatif sur le bilan et le résultat du groupe.

Les actifs et les passifs d'impot différés sont compensés s'il
existe un droit juridiguement exécutoire de compenser les
actifs et passifs exigibles, et que ces impdts différés
concernent 1a méme entité imposable et la méme autorité
fiscale. Les actifs et les passifs d'impot différés ne sont pas
actualisés.

Les économies d'impot résultant de la déductibilité fiscale
des goodwills dans certains pays (Etats-Unis notamment)
générent des différences temporelles donnant lieu a la
comptabilisation d’impots différés passifs.

Les actifs et passifs d’imp6t différé sont évalués au taux
d'impot dont I'application est attendue sur I'exercice au
cours duquel Vactif sera réalisé ou le passif réglé, sur la
base des taux d’imp6t (et réglementations fiscales) qui ont
été adoptés ou quasi adoptés a la date de la cléture.

Les impdts différés sont débités ou crédités au compte de
résultat sauf quand ils sont relatifs a des éléments reconnus
directermnent en autres éléments du résultat global ou en
capitaux propres.

1.2.25 - Reconnaissance du chiffre d’affaires

Le chiffre d'affaires est reconnu selon la méthade de
'avancement. Le degré d’avancement est déterminé d'une
maniére générale sur une base linéaire sur la période
comprise entre la date d’obtention de I'accord du client et
la date de présentation des conclusions de I'étude.

Si la méthode linéaire ne refléte pas le pourcentage
d'avancement de I'étude a la date de cloture, d'autres
méthodes peuvent étre retenues pour estimer
'avancement en fonction des spécificités de ['étude
considérée.

Le montant des produits est évalué a la juste valeur de la
contrepartie regue ou a recevoir en prenant en compte le
montant des remises, rabais et ristournes accordés par
I'entreprise.

1.2.26 - Définition de la marge brute

La marge brute correspond au chiffre d'affaires duquel sont
déduits les colts directs, autrement dit les colits externes
variables encourus pour la collecte des données (biens et
services fournis par des prestataires externes,
rémunérations des personnels temporaires payés a la tiche
ou au temps passé, sous-traitants pour les travaux sur le
terrain). Pour les études en cours, la marge brute est



reconnue selon la méthode de I'avancement, sur la base
des produits et des colits estimés de I'étude a terminaison.

1.2.27 - Définition de la marge opérationnelle

La marge opérationnelle refliete la marge lide aux
opérations courantes. Elle comprend la marge brute, les
charges administratives et commerciales, le colt des
pensions et des retraites, le coOt des rémunérations en
actions.

Les dotations aux amortissements des immobilisations
incorporeles sont incluses dans les charges opérationnelles
et figurent dans le poste « charges générales d’exploitation
» du compte de résultat, a I'exception des dotations aux
amortissements des incorporels liés aux acquisitions
(notamment les relations clients).

1.2.28 - Définition des autres produits et charges non
courants

Les autres produits et charges non courants comprennent
les éléments constitutifs du résultat qui en raison de leur
nature, de leur montant ou fréquence ne peuvent éire
considérés comme faisant partie de la marge
opérationnelle du Groupe tels que des colits de
restructuration exceptionnels et des autres produits et
charges non courants, correspondant a des événements
majeurs, trés limités et inhabituels.

1.2.29 - Définition des charges de financement

Le colt du financement inclut les charges d’intéréts sur les
dettes financiéres, les variations de juste valeur des
instruments financiers de taux et les produits financiers liés
3 |a gestion courante de la trésorerie. Les charges d'intéréts
sont reconnues selon la méthode du taux d'intérét effectif
qui consiste en un étalement actuariel des intéréts et des
colts de transaction sur la durée de 'emprunt.

1.2.30 - Définition des outres charges et produits financiers

Les autres produits et charges financiers comprennent les
produits et charges financiers a I'exception de la charge de
financement.

1.2.31 - Résultat par action

Le Groupe présente un résultat par action de base, un
résultat par action dilué et un résultat net ajusté par action.

Le résultat par action de base est calculé en divisant le
résultat net part du Groupe par le nombre moyen pondéré
d’actions en circulation durant I'exercice, sous déduction
des actions Ipsos auto-détenues inscrites en diminution des
capitaux propres consolidés.
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Le nombre d'actions retenu pour le calcul du résultat dilué
par action correspond au nombre d'actions retenu pour le
résultat par action de base, majoré du nombre d'actions qui
résulteraient de la levée durant I'exercice des options de
souscription existantes.

Le résultat dilué par action est calculé selon la méthode du
rachat d'actions, avec prise en compte du cours de I'action
3 la date de cldture de chaque arrété. En conséquence du
cours retenu, les instruments relutifs sont exclus de ce
calcul. Le prix d'émission total des titres potentiels inclut |a
juste valeur des services a fournir au Groupe dans le futur
dans le cadre des plans d'options d'achat d’actions, de
souscriptions d'actions ou d'attribution gratuite d'actions.
Lorsque le résultat net par action de base est négatif, le
résultat net par action dilué est égal au résultat net par
action de base.

Le résultat net ajusté est calculé avant les éléments non
monétaires liés a I'IFRS 2 (rémunération en actions), avant
'amortissement des incorporels liés aux acquisitions
(relations clients), avant les impéts différés passifs relatifs
aux goodwills dont I'amortissement est déductible dans
certains pays et avant I'impact net d’impots et des autres
produits et charges non courants (i.e. a caractére inhabituel
et spécifiquement désignés).




2 - Evolution du périmétre de consolidation

2.1 - Opérations réalisées sur 'exercice 2015
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Les principaux mouvements de périmétre de I'exercice 2015 sont résumés dans le tableau ci-apres :

——

! ' :ir::;‘;: Variation | Date d'entrée / >y
{ Nom de I'entité concernée Nature de l'opération || 3 du % sortiede | . Y =1
- droits de e e réalisation
‘ d'interets perimetre ‘
i3 vote§: ] cabunromaad |00 2
IPSOS s.r.0. Rach.at d m.terets 10,50% 2.75% 4eme trimestre RepuPtzque
minoritaires 2015 tchéque
G ;
IPSOS s.1.0. RecTat dinteiets 10,50% | 2.75% | A4emetrimestre | o quie
minoritaires 2015
Synovate Comcon LLC Rach'at d. |n_t ks 49,00% 12.82% g e Russie
minoritaires 2015
e ad :
Portdeal Ltd e 49,00% | 12829% | 4emetimestre | e
minoritaires 2015
Ipsos Opinion y Mercado 5.A. Rach‘at d :n'terets 24,9% 6.51% G Pérou
minoritaires 2015
Premium Data S.A.C. Rachiat:intirets 24,9% goig | EMErImEste | esu
minoritaires 2015
Rachat d'intéréts 3éme trimestre .
Ipsos minoritaires Myam a1 2015 Tukquie
Ipsos LLP Fachiat BintSEL: 183% | a7y | 3emetrimestre | akhstan
minoritaires 2015
5 2 3¢ "
Ipsos STAT SA SEmsIoic IFESes 165% | -0.a3% [ 3EMEtmeste} ponce
minoritaires 2015
Ipsos SAL Rach.at d |n.terets -1,20% -0.31% 3ame trimestre Galanan
minoritaires 2015
AGB Stat-lpsos Paghat timerse 0,29% | -ooax |3emelimestre | | non
minoritaires 2015
i & f i t
ipsos Mena Offshore s.a.l Ratﬁat d |n.t i -1,20% -0.31% dEmE RS Lebanon
minoritaires 2015
; i R 38me tri
Ipsos Stat Jordan (Ltd) Sess .°n d m.terets -1,25% -0.33% e Jordan
minoritaires 2015
Europ.C.for Marketing Cessi.an d intéréts -1,65% -0.43% 3eme trimestre Kuwait
Research minoritaires 2015




Ipsos UAE

Cession d'intéréts

W 15,7%
minoritaires
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3éme trimestre

4.11%

2015

Emirates

= |
Variation

I Variation

Date d'entrée /

T |

I Nom de I'entité concernge Nature de I'opération i % B du % sortie de Pays ge
droits de U goaciey A realisation !
d'intéréts périmetre ‘
vote || { AR
I ! Cession d'intéréts 3éme trimestre Saudi
Ipsos Saudi Arabia LLC cTHAFTATIES -2,55% -0.67% 5015 Arabia
Ipsos-Stat Bahrain Gestlon.dinterts 165% | -0.43% |3emetimestre | oo i
minoritaires 2015
Ipsos Egypt For Consultancy Cession d'intéréts 3éme trimestre
Services minoritaires 155% 3% 2015 Egypt
Cession d'intéréts 3éme trimestre
IPSOS STAT IRAQ minoritaires -1,20% -0.31% 2015 irag
Maroc Stat / IPSOS Cessulon d ir!téréts -1,65% -0.43% Sumetimestre Morocco
minoritaires 2015
MDCS Cessi.on d m_terets 1,65% 0.43% 3éme trimestre A—
minoritaires 2015
Synovate Market Research Sarl CRESIH L1AGHIS -1,65% -0.43% Semetimesre Morocco
minoritaires 2015
i : ét : i i
Ipsos SARL Gessign d in'tér : -46,60% -12.19% sume trimestre Tunisia
minoritaires 2015
Cessian d'intéréts 3éme trimestre
Ipsos Qatar WLL minoritaires -1,55% -0.41% 2015 Qatar
Ipsos Pakistan Geasidn dipterats 120% | 0313 | 3emetrimestre | o ictan
minoritaires 2015
. 3éme trimestre | Afrique du
African Response (Pty) Ltd Cession -70,00% -18.31% 2015 Sud
Research Data Analytics Inc. Acquisition 100.00% 26.16% aemeztcll'lln;estre Etats-Unis
Ipsos MMA Inc Bachat dilntéetis 280% | 073% | 2eMetiMeStE | s Unis
minoritaires 2015
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2.2 — Opérations réalisées sur I'exercice 2014

Les principaux mouvements de périmétre de I'exercice 2014 sont résumés dans le tableau ci-aprés ;

Nom de l'entité concernee

Nature de l'opération

Variation |
du % des

droits de

Variation du
% d'intéréts

'" Date d'entrée / |

sortie de
perimetre

Pays de
réalisation

: . . vote i
Ipsos Stat Rt ninRia 4,01% 1.05% 01-janv-14 France
minoritaires
Ipsos Sal Rachat dintéréts 2,89% 0.76% 01-janv-14 Liban
minoritaires
AGB Stat Ipsos Ractint dnterens 0,10% 0.03% 01-janv-14 Liban
minoritaires
Ipsos Mena Offshore Rach.at d. INSEICEs 2,89% 0.76% 01-janv-14 Liban
minoritaires
o
Ipsos Stat Jordan Razhas ciintircs 2,95% 0.77% 01-janv-14 Jordanie
minoritaires
Ipsos Stat Kuwait Rachat d |n.t éréts 4,00% 1.05% 01-janv-14 Koweit
minoritaires
: Rachat d'intéréts Emirats
Ipsos Stat Emirates minoritaires 1,96% 0.51% 0l-janv-14 Arabis s
Rachat d'intéréts Emirats
Ipsos Stat FZ minoritaires e e OtJanv-1d Arabes Unis
Ipsos Stat Bahrain Rechatdinteris 3,96% 1.04% 01-janv-14 gahrein
minoritaires
Rachat d'intéréts .
Ipsos Egypt miiisiitaives 4,01% 1.05% 01-janv-14 Egypte
Ipsos Iraq et L 2,81% 0.74% 01-janv-14 Irak
minoritaires
Synovate The Egyptian Market Cession d'intéréts .
Research Company LLC minoritaires e, T i1.18% G1:anv-14 Egypte
Marocstat Ruchatdintérkis 3,45% 0.90% 01-janv-14 Maroc
minoritaires
Maghreb Data Services Rachat dinyeraty 3,45% 0.90% 01-janv-14 Maroc
minoritaires
Synovate Market Research Sarl Cess:lon d |n.térets -45,00% -11.77% 01-janv-14 Marac
minoritaires
; Cession d'intéréts i -
EURL Synovate Algeria PR -45,00% 11.77% 01-janv-14 Algérie
minoritaires
Ipsos Qatar Rachat diintéréts 3,80% 0.99% 01-janv-14 Qatar
minaritaires
Ipsos Pakistan Rachake fibeats 2,80% 0.73% 41640 Pakistan
minoritaires
R ‘intéré g tri
Synovate Management Analytics Inc ach.at d.m.t RIS 2,55% 0.67% Jemetrimesig Etats-Unis
minoritaires 2014
Ipsos Indonesia Rachatdiintancis 10,00% 262% | Jemetrimestre | i onesie
minoritaires 2014
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Augmentation des parts de 3éme trimestre
A o .
Ipsos CC capital détenues +48,00% 12.82% 2014 Panama
Augmentation des parts de 3éme trimestre o
{ R +52, .
Ipsos Market Watch capital détenues 52,00% 13.60% 2014 Israél

Fusion dans Ipsos KMG
(33001 - ancien Ipsos -16,3% -4.26% 09-dec-14 Turquie
Tambor SR sro)

Synovate Arastirma Ve Danismanlink
Anonim Sirketl

PT Field Force Indonesia Cession d'actifs -30.00% -7.85% démezgllr::estre Indonesie

3 - Information sectorielle

3.1 - Information sectorielle au 31 décembre 2015

Eurape,

Mctyen- Ameériques 4L Autres Total
QOrient,

Pacifique
Afrique

Chiffre d'affaires : 7 810501 731637

'En milliers d’euros

327 533 -84 460 | 1785211
Dont chiffre d'affaires externe 781 686 703 462 300012 -64} 1785096
Dont chiffre d'affaires inter-secteurs 28815 28175 27521 -84 396 115
Marge opérationnelle 86 097 78393 21353 -7 992 177 851
Dotations aux amortissements -15 114 -8 373 -4 038 0] -27 525
Actifs sectoriels ! 909 486 931 338 350070| -105058| 2085836
Passifs sectoriels 350 589 140 657 95482 | -181943 404 785
Investissements corporels et incorporels de la période 18 597 3520 1462 0 23579

"Les octifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (y compris goodwill), des créances clients et autres créances diverses.

3.2 - Information sectorielle au 31 décembre 2014

() & {
Chiffre d'affaires 786 698 658 908 297 117 -73 254 | 1669 469
dont chijj‘re d'offaires externe 762 420 632 533 274 452 -31| 1669373
dont chiffre d'affaires inter-secteurs 24278 26 375 22 666 -73223 96
Marge opérationnelle 90 236 77018 17 748 -12 056 172 945
Dotations aux amortissements -13 436 -B 159 -4 052 0 -25 647
Actifs sectoriels (1) 885 736 866 539 333 392 -80023 | 2005 645
Passifs sectoriels 273757 145 039 101029 -127 077 392 747
Investissements corporels et incorporels de la période 8949 3092 2234 0 14 275

3.3 - Réconciliation des octifs sectoriels avec le total des actifs du Groupe

{Enmilliers d’euros : T T 31a2/2015 T || 31/12/2014
Actifs sectoriels 2085 836 2 005 645
Actifs financiers 17 567 27 764
Actifs d'impdts 27221 56 736
Instruments financiers dérivés 3979 3849
Trésorerie et équivalent de trésorerie 152178 152 463
Total des actifs du Groupe ' [ 2286780f 2246457
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4 - Notes sur le compte de résultat

4.1 - Colts directs

Enmiliers d'euros 31/12/2015 _31/12/2018

Masse salariale des enquéteurs : 171 (105 734)
Autres co(ts directs % "“(333367} (491 541)
Total (635538)(  (597275)

4.2 - Autres charges et produits opérationnels

Ce poste inclut principalement des résultats de change liés a des transactions commerciales.

4.3 - Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions

Les dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions pour respectivement 5 millions d’euros et 4,6 millions
d'euros au 31 décembre 2015 et 31 décembre 2014 correspondent principalement aux amortissements des relations

contractuelles avec les clients

4.4 — Autres charges et produits non courants

En milliers d’euros

31/12/2015

i 3;/;})2@1@7 i

{1835)

Frais d'acquisition’

Colits de réorganisation et de rationalisation (15533)
Provision pour litiges sociaux au Brésil

Pertes sur créances irrécouvrables antérieures a 2012 : (2 282)
Var‘latlons des engagements de rachats de minoritaires . ass9 2478
{voir note 1.2.7) o

Total | (17.302) | (17 172)

4.5 — Charges et produits financiers

En milliers d’euros

'Dant honaraires liés & 'acquisition de Synovate pour 5 millions d'euros en 2015 et 1.5 millions d’euros en 2014.

31/12/2015

' 31/12/2014

Charges d'intéréts sur emprunts et découverts bancaires (30 285) {29 563)
Variation de la juste valeur des dérivés (289} {710)
Produits d'intéréts de la trésorerie et des instruments financiers 2734 2167
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Charges de financement (27 840) (28 106)
Pertes et gains de change (44) 3693
Autres charges et produits financiers {2087) (905)
Autres charges et produits financiers (2131) 2788
Total charges et produits financiers nets {29 971) (25318

4.6 — Imp06ts courants et différés

En France, Ipsos SA a opté pour le régime de V'intégration fiscale en vertu d'une adhésion, pour une durée de 5 exercices, en
date du 30 octobre 1997 qui a été reconduite depuis. Ce périmétre d’intégration fiscale regroupe les sociétés suivantes : Ipsos
SA (téte de I'intégration fiscale), Ipsos France, Ipsas Observer, IMS, Synovate France et Espace TV Communications. Le résultat
d'ensemble des sociétés incluses dans ce périmétre fiscal fait l'objet d'une imposition unique concernant I'imp6t sur les sociétés.

Par ailleurs, outre la France, le Groupe applique les régimes nationaux optionnels d'intégration ou de consolidation fiscale en

Espagne, au Royaume-Uni, aux Etats-Unis, en Italie et en Australie.

4.6.1 — Charge d'impdts courants et différés

\En milliers d'euros 31/12[2014

impots courants (27 635)1 (27 149)
Impéts différés ' B 133)’ (6 937)
Impdts sur les résultats (33*51&‘? ‘ (34 086)
4.6.2 - Evolution des postes du bilan

i - 0 | 0 * L) L& [ 4 0 '
o - .. L O A ik s ...a._}.lmt....h 3 W‘:F?;j?rrf" et o

Actif g 18110 2043 (7 915) 12237
Passif ()t (29 679) 25 510 7 499 (5 731)
Total SRR ) 6999 Mm sasl G i

Impdts différés” _! i el s R Y]

Actif 38626 848 (24 491) 14983
Passif (114 568) (7 031) (o8) - 21682  (100015)

— - o o T T TR e
Totall . (75942) U (e183)) = (98) - = = (2809).  (85032)

4.6.3 - Rapprochement entre le taux d’impdt en France et le taux d'impét effectif du Groupe

Le taux de base de I'impot sur les sociétés en France est de 33,33%. La loi sur le financement de la sécurité sociale n"99-1140 du
29 décembre 1999 a instauré une contribution sociale de solidarité égale 3 3,3% de I'imp6t de base di. Pour les sociétés
francaises, le taux légal d'imposition se trouve ainsi majoré de 1,1% et séleve a 3443%
La loi de Finances rectificative du 21 décembre 2011 a introduit une contribution exceptionnelle d'impdt société dont le taux
s'élévera 3 10,7% en 2015. Cette contribution exceptionnelle est assise sur le taux d’imposition de 33,33% et elle s’applique aux
sociétés ayant un chiffre d'affaires supérieur 3 250 millions d’euros en France. Le chiffre d'affaires d'lpsos en France étant
inférieur & ce seuil, le Groupe n'est pas soumis a cette contribution exceptionnelle. La taxe additionnelle de 3% sur les
dividendes instaurée par |a loi de finance 2012 en France est assimilable & de I'impdt sur le résultat et est comptabilisée au




compte de résultat a Ja date de I'approbation de la décision de distribution par I'Assemblée générale des actionnaires et est

intégrée dans le calcul du taux d'imp6t projeté.
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Le rapprochement entre le taux légal d'imposition en France et le taux effectif constaté est le suivant :

I En milliers d’euros

————————

31/12/2015 | 31/12/2014

=

Résultat avant impdts 125386 | 125719

Déduction de la quote-part dans les résultats des entreprises associées a5 95

Résultat avant impot des entreprises intégrées 125 481 125 814

Taux légal d'imposition applicable aux sociétés francaises 34.43% 34.43%

Charge d'impbts théorique (43 203) ‘_(43 318)

Impafct des différences de taux d'imposition et contributions 5034 9928

spécifiques

Différences permanentes 3148 2273

Utilisation de pertes fiscales non préalablement activées 5906 5194

Effet des pertes fiscales de I'exercice non activées {4 898) {5 588}

Autres 693 (691}

Impét total comptabilisé | (p2320)| (32202)

Taux d'impét effectif 25.8% 25.6%

4.6.4 — Ventilation du solde net des impdts différés

|En milliers d’euros_ 31/12/2015 ¥ ~31/12j2018
Impots différés sur : b SR e &

Méthode de reconnaissance des revenus (5 275) | (10 520)
Provisions < SR 251 ] 321
Juste valeur des instruments dérivés ____(..3; 434.'1' (2 290)
Loyers différés - 2192 (89)
Goodwill [T _ {77.250) {71 560)
Immobilisations (dont relations clients) | (23548) (18 304)
Provisions pour retraite 3715’ 3658
Charges a payer au personnel kil | 2083 2779
Déficits fiscaux’ T __16387] 17 640
Différences de change T S5 (78] 125
Actifs financiers non courants R My e () 0
Frais d'acquisition J°F ' ~ 311] 676
Autres éléments s FEen 2623
'Solde net des Impdts différésactifSetpassifs’ = . (sse031) " {{75942)
Impots différés actifs L 14984 38 626
Impots différés passifs f (100015}, (114 568)
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= =Y 1 R r——— g A b e e ey

Soldenetdesimpotsdfférés . @sea  (7542)

R T T ._u.‘a‘_--rﬂ. e Tl e e
o

'Les déficits fiscaux sur Iesquels des impots dlﬂ'éres actifs ont été reconnus seront utilisés dans un horlzcn delasans.

Au 31 décembre, les actifs d'impats différés sur les déficits reportables non reconnus par le Groupe se ventilent comme suit :

Uenmilliersd’euros . 3i1/12/2015 31/12/2014 ]
Déficits reportables entre 1€t 5 ans 1154 2) 3019
Déficits reportables supérieurs & 5 ans 2578 1023
Déficits reportables indéfiniment 20538 19511

T

Actifs d'imp8ts non reconnus econnus sur, déficits reportables

24658 23553

4.8 — Résultat net par action
4.8.1 — Résultat net par action

Deux types de résultat par action sont présentés au compte de résultat : le résultat de base et le résultat dilué. Le nombre
d’actions retenu découle des calculs suivants :

I'Nombre moyen pondéré d’actions_ [T 31/12/2015 11 31/12/2014
Solde 3 I'ouverture de |'exercice 59075 | 59075
Augmentation de capital - -
Levée d'options - -
Actions propres - -
.::;:I;re d'actions servant au calcul du résultat par af:flf:n fle 59075 59 075
Résultat net - part du groupe (en milliers d'euros) 19992 18 029
Résuitat net part du !mupe par action de base (ence curos) 1 33842 30520
Résultat net part du groupe | par action dHué (en euros) o 33g.42| 30520

4.9 ~ Dividendes payés et proposes

Les montants par action payés et proposés sont les suivants :

r— e s

T ,
Faa titre de exerclce ividende net par action de

Dividende net par action

" sl | preference : 24| ordinainres
2015‘ 43,19 100,85
2014 94,54 0
2013 88,24 0

1 pistribution proposée 6 I'Assemblée générale annuelle du 28 juin 2016 pour un montant total de 3,2 millions d’euros,
5 — Notes sur I'état de la situation financiére

5.1-Goodwilis

5.1.1 - Tests de depreciation des goodwills

Les goodwills sont alloués & des groupes d’unités génératrices de trésorerie (UGT) qui sont les 8 régions ou sous-régions
suivantes : Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe Centrale et de I'Est, Amérique du Nord, Amérique latine, Asie-Pacifique,
Moyen-Orient et Afrique Sub-saharienne.

Les goodwills sont alloués 3 des unités génératrices de trésorerie (UGT), elles-mémes regroupées dans l'un des secteurs
opérationnels présentés dans la note 3 Information sectorielle, comme le recommande la norme IFRS 8.




- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 décembre 2015

La valeur d’utilité des UGT est déterminée selon plusieurs méthodes parmi lesquelles la méthode des DCF (« discounted cash-
flows») qui utilise :

o Les projections a 4 ans des flux de trésorerie aprés impdts, établies a partir du business plan de ces UGT sur la période
explicite 2016-2019 en excluant les opérations de craissance externe et les restructurations. Ces business plans sont basés pour
I'année 2016 sur les données budgétaires approuvées par le Conseil d’Administration.

° Au-dela de ces 4 années, la valeur terminale des flux de trésorerie est obtenue en appliquant sur le flux normatif de fin
de période explicite un taux de croissance long terme. Ce taux de croissance long terme est estimé pour chaque zone
géographique. Ce dernier reste en de¢a du taux de croissance moyen a long terme du secteur d’activité du Groupe.

. ’actualisation des flux de trésorerie est effectuée en utilisant un colt moyen pondéré du capital (WACC) aprés imp6t
déterminé pour chaque UGT.

Au 31 décembre 2015, sur la base des évaluations internes réalisées en suivant la méthode des DCF, la direction d’Ipsos a conclu
que la valeur recouvrable des goodwills allouée & chaque groupe d'unités génératrices de trésorerie excédait leur valeur
comptable.

Les principales hypothéses utilisées pour les tests de valeur des goodwills alloués & chaque groupe d'unités génératrices de
trésorerie s'établissent comme suit :

2015
Jauxde || Tauxde Taux de
Unités Taux de crais- crois- Taux Taux de crois- Taux

st Valeur : . . . Valeur - . . :
generatrices crois- sance sancea  d'actualisa- Crois- sance a  [d'actualisa-
brute des o v . = brute des Teg B .
de sance sur Iinfini* ' tion apras sance I'infini | tion aprées

trésorerie BOCERS sur2016 = 2017- au-dela impot EoodiiE sur 2015 au-dela impot
2019 | de2019 | i ,1.de 2018,

Europe

147433 1,3% 10%|  2,0% 75%| 147342 oe%| 10% 2,0% 8,4%
Continentale
E‘;‘I’a”"’e' 184257]  aa%|  1o%|  2.0% 74%| 173975  1sx|  vow|  20% 8,3%
Europe
Centrale et 66 771 27%|  50% 2,0% 95%| 76971 44%| s0% 2,0% 9,0%
de I'Est
fa”t‘ii::q“e 60 485 2,5% 4,0% 3,0% 10,3%| 69216 1,9% 4,0% 3,0% 11,6%
Anigrique seaszs|  10%|  zo%|  2,0% 67%| sozzza|l  o2%|  20%|  20% 7,4%
du Nord
Loy 211028 1% asw|  30% 7.8%| 195033| o7%| asw| 3.0% 10,0%
Pacifique
Moyen-
e 16 761 65%|  50% 2,5% 96%| 15428] 79%| 5.0% 2,5% 12,1%
Afriquesub- |4 o0l 11,0% 7,0% 3,0% 11,0%]| 19934 9,9% 7,0% 3,0% 11,5%
saharienne
sous-total |'1267988) | V1. lr120ae673] | |- e
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Sensibilité des valeurs d’utilité DCF des goodwills

La sensibilité du résultat du test aux variations des hypothéses retenues pour la détermination fin 2015 de la valeur d'utilité DCF
des goodwills est reflétée dans le tableau ci-dessous. Ce tableau concerne uniguement les goodwills Ipsos :

En milliers

Varge du

test!

Taux d'actualisation {WACC)
des flux de trésorerie +0,5%

Taux de croissance a
V'infini -0,5%

Taux de marge
opérationnelle courant de 1a
valeur terminale -0,5%

Europe Continentale 200 347 170 205 176 771 178 612
Royaume-Uni 124 129 95 096 100 136 107 176
v Centiicietds 33612 25771 27485 28155
Amérique Latine 9086 2061 3899 3043
Amérique du Nord 568 884 450 254 465 458 532 463
Asie Pacifique 252918 204 790 212 005 229 388
Moyen-Orient 50 807 44 586 45 807 46 275
Afrique sub-saharienne 22309 19 342 19975 20 359

'Marge du test = valeur d’utilité DCF - valeur nette comptable

Les baisses des valeurs d'utilité DCF qui seraient consécutives aux simulations ci-dessus prises isolément ne remettraient pas en
cause la valorisation des goodwills au bilan. £n ce qui concerne la zone Amérique Latine, les chiffres présentés prennent en
compte un plan de redressement de la marge opérationnelle qui a été de 2% en 2015, en raison de restructurations. Il est prévu
qu’elle retrouve progressivement un étiage plus normal de l'ordre de 8%. Tous les éléments nécessaires a I'évaluation sur la
base d'autres hypothé&ses sont contenus dans le tableau ci-dessus.

5.1.2 — Mouvements de 'exercice 2015

{En milllers
d’euros

Goodwills

01/01/2015

1202 137

Augmentations

Diminutions

25300 L e

Variation des

({ engagements de || Variation de '

rachat de titres
de minoritaires |

31/12/2015
change [22/

1268 279
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5.2 - Autres immobilisations incorporelles

" Varlation de
Variation de périmetre et

En milliers d’euros 31/12/2015

change autres
mouvements

2187

2

Marques

Panels on line 2312 (667) 770 2 25893
Panels off line 0 0 600 0 7 236
Relations clients 0 0 2580 0 75 445
Autres immobilisations incorporelles o 4942 {(1067) 92 607
[Valetir brute s L i L AE A | i 77, 203369,
Marques 1 " (44) 6 (615)
Panels on line 300 (663) 0 (17 872)
Panels off line 0 0 (504} 1 (5 608)
Relation clients (4951} 0 (530) (1) (27 364)
Autres immobilisations incorporelles | (8 651) 1 054 (1780) (84) (71 441)
'mmmm ’ 1a*§mmanﬂ (122899)

Valeur nette 90077 180469 |

Variation de
Variation de périmetre et

En milliers d'eliros 01/01/2014 Augmentations Diminutions 31/12/2014
change autres
, mouvements
Marques thyl 1937 2 0 77 0 2016
Panels on line gk ] 2291 (90) 1294 2 23477
Panels off line b 5966 0 0 668 1 6635
Relations contractuelles avec les clients | | 68 568] 0 0 4297 ] 72 865
Autres immobilisations incorporelles’ | 4591 | 5072 (9 068) 3914 238 84747
Valeurbrute . 0 .. . 181043 7365 _ (9158). 10250  _ 2A1 189740
Marques [ (288 (128) 0 ® (7) (431)
Panels on line ~ (12053) (1842) 90 (840) (434) (15 079)
Panels off line BE H:_; 0 0 (522) 0 (5 106)
Relations contractuelles avec les clients | {16 us’,ﬁf (4 516) 0 {1272) 0 (21 882)
Autres immobilisations incorporelles’ [ﬁ  (60689), (7 705) 9053 (2508) (159) (62 007)
'Amartimmmt -t néprﬁmt’" o’ﬁ. ~ {(93708) “%(u 191 BEE 9,145:%;;‘?@{(5-150)%?@(500)&3{(1% §ns |

- ‘87 335 J.L_,Kuﬂ@jz& i 3
'H s ugn essentleﬂement des Iog:cie!s et de frais de recherche et développement. Les codts de développement activés en 2014 et 2015 s'éa'évent respectivernent @
2,9 miltions d'euros et 3,7 millions d’euros pour un budget total de frais de recherche et développement de 38,5 millions d’euros en 2014 et 44,4 millions d'euros
en 2015,
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5.3 - Immobilisations corporelles

{En milliers d’eures 01/01/2015 Augmentations  Diminutions

8

Constructions et terrains

Variation de
Variation = perimétre et

1/12 15 |
de change autres SRV

mouvements

0 393 0 7377

Autres immobilisations
corporelles

o = R St oY "'?.SY?-:", TE 2 " i
Valeurbrute

3 AL e

16 408 (15 955) 3942 3323 155 308

B P RS
t';('

333 162685

2 542 {346) 0 (3 231)

A ER

Vale rnette # il !g )

Constructions et terrains (279}

Alitres mmogiisatiors PR (116 (11 059} 11385  (3142) (2 425} (122 245)
carporelies NN T

»“Rmortlmmentfit Dépriclw on‘-:?-'; & 025)  (125476)

37209

'En milliers d'euros 01/01/2014 Augmentations Diminutions

Constructions et terrains 11

Variation de

Variation de périmetre et
change autres

mouvements

(59)

31/12/2014 |

0 31 6976

Valeor, nette e

~ 36154 (a573) (379

Autres immobilisations corporenes‘ e 373 6871 (22 774) 8055 (433) 147 592
valeurbrute’ " 162866 6882 [(22774)" 8086 (as2 54568
Constructions et terrains v (45'!:9_}; (413) 0 (158) (1) (5 151)
Autres immobilisations corporelles’ | "("iiz‘iis’)" (11043} 22 395 (6 527) 316 (116 991)
Amorﬂmmeu;etDiprédaﬁa‘ﬁTf"r (125 712)  (114s6) 22395 B *ﬂais‘?":.;-:(i'zi&“ﬁ]‘-

‘Va!r note 1.2.13 pour ia nature des outres immobilisations corporelles.

La valeur nette des immobilisations liées aux contrats de location financement s'éléve a 2,7 millions d’'euros au 31 décembre

2015 et 2,6 millions d’euros au 31 décembre 2014.

5.4 - Participation dans les entreprises assaciées

La variation du poste au cours de I'exercice 2015 est la suivante :

[ En milliers d’euros. ; g A 31/12/2015 31/12/2014

“Valeur bruteil‘ouwerture R0 R e 35T

— e —

772

Quote-part de résultat {95)

(91)
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Dividendes distribués

Variation de périmétre (324)
Valeur brute & la cléture 262 357
Contribution aux capitaux propres (résultat inclus) (635) {282)

Les principaux éléments du bilan et du compte de résultat des sociétés Apeme (Portugal}, détenue a 25%, Ipsos Opinion S5A
(Gréce) détenue a 30%, sont les suivants au 31 décembre :

31/12/2015

. 31/12/2014
En milliers d'euras

Ipsos Opinion SA Ipsos Opinion SA Apeme

Actifs courats 867 634 7 764 696

Actifs non courants 2 601 9 599
Yot At R LA 5 869 1235 RN T AT G o 1295
Passifs courants 844 916 628 652
Passifs non courants 628 350 614 457
Total passifs 1472 1267 1242 1109
Actifsnets =5 i eoa) ) e (s 186

0 D14
: . nsas Un 0 [ AD psos Op D AD

Chiffre d'affaires 1678 1872 1628 1898
Résultat d'exploitation (96) {212) (275) 51
Résultat net (134) (218) (316} 13
_Pourcentage de détention R | PRty [ T ' CENS A
Quote-;-:art de reSL'lltat dans les (40) (55) (95) 4
entreprises associées

5.5 — Autres actifs financiers non courants

( 0 0170 ( f [ L) 0 2 !

Préts 650 52 (34) 315 983
Autres actifs financiers 26 774 1169 {12 019) 416 16 340
Valeurs brutes. 27425 1220 {12 053) ™ 17323
Dépréciation des autres actifs financiers (18) - - - (18)
Dépreciations (18) < Ja - R e = (18)
S ———— S — o — = — —— e —— e ————————————————r
Valeurnette 27407 11220 WTRN12/053) IR T TR00 T 1 17.305

5.6 - Clients et comptes rattachés
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leEnmilliersd’euros 31/12/2015  31/12/2014 2|
Valeur brute* 634 144 617 336
Dépréciation (6 862) (7 125)

Valeurnette ‘ 627282 610212

*Le poste comprend 178 millions d’euros d'études en cours au 31 décembre 2015 (186,3 million d’euros au 31 décembre 2014).

En 2015, |a dotation aux provisions pour dépréciation des clients s’éléve a 0,8 million d’euros et la reprise de provision pour
dépréciation des clients 4 0,5 million d'euraos.

5.7 — Autres actifs courants

e 0 § 314
Avances et acomptes versés 2759 1919
Créances sociales 4 295 5529
Créances fiscales 33477 34 891
Charges constatées d'avance 18 025 19931
Autres créances et autres actifs courants 14 040 13 367
R e R T ) A T

Tous les autres actifs courants ont une échéance inférieure a 1 an.
5.8 = Capitaux propres
5.8.1 - Capital

Au 31 décembre 2015, le capital social de LT Participations s’éléve a 118 150 euros, se décomposant en 59 075 actions d'une
valeur nominale de 2 euro. Le nombre d’actions composant le capital social et le portefeuille d’actions propres a évolué comme
suit au cours de I'exercice 2015 :

Actions ordinaires 47 275 - 2.00€

Actions de préférence 11800 - - 2.00€

Emission d'actions d'apport .- R .

5.8.2 — Plon d’ottribution d’actions
5.8.2.1 - Plans d’options de souscription d’actions

Le Conseil d'administration d'Ipsos SA a consenti, depuis 1998, des plans d'options de souscription d’actions a prix unitaire
convenu, au bénéfice de certains membres du personnel salarié et de I'ensemble des cadres dirigeants du Groupe. Les
caractéristiques des plans qui restaient en vigueur a 'ouverture de I'exercice sont les suivantes :

— s ——

ESpifEeS Nombre

Date Datede Nombre Accardées Annulées Exercées au
| d'allocation départ

UK d'exercice das

bénéficialres options

Date limite Nombre de Nombre d'optlons d'options

i 3
de levée des " L personnes £ options en vigueur au
d'exereles attribué
options concernées 01/01/2015
Initlalement

AU COUrs au cours au cours cours
de de de de

l'exercice l'exerclce  l'exercice I'exer-

_chee

en vigueur |
au
31/12/2015

04/09/2020 24,63 129 1545380 1317 B8O - -185418 - - 1132462

04/09/2012 04/09/2015

04/09/2012 04/09/2016 27 423990 376 440 - 7310 - - 383 750




- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 décembre 2015

Plan 1PF 2012. 156 1969370 1684320 - i - - astsam2
2020

5.8.2.2 — Plans d'attribution gratuite d’actions

Le Conseil d’administration d'Ilpsos SA a procédé, chaque année depuis 2006, a la mise en place de plans d'attribution gratuite
d’actions de |a Société au bénéfice de résidents francais et de non-résidents frangais, mandataires sociaux et salariés du groupe
Ipsos. Ces actions ne sont acquises par les bénéficiaires qu’aprés un délai d'acquisition de deux ans, et a condition que le
bénéficiaire soit encore salarié ou mandataire social du groupe Ipsos a cette date. Au terme de cette période, ces actions restent
indisponibles pour les résidents frangais pendant une nouvelle période de deux ans.

Les caractéristiques des plans d'attribution gratuite d'actions qui restaient en vigueur a I'ouverture de I'exercice sont les
suivantes :
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5.8.3 — Analyse de la charge relative aux rémunérations en actions

Conformément a la norme IFRS 2, seuls les plans de rémunération en actions octroyés aprés le 7 novembre 2002 sont pris en
compte pour la détermination de la charge de personnel représentative des options attribuées.

Foate™” T “Nombre " Nombre | Accarddes . . T T RrCsEriTs|
d'allocation Nature N::::;:’: d'actions Date d'actions en au cours Mnu'f:; 2 Rz:{:s::: L::T::;: Nombre d'actlonsen |
aux du plan :.ﬂwn Toe attribué d'acqulsition vlgueur su de 'fnu - l; ':,'e“":‘ke Fereir vigueur au 31/12/2015 |

| béndficlalres Caee . Inltislement 01/03/2015___ Fexercice . boll e et s e e o IO R RN i

04/09/2012 ¢ Iy 129 154 538 42 982 128 544 - (18 688) 109 856
tranger
\PF
04/09/2012 Eidnes 27 42 399 42982 36 775 - - - 36775
Sous-Total
Plan IPF 156 196 937 165 319 - {18 688} . 146 631
2012-2020
25/04/2013 France 77 76735 42119 70 357 (132) (70 225) -
25/04/2013 Eteanger B89 337 420 42118 195513 (15 914) (279 593) »
Sous-Total
2013 Plan 966 414 155 365 B7D (16 048) {349 824) .
25/04/2014 France 72 61110 42 4BS 61110 - (12 280) . 48 820
25/04/2014 Etranler 958 345025 42 485 335 355 - (48 332) - 287024
Sous-Total
'__2_014 Plan 1030 410135 396 465 (60 622) - - 335 844
24/04/2015 France 87 68 918 42 Ba9 - 6B 918 (1 280} (1732) 65 906
24/04/2015 E!rlnler 894 344 261 42 849 - 344 261 116 509) 1732 329 484
Sous-Toral

| 2015 plan Sa1 413179 413179 {17 Ta9) 395 390

plans = ‘ 2 Cotiet Al Az
! G‘Mn 927 654 413 178 {113 145) - (349 824) 877 865
Erstulte . / _

d'sctions

Pour I'évaluation de la charge de personnel représentative des attributions gratuites d'actions, les hypothéses retenues sont les

suivantes :

| Date d'allocation bér le conseil

d'administration atix

05/04/2012

25/07/2012

04/09/2012

25/04/2013

25/04/2014

— rm—

24/04/2015

" béneficiaires _ ] L
Zf;’;‘ffb:l:ic:;"“ dlndete 25,76 21,5 23,95 26,00 28,40 25,98
. France - 19,89 20,36 24,34 26,59 24,19
Iustevaleorde taction Etranger 24,09 ; 20,48 24,52 26,80 24,36
Taux d'intérét sans risque - 0,43% 0,40% 0,40% 0,61% 0,63% 0,08%
Dividendes 0,62-0,65 _ 0,62-0,65  0,79.0,82 0,64 0,70 0,75

Afin d’évaluer la charge de personnel représentative des options, le groupe Ipsos utilise le modéle d'évaluation Black & Scholes,
dont les principales hypothéses sont les suivantes :

¥ 2 0 0 0 Na e Co {2
]9 D
Juste valeur de I'option Frarice Aot
P Etranger 4,57-4,66

.

Volatilité implicite de marché

25%
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Au cours des exercices 2015 et 2014, la charge comptabilisée au titre des plans d'options et d'attribution gratuite d'actions

5'établit comme suit :

L En milliers d'euros

| 31/12/2015 31/12/2014]

Plan d'attribution gratuite d'actions du 5 avril 2012 et 25 Juillet 2012 1452
Plan Ipsas Partnership Funds 2020 du 04 Septembre 2012 1865 2276
Plan d'attribution gratuite d'actions du 25 avril 2013 1161 4 295
Plan d'attribution gratuite d'actions du 25 avril 2014 4141 3326
Plan d'attribution gratuite d'actions du 24 avril 2015 3022

Total (hors contributions) : 10 189 11349
Contribution patronale 30% France 458 452
Contribution sociale Royaume-Uni 165 162
Total (avec contributions) 10812 11963

5.9 - Endettement financier

5.9.1 - Endettement financier net

L'endettement financier net, aprés déduction de la trésorerie et équivalents de trésorerie se décompose de la

maniéere suivante :

(1)(2)

Emprunts obligataires 394 764 44867 | 324648 | 25249 | 358 360 -1 171778 | 186 582
E:z{t"(";}s auprésides Cablissementsde | apanps | 35035 336040 417536 | 168059 | 249477 3
Instruments financiers dérivés 963 963 569 969 - -
e R 547 277 270 416 204 | 122 -
Autres dettes financiéres 409 269 140 143 96 31 16
Intéréts courus sur dettes financiéres 5352 5331 21 5425 5411 14

Concours bancaires courants 1626 1626 2881 2881

Emprunts et autres passifs financiers (a) | 791734 | 85366 | 692619 | 25249 | 785730 | 177710 | 421422 | 186598
Instruments financiers dérivés {(b) ~3979| 3979 4164 A164]| RS B
Valeurs mobiliéres de placement 9041 9041 - - 337 337

Disponibilités 143 137 143 137 - -| 152125 152 125

Trésorerie et équivalent de trésorerie (c) | 152178 | 152178 152462 | 152462 | TN
Endettementnet(a-b-c) | 635577 (70791) | 680939 25249 | 629108 | 21084 | 421422 | 186598

{1) en mai 2003, une émission obligataire & 10 ons d’un montont initial de 90 millions de dollars et un toux fixe de 5,88% o été réalisée et placée sur fe
marché privé auprés des compagnies d'assurance américaines, Des swaps de toux d'intérét de méme échéonce ont été mis en place afin de couvrir
partiellement les échéances bionnuelles de palement des intéréts. En septembre 2010, un nouvel emprunt obligataire de 300 millions de dollors US o
6té réolisé et plucé sur le morché privé auprés des compagnies d'assurance américaines, Ce nouvel emprunt se décompose en 3 tranches : 85 millions
remboursoble & 7 ans {toux fixe de 4,46%), 185 millions de dollars remboursable 6 10 ans (taux fixe de 5,18%), 30 millions de dollars remboursable a
12 ons (toux fixe de 5,48%). Des swaps de taux d'intérét d’un montant de 100 millions de dollars et de maturité 10 ans ont été mis en place.

{2) En novembre 2013, un emprunt obligataire « Schuldschein » o été réalisé sur le morché privé allemand se décomposant en 4 tranches de financement
en euros d'un montant total de 52,5 millions d’euros avec des maturités de 3, 5 et 7 ans & taux fixe et toux vorioble, et deux tranches de financement
en dollars US pour un montont total de 76,5 millions de dollar US avec des maturités de 3 et 5 ons @ taux variable.
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(3) En février 2013, un emprunt de 90,5 millions a été souscrit par lo société LT Participations; If est rémunéré & taux variable et était remboursable in fine
en 2016 ou 2017 ou 2018. .La premiére option d'extension o été exercée en septembre 2014. Le contrat de prét prévoit des cos d'exigibilité onticipée
en cos de changement des fonctions de M. Truchot et/ou de chungement de contréle de la société,

5.9.2 ~ Echéancier des dettes financiéres (hors instruments dérivés)

Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 31 décembre 2015 se ventilent de la fagon suivante :

my |y e ———

[Enmifiersdeuros T 2060 |2 [ aote (1 2w [ 0200 [ >e0a0 ([ ol
Emprunts obligataires 44 867 77 965 66 190 -| 180493 25249 | 394764
PP pes R iR Enie e 32033 | 49535 | 171287 -| 135218 .| 388073
Dettes relatives aux contrats 277 237 21 " 4 A 543
financements
Autres dettes financiéres 269 112 24 4 - - 409
Intéréts courus sur dettes financiéres 5331 14 7 - - - 5352
Concours bancaires courants 1628 - - - - - 1628
Emprunts et autres passifs financiers | 84 405 127868 | 237529 8| 315715 ] 25249 | 790769

Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 31 décembre 2014 se ventilent de la facon suivante :

'eura U 016G U D18 U1S D19 Did

Emprunt obligataire - 40404 | 70404{ 60970 -] 186582| 358 360
Emprunts auprés des établissements de crédit 168 059 B4136| 39762| 125579 . 417 536
Dettes relatives aux contrats financements 294 97 20 5 - 416
Autres dettes financiéres 96 8 8 8 7 16 143
Intéréts courus sur dettes financiéres 5411 7 7 - - 5425
Concours bancaires courants 2881 - - - - - 2881
Emprunts et autres passifs financiers | 176741 124652 110201 186562 7| 186598 784762

5.9.3 - Endettement financier par devise (hors instruments dérivés)

FEnmilliersd'euros . [31/12/2015 |[31/12/2014

Dollar américain 459 621 408 892
Euro 216 562 267 869
Dollar canadien - -
Livre anglaise 79 060 76192
Yen 34 572 31214
Autres devises 956 595
| ToTAL : I 700051| 784762
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5.10 - Provisions courantes et non courantes

’ Reprises 5
Reprises P Varfation de

de i sl Montant
v A . de o perimetre et Variation de
En milliers d’euros au Dotations A provisions APy e au
01/01/2015 Ukl non & 31/12/2015 |
utilisées reclassements ‘

Montant

AR RS S SEAE : ST TR utilisées_ . SR St
Provisions pour litiges 1753 2129 -471 0 22 -322 3104
Provisions pour autres 18027 4902 (15 336) 0 (1471) 1052 7174
charges et risques

Total 19780 7021 (15807) 0 = (1449) = 730 10278
Dont provisions 4 860 5121
courantes
Dont provisions non 14 920 5 157
courantes

Les provisions pour litiges comprennent principalement des engagements liés a des litiges avec des salariés.

Les provisions pour autres charges et risques comprennent des engagements pour des loyers supérieurs a la valeur de marché
ou des locaux inoccupés, ainsi que des risques fiscaux et sociaux. Ces engagements ont été constatés a I'occasion de |'acquisition
de |a société Synovate lors de I'évaluation a la juste valeur de ses actifs et passifs respectifs.

™ En ce qui concerne les litiges sociaux au Brésil, qui existent depuis une dizaine d'année, ils sont relatifs aux statuts des
enquéteurs, Ipsos est en conformité avec la loi brésilienne qui autorise le statut de « free lance » pour les enquéteurs.
Néanmoins, Ia société doit faire face a des réclamations d’enquéteurs voulant étre requalifiés comme des salariés et est amenée
a devoir parfois leur verser des dédommagements lors de procédures prudhommales. La société a comptabilisé une dotation
aux provisions pour litiges a hauteur de 1,7 million d'euros.

5.11 - Engagements de retraite et assimilés

Les engagements du Groupe au titre des retraites et avantages assimilés concernent essentiellement les régimes a prestations
définies suivants :

- des indemnités de départ a la retraite (France, italie, Japon),

- des indemnités de cessation de service (Australie, Turquie, Moyen-Orient),

- des compléments de retraite (Allemagne, Royaume-Uni) qui s'ajoutent aux régimes nationaux,
- la prise en charge de certains frais médicaux des retraités (Afrique du Sud).

Tous ces régimes sont comptabilisés conformément a la méthode décrite dans la note 1.2.22-Avantages au personnel. Dans le
cadre des régimes a cotisations définies, le Groupe n’a pas d'autre obligation que le paiement de ces cotisations. La charge
correspondant aux cotisations versées est prise en compte en résultat sur |'exercice.

5.11.1 - Hypothéses actuariefles

Les hypathéses actuarielles retenues pour I'évaluation des engagements tiennent compte des conditions démographiques et
financiéres propres & chaque pays ou société du Groupe.

Pour la période close au 31 décembre 2015, le Groupe a conservé les indices de référence qu'il utilisait les années précédentes
pour la détermination des taux d’actualisation. Les taux retenus, pour les pays dont les engagements sont les plus significatifs,

ont été les suivants :
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" Royaume-
_Uni

Zone euro

[

“Taux d’actualisation _
2015 2,03% 4,00%
2014 1,49% 3,70%

Augmentation futures des salaires G BRI
2015 1%- 4% 3,10%
2014 1%- 4% 3,00%

Taux de rendementattends
2015 . a,oose'T
2014 i 3,70%

A chaque cldture, le Groupe détermine son taux d'actualisation sur la base des taux les plus représentatifs du rendement des
obligations d'entreprises de premiére catégorie avec une durée équivalente a celle de ses engagements. Pour la zone euro, le
Groupe a utilisé I'indice IBOXX € Corporate AA. Les hypothéses de mortalité et de rotation du personnel tiennent compte des
conditions économiques propres a chaque pays ou société du Groupe,

5.11.2 - Comparaison de la valeur des engagements avec les provisions constituées

ays 5 | P 31/12/2014

Autres Autres

societes Total France RDVS:;HE' 50Cietes Total

Royaume-
Uni

En milliers d'euros France

2 : . _Atrangéres g i A oL Btrangéres P snadd
Valeur actualisée de I'obligation (5 764) {14 185) (18 421) (38 370) {5 657) (13 559} {17 588) (36 804)
Juste valeur des actifs financiers - 13 340 - 13 340 - 12914 - 12914

'Surplus ou (déficlt) (5 764) (845) {18 421) {25 030) | (5 657) (645) (17588) (23 890)
Ecarts actuariels non comptabilisés - - - - - . . -
mfn"""‘""“" AR (5 764) (845)  (12421)  (25030) {5657) (645) (17588 (23890)

5.11.3 - Variation des engagements au cours de I'exercice

31f1ifzoi5 e BT w3 e 7 ‘Slflrlll-ﬂvllﬂ
- . Royauwme- futres Royaume- AutrL'v.
| En milliers d’suros Unl socidids Uni socidtés
i étrangéres étrangéres
Dette actuarielle & l'ouverture i i 5 054 '
Droit supplémentaire acquis 334 - 1491 1825 367 - 1501 1868
Intérét sur la dette actuarielle B2 533 53 668 160 529 90 779
Rendement des fonds -507 -507 -506 -506
Modification de régime - - - - . -
Pertes et Gains actuariels -390 136 -2590 -544 48 100 577 726
Prestations payées 80 -369 -867 -1156 28 1288 -1 206 110
Dotations employeurs a - " . - - .
Ecarts de change 833 447 1280 - 845 1192 2037
Variation de périmétre . - - + - -19 -19
Dette actuarlelle A la cidture 5763 14185 18430 38378 5657 13559 17 595 36811
Couverture financiére -5 764 -14 185 (1B 421} {38 370) -5 657 -13 559 -17 588 -36 804
Juste valeur des actifs financiers 13340 13 340 . 12914 - 12914
Provilon 574 45 18421 25030 5 657 (645)  (17588) (23890}
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5.11.4 - Variation de la juste valeur des actifs de cauverture

o i

{ En milliers d'eurps

Royaume-

Uni

Kﬁtr}as

societés

. : ) : étrangéres i
Actifs Investls au 1er janvier 2014 10819 10819
Rendement attendu des fonds 506 - 506
Contributions versées aux fonds externes - - -
Prestations versées (836) - (836)
Ecarts actuariels 1618 - 1618
Ecarts de conversion 807 - 807
Actifs nvestis au 31 décembre 2014 _12:14 0 12014
Rendement attendu des fonds 507 - 507
Contributions versées aux fonds externes - - -
Prestations versées (274) - {274)
Ecarts actuariels (602) - (602)
Ecarts de conversion 795 - 795
Actifs investis au 31 décembre 2015~~~ 13340 L 13340
5.11.5 - Allocation des actifs de couverture
Obligations d'Etat 12 817 - 12 817 99,2%
Banque 98 - 98 0,8%
_Détall des actifs investis au 31 décembre 2014 12914 = - = 12914 = 100,0%
Obllgrations d'Etat 13 235 - 13235 99,2%
Banque 105 - 105 0,8%
| Détall des actifs investis au 31 décembre 2015 13340 . 13340 1000%

5.11.6 — Charges comptabilisées sur l'exercice

Les charges liées aux régimes a prestations définies font partie intégrante

ventilées pour chague exercice comme suit :

des charges de personnel du Groupe. Elles sont

Droit supplémentaire acquis {334) - {1491) {1825) {367) - (1501) {1 868)
Intérét sur la dette actuarielle {82) {533) (28) (643) {160) {529) {30) {779}
Amortissement coiit des services passés - - = % y -
Amortissement des pertes et gains actuariels - - - -

Rendement des fonds 507 506

Prestations versées - 867 867 28 1217 1245
Total charge de lexercice s) B8 (@3 @om)|  wm  @e  ew @)
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Les charges liées aux régimes a cotisations définies sont comptabilisées en charges de personnel et s'élévent a 15,7 millions
d’euros pour 2014 et 17,9 millions d'euros pour 2015. Il n'est pas anticipé d’évolution significative des charges liées aux régimes
a cotisations définies pour I'exercice 2016.

Les informations requises par 1AS 19 sur 4 ans n'ont pas été reprises pour les exercices 2012 et 2013. Elles figurent dans le
document de référence 2013 du groupe Ipsos, incorporé par référence.

5.12 — Autres passifs courants et non courants

T 31/12/2005

~ 31/12/2014

S

\En milliers d'euras >1an Total >1 an

]

T 2569 518 480 T 995

Prix et crnpléments de Ix 7 731 1838
Rachat d'intéréts

L 1 36 870 35021 71891 37 448 43 969 81417
minoritaires
Clients avances et acomptes 17 581 - 17 581 13234 - 13 234
Autres dettes fiscales et 121883 ‘ 121 883 111535 . 111535
sociales
Produits constatés d'avance’ 5916 - 5916 7273 - 7273
Altresidetes 4Lautrs 4013 165 4178 3120 178 3208
passifs
Total 186994|  37024] 224018 @ 173125| = 44627| 217 752

"Woir commentaires dans la note 6.4.3 - Engagements fiés aux ocquisitions.
I s'agit principalement des études clients dont la facturation excéde le chiffre d’affaires recannu selon la méthode de I'avancement.

6 — Informations complémentaires
6.1 - Notes sur I'état des flux de trésorerie consolidés
6.1.1 - Variation du besoin en fonds de roulement

Diminution (augmentation) des créances clients 6971 (12 127)
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs 1113 9908
Variation des autres créances et autres dettes 10067 {16 186)
Variation du besoin en fonds de roulement R AR s | B 18118 | LR (18405)

6.1.2 — Flux de trésorerie liés aux acquisitions d'immobilisations

VEn milliers d’euros T T TEy1/2015. 31/12/2014)
Acquisitions d'immobilisations incorporelles {7 255) (7 365)
Acquisitions d'immobilisations corporelles (16 416) (6 869)
Total acquisitions de la période (23 671) (14 235)
Décalage de décaissement 92 (39)

Investissements incorporels et corporels décalssés  (23579)  (14274)

6.1.3 — Flux de trésorerie liés oux acquisitions de sociétés et d’activités consalidées, nettes de la trésorerie acquise

Les acquisitions de sociétés et d’activités consolidées, nets de la trésorerie acquise qui figurent dans le tableau des flux de
trésorerie consolidé se résument de la maniére suivante :
[ 35 )
-
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[En milliers d'euros

i?nx de‘calsse pour les nouvelles acquisitions de (33 295) (962)
l'exercice

Trésorerie acquise/cédée 185 378
Prix décaissé pour les rachats d'intéréts minoritaires (12 546) {6 418)
Pnlx c-lecalsse pour les acquisitions des exercices (4 668) (1950)
précédents

Acquisitions de sociétés et d'activité consolidées, AR -
|nettes de la trésorerie acqulse {50 228) {83521}

6.2 - Ohjectifs et politiques de gestion des risques financiers
6.2.1 ~ Exposition au risque de taux

’exposition du Groupe au risque de variation des taux d'intérét de marché est liée a I'endettement financier a long terme du
Groupe. La politique du Groupe consiste & gérer sa charge d'intérét en utilisant une combinaison d’emprunts a taux fixe et a
taux variable.

La politique du Groupe est de ne pas souscrire d'instruments financiers a des fins de spéculation. Le swap de taux d'intérét, mis
en place pour cauvrir un tiers de 'emprunt obligataire de 300 millions de dollars US, répond aux critéres de la comptabilité de
couverture de juste valeur au sens de la norme IAS 39. Le swap est comptabilisé au bilan pour sa valeur de marché en
contrepartie du risque couvert,

Les autres instruments financiers dérivés (swaps de taux et tunnels) achetés par Ipsos SA ne remplissent pas les conditions
posées par la norme IAS 39 et ne sont pas comptabilisés comme des instruments de couverture, bien qu'ils correspondent
économiquement 8 une couverture de risque de taux sur 'endettement financier.

Couverture du risque de taux d’intérét

Actifs Financiers® Passifs Financiers’

Exposition nette avant || | Instruments de cauverture | | Exposition nette aprés
couverture de taux’ couverture

{a} {B) {c) ={a) +(b) {d) {e)=(c) +(d)

Tauxwe || N Tamie | RS T | R Tawe |G Tambee O
2016 o0 | (152178} 47 804 31268 47804 | (120910) 20208 {20:208) 68012 | (141118)
2017 0 0 78314 49 535 78 314 49535 135969 | (135 969) 214 283 (86 434)
2018 0 0 66234 | 171287 66 234 171 287 30000 (30 000) 96 234 141 287
2019 0 0 8 0 8 0 0 [i] 8 0
2020 0 0| 180497 | 135331 | 180497 135331 (78 075) 78075 102 422 213 406
> 2020 0 0 25251 (112) 25 251 {112} 0 0 25 251 (112)
Yotal. | o0 (1s2178) | 398108 | 387309 | 398108 | 235131 | 108102 (108102} |  S06210 | 127029

'les actifs financiers se composent de la trésorerie et équivalents de trésorerie.

2les passifs financiers se composent des emprunts et autres passifs financiers (hors intéréts courus et juste valeur des instruments financiers
dérivés) décrits dans lo note 6.9,1 - Endettement financier net.

Swaps et tunnels couvrant les emprunts obligataires USPP 2003 et 2010 et les crédits syndiqués a taux variable de 150 et 215 millions d’euros.

Au 31 décembre 2015, sur 703 millions d’euros d'endettement brut (hors intéréts courus et juste valeur des instruments
dérivés) environ 57 % étaient contractés a taux variable (aprés prise en compte des swaps et des tunnels). Une hausse de 1 %
des taux & court terme aurait un impact négatif d’environ 3,1 million d’euros sur le résultat financier du Groupe, soit une
augmentation de 13% des charges de financement de I'exercice 2015. Dans le cadre des émissions obligataires de mai 2003 et
de septembre 2010, des crédits syndiqués d'octobre 2005, d'avril 2009, de septembre 2012, d'avril 2014 et décembre 2015 des
swaps de taux ont été mis en place. La gestion du risque de taux est centralisée au siége du Groupe sous la responsabilité du

trésorier Groupe.
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6.2.2 — Exposition au risque de change

Le Groupe est implanté, a travers des filiales consolidées dans 87 pays et réalise des travaux dans plus de 100 pays. Ipsos
comptabilise les conditions financiéres et le résultat de ses activités dans la monnaie locale correspondante et les convertit
ensuite en euros aux taux de changes applicables de sorte que ces résultats puissent &tre inclus dans les comptes consolidés du
Groupe,

La part des principales devises dans le chiffre d’affaires consolidé se présente comme suit :

317122015 31/12/2014|

Euro 16,4% 17,7%
Dollar américain 29,1% 25,9%
Livre anglaise 12,5% 11,7%
Dollar canadien 4,3% 4,5%
Real brésilien 2,2% 2,9%
Yuan 5,4% 5,4%
Autres devises 30,0% 31,9%
TOTAL g.gux . 100%

Le Groupe est peu exposé au risque de change transactionnel dans la mesure ol ses filiales facturent presgue toujours dans leur
monnaie locale et que leurs coiits opérationnels sont également dans la monnaie locale. Le Groupe ne recourt donc pas
habituellement a des accords de couverture.

Le risque de change transactionnel du groupe Ipsos se limite essentiellement aux redevances de marque et prestations de
services et d’assistance technique facturées par Ipsos SA ou Ipsos Group GIE aux filiales, en monnaie locale.

Concernant les besoins de financement des filiales, ils sont assurés autant que possible par le Groupe, dans la devise
fonctionnelle de |a filiale. Environ 81% de la dette du groupe Ipsos est libellée dans d’autres monnaies que I'euro.

Couverture du risque de change

Les emprunts en devise étrangére d'lpsos SA sont généralement couverts par des actifs de la méme devise. Les pertes de change
sur les investissements nets & I'étranger, comptabilisés en capitaux propres conformément a |AS 21 et 1AS 39, s'élévent & 17,2
millions d’euros au 31 décembre 2015,

Le tableau ci-dessous donne le détail de la position nette active au 31 décembre 2015 {créances clients nettes des dettes
fournisseurs en devise et comptes bancaires) des entités supportant les principaux risques de change : Ipsos SA, Ipsos Group GIE
et Ipsos Holding Belgium. Il présente le risque de change transactionnel pouvant se traduire par des gains ou pertes de change
comptabilisés dans le résultat financier ;

LEn milliers d’eurns| usb CAD GBP. opY TBRL  Autres

Actifs financiers ] 333 - 24 10 127 15499

Passifs financiers {933) (73) (638) - . (124)

FastDn nate avant (600) (73) (614) 10 2127 15375
_!estlon 54

Produits dérivés - - - - - -

l_’oslﬁqn nette aprés (600) (73) (614) 10 2127 15375
| gestion : N T A Ol U S 4

Une baisse de 5% de |a valeur de I'euro vis-a-vis du dollar américain, du dollar canadien, de la livre sterling, du real brésilien et
du yen japonais entrainerait un gain de change d’environ 0,04 million d'euros en résultat financier.

Sensibilité aux variations des principales devises
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La sensibilité de la marge opérationnelle, du résultat et des capitaux propres du Groupe au 31 décembre 2015 résultant d’une
variation de chaque devise a risque par rapport 3 I'euro se présente comme suit pour les principales devises auxquelles est
exposé le Groupe :

{ En milliers d’euros

T T ———— - - USD -—

Hatse e ?% Hausse de 5% de la Hausse de 5% de la
de la devise ] . ?
5 devise par rapport  devise par rapport a

par rapport a i '
s al'euro 'euro

I'euro

Impact sur la marge opérationnelle 2222 499 956
Impact sur le résultat avant impdt 1271 257 289
Impact en capitaux propres part du Groupe 11072 1998 (2 896)

6.2.3 = Exposition ou risque de contrepartie client

Le Groupe analyse ses créances clients en se focalisant notamment sur I'amélioration de ses délais de recouvrement, dans le
cadre de la gestion de son besoin en fonds de roulement renforcée par le programme « Max Cash ».

Les dépréciations éventuelles sont évaluées sur une base individuelle et prennent en compte différents critéres comme la
situation du client et les retards de paiement. Aucune dépréciation n’est comptabilisée sur une base statistique.

Le tableau ci-dessous détaille I'antériorité des créances clients au 31 décembre 2015 et 31 décembre 2014 :

31-déc-
En milliers d’euros 15
Créances  échues
Créances D Entre 1 Entre 3 De blus
Créances clients nettes non Total moiset3 moiset6 Pl Dépréciation
. de 1 mois de 6 mois
échues mois mois

67778 469534 157348 01407 (34724 6124 118%6 (68e2)

i ~ 31-déc-
En milliers d'euros 14
Créances

Créances B RERE Entre 1 Entre 3 DEbiiis
Créances clients nettes nan Total . moiset3 moiset6 P Dépréciation
de 1 mois ; ) de 6 mois
échues mois mois
610212 509934 100277 = 51665 28837 9584 17317 (7125)

Le Groupe sert un grand nombre de clients dans des secteurs d'activités variés. Les plus importants sont des groupes
internationaux. Le client le plus significatif représente environ 4,4% du chiffre d'affaires du Groupe, aucun autre client ne
dépassant 2,5 % du chiffre d'affaires du Groupe (plus de 5 000 clients au total). La solvabilité des clients internationaux et la
grande dispersion des autres limitent le risque de crédit.

6.2.4 - Exposition au risque de contrepartie bancaire

Le Groupe a défini une politique de sélection des banques autorisées comme contrepartie pour I'ensemble des filiales. Cette
politique rend ohligatoire les dépdts de liquidités auprés des banques autorisées. Par ailleurs, les banques autorisées ne sont
que des banques de premier plan, limitant le risque de contrepartie.

6.2.5 — Exposition au risque de liquidité
Au 31 décembre 2015, le financement du Groupe est assuré par LT Particiations de la maniére suivante :

. emprunt LT Participations de 90,5 M€ contracté le 8 février 2013.



- Compites consolidés du Groupe LT Participations au 31 decembre 2015

. emprunt obligataire USPP 2010 & 7, 10 et 12 ans de 300 millions de dollars, dont le solde brut s'éléve a 300 millions de
dollars US (275,6 millions d'euros),

. emprunt Schuldschein avec une tranche de 52,5 millions d’euros et une tranche de 76,5 millions de dollars, totalement
tiré & hauteur de 122.8 millions d'euros au 31 décembre 2015,

. dettes bhancaires, au travers de 2 crédits syndiqués initialement a 5 ans, dont le solde brut s'éleve a 365 millions
d’euros, et tirés & hauteur de 225 millions d’euros au 31 décembre 2015

. dettes bancaires, au travers de préts bilatéraux & 3 ou 5 ans, dont le solde brut s'éléve a 235 millions d’euros, et tirés 3
hauteur de 82 millions d'euros au 31 décembre 2015.

L'objectif du Groupe est de gérer ses financements de sorte que moins de 20 % des emprunts arrivent a échéance @ mains d'un
an. Les échéances contractuelles résiduelles relatives aux instruments financiers non dérivés s’analysent comme suit

. Fluxdé' ¥
Valeur trésorerie Echéancier
comptable contractuels ‘
Total || 2017 |l 2018 || 2019 | 2020 || >2020 |
Emprunt obligataire USPP 2010 (Ipsos SA) 272 248 275 558 - 78075 - . 169927 27 556
Emprunt Schuldschein 122 517 122767 44 997 - 65771 - 12 000 -
Crédit syndiqué 50 m€ (LT Participations) 82000 B2 000 11500 20000 50500
Crédit syndiqué 150 m€ et 215 mE (Ipsos SA} 223 308 225058 - - 121251 - 103 806 -
Lignes de crédit bancaire {Ipsos SA) 82 000 82 000 20000 30000 . - 32000 -
Autres emprunts bancaires (filiales) 785 963 963
Dettes relatives aux contrats financements 545 545 277 237 21 4 4 2
Autres dettes financiéres 409 409 269 112 24 41 - -
Intéréts courus sur dettes financiéres 5352 5352 5331 14 71 - - -
Concours bancaires courants 1626 1626 1626 - - - - -
_Emprunts et autres passifs financlers 790770 796278 | 84963 | 128438 | 23757a| & | aizzar| a7ss

Le Groupe s'est engagé a atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA consolié (soit |a
marge opérationnelle augmentée des dotations aux amortissements et provisions), EBIT consolidé (soit la marge opérationnelle)
/ frais financiers nets consolidés, et endetternent net consolidé / capitaux propres consolidés). Les niveaux a respecter pour les
principaux ratios financiers sont les suivants :

Groupe Ipsos ;

I'Ratios financiers ___ Niveau a respecter

1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <l

2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <3,5

3. Marge opérationnelle / frais financiers nets consolidés >3,75
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Groupe LT:

[B__atio_s' fi‘f_ta'm’:i.e'rs_, '

1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <12
2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <4,0
3. Marge opérationnelle / frais financiers nets consolidés >3

6.3 - Instruments financiers

Les seuls instruments financiers présents a la cloture sont des instruments de taux. lls ne sont pas qualifiés dans une relation de
comptabilité de couverture et leur juste valeur correspond & leur valeur au bilan, a I'exception des swaps de taux couvrant un
tiers de I'emprunt obligataire USPP.

6.3.1 - Bilan par catégorie d’instruments financiers

31/12/2015

Actifs Actifs
t: Dettes au
Valeur au Juste LOL i dispo- Préts et détenus »
valeur par | valeur par - - . . cout
bllan valeur nibles a la creances fusqu'a e

résultat || goodwill vente | 'échéance

En milliers d'euros

Autres actifs financiers non

17 305 17 305 1540 15765

courants

Clients et comptes 627 282 627282 627 282

rattachés

Autres crléam:es et actifs 13 698 13 698 13 698

caurants

Instruments financiers 3979 3979 3979

dérivés

Trésorerie et éguivalents de 152178 152178 152 178

trésorerie
Ais | swsas2| sus2| 1s21798| o]  isa0| ess7s|  of o 3w
l‘.).ettes financiéres a plus 706 368 706 368 706 368
d'un an
Fournisfeurs et comptes 263 565 263 565 263 565
rattachés
D'ettes financiéres a moins 83 365 83 365 84 402 963
d'un an
Autres dettes et passifs , 75530 75530 55701 18756 1073
courants et non courants
Passfs | 1moms)| i1mosas|  ssjo1|  asvse| o zedess| 0| 0| e

‘A ’exception des ovances et ocomptes versés, autres créances fiscales et sociales et des charges constatées d’avance.

’A V'exception des clients avances et acomptes, autres dettes fiscales et sociales, produits constatés d’avance et outres passifs souf les comptes
courants vis-a-vis des minoritaires.

" 31/12/2014
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! T T ' T { 1 v | T ]
i Juste Juste ! : i1 Actifs .

| [ < D 5 |
Valeur au| Juste valeur valeur | SAE Préts et détenus || i |Instruments |

disponibles : , \s. | lau colt
créances || jusqu'a || ]
amorti |

lLseheancel)

dérivés

il l ' -
CTIET valeur _par par o e
| ;e_s_ult‘at_ goodwill :

. d b - —

Autres actifs financiers 27407| 27407 1 409 25 998

non courants

Clients (:!t comptes 610212 ] 610212 610212

rattachés

Auifres créances et 13367 13 367 13 367

actifs courants®

InFt_ru‘ments financiers 3849 3849 3 849
dérivés

Trésorerie et

équivalents de 152463 | 152463 | 152463

trésorerie ,,

Actifs | 807298] 807298 152463 0 1409 649877 o] 0 3 849
Dettes: financiéres a 693520 696704 693 520

plus d'un an

Fournisseurs et 253394 | 253 394 253 394

comptes rattachés

Dettes ffnancieres a 92210! 92210 91241 969
moins d'un an

Autres dettes et

passifs courants et non 83177| 83177 58999 23414 764

caurants

Passifs. | 1122301 1125485] 58999| 23414 o] 254158 0] 784761 1969

A I'exception des avances et acomptes versés, autres créances fiscoles et sociales et des chorges constatées d’avance.

A I'exception des clients ovonces et acomptes, autres dettes fiscoles et sociales, produits constatés d’avance et autres possifs sauf les comptes
courants vis-g-vis des minoritaires.

Les principales méthodes d’évaluation & la juste valeur retenues sont les suivantes :

Les titres de participations qui figurent dans le poste « autres actifs financiers non courants » sont, conformément a la norme
IAS 39, comptabilisés & leur juste valeur dans le bilan. La juste valeur des titres de participations correspond au coit
d’acquisition en I'absence de marché actif.

Les dettes financiéres sont comptabilisées au codt amorti calculé & I'aide du taux d'intérét effectif (TIE).

Les instruments financiers dérivés qui ne sont pas qualifiés d'instruments de couverture sont, conformément a la norme |AS 39,
comptabilisés 3 leur juste valeur par le compte de résultat. L'évaluation de leur juste valeur est basée sur des données
observables sur le marché (juste valeur de niveau 2).

La juste valeur des créances et des dettes fournisseurs est assimilée & leur valeur au bilan, y compris des éventuelles
dépréciations, compte tenu de leurs échéances trés courtes de paiement.

La trésorerie et équivalents de trésorerie sont assimilés également a leur valeur au bilan. Les autres dettes et passifs courants et
non courants correspondent principalement aux rachats de minoritaires, L’évaluation de leur juste valeur est établie au moyen
de techniques d'évaluation mais au moins une des données d’entrée importantes repose sur des données de marché non
observables (juste valeur de niveau 3).
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6.3.2 — Compte de résultat par catégorie d'instruments financiers

PDe D D P e
0
‘! (] Pep 0

Résultat opérationnel (1 256)

Coiit de |'endettement financier net 2733 {35 485) (289)
Autres charges et produits financiers (2 087) (43) -

)3 4
e 0 0 - 0
L] () Dep »
it

Résultat opérationnel (118)

Co(t de 'endettement financier net 2167 (28 304) (710)
Autres ch?rges et produits (905) 3694

financiers
'A I'exclusion du codit financier lié @ Factualisation des provisions pour retraites
6.3.3 - Information sur fes instruments dérivés de taux et devise

1

Risque de taux

Swap de taux 3979 {633) 232103 0 232103 0
Tunnels 0 (330} 59 704 bl _}0 208 39 497 0
Soustotal | 3979|  (9e3)]  201m07] 20208 a71e00| _____ ©
B | ' 31/12/2014

En milliers d'euros Valeur au bilan Echéances

Notionnel -

. Actif Passif _ 1a5ans

Risque de taux

Swap de taux 3849 {598) 157 616 75 250 82 366

Tunnels 371) 53 538 41183 12 355

SoLiSTatal o | L 3 Y| L SRy e A IS e f 0] i 116 43 | B e 9a 721

6.4 — Engagements hors bilan

6.4.1 - Engagements sur contrats de location

Les loyers futurs minimaux payables au titre des contrats de location simple non résiliables sont les suivants :

['En milliers d’euros % " T31712/2015" 31/12/2014|
Inférieur a un an 32003 31893
Entre 1 et 5 ans 86 969 92 435
Supérieur a 5 ans 39 055 57 348
oAl T L A 158027  1B1675

m
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Les contrats de location simple concernent principalement les locaux administratifs. Tous ces locaux sont utilisés par le groupe
Ipsos (sauf exception mentionnée en note 5.10 - Provisions courantes et non courantes) et peuvent étre sous-loués.

6.4.2 — Engagements sur contrats de location financement

La valeur des loyers futurs incluse dans les emprunts sur locations financement, et concernant des immobilisations en location
comptabilisées comme des acquisitions, est 1a suivante par échéance :

LEn milliersdreuros™ T T T 31/12/2015 " 31/12/2014]

Inférieur a un an 839 808
Entre 1 et 5 ans 1336 935
Supérieur a 5 ans - -
Palements minimaux totaux 2176 1742

Moins les frais financiers inclus
Valeur actualisée des paiements
| minimaux futurs

2176 1742

Les contrats de location financement concernent essentiellement la location du matériel informatique.
6.4.3 - Engagements liés aux acquisitions

Les engagements de rachat de minoritaires, les prix différés et compléments de prix actualisés qui sont enregistrés en passifs
non courants au 31 décembre 2015, se détaillent de la maniére suivante ;

[ En milliers d'euros _slan_ deldSans | >5ans _ Total

Prix différés et compléments de prix

Europe centrale - 552 - 552
Moyen-Orient 237 - - 237
Amérigue du Nord 444 1286 1730
Ameérique latine 51 - - 51
Sous-total - 731 1838 2 569
Engagements de rachat de minoritaires

Europe 25576 2551 - 28127
Ameérique du Nord 3720 20695 - 24415
Amérique latine 3315 1286 - 4602
Asie Pacifique 2480 10231 - 12711
Moyen-Orient - 257 257
Afrique Subsaharienne 1780 - - 1780
Sous-total 36 871 35021 - Mg
TRl e e o 37 602 36 859 - 74460

Le groupe Ipsos a une option d’achat de 75% des actions d’Apeme. Le prix d'achat de ces actions est basé sur la moyenne d'un
multiple du chiffre d’affaires et du résultat d’exploitation d’Apeme sur les années 2013 et 2014. Il est plafonné a 3 millions
d'euros. Cette option d’achat d’actions constitue un instrument financier dérivé dont la juste valeur est non significative au 31
décembre 2015.

Le groupe Ipsos a une option d’achat de 70% des actions d’lpsos Opinion SA. Le prix d’achat de ces actions est basé sur un
multiple du résultat d'exploitation d’Ipsos Opinion SA sur les années 2014, 2015 et 2016. Il est plafonné a 3,1 millions d’euros.
Cette option d’achat d'actions constitue un instrument financier dérivé dont [a juste valeur est non significative au 31 décembre
2015,

6.4.4 - Autres engagements et litiges

m
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En dehors des procédures avec Aegis qui ont été soldées le 11 février 2016 {voir section 6.7), le Groupe n’est pas engagé dans
d'autres litiges significatifs.

Aucun actif du Groupe n’est nanti.

6.4.5 - Possifs éventuels

Dans le cadre normal de I'activité, il existe dans certains pays des risques que I'administration remette en cause les pratiques
fiscales ou sociales de la Société, ce qui pourrait se traduire par des notifications de redressement ou des procédures judiciaires.
Le Groupe est engagé dans plusieurs contrdles fiscaux et litiges sociaux, dans un certain nombre de pays, et notamment le
Brésil. Les risques probables identifiés sont provisionnés (cf. note — 5.10 - Provisions courantes et nan courantes).

Les conséquences financiéres des rappels d'impdts et taxes sont comptabilisées par voie de provision pour les montants notifiés
et acceptés par le management d’lpsos. Les rappels contestés sont pris en compte, au cas par cas, selon les estimations
intégrant le risque que le bien-fondé des actions et recours engagés par la Société ne soit reconnu.

La direction du groupe estime que les redressements ou litiges en cours n‘auront pas d’'impact significatif sur la marge
opérationnelle, |a situation financiére ou la liquidité de la Société.

6.4.6 — Compte personnel de formation

La loi du 6 mars 2014 relative a la formation professionnelle,  I'emploi et a la démocratie sociale a mis en place le « Compte
personnel de formation ». Ainsi, depuis le ler janvier 2015, chaque salarié dispose d’un compte crédité chague année, a hauteur
de 150 heures maximum sur 7 ans.

6.5 — Effectifs a la cléture

'Societes integrees globalement Effectifsau 31/12/2015 " Effectifs au 31/12/2014

Europe, Moyen Orient, Afrique .‘ 8 287 . ‘ o 8 169
Amériques 3 265 4507
Asie-Pacifique 4 898 3454
TOTAL™ S i A o I T 16480 T 16 530

6.6 — Transactions avec les parties liées
6.6.1 - Relations avec Ipsos

LT Participations est la holding de contréle animatrice du groupe Ipsos. Elle consolide les comptes du groupe Ipsos par
intégration globale. Il existe une convention de fournitures de services entre Ipsos Group Gie et LT Participations, qui prévoit
qu'lpsos Group Gie assiste LT Participations pour la tenue de la comptabilité, |a gestion des relations bancaires et la tenue du
secrétariat juridique. Au titre de I'exercice 2015, Ipsos Group Gie a facturé ces prestations de services pour un montant de
63 682 euros hors taxes,

6.6.2 - Entreprises associées

Il s'agit des entreprises détenues entre 20% et 50% sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable et comptabilisées
selon la méthode de la mise en équivalence.

Les transactions avec ces entreprises associées se font sur une base de prix de marché.

Les transactions avec ces parties liées n‘ont pas un caractére significatif au 31 décembre 2015.

m




- Comptes consolidés du Groupe LT Participations au 31 décembre 2015

6.6.3 — Parties liées ayant une influence notable sur le Groupe

Il n'existe pas d'opération conclue avec un membre des organes de direction ou un actionnaire détenant plus de 5% du capital
d’lpsos SA qui ne présente le caractére d’opération courante.

6.6.4 — Rémunérations des dirigeants

Les dirigeants de LT Participations comprennent les personnes qui sont a la cldture, ou qui ont été, au cours de 'exercice,
membres du Comité exécutif et/ou membres du Conseil d’administration d'Ipsos SA.

Reémunération brute totale’ 3077 5968 147 3 282 6310 105
Avantages postérieurs a I'emploi®
Indemnités de fin de contrat de

travail® 83 141
Autres avantages a long terme”
Paiement en actions” 926 1872 - 1399 2040 .

*Les administrateurs non membres du Comité exécutif ne percoivent que des fetons de présence.

'Rémunérations, primes, indemnités, jetons de présence et avantoges en nature payés au cours de V'exercice hors charges socioles potronales.
2 ‘epgagement de retraites (impact net sur le compte de résultat) : montant non significatif (inférieur & 0,2 million d’euros).

’Charge enregistrée ou compte de résultat au titre des provisions pour indemnités de départ ou de fin de contrat.

“Charge enregistrée au compte de résultat au titre des provisions pour rémunérations et bonus conditionnels différés.

SCharge enregistrée ou compte de résultat au titre des plans d‘options de souscription, d’achats d'actions ou d'attribution gratuite d'actions.

6.7 — Evénements postérieurs a la cldture
Reglement et fin du litige avec Aegis relatif a I'acquisition de Synovate

En octobre 2011, Ipsas avait réalisé I'acquisition de son concurrent Synovate auprés de sa maison-mére Aegis Group plc,
maintenant Dentsu Aegis Media, pour une valeur d'entreprise de 525 millions de livres (environ 600 millions d'euros), lui
permettant de devenir le numéro 3 du marché mondial des études.

Depuis, il existait un différend entre Ipsos et Aegis au sujet du prix d'acquisition initial, décaissé le 12 octobre 2011, notamment
en relation avec les ajustements prévus contractuellement post cléture du prix d’acquisition initial, pour prendre en compte
d'une part, les niveaux réels de trésorerie, de dette et d'éléments assimilés contractuellement a de la dette, et d’autre part,
I'écart entre le niveau réel de besoin en fonds de roulement a la date du 30 septembre 2011 et le niveau minimum défini dans le
contrat.

L'allocation définitive de I'écart d'acquisition de Synovate avait été finalisée dans les comptes consolidés du groupe Ipsos au 31
décembre 2012, sur la base d'une valeur d'acquisition de Synovate de 416,9 millions de livres sterling (481,1 millions d’euros).
U'écart entre cette valeur d’acquisition et le prix d'acquisition initialement décaissé avait fait 'objet d’une demande de
remboursement auprés d’Aegis pour 111,9 millions de livres.

Ipsos et Aegis avaient désigné un expert en juillet 2012 pour évaluer ce différend. A I'issue du rapport de I'expert regu par les
parties en juillet 2013, Aegis avait payé a Ipsos, le 19 juillet 2013, un montant de 13,1 millions de livres (15,4 millions d’euros).
Ipsos était en désaccord avec ce calcul et certaines positions de I'expertise. Néanmoins, par prudence, Ipsos avait passé une
provision sur la créance inscrite dans ses comptes au 31 décembre 2012 pour la ramener au montant payé par Aegis. Aprés prise
en compte de diverses reprises de provisions, I'impact net sur le résultat de I'exercice 2013 avait été une perte exceptionnelle
de 73 millions d’euros. Ces ajustements comptables étaient non monétaires et sans incidence sur la situation financiére réelle
d'lpsos au 31 décembre 2013.
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Par ailleurs, Ipsos avait entrepris un certain nombre de réclamations portant sur |'existence et la valeur réelle des actifs et
passifs transférés et lancé a partir de fin 2012 plusieurs procédures judiciaires a 'encontre d'Aegis auprés des tribunaux
londoniens. Ipsos avait assigné Aegis, natamment, au titre :

e  Des garanties de passif,

D D'obligations déclenchées par le respect ou le non-respect du contrat d’acquisition, dont le transfert de licences de
logiciels,

s  D’obligations fiscales et sociales.
En 2012, Ipsos avait obtenu des remboursements de 150 milliers de livres au titre de risques fiscaux.

En 2013, Ipsos avait obtenu le transfert de licences de logiciels pour une valeur estimée a 5,3 millions de livres ainsi que des
remboursements d’un montant total 115 milliers de livres au titre de risques fiscaux.

En 2014, Ipsos avait obtenu des remboursements de 255 milliers de livres au titre de risques fiscaux.

En 2015, Ipsos avait obtenu un remboursement pour risque fiscal au Brésil dont le montant initial avait été estimé a 6,95
millions de livres et, grice & un programme d'amnistie, avait été ramené 3 15,1 millions BRL {5 million de livres) et plusieurs
remboursements d'un montant total de 303 milliers de livres au titre de divers autres risques fiscaux. Puis, en janvier 2016, Ipsos
avait obtenu le remboursement de 22milliers de livres au titre de risques fiscaux,

Suite & une derniére médiation intervenue le 5 février 2016, Ipsos a recu le 10 février 2016 un dernier remboursement en cash,
pour solde de tout compte de 20,0 millions de livres, mettant fin a 'ensemble des réclamations et des procédures judiciaires.

Au total, Ipsos aura regu de la part d'Aegis des remboursements, a la fois en cash et en transfert d’actifs, pour un montant total
estimé d’environ 44 millions de livres. Ce montant est important et témoigne de la pertinence des actions entreprises depuis
2012 par Ipsos dans le but de faire valoir ses intéréts.

Cela étant, le conflit entre Ipsos et Aegis qui vient de s'achever grace a cette médiation n’a jamais remis en cause aux yeux de
notre société le bien-fondé de I'acquisition de Synovate, pas plus que le bilan positif de la combinaison Ipsos-Synovate démarrée
fin 2011 et achevée deux ans plus tard.

Aucun autre événement significatif n’est intervenu postérieurement a la cloture,
7 — Périmétre de consolidation au 31 décembre 2015

7.1 = Périmétre consolidé
Les entreprises incluses dans le périmétre de consolidation sont les suivantes :

Sociétés consolidées par intégration globale

—_—

e AR s

T % de

weprbescomotites | fame || g, [ | v aase
LT Participations SA Consalidante | Consolidante France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos SA 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos Group GIE 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos France SAS 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos Observer SA 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Popcorn Media SAS 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Gie Ipsos GIE 100,00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
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Ipsos Antilles SAS 100.00 26.16 France Les Hauts de Californie, Morne Pavillon, 97232 Le Lamentin- Martinique
Ipsos Ocean Indien SARL 100.00 26.16 France 158, rue Juliette Dodu 97400 Saint Denis - La Réunion

Ipsos Dom SAS 100.00 26.16 France Les Hauts de Californle, Morne Pavillon, 97232 Le Lamentin- Martinique
Synavate SAS SAS 100.00 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris

Espace TV SA 100.00 26.16 France 30, rue d'Orléans, 92200 Neulily sur Seine

Ipsos MORI UK Ltd Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London E1IW 1YW

Price Search Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London EIW 1YW

:5;05 tntaractive Services Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Sguare, London E1W 1YW

ME&OQRI Limited Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London E1IW 1YW

MORI Ltd Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas Mare Square, Londan E1IW 1YW

lpsos EMEA Limited Lid 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London EIW 1YW

:.I:;::e:a“ Aftica Haldings Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London EIW 1YW

ijmn;::lle Healthare Ltd 100.00 26,16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, Londan EIW 1YW

Ipsos Research Ltd Ltd 100.00 26,16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London EIW 1YW

I&s’os metall Periarmance Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | Beech House, Waodlands Business Park, Milton Keynes - MK14 6ES
Ipsos MRBI Lid 100.00 26.16 Irlande Block 3, Blackrock Business Park, Blackrock, Co Dublin

Ipsos GmbH Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg

IPSOS Operations GmbH Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg

Ipsos Loyalty Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg

Trend.test GmbH Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Kolonnenstrasse 26, 2, Hof,1,0G 10829 Berlin
g:lo;HMarktforschung Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Hahnstrafle 40, 60528 Frankfurt

g;:::HBahnreisenlursch ung Gmbh 100.00 26.16 Allemagne | Elektrastrafle 6, B1925 Miinchen

Ipsos Srl SRL 100.00 26.16 ltalie Via Tolmezzo 15, 20132 Milano

Ipsos Operations Srl SRL 100.00 26.16 Italie Via Tolmezzo 15, 20132 Milano

Ipsos Operaciones SA SA 100.00 26.16 Espagne Avenida de llano castellano, 13, 3a planta, 28034 Madrid
:?:ﬂ;?;:&manding SAU 100.00 26.16 Espagne Avenida de llano castellano, 13, 3a planta, 28034 Madrid

Ipsos Holding Belgium SA 100.00 26.16 Belgique Paepsemlaan 11, 1070 Anderlecht

Ipsos NV (Belgium) SA 100.00 26.16 Belgique Grote Steenweg 110-2600, Berchem

Ipsos Hungary ZRT 2rt. 100.00 26.16 Hongrie Budapest, Thaly Kdlmin u.38., Budapest 1096
Synoiate=tuaitigicin us Lda 100.00 26.16 portugal | Rua Ramalho Ortigdo No. 8-2* Dto., 1070-230 Lisboa

Mercado, Lda

Ipsos Polska sp.zo.0. 5p 2.0.0. 100.00 26.16 Pologne ul. Damaniewska 34A, 02-672, Warsaw

ICEE Paolska sp z.0.0. 100.00 26.16 Pologne ul, Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw

Ipsas Sp. z 0. 0. 5p z.0.0. 100.00 26.16 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw

Ipsos AB AB 100.00 26.16 Suéde S:t Goransgatan 63, Box 12236, 102 26 Stockhaolm

Ipsos Observer AB AB 100.00 26.16 Suéde Képmangatan 1, 871 30 Harntsand

Synovate Sweden AB AB 100.00 26.16 Suéde S:t Géransgatan 63, Box 12236, 102 26 Stockholm

Ipsos MMI AS AS 100.00 26.16 Narway Karenslyst Allé 20, 0278 Oslo , Pastal: Postboks 64 Skayen, 0212 Oslo
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Ipsos A/S AS 100.00 26.16 Danemark | Frederiksborggade 18, 5. 1360 Copenhagen K, Denmark
Ipsos interactive Services 319 Splaiul Independentei, Riverview House,4th floor , 060032
SRL SBk 200:00 2hA8 Reunuenie Bucharest, 6th district, Romania
Ipsos Research 5.8 L. <AL 100.00 26.16 ——— 319 Splaiul Indepen.dentei, Rivfennew House,4th floor , 060032
Bucharest, 6th district, Romania
Ipsos Eood EQOD 100.00 26.16 Bulgarie 119 Europa Boulevard, 5th Floor, Sofia 1324
L‘L‘;sp?“"a' Eastemn td. 100.00 26.16 Russie | Gamsanovskiy line, 5, BId 1, 115191 Moscow
Ipsas 000 Ltd. 100.00 26.16 Russie Gamsanovskiy line, 5, Bld 1, 115191 Moscow
000 Synovate (RU} LLC 100.00 26.16 Russie Bolshaya Semeonovskaya street, 32, bld.2, Moscow 107023
Synovate Comcon LLC LLC 100.00 26.16 Russie 4 Masterkova Street, Moscow 115280
IPSOS s.r.0. S50 78,7 20.59 Répubiique Topolska 1591, Cernosice 252 28
tchéque
IPSOS 5. 1. 0. 5.1.0 787 20,59 Slovaquie | Heydukova 12, B11 08 Bratislava
Ipsos Ukraine LLC 100.00 26.16 Ukraine 6A Volodimirskaya street, office 1, 01025 Kiev
Research Insight LLC 100.00 26.16 Ukraine Fargo Business Center, 8A Ryzka Str., 04112 Kiev
Ipsos Sulsse SA S.A. 100.00 26.16 Suisse 11 Chemin du Chateau-Bloch, 1219 Le Lignon, Geneva
Ipsos A.S, 100,0 26.16 Turquie Centrum Is Merkezi Aydinevier No 3-34854 Kucukyali, Istanbul
. Afrique du :
Oakleigh Investments Pty Lid 100.00 26.16 Sud Ground Floor, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street, Bryanston
. Afrique du .
Ipsos Markinor Pty Ltd 100,00 26.16 Sud Ground Floor, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street, Bryanston
i\;?iovate (Hoidings) Sauth Pty Ltd 100.00 26.16 Afrt;;:: du Ground Floor, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street, Bryanston
Afrique du
Ipsas (Pty) Ltd Pty Ltd 100.00 26.16 Sud Ground Flaor, Wringley Field, The Campus, 57 Sloane Street, 8ryanston
Conexus (Pty} Ltd Pty Ltd 100.00 26.16 Af”::: au 15 Georgian Crescent, Bryanston, 2021
Strategic Puls SAS SAS 90,8 23.75 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
g’gg Strategic:Matketing d.o.o 90,8 23,75 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Synovate d.oo d.o.0 100.00 26,16 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Ipsos Puls d.o.0. d.o.o 90,8 23.75 Croatie Sime Ljubica 37, 21000 Split
Ipsos Strategic Puls dooel d.o.0.e.l 90,8 23.75 Macédoine | Kairska 31, Skopje
Ipsos Strategic Puls D.0.0. d.o.o. 50,8 23.75 Monténégro | BULEVAR SVETOG PETRA CETINISKOG 1438, PODGORICA
Ipsos d.o.0, d.o.o. 50,8 23.75 Slovénie Smartinska 152, 1000 Ljubljana
Ipsos d.o.o. d.o.o. 90,8 23.75 Bosnie Hamdije KreSevljakovica 7c, Sarajevo, BIH
Strategic Puls Research Sh.P.K. 90,8 23.75 Albanie Rr.Frederik Shiroka Kulla 1, Sh. 2 Ap.32 Shk., Tirane
Ipsos Dooel Branch 50,8 23.75 Kosovo Emin Duraku Nr. 2, 10000 Prishtine
Ipsos Nigeria Limited Ltd 60,0 15.70 Nigeria :Ii::i‘:. Obi Village (Opposite Forte Oil), MM2 Airport Road, lkeja-Lagos,
Ipsos (East Africa) Limited Lid 60,0 15.70 Kenya Parklands Plaza, Chiromo Lane PO Box 1324 D0606 Nairobi
Acorn House, 97 James Gichuru Road, Lavington
Ipsas Limited Ld 100.00 26.16 Kenya
P.0. Box 68230 - 00200 City Square, Nairobi
Ipsos Limited Ltd 100.00 26.16 Ghana H/NO. 4, Farrar Avenue, Asylum Down, PMB7, Kanda, Accra
Ipsos SARL SARL 100.00 26.16 Céte d'lvoire Coc9dy 2 plateaux, Boulevard Latrille Carrefour Macaci, 11 BP 2280,
Abidjan 11
Synovate Mozambigue Lda. Ltd 100.00 26.16 Mozambigque | AV Francisco Orlando Magumbwe No 528, Maputo. Mozambique
Ipsos Ltd Ltd 100.00 26.16 Quganda | Plot 32 Nakasero Road, PO Box 21571, Kampata
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Ipsos Tanzania Limited Ltd 100.00 26.16 Tanzanie Plot 172 Regent Estate, PO Box 106253 Mikocheni,Dar Es Salaam
1psos Limited Ltd 100.00 26.16 Zambie Plot 9632 Central Street, Chudleigh, PO Bax 36605, Lusaka
Synovate Holdings BV Bv 100.00 26.16 Pays-Bas Koningin Wilhelminaplein 2-4, 1062 HK, Amsterdam
Ipsos B.V. BV 100.00 26.16 Pays-Bas Kaningin Wilhelminaplein 2-4, 1062 HK Amsterdam
Ipsos A.E. AE. 100.00 26.16 Gréce 8 Kolokotroni Street 10561 Athens
Synovate Ltd Ltd 100.00 26.16 Chypre 2.4 Arch, Makarios lll Avenue, Capital Center, 9th Floor, 1065 Nicosia
Portdeal Ltd Lid 100.00 26.16 Chypre Themistokli, Dervi 3 Julia House, P.C. 1066, Nicosia, Cyprus
SGAT Financing S.A. SA 100.00 26.16 Luxembourg | 15, avenue Emile Reuter L-2420 Luxembourg
et
Amérique du Nord
Ipsos America Inc. 10000 26.16 Etats-Unis | 1271 Avenue af the Americas, 15th Floor, New York, NY 10020
Ipsos Insight LLE 100.00 26.16 Etats-Unis | 1600 Stewart Avenue Suite 500, Westbury, NY 11590
Ipsos Insight Corporation Corp. 100.00 26,16 Etats-Unis | 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC VGE 4B1
Ipsos Interactive Services US Inc. 100.00 26.16 Etats-Unis | 1271 Avenue of the Americas, 15th Floor, New York, NY 10020
Ipsos Public Affairs, LLC. Inc. 100.00 26.16 Etats-Unis | 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851
Ipsas MMA, Inc. Inc. 89,8 23.49 Etats-Unis | 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851
Research Data Analysis, Inc. Inc. 100,0 26.16 Etats-Unis | 450 Enterprise Court Bloomfield Hills, M1 48302
Ipsos NPD Canada Inc 100.00 26,16 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 481
Ipsos Reid Corp. Inc 100.00 26.16 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC V6E 4B1
'c":::d':‘f;“""e Services e 100.00 26.16 Canada | 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC VEE 481
Ipsos Reid LP 100.00 26.16 Canada 1285 West Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC VGE 481
Amérigue latine
I= e Pitilearlg
Ipsos Argentina SA 100.00 26.16 Argentine | Olazdbal 1371 - C14280GE , Buenaos Aires, Argentina
|psos Ohserver SA SA 51,0 13.34 Argentine | Arribefios 2841 - C1428DGE - Buenos Aires, Argentina
Ipsos Brasil Pesquisas de Ltda 100.00 26.16 Brésil Av, 9 de Julho, 4865, 7. Andar — Jardim Paulista - CEP D1407-200 5a0
Mer. Paulo, Estada de Sdo Paulo.
Synovate Brazil Ltda Ltda 100.00 26.16 Brésil Calgada Antares 264, Centro de Apoio 2 - Santana do Parnaiba, Sac Paulo
Av. Francisco de Miranda entre primera avenida y avenida Andrés 8ello,
Ipsos Venezuela CA CA. 100.00 26.16 Vénézuela | Edf. Mene Grande | Piso 1 oficina 1-3 Urb. Los Palos Grandes ~ Caracas
{Chacao) Zona Postal 1060
L Paseo de las Palmas 500 piso 1. Col Lomas de Chapultepec. Miguel
Ipsos, 5.A. de C.V. SA de CV 100.00 26.16 Méxique Hldalgo CP 11000 Mexico DF
Field Research de Mexico 3 Av Ingenieros Militares #8S interiar 101 col. Nueva Argentina Delg.
SA de CV i 100,20 546 MEXIGUE | piguel Hidalgo, CP 11230 {DF)
Ipsos CEA Int i 100.00 26.16 Panama 816 Edificio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Panama
Ipsas Dominicana SRL SR.L 74,8 19,57 Répu:ubllque Frank Félix Miranda 47, Naca, Santo Domingo, Rep. Dom.
dominicaine
Ipsos Guatemala S.A. SA. 831 21,74 FI—. 13 Calle 2-60 Zona10, Edificic Topacio Azul, nivel 8o. oficina 803. Ciudad
Guatemala
Ipsos, Inc. (Puerto Rico} Inc. 100.00 26.16 Porto Rico | Calle Fernando Calder #463 San Juan, Puerto Rica 00918
Ipsos TMG Panama SA SA. 160.00 26.16 Pty 816 Edificio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Panama
RN 816 Edificio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama Cit
Ipsas TMG SA Stock 83,1 21.74 Panama ry ¥
Panama
Corporation
v Opin v, ercada SA. 100,0 26.16 Pérou | Av. Reducto 1363, Miraflores, Lima 18
Premium Data SAC S.AC 100,0 26.16 Pérau Av. Republica de Panama 6352, Mirafiores, tima 18
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Apayo Opinion y Mercado S.A, 75,1 13.94 Bolivie Calle Pedro Salazar No.634 - Sopocachi, La Paz

Ipsos Ecuador SA S.A. 100.00 26.16 Equateur Arauz N36-15 y Alemdn, Quita

Ipsos Apoyo Ecuador S.A, 60,8 15,091 Equateur Arauz N36-15 y Alemdn, Quito

Ipsos Herrarte {El Salvador) Trading 50,5 13,21 Salvador 79 Avenida Norte y 7 Calle PTE, No. 4109 Cote Escalon, San Salvador.

Barrio Escalante, de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100 norte y

Ipsos Costa Rica SA S.A, 83,1 21,74 Costa Rica 25 este, San José
Synovate (Costa Rica) SA SA. 100.00 26.16 Costa Rica Barrio Escalante, de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100 norte y
25 este, San José
Ipsos Chile S.A. 100.00 26.16 Chili Pedro de Valdivia 555, piso 10, Providencia, Santiago
Ipsas Observer Chile SA 100.00 26.16 Chil Calle Arzobispa Larrain Gandarillas 65, Pravidencia, Santiago
Ipsas AS] Andina SAS S.AS, 100.00 26.16 Colombie | Calle 74 No 11 — 81 Piso 5. Bogotd, Colombia
e
'S‘:S"s Napetean FeancoBCln SA. 100.00 26.16 Colombie | Calle 74 No 11 - B1 Piso 5. Bogotd, Colombia
Synovate Calombia SA S.A. 100.00 26.16 Colombie | Calle 74 No 11 — 81 Piso 5. Bogotd, Colombia
Livra Europe Ltd Ltd 100.00 26.16 Royaume-Uni | 3 Thomas More Square, London E1W 1YW, UK
Livra.com S.A., SA 100.00 26,16 Argentine | 11 de septiembre 2468 {1428) Buenos Aires, Argentina
Asie Pacifique . :
Ipsos Hong Kong Limited Ltd 100.00 26.16 Hong Kong | 22F Leighton Centre - 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kang
:z‘r“'s"jt'p‘“’ Parkat Ltd. 98,0 25.64 Chine | Suite 1201-1204, 12F, Union Plaza, No.20, Chaowai Avenue, Beijing
Ipsos Asia Limited Ltd. 100.00 26.16 Hong Kong | 22F Leighton Centre - 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kong
Ipsos Pte Ltd Pte. Ltd. 100.00 26.16 Singapour | 3 Killiney Road, #05-01, Winsland House 1, Singapore 239519
Ipsos China Limited Ltd. 98,0 25.64 Hong Kong | 22/ F Letghton Centre, 77 Leightan Road, Causeway Bay, Hong Kong
Ipsos Limited Lid, 100.00 26.16 Taiwan 25F, No.105, Sec.2, Tun Hwa 5. Rd., Da-an District, Taipei 106
Ipsos Co., Ltd Co. Ltd. 100.00 26.16 tobe é:;:;rea Daily Economic BD 463 Cheongpa-Ra, Chung-Ku, Seoul, Korea
o, " Unit 14018, One Corporate Centre, Julia Vargas Avenue corner Meralco
Ipsos {Philippines), INC. Inc 100.00 26.16 Philippines Avenue, Drtigas Center, Pasig City, Philippines.
Unit 14018, One Corporate Centre, Julia Vargas Avenue corner Meralco
Ipsos nc. I 100.00 Apap Phillpeinss Avenue, Ortigas Center, Pasig City, Philippines.
97,6 25,53 Asia Centre Building, 21st, 22nd Floor,
Ipsos Lt L ThERaNER 173 South Sathorn Road, Thungmahamek, Sathorn, Bangkok 10120
Thailand
Gedung Graha Arda Lt. 3, JI. H.R. Rasuna Said Kav. 8-6, Setiabudi, Jakarta
PT. Ipsos Indonesia PT 70,0 18.31 Indonésie Selatan 12910
; 1Bth Floor, Menara IGB, No. 2 The Boulevard, Midvalley City Lingkaran
IPSOS Sdn Bhd Sdn Bhd 100.00 26.16 Malaisie Syed Putra, 59200 Kuala Lumpur.
Synovate Ltd Lid 100.00 26.16 Hong Kong | 22/ F Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kong
Ipsos Observer Limited Ltd 100.00 26.16 Hong Kong | 22/ F Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong Kong
_ E Asia Centre Building, 21st, 22nd Floor, 173 South Sathorn Road,
1D Limited Ltd 49,0 12.82 Thailande Thungmahamek, Sathorn, Bangkok 10120
PT. Field Force Indonesia T 70,0 18.31 fdatidsle Gedung Graha Arda Lt. 3, JI. H.R. Rasuna Said Kav. B-6, Setiabudi, Jakarta

Selatan 12910

Ipsos Radar Market Room 1108, Tea Palace, MingXiang Building, JinTian Road, Futian Distsict,

Consulting Lid 1900 26.15 Chine Shenzhen, China Postal code:518034

Ips0s LLC LLC 510 13.34 Vietnam !L]ei::IICBtAS.‘I:I-laDrl'lc:i 2:-.:5(;2:]“' 201-203 Cach Mang Thang 8 streat,
Suricvate L BoreaBoandh granch 100.00 26.16 Corde ;:;::rea Daily Economic BD 463 Cheongpa-Ra, Chung-Ku, Seoul, Korea
Ipsos Pty Ltd Pty Ltd 100.00 26.16 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060

Ipsas Loyalty Pty Ltd Pty Ltd 100.00 26.16 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060

| View Pty Ltd 100.00 26.16 Australie Level 14, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
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Ipsos Public Affairs Pty Ltd Pty Ltd 100.00 26.16 Australie Level 13, 168 Walker Street, North Sydney NSW 2060
Nouvelle-
tpsos Ltd. Ltd 100.00 26.16 Zélande Level 3, 8 Rockridge Avenue, Penrose 1061. Auckland
Ipsos KK KK 100,00 26.16 Japon 1-12-12 Higashitenma. Kita-Ku, Osaka, 530-0044 Japan
‘c’;’““ Matketing Operations | 100.00 26.16 japon | 5-2-2, Rinkaicho, Edogawa-ku, Tokyo 134-0086
Ipsos Japan Holding co ltd KK 100.00 26.16 Japon 3-5-8 Nakameguro, Meguro-ku, Tokyo 153-0061
Private
campany Hulic Kamiyache Building, 4-3-13, Toranamon, Minato-ku, Tokyo, 105-
Ipsas Healthcare Japan Ltd limited by 100.00 26.16 Japon 0001
shares
501, Sth Floor, 701, 7th Floor, Baston house, Suren Road, Andheri - East,
Ipsos Research Pvt.Ltd Pyt Ltd 100.00 26.16 Inde Musnbai - 400 093
Limited ; .
. Tole Bi Str. 101, Dalych Business Center, Block "A", Office 5 "A",
e L8 L'ahlmv. 10000 e Kamakstan Almalinskiy Raion, Almaty, 050012 Republic of Kazakhstan
Partnership
Moyen Orent et Afrique du ; SN AT
Nord = Xz
Ipsos Stat SA SA 53,4 13.97 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos SAL SAL 53,4 13.97 Liban Dekwaneh, Ipsas Building, P.O. Box: 55103 - Sin El Fil
AGB Stat-lpsos SAL 53,4 11,75 Liban Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Bax: 55103 - Sin El Fil
Ipsos Mena Offshore s.a.). S.AL 53,4 13,97 Liban Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Box: 55103 - Sin El Fil
Ipsos Stat Jordan (Ltd) LLC. 40,0 10.46 lordanie Wasfi Al Tal Str, P.O. BOX 830871, Amman-11183
;:;::g‘“ Marketing LLC. 53,4 13.97 Koweit | Beirut Street, PO Box 22417, Safat 13085, Hawally
Ipsos UAE LLC. 427 11.17 Emirats ) Al Thuraya Tower 1, Bth Floor, Dubai Media City, PO BOX 71283, Dubai,
Arabes Unis } UAE
; , Arabie Tahlia Street,Yamamah Building— Office 31, P.O Box 122200 Jeddah
Ipsos Saudi Arabia LLC Ltd. 53,4 13.97 Saniidite 21332 KSA
ipsos-Stat ahrain W.LL 52.8 13.81 — Al Ain Buildlng,‘Flat 11, Building 92, Road 36,Block 334, Manama/Al
Mahooz, Bahrain
IST;?CE;VP‘ For Cansultancy SAE 53,4 13.97 Egypte 35A Saray EIMaadi Tower, 4th floor, Cornish El-Nile, Maadi, Cairo, Egypt
BAGHDAD - Wazirlya Area - Antar Square - Architecture Zebrano
Ipsos Stat lraq Co. Ltd. 37,3 9.76 Irak Furniture - 2th Floor
:x:ﬂ:;‘: The Egyptian LA 523 13,68 Egypte 11 Dr. Mohammed Mandour, Rab'aa Mosque, Nasr City, Cairo
Maroc Stat / IPSOS S.ARL 52,8 13.81 Maroc 16, Rue des Asphodélles - Maarif- Casablanca 20380
MDCS SARL 52,8 13.81 Maroc 16, Rue des Asphodeélles - Mairif- Casablanca 20380
Synovate Market Research | s At 53,4 13.97 Maroc | 16, Rue des Asphadélles - Mairif- Casablanca 20380
EURL Synovate E.URL 534 13.97 Algérie Lotissement AADL Villa n*13-5aid HAMDINE. 8ir MouradRais. Alger
Ipsos SARL S.ARL 53,4 13.94 Tunisie Immeube Luxor, 3éme Etage, Centre Urbain Nord, 1082 Tunis
Macket Watch Markst Ltd. 100.00 26.16 israé)l | Tuval 13, 525228 Ramat Gan
Research &
Synovate Saudi Arabi (CRC) 100.00 26.16 s‘:;i‘;';e P.0.Box 7188, Zip code 11462, Riyadh KSA,
Limited
Ipsos Qatar WLL Liability 50,7 13.26 Qatar 1BA Building, 15t floor, C Ring Road, Doha Qatar
Company
Ipsos Pakistan Pvt. Ltd, 37.3 9.76 Pakistan 256-Street # 30, F-10/1 Islamabad.
Sociétés consolidées par Mise En Equivalence
% de ”
Entreprises consolidées Forme % d'intérét Pays Adresse
contrdle

ﬁ
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APEME

Lda

25.00

6.54

Portugal

Avenida Dugque de Avila, n? 26— 32 andar 1000 - 141 Lishoa

Ipsos-Opinion 5.A

A.E.

3000

7.85

Gréce

B Kolokotroni Street 10561 Athens
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés

LT Participations
Exercice clos le 31 décembre 2014

Aux Actdonnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rapport relatif & Uexercice clos le 31 décembre 2014 sur:

* le contrdle des comptes consolidés de la société LT Pardcipations, tels qu'ils
sont joints au présent rapport,

* |a justification de nos appréciations,

»  |a vérification spécifique prévue par la loi.

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

1 Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en cuvre de diligences permettant d'obtenir
I'sssurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste A vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes consolidés. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues ct la présentatdon d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de P'exercice sont, au regard du référenticl
IFRS tel qu'adopté dans Y'Union européenne, réguliers et sincéres er donnent une image
fidéle du patrmoine, de la situation financiére ainsi que du résultat de F'ensemble
constirué par les personnes ct entités comprises dans la consolidadon.
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Sans remettre en cause Popinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
points suivants :

e la note 1.3 de Pannese aux comptes consolidés — « Corrections d’erreurs des
exercices antédeurs » — qui décrit les corrections d’erreurs des exercices 2013 et
antédeurs et leur incidence sur le chiffre d’affaires, les couts. directs et les autres
charges et produits non courants — présentée dans la colonne « 31/12/2013
retraité ».

e Sans remettre en cause Popinion exptimée ci-dessus, nous attirons votre attention
sur la note 5.9.1 « Endettement financier net » de I'annexe relative au non exercice de
la clause d’exigibilité anticipée du prér.

2 Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du code de commerce relatives 4 la
justificadon de nos appréciations, nous portons & votre connaissance les éléments
suivants :

¢ la note 1.2.25 de Pannexe aux comptes consolidés décrit la méthode de
reconnaissance du chiffre d'affaires. Nos travaux ont notamment consisté
apprécier le caractére approprié de la méthode retenue pour déterminer
Pavancement des études ot 4 examiner les modalités retenues pour la
reconnaissance du revenu et des couts directs.

e Les notes 1.2.8, 1.2.15 et 5.1 de V'annexe aux comptes consolidés décrivent les
, principes appliqués en matiére de regroupements d’entreprises et de valorisation
des goodwill. Nos travaux ont consisté 4 examiner les modalités de mise en auvre
des tests de déprécintion des goodwill et des actifs 4 durée de vie indéterminde, les
prévisions de flux de trésorerie et les hypothéses udlisées ainsi que les évaluadons
qui en résultent. Nous avons également vérfié que ces notes donnent une
information appropriée.

¢ Comme mentionné ci-avant, la note 1.3 de l'annexe décrit-les corrections
. d’erreurs sur exercices antéricurs. Nos travaux ont notamment consisté a
examiner, sur basc de sondages et au regard des critéres de la norme IAS 8, les
analyses effecruées par la société ayant conduit 3 Ia constatation de ces erreurs.
Nous avons examiné le correct retraitement des comptes comparatifs de Vexercice
4 2013 conformément 2 la norme LAS 8 et nous avons vérifié le caractére appropri¢
de Pinformation donnée i ce titre dans la note 1.3.

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

L.
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3 Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément ausx normes d’exercice professionnel
applicables en France, 2 la vérification spécifique prévue par la loi des informatons
données dans le mapport sur la gestion du groupe.

Nous n'avons pas d'observation 4 formuler sur leur sincérité et leur concordance avec
les comptes consolidés.

Fait 2 Pads, le 15 juin 2015

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de Grant Thornton International

Gilles Hengoat Marion Bolze
Associé Associce
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1. Compte de résultat consolidé
Exercice clos le 31 décembre 2014

ca miliers d'edros Notws  3wizaoid 3inzams V12201
Chiffre &'alfaires 3 1669469 1712403 1 695 053
Coilts dircets 41 (597215) (614620} (621 315)
Marge brule 1072 194 1097 783 1073 738
Chasges de personacl - hors rémunération en actions (6BOO17)  (690096) (690 096)
Charges de personnel - rémunération cn actions 583 (11 998) (1t 32n {11321y
Charges générales d'exploitation (207 562)  (215509) (215 509)
Autres charges ct produits opérationnels 42 a b 158 1158
Marge opérationneile 3 172944 182015 157970
Dotations nux amortisscments des incorporcls lids pux scquisitions 43 (4 644) (4 712) 4712
Autres charges ¢ produits nan couranis 4.4 (17 172) (18 205) (18 985)
Quote-part dans les résultals des entreprises assocides 54 (92 26 16
Résulint opérationnel (avant impact net des récstimations lides 3 fa transaction Synovale post dél 151 037 159 124 134 299
J'affectalion)

tmpact nct des réestimations lides & o transaction Synovate post délni d'affectation - {71 273) {71273)
Résultat apérationncl i51 037 87 B51 63026
Charges de linancement 15 (28 106) (26 932) (26 932)
Autres charpes ¢t produits financiers 35 2788 {5 903) (5903)
Résuliat financier (25318) (32 835) (32 835)
Résultat net avant impOis 125719 55016 30 191
tmpots - hors impots différés sur amortissement du goedwill 46 (29 889) (29 715) (24437)
Impits diffénts sur amontissement du goodwill 46 (4197) (3 782) {3 782}
ImpOt sur les résultats 16 (34 086) (33 498) (28 219)
Résuliat net 91 633 21518 1971
Dont Part du Groupe 14029 591 (18 656)
Dont Part des minoritaires 73 603 20 628 20628
Résultnt net part du graupe par action cn curos 47 305.19 15,08 -315 81
Résultat net dilué part du groupe par ction cn cucos a7 305.19 15.08 -315 81

) Retraité des comections d'emreurs sur exercices 2013 ¢f antéricurs (Clnote 1.3}
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2. Etat du résultat global consolidé
Excrcice clos le 31 décembre 2014

3171272013
en milliers d'evros 3n22004 31122013 retralté
Résultat net 91633 21 518 1971
Autres éléments du résuliat global
Investissements nels A I'étranger et couvertures allérenies (6 657) (7719 {7779)
Variation des écarts de conversion 27 391 (58 B76) (58 769)
Impdis diffénés sur investissements nets b F'éiranger 3050 (950) (950)
Total des auires éléments reclassables en résultat 213784 (67 605) {67 498)
Gains e pertes actuaricls (555) 324 24
Impdts différés sur gains et pertes actuariels 14 (133) (133)
Tota) des nutres éléments non reclassables en résuliat (541) 191 191
Tolal des aufres éléments du résuliat plobnl 23243 (67 419) (67 307)
Résultat global 114 876 {45 896) (65 336)
Do part du Groupe 23638 116 200} (35 640)
Dont port des minorilnires 91 238 {29 696) (29 696)

(1) Retraité des corrections d'erreurs sur exercices 2013 et antéricurs (Clnote 1.3)
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3. Etat de la situation financiére consolidée
Exercice clos le 31 décembre 2014

3122003 3122013

en mifliers d'curos Notes 311272014 publié vetralté
ACTIF
Goodwills 5.4 1202137 1 136 365 1 136 365
Autres immobilisations incomporelies 52 B5 234 B7 336 87336
immobilisations corporelles 53 32425 36 154 36 154
Participation dans les enireprises assocides 54 357 mn m
Autres sctifs financicrs non courants 55 27407 23 832 23 832
Impdts différéds actifs 46 18626 36 544 3654
Actifs non courants 1386 187 1321 003 1321003
Clients ct compies roitschds 56 610212 583932 565477
Impdis courants 46 18 110 |8 B66 18 866
Aurres actifs courants 57 75637 56977 56977
Instruments finonciers dérivés 59 3849 2236 2236
Trésorerie ¢t équivalents de trésorerie 59 152 463 152419 152419
Actils courants 860 270 814430 795 975
TOTAL ACTIF 2246 457 2135433 2116978
. 3MN2013 311272013
en millicrs d'enrus Noles 3aond publié reteiité
PASSIF
Capitat 58 18 118 118
Primes d'émission 35768 35768 35768
Actions propres : N .
Aulres réserves 104 333 114 011 113788
Ecarts de conversion (10 268) (16 051) {15943)
Résultzat nct - pant du proupe 18 029 891 (18 656)
Capitaux propres - part du Groupe 147 980 134737 115075
Intéréts minoritaires 670 038 632 695 632 695
Capitaux propres 816018 767 432 747 770
Emprunts ¢t autres passifs financicrs 3 long teme 59 611 662 718 856 718 856
Provisions non cournnlcs 5.10 14 920 16 076 16 076
Provisions pour retraitcs 5.11 23 890 20997 20597
Impdts difTérés passifs 4.6 114 568 104 152 104 152
Aulses possifs non courants 52 44 627 65 636 65 636
Passifs non courants 809 667 925717 925717
Fourmnisseurs et compies rafinchés 253394 221 635 228333
Emprunts ct oulres passifs financiers & count terme 59 176 282 68985 68 985
Impdis courants 46 1 10 296 4 805
Provisions couranies 5.10 4 B60 3941 3941
Autres passifs courants 5.12 173124 137428 137428
Passils cournnts 618 770 442 285 443 492
TOTAL PASSIF 2246457 2135433 2116978

(1) Retraité des comections d'erreurs sur exarcices 2013 el aniériewrs (CF note 1.3)
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4. Etat des flux de trésorerie consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2014

en milliers d'euros Notes 31122014 M:’Lﬁ‘:”
OPERATIONS D’ENPLOITATION
RESULTAT NET 91633 21518
Eléments sans incidence sur Is capocité d'autofinancement - .
Amartissements des immobilisations corporelles et incorporelics 25 647 16578
Résulial net des sociélés mises cn équivalence, 92 %
nets des dividendes regus - (36
Moins-valuc {plus-value) sur cessions d'astifs 287 506
Varintion netie des provisions {2814) 74 624
Rémunération ¢n actions 11349 10 Bi4
Autres produits ct charges calculds 1221 (1039)
Frais d'acquisition de sociétés consolidées 1 807 2814
Chasge de financement 27906 26932
Charge d'impdt 34086 33498
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT CHARGES DE FINANCEMENT 192 214 196 225
ET IMPOT
Variation du besoln en fonds de rovlement 6.1 (18 405) (54 436)
Intérits Minanclers nets payés (24977) {19 625)
Implis payés (23317) {25 132)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 125514 §7032
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporclies 612 (14274) (17 186)
Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels 101 325
Produits des cessions de titres de participations - -
Augmentation / (diminution) d'immobilisations finunciéres (1423) (1 103)
Acquisilions de sociélés el d'nclivilés consolidés 613 (2 534) 11784
FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUXN OPERATIONS D'INVESTISSEMENT (18 130} (6 180)
QPERATIONS DE FINANCEMENT
Augmentation / (Réduction) de capital de LT Participations = -
Augmentation / (Réduction) de copital - 186
Aupmenintion / {dimintion) des emprunts & long terme (64 398) (28 033)
Frais d'¢mission d'emprunt - {1942)
Avgmentation / (diminution) des découverts bancaires (2229) 3287
Rachats d'iméréts minontaires 6.13 (6418) (2 395)
{Achats} / Venies nets d'actions propres (1} 532) (3944)
Dividendes versés pux actionnaires de la socidié mére i) (0
Dividendes versds oux minoninires des socicuds intégrées (27 035) (22 289)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT {111612) (55 131)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE (4227) pLivr]
Incidence des varintions des cours des devises sur la résorerie 4270 (8 265)
TRESORERIE A L'OUVERTURE 152 420 134 964
TRESORERIE A LA CLOTURE 152 463 152410

*¢ Scules fes lignes résullat it el voriation du besoin cn fonds de roulement sonk impactées par Ia correction derreurs présentée en note 1.3
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5. Etat des variations des capitaux propres consolidés
Caplianx propres
Titres Attribuables
Primes Autres Ecarts de € .
en milliers d'euras Capital d'émission d'lnlf- ilerves cinieaion aua Intérels Totsl
cantrile actionnaires minerilzires
. de lu société

Sitvstion aw ler janvier 2013 118 35768 115 B39 | 092 152 817 687714 840 531
Variation de capital E - . - . 191 191
Distribution dividendes - ; (1 £90) . (1 B90) (22 569) (14 459)
Voriation de pétimétre . . 83 - 83 (#4) {n
£els des enpagements de rachat de litres - - 589 - 589 ( 700) (1)
Mouvemenls sur Actions propres - - (1033) . {1033y {2911) (3944)
Rémunérotions cn nclions constatées %
derect 1 cn capitaux propres . - 2832 - 2832 7982 10814
Autses mouvements {1) - - (2461) - (2461) (7 230) {9 651)
I mansactions avec des actionmasire + 1 NSy . Mkl 283N AT
Résultat de P'exercice . . 191 - 23] 20628 21 518
Autres élémems du résuliat global - - - - - - .

Invesnssemonts nets & I'étnmpger el
cowvrrtures afférentes ¥ B - ) = . -

Impis diffénds sur investissements L
nets i Pdtrunger . N ° = " -

Purnttion des foarty de conversion - - - (17 13 (17 13y (300 463) (67 805}

Gains ¢t pertes aciuariels - - a5 - a5 219 324

Empints dilTeres sur goins of pertes
aetaricls (45) {45 (Rt 113
I;{::;’“ Sala timingy lu reslin . 3 8 (171 (17 090) (50 324) (67 414)
Résuliat global - . 94t {17 140) {16 200) {29 696) (45 896)
Situstion su J1 décembre publié 118 35768 4 (16 048) 134738 631 6% 767 434
Correction d'erreurs (19 642) {19 662) (19 662)
Situstion ou ler janvier 2014 retraité 118 35768 95239 (16 048) 115076 632 696 11
Variation de capita) - - . v = “ -
Distnbunien dividendes - - (1 047 - {1 647) (18454) (29 500)
Variation dz périmétre - - { 109) - ( 109) 109 .
EfTets des engayements de rachat de trtres . - {3979) - {3579) (10 539) (14 518)
Mouvemenis sur Actions propres - . {3021) - {3 021) (B511) {31 532)
Rémunéralions en actions constalées
directement en capilar propres - - 2973 - 2973 B376 11349
Aulres mouvements (1) . - { &) - (6d) { 365} {419)
1 ransaviioos avee les actinnnaines 15248 . 1Y) [RAELEY] TEE RN
Résultat de U'ezercice - - 18 030 - 13030 13603 9l 633
Autres éléments du résultal global - . ™ - - . -

Investistements et & F'étrenger ot . ~ N , . .
cumnverures afférentes -

Impots différds sur investissements R R . ’ N .
nets @ Pétrunger s

Varsatron dos feurts de converams . - - 5750 5750 8034 278

Gunns of portes o tuaricls . . { 145) - (143) (410) { 553%)

Impets diffdrds aur gamy ot portes . L 1 R 4 10 T
uctuncls
.:]‘:'l::ldu autres éléments du résulial . . (142) 5150 5 608 17638 13143
IRésulise glolut - 17 KN 8T PR af 2N FIEL 3
Sltuation au 3§ décembre 2014 118 3% 768 107879 (10 238) 133 166 684 352 18018

{1} cfnotel.d
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Notes aux états financiers consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2014

1. Informations générales et principales méthodes comptables

1.1, Informations générales

LT Participations est un groupe mondial qui propose des solutions études aux entreprises et aux institutions. Il se situe
aujourd’hui au 3éme rang mondial sur son marché, avec des filiales consolidées dans 87 pays au 31 décembre 2014

Ipsos SA est une société anonyme, cotée sur Euronext Paris. Son si¢ge social est situé 35, rue du Val de Mame- 75013
Paris (France).

En date du 24 avril 2015, le Conseil d'administration de LT Participations a arrété et autorisé la publication des états
financiers consolidés de LT Participations pour 'exercice clos le 31 décembre 2014. Les états financiers consolidés de
I'exercice clos le 31 décembre 2014 seront soumis 4 I'spprobation des actionnaires de LT Participations lors de son
Assemblée générale annuelle, qui se tiendra le 24 avril 2015.

Les états financiers sont présentés en Euro et toutes les valeurs sont arrondies au millier le plus proche (€000), sauf
indication contraire.

1.2. Principales méthodes comptables
1.2.1.Base de préparation des états financiers

En application du réglement n® 1606/2002 adopté le 19 juillet 2002 par le parlement européen et le conseil européen, les
états financiers consolidés de 1'exercice 2014 du groupe LT Participations sont établis en conformité avec le référentiel
IFRS (International Financial Reporting Standards) publié par I'IASB (International Accounting Standards Board) au 31
décembre 2014 et dont le réglement d'adoption est paru au Jounal Officiel de I'Union européenne a la date d'arrété des
comptes,

1.2.1.1. Normes, amendements el interprétations adopiés par | 'Union Européenne et d'application
obligatoire aux exercices ouverts G compter du ler janvier 2014

o [FRS 10 - Etats financiers consolidés et I'mmendement 1AS 27 Etats financiers séparés qui
remplaceront I’actuelle norme 1AS 27 Etats financiers consolidés et individuels et I'interprétation SIC
12 - Consolidation entités ad hoc, Ces texies introduisent une nouvelle définition du contréle reposant
sur le pouvoir, I'exposition (et les droits) 4 des rendements variables et la capacité d'exercer ce pouveir
afin d’influer sur fes rendements.

» IFRS 11- Partenarials et 'amendement IAS 28 - Participation dans des entreprises associées et des
entreprises conjointes qui remplaceront les normes JAS-31 Panticipation dans des coentreprises et [AS-
28 Participation dans des entreprises associées, ainsi que |'interprétation SIC 13-Entités contrdlées en
commun ~ apports non monétaires par des co-entrepreneurs. Ces texles prévoient essentiellement deux
iraitements comptables distincis. Les partenariats qualifiés d’opérations conjointes seront
comptabilisées & hauteur des quotes-parts d’actifs, de passifs, de produits et de charges contrélées par
fe Groupe. Une opération conjointe peut étre réalisée & travers un simple contrat ou & travers une entité
juridique contrélée conjointement. Les partenarials qualifiés de coentreprises, parce qu'ils donnent
uniquement un controle sur I'actif net, seront consolidés selon la méthode de la mise en équivalence.

e IFRS 12 - Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'autres entités. Ce texie rassemble
I'ensemble des informations  fournir en annexes au titre des filiales, partenariats, entreprises associées
et entreprises structurées non consolidées.

« [AS 28 révisée - Définit la notion d'influence notable et décrit Ja méthode de la mise en équivalence
applicable aux participations dans des entités associées et dans des coentreprises au sens d'[FRS 11.
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o 1AS 32 ~ « Instruments financiers : Présentation » amendée pour la partie relative 4 la compensation
des actifs et passifs financiers. Le guide d’application de cette norme a été complété sur les deux
critéres cumulatifs de corpensation d'un actif et d'un passif financier & savoir: le droit légal de
compenser et I'intention pour 1’entité de régler de facon compensée cet actif el ce passif.

o Amendement IAS 32 - Compensations d'actifs et de passifs financiers. Ce texte clarifie les régles de
compensation de la norme 1AS 32 existante,

L'application de ces normes n'a pas eu d'impact significatif sur les comptes consolidés.

1.2.1.2 Normes, amendements et interprétations publiés par I'IASB, mais dont I'application n'est pas
obligatoire aux excrcices owverts a compter du ler jamvier 2014

e IFRIC 21 ~ « Droits et taxes » publiée par I'IASB le 20 mai 2013 mais non encore adoptée par la
Commission Européenne, Cette interpréiation porte sur le mode de comptabilisation des impéls et taxes
ne relevant pas de la norme IAS12 « Impats sur le résultat ». Elle a pour objectif de clarifier le fait
générateur d'obligation justifiant la comptabilisation d'un passif au titre d’un droit ou d'une taxe
exigible. Elle ne traite pas la question de la contrepartie de ce passif,

Le groupe Ipsos n'a appliqué aucune norme ni interpréiation par anticipation, L’impact de 1'application de
ces nouvelles normes sur les états financiers est en cours d’analyse par le Groupe.

1.2.2.Recours a des estimations

Dans le cadre du processus d'élablissement des comptes consolidés, |'évaluation de certains soldes du bilan ou du
compte de résultat néeessite ['utilisation d'hypothéses, estimations ou appréciations. Ces hypothéses, estimations ou
appréciations sont établies sur la base d'informations ou situations existant 4 la date d'éablissement des comptes, qui
peuvent se révéler, dans le futur, différentes de la réalité.

Les principales sources d’estimalions concernent :

- la valeur des goodwills pour lesquels le Groupe vérifie au moins une fois par an qu'il n'y a pas lieu de
constater une dépréciation, en ayant recours a différentes méthodes qui nécessitent des estimations. De plus
amples détails sont donnés dans les notes 1.2.8 et 5.1.1,

- les actifs d"impdt différé liés a I'activation des déficits reportables tels que décrit dans la note 1.2.24,

- les actifs financiers non cotés tels que décrit dans la note 1.2.16.

- Iévaluation des deites de puls sur intéréts minoritaires tels que décrit dans la note 1.2.7

- I'évaluation de la juste valeur des emprunts et des instruments de couverture tels que décrit dans la note
1.2.20

- ['évaluation de I'avancement des études tel que décrit dans la note 1.2.25

- les différents éléments entrant dans le calcul de la marge opérationnelle tels que décrils dans les notes £.2.25
Reconnaissance du chiffre d'affaires, 1.2.26 Définition de la marge brute et 1.2.27 Définition de la marge
opérationnelle

1.2.3,.Méthodes de consolidation

Les élats financiers comprennent les états financiers de LT Participations et de toutes ses filiales aw 31 décembre de
chaque année. Les états financiers des filiales sont préparés sur la méme période de référence que ceux de la société
mére, sur la base de méthodes comptables homoggnes.

Les filiales sont consolidées a compter de la date d'acquisition, qui correspond 2 la date 4 laquelle le Groupe en a obtenu
le controle.

Les sociétés contrdlées par le Groupe (c'est-3-dire qu'il a le pouvoir de diriger les politiques financiére et opérationnelle
de ces sociétés afin d'obtenir des avantages de leurs activités), que ce soit de droit (détention directe ou indirecte de fa
majorité des droits de vote), ou contractuellement sont consolidées par intégration globale. Les comptes sont pris & 100
%, poste par poste, avec constatation des droits des actionnaires minoritaires, Le contrdle existe également lorsque Ipsos
détenant moins de la moitié des droits de vote a la capacité de réunir la majorité des droits de vote dans les réunions du
conseil d’administration ou de I'organe de direction équivalent, ou a le pouvoir de nommer ou révoquer Ja majorité des
membres du conseil d'administration ou de I'organe de direction équivalent.
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Les sociétés non contrdlées exclusivement par le Groupe mais sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable sont
consolidées selon Ia méthode de ia mise en équivalence si le pourcentage de contrdle résultant de la détention directe ou
indirecte des droits de vole est supérieur & 20%.

1.2.4.Information sectorielle

En application de la norme IFRS8, I"information sectorielle présentée dans les comptes consolidés doit étre basée sur le
reporting interne réguliérement examiné par la Direction Générale pour évaluer les performances et allouer les ressources
aux différents secteurs, La Direction Générale représente le principal décideur opérationnel au sens de la norme [FRS8.

Les secteurs retenus, au nombre de trois, résultent des zones géographiques issues du reporting intemne utilisé par la
Direction Générale. Les trois secteurs sont les suivants

- I'"Europe, Moyen-Orient, Afrique,

- les Amériques,

- I'Asie-Pacifique.

Par ailleurs, le groupe LT Participations est entiérement dédié & une seule activité : les études par enquéte.

Les méthodes d'évaluation mises en place par le Groupe pour le reporting des segments selon IFRSE sont identiques 4
celles mises en place dans les états financiers.

A ces trois secteuss opérationels s'ajoutent les entités Corporate ainsi que des éliminations entre les trois secteurs
opérationnels classés dans la rubrique « Autres ». Les actifs du Corporate qui ne sont pas directement imputables aux
activités des secteurs opérationnels ne sont pas alloués & un secteur.

Les opérations commerciales inter secteurs sont réalisées & des termes et conditions de marché similaires a ceux qui
seraient proposés & des lierces parties. Les actifs sectoriels sont constitués des immaobilisations corporelles et
incorporelles (y compris goodwill), des créances clients ainsi que des autres actifs courants.

1.2.5.Méthode de conversion des éléments en devises

Les étals financiers des filiales éirangéres dont la monnaie de fonctionnement est différente de 1'euro et n'est pas la
monnaie d’une économie hyper-inflationniste, sont convertis en euros, monnaie de présentation des éints financiers
d'Ipsos de la fagon suivante :
- Les actifs et les passifs sont convertis au taux de cldture.
. Le compte de résultat est converti au taux moyen de la période.
- Les écarts de conversion résultant de 1'application de ces différents taux figurent dans un poste spécifique
des capitaux propres « Variations des écarts de conversion ».

La comptabilisation et I'évaluation des opérations en devises sont définies par la norme IAS 21 - Effets des variations des
cours des monnaies étrangéres. En application de cette norme, les opérations libellées en monnaies étrangéres sont
converties par la filiale dans sa monnaic de fonctionnement au cours du jour de la transaction.

Les éléments monétaires du bilan sont réévalués au cours de cloture & chaque arrété complable. Les écarts de
réévaluation correspondants sont enregistrés au comple de résultat de la période :

- en marge opérationnelle pour les transactions commerciales liées aux études,

- en autres charges et produits non courants pour les engagements de rachats de minoritaires,

- en résultat financier pour les transactions financiéres et les frais centraux.

Par exceplion & la régle décrite ci-dessus, les écarts de conversion sur les opérations de financement intragroupe & long
terme pouvant étre considérées comme faisant partie de l'investissement net dans une filiale éirangére et les écarts de
conversion sur les emprunts en monnaies étrangéres qui constituent totalement ou pour partie une couverture de
I"investissement net dans une entité étrangére (conformément aux dispositions d'IAS 39), sont comptabilisés directement
parmi les autres éléments du résultat global en « Variations des écaris de conversion » jusqu'a la sortie de
I’investissement net.
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1.2.6.0pérations et comptes réciprogues

Les soldes au 31 décembre des comples de créances et de dettes entre sociétés du Groupe, les charges et les produits
réciproques entre sociétés du Groupe 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'impét différé.

1.2.7.Engagements de rachat de minoritaires

Le Groupe a consenti & des actionnaires minoritaires de certaines de ses filiales consolidées par intégration globale des
engagements de rachat de leurs participations. Ces engagements de rachat correspondent pour le Groupe & des
engagements optionnels (options de vente).

Lors de la comptabilisation initiale et conformément aux dispasitions prévues par la norme 1AS 32, le Groupe enregistre
un passif au titre des options de venle vendues aux actionnaires minoritaires des entités consolidées par intégration
globale. Le passif est complabilisé initialement pour la valeur actuelle du prix d’exercice de Ioption de vente puis ré-
estimé lors des arrétés ultérieurs en tenant compte de 1'évolution de la valeur de Pengagement.

Pour les acquisitions avec prise de contréle réalisées avant le 1< janvier 2010, la contrepartie de ce passif est enregistrée
en diminution des intéréts minoritaires et pour le solde en goodwill en cours. Lors des exercices ultérieurs, 'effet de dés-
actualisation et la variation de la valeur de I'engagement sont compiabilisés par ajustement du montant du goodwill.

A I'échéance de I'engagement, si le rachat n'est pas effectué, les écritures antérieurement comptabilisées sont contre-
passées ; si le rachat est effectué, le montant constaté en autres passifs courants ou non courants est soldé par contrepartie
du décaissement lié au rachat de la participation minaritaire et le goodwill en cours est reclassé en goodwill.

Pour les acquisitions avec prise de contrdle réalisées a partir du 1 janvier 2010, et en application des normes IFRS 3
révisée et 1AS 27 amendée, la contrepartie de ce passif est enregistrée en déduction des capitaux propres hors-groupe a
hauteur de la valeur comptable des intéréts minoritaires concernés, et en déduction des capitaux propres part du Groupe
pour I'excédent éventuel. La dette est réévaluée & chaque clture & la valeur actuelle de remboursement, ¢’est-a-dire & la
valeur actuelle du prix d'exercice de {’option de vente,

Jusqu'au 31 décembre 2012, toute variation de valeur était comptabilisée en capitaux propres. A compter de I'exercice
2013, le Groupe LT Participations a décidé de comptabiliser toutes les variations de valeur des engagements de rachat de
minoritaires et 1'effet de désactualisation dans le poste « autres charges et produils non courants » du comple de résultat
ainsi que le permet la norme [AS 39.

Conformément a IAS 27, la quote-part du résultat ou de variations de capitaux propres attribuée  la sociélé mére et aux
intéréts minoritaires est déterminée sur la base des pourcentages de participation actuels et ne refléte pas la participation
complémentaire potentielle représentée par ['engagement de rachat.

1.2.8. Goodwills et regroupement d’entreprise

Les reproupements d’entreprise intervenus aprés le ler janvier 2010 sont comptabilisés suivant la méthode de
I"acquisition, conformément & IFRS 3 révisée « Regroupements d’entreprises ». Les actifs identifiables acquis et les
passifs el passifs éventuels repris sont comptabilisés & leur juste valeur en date d'acquisition, sous réserve qu'ils
respectent les critéres de comptabilisation d’IFRS 3 révisée.

Le goodwill qui représente I'excédent du colt d'acquisition sur la quote-part du Groupe dans la juste valeur de ces actifs,
passifs et passifs éventuels de I'entreprise acquise & la date d'acquisition est comptabilisé & 1'actif du bilan sous la
rubrique « Goodwills ». Le goodwill se rapportant & I’acquisition d’entreprises associées est inclus dans la valeur des
titres mis en équivalence. Il correspond essentiellement & des éléments non identifiables tels que le savoir faire et
I'expertise-métier des équipes. Les goodwills négatifs sont enregistrés immédiatement en résultat,

Ipsas
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Les goodwills sont alloués aux Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) pour les besoins des tests de dépréciation. Le
goodwill est affecté aux UGT susceptibles de bénéficier des synergies du regroupement d'entreprises et représentant au
sein du Groupe le niveau le plus bas auquel le goodwill est suivi pour des besoins de gestion interne.

Une UGT se définit comme le plus petit groupe identifiable d'actifs qui génére des entrées de trésorerie largement
indépendantes des entrées de trésoreric générées par d’autres actifs ou groupes d'actifs. Les UGT correspondent aux
zones géographiques dans lesquelles le Groupe exerce ses aclivités.

Les goodwills sont enregistrés dans la devise fonctionnelle de 'entilé acquise.
Les frais d’acquisition sont comptabilisés immédiatement en charges lorsqu’ils sont encourus.

Lors de chaque acquisition, le Groupe peut opter pour la compiabilisation d’un goodwill dit « complet », c'est a-dire que
ce dernier est calculé en prenant en compte la juste valeur des intéréls minoritaires en date d’acquisition, et non pas
uniquement leur quote-part dans la juste valeur des actifs et passifs de I'entité acquise.

Les goodwills ne sont pas amortis et font I'objet d"un test de dépréciation au minimum une fois par an par comparaison
de leurs valeurs comptables et de leurs valeurs recouvrables a la date de cloture sur la base des projections de flux de
trésorerie basées sur les données budgétaires couvrant une période de quatre ans. La fréquence du test peut étre plus
courte si des événements ou circonstances indiquent que la valeur comptable n'est pas recouvrable. De tels événements
ou circonstances incluent mais ne se limitent pasa :

- Un écart significatif de la performance économique de 1'actif en comparaison avec le budget ;

- Une dégradation significative de I'environnement économique de P'actif ;

- La perte d'un client majeur ;

- La croissance significative des taux d’intéréts,

Les modalités des tests de dépréciation sont décrites en Note 1.2.15 consacrée aux dépréciations d'actifs. En cas de perte
de valeur, la dépréciation enrepistrée au compte de résultat est irréversible.

Pour les acquisitions réalisées & compter du 1 janvier 2010 et en application d'IFRS3 révisée, tout ajustement de prix
potentie] est estimé a sa juste valeur en date d"acquisition et cette évaluation initiale ne peut étre ajustée ultérieurement en
contrepartic du goodwill qu'en cas de nouvelles informations liées & des faits et circonstances existant & la date
d’acquisition et dans la mesure ot 1'évaluation était encore présentée comme provisoire (période d'évaluation limitée a
12 mois) | tout ajustement ultérieur ne répondant pas A ces critéres est comptabilisé en résultat du Groupe en contrepartie
d'une dette ou d'une créance,

Pour les acquisitions réalisées antérieurement au 1< janvier 2010 et pour lesquelles I'ancienne norme IFRS 3 continue de
s'appliquer, toutes les variations de deties sur acquisitions (variation de prix différés ou d’earn-out) restent
comptabilisées en contrepartie du goodwill, sans impact sur le résultat du Groupe.

La norme IAS 27 révisée a modifié la comptabilisation des transactions concernant les intéréts minoritaires, dont les
variations, en |"absence de changement de contréle, sont désormais comptabilisées en capitaux propres. Notamment, lors
d’une acquisition complémentaire de titres d'une entité déja contrdlée par le Groupe, I"écart entre le prix d'acquisition
des titres et la quote-part complémentaire des capitaux propres consolidés acquise est enregistré en capitaux propres —
part du Groupe. La valeur consolidée des actifs et passifs identifiables de 1" entité (y compris le goodwill) reste inchangée.

1.2.9.Autres immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles acquises séparément figurent au bilan & leur coiit d'acquisition, diminué du cumul des
amortissements et des pertes de valeur,
Les immobilisations incorporelles acquises dans le cadre d’un regroupement d’entreprise sont enregistrées pour leur juste
valeur & la date d’acquisition, séparément du goodwill si elles remplissent I'une des deux conditions suivantes :

- elles sont identifiables, c'est-a-dire qu'elles résultent de droits légaux ou contractuels ;

- elles sont séparables de I'entité acquise,

Les immobilisations incorporelles sont constituées essentiellement de marques, de relations contractuelles avec les
clients, de logiciels, de frais de développement et des panels.
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1.2.10. Marques et relations contractuelles avec les clients

Dans le cadre des regroupements d’entreprise, aucune valeur n’est allouée aux marques rachetées qui sont considérées
comme des enseignes sans valeur intrinséque, sauf si la marque a une notoriété suffisante permettant au groupe de
maintenir une position de leader sur un marché et de générer des profits sur une longue période.

Les marques reconnues dans le cadre des regroupements d’entreprise sont considérées comme a durée de vie indéfinie et
ne sont pas amorties. Elles font I'objet d'un test de dépréeiation sur une base annuelle qui consiste & comparer leur valeur
recouvrable et leur valeur comptable. Les pertes de valeur sont comptabilisées au compte de résuliat.

Conformément 2 la norme IFRS 3 révisée, des relations contractuelles avec les clients sont comptabilisées séparément du
goodwill dans le cadre d'un regroupement d’entreprise, d&s lors que 1'entreprise acquise a un volume d'affaires régulier
avec des clients identifiés. Les relations contractuelles avec les clients sont évaluées selon la méthode de 1" « Excess
Earnings » qui prend en compte les flux de trésorerie futurs actualisés générés par les clients. Les paramétres utilisés sont
cohérents avec ceux utilisés pour I’évaluation des goodwills.

Les relations contractuelles avec les clients, dont la durée d’utilité est déterminable, sont amorties sur leur durée
d'utilisation, qui a été évaluée généralement entre 13 et 17 ans. Elles font I'objet d'un test de dépréciation en cas d’indice
de perte de valeur,

1.2.11. Logiciels et frais de développement

Les frais de recherche sont comptabilisés en charges lorsqu’ils sont encourus. Les dépenses de développement sur un
projet individuel sont activées quand la faisabilité du projet et sa rentabilité peuvent raisonnablement étre considérées
comme assurées.

En application de cette norme, les frais de développement sont immobilisés comme des actifs incorporels dés lors que le
Groupe peut démontrer :

- son intention d’achever cet actif et sa capacité a I'utiliser ou 2 le vendre ;

- sacapacité financiére et technique de mener le projet de développement & son terme ;

- ladisponibilité des ressources pour mener le projet 4 son terme ;

- qu'il est probable que des avantages économiques futurs attribuables aux dépenses de développement iront

au Groupe ;
- etque le colt de cet actif peut &ire évalué de fagon fiable.

Les logiciels immobilisés comprennent des logiciels 2 usage interne ainsi que des logiciels & usage commercial, évalués
s0it 2 leur codt d’acquisition (achat externe), soit & leur coiit de production (développement interne).

Ces immobilisations incorporelles sont amorties selon le mode lindaire sur des périodes qui correspondent 2 leur durée
d'utilité prévue, i savoir :
- pour les logiciels : 3 ans ; )
- pour les frais de développement, selon la durée économique délerminée pour chaque projet de
développement spécifique.

1.2.12. Panels

Des régles spécifiques sont appliquées par le Groupe dans le cas des panels : ils désignent les échantillons représentatifs
d’individus ou de professionnels interrogés régulizrement sur des variables identiques et qui sont appréhendées par le
Groupe suivant leur nature :

- Panel on-line : panel principalement interrogé par ordinateur ;
- Panel off-line : panel principalement interrogé par courrier ou par téléphone.
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Les codts occasionnés par la création et I'amélioration des panels off-line sont comptabilisés en tant qu'actifs et amortis
sur la durée de vie estimée des panélisies, a savoir 3 ans,

Les coiits générés par la création et I'augmentation de la taille des panels on-line (achat de fichiers, scanning, recrutement
des panélisies) font 1"objet d’une activation. Dans Ja mesure ol ces panels ne sont pas caractérisés par une durée d'utilité
déterminde, en particulier pas d’obsolescence, les panels on-line ne sont pas amortis, mais sont soumis & un test de
dépréciation au moins une fois par an ct chaque fois qu'il existe un indice indiquant que ces actifs incorporels ont pu
perdre de 1a valeur.

Les dépenses de maintenance requises ultérieurement sur ces deux types de panels sont inscrites en charges compte tenu
de la nature spécifique de ces incorporels et de la difficulté de les dissocier des dépenses engagées pour maintenir ou
développer P’activité intrinséque de la sociéié.

1.2.13. Immaobilisations corporelles

Conformément 4 Ja norme 1AS 16 - Immobilisations corporelles, les immobilisations corporelles sont inscrites au bilan &
leur valeur d’acquisition ou 4 leur coiit de revient, diminué des amortissements et de toute perte de valeur identifide.

Les immobilisations corporelles sont composées d’agencements et d'installations, de matériel de bureau et informatique,
de mobilier de bureau et de matériel de transport.

Certains ¢léments de P'actif font I'objet de contrat de location dont LT Participations est preneur. Ces éléments entrent
donc dans le champ d'application de la norme 1AS 17 relative aux contrats de location.

Selon cette norme, les contrats de location ayant pour effet de transférer substantiellement au preneur tous les risques ct
avantages inhérents & la propriéié du bien sont qualifiés de contrats de location financement.

La valeur des immobilisations faisant I'abjet d'un contrat qualifié de contrat de location financement est inscrite & I"actif.
Ces immobilisations sont amorties selon Ia méthode indiquée ci-dessous. La dette financiére correspondante figure au
passif du bilan.

Les contrats de location autres que les contrats de location financement sont des contrats de location simple.

Les charges locatives encourues au titre des contrats de location simple sont étalées linéairement sur la durée du contrat
de location.

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire sur la base des durées d’utilisation estimées :

- agencements et installations : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d'utilité (10 ans),

- matériel de bureau et informatique : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durde d'utilité (de 3
a 5 ans),

- mobilier de bureau : période la plus courte entre la durée du contrat de location et 1a durée d'utilité (de 9 ou 10 ans),

- matériel de transport : période 1a plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité (5 ans).

1.2.14. Coiits d’emprunt

Les coiits d’emprunt sont comptabilisés en charge de I'exercice au cours duquel ils sont encourus et figurent dans le
compte de résultat en acharges de financementy.

1.2.15, Dépréciation des actifs immobilisés

Selon la norme 1AS 36 « Dépréciation d'actifs », des tests de dépréciation sont pratiqués pour les actifs immobilisés
corporels et incorporels dés lors qu'un indice de perte potentielle de valeur existe, et au moins une fois par an, s’agissant
d'actifs incorporels & durée de vie indéterminée (panels on-line) et des goodwills.

Lorsque la valeur nette comptable de ces actifs devient supérieure & la valeur recouvrable, une dépréciation est
enregistrée, du montant de la différence. La dépréciation, imputée en priorité le cas échéant sur le poodwill, est
comptabilisée dans une rubrique spécifique du compte de résultat. Les dépréciations éventuellement constatées sur les

goodwills ne pourront pas étre reprises ultéricurement.
Ipsos
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Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau du plus petit groupe d'unités génératrices de trésorerie auxquelles les
actifs peuvent étre raisonnablement affeciés, Au 31 décembre 2014, pour les besoins des tests de dépréciation, les
goodwills sont affectés aux unités génératrices de trésorerie ou groupes d'unités génératrices de trésorerie suivants :
Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe Centrale et de |'Est, Amérique du Nord, Amérique latine, Asie-Pacifique,
Moyen-Orient et Afrique sub-saharienne.

La valeur recouvrable est définic comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur de I'actif, neite des coiits de cession
et sa valeur d'utilité :

- La juste valeur est le montant qui peut étre oblenu de la vente d'un actif lors d'une transaction réalisée dans des
conditions de concurrence normale et est déterminée par référence au prix résultant d’un accord de vente imévocable, a
défaut, au prix constaté sur le marché des études lors de transactions récentes ;

- La valeur d’utilité est fondée sur les flux de trésorerie futurs actualisés qui seront générés par ces actifs. Les estimations
sont réalisées sur la base de données prévisionnelles pravenant de budgets et plans établis par Ia direction du Groupe. Le
taux d'actualisation retenu intégre le taux de rendement attendu par un investisseur et la prime de risque propre a
I'activité du Groupe, du pays ou de la région concernée, Le taux de croissance & I'infini retenu dépend des secteurs

géographiques.

Les UGT utilisées pour les besoins des tests de dépréciation ne sont pas plus grandes que les secteurs opérationnels
déterminés selon IFRS 8 — Secreurs opérationnels.

1.2.16. Autres actifs financiers non courants

Les actifs financiers sont initialement comptabilisés au coit qui correspond 4 la juste valeur du prix payé et qui inclut les
coiits d'acquisition liés. Aprés la comptabilisation initiale, les actifs financiers analysés comme « disponibles a la vente »
sont évaluds a la juste valeur. Les pertes ou gains latents par rapport au prix d'acquisition sont enregistrés dans les
capitaux propres jusqu'a la date de cession. Cependant, en cas de dépréciation jugée définitive, le montant correspondant
a la perte de valeur est transféré des capitaux propres en résultat, la valeur nette comptable de la participation aprés
dépréciation se substituant au prix d’acquisition.

Pour les actifs financiers cotés sur un marché réglementé, la juste valeur correspond au cours de cléture. Pour les actifs
financiers non cotés, la juste valeur fait I'objet d’une estimation. Le Groupe évalue en dernier ressort les actifs financiers
A leur coiit historique déduction faite de toule perte de valeur éventuelle dans le cas ofi Ia juste valeur ne peut éire estimée
de maniére fiable par une technigue d’évaluation.

1.2.17. Actions propres

Les actions de LT Participations détenues par le Groupe au comptant et & terme sont comptabilisées en déduction des
capitaux propres consolidés, a leur coit d'acquisition. En cas de cession, le produit de la cession est inscrit directement
en capitaux propres pour son montant net d'impdt de sorte que les éventuelles plus ou moins-values de cession n'afTectent
pas le résultat de I'exercice. Les ventes d'actions propres sont comptabilisées selon la méthode du codt moyen pondéré.

1.2.18. Distinction éléments courants / éléments non courants
En application de la norme 1AS 1 « Présentation des éiats financiers », une distinction doit étre obligatoirement opérée
entre les éléments courants et non courants dans le bilan élabli conformément aux IFRS. Les actifs et passifs ayant une
maturité inférieure 4 12 mois  la date de cléture sont en conséquence classés en courant, y compris la part & court terme
des dettes financiéres & long terme, les autres actifs et passifs étant classés en non-courant.

Tous les actifs et passifs d’impéts différés sont présentés sur une ligne spécifique a I’actif et au passif du bilan, parmi les
dléments non courants.

1.2.19. Créances et comptes rattachés
Les créances sont valorisées & leur juste valeur. Une provision pour dépréciation est comstituée lorsqu'il existe un

indicateur objectil de 1'incapacité du Groupe a recouvrer I'intégralité des moniants dus, aprés analyse menée dans le
cadre du processus de recouvrement des créances. Des difficultés financiéres importantes rencontrées par le débiteur, la



Comptes consolidés du groupe LT Participations au 31 décembre 2014 Page 18.6]

probabilité connue d'une faillite ou d'une restructuration financiére du débiteur et une défaillance ou un défant de
paiement constituent des indicateurs de dépréciation d'une créance. Le montant de [a provision est comptabilisé au
comple de résultat en « autres produits et charges opérationnels ».

Le poste créances el comptes rattachés comprend également les études en cours valorisées a leur valeur recouvrable selon
la méthode de |'avancement.

1.2.20. Instruments financiers

Les principes d'évaluation el la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont édictés par la norme IAS 39
« Instruments financiers : comptabilisation et évaluation ». Les informations & fournir et les principes de présentation
sont édictés par la norme 1AS 32 “Instruments financiers : Informations & fournir et présentation”. Le Groupe a décidé
d'appliquer ces normes dés le ler janvier 2004,

Les actifs et les passifs font I'objet d'une comptabilisation dans le bilan lorsque, et seulement lorsque, le Groupe devient
partie aux dispositions contractuelles de I"instrument.

- Emprunts

Le jour de leur mise en place, les emprunts sont comptabilisés a la juste-valeur de la contrepartie donnée, qui correspond
normalement 2 la trésorerfe recue, nette des frais d'émission connexes. Par la suite et en l'absence d'une relation de
couverture, les emprunts sont évalués au coiit amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif (TIE), Les primes
de remboursement et frais d’émission sont ainsi pris en résultat de fagon étalée (actuarielle) via la méthode du TIE.

- Instruments dérivés

Les instruments dérivés sont complabilisés au bilan a leur valeur de marché 4 la date de cléture. Lorsque des prix colés
sur un marché actif sont disponibles, la valeur de marché retenue est le prix coté (par exemple futures et options sur
marchés organisés). La valorisation des dérivés de gré & pré traités sur des marchés actifs est établie par référence 2 des
modéles communément admis et & des prix de marché cotés d'instruments ou de sous-jacents similaires. Les instruments
traités sur des marchés inactifs sont valorisés selon des modéles communément utilisés et par référence & des paramétres
direciement observables; cetie valeur est confirmée dans le cas d'instruments complexes par des cotations d'instruments
financiers tiers. Les instruments dérivés dont Ja maturité est supérieure a douze mois sont présentés en actifs el passifs
non courants. Les variations de juste valeur des instruments dérivés qui ne sont pas qualifiés de couverture, sont
comptabilisées par le compte de résultat.

- Trésorerie

La ligne « Trésorerie » inclut les fonds de caisse, les soldes bancaires ainsi que les placements & court terme dans des
instruments monélaires. Ces placements sont disponibles 2 tout moment pour leur montant nominal et le risque de
changement de valeur est négligeable. Les équivalents de trésorerie sont évalués & leur valeur de marché a la date de
clature. Les variations de valeur sont enregistrées en « produits financiers »,

1.2.21. Provisions

Conformément & la norme [AS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels », les provisions font I'objet d’une
comptabilisation lorsque, & la cléture de V'exercice, le Groupe a une obligation a I'égard d’un tiers qui résulte
d’événements passés et dont il est probable qu'elle provoquera une sortie de ressources pour éteindre I’obligation et que
le montant peut étre évalué de maniére fiable.

Cette obligation peut étre d’ordre légal, réglementaire ou contractuel.

Ces provisions sont estimées selon leur nature en tenant compte des hypothéses les plus probables. Si ’effet de la valeur
temps est significalif, les provisions sont déterminées en actualisant les flux futurs de trésorerie attendus & un taux
d'actualisation avant impdt qui refléte les appréciations actuelles par le marché de la valeur temps de I'argent. Lorsque la
provision est actualisée, I'augmentation de la provision li¢e & I"écoulement du temps est comptabilisée comme un coiit
d’emprunt en charges financiéres,

Les provisions sont incluses en passifs non courants pour la part a long terme et en passifs courants pour la part a court
terme, ‘
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Si aucune estimation fiable du montant de |'obligation ne peut étre effectuée, aucune provision n'est comptabilisée et une
information est donnéc en annexe.

1.2.22, Avantages du personnel

Le Groupe offre a ses salariés des régimes de retraite qui sont fonction des réglementations et usages en vigueur dans les
pays d'exercice de I'activité,

Les avantages procurés par ces régimes relévent de deux catégories : & cotisations définies et a prestations définies.

Pour les régimes a cotisations définies, le Groupe n’a pas d’autre obligation que le paiement de primes versées A des
organismes extérieurs : la charge qui correspond 4 ces primes versées est prise en compte dans le résultat de I'exercice en
« charges de personnel », aucun passif n’est inscrit au bilan, le Groupe n’étant pas engagé au-dela des cotisations versées.

Pour les régimes & prestations définies, les estimations des obligations du Groupe sont calculées, conformément a ln
nomme 1AS 19 « Avantages du personnel », en utilisant la méthode des unités de crédit projetées. Cetie méthode prend en
compte sur la base d’hypothéses actuarielles, la probabilité de durée de service future du salarié pour un maintien au sein
du Groupe jusqu'au départ a [a retraite, le niveau de rémunération future, I'espérance de vie et la rotation du personnel.
L'obligation est actualisée en utilisant un taux d'actualisation approprié pour chacun des pays concemés.

L'application de 'amendement 1AS 19 & compter du 1 janvier 2013 supprime notamment la possibilité, retenue par le
Groupe, d’appliquer la méthode du corridor. Ceci conduit & comptabiliser immédialement I'ensemble des écarts
actuariels en autres éléments du résultat global en capitaux propres et des colts des services passés au passif du bilan (cf.
note 5.1 1-Engagements de retraites et assimilds). Les variations d’écarts actuariels sont systématiquement enregistrées en
autres éléments du résuliat global comptabilisés dans les capitaux propres, et le codt des services passés est iniégralement
enregistré en résultat de la période. Cet amendement fixe également un laux de rendement des actifs financiers
correspondant au taux d'actualisation wtilisé pour calculer 'engagement net.

1.2.23. Paiements fondés sur des actions

Afin d'associer ses salariés au succés de I'entreprise et & la création de valeur pour I'actionnaire, LT Participations a pour
politique de mettre en place des plans d'options ainsi que des plans d'attribution gratuite d’actions.

Conformément & [a norme IFRS 2 - Paiement fondé sur des actions, Jes services regus qui sont rémunérés par les plans
d'options d'achat ou de souscription d’actions sont comptabilisés en charges de personnel, en contrepartie d’une
augmentation des capitaux propres, sur [a période d'acquisition des droits, La charge comptabilisée au titre de chaque
période correspond & la juste valeur des biens et des services regus évaluée selon |a formule de « Black & Scholes » & la
date d'octroi.

Sont pris en compte tous les plans de souscription accordés aprés le 7 novembre 2002 et qui ne sont pas acquis & la date
d'ouverture de la période.

Pour les plans d’attribution gratuite d'actions, la juste valeur de l'avantage octroyé est évalude sur la base du cours de
I'action & la date d'attribution ajusté de toutes les conditions spécifiques susceptibles d'avoir une incidence sur la juste
valeur (exemple : dividende).

1.2.24. Impéts différés

Les impéts différés sont comptabilisés en utilisant la méthode bilancielle du report variable, pour toutes les différences
temporelles existant 4 la date de la cldture entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur comptable au bilan,

Des passifs d’impdt différé sont, de fagon générale, comptabilisés pour toutes les différences temporelles imposables sauf
quand le passif d'impét différé résulte de la comptabilisation initinle d'un actif ou d’un passif dans une opération qui
n'est pas un regroupement d'entreprises et qui, & la date de I’opération, n'affecte ni le bénéfice comptable, ni le bénéfice
ou la perte imposable.

Des actifs d'impot différé sont comptabilisés pour toutes différences temporelles déductibles dans fa mesure ol il est
probable qu'un bénéfice imposable sera disponible, sur lequel ces différences temporelles pourvont étre imputées.
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La valeur comptable des actifs d"impét différé est revue & la cléture de chaque exercice et, le cas échéant, réévaluce ou
réduite, pour tenir compte de perspectives plus ou moins favorables de réalisation d'un bénéfice imposable disponible
permettant I"utilisation de ces actifs d'impat différé. Pour apprécier la probabilité de réalisation d’un bénéfice imposable
disponible, il est nolamment tenu compte de I'historique des résultats des exercices précédents, des prévisions de résultats
futurs, des éléments non récurrents qui ne seraient pas susceptibles de se renouveler & 'avenir et de la stratégie fiscale.
De ce fait, I'évaluation de la capacité du Groupe 2 utiliser ses déficits reportables repose sur une part de jugement
importante. Si les résultats futurs s'avéraient sensiblement différents de ceux anticipés, le Groupe serait alors dans
P'obligation de revoir & la hausse ou 2 la baisse la valeur comptable des actifs d'impét différé, ce qui pourrait avoir un
effet significatif sur le bilan et le résultat du groupe.

Les actifs et les passifs d'impot différés sont compensés s'il existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les
actifs et passifs exigibles, et que ces impdts différés concernent |a méme entité imposable et la méme autorité fiscale. Les
actifs et les passifs d'impot différés ne sont pas actualisés.

Les économies d'impét résultant de la déductibilité fiscale des goodwills dans certains pays (Etats-Unis natamment)
générent des différences temporelles donnant lieu & la comptabilisation d'impdts diftérés passifs.

Les actifs et passifs d’impét différé sont évalués au taux d'impdt dont 1'application est attendue sur I'exercice au cours
duquel I'actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d'impdt (et réglementations fiscales) qui ont é1é adopiés
ou quasi adoptés & la date de la cloture.

Les impdts différés sont débités ou crédités au compte de résultat sauf quand ils sont relatifs & des éléments reconnus
directement en autres éléments du résultat global ou en capitaux propres.

1.2.25. Reconnaissance du chiffre d'afiaires

Le chiffre d’affaires est reconnu selon la méthode de "avancement. Le degré d'avancement est déterminé d’une maniére
générale sur une base linéaire sur la période comprise entre la date d'obtention de I'accord du client et Ia date de
présentation des conclusions de I'étude.

Si la méthode linéaire ne refléte pas le pourcentage d'avancement de 1'étude a la date de cldture, d'autres méthodes
peuvent étre retenues pour estimer I'avancement en fonction des spécificités de I"élude considérde.

Le montant des produits est évalué & la juste valeur de la contrepartie recue ou & recevoir en prenant en compte le
montant des remises, rabais et ristournes accordés par |’entreprise.

1.2.26. Définition de la marge brute

La marge brute correspand au chiffre d'affaires duquel sont déduits les codits directs, autrement dit les codis extemes
variables encourus pour la collecte des donndes (biens et services fournis par des prestataires externes, rémunérations des
personnels temporaires payés & la tiche ou au temps passé, sous-trailants pour les travaux sur le terrain). Pour les études
en cours, la marge brute est reconnue selon la méthode de I'avancement, sur la base des produits et des codits estimés de
I’4tude A terminaison.

1.2.27. Définition de la marge opérationnelle

La marge opérationnelle refiéte la marge lide aux opérations courantes. Efle comprend la marge brute, les charges
administratives et commerciales, le coiit des pensions et des retraites, le codt des rémunérations en actions.

Les dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles sont incluses dans les charges opérationnelles et
figurent dans le poste « charges générales d'exploitation » du compte de résultat, & I'exception des dotations aux
amontissements des incorporels liés aux acquisitions {notamment les relations clients).

1.2.28. Définition des autres produits et charges non courants
Les autres produits et charges non courants comprennent les éléments constitutifs du résultat qui en raison de leur nature,
de leur montant ou fréquence ne peuvent étre considérés comme faisant partie de la marge opérationnelle du Groupe tels

que des cofits de restructuration exceptionnels et des autres produits et charges non courants, correspondant & des
événements majeurs, trés limités et inhabituels.
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1.2.29. Définition de I'impact net des réestimations li¢es a la transaction Synovate post délai
d’afTectation

Ce poste du compte de résultat inclut les réestimations de justes valeurs des actifs et passifs liés 4 fa transaction Synovate
intervenus au-dela de la période d'allocation définitive du goodwill, qui auraient é1é constatées par contrepartie du
goodwill si elles étaient intervenues dans le délai d'affectation de 12 mois prévu par IFRS3 révisée. La présentation sur
une base netle a é1é retenue par la société s'agissant d’ajustements d’actifs et de passifs qui ont tous pour origine
I'opération d’acquisition de Synovate,

1.2.30. Définition des charges de financement

Le coiit du financement inclut les charges d'intéréts sur les dettes financidres, les variations de juste valeur des
instruments financiers de taux et les produits financiers liés & la gestion courante de la trésorerie. Les charges d’intéréts
sont reconnues selon la méthode du taux d'intérét effectif qui consiste en un étalement actuariel des intéréts et des coits
de transaction sur la durée de I'emprunt.

1.2.31. Définition des autres charges et produits financiers

Les autres produits et charges financiers comprennent les produits et charges financiers a I'exception de la charge de
financement.

1.2.32. Résultat par action
Le Groupe présente un résultat par action de base, un résultat par action dilué et un résultat net ajusté par action.

Le résultat par action de base est calculé en divisant le résultat net part du Groupe par le nombre moyen pondéré
d'actions en circulation durant I'exercice, sous déduction des actions Ipsos auto-détenues inscrites en diminution des
capitaux propres consolidés.

Le nombre d'actions retenu pour le calcul du résultat dilué par actien correspond au nombre d'actions retenu pour le
résultat par action de base, majoré du nombre d'actions qui résulieraient de la levée durant Vexercice des options de
souscription existantes.

Le résultat dilué par action est calculé selon la méthode du rachat d'actions, avec prise en compte du cours de l'action & la
date de cloture de chaque arrété. En conséquence du cours retenu, les instruments relutifs sont exclus de ce calcul. Le
prix d'émission total des titres potentiels inclut la juste valeur des services & fournir au Groupe dans le futur dans le cadre
des plans d'options d'achat d’actions, de souscriptions d'actions ou d'attribution gratuite d*actions.

Lorsque Je résultat net par action de base est négatif, le résultat net par action dilué est égal au résultat net par action de
base.

Le résultat net ajusté est calculé avant les éléments non monétaires liés a I'IFRS 2 (rémunération en actions), avant
I’amortissement des incorporels lids aux acquisitions (relations clients), avant les impdts différés passifs relatifs aux
goodwills dont 1'amortissement est déductible dans certains pays et avant I'impact net d'impdts et des autres produits el
charges non courants (i.e. & caractére inhabituel et spécifiquement désignés).
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1.3. Corrections d'erreurs des exercices antérieurs

Le Groupe reconnait son chiffre d'affaires selon la méthode de 'avancement (cf note 1.2.25). A ce titre, le chiffre
d'affaire prévisionnel, les codts prévisionnels et I'avancement des études en portefeuille sont revus et confirmés a chaque
cldture.

Au cours de I'exercice 2014 et lors de la cldture des comptes, suite au renforcement du contréle de la valorisation des
études dans I'ensemble des pays oil le groupe opére grice A la fin du déploiement de son ERP mondial (« Symphony »),
il a été constaté que des informations disponibles lors des clétures antérieures n'avaient pas été prises en compie dans
I'estimation du chiffre d'affaires, des coiits prévisionnels ou de |'avancement des études dans certains pays (8 pays
principalement, sur les 87 pays dans lesquels le Groupe est présent).

Ces anomalies répondent & la définition d'une erreur au sens de la norme 1AS 8 ; en effet elles résultent de la non-
utilisation d'informations fiables :
- qui étaient disponibles lorsque la publication des états financiers de ces périodes a é1é autorisée ; et
- dont il pouvait étre raisonnablement attendu que ces informations soient obtenues et prises en compie pour la
préparation et la présentation des états financiers.

Le Groupe n'est pas en mesure de déterminer avec fiabilité les exercices au cours desquels ces différentes erreurs ont é1é
commises (2013, 2012 ou antérieurs). En particulier, les entités Synovate achetées en Octobre 2011 ne disposaient pas
d'un systéme comptable unifié et la qualité de V'information sur les projets en cours était parfois mauvaise.

Le passage des entités Synovate sur I’ERP d’Ipsos a permis d”identifier peu & peu des anomalies sur certains projets créés
dans le passé sans qu'il soit possible de dire quelles années avant 2012 étaient concernées car les listes de projets en
cours ne comporiaient pas nécessairement les informations requises concernant leur date de création lors de la migration
effectuée sur la période 2012 & 2014 selon les pays.

En conséquence et conformément & 1AS 8 §47, le montant cumulé de ces erreurs a é1é affecté et corrigé dans les comptes
de I'exercice 2013 uniquement.

Au vu des nouveaux dispositifs de contrdle des études en portefeuille mis en place en 2014, le groupe estime que de telles
erreurs ne devraient pas se reproduire dans le futur. En particulier, le Groupe s'est doté d'un systéme automatique de
détection des projets pouvant présenter des anomalies (« Jobs Under Review ») qui est utilisé & chaque cléture ct 96% des
pays utilisent Symphony & I’heure actuelle.
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Les corrections ainsi détectées et corrigées ont les impacts suivants sur les comptes consolidés au 31 décembre 2013 :

Situation financiére consolidée dont Capitaux propres au 31 décembre 2013

3
Covceetions 3171212013 retralté

3171272013 d'erreurs sur des corrections

cn milliers d'euros publié  excreices 2013 d'errcurs sur

excecices 2013 e
ct anlérieurs antiilenrs

ACTIF
Goodwills 1 136 365 - | 136 365
Autres immobilisations incorporelies 87336 - B7 336
Immobilisations corporelies 36 154 - 36154
Participation dans les enteeprises associées 112 - 772
Autres actils financicrs non couranis 23832 - 23832
Impdts difféeds actils 36 544 - 36 544
Actifs non coutants 1321 003 0 1321003
Clients ¢t comples rattnchds 583932 +18 455 565477
[mpdis courants 18 866 - 18 866
Aulres nclifs courants 56977 - 56977
Instruments financicrs dérivés 2236 - 2236
Trésorerie ¢t équivalents de trésoreric 152419 . 152419
Actifs covranis B4 430 -18 455 795975
TOTAL ACTIF 2135433 -18 455 2116978
31/1272013 retralté

Corrections
’ 22013 d'erveurs sur dcs.cnrrecllom
en mitlicrs d'euros d'errcurs sur
publié  exercices 2013 ceices 2013

et antéricurs FAREEICES e
antéricors

PASSIF
Capital ] - 118
Primes d'émission 35764 . 35768
Actions propres 0 - 0
Autres réserves 114011 0 1401l
Ecarts de conversion -6 05t -84 -16 135
Reésulint net - part du groupe BY1 19 578 -18 687
Capitaux propres - part du Groupe 134 737 -19 662 115075
Intérits minoritnires 632 695 - 632 695
Capitaux propres 767 432 -19 662 ™7 T0
Emprunts e1 guires passifs financiers non courants 718 856 - 718 856
Provisions non cournnies 16 076 - 16076
Provisions pour retrailes 20997 - 20997
Impdts diffésds passifs 104 152 - 104 152
Aulres passifs non cournnts 65 636 65 636
Passifs non cournnts 925717 925717
Foumisscurs et comples ralinchés 221 635 6 698 228 333
Emprunts et autres passifs financiers couranls 68 985 - 68 985
{mpdis cournnis 10296 -5 491 4 B80S
Provisions couranies 3941 - 3941
Autres passils courants 137428 - 137 428
Paasifs couranis 442 285 1207 43492
TOTAL PASSIF 2135434 -18 458 2116978




Résultat consolidé de Fexercice 2013

Compies consolidds du groupe LT Pariticipations au 31 décembre 2014

Carrections  J1/1272013 retraité
d'erreurs sur des corrections
en milliers d'euros 3 mz’s::i‘: exerclees d'errcurs sur
v 2003 et exercices 2013 el
antérieurs antéricurs
ChifTre d'siTaires 1712403 {17 350) 1 695 053
Codts directs (614 620) |6 695) (621 315)
Marge brute 1097 783 {24045 1073738
Chasges de personnel - hors rémunération en actions {690 096) . {690 096)
Chazges de personnel - rémunération en actions * (11 321) - (1) 321)
Charpes péndrales d'exploitntion (215 509) - (215 509)
Autres charges et produits opérationncls I 158 - 1138
Marge opérationnelle 182015 (24 045) 157970
Dotations oux amortissements des incorporels lids
ouyx acquisitions * @n2 - @na
Autres charges et produils non courants * (18 205) ( 780) (18 985)
Quole-part dans les résuliats des entreprises assocides 26 - 26
Résuliat opdrationnel (hors impact net des éléments
non cournnts lids & la transaction Synovate) 159134 (24825) 134299
Impact net des éléments non couranis lids & [n
transoction Synovote * 13 {1 273)
Résultat opérationnel 87851 {24 825) 63026
Charges de financement (26932) - {26 932)
Autres charges el produits financiers {5903) - (5 903)
Résuliat act avant impdts 55016 (24 815) o
Impts - hors impots différés sur amortissement do
eooduwil (29 715) 5278 (24 437)
Impdts différds sur amortisscment du goodwill {3 782) - (3 782)
Impdi sur les résullats (33497) 5278 (28 219)
Résultat net 21519 (I9547) 1972
Dot pant du Groupe 891 (19 547) (18 656)
Dont pant des minoritaires 20628 - 20628
Résultal net part du Groupe par action de base (cn 15 08 032
eurns)
Résultnt net part du Groupe par action dilué (en 1508 034

curos)

Etat des flux de trésorerie consolidés de Iexercice 2013

Page 24 61

Ces corrections d’erreurs ont un impact sur le résultat net et la variation du besoin en fonds de roulement présentés dans
I’état des flux de trésorerie consolidés, Aucune autre ligne de flux de trésorerie n'est impaciée par ces corrections

d’erreurs sur exercices antéricurs.
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2. Evolution du périmétre de consclidation
2.1, Opérations réalisées sur I'exercice 2014
Les principaux mouvements de périmétre de I'exercice 2014 sont résumés dans le tableau ci-aprés :
P P P P
Variationdu | cistion du Date d'entrée/
Nom Je I'entité concernée Nature de Fopération % des droits "'d'lnlé 2l sortie de Pays de réalisation
de vole . r périmatre
Rachal d'intéréts w 0 jany-
Ipsos Stat miineritaices 4,019 +1.05% 01-janv-14 France
Rachat d'intérits ’ i :
Ipsos Sal inteitnina 2,89% +0 76% 0l-janv-14 Liban
Rachat dintérdts . . :
AGB Stnt Ipsos i 0,10% +003% 01-janv-14 Liban
Rachat d'intéréts o 5 : A
Ipsos Mena Offshore i o 2.89% +0 76% 01-janv-14 Liban
Ipsos Stat Jordan IR EleRs 2.95% +0.77% 01-janv-14 Jordanic
SO Rachat d'intéedis A i ; o
ipsos Stat Kuwait minaritaites 4,00% +1.05% 01-janv-14 Koweit
Ipsos Stat Emirates ichik G iplciile 1.96% +051% 0 -janv-14 Emmirats Arabes Unis
minoriloires
Ipsos Stat FZ Hudmanes 4,00% +105% 01-janw-14 Emirats Arabes Unis
. Rachat d'iméréts ag
Ipsos Stat Bahrain P S 31.96% +1.04% 01-janv-14 Bahrein
Rachol d'intéréts 7
Ipsos Egypt i 4,01% +1.05% 01<janv-14 Egypte
Rachni d'intéréts " ; : "
Ipsos [rng e inaritaiies 2.81% +0.74% 01-janv-14 Irak
Cession d'iniérits P {
Synovate The Egyptian Market R 42,75% -1118% 01-janv-14 Egyple
Research Compony LLC
Raochat d'iniéréls i ; A
Maurocstat minoritsies JA5% +090% 01-janv-14 Maroc
. Raochat d'intérdts " 2 ;
Maghreb Data Services nr:imﬁl:ilts 3,45% +0.90% 01-janv-14 Maroc
Synovaic Muskel Research Cession d'intérdis ; J
Sarf minoslinires -45,00%% =11.77% 01-jony-14 Maroc
; s Cession d'intéréts 5 . i :
EURL Synovate Algeria minoriisiics -15,00%% +11.77% 01-janv-14 Alpéric
Ruochal d'intéréts e ;
Ipsos Qmar salcbeiialies 3,80% +0 99% 01-jany-14 Quatar
- Rochot d'intérdis : :
Ipsos Pakistan R 2.80% +H 13% 01-jonv-14 Pakistan
Synovaie Management Rachat d'intérats o Jeme trimestre T
Analylics Inc minoritaires 3,55% +067% 2014 Ciats-Unis
i Rochat d'intéréis - - 2éme inmestre .
Ipsos Indoncsia minoritaires 10,00% +2.62% 2014 Indonésie
Augmenintion des parts de ; 3éme trimestre
Ipsos CCA ot it i +49,00% +1282% 5014 Panama
. Aupmentation des parts de ¢ " Jdme tnmestre
Ipsos Market Watch capital détenues +52,00% +13 60% 2014 Isratl
" Fusion dans ipsos KMG
Synovale Arastirma Ve ; i
t i Al (33001 -ancien Ipsos -163% -4.26% 09-dec-14 Turquic
Danismanlink Anonim Sirketl Tombor SR sro)
PT Fickd Force Indoncsia Cession d'actifs -30% s | Aemefimeste Indonésic
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2.2. Acquisition de Synovate

2.2.1. Ailocation du prix d’acquisition au 31 décembre 2012

Ipsos a signé le 26 juillet 2011 un accord avec Aegis Group plc en vue d'acquérir 100% du capital de Synovate, a
I’exception de la société Aztec. Cet accord a abouti & une prise de contrGle de Synavate le 12 octobre 2011 pour une
valeur de référence de 525 millions de Jivres sterling sur la base d’une trésorerie et d’un endettement nuls (« cash
free/debt free ») et d’un niveau minimum de besoin en fonds de roulement pour Synovate, sachant que ceite valeur de
référence élait sujette & des ajustements contractuels pour prendre en compte d’une part, les niveaux réels de irésorerie,
de dette et d'éléments assimilés contractuellement a de la dette, et d’autre part, Pécant entre le niveau réel de besoin en
fonds de roulement a la date du 30 septembre 2011 et le niveau minimum défini dans le contral. L'acquisition de
Synovate a é1é comptabilisée au ler octobre 2011 dans les comples consolidés du groupe Ipsos.

] L'allocation définitive de 1'écart d'acquisition de Synovate a été finalisée dans les comptes au 31 décembre 2012, sur
la base des justes valeurs des actifs acquis et passifs repris & la daie d'acquisition, et d'une valeur d’acquisition de

1 Synovate de 416,9 millions de livres sterling (481,1 millions d’euros) se décomposant en 528,8 millions de livres
sterling (soit 615,1 millions d'euros aprés prise en compte des couvertures de change) versés & Aegis Group plc en
numéraire lors de la prise de contrile et d’un ajustement du prix en faveur d’lpsos de 111,9 millions de livres sterling
(soit 134 millions d'euros) déterminé par Ipsos & partir des comptes de cléture (« completion accounts ») de Synovate.

Aprés finalisation de I'allocation du prix d’acquisition de Synovate, le goodwill s'éléve & 468,4 millions d'euros au
31 décembre 2012, L'impact de |'acquisition de Synovate sur la situation financiére du Groupe 4 la date d'acquisition est
résumé dans le tableau suivant :

en miftlons d'curos 1§ octobre 2011
Actif

Immeobilisations corporelles et incorporelles 271
Relations contractuclles avee les clients 511
Actifs non courants 134
Impiits courants achil 33
Actifs courants 189,8
Trésarerie 244
Totad actil 309,
Passil

Put Options sur intéréls minoritaires

» ComCon <272
- SMA/MMA =265
Deties hancaires -2
Provision pour retrite -6,2
Provision pour risques fiscaux €l sociaux -11.6
Provision pour loyers onéreux el oulres nsques -17.6
Passils non courants -30,2
tmpdts courants passil =57
Passifs courants 1693
Total passif -296.4
Juste valeur des actils nels acquis 12,7
Goadwill 4684
Valeur d'acquisition 4811
dont paiement au 12 octobre 201 1 6151

dont ajustement de prix initial post-closing -134
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2.2.2. Réestimations past délai d’affectation du goodwill

En application des clauses contractuelles, une créance sur Aegis Group Plc a été comptabilisée en autres actifs
financiers non courants dans les comptes consolidés au 31 décembre 2012, correspondant & I'ajustement du prix
d’acquisition de Synovate en faveur d'Ipsos, déterminé sur la base des comptes de cldture (« completion accounts »} de
Synovate et évalué & 111,9 millions de livres sterling (soit 137,1 millions d'euros au cours de change du 31 décembre
2012).

Aegis Group Plc avait contesté ces ajustements contractuels de la valeur de référence et I'expert indépendant qui avait été
nommé a rendu son rapport le 12 juillet 2013. Suite 4 ses conclusions, Aegis a pay¢ & Ipsos, le 19 juillet 2013, un
montant de 15,4 millions d'Euros. Ipsos est en désaccord avec ce calcul et certaines positions de 1'expertise mais a
considéré & ce stade que le montant requ correspond a I'ajustement final du prix d’acquisition en relation avec les clauses
d’ajustement post-cldture contractuelles. Intervenant un an et neuf mois aprés la prise de controle, la variation de 117,6
millions d’Euros du montant de 1"ajustement contractuel post-cloture du prix d'acquisition a fait I'objet d'une charge
exceptionnelle dans le compte de résultat. En effet, le délai de 12 mois prévu dans la norme [FRS 3 révisée pour procéder
a I"allocation définitive du goodwill et I'évaluation des justes valeurs des actifs et des passifs de la cible était dépassé.

En paraliéle, un certain nombre d'autres ré-estimations des éléments d'actif et de passif de Synovate, mieux connus, ont
eu lieu dans le courant de 'année 2013, conduisant notamment & des reprises de provisions ou & des baisses de deties
lides a des engagements de rachat de minoritaires, correspondant 4 des produits exceptionnels d’un montant total de 46,3
millions d’Euros.

Au total, 'impact net des ré-estimations lides 4 la transaction Synovate post délai d'affectation se monte 3 une charge
exceptionnelle de 71,3 millions d'Euros. Ces ajustements complables sont sans incidence sur les flux de trésorerie
d’Ipsos.

Le tableau ci-aprés résume 1’impact de ces ajustements sur les différents postes de bilan et sur le compte de résultat :

en millions d'curus 31 Décembre 2013
Réestimation des posies d'actil

Immobilisations corporelles ¢t incorporelles 332l
Aclifs non couranis 8 187
DifTérence d'évaluation de |'ojustement du prix d’acquisition (117 550)
Total variation actif (106 042)
Réestimation des postes de passif

Dettes sur cngagement de rachat d'iniésdls minoritaires (nole 16 149
1.2.1.3)

Varialion des provisions pour risques el deties foumisscurs 18620
Toiel variation passil 34769
fmpact net des réestimations liées 3 Ia transsction Synovate (% 73)

_post déial d'afTectation
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2.3. Opérations réalisées sur Pexercice 2013
Les principaux mouvements de périmétre de I’exercice 2013 sont résumés dans le tableau ci-aprés :
Variation
Varistion | Date d'entrée
Nom de Pentité concernée Nature de l'opération ?l:n.i‘:'s?: du % 1 sartie de . :: :i}:l::n
d'intéréls périmdtre
vole
Ipsos DOM Rachoi dintéréts minorilaires +49,00% { +1281% 0l-jonv-13 France
Ipsos Antilles Rachal d'intéréts minoritnires +54,10% | +1281% 01-jonv-13 France
Ipsos Océan Indicn Rachat d'intéedts minoritnires +28,30% | +7.40% 0l-janv-13 Francc
Muaghreb Data Collection Services Ruchat d'intéréts minorilnires 30% +4% 0l-janv-13 Maroe
Ipsos Sro Augmentation des pans de capilal détenucs +2,20°% +057% 04-jonv-13 R%.‘:E::E:c
Ipsos Tambor Sro Augmeniation des "“"’sr“: capal détenucs Ipsos |45 900, | 40570 | Oljanve13 Slovaquie
Synovatc Management Analytics, Ine. Rochat d'intérdts minoritaires +3,50% +0.91% 01-jonv-43 Etats-Unis
Cansullor Apoyo Ecuador Acquisition +6540% | +158%% 0Ol-janv-13 Equateur
Division Motion Picture Group (OTX ; Je inmestre
us) Cession - - 2013 France
Ipsos - Opinion § A Création d'un joint-venture +3000% | +784% | F b Gréce
Ipsas - Herrarte Acquisition +2600% | +6s0n | G Salvador
Ipsos Strategic Puls ¢t ses filiales Rachnt d'intérdts minoritaires +30,80% | +B05% 3-dée-13 Fronce
Ipsos Egypt Rachat d'intérils minorilaires 20% +2 66% I -dée-13 Egypie
2.4. Opérations réalisées sur 'exercice 2012
Les principaux mouvements de périmétre de I'exercice 2012 sont résumés dans le tableau ci-aprés :
x:':,“;"; Variation Date d'entrée / v de
Nam de Fentité concernée Nature de I'opération drnl:s de du % sorile de . hd”“ b
; d'intéréts périmdtre
vole
Maghreb Data Services Rachai d'intéréls minoritaires 20% +2 66%% 30-juin-12 Maroc
Murkinor Pty Ltd Rachat d'intéréts minoritaires +259% +677% Ol-nov-12 M'g?: o
Consumer Behavior & Insight (CBI) ™" Acquisition d'actils 100% +26 16% 01-janv-12 Victnom
Synovaie Management Analytics Inc Rochat d'inlénlts minoritaires 1% +026% 30-sepi-12 USA

Consumer Behavior & Insight (CBI) ; Ipsos a annoncé le 16 décembre 2011 la signature d'un accord en vue de I'acquisition de I'une des principales
sacités d étides vietamienne Consumer Behavior & Insight (CBI). Ceite acquisition a é18 finalisée au cours de I'exercice 2012 L'octivité de CBl a
été intégrée en 2012 & Synovate Vienam ponr devenir Ipsos Vietnam. Fondée en 1998, CBI propose une offre de services compléte a ses clients locans
ef internationanx. Membre d ESOMAR, CBI compie aujourd tui 70 salariés dans ses buremex de Ho Chi Mink Ville e1 d Honol
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3. Information sectorielle

3.1. Information sectorielle au 31 décembre 2014

Page 29.61

Europe, Moyen

en milliers d'curos Orient, Afrigue Amériques Asic Pocifique Autres Tatal

ChifTre d'nlTaires 786 698 658 908 297117 (73 254) 1669 469
dont chiffre d'affaires externe 762 420 632 513 274452 31 1669373
dont chiffre d'affaires inter-secieurs 24278 26 375 22 666 (73 223) 96
Maorge opémationnelle 90 236 77018 17 748 (12 056) 172945
Dolntions aux amortissements (13 436) (B 159) (4 052) 0 (25647)
Actifs sectoricls (1) 885 736 866 539 333392 (80 023) 3005 645
Passifs sectoricls 273757 145 039 101 029 (127 077) 392747
Investissements corporels el incorporels 8949 3092 2234 (0) 14175

de la périnde

(1) les actifs sectoricls sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (y compris goodwill), des créances clients et autres créances

diverses.

3.2. Information sectorielle au 31 décembre 2013 publié

Eurape,
en milliers d’curos Moyen Orlent, Amérique Asie Pacifique Aufres Total
Afrigue
ChifTre d'alaires 781010 704 524 308978 -82 108 1712404
dont chiffre d'affaires externe 752203 675 568 284 630 f 171240
dont chiffre d'affaires inter-sectenrs 28 807 28956 24348 -82 108 3
Marge opérntionnelle 88 891 81515 19 880 -8271 182015
Dotations nux omortissements -10 683 -9 256 - 915 -1 724 -26 578
Actifs sectoricls 852670 795 B55 313 645 -61 406 1 900 764
Passils sectoricls 150 B47 143 820 92390 -136 295 350762
Investissements corporels et incorporels de ln 7279 4571 1246 4106 17202

période

3.3. Réconciliation des actifs sectoriels avec le total des actifs du Groupe

. 3171272013 3171272013
¢n milliers W'euros 31127014 pablié retratit
Actifs secloriels 2005645 1900 764 | 882 309
Actifs financiess 27764 24 604 24 604
Actils d'impdts 56 736 55410 55410
Instruments financices dérivés 3 B49 22336 2236
Trésorerie et équivalent de trésoreric 152 463 152419 152419
Total des actifs du Groupe 2 246 457 2135433 2116978
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4. Notes sur le compte de résultat

4.1. Coilts directs

. /12203 322013
en milliers d'curos 31522004 publié retralté
Masse salnrinle des enquétcurs (105 734 {123 816} (130 507)
Autres codts directs (491 541) (490 803) (490 803)
Total {597 275) (614 620) (621 311)

4.2. Autres charges et produits opérationnels

Ce poste inclut principalement des résultats de change liés & des transactions commerciales.

4.3. Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions

Page 30 61

Les dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions pour respectivement 4,6 millions d’euros et 4,7
millions d’euros au 31 décembre 2014 et 31 décembre 2013 correspondent principalement aux amortissements des

relations contractuelles avec fes clients.

4.4. Autres charges et produits non courants

31122013 Jinz2nros
en milliers d'curns 31122014 publié casrait
Frais d'ncquisition " (1 835) (2 814) (2 814)
Coiis de réorganisation ¢f de rationalisation (15 533) (15771) (16 551)
Pertes sur créances imécouvrables antérieures 42012 (2 282)

Variations des engagements de rachmis de minotitnires (voir nole

1.27) 2478 943 943
Régularisation de taxe professionnelic en France (563) (563)
Total (7172 {18 205) {18 935)

Dant honoraires liés & I'acquisition de Synovate pour 1.5 millions d'euras en 2014 ¢t 2.7 millions d'euros en 2013

4.5. Charges et produits financiers

en milliers d'euras 311272014 3‘";’:3:":
Charges d'intéréts sur emprunts ¢l découverls bancaires =19 563 (32598)
Variation de Ja juste valeur des dérivés =710 3818
Produits d'intérdts de In trésoreric et des instruments financiers 2167 2248
Charges de financement { 28 106) (26 932)
Pertes et goins de change 3693 { 5 100)
Autres charpes et produits financiers 905 ( B02)
Impact changement de méthode Espace TV - -
Autrrs charges et produits financiers 2788 (5902)
Total charges et prodults financiers nets {25318) (32 834)
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4.6. Impdts courants et différés

En France, Ipsos SA a opté pour le régime de I'intégration fiscale en vertu d'une adhésion, pour une durée de 5 exercices,
en date du 30 octobre 1997 qui a été reconduite depuis. Ce périmétre d'intégration fiscale regroupe les sociélés
suivantes : Ipsos SA (téte de I'intégration fiscale), Ipsos France, Ipsos Observer, IMS, Synovate France et Espace TV
Communications. Le résullat d'ensemble des sociétés incluses dans ce périmétre fiscal fait I'objet d'une imposition unique
concemnant 1'impdt sur les sociétés.

Par ailleurs, outre la France, le Groupe applique les régimes nationaux optionnels d'intégration ou de consolidation
fiscale en Espagne, au Royaume-Uni, aux Etais-Unis, en Italie et en Australie.

4.6.1. Charge d@’impdts courants et différés

en milliers d*euras sneng V22013 311272013

publié retrnilé
Impdts cournats (27 149) (25234) (19 956)
Impdts différés (6937) (B 264) (B 264)
Impdts sur les résultats (34 086) (33 498) (28 220)

4.6.2. Evolution des postes du bilan

Conversion
en milliers d'euros mmnﬂ" Cum";t fic Caplizuz Réglements et variation 3171222004
retrait résultat propres de périméire
ImpOis courants
Aclil’ 18 B6S 1 790 (2 545) 18110
_Passil (4 8035) (28 939) {5491) 23317 4 806 (1
Total 14 060 (27 14%9) (5 491) 23317 2261 6 999
Impbts différés
Actif’ 36545 422 14 1 645 38 626
Passil (304 147} (7 360) " - {3 076) (114 568)
Total (67 602) {6 938) i . {1 417) {75 942)

4.6,3. Rapprochement entre le taux d’impét en France et le taux d’impét effectif du
Groupe

Le taux de base de I'impdt sur les sociétés en France est de 33,33%. La loi sur le financement de la sécurité sociale n°99-
1140 du 29 décembre 1999 a instauré une contribution sociale de solidarité égate  3,3% de 'impdt de base di. Pour les
sociétés francaises, le taux légal d'imposition se trouve ainsi majoré de 1,1% et s'éléve 4 34,43%.

La loi de Finances rectificative du 21 décembre 2011 a introduit une contribution exceptionnelle d'impét société dont le
taux s'élevera a 10,7% en 2014. Cette contribution exceptionnelle est assise sur le taux d'imposition de 33,33% et elle
s'applique aux sociétés ayant un chiffre d'affaires supérieur & 250 millions d'euros en France. Le chiffre d'affaires
d'Ipsos en France étant inférieur & ce seuil, le Groupe n'est pas soumis a cette contribution exceptionnelle.

La taxe additionnelle de 3% sur les dividendes instaurée par la loi de finance 2012 en France est assimilable & de I'impdt

sur le résultat et est comptabilisée au compte de résultat 3 la date de Vapprobation de la décision de distribution par
I’ Assemblée générale des actionnaires et est intégrée dans le calcul du taux d'impdt projeté.

Ipsos
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Le rapprochement entre le taux légal d'imposition en France et le taux effectif constalé est le suivant :

en milllers d"curos suinos swsnny 2R

Résultat avant impdbts 125719 55017 30192
zix;:;:;izn de ln quote-part dans les résultnts des enteeprises 95 (26) (26)
Résultat avant impdt des entreprises intégrées 125814 54991 30166
Impact net des réestimations lices a la transcation Synovale post 71113 14273

dehoi d'affectation

Résuliat avant impols des entreprises integrees { avant impact
net des réestimations liges a | transaction Synovate post délni 125 814 126 264 101 439
U'alTectation)

Toux légal d'imposition applicable oux sociéids frangaises J443% J443% 3443%
Charpe d'impts théarique {43 31B) {43 473) (34 915)
l;:&iﬁ':q?l?s différences de taux d'impasition et conlributions 9928 8286 636
Dilfésences permancales 1273 5119 5119
Utilismtion de pertes liscales non prénlnblement activées 5194 1405 1 405
Effct des pertes fiscales de I'exercice non activées (5 588) (3 520) (3520)
Autres (691) (1317) {2935)
Impdt tolal comptabilisé (32 202) (33 500) (28 220)
Toux d'impidt effectil 25.6% 265% 27.8%

4.6.4. Ventilation du solde net des impots différés

en milliers d'enros 301272014 3[;!:3}:13 3"::?,.::,':
Impdts différés sur :

Méthode de reconnaissance des revenus -10 520 -10 193 -10193
Provisions a2 517 517
Juste valeur des instruments dérivés -3 290 22722 272
Loyers diffénés -89 1516 1516
Goodwill =71 560 60 699 -60 694
Immobilisations {dont relations clients) -18304 -17398 -17 398
Provisions pour retraite 3658 3080 3080
Charges & payer ou personnel 27719 1343 1343
Deéficits fiscaux 17 640 14 451 14451
Différences de change 125 118 118
Aclifs financicrs non courants - - -
Frais d'scquisition 676 1048 1 048
Autres éléments 2623 1327 1327
Solde net des impdts différés actils el passils -75941 -67 608 -67 608
Impots différés actifs 3B 626 36544 36544
Impdts diffénds passifs -114 568 -104 152 =104 152
Solde net des impOts difTérés -75942 -67 608 -67 608

w Les déficits fiscaux sur lesquels des impdts différés actifs ont é1é reconnus seront utilisés dans un horizon de 1 4 5 ans.
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Au 31 décembre, les aclifs d'impots différds sur les déficits reportables non reconnus par le Groupe se ventilent comme
suit ;

(en milliers d'curos) snzaond SRR g0 003 rearainé
publié

Déficits reportables entre 1 et 5 ans 3019 6131 6131

Déficits reportables supéricurs & 5 ans 1023 3913 3913

Déficits reportables indéfiniment 19 511 12253 12253

Actils d'kmpdts non reconnus sur déficits reportables 23 553 221297 22297

4.7. Résultat net par action

Deux types de résultat par action sont présentés au comple de résultat : le résultat de base et le résultat dilué, Le nombre
d'actions retenu découle des calculs suivants :

Nombre moyen pondéré d'actlons 31122014 3141272013 publié
Solde & 'ouverture de l'exercice 59 075 59075
Augmentation de capital -

Levée d'options -
Aclions propres

Nombre d'actions servant au calcul du résullat par action Jde base 59075 59 075
Résultat net ~ part du proupe ( cn millier d'curos) 18020 891
Résaltal net part do groupe par action de base (en euros) 305.20 15.08
Résultat nel part du groupe par action dilué (en curos) 30520 15.08

4.8. Dividendes payés
Aucun dividende n'a éié versé par LT Participations au cours des 3 demniers exercices et aucun dividende ne sera versé
sur I’exercice 2014.

5. Notes sur 1’état de la situation financiére

5.1. Goodwills

5.1.1. Tests de dépréciation des goodwills

Les goodwills sont alloués & des groupes d'unités génératrices de trésorerie (UGT) qui sont les 8 régions ou sous-régions
suivantes : Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe Centrale et de 'Est, Amérique du Nord, Amérique latine, Asie-
Pacifique, Moyen-Orient et Afrique Sub-saharienne.

Les goodwills sont alloués & des unités génératrices de trésorerie (UGT), elles-mémes regroupées dans I'un des secteurs
opérationnels préseniés dans la note 3 Information sectorielle, comme le recommande Ia norme [FRS 8.

La valeur d’utilité des UGT est déterminée selon la méthode des DCF (« discounted cash-flows») en utilisant :

Les projections & 4 ans des flux de trésorerie aprés impéts, établies & partir du business plan de ces UGT sur la période
explicite 2015-2018 en excluant les opérations de croissance exteme ct les restructurations. Ces business plans sont basés
pour 'année 2015 sur les données budgétaires approuvées par le Conseil d’ Administration.

Au-dela de ces 4 années, la valeur terminale des flux de trésorerie est obtenue en appliquant sur le flux normatif de fin de
période explicite un taux de croissance long terme. Ce taux de croissance long terme est estimé pour chaque zone
géographique. Ce demnier reste en deca du taux de croissance moyen a long terme du secteur d'activité du Groupe.
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L'actualisation des flux de trésorerie est effectuée en utilisant un coiit moyen pondéré du capital (WACC) aprés impdt
déterminé pour chaque UGT.

Au 31 décembre 2014, sur la base des évaluations internes réalisées, la direction d’lpsos a conclu que la valeur
recouvrable des goodwills allouée & chaque groupe d'unités génératrices de trésorerie excédait leur valeur comptable,

Les principales hypothéses utilisées pour les tesis de valeur des goodwills alloués & chaque groupe d'unités génératrices
de trésorerie 5'établissent comme suit :

014 2013
Taua de Tau Tausx tfe Toux
Taun de Taua de
+ Taur de crobysance  d'sctunll- o Taux de crefisane  d'sriuzli-
Unltés génératrices de 3: “:::I;l'l: croissanc c"h“r“ ecallinfini  satlen ;:‘::::‘::l: crofsaanc ":i::“ chlinfinl  sation
Irésareric s esurllS oo con MY delide  apris K esur 2014 0152007 ™ deld de spris
1018 Impét 2017 impét

Ewope Contincntale 147382 0,6% 1,0% 2,0% B4% 147378 1i% 20% 2.0% B3%
Royaume-Uni 173975 1.5% 1.0% 2,0% 83% 163 198 15% 0% 2,0% 8.6%
Eutope Centrale et de
VEst 16971 4% 5.0% 2,0% 5,0% 89726 9.6% 5.0% 2,5% 108%
Amérique Latine 69216 19% 10% 3,0% 11,6% 09 380 7.68% 5,0% 28% 116%
Amerique du Nord 503774 0,24 20% 2.0% 74% 455 157 33% 1.0% 2,0% 78%
Asle - Pacifique 195033 0,7% 4,5% 30% 10,0% 178 391 3™ 6,0% 2,8 10.1%
Mayen-Orient 15428 79% 50% 5% 12,1% 13 880 13.1% 6,0% 2.5% 12.6%
Afiique sub-sahancnae 19 934 9.9% 7.0% 3.0% 11.5% 19 255 14.6% 5.0% 3.0% 1.1%
Sous-lotal { 201 673 1136 365

Sensibilité des valeurs d'uilité des goodwills

La sensibilité du résultat du test aux variations des hypothéses retenues pour la détermination fin 2014 de la valeur
d’utilité des goodwills est reflétée dans le tableau ci-dessous :

T Tauxde
X marge
d'actualisation Taux de opératlo nn?l;; e
AMarge du (WACC)des  croissanced = 0 1o
test™ Jlux de I'infind valanF
trésorerle terminale
En millicrs +05% -0,5% -3,5%
Eurape Continentale 221039 193011 197 863 22072
Royaume-Uni 100 287 76 196 B0 164 28 657
s Centrsleetde 65883 51169 56217 59109
Amérique Latine 6507 363 1472 an
Amérique du Nord 447097 355 782 368 B43 419 047
Asie ~ Pacifique 3509 14 527 11618
Moy en-Orient 36462 31871 33477 33503
Afngue sub-
e i 10051 7695 8186 8152
B91 B35 705 260 73492t 799356

U marge du test = valeur d'utllid - valeur nee comptable

Les baisses des valeurs d'utilité qui seraient consécutives aux simulations ci-dessus prises isolément ne remettraien{ pas
en cause la valorisation des goodwills au bilan.
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5.1.2. Mouvements de I'exercice 2014

Page 3561

Varintion des

cngagements 5
en milliers "curos 0010t Avgmentatlons  Diminutions  derachatde om0 311272014
titres de &
minoritaires
Goodwills 1136 365 99 3719 64 994 | 202 137
5.2. Autres immobilisations incorporelles
Varintion de
en milliers d'curas o1/01/14 Augmentations  Diminutions ‘g".‘;‘:: de  péeimitrect  3y1an014
mouvemenis

Marques 1937 2 0 17 0 2016

Pancls on line 19981 2291 {90) 1294 2 23477

Panels off line 5966 0 0 668 1 6635

Customer relntionships 68 568 0 a 4297 0 72 865

Autres immobilisations incarporelles 84 591 5072 (9 068) 3914 238 84 747

Yaleur brute 188 043 7 365 (9 158) 10 250 41 189 740

Marques (288) (128) 0 (8) 7 (431)

Pancls on line (12 053) (1 842) 90 (840) (434) (15079)

Pancls ol line (4 584) 0 0 (522) 0 {5 106)

Customer relationships (16 094) {4 516) ] (1272) 0 (21 882)

Autres immobilisations incorporelles (60 689) {7 70%) 0053 {2 508) {159) 162 007)

Amortissement et Dépréciation (93 708) (14 191) 9143 (5 150) (660) {104 506)

Valeur nette 87335 (6 826) (14) 5400 (360) B5 234

Varintion de
cn milliers d'euros BIAIAOI3  Augmentations  Diminutions | ':iu'.';:: de  pérmbireet 30013
mouvements

Margques | 784 4 1] {36) 184 1937
Pancls on line 21 567 227 (620) {1054) (2 183) 19982
Pancls ofT line 6948 0 0 (354) {628) 5966
Relations contraciuelles avee les clients 72 500 0 0 (3932) 0 68 568
Autres immobilisations incorporelles * 79323 ¥ 837 {4494) (2 348) 3274 84 591
Valeur brute 182 123 11112 (5114) {7723) 647 181 043
Mamues {162) (127) 0 3 {288)
Pancls on line (14 202) (1 552) 602 543 2555 (12 053)
Panels ofT ling (5 468) 0 0 255 628 (4 584)
Relations contractuelles avee les cliems {12 503) {4 586) 0 995 0 (16 094)
Autres immobilisations incorparelles ! (59 338) (6 714) 4210 | B58 (705) (60 689)
Amortissement ¢1 Déprécistion {91672) (12 978) 4812 3655 2475 {93 708)
Valeur nette 90 451 (1 866) (302) (4 068) 3122 87335

Il s'agit essentiellement des logictels et de frais de recherche et développement Les coiils de développement activés en 2013 e1 2014 s'élévent
respectivement a | millions d'euros et 2,9 mitlions d'euros pour un budge! iotal de frais de recherche et développement de 37,9 mullions d’ewros en

2013 et 38,5 millions d'euros en 2014.

Ipsos
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5.3. Immobilisations corporelles

Variation de
en milkicrs d’curos 01/0KI4  Augmentations  Diminutions “"::::;': ue p":mi':: ¢ 014
moyvemenis
Constructions ¢l terrains 5993 il 0 3l (59) 6976
Autres immobilisations corporelles 155 873 6871 {22774) 8 055 1433) 147 592
Valeur brule 162 866 6882 (22 774) B 086 (492) 154 568
Constructions ci termains {1 579) 413) 0 (158) iy (5 151)
Autres immobilisations corporelles (122 133) L KEK]] 22 395 (6 527) 316 (116991)
Amortissement et Dépréciation (126 782) {11 456) 22395 (6 685) 315 (122 143)
Valeur netie 36 154 {4 573) {379) 1 400 (a7 32415
Variation de
en milliers d'euros 010172013 Aogmentations  Diminutions V‘:‘;;:;: de  pérmbreet 51120013
motvements
Constructions ¢t lerrnins 7041 29 (23) {1027y 974 6993
Autres immobilisations corporclles 186 091 6396 (25 616) (11030) 62 155 B73
Valeur brute 193132 6425 (25 669) (12057) 1036 162 866
Constructions ct tervains (1241) (390) 1315 219 (4 482) (4 579)
Autres immabilisations corporelles (144 447) (13 209) 23 557 8420 3537 {122 133)
Amoartissement et Dépréciation (0145 687) (13 599) 24872 B 648 {945) {126 712)
Valeur nette 47444 (71714) (797) (3 409) 91 36 154

1 \oir note 1.2 13 pour la nature des autres immobilisations corporelies.
La valeur nette des immobilisations lides aux contrats de location financement s'éléve & 2,6 millions d’evros au 31 décembre
2014 et 3,6 millions d’euros au 31 décembre 2013,

5.4. Participation dans les entreprises associées

La variation du poste au cours de I'exercice 2014 est la suivante :

en milliers d'curos 322014 NN1272013
Valeur brute & l'ovverture 772 478
Quotc-past de résulint (21) 27
Dividendes distnbués

Variation de périmeire (324) 267
Valeur brute d In clbiure 357 7732
Contribution nux copitoux propres {résuliat inclus) (282) 695

1psos
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Les principaux éléments du bilan et du compte de résultat des sociétés Apeme (Portugal), détenue & 25%, Ipsos Opinion
SA (Gréce) détenue 2 30%, sont les suivants au 31 décembre :

322014 3171272013 31122013
en milliers d'enros Tpsos Opinion Apeme fpses Opinion Apeme
SA SA
Actifs couranis 764 696 478 765
Aclils non courunts 9 599 2 627
Total ctifs 774 1295 480 1392
Passifs courants 628 652 33 706
Passifs non couranis 614 457 300 513
Total passifs 1242 1109 631 1219
Actifs nets (468) 186 (151) 173
311222004 el 311272013
en milliers d'curos In m’g \F sl Apeme Ypsos g r Rhios Apeme
ChifTre d'aMaircs 1628 1 898 406 2046
Reésulint d'exploilation (275) 51 (7N 118
Résuliat net (316) 13 {175) 65
Pourcentage de détention 30% 25% 30% 25%
Quote port de résuliat dans les entrepriscs associées (95) 4 {53) 17
5.5, Autres actifs financiers non courants
Vaciation de
périmitre,
en milliers d'euros 01/0172014 Augmentations  Diminutions reclassements 31712720104
cf écart de
change
Pris 358 947 (655) 650
Autres actifs financiers ! 23492 2976 (1 595) 1902 2671
Valeurs brules 23 850 393 {2250) 1902 27415
Dépréciation des outres achifs finonciers (18) - (18)
Dépréciations {18) - (18)
Valeur netie 23832 3923 { 2250) 1902 37407
5.6. Clients et comptes rattachés
' 31122013 311272013
en milliers J'curos 31122014 pablié cetridth
Valeur brule * 617336 591419 572963
Déprécintion (7125) (7 486) (7 486)
Yaleur netie 610212 583932 565477

Ipsos
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En 2014, 1a dotation aux provisions pour dépréciation des clients s'éléve & 0,9 million d'euros et la reprise de provision
pour dépréciation des clients a 1,3 million d'euros.

*Le poste comprend 186,3 millions d’euros d'études en cours au 31 décembre 2014 (167 million d’euros au 31 décembre
2013 retraité).

5.7. Autres actifs courants

en millicrs d'curos 31/12:.2004 31122013

Avances ¢l gcomples versés 1919 isn
Créances sociales 5529 6056
Créances fiscales 3489 23909
Charges constalées d'avance 19931 18 046
Autres créances ¢f aulres aclifs courants 13347 5453
Totsl 75637 56 977

Tous les putres actifs courants ont une échéance inférieure 4 1 an.
5.8. Capitaux propres

5.8.1. Capital

Au 31 décembre 2014, le capital social de LT Participations s’éléve a 118 150 euros, se décomposant en 59 075 actions
d’une valeur nominale de 2 euros.

Le nombre d'actions composant le capital social et le portefeuille d’actions propres a évolué comme suit au cours de
I'exercice 2014 :

Nombre de titres

en curos 3 tn cl0ture de créés pendant remboursés pendant Valeur nominale
Vexercice I'exercice V'exercice

Actions ordinaires 774 - 200€

Actions @ droil de vole double 46 501 - - 200€

Actions de préférence 11 800 - - 200€

Emission d'noctions d'oppornt - - - .
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5.8.2.Plans d’attribution d’actions
5.8.2.1.  Plans d’options de souscription d'actions
Le Conseil d’administration d'Ipsos SA a consenti, depuis 1998, des plans d’options de souscription d’actions & prix

unitaire convenu, ou bénéfice de certains membres du personnet salarié et de I'ensemble des cadres dirigeants du Groupe.
Les caractéristiques des plans qui restaient en vigueur a I'ouverture de "exercice sont les suivantes :

Date Dale de ; Nombre Nombre  Accordées ¢ Exereées - Nombre
d'allacation dépan l?‘”' '.'m"‘ Prix Hlaistite e doptions  doplionsen  au cours Annulécy au cours Expicos au daplions en
e levée des p personnes . au cours de cours de
aux d'excroice ontins d'exercice Canccrnies atinbué vigueur au oraielis de Vexticice vigueus ou
béndficiawes  des oplions initialement  OL/D1/2014  T'exercice Vexercice INz2004
04092012  04/0972015 D4:0972020 2163 129 1545 380 1497 460 - (179 580) - - ( 317 880
04007012 049016 o 17 423 999 198 370 - (21930) - - 376 440
Sous-Totsl Plan 1PF 2012.2026 156 1969370 1895830 - 201 510 - - 1 694 310

5.8.2.2, Plans d'attribution gratuite d'actions

Le Conseil d’administration d’Ipsos SA a procédé, chaque année depuis 2006, 4 la mise en place de plans d'attribution
gratuite d'actions de la Société au bénéfice de résidents frangais et de non-résidents frangais, mandataires sociaux et
salariés du groupe [psos. Ces actions ne sont acquises par les bénéficiaires qu’aprés un délai d’acquisition de deux ans, et
4 condition que le bénéficiaire soit encore salarié ou mandataire social du groupe Ipsos a cette date. Au terme de cette
période, ces actions restent indisponibles pour les résidents frangais pendant une nouvelle période de deux ans.

Les caractéristiques des plans d'attribution gratuite d’actions qui restaient en vigueur & 'ouverture de I'exercice sont les
suivantes :

g Nombre ; Nombre
Date dalloeatson aux Nalure du Nomta de :l ::'::nm Date d‘u:'mu M;':."'éz xt:w&: Et'm:’“’éf,: L: ::‘ﬁdau :ﬁ':m
bénéficiaires plan m":’ alribué dacquisition  vigueur al'-'“m;c de "r; !::c T Newen '; n"."
mitialement au Vexercice 311272084
oLDLR0H

0500472012 Etranger 837 336920 05/0472014 308 064 (7927 4749 (304 886) -
35:07/2012 France 7 #1i% 2510772014 B1 927 (1 164) - (B0 563) .
Sous-Total 2012 PMan 509 120 610 389 791 {9 091) 4749 (385449) .
040972012 IPF Etranper 129 154 538 0400972017 144 278 (15734) - - 128 544
0470972012 IPF Franeg 27 11399 04/09/2017 38 237 (1462) - - 3675
s THL TN IRE IR 156 196 937 182515 (17 196) . - 165319
25/0412013 France 1 76 135 250472015 75217 (4 860) - . 70 357
130472013 Etranger 289 337420 2500472015 331 116 (35 603) - - 295513
Sous-Total 2013 Plsn 366 414155 406 333 (40 463) . - 365870
2510472014 France 7 61110 14/0412016 - 61 110 - - - 61110
250472014 Eiranger 938 349025 1510472016 - 349035 (13670) - - 335355
Sous-Total 2014 Plan 1030 430 135 - 410135 (13670) - ~ 196465
Tolal des plaas d'anribution gratulie d'actions 978 639 410 135  (BO 428) 4749 (3B5449) 927 G54

5.8.3.Analyse de [a charge relative aux rémunérations en actions

Conformément 2 la norme IFRS 2, seuls les plans de rémunération en actions octroyés aprés le 7 novembre 2002 sont
pris en compte pour la détermination de la charge de personnel représentative des options attribuées.

Pour "évaluation de la charge de personnel représentative des attributions gratuites d'actions, les hypothéses retenues
sont Jes suivantes :

Ipsos
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Date d’afloeation par le conseil
d'adminisiration aux bénéficlaires 17122009 DS/D42010  07/04/2001 05042002 25072012 04/09/2012  25/0472013  25/0472014

Prix de I'action 8 In date

Jatribution 206 26,06 35,68 25,76 21,5 2395 26,00 28,40

France 1895 24,64 33,98 . 16,89 20,36 24,34 26,59
Justc valcur de Foction  Ewanper 19.1 24.83 3424 24.09 - 2048 24,52 25,80
Taux d'intérdl sans 0,63%
risque 2.51% 2.12% 2.99% 0.43% 0.40% 0.40% 0.61% IS
Dividendes 050-0.60 0.50-060 0.600.62  0.62-065 062065  0,79-0.82 0.64 0,70%

Afin d'évaluer |a charge de personnel représentative des options, le groupe Ipsos utilise le modéle d'évaluation Black &
Scholes, dont les principales hypothéses sont les suivantes :

Date d'allocation par le
conseil I'ndministration 0410972012
aux bénéliciaires

Juste valeur de l'oplion Fraiice 42431
Etranper 4.57-1.66
Volmilité implicite de moarché 25%

Au cours des exercices 2014 et 2013, la charge comptabilisée au titre des plans d'options et d'attribution pratvite
d'actions s'établit comme suit :

en milliers d"euros 3122014 2013
Plan d'attribution grawite d'sctions du 7 avril 2011 682
Sgtlt; d'ntiribution prauite d'octions du § avril 2012 et 25 Juillet 1452 1432
Plan Ipsos Partnership Funds 2020 du 04 Sepiembre 2012 2276 2590
Plan d'sitribution gratuite d'actions du 25 avel 2013 4295 3no
Plan d'atiribution geatuite d'actions du 25 avril 2014 3326

Total (hors contributions) 11349 10 814
Contribution patronale 30%% France 452 507
Contribution sociale Royaume-Uni 162

Tatal (avee contributions) 11963 11 320
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5.9. Endettement financier

5.9.1. Endettement financier net

L'endettement financier net, aprés déduction de la trésorerie et équivalents de trésorerie se décompose de la maniére
suivante :

31122014 31223
on milliers d'euros Echéance Echéance
Total infdun  entre!  sup.a5 Total infLAun  entrel  sup.AS
an el 5ans ans an el 5nns uns
Emprunt obligsaire " 358 360 - 171 778 186 582 318911 - 155 013 163 898
Emprunts auprés des éinblissements de crédit 417 536 168059 249477 - 456493 56997 399496 -
Instruments financicrs dérivés 969 969 - - 733 733 - -
Dettes relatives aux contrats financements 416 194 122 - 648 267 38l -
Autres detles financiéres 143 9 3i 16 246 179 64 3
Intéréts courus sur deties financidres 5425 5411 14 - 5833 5833 - -
Cancours bancoires couronts 2 B3Il 2 881 - - 4979 4979 - -
Emprunis et nutres passifs financiers (n) 785 730 177710 421 422 186 598 787 843 68 988 554 954 163 901
Instruments financiers dérivés (b) 4 164 4164 - - 2236 1236 - -
Valeurs mobiliéres de plncement 337 EX¥) - - 10 054 10054 - -
Disponibiliiés 152125 152 125 - B 142 366 142 366 - -
Trésareric i équivalent de trésorerie (c) 152 462 152 462 - - 152 420 152 420 - -
Endcttementnet {a-b-c) 629 104 21084 421422 186 598 6313187 (B5671) 554954 163 901

En moi 2003, unc émission obligntaire & 10 ans d‘un montant initia! de 90 millions de dolass €1 un taux fixe de 5,88% a dié réalisde e1 placée sur le
marché privé auprés des compagnics d'assurance oméricnines. Des swaps de toux d'intérét de méme dchéance ont ¢té mis en place afin de couvrir
particllement les échéances binnnuclles de paicment des intérdts. En septembre 2010, un nouvel emprunt obligatnire de 300 millions de dollors US aéie
rénlisé ct placé sur le morché privé puprés des compagnics d'nssurmnce américaines. Ce nouvel emprunt se décompose en 3 tranches © B3 millions
remboursable & 7 ans (taux fixe de 4,46%), 185 millions de dollars remboursable & 10 ans (1aux fixe de 5,18%), 30 miflions de doltars remboursable &
12 ans (taux fixe de 5,48%). Des swaps de taux d'intérét d'un montant de 100 millions de dollars et de maturité 10 ons ont £té mis cn place.

En novembre 2003, un emprunt obligataire « Schuldschein » o 41¢ réalisé sur le marché privé aliemand se décomposant en 4 tranches de financement en
euros d'un montant total de 52,5 millions d'curos avee des maturités de 3, 5 ct 7 ans & taux fixe et taux varinble, et deux tranches de financement en
dallars US pour un montant total de 76,5 millions de dollar US avee des matunités de 3 et 5 ans A toux variable,

En février 2013, un empruni de 90,5 miftions a é1¢ souscrit par 1a société LT Panticipations, 1l est émunéré & toux varinble et était remboursable in finc
en 2016 ou 2017 ou 2018, .La premiére option d'extension a é1é exercée en septembre 2014, Le contrat de prét prévoit des cas
d'exigibilité anticipée en cas de changement des fonctions de MM. Lech ou Truchot et/ou de changement de contrdle de
la société,

Le 8 décembre 2014, suite au décés de Jean-Marc Lech, Co-président d'Ipsos et Président de LT Participations, une
demande de « waiver » a été faite auprés des établissements préteurs et au 31 décembre cet emprunt a éié reclassé 4 count
terme, Les établissements préteurs ont accepté de ne pas exercer la clause d'exigibilité anticipée du prét et de rallonger
son échéance au 31 juillet 2018, A cet effet, un avenant au contrat de crédit a éié signé le 22 avril 2015.

5,9.2.Echéancier des dettes financiéres (hors instruments dérivés)

Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 3| décembre 2014 se ventilent de la fagon suivante :

en milliess d'curos 2018 2016 2007 2018 2019 > 2012 Total

Emprunt obligninire - 40 404 70404 60970 - 186 582 358 360
Emprunts auprés des éiablissements de crédit 168 059 84 136 319762 1255719 - 417 536
Deltes relatives oux conlrols finnacements 294 97 20 5 ) 416
Aulres deties financiéres 9 ] 8 B 7 16 143
Intdrdls courus sur deties financiéres 5411 7 7 “ B 5425
Coneours bancaires courants 2881 - - - - . 2 884

Empruals et autres passifs inanciers 176 741 124 652 110 201 186 562 7 186598 784761
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Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 31 décembre 2013 se ventilent de la fagon suivante :

en milliers d'euros 2014 1015 2016 2017 2048 > 2018 Total

Emprunt obligataire - - 35 508 59 965 59140 163898 31891t
Emprunts auprés des établissements de crédit 56 997 76 605 143 541 29 762 149 588 - 456 4949
Dettes relatives oux contrats financements 267 340 20 16 5 - 648
Autres deties financiéres 179 2 42 18 I 3 245
Intéréts courus sur deties finunciéres 5833 - g = - - 5833
Concowrs bancaires cournnls 4976 - - - - - 4 976
Emprunts et antres passils financiers 68 252 76947  §79 511 89 761 208734 1639001 7A7 106

5.9.3.Endettement financier par devise (hors instruments dérivés)

en milliers d'euros 311122084 311272013
Dollor américnin 408 892 423 930
Evro 267 869 257759
Dollar cunadien - .
Livrc anglaise 76192 71275
Yen 31214 31330
Autres devises 595 2812
TOTAL 784 762 787 106
5.10. Provisions courantes et non courantes
Variation de
Reprisesde  Reprises de ,
i Mantant au : périméire et Varintion de  Montant nu
en milliers d'caros olmiols  Dotations F;‘:&f’:“u"‘ Provistos " autres change 3171272004
» h reclassements
Pravisions pour litiges 4036 902 (249) 0 (2 965) 28 1753
Provisions pour autres charges et risques 15982 I L8 (2 090) 0 2004 1012 18 027
Total 20018 2020 (2339) {14 {961) 1040 19 780
Dont provisions couranies Jas 4 860

Dont provisions non courantes 16 077 14 920

Les provisions pour litiges comprennent principalement des engagements liés A des litiges avec des salariés,

Les provisions pour autres charges et risques comprennent des engagements pour des loyers supérieurs & la valeur de
marché ou des locaux inoccupés, ainsi que des risques fiscaux et sociaux. Ces engagements ont éié constatés i I'occasion
de 'acquisition de la sociéié Synovate lors de I'évaluation a la juste valeur de ses actifs et passifs respectifs,

5:11. Engagements de retraite et assimiles

Les engagements du Groupe au titre des retraites et avantages assimilés concernent essentiellement les régimes a
prestations définies suivants :

des indemnités de départ & Ja retraite (France, lalie, Japon),

des indemnilés de cessation de service (Australie, Turquie, Moyen-Orient),

des compléments de retraite (Allemagne, Royaume-Uni) qui s"ajoutent aux régimes nationaux,

la prise en charge de certains frais médicaux des retrailés (Afrique du Sud).

Dans le cadre des régimes a cotisations définies, le Groupe n'a pas d'autre obligation que le paiement de ces colisations.
La charge correspondant aux colisations versées est prise en comple en résultat sur 'exercice.
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5.11.1. Hypothéses actuarielles

Les hypothéses actuarielles retenues pour I'évaluation des engagements tiennent comple des conditions démographiques
et financiéres propres & chaque pays ou société du Groupe.

Pour la périede close au 3] décembre 2014, le Groupe a conservé les indices de référence qu’il utilisait les années
précédentes pour la détermination des taux d'actualisation. Les taux retenus, pour les pays dont les engagements sont les
plus significatifs, ont é1é les suivants :

Zone euro Royaume-Uni

Toux d'nctualisation

2014 1,49% 3,70%

2013 3.17% 4.70%
Auvgmentation futures des salnires

204 1% 4% 3.00%

2013 1%%- 4% 3.00%
Toux de rendement attendu

2014 - 3,70%

2043 - 4,70%%

ﬁ A chaque cléture, le Groupe détermine son taux d'actualisation sur la base des toux les plus représentalifs du rendement
' des obligations d’entreprises de premiére catégorie avec une durée équivalente A celle de ses engagements. Pour la zone
euro, le Groupe a utilisé I’indice IBOXX € Corporate AA.

Les hypothéses de mortalité et de rotation du personnel tiennent compte des conditions économiques propres & chaque
pays ou société du Groupe,

5.11.2. Comparaison de la valeur des engagements avec les provisions constituées

JN22m4 3inznoi3
illiers d'e
o e France Rn}{Jn::m- sg:ilértcgs Total France R“’J e sﬁgilgéss Total
étrangéres étrangéres
Valeur pctualisée de I'obligation (5657) (13559) (17588) (36804) (5059) (11302) (15460) (31816)
Juste valeur des actifs linnnciers - 12914 - 12914 - 10 B19 . 10819
Surplus ou {déficit) (5 657) {G45) (17588) (23 890) (5054) (482) (15460) (20996)
Ecarts nctuaricls non complabilisés - - 5 £ & o % -
Actifs / {(Provisions) nets reconnus su bilan {5 657) {645) (17 5B8) (23 890) {5054) (482) (15460) (20996)

5.11.3. Variation des engagements au cours de Pexercice

317122014 31711212013
f e PR oS France RUYJ :imr.- sﬁ;tzlc:s Total France Ro_',"-:;::n:- s‘:::‘::::s Total
- dtrangéres étrangéres
Detie actwariclle 3 V'onverture 50584 11 302 15460 31 856 4950 12176 i7570 34697
Droit supplémentnire acquis 367 - 1501 1 B6R 397 - 2347 2744
Intérdt sur In detie nctuarielle 160 529 90 779 133 517 65 715
Rendement des fonds (506) (506) {498) (498)
Medification de régime - - - - - - - -
i Pertes et Guins actuaricls 48 100 577 726 (426) 33 66 (327
' Prestntions payées 28 ) 288 (1206) 110 - (658) {3 484) {4 142)
Dolations employeurs - - - - - - - .
Ecarts de choange - 845 1192 2037 - {(268) {1 156) (1424)
§ Variation de périmétre - - (19) (19) - - 52 52
Dette scsuariclle i Ia clbture 5657 13 559 17 595 36811 5054 11302 15 460 31816
Couverture financidre (5657)  (13559) (17588) (36804} (5054)  (11302)  (15460) (31 BI6)
Juste valeur des octifs inancicrs - 129 - 12914 - 10 819 - 10819
Provision {5 G57) (645)  (07588) (23 890) (5 054) (482)  (15460) (28996)

Ipsos
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5.11.4. Variation de la juste valeur des actifs de couverture

En milliers d'euros Ru}l'.;;:imc 3 s'::ilél?s Toinl
dtrangéres

Aclifs investis au ler janvier 2013 11738 (0) 11 738
Rendement atiendu des fonds (764) - (764)
Contributions versées ux fonds externcs - - .
Prestations versées {426} - (426}
Ecarts actuaticls 697 - 697
Ecarts de conversion (425) - (425)
Actifs investis au 31 dfcembre 2013 10819 1)) 10 819
Rendement attendu des fonds 506 - 506
Contributions versées aux fonds cxicmes - -
Presiations versées (836) - (836)
Eeants actuariels 1618 - | 618
Ecarts de conversion 807 - 807
Actils investis au 31 décembre 2014 12914 - 12914

5.11.5. Allocation des actifs de couverture

, Royaurmic- Au.er:s "

En milllers d'euras Uni socidlds Tolal %
dtrangeéres

Obligations d'Etat 10711 - 1071 99,0%
Bonque 108 - 108 1,0%
Détntl des actifs investis aw 31 décembre 2013 10819 - 10819 100,0%
Obligations d'Elat 12 817 - 12817 99,2%
Banque 98 . 98 0,8%
Dé&all des nctifs investls au 31 décembre 2014 12914 - 12914 1000%

5.11.6. Charges comptabilisées sur 'exercice

Les charges liées aux régimes 4 prestations définies font partie intégrante des charges de personnel du Groupe. Elles sont
ventilées pour chaque exercice comme suit :

2004 2013
+ utres uires
S (iliders s France Rﬂ’ﬁ‘i{“" s:ciétés Total France H"’G:lm' s!::clélés Total
dlrangéres étranpéres

Droit supplémentaire acquis (367) - () 501) (1 B6B) (397) - Q47 QM
Intérdt sur la dette octuariclle (160) (529) (90} (779 (133) (517 (65) {715)
Amortissement codt des services passés . - - - - - - -
Amortissement des peres cl gains actuaricls - - . - - - . -
Rendement des fonds 506 498

Presiotions versges 28 . 1217 1 245 - - 3347 3347
Taizl charge de I'exercice {499} 24) 374) (896} {530) (") 935 34a

Les charges liées aux régimes & cotisations définies sont comptabilisées en charges de personnel et s'élévent & 12
millions d’euros pour 2013 et 15,7 miltions d'euros pour 2014. Il n’est pas anticipé d'évolution significative des charges
liées aux régimes & cotisations définies pour I'exercice 2014,

Les informations requises par IAS 19 sur 4 ans n'ont pas été reprises pour les exercices 2011 et 2012. Elles figurent dans
le docurnent de référence 2012, incorporé par référence.
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5.12. Autres passifs courants et non courants
/122004 3111212013
en millicrs d'curos
<lun >1an Tolal <1an >1lan Total
Prix 1 compléments de prix 515 480 995 435 13 478
Rachal d'intéréls minoritaires "' 37448 43 969 81417 9 B9S 65 593 75 488
Clients avances et acomptes 13234 - 13234 13439 - 13439
Autres detics fiscales et sociales 111535 - 111 535 105 069 - 105 069
Produits constatés d'avance 9 7213 - 7273 5644 - 5644
Autres deties et autres passifs 3120 178 3298 2946 . 2946
Total 173128 44 627 217752 137 428 65 636 203 064

I'air commemtaires dans la note 6.4 3 - Engagements lids aux acquusttions.

=l s'agy principalement des dtudes clients dont la facturation excéde le chiffre d'affaires reconnu selon la méthade de avancement.

6. Informations complémentaires

6.1. Notes sur I'état des flux de trésorerie consolidés

6.1.1. Variation du besoin en fonds de roulement

en milllers d'curos 31122014 Jmf:::llii
Diminution (sugmentation) des créances clicnts {12127) {26 276)
Aupgmentation (diminution) des dettes foumisscurs 9908 {20 636)
Varintion des autres créances cf autres deties {16 186) (7 504)
Variztion du besoin en fonds de roulement (18 405) {54 4306)

6.1.2. Flux de trésorerie liés aux acquisitions d’immobilisations

en milllers d'curos 3122014 31122013
Acquisitions d'immobilisations incorporelles (7 365) (i)
Acquisitions d'immohbilisations comporelles (6 B69) {6 154)
Total acquisitions de 1a période (14 235) {17 266)
Décalape de décnissement {39) 8l
investissements incorporels et corporels décalssés (14 274) (17 186)

6.1.3. Flux de trésorerie liés aux acquisitions de sociétés et d’activités consolidées

Les acquisitions de sociétés et d'activités consolidées, nets de la trésorerie acquise qui figurent dans le tableau des flux de

trésorerie consolidé se résument de la maniére suivante :

en milliers d'euros 311122014 311272013
Prix décnissé pour les nouvelles nequisitions de 'excreice ( 962) (307)
Trisorerie ncquisc/cédée 318 141
Prix décaissé pour les rachnis d'iniérits minoritaires (6 418) (2 395)
Prix décaissé pour les acquisitions des exercices précédents (1950} 11950
Acquisitions de sociéiés et d'activité consolidées, nettes de (8952) g 390

1a trésoreric noquise
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6.2. Objectifs et politiques de gestion des risques finaneiers

6.2.1. Exposition au risque de taux

L’exposition du Groupe au risque de variation des taux d'intérét de marché est liée a I'endettement financier 4 long terme
du Groupe. La politique du Groupe consiste & gérer sa charge d’intérét en utilisant une combinaison d’emprunts & taux
fixe et a taux variable.

La politique du Groupe est de ne pas souscrire d'instruments financiers & des fins de spéculation. Le swap de taux
d’intdrét, mis en place pour couvrir un tiers de I’emprunt obligataire de 300 millions de dollars US, répond aux criléres de
la comptabilité de couverture de juste valeur au sens de la norme IAS 39. Le swap est complabilisé au bilan pour sa
valeur de marché en contrepantie du risque couvert.

Les autres instruments financiers dérivés (swaps de taux et tunnels) achetés par Ipsos SA ne remplissent pas les
condilions posées par la norme IAS 39 et ne sont pas comptabilisés comme des instruments de couverture, bien qu'ils
correspondent économiquement & une couverture de risque de taux sur I"endettement financier.

Couverture du risque de taux d'intérét

I N B
m.llllcrs (n) (b) (c) = () + (b) () (¢) = (c)} + (d)
Yeuros Toux fixe V:;?:‘:l . Taux fixe v;r:i':l:lc Toux fixe v;r:?:glc Toux fixe \':rli,::tc Taux fixe v:-:?::le

2015 - -152463 4228 81 605 4228 -70 BS8 - - 4228 -70 858

2016 - 40509 169 636 40 509 169 636 45250 (45 250) 85759 124 136

2017 - - 70432 39762 70432 39762 71183 =71 183 70432 39762

2018 - - 60983 125 579 60983 125 579 - - 132 166 54 396

2019 - - 7 - 7 - . - 7 -
> 2019 - - 186 594 - 186 598 - -70011 70011 116 587 7000
Total - -152463 362757 416 582 362 757 264119 46422 1172 409179 17477

W Les actifs financiers se compusent de la trésorerie et équivalents de trésorerie

] 5 passifs financiers se compasent des cmprunis et autres passifs financiers (hors intdréts couruz et juste valeur des instruments financiers dérivds)
dderits dans la note 6 9.1 - Endettement financier net

i Swaps et tunnels couvrant les emprunts obligataires USPP 2003 1 2010 et les crddits syndigués & tatex varlable de 150 e1 250 millions d'euros.

Au 31 décembre 2014, sur 696 millions d’euros d’endetiement brut (hors intéréts courus et juste valeur des instruments
dérivés) environ 65 % étaient contractés & taux variable (aprés prise en compte des swaps et des tunnels). Une hausse de
| % des taux 4 court terme aurait un impact négatif d’environ 3,5 million d'euros sur le résultat financier du Groupe, soit
une augmentation de 14% des charges de financement de I'exercice 2014, Dans le cadre des émissions obligataires de
mai 2003 et de septembre 2010, des crédits syndiqués d'octobre 2005, d'avril 2009, de septembre 2012 et davril 2014,
des swaps de taux ont été mis en place. La gestion du risque de taux est centralisée au siégge du Groupe sous la
responsabilité du trésorier Groupe.

6.2.2.Exposition au risque de change

Le Groupe est implanté, & travers des filiales consolidées dans 87 pays et réalise des travaux dans plus de 100 pays. lpsos
comptabilise les conditions financiéres et le résultat de ses activités dans la monnaie locale correspondante et les
convertit ensuite en euros aux taux de changes applicables de sorte que ces résultats puissent étre inclus dans les comples
conselidés du Groupe.




Comples consalidds du groupe LT Participations aw 31 décembre 2014 Page 47 61

La part des principales devises dans le chiffre d'affaires consolidé se présente comme suit :

311272014 3122013

Euro 17,7% 17,7%
Dollar américain 259% 24.9%
Livre nplaise 1L.7% 10,2%
Dollar canadicn 4,5% 4,7%
Real hrésilien 19% 3.7
Yuan 54% 4.7%
Autres devises 31,9% 34,1%
TOTAL 100% 100%

Le Groupe est peu exposé au risque de change transactionnel dans la mesure ol ses filiales facturent presque toujours
dans leur monnaie locale et que leurs coiits opérationnels sont également dans la monnaie locale. Le Groupe ne recourt
donc pas habituellement & des accords de couverture.

Le risque de change transactionnel du groupe Ipsos se limite essentiellement aux redevances de marque et prestations de
services et d'assistance technique facturées par Ipsos SA ou Ipsos Group GIE aux filiales, en monnaie locale,

Concemant les besoins de financement des filiales, ils sont assurés autant que possible par le Groupe, dans la devise
fonctionnelle de 1a filiale. Environ 75% de la dette est libellée dans d’autres monnaies que I'euro,

Couverture du risque de change

Les emprunts en devise étrangére d'Ipsos SA sont généralement couverts par des actifs de la méme devise. Les pains de
change sur les investissements nets & I'étranger, complabilisés en capitaux propres conformément a IAS 21 et [AS 39,
s'élévent & 7 millions d’euros au 3| décembre 2014,

Le tableau ci-dessous donne le détail de la position nette active au 31 décembre 2014 (créances clients nettes des dettes
fournisseurs en devise et comples bancaires) des entités supportant les principaux risques de change : Ipsos SA, Ipsos
Group GIE et Ipsos Holding Belgium. [l présente le risque de change wransactionnel pouvant se traduire par des gains ou
pertes de change comptabilisés dans le résultat financier :

en milliers d'curos uso CAD GBP JPY BRL Autres

Actifs finonciers 6003 . 3 7 | 800 18712
Paossifs financicrs (170) 4 (700) - - (662)
Position netie avanl gestion 5813 4 {695) ] 1 800 18 050
Produits dérivés - - - - - -
Pasition nette aprés gestion 5833 4 (695) 7 1 00 18050

Une baisse de 5% de la valeur de I'euro vis-a-vis du dollar américain, du dollar canadien, de la livre sterling, du real
brésilien et du yen japonais entrainerait un gain de change d'environ 0,3 million d’euros en résultat financier.

Ipsos
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Sensibilité aux variations des principales devises
La sensibilité de la marge opérationnelle, du résultat et des capitaux propres du Groupe au 31 décembre 2014 résultant

d’une variation de chaque devise & risque par rapport @ I'euro se présente comme suit pour les principales devises
auxquelles est exposé le Groupe :

en milliers d'curos 2014
Ush CAD GBP

Housse de 5% Housse de 5%  Flausse de 5%
de la devise delodevise  deladevise
parrappori @ parmapportd  pos mpport A

I"euro "euro I'euro
Impact sus la masge opérotionnelle 2197 483 747
Impact sur I¢ résubtal avant imp&t BO6 237 454
Impnet en copilaux propres parl du proupe 10253 2093 (3 057)

6.2.3.Exposition au risque de contrepartie client

Le Groupe analyse ses créances clients en se focalisant notamment sur I’amélioration de ses délais de recouvrement, dans
le cadre de la gestion de son besoin en fonds de roulement renforcée par le programme « Max Cash ».

Les dépréciations éventuelles sont évaluées sur une base individuelle et prennent en compte difTérents critéres comme la
situation du client et les retards de paiement. Aucune dépréciation n'est complabilisée sur une base statistique.

Le tableau ci-dessous détaille I'antériorité des créances clients au 31 décembre 2014 et 31 décembre 2013 :

cnt milliers d'euros 31 décembre 2014

J Créances échues
Créances clicnts  Créances

neites  non échues

demoinsde  cntre | mois  entre 3 mois  de plusde Dépréciation

Tol i mois ¢ 3 mois cl6mois 6 mois

610212 509934 100 277 51 665 2R 837 93584 17317 (7 125}
ea millicrs Weuras 31 décembre 2013
Crdances clients netles
Crénnces clients  Créances

nettes  non échues demoinsde  cntre | mois  eatre 3 mois  de plus de
Total 1 mois el 3 mois eGmols  Gmol Dopeciskn
S5B3932 452274 131 658 68 871 34414 11 646 24214 {7 486)

Le Groupe sert un grand nombre de clients dans des secteurs d'activités variés. Les plus importants sont des proupes
internationaux. Le client le plus significatif représente environ 4% du chiffre d'afTaires du Groupe, aucun autre client ne
dépassant 2,5 % du chiffre d’affaires du Groupe (plus de 5 000 clients au total). La solvabilité des clients internationaux
et la grande dispersion des autres limitent le risque de crédit.

6.2.4.Exposition au risque de contrepartie bancaire
Le Groupe a défini une politique de sélection des banques autorisées comme contrepartie pour I'ensemble des filiales.

Cette politique rend obligatoire les dépdts de liquidités auprés des banques autorisées. Par ailleurs, les banques autorisées
ne sont que des banques de premier plan, limitant le risque de contrepartie.
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6.2.5.Exposition au risque de liquidité

Au 31 décembre 2014, le financement du Groupe est assuré par Ipsos LT Participations de la maniére suivanie :

s emprunt obligataire USPP 2010 & 7, 10 et 12 ans de 300 millions de dollars, dont le solde brut s’éléve a 300
millions de dollars US (247, 1 millions d’euros),

e emprunt Schuldschein avec une tranche de 52,5 millions d'euros et une tranche de 76,5 millions de dollars,
totalement tiré a hauteur de 115 millions d’euros au 31 décembre 2014,

e dettes bancaires, au travers de 2 crédits syndiqués initialement & 5 ans, dont le solde brut s’éléve & 325 millions
d'euros, et tirés & hauteur de 208,1 millions d’euros au 31 décembre 2014

e dettes bancaires, au travers de préis bilatéraux 3 3 ou 5 ans, dont le solde brut s’éléve a 210 millions d'euros, et
tirds & hauteur de 125 millions d’euros au 31 décembre 2014,

e emprunt LT Participations de 90,5 M€ a contracté le 8 février 2013

L'objectif du Groupe est de gérer ses financements de sorte que moins de 25 % des emprunts arrivent & échéance a moins
d’un an.

Les échéances contractuelles résiduelles relatives aux instruments financiers non dérivés s'analysent comme suit :

Valeor Flux de
trésorerie Echéancler
en milliers d'curos complable coniraciucls
Total 2015 2016 2017 118 2019 >2019

Emprunt obligatnire USPP 2010 (Ipsas SA) 243 204 247097 - - 70011 - - 177 086
Emprunt Schuldschein 115 143 115510 - 40917 - 62 592 - 12 000
Credit syndiqué 90.5 m€ (LT Panticipations) 85 500 85 500 85 500 -
Crédit syndiqué 150 mE et 250 m€ (Ipsos SA) 206 080 208 106 37500 44 B3B - 125718 - -
Lignes de crédit bancaire (Ipsos SA) 125 000 125 000 45 000 40 000 40 000 - - -
Autres emprunts bancares (filiales) 969 969 969 - - . - -
Dettes retatives aux conteats financements 416 416 294 97 20 5 - .
Autres deties financidres 143 143 96 8 8 8 7 16
Intéréts courus sur detics financiéres 5425 5425 5411 14 B - - -
Concours bancaires courants 2881 2 881 2881 - - - - -
Emprunts et autres passils inanciers 784 761 71047 177651 125924 110039 1882323 7 189102

Le Groupe s'est engagé & atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA consolidé
(soit la marge opérationnelle augmentée des dotations aux amartissements et provisions), EBIT consolidé (soit la marge
opérationnelle) / frais financiers nets consolidés, et endettement net consolidé / capitaux propres consolidés). Les
niveaux a respecter pour les principaux ratios financiers sont les suivants :

Groupe Ipsos
Ratios financlers Niveau A respecter
1. Endettement net consolidé / copitsux propres consolidés <]
2. Endeticment nct consolidé / EBITDA consolidé <35
3, Marge opérationnelle / frais financiers nels consolidés >3,75

Au 31 décembre 2013 et 31 décembre 2012, [psos remplissait ces engagements.
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Groupe LT Participations

Ratios linanciers

Niveau & respecier

1. Endetiement net consolidé { capitoux propres consolidés
2. Endetiement net consolidé f EBITDA consohdé

3 Marge opérationnelle f (rais financicrs ncls consolidés

<12
<4
>3

Au 31 décembre 2014 et 31 décembre 2013, Ipsos remplissait ces engagements.

6.3. Instruments financiers

Page 50.61

Les seuls instruments financiers présents a la cldture sont des instruments de taux. lls ne sont pas qualifiés dans une
relation de comptabilité de couverture et leur juste valeur correspond & leur valeur au bilan, I'exception des swaps de

taux couvrant un tiers de I"emprunt obligataire USPP.

6.3.1.Bilan par catégorie d’instruments financiers

en milliers d'eures Jlfl!ﬂﬂ:
Juste Jusic Actils Actils
: Valeur silewr  valewr  dbpowibl  Prdaey  dleass  Deve  fasivem
: Juste valeur B au cubt cnls
su bilan par par esdla créances Jusqu's b dérivés
réaultat  peodwill vente I'échéance
Autres actifs financiers non couranls 27 407 27407 1409 25998
!‘ Clicnts ¢f comples ratlachds 610212 610212 610212
) Autres eréances 1 actifs courants'! 13 367 13367 13367
[nstruments finoncicrs dérivés 1849 1849 34
Trésoreric et équividenis de -
e e 152 463 152 463 1524363
Actifs §07 298 807 258 152463 o 1409 649 577 0 0 3849
| Deties financidres 3 plus d'un an 693 520 696 704 693 520
) Fournissews ¢t comples rattachés 253394 253394 253394
Deties financigres & moins d'un an 92210 9210 91 241 9
Autres dettes ol passifs courants ¢l
ot courats 9 83177 B3U77 58099 2344 764
Passifs 1122301 1 125 4R5 58 993 23414 0 254158 0 784 761 99

i 4 V'exception des avances el acomples versés. autres crdances fiscales et sociales e des charges constatées d'uvance
" 4 I'exceprion des clients avances et acomples, autres dettes fiscales et saciales, produils constalés d'ovance el autres passifs sauf les comples

courants vis-a-vis des minoritaires
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Jusie Juste Actifs
; R , Actils Dettes
} "‘::; Juste ule:: \u!c::" disponible :':::;:: :::‘T.': au  Insirument
bilan valiur rm':lla gund':ail : A :‘ s I'é!ll?lnr m'r::r':: sy
t 1 ente y
Autres actifs financiers non courants 13832 23 B32 1308 22524
Clicats et comptes rattachés o swaon 583932
Autres créances et actifs courants'! 5453 5453 5453
Instruments financiers dérivés 2236 2236 1236
" . . 152 152
Trésurerie ¢t équivalents de irdsoreric 419 152419 419
. 767 152
Actifs 872 767872 419 - 1308 611909 - - 22036
Dettes financires  plus dun an 718 218336 18
n 855 855
Fournisseurs el comptes rattachés 25 e 221 635
Dettes financidres 4 moins d'un an 67397 67397 66 664 733
Autres deties et passifs courants cl
non courants 16877 76877 48710 27255 912
1084 1094 785
assils 64 245 - 272588 - 28 - 519 733

" A U'exception des avances el acomples versés, autres créances fiscales el sociales el des charges constatées d'avance.
" A Pexception des clients avances et acompies, autres deties fiscales et sociales, produits consiarés d'avance cf autres passifs sauf les compies
couronis vis-d-vis des minoritaires.

Les principales méthodes d’évaluation 4 la juste valeur retenues sont les suivantes :

Les titres de participations qui figurent dans le poste « autres actifs financiers non courants » sont, conformément & la
norme 1AS 39, comptabilisés 4 leur juste valeur dans le bilan. La juste valeur des titres de participations correspond au
coiit d’acquisition en 'absence de marché actif.

Les dettes financiéres sont comptabilisées au cofit amorti caleulé a I'aide du 1aux d'intérét effectif (TIE).

Les instruments financiers dérivés qui ne sont pas qualifiés d'instruments de couverture sont, conformément & la norme
JAS 39, comptabilisés a leur juste valeur par le compte de résuliat, L'évaluation de leur juste valeur est basée sur des
données observables sur le marché (juste valeur de niveau 2).

La juste valeur des créances et des dettes fournisseurs est assimilée & leur valeur au bilan, y compris des éventuelles
dépréciations, compte tenu de leurs échéances trés courtes de paiement,

La trésorerie et équivalents de trésorerie sont assimilés également & leur valeur au bilan. Les autres deties et passifs
courants el non courants correspondent principalement aux rachats de minoritaires. L'évaluation de leur juste valeur est
établie au moyen de techniques d'évaluation mais au moins une des données d’entrée importantes repose sur des données
de marché non observables (juste valeur de niveau 3).
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6.3.2.Compte de résultat par catégorie d'instruments financiers

Jnzod
Intérdts
sur actifs Variation
réévaluésd |  Detle au colll amarti Prlis et créances de valear
en milliers d'curos ta Jusie des dérives
valeur
Dépréciations
Eflets de Effeis de
change Intdsdts change el auires
reprises
Résuliot opdrationnel (118)
Coit de 'endetticment financier act 2167 (28 304) (710}
Autres chasges ¢f produits financiers (905) 3694
en millicrs d'ettros 31122013
Intérdts sur Variation de
actils réévalués | Derte ay cofit amortl Prits et créances valeur des
i In juste dérivés
valcur
Efftts de Intérits Effets de | Dépréciations et
change change autres seprises
Reésullat opérationnel (1247)
Coit de V'endentement financier net 2248 {32998) 3818
Autres charges et produits R
financiers'" (802) | - (108

i & exclusion du coiit financier lid & l'actualisation des provisians pour reiraifes

Page 5261
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6.3.3. Information sur les instruments dérivés de taux et devise

en milliers d'curos 3171272014
Vateur au bilan Notionnel Echéances
Actir Passif -l an 145ans +5 ans
Risque de taux
- Swap de Taux 3849 -598 157616 - 75 250 82366
« Tunnels . =371 53 53R - 41 183 12355
Sous-Total 3849 <969 211 154 - 116 433 94721
en milliers d'curos 311272013
Valeur au bilan Notionnel Echéances
Actif Passil -1an 1aSans __ +5ans
Risque de taux
- Swap de Taux 2077 (450) (58439 40 678 45 250 72511
- Tunncls 147 (270) 47132 - 36 256 10877
Sous-Total 2224 (720) 205571 40 678 81 506 83 388

6.4. Engagements hors bilan

6.4.1. Engagements sur contrats de location

Les loyers futurs minimaux payables au titre des contrats de location simple non résiliables sont les suivants :

en milliers d'curas 31/4272014 31122013

Inféricur dun an 31 8§93 15344
Entre | ¢t 5 ans 92 435 70355
Supéricur 3 5 ans 57348 27527
Total 181 675 133 226

Poge 53 61

Les contrats de location simple concement principalement les locaux administratifs, Tous ces locaux sont utilisés par le
groupe Ipsos (sauf exception mentionnée en note 5.10 - Provisions courantes et non couranies) et peuvent étre sous-loués.

6.4.2.Engagemeants sur contrats de location financement

La valeur des loyers futurs incluse dans les emprunts sur locations financement, et concernant des immobilisations en
location comptabilisées comme des acquisitions, est la suivante par échéance :

en mitliers J'euros 31122014 3171272013

Inférieur 4 un an BO8 548

Entre | ¢t 5 ans 935 882
_Supéricur & § ans - .

Paicments minimaux tolaux 1742 1430

Moins les fmis financiers inclus

Valeur aclualisée des palements

minimsux futurs § 742 1430

Les contrats de location financement concernent essentiellement la location du matériel informatique.
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6.4.3. Engapgements liés aux acquisitions

Les engagements de rachat de minoritaires, les prix différés et compléments de prix nctualisés qui sont enregisirés en
passifs non courants au 31 décembre 2014, se détaillent de la maniére suivante ;

en milliers d'curos < lan deddSans >5ans Totnl

Prix différés ¢f compléments de prix

Europe (Villoge Data) 220 480 - 700
Mayen-Orient (Armbic Saoudite) a2 - - 212
Amérique Iatine (PDC, Ipsos Hetrarte) 83 - - 83
Sous-lotal 515 480 - 995
Engagements de rachat de minoritaires

Europe (Tambor, KMG Rescarch, Stratégic Puls. Camcon) 28462 6247 - 34709
Amérique du Nord (MMA/SMA) ! 3281 22621 . 25902
Amérique Intine {Ipsos CCA et filiales, Apoyo Opinion Y

Mercado, PDC, Panoma, Consultor Apoya, Ipses Hemarie) 31 2403 - 5644
;’:s'ﬁ‘::nl’gi::igucm :Ipsos China, Ipsos Thaitand, Ipsos 2464 9810 : 12275
Moyen-Orient (IMI Egypt, Mosocco, Pakistan) - 1156 - 115
Afrique Subsaharienne (Nigeria) - 1733 - 1733
Sous-toial 3748 43970 - 81418
Tatal 37963 44 450 - B2 403

O Ce mouvement inlégre |a variation de juste valeur de In detic de put sur minoritoire MMA/SMA. Lengagement de rachat liant [PSOS aux
actionnaires minoritaires de In filiale o 414 renépecié en avril 2004 cf o conduil & I"extinction de L'ancienne detie et & Ja comptabilisation d*unc nouvelle
dette valorisée 2 sa juste valeur 8 Ja dote de signatuce du nouveny contrat, S'agissant de transaction avec les actionnaires, I'extinction de P'ancicnne dette
¢t la reconnaissonce de fn nouvelle detle ont 618 comptabilisées en contrepartic des capitaux propres consolides, Toule variation ultéricure de In juste
valeur de cel engagement sera complabilisée cn résultnt sclon Ja méthode comptable retenue par le Groupe.

Le groupe Ipsos a une option d'achat de 75% des actions d’Apeme. Le prix d'achai de ces actions est basé sur la
moyenne d’un multiple du chiffre d'affaires et du résultat d’exploitation d’Apeme sur les années 2013 et 2014, 1t est
plafonné & 3 millions d’euros. Cette option d’achat d’actions constitue un instrument financier dérivé dont la juste valeur
est non significative au 31 décembre 2014,

Le groupe Ipsos a une option d’achat de 70% des actions d’Ipsos Opinion SA, Le prix d’achat de ces actions est basé sur
un multiple du résultat d’exploitation d'Ipsos Opinion SA sur les années 2014, 2015 et 2016. Il est plafonnd a 3,1
millions d"euros. Cette option d’achat d'actions constitue un instrument financier dérivé dont la juste valeur est non
significative au 31 décembre 2014,

6.4.4.Autres engagements et litiges
Depuis octobre 2011, Ipsos a notifié & Aegis un certain nombre de réclamations au titre de demandes d'indemnités ou de
garanties consenties par Aegis dons le cadre du contrat d'acquisition de Synovate. Par ailleurs, Ipsos a lancé, en
2013, des procédures judiciaires devant la Cour Anglaise 4 I'encontre d’Aegis au titre de la violation par Aegis des
garanties contractuelles et fiscales octroyées a Ipsos dans le cadre du Contrat d'Acquisition et au titre du non- respect de
certaines autres abligations contenues dans le Contrat d'Acquisition. La date du procés est fixée a juin 2016.
En dehors des procddures en cours avec Aegis, le Groupe n'est pas engagé dans d'autres litiges significatifs.

Aucun actif du Groupe n’est nanti.

6.4.5.Passifs éventuels

Dans le cadre normal de I'activitd, il existe dans certains pays des risques que I'administration remette en cause les
pratiques fiscales ou sociales de Ia Sociélé, ce qui pourrait se traduire par des notifications de redressement. Le Groupe
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est engagé dans plusicurs contrales fiscaux et litiges sociaux, dans un certain nombre de pays. Les risques probables
identifiés sont provisionnds (cf. note — 5.10 — Provisions courantes el non courantes).

Les conséquences financitres de ces rappels d’impdls el taxes sont comptabilisées par voie de provision pour les
montants notifiés et acceplés par le management d'ipsos. Les rappels contestés sont pris en compte, au cas par cas, selon
les estimations intégrant le risque que le bien-fondé des actions et recours engagés par la Société ne soit reconnu. La
direction d'Ipsos estime que les redressements en cours n'auront pas d'impact significatif sur la marge opérationnelle, la
situation financitre ou la liquidité de la Société.

6.4.6.Droit individuel & la formation

La loi du 4 mai 2004 relative a la formation professionnelle a mis en place en France le Droit Individuel a la Formation
permettant & chaque salarié, quelle que soit sa qualification, de se constituer un capital formation qu'il utilisera & son
initiative, mais avec I'accord de son employeur. Ainsi, depuis 2004, chaque salarié dispose d'un nouveau droit lui
permetiant de capitaliser un minimum de 20 heures par an,

Le volume d’heures de formation cumulée correspondant aux droits acquis par les salariés du Groupe et non encore
utilisé, au titre du Droit Individuel 4 la Formation (DIF) s'établit & 58 974 heures au 31 décembre 2014. Au cours de
I'exercice 2014, les heures de formation utilisées se sont élevées & 132 heures, pour un total de Droit Individuel 4 la
Formation acquis de 50 654 heures, soit un taux d’utilisation effectif de 1'ordre 0.3 % pour I'année 2014.

6.5. Effectifs a la cloture

Effectifs nu Effectifs au

Sociéiés intéprées globalement 3120014 311272013
Europe, Moyen Orient, Afrique B 169 7725
Amérigues 4907 4303
_Asic-Pacifique 3454 3508
TOTAL 16 530 15 536

6.6. Transactions avec les parties liées

6.6.1. Relations avec Ipsos

LT Participations est la holding de contréle animatrice du groupe Ipsos. Elle consolide les comptes du groupe Ipsos par
intégration globale. 11 existe une convention de fournitures de services entre Ipsos Group Gie et LT Participations, qui
prévoit qu'Ipsos Group Gie assiste LT Participations pour la tenue de la comptabilité, la gestion des relations bancaires et
la tenue du secrétariat juridique. Au titre de ’exercice 2014, Ipsos Group Gie a facturé ces prestations de services pour un
montant de 61 028 euros hors taxes.

6.6.2.Entreprises associées
I} s"agit des entreprises détenues entre 20% et 50% sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable et
comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence.
Les transactions avec ces entreprises associées se font sur une base de prix de marché.
Les transactions avec ces parties liées n’ont pas un caraciére significatif au 31 décembre 2014.

6.6.3.Parties liées ayant une influence notable sur le Groupe

Il n'existe pas d’opération conclue avec un membre des organes de direction ou un actionnaire détenant plus de 5% du
capital d'Ipsos SA et LT Participations qui ne présente le caractére d’opération courante.
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6.6.4. Rémunérations des dirigeants

Les dirigeants de LT Participations comprennent les personnes qui sont & la cldture, ou qui ont é1¢, au cours de I'exercice,
membres du Comité exécutif et/ou membres du Conseil d’administration d’Ipsos SA.

En milliers d'euros 314272004 317122013
Comité exécutif Admi- Comité exéeutif Admi-

Admi. Non admi- nistrateurs Admi- Nomadmi-  wistrateurs

nisteateurs nistratours externes * nistrateurs nistraleurs exfernes *
Rémunération brute totale " 3282 6310 105 3281 6721 102
Avantoges postéricurs i I'emploi - - -
Indemnités de fin de conteat de travail 141 - - .
Autres avantnges & long lerme - - .
Paiement en oclions 1399 2040 - 1267 2163 .

*Les administrateurs non membres du Comité exéeutif ne pergoivent que des jetons de présence.

Rémundrations, primes, indemnits, jelons de présence ¢l avaniages co nature payds au cours de I'exercice hors charges socinles patronales
L’engagement de retraites (impact nct sur e compte de résultat) ; montant non significatif (inféricur & 0.1 million d’curos).

Charge cnregisirée nu compie de résuliat pu titre des provisions pour indemnités de départ ou de fin de contrat

Charge enregisirée su compie de résultat oy titre des provisiens pour rémunérations et bonus canditionnels difféses,

Charge enrcgistrée au comple de résultat au titre des plans &'options de souseription, d*nchats d'nctions ou d'anribution pratuite d'actions

6.7. Evénements postérieurs a la cléture

Signature d’un avenant au contrat de crédit de B5.5 millions d’euros de LT Participations, le 22 avril 2015, Aucun autre
événement significatif n’est intervenu postérieurement 4 la cléture.




7. Périmétre de consolidation au 31 décembre 2014

7.1. Périmétre consolidé
Les entreprises incluses dans le périmétre de consolidation sont les suivantes :

Saciétés consolidées par intégration globale

Entreprises consolidées Forme % d'intérit Pays Adresse
LT Panicipations SA Consolidante France 35, ruz du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos SA 2616 France 35, rue du Val de Mame 75003 Paris
Ipsos Group GIE 3616 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipses France SAS 016 France 15, rue du Val de Mame 75013 Paris
ipsos Observer SA 1616 Francz 35, rue du Val de Marme 75013 Paris
Popcom Meilia SAS 1616 France 35, rue du Val de Mame 75013 Pars
Tmmeuble fes Amandiers 21 I lezztde
Ipsos Antilles SAS 2616 France 97232 Lamentin - Mantinique
] 158, rue Julictte Dodu 97400 Saint Denis -
Ipsas Océan indien SARL 3616 France Lz Réunion
Immeuble les Amandiers Z1 la lézarde
Ipsos Dam SAS 2616 France 97232 Lamentin - Martinique
Synomale SAS SAS 1616 France 35, rue du Val de Mame 75013 Pasis
Espaces TV Communication SA 26 16 France 30, rue d'Orléans, 92300 Neuifly sur Seine
Ipsos Mori UK Ll 2616 Royaume-Uni 79-8| Borough Road - SE1 IFY London
Priceszarch Ld 2616 Royaume-Uni 7981 Borough Road - SE1 |FY London
Ipsos [nteractive Services Ld .16 Royaume-Uni 7581 Bariugh RnaSﬁSEl IF¥, Landoa,
Market and Opimion Research International Lid 616 Roynume-Uni 79.81 Bovough Road - SE1 1FY London
Mon Lid Lud 2616 Roysume-Uni 79-81 Borough Road - SEI IFY Londan
1psos EMEA Holdings (formerly Mon Group) Lud 26 16 Reyausme-Uni 79.8) Borough Road - SE| 1FY London
}m:;”““ SRSRIHIE (fen 313 S Lid 2 16 Roysume-Uni  79-81 Borough Road - SEI 1FY Landon
Synovate Healthcare Limited Lud 616 Royaume-Usi 79-81 Borough Road - SEI IFY London
Ipsos Rescarch Ltd (UK) Ltd 2616 Royaume-Uni 79-81 Borough Road - SEI |FY London
; . Beech House, Woodlands Business Park,
Ipsos Retail Perfosmance Ltd L 2616 Royaume-Uni g Kevnes - MK 14 'ags
Block 3, Blackrock Business Park,
Ipsos MRBI Lid 2616 Ikande Blackrock, Co Dublia
Ipsos Gmbh 26 16 Allemagne Sachsenstrasse 6, 20097 Hambury
Ipsas Operations Gmbh 2616 Allemagne Sachsenstrasse 6, 20097 Hambury
Ipsos Loyaly Gmbl 2616 Allemagne Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburp
Kolonnenst 26, 2. Hof,1,0G 10829
Trend Test Gmbh 2616 Allemagne S
Ipsos Markiforschung GmbH Gmbh 16 16 Allemagne Cail-von-Noorden-Plaiz 5, 60596 Frankfun
Ipsos Bahnreisenforschung Gmbkl Gmbh 2616 Allemapne ElckirasiraBe 6, B1925 Minchen
Ipsos SRL 2616 Iale Via Tolmezzo (5, 20132 Milono
Ipsas Operations SRL 16 Italie Via Tolmezzo 15, 20132 Milane
Avemida de | lano, 13, 3a pla
Ipsos Operaciones SA 2616 Espagne VEm h;:o;ﬂﬂm,wﬂ KA
; dade eastellano, 13,3
Ipsas Investigacion de Mereado SA 2616 Espagne B M_w"; Aiphlie,
Avenida de llano casiellano, 13,3
Synovate Espons S.A U SAU 2% 16 Espagne el ey plasis.
Ipsas Understanding Unlimited, SAU SAU 26 16 Espagne "_‘_““““ Sy o,
Dreve Richelle 161, Banment J -1410
Ipsos Belpium SA 36 16 Belgique Waterloo
) Dreve Richelle 161, Biument 1 -1410
Ipsos Holding Belglum SA %616 Belgngque Watesloo
Ipsos NV SA 2616 Belpique Grole Stecnweg 110-2600, Berchem
Ipsos (Hungary) in 26 16 Hangrie Budapest, Thaly }‘l‘l::;;h Wi, Rudapest
Zay %
Synovate Pontugal Ltda Lés 26 16 Portugal fw Kamali Ontigto Mo 83" Dio 1970
Ipsas Polska spraa 2616 Pologne ul Domanicwska JA, 02-672, Warsaw
ICEE PPolska sproo 316 Pologne ul Domaniewska J4A, 02-672, Warsaw
Ipsos Sp 2nc sproo. 26.16 Pologne ul Domaniewska J4A, 02-672, Warsaw

Ipsos
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5 1 Goransgatan 63, Box 12236, 10226

Ipsos Sweden AB 1616 Suéde Stockholm
{psas Observer Sweden AB AB 1616 Sudile Kopmangatan 1, 871 30 Hamasand
Synovaic Sweden AB AB 26 16 Suide e 14380, 10220
K Iyst AlKE 20, 0278 Oslo, Postal
fpsos MMI AS il 346 . “l":nioksﬁ-l Skoyen, 0212 Oslo
Ipsas AS AS 616 o " Ftcdmk;hnrgp;{l.e:“:zﬁn Copenhagen
Ipsos Ineractive Services SRL 2616 Roumanie J:Izosfpjﬂ%ng:p‘;:‘d&u:;i? iy L,
Ipsos Hescarch SRL {Romania) SRL 616 Roumanic Ap"‘%&mf'lzgi::?: Street,
Ipsos Eood (Bulgana) ECOD 616 Bulgaric 1% Ewopa B““'T_.,“z'f‘ $th Floor, Sofia
ipsos Central Eastern Earope Ltd 16 Russie Gmsonensla st Tk 1101
Ipsos 000 Lud 1616 Riissie Gamnno\shi:s:::.:"."ﬂld 1, 115191
Synovate (RUJLLC e 2 16 Russic Beletpor SemeiOhkabit ferc 51, MA 2,
Synovate Comenn LLC LLC 13 M6 Russic 3 Masterkova Street, Moscow 115280
Republique , 7
Ipsos 50 sro 17 84112 ichégue Topalska 1591, Cemosice 252 28
Ipsos szo sro 17 84112 Slovaguie Meydukova 12, 811 08 Bratislava
Ipsos Uksaine LLC 26 16 Ukraine 6A Vulodlmmkar.;;?:rvml office 1, 01023
Rescarch Insight 1L 26 16 Ulrathe Farge Blames Lo RATUIRRSE
Ipsos (Suisse} SA 2616 Suisse 12 Avenue des Morgines, 1213 Petit Lancy
Cakleigh Invesiments Py Lud 1616 Afrique du Suld CG'WM %ﬁ:gﬁ]’ﬂm"
Matkinor Py Ld 216 Afiique du Sud e
pus. ;
¢ F G loar, Wrngley Ficld, The
Synovate (Haldings) South Africa (Pry) L Pry Ld W%lo Afngque du Sud C gf:;l';l 57 smuméll':;yl. l'! nanston
) 2 Grownd Floor, Wrngley Field, The
Ipsos (Pry) Lud Pry Lid .16 Aftique du Sud Camprus, 57 Sloane Street, Brvanston
Conexus (My) Lid Pty Lid 36 16 Afrigue du Sud 15 Georgian Crescent, Bryanston, 2021
South African Satisfaction Index (Pry) L Pry Lid %16 Afrigue du Sud ey Phock, Wk L TBe
3 i Ground Floor, Wringley Field, The
African Response (Pry) Lud Pry Lud 18312 Alrique du Sud Campus, 57 Sloane Street, Bryansion
Ipsos Stralegic Puls SAS 2375328 France 35, rue du Val de Mame 75013 Pazis
Ipsos Simtepic Marketing J 0 o, Beograd doo 2375328 Serbie Gavnla Principa 8, 11000 Belgrade
Synovate d oo doo 2616 Serbic Gavnla Principa B, 11000 Belgrade
Ipsos Pulsd o o Split doo 1375324 Croatie Sime Lyubida 37, 21000 Split
Ipsos Sirtegic Pubs dooel Skopje dooel 2375328 Mocédaine Kairska 1, Skopye
Ipsas Strotegic Puls d o u Podgonca dao 2375328 Moniénégra Rumsk trg ’mg‘;:‘“‘- v
Jpses do o, Ljubljana doo 23175328 Slovénie Smartinska 152, 1000 Ljubijana
Puls do o Samjove doao. 23 75318 Bosnic Homdije Kredevljakovica 7e, Sarajevo, BIN
Stategic Puls Research ShPK 2375228 Albanic KPS e 1 . L0 3
IPSDS DODEL - Branch Office Branch 2375328 Kosavo Emin Duraky Nr. 2, 10000 Prishtine
morufudeen busan Block A, Ob Village
Ipsos Nigeria Ltd Lid 15 6% Nigeria (Opposite Fore Qil), MM2 Airport Road,
Ikcja-Lapos, Niperia
Ipsos East Africa (Kenya) Lid 15 6% Kenya Parklands 3’.‘,?’002& N:irlt.!:: PO Dox
Acom House, 97 James Gichuru Road,
Synovate Kenya Lid L 66 Kenya Lavington P.O Box 68230 - 00200 Caty
Square. Nairobi
Ipsos Ltd Lid 2616 Ghana OO, Shom kst fy s S,
2 Kanda,
Ipsos SARL (Ivory Coast) SARL 16 Coledivoite ;ﬂgfﬁff}?ﬁ;’;}'ﬁfﬁ‘! g
5 - . AV Francisco Orlando Mapumbwe,
Steadman Mozmmbique Limitada Lud 616 Mozambique Mputa. Mozsmbigue
Ipsos Limited (Uganda) Ld 16 Ougands ol 23 Biketcls Reaus FOoS 2150,
Synavate Markel Research Serviees Lid (Steadman Plot 172 Regent Estaie, PO Box 106253
Research Services Intematianal (Tanzania) Lid) P 616 Tauzinle Mikocheru,Dar Es Salaamn
Jpsos Lid Lid %16 Zambie Plat 9632 g::‘ﬁeﬁ“,:ﬂ“;“"@‘- FO
Synovate Holdings BV av 2616 Pays-Bas Koningin Wilhelminaplein 2, 1062 HE,

Amsterdam
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Kamngin Wilkelmmaplein 2-1, 1062 HK

Ipsos BY (Netherlands) BY 616 Pays-Bas Amstendam
Ipsas AE AE 2616 Gréce 8 Kolokolroni Street (0561 Athens
. 2-4 Arch. Makarios Il Avenue, Capital
Spnsie il Lid JB16 Chypre Cenler. $th Floor. 1065 Nicosia
Themistokli, Dervy 3 Julia House, P.C
Pondeal Lid Lid 133416 Chypre 1066, Nicosia. Crprus
SGBT Financing SA 216 Luxembowsg e e iy
5 1271 Avenue of the Americas, 1 5th Floor,
Ipsos Amenea fne 616 Etats-Unis New York. NY 10030
Ipsos Insight s 616 Etals-Unis VA0 Sheswar A\.we‘ f;;: S0 Westbary,
= . 1285 West Pender Street, Sune 200,
Ipsos Insight Corp Cormp W16 Etats-Unis Vancauver, BC V6E 481
. 1271 Avenue of the Americas, 15th Floor,
Ipsos Interactive Serviges US Inc 216 Etats-Unis New Yoik. NY 10030
Insos Publie Affairs, Inc fne W6 Enate-Unis 300 Merrin 7, Norwalk, CT D6BS)
Synosate Management Analynes Inc Ine 227592 Etats-Unis 301 Memint 7, Norwalk, CT 06851
1385 Weat Pender Street, Suile 200,
Ipsos NPD Canada Inc 2616 Canada Vancouser, BC VGE 11
) 128% Wext Pender Street, Swite 200,
Ipsos Reid Corp Inc 26 16 Canada v BC V6E 4B)
1285 West Pender Strect, Suite 200,
{psos Interactive Services Canada LP 26106 Canada Vancouver. BC VOE 4B1
i 1285 West Pender Street, Suite 200,
ipsos Reid LP 26 16 Canada Vancouver. BC V6E 481
s y azibal 1371 - CI428DGE , Buenos
Ipsas Asgeatina SA 016 Argestine Airst, Arpenting
e (Hazdbal 1371 - C1428DGE , Buenos
Ipses Observer SA 13 3416 Argentine Aites. Arenting
; Ambciios 2841 - C142BDGE - Bucnos
Synovaie SA 5A 2616 Arpentine Albes s Arvenfing
’ ; 4 Olaztbal 1371 - C142BDGE , Buenos
Iprsos Brasil Pesquisas de Mereado Ltda 16 Brésil Al Arzearing
Av 9 de Julho, 4865, 7, Andar - Jasdim
Ipsos Brant 201 | Pesquisas de Mercado Lida Lida 26 16 Bréul Paulista - CEP 01407-200 Szo Paulo,
Estada de Sio Paulo.
Chnlgada Antases 264, Centro de Appin 2+
Ipsos Venezucla ca 2616 Véndruela Saainn db Basibia. Sae Dt
Cruce Avenida Rio Caurs, con Avenida Rio
Pasagua, Centro Comercial La Piramide.
Ipsos BIMSA SAdeCY 2616 Méxique Pisa 5, Offc 501, Usb Parque Humbelds,
Coracas - Venezuela
Paseo de las Palmas $00 pso | Col Lomas
Fickd Research de Mexico SAdeCV 2616 Méxique e Chapuhepes Mipuel Hidalgo CP 11000
Mesien DF
Av Ingenicros Miftares k85 intenor 101
Ipsos CCA Inc 16 16 Panama col Nueva Arpgentina Delp Miguel
HMAIE. CP 11230 (DF)
République 816 Edtficio Certury Tower Avenida
igzsos Donyinkand SR1 1200744 Jominieaine Ricordo J Alfaro Panama City Panama
Frank Félix Miranda 47, Naco, Sanlo
Ipsas Guatemala SA 133416 Guatemala Dominga, Rep Dom
13 Calle 2-60 Zona}0, Edificso Topacio
Ipsos Hispanta Inc 1262 Porta Rico Azul, nivel Bo oficina 803 Cudad
Gualemala
Calle Fernando Calder #463 San Juan,
Ipsos TMG Panama 5A 13 3416 Panama Puerto Rico 00918
Panama Stack 816 Edificso Century Tower Avenda
Ipsas TMG Corporation 16 e Ricardo J Alfzro Panama Criv Panama
i - 816 Edificto Ceniwry Tower Avemida
Ipsos Apoyo Opinion y Mereado S5A 19 64616 Péroy Ricyido ) Alfaro_Panama Ciiy
Premium Data SAC SAC 1962 Pérou Av Reducto 1363, Mirflores, Lima 18
Apoya Opinion y Mercado Bolivia SA 1394328 Bolivie AR Rgblia g PR S35 MRS
Synovate Peru S A C SAC 2% 16 Pérou el Eedoo Kataci oy %« Kapoeici (2
- Av Republica de Panama 6380, Miraflores,
Ipsas Ecuador SA S5A 616 Equateur Lima 18
Ipsos Apoyo Ecuadar SA 1590528 Equalcue Arauz N36-15 y Aleman, Quito
Arouz N36-18 y Aleman, Quro79 Averida
Hemane Tradding 13 2108 Salvador Noriey 7 Calle FTE. No 4109 Cote
Escalon, San Salvador
Bamo Escalante, de 13 1glesia Santa
Ipsos Costa Riea SA 133416 Costa Rica Teresita 300 metros este, 100 norie y 23
cse, San José
Bamo Escalante, de 1 1glesia Santa
Synovale Costa Rica SA SA 2016 Costa Riea Teresila 300 melros este, 100 none y 25
csic. Son José
tpsos (Chite) SA 36 16 Chat Pedro de Valdivaa 535, piso 10,

Providencia, Santiago
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Ipsos Observer (Chile) SA

SA

16

Chil

Calle Arzobispo Larrain Gamdanllas 65,

Pravidencia. Sanliapo
tpsas ASI Andina SAS %16 Colombie Calla TN T1 1 Fva s By
Ipsos Napoleon Frarco & Cia SA k16 Colombie Calle 4 No 'clu-j—ni:bﬂm § Bogotd,
Synovate Colombia SA SA 3616 Colombie Calle 74 No ‘Clo;nfx:bii‘;m 3 Bogsh,
Livra Eunope Lid 616 Royaume-Uni 79-81 Borough Road » SE1 1FY London
3
Linvmacom SA 616 Argenline e uph;l;l:: ﬁ::ﬂ"::;!} Buenos
3 5 22F Lesghton Cenire - 77 Leighton Road,
Ipsos Hony Kony Limited Lid 26 16 Hong Kong f ay Bav, Hong Kony
: : : Swic 12011204, 12F, Umon Plaza, No 20,
Beyng Ipsas Masket Consuling td 356368 Chine Chaowsi Avenue, Betting
o A 23F Leighton Centre - 77 Leiphien Road,
Ipsos Asia Limuted Lid %16 Hong Kong Causeway Bav. Hong Ko
Ipsos Singapore Pre Lid e Lid 16 Singapour SRy B _"“’fg‘;g;‘;;‘“‘“‘ House
e o 32/ F Lzightan Centre, 77 Leighton Road,
Ipsas Chins Limited Ld 256368 Hong Kooy Causeway Bay, Hong Kbt
Ipsos Taiwan Limited Lid 26 L6 Taiwan 25F, No msbi:::t‘ ..l;.':: "i“liug' Rd, Da-an
i Pt D AIPE
)2F Korea Dauly Economic BID 463
ipsos Korea Chusik Hoesa Co Ltd. 216 Corée Cheongpa-Ro, Chung-Ku, Seoul, Korea
100-79)
Unit 14018, One Corporate Centre, Julia
Ipsos (Plhppines) Ine 16 16 Philippines Vargas Avenue coret Meralea Avenue,
Ortypas Ceater, Pasip Cov. Pulippines.
Unit 14018, One Corporate Centre, Jult
Ipsos Inc (Philippines) Ine 2616 Philippines Varpas Avenuc corner Meraleo Avenue,
Ortpas Center, Pasip Caty, Phulippines.
Asia Cenire Building, 2134, 22nd Floor, 173
Ipsos (Thailand) Limsied Lid 1553316 Thatlande Souths Sathomn Road, Thungmalamek,
Sathorn, Banpkok 10120
Gedun Gralia Anda Lt 3, J1 HR Rasuna
Ipsas Indonesia PT 18312 Indonésic Said Kav B-6, Sctiabudi, Jakana Selatan
12910
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés

LT Participations
Exercice clos le 31 décembre 2013

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous
vous présentons notre rappott relatif 4 'exercice clos le 31 décembre 2013 sur :

. le controle des comptes consolidés de la société LT Participations, tels qu'ils sont
joints au présent rapport,

. la justification de nos appréciations,

. la vérification spécifique prévue par la loi.

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

1 Opinlon sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables
en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
l'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste 2 vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes consolidés. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de 'exercice sont, au regard du référentiel
IFRS tel qu'adopté dans 'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image
fidéle du patrimoine, de la situation financiére ainsi que du résultat de l'ensemble
constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.
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SLG Expertise Exercice clos le 31 12 2013

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
notes de 'annexe aux comptes consolidés :

2

1.2.29 et 2.2.2 détaillant les différents éléments du dénouement du litige lié a
Pacquisition de Synovate, compensés au compte de résultat sur la ligne «Impact
net des ré-estimations liées 2 la transaction Synovate post délai d’affectationy,
1.2.1.3 et 1.2.7 relatives a l'incidence des changements de méthodes, en particulier
en ce qui concerne la comptabilisation des variations de la juste valeur des
engagements d’achat d’intéréts minoritaires.

Justification des appréclations

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

La note 1.2.25 de lannexe aux comptes consolidés décrit la méthode de
reconnaissance du chiffre d’affaires. Dans le cadre de notre appréciation des
principes comptables suivis par votre groupe, nous avons testé les modalités de
reconnaissance du revenu et des cofits directs et nous nous sommes assurés que la
méthode appliquée par le groupe n'induisait pas de déviation significative au
regard de I'avancement technique des études.

Les notes 1.2.8, 1.2.15 et 5.1 de 'annexe aux comptes consolidés décrivent les
principes appliqués en matiére de regroupements d’entreprises et de valorisation
des goodwill. Nos travaux ont consisté 2 examinet les modalités de mise en ceuvre
des tests de dépréciation des goodwill et des actifs 4 durée de vie indéterminée, les
prévisions de flux de trésorerie et hypothéses utilisées ainsi que les évaluations qui
en résultent. Nous avons également vérifié que ces notes donnent une
information appropriée.

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

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations
données dans le rapport sur la gestion du groupe.

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

Fait 4 Paris, le 26 mai 2014

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de Grant Thornton International

Marion Bolze
Associée
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1. Compte de résultat consolidé
Exercice clos le 31 décembre 2013

en milliers d'euros Notes 3111242013 31122012
Chiffre daffaires 3 1712403 1789 521
Coits directs 4.1 (614 620) (642 342)
Marge brute 1097783 1147179
Charges de personnel - hors émunémition en actions (690 096) (730 780)
Charges de personnel - rémunération en actions 583 (11321) (8 396)
Charges générales d'exploitation (215509) (230 009)
Autres charges et produits opérationnels 42 1158 318
Marge opérationnelle 3 182015~ 178312
Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions 43 (4 712) (4 920)
Autres charges et produits non courants 4.4 (18205) (36 638)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 54 26 (14)
Réaulial. opérationnel (avant impact net des réestimations liées & ln transaction Synovate post détai 159 124 136 741
d'affectation)

[mpact net des réestimations liées & ln transaction Synovate post délai d'affectation (71 273)

Résultat opérationnel 87851 136 741
Charges de financement 4.5 (26932)  (27634)
Autres charges et produits financiers 45 (5903) (3 798)
Résultat financier (32 835) (31 432)
Résultat net avant Impbts 55016 105309
Impdts - hors impdts différés sur amontissement du goodwill 46 (29715)  (21451)
{mp6ts différés sur amonissement du goodwill 4.6 (3 782) (5 823)
Impét sur les résultats 4.6 (33 498) (27 274)
Résultat net 21518 78 035
Dont Part du Groupe 891 15 504
Dont Part des minoritaires 20628 62532
Résultat net part du groupe par action en euros 4.7 15,08 262,44
Résultat net dilué pant du groupe par action en euros . 4.7 ) 1508 . 26244

(1) En excluant I'impact net des réestimations liées A la transaction Synovate post délai d'affectation, le résultat net avant impéts au 31 décembre
2013 s*éléverait & 126 289 milliers d'euros, le résultat net §'éléverait & 92 791 milliers d'euros, le résultat net ~ part du Groupe s'éléverait &
19 558 milliers d’euros, le résultat net part du Groupe par action de base ct dilué 5"élévemient respectivement 331 euros et 331 euros.
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2. Etat du résultat global consolidé
Exercice clos le 31 décembre 2013

en milliers d'euros 3111272013 312012

Résultat net 21518 78 035

Autres éléments du résultat global

Investissements nets & "éranger el couvertures afférentes (7779) 7681
Variation des écarts de conversion (58 876) (7 955)
Impéts différds sur investissements nets & 'étranger (950) (3 553)
Total des autres éléments reclassables en résultat {67 605) (3827)
Gains et pertes actuariels (*) 324 (2 086)
Impbts difTérés sur gains et pertes actuariels (133) 618
Total des autres éléments non reclassables en résultat 191 (1 468)
Total des autres éléments du résultat global (67 414) (5 295)
Total résultat global (45 896) 72 740
Dont part du Groupe (16 200) 13101
Dant part des minaoritaires (29 696) 59 640

(*) Informations financiéres antérieurement publiées retraitées suite d I'application d'[AS 19 révisé (cf. note 1.2.1.3)

Ipsos
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3. Etat de la situation financiére consolidee
Exercice clos le 31 décembre 2013

en milliers d'euros Notes 31/12/2013 31/12/2012
ACTIF )
Goodwills 5.1 1136365 1202 383
Autres immabilisations incorporelles 52 87336 90 450
Immobilisations corporetles 53 36154 47442
Participation dans les entreprises nssociées 54 7 478
Autres actifs financiers non courants 5.5 23 832 154 077
Impéts différés actifs 4.6 36544 38812
Actifs non courants 1321003 1533 642
Clients et comptes rattachés 56 583932 606 643
Impdts courants 4,6 18 866 16 307
Autres actifs courants 5.7 56977 56416
Instruments financiers dérivés 59 2236 7968
Trésorerie et &quivalents de trésorerie 5.9 152 419 134 965
Actifs courants 814 430 822 298
TOTAL ACTIF 2135433 2355940
cn milliers d'euros Notes 317122013 3viz2012
PASSIF

Capital 5.8 118 118
Primes d'émission 35768 35768
Actions propres - -
Autres réserves” 114 011 98 802
Ecarts de conversion (16 051) 1092
Résultat net - part du groupe 851 15 504
Capitaux propres - part du Groupe 134 741 152818
Intéréts minoritaires ) 632 695 687713
Capitaux propres 767 432 840 531
Emprunts et autres passifs financiers 4 long terme 59 718 856 675855
Provisions non courantes 5.10 16 076 25103
Provisions pour retraites'”! 5.11 20 597 22956
Impdits différés passifs'™! 4.6 104 152 101 307
Autres passifs non courants ‘ 512 65 636 89742
Passifs non courants 925 717 913431
Fournisseurs et comples rattnchés 221 635 259 685
Emprunts et autres passifs financiers & court terme 5.9 68 985 180 670
Impdts courants 46 10 296 10042
Provisions courantes . 5.10 3941 6171
Autres passifs courants 512 137428 145410
Passifs courants 442 285 601 978
TOTAL PASSIF 2135433 2355940

(*)Informations financiéres antérieurement publiées suite & l'application d'[AS 19 révisé (cfnote 1.2.1.3)
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4. Etat des flux de trésorerie consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2013

en milliers d'euros Netes 31/12/2013 31/12/2012
OPERATIONS D'EXPLOITATION
RESULTAT NET 21518 78 035
Eléments sans Incidence sur la capacité d'autofinancement = .
Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelies 26 578 29075
Résultat net des sociétés mises en équivalence, nets des dividendes regus (26) 14
Moins-value (plus-value) sur cessions d'actifs 506 776
Variation nette des provisions 74 624 (3 799)
Rémunémtion en actions 10 814 7246
Autres produits et charges calculés (1 034) 243
Frais d'acquisition de sociétés consolidées ' 2814 3022
Charge de financement 26 932 27634
Charge d'impdt 33498 27274
\
Fhﬁll”gngE D'AUTOFINANCEMENT AVANT CHARGES DE FINANCEMENT ET 196 225 169 520
Variation du besoin en fonds de roulement 6.1 (54 436) (66 370)
Intéréts financiers nets payés (29 625) (28 783)
Impdts payés (25 132) (28 110)
FLUX DE TRESQRERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 87032 46 257
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 6.1.2 (17 186) (26 219)
Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels ; 325 251
Produits des cessions de titres de participations - -
Acquisitions d'immobilisations financiéres (1103) (2 430)
Acquisitions de sociétés et d'activités consolidés 6,13 11784 {15 888)
FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT (6 180) (44 286)
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Augmentation / (Réduction) de capital de LT Participations - 84
Augmentation / (Réduction) de capital d'Ipsos SA 186 1633
Augmentation (diminution) des emprunts i long terme (28 033) 7361
Frais d'émission d'emprunt (1 942) s
Augmentation (diminution) des découveris bancaires 3287 1112
Rachats d'intéréts minoritaires 6.1.3 (2 395) (12 484)
(Achats) / Ventes nets d'actions propres Ipsos SA (3 944) (6 146)
Dividendes versés aux actionnaires de la sociélé mére - 0) 0
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées (22 289) (22 356)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT (55 131) (30 797)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE ) 25721 (28 826)
Incidence des varintions des cours des devises sur In trésorerie (8 265) 235
TRESORERIE A L'OUVERTURE 1134 964 163 556
TRESORERIE A LA CLOTURE 152 420 134 965

Ipsos
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5. Etat des variations des capitaux propres consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2013

Capilaux propres
Titres
Primes 2 Autres Ecarts de Attribunbles
en milliers d'eurvs Capital d'émisslon d'suto- e e e aux Intéréts total
contréle actionnaires de minoritalres
la société
Sltuation au ler fanvier 2012 118 35683 - 102 080 2018 139 909 660 873 800 782
Impact des changements de méthode
Sltuation au ler janvier 2012 reiraltée
Variation de capital . BS - - - BS I 633 1718
Distribution dividendes - - - 0 - 0 (22 419) (22 419)
Variation de périmétre - - - (0) - (0) i 844 1844
Effets des engagements de mchat de titres . - - - - . (4 966) (4 966)
Mouvements sur Actions propres - - - (1 683) - (1 683) 419 (6412)
Rémunérations en actions constatées
directement en copitaux propres - N H b3g2 " 1302 5345 7247
Autres mouvements (1) . - - {1 964) - ( 964) (9 508) (11 472)
Transactions nvee les actionnalres - L43 - (1 746) . (¥ 661) (32 T¥) [REE )]
Résultat de Vexerclce . . - 15 505 - 15 505 . 62532 78 037
Autres élémenls du résultat global - - - - . . . .
Investissements nets a l'étranger et . . . . R .
couvertures afférentes : -
Impdts différés sur investissements nets R R B . .
a l'étranger - - -
Variation des écarts de conversion - - - - (936) (936) (2 892) (3 828)
Il:l;:lﬂu sutres éléments du résultat _ L . . (936) (936) @ 892) (3828)
Reésultat glabal - - . 15 f0s 1936) 14 569 59 a4 4 20
Situation au 31 décembre 2012 o8 35768 - 115 B39 1092 152 817 687714 B840 531
Sltuation au ler janvier 2012 118 35768 - 115839 1092 152 817 687 714 840 531
Impact des changements de méthocde (1533) (1533) (1533)
Sltuation au ler janvier 2013 114 306 151 284 838 998
Varistion de capital - - . - - - 191 191
Distribution dividendes - - - (1 890) . (1 890) (22 569) (24 459)
Variation de périmétre - - - 83 - 83 (B4) (n
Effets des engagements de rachat de titres - - - 589 . 589 ( 700) (1)
Mouvements sur Actions propres - - - (1033) - (1033) (2911) (3 944)
Reémunérations en actions constatées
direciement e capitain propers - - - 2832 - 2832 7982 10 814
Autres mouvements - - - (2 463) - (2 461) (7 230) (9 691)
Transnctlons wvee les actlonpalres - . . (1 K81) - . (1 K19} (@2snn (27 201)
Résultat de I'exercice - - - 891 - 891 20628 21518
Autres éléments du résultat global - - - - - - . :
Investissements nets G l'étranger et . R R R .
couvertures qfférentes - - -
Impats différés sur investissements nels ) . . A
a l'étranger 2 o - -
Variation des écarts de conversion - - - - (17 140) (17 140) (50 463) {67 605)
Gains et pertes actuariels - - - 85 - 85 239 324
Impéts différés sur galns et pertes B R R ~
actuartels (35) (35) (98) (133
.:t::l::ldu autres éléments du résultat . - . 50 (17 140) {17 090) {50 324) (67 414)
Résulrat global - . - w1 (17 149) {620 (29 696) (45 BYS)

Situntion au 31 décembre 2013 118 35768 - 114899 (16 D48) 134 738 632 696 767 432
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Notes aux états financiers consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2013

1. Informations générales et principales méthodes comptables
1.1. Informations générales

LT Participations est un groupe mondial qui propose des solutions études aux entreprises et aux institutions. I} se situe
aujourd’hui au 3éme rang mondial sur son marché, avec des filiales consolidées dans 86 pays au 31 décembre 2013.

Ipsos SA est une société anonyme, cotée sur Euronext Paris. Son siége social est situé 35, rue du Val de Mame- 75013
Paris (France).

En date du 22 mai 2014, le Conseil d’administration de LT Participations a arrété et autorisé la publication des états
financiers consolidés de LT Participations pour 1’exercice clos le 31 décembre 2013. Les états financiers consolidés de
’exercice clos le 31 décembre 2013 seront soumis & 1’approbation des actionnaires de LT Participations lors de son
Assemblée générale annuelle.

Les états financiers sont présentés en Euro et toutes les valeurs sont arrondies au millier le plus proche (€000), sauf
indication contraire.

1.2, Principales méthodes comptables
1.2.1.Base de préparation des états financiers

En application du réglement n° 1606/2002 adopté le 19 juillet 2002 par le parlement européen et le conseil européen, les
états financiers consolidés de I"exercice 2013 du groupe LT Participations sont établis en conformité avec le référentiel
IFRS (International Financial Reporting Standards) publié par I'IASB (International Accounting Standards Board) au 31
décembre 2013 et dont le réglement d’adoption est paru au Journal Officiel de 1'Union européenne a la date d’arrété des
comptes. .

1.2.1.1. Normes, amendements et interprétations adoptés par |'Union Européenne et d'application
obligatoire aux exercices ouverts a compter du 17 janvier 2013

e Amendement IAS 19 - Avantages au personnel. Cet amendement supprime notamment la possibilité,
retenue par le Groupe, d'appliquer la méthode du corridor. Ceci conduit & comptabiliser
immédiatement 1’ensemble des écarts actuariels dans les capitaux propres et des cofits des services
passés au passif du bilan (cf note 5.11-Engagements de retraites et assimilés). Les variations d’écarts
actuariels sont systématiquement enregistrées en autres produits et charges comptabilisés directement
en capitaux propres, et le coilt des services passés est intégralement enregistré en résultat de la période.
Cet amendement fixe également un taux de rendement des actifs financiers correspondant au taux
d’actualisation utilisé pour calculer I'engagement net.

o Amendement IAS 1- Présentation des autres produits et charges comptabilisés directement en autres
éléments du résultat global. Cet amendement est sans impact significatif sur I'information publiée par
le Groupe. :

e IFRS 13 - Evaluation de la juste valeur, qui précise comment déterminer la juste valeur lorsque son
application est déja imposée ou admise dans une autre norme IFRS. Ce texte n’occasionne pas
d’évaluations a la juste valeur supplémentaires.

¢ Amendements & IFRS 7 — Informations & fournir sur les transferts d’actifs financiers. Cet amendement
compléte les informations & fournir en ennexes au titre des transferts d’actifs financiers, tels que des
opérations de titrisation ou de cession de créances. Cet amendement n’a pas d’impact sur les
informations déja fournies en annexes par le Groupe.
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1.2.1.2. Normes, amendements el interprétations publiés par I'lASB, mais dont |'application n'est pas
obligatoire aux exercices ouverts a compter du I* janvier 2013

Les textes suivants, adoptés par I'Union européenne seront applicables au Groupe & compter du ler
janvier 2014 ;

e IFRS 10 - Etats financiers consolidés et l'amendement IAS 27 Etats financiers séparés qui
remplaceront I'actuetle norme IAS 27 Etats financiers consolidés et individuels et I"interprétation SIC
12 - Consolidation entités ad hoc. Ces textes introduisent une nouvelle définition du contréle reposant
sur le pouvoir, I'exposition (et les droits) & des rendements variables et la capacité d'exercer ce pouvoir
afin d’influer sur les rendements.

o IFRS 11- Partenariats et 'amendement IAS 28 - Participation dans des entreprises associées et des
entreprises conjointes qui remplaceront les normes IAS-31 Participation dans des coentreprises et IAS-
28 Participation dans des entreprises associées, ainsi que I'interprétation SIC 13-Entités contrlées en
commun ~ apport non monétaires par des co-entrepreneurs. Ces textes prévoient essentiellement deux
traitements comptables distincts. Les partenariats qualifiés d’opérations conjointes seront comptabilisés
a hauteur des quotes-parts d’actifs, de passifs, de produits et de charges controlées par le Groupe. Une
opération conjointe peut étre réalisée & travers un simple contrat ou & travers une entité juridique
contrdlée conjointement, Les partenariats qualifiés de coentreprises, parce qu’ils donnent uniquement
un contrdle sur I’actif net, seront consolidés selon la méthode de la mise en équivalence.

o IFRS 12 - Informations & foumir sur les intéréts détenus dans d’autres entités. Ce texte rassemble
I’ensemble des informations & fournir en annexes au titre des filiales, partenariats, entreprises associées
et entreprises structurées non consolidées,

¢ Amendement IAS 32 - Compensations d’actifs et de passifs financiers. Ce texte clarifie les régles de
compensation de la norme IAS 32 existante.

Le groupe LT Participations n’a appliqué aucune norme ni interprétation par anticipation. L’impact de
1’application de ces nouvelles normes sur les états financiers est en cours d’analyse par le Groupe et n’aura
a priori aucun impact sur les comptes consolidés.

1.2.1.3. Changement de méthodes comptables
Amendement IAS 19 - Avantages au personnel.

La premiére application obligatoire de cet amendement a amené & comptabiliser des écarts actuariels
directement dans les autres éiéments du résultat global pour respectivement 0,5 million d’euros et 1,5 million
d’euros au 31 décembre 2011 et au 31 décembre 2012, en contrepartic de la provision pour retraites et des
impdts différés passifs.

Variation de la juste valeur des engagements de rachat des intéréts minoritaires

A compter de I’exercice 2013, le Groupe LT Participations a décidé de comptabiliser les variations de valeur des
engagements de rachat de minoritaires dans le poste « autres charges et produits non courants » du compte de
résultat comme le permet la norme IAS 39. Ceci constitue un changement de méthode comptable par rapport &
la méthode comptable décrite dans le document de référence 2012 qui indiquait dans la note 1.2.7 Engagements
de rachat de minoritaires que toute variation de valeur des engagements de rachats de minoritaires était
comptabilisée en capitaux propres.

L’application de cette méthode aux comptes 2012 n'aurait pas eu d’impact significatif sur les périodes
présentées en comparatifs, En conséquence, les états financiers historiques n’ont pas été retraités.

La variation de la juste valeur des engagements de rachat des intéréts minoritaires de MMA/SMA et ComCon de
16,1 millions d’euros a été comptabilisée dans le compte de résultat en « impact net des réestimations lices & la
transaction Synovate post délai d’affectation » car ils faisaient partic intégrante de I’allocation du prix
d’acquisition de Synovate dont I’ajustement du prix a été également comptabilisé en résultat au 31 décembre

2013.
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1.2.2.Recours a des estimations

Dans le cadre du processus d’établissement des comptes consolidés, 1’évaluation de certains soldes du bilan ou du
compte de résultat nécessite 1'utilisation d’hypothéses, estimations ou appréciations. Ces hypothéses, estimations ou
appréciations sont établies sur la base d'informations ou situations existant a la date d’établissement des comptes, qui
peuvent se révéler, dans le futur, différentes de la réalité.

Les principales sources d'incertitudes concernent :

- la valeur des goodwills pour lesquels le Groupe vérifie au moins une fois par an qu'il o'y a pas lieu de
constater une dépréciation, en ayant recours a différentes méthodes qui nécessitent des estimations. De plus
amples détails sont donnés dans les notes 1.2.8 et 5.1.1,

- les actifs d’imp6t différé liés & I’activation des déficits reportables tels que décrit dans la note 1.2.24,

- les actifs financiers non cotés tels que décrit dans la note 1.2.16.

- I’évaluation des dettes de puts sur intéréts minoritaires tels que décrit dans la note 1.2.7

- I’évaluation de la juste valeur des emprunts et des instruments de couverture tels que décrit dans la note
1.2.20

1.2.3.Méthodes de consolidation

Les états financiers comprennent les états financiers de LT Participations et de toutes ses filiales au 31 décembre de
chaque année. Les états financiers des filiales sont préparés sur la méme période de référence que ceux de la société
mére, sur la base de méthodes comptables homogénes.

Les filiales sont consolidées & compter de la date d’acquisition, qui correspond & la date & laquelle le Groupe en a’obtenu
le contréle.

Les sociétés contrdlées par le Groupe (c’est-a-dire qu'il a le pouvoir de diriger les politiques financiére et opérationnelle
de ces sociétés afin d’obtenir des avantages de leurs activités), que ce soit de droit (détention directe ou indirecte de la
majorité des droits de vote), ou contractuellement sont consolidées par intégration globale. Les comptes sont pris & 100
%, poste par poste, avec constatation des droits des actionnaires minoritaires. Le controle existe également lorsque LT
Participations détenant moins de la moitié des droits de vote a la capacité de réunir la majorité des droits de vote dans les
réunions du conseil d’administration ou de ’organe de direction équivalent, ou a le pouvoir de nommer ou révoquer la
majorité des membres du conseil d’administration ou de I'organe de direction équivalent.

Les sociétés non contrdlées exclusivement par le Groupe mais sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable sont
consolidées selon la méthode de la mise en équivalence si le pourcentage de contréle résultant de la détention directe ou
indirecte des droits de vote est supérieur a 20%.

1.2.4.Information sectorielle
En application de la norme IFRS8, I’information sectorielle présentée dans les comptes consolidés doit étre basée sur le
reporting interne réguliérement examiné par la Direction Générale pour évaluer les performances et allouer les ressources
aux différents secteurs. La Direction Générale représente le principal décideur opérationnel au sens de la norme IFRS8.
Les secteurs retenus, au nombre de trois, résultent des zones géographiques issues du reporting interne utilisé par la
Direction Générale. Les trois secteurs sont les suivants :

- I'Europe, Moyen-Orient, Afrique,

- les Amériques,

- I’Asie-Pacifique.

Par ailleurs, le groupe LT Participations est entiérement dédié a une seule activité : les études par enquéte.

Les méthodes d’évaluation mises en place par le Groupe pour le reporting des segments selon IFRS8 sont identiques a

celles mises en place dans les états financiers.
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A ces trois secteurs opérationels s’ajoutent les entités Corporate ainsi que des éliminations entre les trois secteurs
opérationnels classés dans la rubrique « Autres ». Les actifs du Corporate qui rie sont pas directement imputables aux
activités des secteurs opérationnels ne sont pas alloués 4 un secteur.

Les opérations commerciales inter secteurs sont réalisées & des termes et conditions de marché similaires a ceux qui
seraient proposés & des tierces parties. Les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et
incorporelles (y compris goodwill), des créances clients ainsi que des autres actifs courants.

1.2.5.Méthode de conversion des éléments en devises

Les états financiers des filiales étrangéres dont la monnaie de fonctionnement est différente de I’euro et n’est pas la
monnaie d’une économie hyper-inflationniste, sont convertis en euros, monnaie de présentation des états financiers de LT
Participations de la fagon suivante :
- Les actifs et les passifs sont convertis au taux de cldture,
- Le compte de résultat est converti au taux moyen de la période,
- Les écarts de conversion résultant de 1'application de ces différents taux figurent dans un poste spécifique
des capitaux propres « Variations des écarts de conversion », ’

La comptabilisation et I"évaluation des opérations en devises sont définies par la norme IAS 21 - Effets des variations des
cours des monnaies étrangéres. En application de cette norme, les opérations libellées en monnaies étrangéres sont
converties par la filiale dans sa monnaie de fonctionnement au cours du jour de la transaction.

Les éléments monétaires du bilan sont réévalués au cours de cloture & chaque arrété comptable. Les écarts de
réévaluation correspondants sont enregistrés au compte de résultat de la période :

- en marge opérationnelle pour les transactions commerciales liées aux études,

- en résultat financier pour les transactions financiéres et les frais centraux.

Par exception & la régle décrite ci-dessus, les écarts de conversion sur les opérations de financement intragroupe & long
terme pouvant étre considérées comme faisant partie de I'investissement net dans une filiale étrangére et les écarts de
conversion sur les emprunts en monnaies étrangéres qui constituent totalement ou pour partie une couverture de
I’investissement net dans une entité étrangére (conformément aux dispositions d’IAS 39), sont comptabilisés directement
parmi les. autres éléments du résultat global en « Variations des écarts de conversion» jusqu'a la sortic de
I'investissement net.

1.2.6.Opérations et comptes réciproques

Les soldes au 31 décembre des comptes de créances et de dettes entre sociétés du Groupe, les charges et les produits
réciproques entre sociétés du Groupe 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 & des
sociétés du Groupe, marges internes sont éliminés en tenant compte de leur effet sur le résultat et I'impdt différe.

1.2.7.Engagements de rachat de minoritaires

Le Groupe a consenti & des actionnaires minoritaires de certaines de ses filiales consolidées par intégration globale des
engagements de rachat de leurs participations. Ces engagements de rachat correspondent pour le Groupe & des
engagements optionnels (options de vente).

Lors de la comptabilisation initiale et conformément aux dispositions prévues par la norme IAS 32, le Groupe enregistre
un passif au titre des options de vente vendues aux actionnaires minoritaires des entités consolidées par intégration
globale. Le passif est comptabilisé initialement pour la valeur actuelle du prix d’exercice de I'option de vente puis ré-
estimé lors des arrétés ultérieurs en tenant compte de I'évolution de la valeur de I’engagement.

Pour les acquisitions avec prise de contrdle réalisées avant le 17 janvier 2010, la contrepartie de ce passif est enregistrée
en diminution des intéréts minoritaires et pour le solde en goodwill en cours. Lors des exercices ultérieurs, I’effet de dés-
actualisation et la variation de la valeur de ’engagement sont comptabilisés par ajustement du montant du goodwill.

A P’échéance de I'engagement, si le rachat n’est pas effectué, les écritures antéricurement comptabilisées sont contre-

passées ; si le rachat est effectué, le montant constaté en autres passifs courants ou non courants est soldé par contrepartie
du décaissement lié au rachat de la participation minoritaire et le goodwill en cours est reclassé en goodwill.

Ipsos
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Pour les acquisitions avec prise de contrdle réalisées a partir du 1 janvier 2010, et en application des normes IFRS 3
révisée et IAS 27 amendée, la contrepartie de ce passif est enregistrée en déduction des capitaux propres hors-groupe &
hauteur de la valeur comptable des intéréts minoritaires concernés, et en déduction des capitaux propres part du Groupe
pour "excédent éventuel. La dette est réévaluée & chaque cléture a la valeur actuelle de remboursement, ¢’est-a-dire a la
valeur actuelle du prix d’exercice de 1'option de vente.

Jusqu'au 31 décembre 2012, toute variation de valeur était comptabilisée en capitaux propres. A compter de I’exercice
2013, le Groupe LT Participations a décidé de comptabiliser toutes les variations de valeur des engagements de rachat de
minoritaires et I'effet de désactualisation dans le poste « autres charges et produits non courants » du compte de résultat
ainsi que le permet la norme IAS 39.

Conformément a IAS 27, la quote-part du résultat ou de variations de capitaux propres attribuée a la société mére et aux
intéréts minoritaires est déterminée sur la base des pourcentages de participation actuels et ne refléte pas la participation
complémentaire potentielle représentée par I'engagement de rachat.

1.2.8. Goodwills et regroupement d’entreprise

Les regroupements d’entreprise intervenus aprés le ler janvier 2010 sont comptabilisés suivant la méthode de
I'acquisition, conformément & IFRS 3 révisée « Regroupements d'entreprises ». Les actifs identifiables acquis et les
passifs et passifs éventuels repris sont comptabilisés & leur juste valeur en date d’acquisition, sous réserve qu’ils
respectent les critéres de comptabilisation d’IFRS 3 révisée.

Le goodwill qui représente I’excédent du cofit d’acquisition sur la quote-part du Groupe dans la juste valeur de ces actifs,
passifs et passifs éventuels de ’entreprise acquise 2 la date d’acquisition est comptabilisé & I'actif du bilan sous la
rubrique « Goodwills ». Le goodwill se rapportant & I’acquisition d’entreprises associées est inclus dans la valeur des
titres mis en équivalence. Il correspond essentiellement & des éléments non identifiables tels que le savoir faire et
I’expertise-métier des équipes. Les goodwills négatifs sont enregistrés immédiatement en résultat.

Les goodwills sont alloués aux Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) pour les besoins des tests de dépréciation, Le
goodwill est affecté aux UGT susceptibles de bénéficier des synergies du regroupement d’entreprises et représentant au
sein du Groupe le niveau le plus bas auquel le goodwill est suivi pour des besoins de gestion interne.

Une UGT se définit comme le plus petit groupe identifiable d’actifs qui génére des entrées de trésorerie largement
indépendantes des entrées de trésorerie générées par d’autres actifs ou groupes d’actifs. Les UGT correspondent aux
zones géographiques dans lesquelles le Groupe exerce ses activités.

Les goodwills sont enregistrés dans la devise fonctionnelle de I’entité acquise.
Les frais d’acquisition sont comptabilisés immédiatement en charges lorsqu’ils sont encourus.

Lors de chaque acquisition, le Groupe peut opter pour la comptabilisation d’un goodwill dit « complet », ¢’est d-dire que
ce demier est calculé en prenant en compte la juste valeur des intéréts minoritaires en date d’acquisition, et non pas
uniquement leur quote-part dans la juste valeur des actifs et passifs de ’entité acquise.

Les goodwills ne sont pas amortis et font I’objet d'un test de dépréciation au minimum une fois par an par comparaison
de leurs valeurs comptables et de leurs valeurs recouvrables a la date de clSture sur la base des projections de flux de
trésorerie basées sur les données budgétaires couvrant une période de quatre ans. La fréquence du test peut étre plus
courte si des événements ou circonstances indiquent que la valeur comptable n’est pas recouvrable. De tels événements
ou circonstances incluent mais ne se limitent pas & :

- Un écart significatif de la performance économique de I’actif en comparaison avec le budget ;

- Une dégradation significative de 1’environnement économique de I’actif ;

- Laperte d’un client majeur ;

- La croissance significative des taux d’intéréts.

Les modalités des tests de dépréciation sont décrites en Note 1.2.15 consacrée aux dépréciations d’actifs. En cas de perte
de valeur, la dépréciation enregistrée au compte de résultat est irréversible.

Pour les acquisitions réalisées & compter du 1% janvier 2010 et en application d’IFRS3 révisée, tout ajustement de prix
potentiel est estimé & sa juste valeur en date d'acquisition et cette évaluation initiale ne peut étre ajustée ultérieurement en
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contrepartie du goodwill qu'en cas de nouvelles informations liées & des faits et circonstances existant a4 la date
d’acquisition et dans la mesure ol I’évaluation était encore présentée comme provisoire (période d’évaluation limitée a
12 mois) ; tout ajustement ultérieur ne répondant pas & ces critéres est comptabilisé en résultat du Groupe en contrepartie
d’une dette ou d’une créance.

Pour les acquisitions réalisées antérieurement au 1¥ janvier 2010 et pour lesquelles I’ancienne norme IFRS 3 continue de
s’appliquer, toutes les variations de dettes sur acquisitions (variation de prix différés ou d’earn-out) restent
comptabilisées en contrepartie du goodwill, sans impact sur le résultat du Groupe.

La norme IAS 27 révisée a modifié la comptabilisation des transactions concernant les intéréts minoritaires, dont les
variations, en I’absence de changement de contréle, sont désormais comptabilisées en capitaux propres. Notamment, lors
d’une acquisition complémentaire de titres d’une entité déja controlée par le Groupe, I'écart entre le prix d'acquisition
des titres et la quote-part complémentaire des capitaux propres consolidés acquise est enregistré en capitaux propres —
part du Groupe. La valeur consolidée des actifs et passifs identifiables de I’entité (y compris le goodwill) reste inchangée.

1.2.9.Autres immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles acquises séparément figurent au bilan & leur coiit d’acquisition, diminué du cumul des
amortissements et des pertes de valeur.
Les immobilisations incorporelles acquises dans le cadre d’un regroupement d’entreprise sont enregistrées pour leur juste
valeur a la date d’acquisition, séparément du goodwill si elles remplissent I'une des deux conditions suivantes :

- elles sont identifiables, c'est-a-dire qu’elles résultent de droits légaux ou contractuels ;

- elles sont séparables de 1’entité acquise.

Les immobilisations incorporelles sont constituées essentiellement de marques, de relations contractuelles avec les
clients, de logiciels, de frais de développement et des panels.

1.2.10. Mﬁrques et relations contractuelles avec les clients

Dans le cadre des regroupements d’entreprise, aucune valeur n’est allouée aux marques rachetées qui sont considérées
comme des enseignes sans valeur intrinsdque, sauf si la marque a une notoriété suffisante permettant au groupe de
maintenir une position de leader sur un marché et de générer des profits sur une longue période.

Les marques reconnues dans le cadre des regroupements d’entreprise sont considérées comme & durée de vie indéfinie et
ne sont pas amorties. Elles font I'objet d’un test de dépréciation sur une base annuelle qui consiste 4 comparer leur valeur
recouvrable et leur valeur comptable. Les pertes de valeur sont comptabilisées au compte de résultat.

Conformément 4 la norme IFRS 3 révisée, des relations contractuelles avec les clients sont comptabilisées séparément du
goodwill dans le cadre d'un regroupement d’entreprise, dés lors que ’entreprise acquise a un volume d’affaires régulier
avec des clients identifiés, Les relations contractuelles avec les clients sont évaluées selon la méthode de I « Excess
Earnings » qui prend en compte les flux de trésorerie futurs actualisés générés par les clients. Les paramétres utilisés sont
cohérents avec ceux utilisés pour I’évaluation des goodwills.

Les relations contractuelles avec les clients, dont la durée d'utilité est déterminable, sont amorties sur leur durée
d’utilisation, qui a été évaluée généralement entre 13 et 17 ans. Elles font I'objet d’un test de dépréciation en cas d’indice
de perte de valeur. s

1.2.11. Logiciels et frais de développement

Les frais de recherche sont comptabilisés en charges lorsqu’ils sont encourus. Les dépenses de développement sur un
projet individuel sont activées quand la faisabilité du projet et sa rentabilité peuvent raisonnablement étre considérées
comme assurées,

En application de cette norme, les frais de développement sont immobilisés comme des actif$ incorporels dés lors que le
Groupe peut démontrer :

- son intention d’achever cet actif et sa capacité & I'utiliser ou & le vendre ;

- sa capacité financiére et technique de mener le projet de développement & son terme ;
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- la disponibilité des ressources pour mener le projet & son terme ;

- qu'il est probable que des avantages économiques futurs attribuables aux dépenses de développement iront
au Groupe ;

- etque le coiit de cet actif peut étre évalué de fagon fiable.

Les logiciels immobilisés comprennent des logiciels & usage interne ainsi que des logiciels a usage commercial, évalués
soit & leur cofit d’acquisition (achat externe), soit & leur coiit de production (développement interne).

Ces immobilisations incorporelles sont amorties selon le mode linéaire sur des périodes qui correspondent & leur durée
d’utilité prévue, a savoir :
- pour les logiciels : 3 ans ;
- pour les frais de développement, selon la durée économique déterminée pour chaque projet de
développement spécifique.

1.2.12, Panels

Des régles spécifiques sont appliquées par le Groupe dans le cas des panels : ils désignent les échantillons représentatifs
d’individus ou de professionnels interrogés régulidrement sur des variables identiques et qui sont appréhendées par le
Groupe suivant leur nature :

- Panel on-line : panel principalement interrogé par ordinateur ;
- Panel off-line : panel principalement interrogé par courrier ou par téléphone.

Les coiits occasionnés par la création et 'amélioration des panels off-line sont comptabilisés en tant qu’actifs et amortis
sur la durée de vie estimée des panélistes, & savoir 3 ans,

Les collts générés par la création et I’augmentation de la taille des panels on-line (achat de fichiers, scanning, recrutement
des panélisies) font I'objet d'une activation. Dans la mesure oll ces panels ne sont pas caractérisés par une durée d’utilité
déterminée, en particulier pas d’obsolescence, les panels on-line ne sont pas amortis, mais sont soumis & un test de

" dépréciation au moins une fois par an et chaque fois qu’il existe un indice indiquant que ces actifs incorporels ont pu
perdre de la valeur.

Les dépenses de maintenance requises ultérieurement sur ces deux types de panels sont inscrites en charges compte tenu
de la nature spécifique de ces incorporels et de la difficulté de les dissocier des dépenses engagées pour maintenir ou
développer I’activité intrinséque de la société,

1.2.13. Immobilisations corporelles

. Conformément & la norme IAS 16 - Immobilisations corporelles, les immobilisations corporelles sont inscrites au bilan &
leur valeur d’acquisition ou & leur coiit de revient, diminué des amortissements et de toute perte de valeur identifiée.

Les immobilisations corporelles sont composées d’agencements et d’installations, de matériel de bureau et informatique,
de mobilier de bureau et de matériel de transport.

Certains éléments de I'actif font 1'objet de contrat de location dont LT Participations est preneur. Ces éléments entrent
donc dans le champ d'application de la norme IAS 17 relative aux contrats de location.

Selon cette norme, les contrats de location ayant pour effet de transférer substantiellement au preneur tous les risques et
avantages inhérents a la propriété du bien sont qualifiés de contrats de location financement.

La valeur des immobilisations faisant ’objet d’un contrat qualifié de contrat de location financement est inscrite a 1’actif.
Ces immobilisations sont amorties selon la méthode indiquée ci-dessous. La dette financiére correspondante figure au
passif du bilan,

Les contrats de location autres que les contrats de location financement sont des contrats de location simple.

Les charges locatives encourues au titre des contrats de location simple sont étalées linéairement sur la durée du contrat
de location.

Les amortissements sont calcuiés suivant le mode linéaire sur la base des durées d’utilisation estimées :
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- agencements et installations : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité (10 ans),

- matériel de bureau et informatique : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité (de 3
a 5 ans),

- mobilier de bureau : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité (de 9 ou 10 ans),

- matériel de transport : période la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité (5 ans).

1.2.14. Coiits d’emprunt

Les cofits d’emprunt sont commeilisés en charge de I'exercice au cours duquel ils sont encourus et figurent dans le
compte de résultat en «charges de financement».

1.2.15. Dépréciation des actifs immobilisés

Selon la norme IAS 36 « Dépréciation d’actifs », des tests de dépréciation sont pratiqués pour les actifs immobilisés
corporels et incorporels dés lors qu'un indice de perte potentielle de valeur existe, et au moins une fois par an, s’agissant
d’actifs incorporels & durée de vie indéterminée (panels on-line) et des goodwills,

Lorsque la valeur nette comptable de ces actifs devient supérieure & la valeur recouvrable, une dépréciation est *
enregistrée, du montant de la différence. La dépréciation, imputée en priorité le cas échéant sur le goodwill, est
comptabilisée dans une rubrique spécifique du compte de résultat. Les dépréciations éventuellement constatées sur les
goodwills ne pourront pas étre reprises ultérieurement.

Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau du plus petit groupe d'unités génératrices de trésorerie auxquelles les
actifs peuvent étre raisonnablement affectés. Au 31 décembre 2013, pour les besoins des tests de dépréciation, les
goodwills sont affectés aux unités génératrices de trésoreric ou groupes d’unités génératrices de trésorerie suivants :
Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe Centrale et de I'Est, Amérique du Nord, Amérique latine, Asie-Pacifique,
Moyen-Orient et Afrique sub-saharienne. L'unité génératrice de trésorerie Afrique sub-saharienne a été créée en 2012.

La valeur recouvrable est définie comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur de ’actif, nette des coilts de cession
et sa valeur d'utilité :

- La juste valeur est le montant qui peut étre obtenu de la vente d’un actif lors d’une transaction réalisée dans des
conditions de concurrence normale et est déterminée par référence au prix résultant d’un accord de vente irrévocable, &
défaut, au prix constaté sur le marché des études lors de transactions récentes ;

- La valeur d"utilité est fondée sur les flux de trésorerie futurs actualisés qui seront générés par ces actifs. Les estimations
sont réalisées sur la base de données prévisionnelles provenant de budgets et plans établis par la direction du Groupe. Le
taux d’actualisation retenu intégre le taux de rendement attendu par un investisseur et la prime de risque propre a
I’activité du Groupe, du pays ou de la région concernée. Le taux de croissance a I'infini retenu dépend des secteurs
géographiques.

Les UGT utilisées pour les besoins des tests de dépréciation. ne sont pas plus grandes que les secteurs opérationnels
déterminés selon IFRS 8 — Secteurs opérationnels.

1.2.16. Autres actifs financiers non courants

Les actifs financiers sont initialement comptabilisés au cofit qui correspond & la juste valeur du prix payé et qui inclut les
collts d’acquisition liés. Aprés la comptabilisation initiale, les actifs financiers analysés comme « disponibles & la vente »
sont évalués 2 la juste valeur. Les pertes ou gains latents par rapport au prix d’acquisition sont enregistrés dans les
capitaux propres jusqu'a la date de cession. Cependant, en cas de dépréciation jugée définitive, le montant correspondant
a la perte de valeur est transféré des capitaux propres en résultat, la valeur netie comptable de la participation aprés
dépréciation se substituant au prix d’acquisition.

Pour les actifs financiers cotés sur un marché réglementé, la juste valeur correspond au cours de cldture. Pour les actifs
financiers non cotés, la juste valeur fait I’objet d’une estimation. Le Groupe évalue en dernier ressort les actifs financiers
& leur cofit historique déduction faite de toute perte de valeur éventuelle dans le cas ou la juste valeur ne peut étre estimée
de maniére fiable par une technique d’évaluation.
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1.2.17. Actions propres

Les actions de LT Participations détenues par le Groupe au comptant et & terme sont comptabilisées en déduction des
capitaux propres consolidés, & leur coilt d’acquisition. En cas de cession, le produit de la cession est inscrit directement
en capitaux propres pour son montant net d’impét de sorte que les éventuelles plus ou moins-values de cession n'affectent
pas le résultat de l'exercice. Les ventes d'actions propres sont comptabilisées selon la méthode du colit moyen pondéré.

1.2.18. Distinction éléments courants / éléments non courants

En application de la norme IAS 1 « Présentation des états financiers », une distinction doit étre obligatoirement opérée
entre les éléments courants et non courants dans le bilan établi conformément aux IFRS, Les actifs et passifs ayant une
maturité inférieure & 12 mois 2 la date de cldture sont en conséquence classés en courant, y compris la part & court terme
des dettes financiéres a long terme, les autres actifs et passifs étant classés en non-courant,

Tous les actifs et passifs d'imp6ts différés sont présentés sur une ligne spécifique  I’actif et au passif du bilan, parmi les
éléments non courants,

1.2.19. Créances

Les créances sont valorisées & leur juste valeur. Une provision pour dépréciation est constituée lorsqu’il existe un
indicateur objectif de ’incapacité du Groupe & recouvrer I'intégralité des montants dus, aprés analyse menée dans le
cadre du processus de recouvrement des créances. Des difficultés financiéres importantes rencontrées par le débiteur, la
probabilité d’une faillite ou d'une restructuration financiére du débiteur et une défaillance ou un défaut de paiement
constituent des indicateurs de dépréciation d’une créance. Le montant de la provision est comptabilisé au compte de
résultat en « autres produits et charges opérationnels »,

1.2.20. Instruments financiers

Les principes d’évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont édictés par la norme IAS 39
« Instruments financiers : comptabilisation et évaluation ». Les informations & fournir et les principes de présentation
sont édictés par la norme IAS 32 "Instruments financiers : Informations & fournir et présentation”. Le Groupe a décidé
d'appliquer ces normes dés le ler janvier 2004,

Les actifs et les passifs font I’objet d’une comptabilisation dans le bilan lorsque, et seulement lorsque, le Groupe devient
partie aux dispositions contractuelles de I'instrument.

- Emprunts

Le jour de leur mise en place, les emprunts sont comptabilisés a la juste-valeur de la contrepartie donnée, qui correspond
normalement & la trésorerie regue, nette des frais d'émission connexes. Par la suite et en l'absence d'une relation de
couverture, les emprunts sont évalués au coilit amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif (TIE). Les primes
de remboursement et frais d’émission sont ainsi pris en résultat de fagon étalée (actuarielle) via la méthode du TIE.

- Instruments dérivés

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan a leur valeur de marché 4 la date de clture. Lorsque des prix cotés
sur un marché actif sont disponibles, la valeur de marché retenue est le prix coté (par exemple futures et options sur
marchés organisés). La valorisation des dérivés de gré a gré traités sur des marchés actifs est établie par référence & des
modéles communément admis et & des prix de marché cotés d'instruments ou de sous-jacents similaires. Les instruments
traités sur des marchés inactifs sont valorisés selon des modéles communément utilisés et par référence & des paramétres -
directement observables; cette valeur est confirmée dans le cas d'instruments complexes par des cotations d'instruments
financiers tiers. Les instruments dérivés dont la maturité est supérieure & douze mois sont présentés en actifs et passifs
non courants, Les variations de juste valeur des instruments dérivés qui ne sont pas qualifiés de couverture, sont
comptabilisées par le compte de résultat. ‘

-  Trésorerie

La ligne « Trésorerie » inclut les fonds de caisse, les soldes bancaires ainsi que les placements & court terme dans des
instruments monétaires. Ces placements sont disponibles & tout moment pour leur montant nominal et le risque de
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changement de valeur est négligeable. Les équivalents de trésorerie sont évalués a leur valeur de marché a la date de
cléture. Les variations de valeur sont enregistrées en « produits financiers ».

1.2.21. Provisions

Conformément & Ia norme IAS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels », les provisions font I’objet d’une
comptabilisation lorsque, & la cloture de I'exercice, le Groupe a une obligation a I’égard d’un tiers qui résulte
d’événements passés et dont il est probable qu’elle provoquera une sortie de ressources pour éteindre 1’obligation et que
le montant peut étre évalué de maniére fiable.

Cette obligation peut étre d’ordre légal, réglementaire ou contractuel.

Ces provisions sont estimées selon leur nature en tenant compte des hypothéses les plus probables. Si I’effet de la valeur
temps est significatif, les provisions sont déterminées en actualisant les flux futurs de trésorerie attendus & un taux
d’actualisation avant imp&t qui refidte les appréciations actuelles par le marché de la valeur temps de I'argent. Lorsque la
provision est actualisée, I’augmentation de la provision liée & Iécoulement du temps est comptabilisée comme un coft
d’emprunt en charges financiéres.

Les provisions sont incluses en passifs non courants pour la part & long terme et en passifs courants pour la part & court
terme.

Si aucune estimation fiable du montant de I’obligation ne peut étre effectuée, aucune provision n’est comptabilisée et une
information est donnée en annexe.

1.2.22. Avantages du personnel

Le Groupe offre A ses salariés des régimes de retraite qui sont fonction des réglementations et usages en vigueur dans les
pays d’exercice de I'activité.

Les avantages procurés par ces régimes relévent de deux catégories : i cotisations définies et & prestations définies.

Pour les régimes A cotisations définies, le Groupe n'a pas d'autre obligation que le paiement de primes versées & des
organismes extérieurs : la charge qui correspond & ces primes versées est prise en compte dans le résultat de I’exercice en
« charges de personnel », aucun passif n’est inscrit au bilan, le Groupe n’étant pas engagé au-dela des cotisations versées.

Pour les régimes & prestations définies, les estimations des obligations du Groupe sont calculées, conformément & la
norme IAS 19 « Avantages du personnel », 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 pour un maintien au sein
du Groupe jusqu’an départ a la retraite, le niveau de rémunération future, I'espérance de vie et la rotation du personnel.
L’obligation est actualisée en utilisant un taux d’actualisation approprié pour chacun des pays concernés.

L’application de 'amendement IAS 19 & compter du 1% janvier 2013 supprime notamment la possibilité, retenue par le
Groupe, d’appliquer la méthode du corridor. Ceci conduit & comptabiliser immédiatement I'ensemble des écarts
actuariels en autres éléments du résultat global en capitaux propres et des coiits des services passés au passif du bilan (cf.
note 5.11-Engagements de retraites et assimilés). Les variations d’écarts actuariels sont systématiquement enregistrées en
autres éléments du résultat global comptabilisés dans les capitaux propres, et le coiit des services passés est intégralement
enregistré en résultat de la période. Cet amendement fixe également un taux de rendement des actifs financiers
correspondant au taux d’actualisation utilisé pour calculer I'engagement net.

1.2.23. Paiements fondés sur des actions

Afin d’associer ses salariés au succés de I’entreprise et a la création de valeur pour I’actionnaire, LT Participations a pour
politique de mettre en place des plans d’options ainsi que des plans dattribution gratuite d’actions.

Conformément A la norme IFRS 2 - Paiement fondé sur des actions, les services regus qui sont rémunérés par les plans

d’options d’achat ou de souscription d’actions sont comptabilisés en charges de personnel, en contrepartie d’une
augmentation des capitaux propres, sur la période d’acquisition des droits. La charge comptabilisée au titre de chaque



t

Comptes consolidés du groupe LT Participations au 31 décembre 2013 Page 19/61

période correspond & la juste valeur des biens et des services regus évaluée selon la formule de « Black & Scholes » & Ia
date d’octroi.

Sont pris en compte tous les plans de souscription accordés aprés le 7 novembre 2002 et qui ne sont pas acquis a la date
d’ouverture de la période.

Pour les plans d'attribution gratuite d’actions, la juste valeur de l'avantage octroyé est évaluée sur la base du cours de
Vaction & la date d'attribution ajusté de toutes les conditions spécifiques susceptibles d'avoir une incidence sur la juste
valeur (exemple : dividende).

1.2.24. Impdts différés

Les impdts différés sont comptabilisés en utilisant la méthode bilancielle du report variable, pour toutes les différences
temporelles existant 4 la date de la clture entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur comptable au bilan.

Des passifs d’impét différé sont, de fagon générale, comptabilisés pour toutes les différences temporelles imposables sauf
quand le passif d’impdt différé résulte de la comptabilisation initiale d’un actif ou d'un passif dans une opération qui
n’est pas un regroupement d’entreprises et qui, & la date de I'opération, n’affecte ni le bénéfice comptable, ni le bénéfice
ou la perte imposable.

Des actifs d’impét différé sont comptabilisés pour toutes différences temporelles déductibles dans la mesure ol il est
probable qu’un bénéfice imposable sera disponible, sur lequel ces différences temporelles pourront étre imputées.

La valeur comptable des actifs d’imp6t différé est revue a la clture de chaque exercice et, le cas échéant, réévaluée ou
réduite, pour tenir compte de perspectives plus ou moins favorables de réalisation d'un bénéfice imposable disponible
permettant [ utilisation de ces actifs d’imp6t différé. Pour apprécier la probabilité de réalisation d’un bénéfice imposable
disponible, il est notamment tenu compte de I'historique des résultats des exercices précédents, des prévisions de
résultats futurs, des éléments non récurrents qui ne seraient pas susceptibles de se renouveler & ’avenir et de la stratégie
fiscale. De ce fait, I’évaluation de la capacité du Groupe & utiliser ses déficits reportables repose sur une part de jugement
importante. Si les résultats futurs s’avéraient sensiblement différents de ceux anticipés, le Groupe serait alors dans
I’obligation de revoir & la hausse ou & Ia baisse la valeur comptable des actifs d’impdt différé, ce qui pourrait avoir un
effet significatif sur le bilan et le résultat du groupe.

Les actifs et les passifs d'imp6t différés sont compensés s’il existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les
actifs et passifs exigibles, et que ces impdts différés concernent la méme entité imposable et la méme autorité fiscale. Les
actifs et les passifs d’imp6t différés ne sont pas actualisés.

Les économies d’imp6t résultant de la déductibilité fiscale des goodwills dans certains pays (Etats-Unis notamment)
générent des différences temporelles donnant lieu & la comptabilisation d’impots différés passifs,

Les actifs et passifs d’imp6t différé sont évalués au taux d’imp6t dont I’application est attendue sur I’exercice au cours
duquel 1'actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d’impbdt (et réglementations fiscales) qui ont été adoptés
ou quasi adoptés & la date de la cldture.

Les impdts différés sont débités ou crédités au compte de résultat sauf quand ils sont relatifs & des éléments reconnus
directement en autres éléments du résultat global ou en capitaux propres.

1.2.25. Reconnaissance du chiffre d’affaires
Le chiffre d’affaires est reconnu selon la méthode de ’avancement. Le degré d’avancement est déterminé d’une maniére
générale sur une base linéaire sur la période comprise entre la date d’obtention de P'accord du client et la date de

présentation des conclusions de I’étude,

Si la méthode linéaire ne refléte pas le pourcentage d’avancement de 1'étude a la date de clbture, d’autres méthodes
peuvent étre retenues pour estimer I'avancement en fonction des spécificités de I'étude considérée.

Le montant des produits est évalué & la juste valeur de la contrepartie regue ou & recevoir en prenant en compte le
montant des remises, rabais et ristournes accordés par I’entreprise.
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1.2.26. Définition de la marge brute

La marge brute correspond au chiffre d’affaires duquel sont déduits les cofits directs, autrement dit les coflts externes
variables encourus pour la collecte des données (biens et services fournis par des prestataires externes, rémunérations des
personnels temporaires payés  la tiche ou au temps passé, sous-traitants pour les travaux sur le terrain).

1.2.27. Définition de la marge opérationnelle

La marge opérationnelle refléte la marge liée aux opérations courantes. Elle comprend la marge brute, les charges
administratives et commerciales, le cofit des pensions et des retraites, le coilt des rémunérations en actions.

Les dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles sont incluses dans les charges opérationnelies et
figurent dans le poste «charges générales d’exploitation » du compte de résultat, & 'exception des dotations aux
amortissements des incorporels liés aux acquisitions (notamment les relations clients).

1.2.28. Définition des autres produits et charges non courants

Les autres produits et charges non courants comprennent les éléments constitutifs du résultat qui en raison de leur nature,
de leur montant ou fréquence ne peuvent étre considérés comme faisant partie de la marge opérationnelle du Groupe tels
que des cofits de restructuration exceptionnels et des autres produits et charges non courants, correspondant a des
événements majeurs, trés limités et inhabituels.

1.2.29. Définition de Pimpact net des réestimations liées a la transaction Synovate post délai
d’affectation

Ce poste du compte de résultat inclut les réestimations de justes valeurs des actifs et passifs liés & la transaction Synovate
intervenus au-dela de la période d’allocation définitive du goodwill, qui auraient été constatées par contrepartie du
goodwill si elles étaient intervenues dans le délai d’affectation de 12 mois prévu par IFRS3 révisée. La présentation sur
une base nette a été retenue par la société s'agissant d’ajustements d’actifs et de passifs qui ont tous pour origine
'opération d'acquisition de Synovate.

1.2.30. Définition des charges de financement
Le cofit du financement inclut les charges d’intéréts sur les dettes financiéres, les variations de juste valeur des
instruments financiers de taux et les produits financiers liés & la gestion courante de la trésorerie. Les charges d’intéréts
sont reconnues selon la méthode du taux d'intérét effectif qui consiste en un étalement actuariel des intéréts et des cofits
de transaction sur la durée de I'emprunt.

1.2.31. Définition des autres charges et produits financiers
Les autres produits et charges financiers comprennent les produits et charges financiers & I’exception de la charge de
financement.

1.2.32. Résultat par action
Le Groupe présente un résultat par action de base, un résultat par action dilué et un résultat net ajusté par action.
Le résultat par action de base est calculé en divisant le résultat net part du Groupe par le nombre moyen pondéré

d’actions en circulation durant I’exercice, sous déduction des actions LT Participations auto-détenues inscrites en
diminution des capitaux propres consolidés.

Ipsos
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Le nombre d'actions retenu pour le calcul du résultat dilué par action correspond au nombre d'actions retenu pour le
résultat par action de base, majoré du nombre d'actions qui résulteraient de la levée durant 'exercice des options de
souscription existantes.

Le résultat dilué par action est calculé selon la méthode du rachat d'actions, avec prise en compte du cours de l'action & la
date de cloture de chaque arrété. En conséquence du cours retenu, les instruments relutifs sont exclus de ce calcul. Le
prix d'émission total des titres potentiels inclut la juste valeur des services a fournir au Groupe dans le futur dans le cadre
des plans d'options d'achat d’actions, de souscriptions d’actions ou d’attribution gratuite d’actions.

Lorsque le résultat net par action de base est négatif, le résultat net par action dilué est égal au résultat net par action de
base. ‘

Le résultat net ajusté est calculé avant les éléments non monétaires liés & I'TFRS 2 (rémunération en actions), avant
P’amortissement des incorporels liés aux acquisitions (relations clients), avant les impdts différés passifs relatifs aux

goodwills dont 1'amortissement est déductible dans certains pays et avant I'impact net d’impéts et des autres produits et
charges non courants (i.e. & caractére inhabituel et spécifiquement désignés).

2. Evolution du périmétre de consolidation

2.1. Opérations réalisées sur I’exercice 2013

Les principaux mouvements de périmétre de I’exercice 2013 sont résumés dans le tableau ci-aprés :

Varistion

du % des Variation | Date d'entrée/ Packide
Nom de I'entité concernée Nature de I'spération % du % sortie de )

drolts de . rénlisation

d'intéréts périmétre
vote

Ipsos DOM Rachat d'intéréts minoritaires +49,00% | +12,84% Ol+janv-13 France
Ipsos Antilles Rachat d'intéréts minoritaires +54,10% | +12,84% 0l-janv-13 France
Ipsos Océan Indien Rachat d'intéréts minoritaires +28,30% +7,41% 01-janv-13 France
A s D ot Rachat d'intéréts minoritaires +30% | +401% 01-jany-13 Maroc
Ipsos Sro Augmentation des parts de capital détenues +2,20% +0,58% 0f-janv-13 R;;; :ggg:c
Ipsos Tambor Sro Augsesiation d?p‘;:’:‘ﬂ‘f: capital détenues | 5 o000 | 40,58% 0l-janv-13 Slovaquie
Syuovme Mansgmoss Suibey Rachat d'intéréts minoritaires +3,50% | +092% 0l-janv-13 Etats-Unis
Consultor Apoyo Ecuador Acquisition +6540% | +1591% 0l-janv-13 Equateur
Division Motion Picture Group : _ _ T
(OTX US) Cession 2e trimestre 2013 France
Ipsos — Opinion S.A Création d'un joint-venture +30,00% | +7,86% | 3etrimestre 2013 Grice
Ipsos — Herrarte Acquisition +26,00% | +6,81% | 3e trimestre 2013 Salvador
Ipsos Strategic Puls et ses filinles Rachat d'intéréts minoritaires +30,80% | +8,07% 31-déc-13 France
Ipsos Egypt Rachat d'intéréts minoritaires +20% +2,67% 31-déc-13 Egypte

2.2. Acquisition de Synovate

2.2.1. Allocation du prix d’acquisition au 31 décembre 2012

Ipsos a signé le 26 juillet 2011 un accord avec Aegis Group plc en vue d’acquérir 100% du capital de Synovate, &
I’exception de la société Aztec. Cet accord a abouti & une prise de contréle de Synovate le 12 octobre 2011 pour une
valeur de référence de 525 millions de livres sterling sur la base d’une trésorerie et d’un endettement nuls (« cash
free/debt free ») et d'un niveau minimum de besoin en fonds de roulement pour Synovate, sachant que cette valeur de
référence était sujette & des ajustements contractuels pour prendre en compte d’une part, les niveaux réels de trésorerie,
de dette et d’éléments assimilés contractuellement & de la dette, et d’autre part, I’écart entre le niveau réel de besoin en
fonds de roulement & la date du 30 septembre 2011 et le niveau minimum défini dans le contrat.
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L’acquisition de Synovate a été comptabilisée au ler octobre 2011 dans les comptes consolidés du groupe LT
Participations. ‘

L'allocation définitive de 1'écart d’acquisition de Synovate a été finalisée dans les comptes au 31 décembre 2012 , sur
la base des justes valeurs des actifs acquis et passifs repris & la date d'acquisition, et d’une valeur d’acquisition de
Synovate de 416,9 millions de livres sterling (481,1 millions d’euros) se décomposant en 528,8 millions de livres
sterling (soit 615,1 millions d’euros aprés prise en compte des couvertures de change) versés a Aegis Group plc en
numéraire lors de la prise de contrle et d’un ajustement du prix en faveur d’Ipsos de 111,9 millions de livres sterling
(soit 134 millions d’euros) déterminé par Ipsos & partir des comptes de cloture (« completion accounts »} de Synovate.

Aprés finalisation de I'allocation du prix d’acquisition de Synovate, le goodwill s’éléve & 468,4 millions d’euros au
31 décembre 2012,

L'impact de I’acquisition de Synovate sur la situation financiére du Groupe & la date d’acquisition est résumé dans le
tableau suivant :

cn millions d'euros 1 octobre 2011
Actif

Immobilisations corporelles et incorporelles 27,1
Relations contractuelles avec les clients 51,1
Actifs non courants 134
Impdts courants actif 33
Actifs courants 189,8
Trésoreric 24,4
Total actil 309,1
Passif’

Put Options sur intéréts minoritaires

- ComCan 2272
- SMA/MMA 26,5
Dettes bancaires 2
Provision pour retraite 6,2
Provision pour risques fiscaux et sociaux =116
Provision pour loyers onéreux et autres risques 176
Passifs non courants -30,2
Impdts courants passif -5,7
Pessifs courants -169,3
Total passif ~296,4
Juste valeur des actifs nets acquis 12,7
Goodwill 468,4
Valeur d'acquisition 481,1
dont paiement au 12 octobre 2011 615,1
dont ajustement de prix initial post-closing -134

2.2.2. Réestimations post délai d’affectation du goodwill

En application des clauses contractuelles, une créance sur Aegis Group Plc & été comptabilisée en autres actifs
financiers non courants dans les comptes consolidés au 31 décembre 2012, correspondant & ’ajustement du prix
d’acquisition de Synovate en faveur d’Ipsos, déterminé sur la base des comptes de cldture (« completion accounts ») de
Synovate et évalué a 111,9 millions de livres sterling (soit 137,1 millions d’euros au cours de change du 31 décembre

2012).
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Aegis Group Plc avait contesté ces ajustements contractuels de la valeur de référence et I'expert indépendant qui avait été
nommé a rendu son rapport le 12 juillet 2013. Suite & ses conclusions, Aegis a payé & Ipsos, le 19 juillet 2013, un
montant de 15,4 millions d’Euros. Ipsos est en désaccord avec ce calcul et certaines positions de ’expertise mais a
considéré a ce stade que le montant requ correspond & I’ajustement final du prix d’acquisition en relation avec les clauses
d’ajustement post-cldture contractuelles. Intervenant un an et neuf mois aprés la prise de contrble, la variation de 117,6
millions d’Euros du montant de I’ajustement contractuel post-cloture du prix d'acquisition a fait I'objet d'une charge
exceptionnelle dans le compte de résultat. En effet, le délai de 12 mois prévu dans la norme IFRS 3 révisée pour procéder
& I’allocation définitive du goodwill et I’évaluation des justes valeurs des actifs et des passifs de la cible était dépassé.

En paralléle, un certain nombre d’autres ré-estimations des éléments d’actif et de passif de Synovate, mieux connus, ont
eu lieu dans le courant de 1’année 2013, conduisant notamment & des reprises de provisions ou & des baisses de dettes
liées & des engagements de rachat de minoritaires, correspondant a des produits exceptionnels d’un montant total de 46,3
millions d’Euros.

Au total, I'impact net des ré-estimations liées & la transaction Synovate post délai d’affectation se monte & une charge
exceptionnelle de 71,3 millions d’Euros. Ces ajustements comptables sont sans incidence sur les flux de trésorerie
d’Ipsos.

Le tableau ci-aprés résume 1'impact de ces ajustements sur les différents postes de bilan et sur le compte de résultat :
J

en millions d'euros 31 Décembre 2013

Réestimation des postes d’actif

Imsmobilisations corporelles et incorporelles 332
Actifs non courants , 8187
DifTérence d'évaluation de I'ajustement du prix d’acquisition (117 550)
Total variation actif ) (106 042)
Réestimation des postes de passif

Dettes sur engagement de rachat d'intéréts minoritaires (note 1.2.1.3) T 16149
Variation des provisions pour risques et dettes fournisseurs 18 620
‘Total variation passif 34769

Impact net des réestimations liées A la transaction Synovate post délat 1 273)
d’affectation
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2.3. Opérations réalisées sur ’exercice 2012

Les principaux mouvements de périmétre de I'exercice 2012 sont résumés dans le tableau ci-aprés :

z:':;“::: Variation | Date d'entrée/ Pays de

Nom de I'entité concernée Nature de l'opération 4 du% sortie de ¥
droits de dintérs rimd réalisation
vote ntéréts périmétre

Maghreb Data Services Rachat d'intéréts minoritaires +20% +2,67% 30-juin-12 Maroc
Markinor Pty Ltd Rachat d'intéréts minoritaires +25,9% +6,78% 01-nov-12 Afrique du Sud
Consumer Behavior & Insight (CBI) " Acquisition d'actifs +100% +26,19% Ol-janv-12 Vietnam
Synovate Management Analytics Inc Rachat d'intéréts minoritaires +1% +0,26% 30-sept-12 USA

ft

Consunier Behavior & Insight (CBI) : Ipsos a annoncé le 16 décembre 2011 la signature d'un accord en vue de I'acquisition de {'une des

principales sociétés d'études viemamienne Consumer Behavior & Insight (CBI). Cette acquisition a été finalisée au cours de !'exercice
2012. L'activité de CBI a é1é intégrée en 2012 & Synovate Vietnam pour devenir Ipsos Vietnam. Fondée en 1998, CBI propose une offre de
services compléte a ses clients focaux et internationaux, Membre d'ESOMAR, CBI compte aujourd ‘hui 70 salariés dans ses bureaux de IHo

Chi Minh Ville et d "Hanor.
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2.4. Opérations réalisées sur ’exercice 2011
Les mouvements de périmétre de I’exercice 2011 sont résumés dans le tableau ci-aprés :
Variation du
. ' Variation du | Date d'entrée/ sortic Pays de
Nom de I'entité concernée Nature de l'opération % ::sv::':lls % d'Intéréts do périmbtre vEilisaion
Village DATA ® Rachat d'intéréts minoritaires +72% +18,89% 1 jonvier 2011 France
Espaces TV Communication ¥ Rachat d'intéréts minoritaires +72% +18,89% 1 janvier 2011 France
Popcom Rachat d'intéréts minoritaires +50,1% - +13,15% 1 janvier 2011 France
Ipsos TMG ™ Acquisition de branche d'activité +80,5% +13,15% 1 mars 2011 Panama
PT GMS Acquisition +30% +7,87% 1 janvier 2011 Indonésie
Ipsos Apoyo Rachat d'intéréts minoritaires +25% +6,56% 1 janvier 2011 Pérou
Ipsos China Rachat d'intéréts minoritaires +30,73% +8.06% 1 janvier 2011 Chine
Ipsos Thailand Rachat d'intéréts minoritaires +37,57% +9.86% 1 janvier 2011 Thailande
Indica Research Rachat d'intéréts minoritaires +25% +6,56% 1 janvier 2011 Inde
Ipsos Enst Africa Création +60% +15,75% 1 avril 2011 Kenya
Synovate ¥ Acquisition +100% +26,24% 1 octobre 2011 Voir §2.2
Ipsos Qatar Création +95% +12,71% 1 décembre 2011 Qatar
| Ipsos Pakistan Création +70% +9,37% 1 octobre 2011 Pakistan
SGBT Financing Création +100% +26,24% 30 novembre 2011 Luxembourg
Ipsos KSA Rachat d'intéréts minoritaires +25.3% +6,64% 1 janvier 2011 Arbie Sooudite
(1) lIpsos TMG - Le 5 avril 2011, la Société a annoncé la signature d 'un accord pour acquérir les activités de la branche Etudes de TMG ~ The

(2)

Marketing Group, qui opére en Amérique Centrale. TMG, créée en 1998, est basée au Panama et au Guatemala. La branche Etudes de
TMG emploie 60 salariés a lemps plein qui travaillent avec les grands comptes des secteurs Biens de consommation, Biens durables, et
Santé. La Société est dotée d'infrastructures de pointe CATI et CAPI pour la conduite des études quantitatives. Eile est également experte
dans la conduite d 'enquétes qualitatives pour lesquelles elle met en euvre les technologies interactives. Cette activité a contribué a hauteur
de 1,8 millions d'euros au chiffre d ‘affaires du groupe Ipsos en 201 1. ’

Espaces TV Communication et Village Data : La participation du groupe Ipsos dans Espaces TV Communication, et sa filiale Village Data,
a été portée de 28% a 100% sur l'exercice. La société Espaces TV Communication qui étail consolidée par mise en'éguivalence est
consolidée par intégration globale & compter du I*' janvier 2011, Ces sociétés ont contribué @ hauteur de 3,2 millions d'euros au chiffre
d'affaires du groupe Ipsos en 2011,

(3) Synovate : L'acquisition a é1é comptabilisée au I octobre 2011 dans les comptes consolidés du groupe [psos. L'allocation du prix

d'acquisition a été déterminée sur la base de justes valeurs provisoires des actifs acquis et passifs repris a la date d'acquisition. Le montant
du goodwill provisoire et des actifs incorporels liés aux relations contractuelles avec les clients résultant de I'acquisition s 'établissalent
respectivement a 3795 millions d'evros et 35,3 millions d'euros dans les comptes consolidés 2011. L'allocation définitive du prix
d’acquisition de Synovate a été finalisée dans les comples consolidés 2012 (voir §2.2 -Synovate), soil dans les 12 mois de la date
d'acquisition. Synovate a contribué @ hauteur de 186,6 millions d'euros au chiffre d'affaires et 31,2 millions d'euros & la marge
opérationnelle du Groupe Ipsos pour l'exercice 201 1.
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3. Information sectorielle

3.1. Information sectorielle au 31 décembre 2013

cn milliers d'euros gt::: :’ ::;z :': Amérigue Asle Pacifiquc Autres Total

Chiffre d'affaires 781 010 704 524 308 978 -82 108 1712403
dont chiffre d'affaires externe 752 203 675 568 284 630 0 1712 401
dont chiffre d'affaires inter-secleurs 28 807 28956 24 348 -82 108 2
Marge opérationnelle 88 891 - 81515 19 880 -8 271 182015
Dotations aux amortissements -10 683 -9 256 4915 -1 724 -26 578
Actifs sectoriels 852 670 795 855 313 645 -61 406 1 900 764
Passifs sectoriels 250 847 - 143 820 92 390 (136 295) 350 761
::‘;:‘i‘fd:‘“‘“‘s parparsect:incapasele de 7279 4571 1246 4106 17202

(1) les actifs sectoriels sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (v compris goodwill), des créances clients et autres
créances diverses,

3.2. Information sectorielle au 31 décembre 2012

Europe, Moyen

en milliers d'euros Oclent, Afiigue Amérique Asic Pacifique Autres Total

Chiffre d'affnires 797 762 728 113 336949 - (73 303) 1 789 521
dont chiffe d'affaires externe 768 456 709 123 311942 () 1789 521
dont chiffre d'affaires inter-secteurs 29 306 18990 25007 (73 303) 7]
Marge opérationnelle 81985 74 410 23251 (1333) 178 313
Dotations aux amortissements (11 349 (11216) (4 867) (1 643) (29 075)
Actifs sectoriels 792 609 851 649 347752 11324 2003 335
Passifs sectoriels 272 838 144 700 88075 (74 258) 431 356
L’;;F;g:“‘“"““ carporels et incorporels dc In 12775 4492 5314 3638 26219

3.3. Réconciliation des actifs sectoriels avec le total des actifs du Groupe

en milliers d'euros 3171272013 31/12/2012
Actifs sectoriels 1900 764 2003 335
Actifs financiers 24 604 154 555
Actifs d'impbts 55410 55119
Instruments financiers dérivés 2236 7968
Trésorcrie et équivalent de trésorerie 152419 134 965
Total des actifs du Groupe 2135433 2355942

Ipsos
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4. Notes sur le compte de résultat

4.1. Coiits directs

cn milliers d'enros 31/12/2013 317122012
Masse salariale des enguéteurs (123 816) {152 516)
Autres coilts directs (490 803) (489 825)
Total (614 620) (642 342)

4.2. Autres charges et produits opérationnels

Ce poste inclut principalement des résultats de change liés & des transactions commerciales.

4.3. Dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions
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Les dotations aux amortissements des incorporels liés aux acquisitions pour respectivement 4,7 millions d’euros et 4,9
millions d’euros au 31 décembre 2013 et 31 décembre 2012 correspondent principalement aux amortissements des

relations contractuelles avec les clients.

4.4, Autres charges et produits non courants

en milliers d'euros 31/12/2013 31/12/2012
Frais d'ncquisition " (2814) (3022)
Coilts liés au plan de combinaison entre Ipsos et Synovate (15771) (33 133)
Variations des engagements de rachats de minoritaires (voir note

1.2.13) ; ol

Régularisation de taxes locales en Inde B (427)
Régulurisation de taxe professionnelle en France (563) (56)
Tatal (18 205) (36 638)

(1) Doni honoraires liés a l'acquisition de Synovate pour 2,7 millions d'euros en 2013 et 2,7 millions d'euros en 2012,

4.5. Charges et produits financiers

en milliers d'curos 31/12/2013 31/12/2012
Charges d'intéréts sur emprunts et découverts bancaires (32998) (33 168)
Variation de la juste valeur des dérivés 3818 2885
Produits d'intéréts de la inésoreric et des instruments financiers 2248 2650
Charges de flinancement (26 932) (27 634)
Pertes et gains de change (5 100) (1 605)
Autres charges et produits financiers (802) (2193)
Impact changement de méthode Espace TV - -
Autres charges et produits financlers (5902) (3 798)
Total charges et produits financlers nets (Bi 834) (31432) °
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4.6. Impbts courants et différés

En France, Ipsos SA a opté pour le régime de 1’intégration fiscale en vertu d'une adhésion, pour une durée de 5 exercices,
en date du 30 octobre 1997 qui a été reconduite depuis. Ce périmétre d’intégration fiscale regroupe les sociétés
suivantes : Ipsos SA (téte de I'intégration fiscale), Ipsos France, Ipsos Observer, IMS, Synovate France et Espace TV
Communications. Le résultat d'ensemble des sociétés incluses dans ce périmétre fiscal fait 'objet d'une imposition unique
concernant 1"imp6t sur les sociétés.

Par ailleurs, outre la France, le Groupe applique les régimes nationaux optionnels d'intégration ou de consolidation
fiscale en Espagne, au Royaume-Uni, aux Etats-Unis, en Italic et en Australie.

4.6.1. Charge d’impéts courants et différés

en milliers d'euros 31/12/2013 31122012

Impdits courants (25234) (22 701)
Impoits différés (8 264) (4 573)
Impéts sur les résultats (33 498) (27 274)

4.6.2. Evolution des postes du bilan

Conversion
" en milliers d'euros ovoyz013  ComBLe de ‘;‘r‘;"::;': Riglements et variation  31/12/2013
de périmétre

Impdts courants
Actif 16 307 18 865
Passif (10042) (10 295)
Total 6 265 {25 234) - 25132 2407 8 570
Tmpbts différés
Actif 18812 16 545
Passif (101 979) (104 152)
Total (63 167) (B 264) (1 087) - 4912 {67 607)

4.6.3. Rapprochement entre le taux d’impdt en France et le taux d’impét effectif du
Groupe

Le taux de base de I'imp6t sur les sociétés en France est de 33,33%. La loi sur le financement de la sécurité sociale n°99-
1140 du 29 décembre 1999 a instauré une contribution sociale de solidarité égal & 3,3% de I'impdt de base dd. Pour les
sociétés francaises, le taux 1égal d’imposition se trouve ainsi majoré de 1,1% et s’éléve & 34,43%.

La loi de Finances rectificative du 21 décembre 2011 a introduit une contribution exceptionnelle d’impdt sociéié dont le
taux s’élévera & 10,7% en 2013. Cette contribution exceptionnelle est assise sur le taux d’imposition de 33,33% et elle
s'applique aux sociétés ayant un chiffre d’affaires supérieur & 250 millions d’euros en France. Le chiffre d’affaires
d’Ipsos en France étant inférieur & ce seuil, le Groupe n’est pas soumis & cette contribution exceptionnelle.

La taxe additionnelle de 3% sur les dividendes instaurée par la loi de finance 2012 en France est assimilable & de l'impét

sur le résultat et est comptabilisée au compte de résultat & la date de I'approbation de la décision de distribution par
I’ Assemblée générale des actionnaires et est intégrée dans le calcul du taux d’impét projeté.
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Le rapprochement entre le taux 1égal d'imposition en France et le taux effectif constaté est le suivant :

en milliers d'euros 3112/2013 311272012
Résultat avant impSits 55017 105309
Déduction de la quote-part dans les résultats des entreprises associées (26) 14
Résultat avant impbt des entreprises intégrécs 54991 105323
Impact net des réestimations liées 4 In transaction Synovate post délai d'affectation 71273 0

Résultat avant imp8t des entreprises intégrées (avant Impact net des

réestimations liées @ Ia transaction Synovate post délai d’affectation) 126264 105323
Taux légal d'imposition applicable aux sociétés frangaises 34,43% 3443%
Charge d'impbts théorique (43 473) (36 263)
Impact des différences de taux d'imposition ct contributions spécifiques 8286 7811
Différences permanentes 5119 7627
Utilisation de pertes fiscales non préalablement activées 1405 592
Effet des pertes fiscales de l'exercice non activées (3 520) (4 415)
Autres (117 (2627)
Impét total comptabllisé (33 499) (27 274)
Taux d'impat effectif 26,5% 25,9%
4.6.4. Ventilation du solde net des impots différés

en milliers d'euros 31/12/2013 3122012

Impbts différés sur:

Méthode de reconnaissance des revenus (10 193) (6 639)

Provisions 517 3255

Juste valeur des instruments dérivés (2722) (1 851)

Loyers différés 1516 1434

Goodwill (60 694) (61510)

Immobilisations (dont refations clients) (17398) (21 050}

Provisions pour retraite 3080 2487

Charges & payer au personnel 1343 1 884

Déficils fiscaux 14 451 15767

Différences de change 118 (13)

Actifs financiers non courants . "

Frais d'acquisition . 1048 1416

Autres éléments 1345 1654

Solde net des impts différés actifs et passifs (67 608) (63 166)

Impdts différés actifs 36 544 38 812

Impbts différés passifs (104 152) (101 979)

Solde net des impbts différés ‘ (67 608) (63 167)

W Les déficits fiscaux sur lesquels des impdts différés actifs ont été reconnus seront utilisés dans un horizon de 1 2 5 ans.

Ipsos
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Au 31 décembre, les actifs d'impdts différés sur les déficits reportables non reconnus par le Groupe se ventilent comme
suit :

en milliers d'euros 31122013 3171122012

Déficits reporables entre 1 et 5 ans 6131 4265
Déficits reportables supérieurs & 5 ans 3913 3256
Déficits reporiables indéfiniment 12253 9223

Actifs d'impbis non reconnus sur déficits

reportables 22297 16 744
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4.7. Résultat net par action

Deux types de résultat par action sont présentés au compte de résultat : le résultat de base et le résultat dilué. Le nombre
d’actions retenu découle des calculs suivants

‘Nnmbre moyen pondéré d'actions 3111272013 3111272012
Solde i l'ouverture 59075 59075
Augmentation de capital - -
Réduction de capital - -
Levée d'options - -
Actions propres < 4

Nombre d'actions supplémentaires a créer au titre des instruments dilutifs - -

Nombre d'actions servant au caleul du résultat par action dilué 59075 59 075
Résultat net - part du groupe (en milliers d'euros) 891 15 504
Résultat net part du groupe par action de base (en euros) 15,08 262,45
Résultat net part du groupe par action dilué (en euros) 15,08 262,45

4.8. Dividendes payés

Aucun dividende n'a été versé par LT Participations au cours des 3 derniers exercices et aucun dividende ne sera versé
sur I'exercice 2013,

5. Notes sur I’état de la situation financiére
5.1. Goodwills

5.1.1. Tests de dépréciation des goodwills

Les goodwills sont alloués & des groupes d’unités génératrices de trésorerie (UGT) qui sont les 8 régions ou sous-régions
suivantes : Europe Continentale, Royaume-Uni, Europe Centrale et de 1'Est, Amérique du Nord, Amérique latine, Asie-
Pacifique, Moyen-Orient et Afrique Sub-saharienne. Cette derniére unité génératrice de trésorerie, Afrique Sub-
saharienne, a été créée en 2012,

Les goodwills sont alloués & des unités génératrices de trésorerie (UGT), elles-mémes regroupées dans 1'un des secteurs
opérationnels présentés dans la note 3 Information sectorielle, comme le recommande la norme IFRS 8.

La valeur d’utilité des UGT est déterminée selon la méthode des DCF (« discounted cash-flows) en utilisant :

o Les projections & 4 ans des flux de trésorerie aprés impdts, établies & partir du business plan de ces UGT sur la
période explicite 2014-2017 en excluant les opérations de croissance externe et les restructurations, Ces business
plans sont basés pour I’année 2014 sur les données budgétaires approuvées par le Conseil d’ Administration.

e Au-deld de ces 4 années, la valeur terminale des flux de trésorerie est obtenue en appliquant sur le flux normatif
de fin de période explicite un taux de croissance long terme. Ce taux de croissance long terme est estimé pour
chaque zone géographique. Ce demier reste en dega du taux de croissance moyen & long terme du secteur
d’activité du Groupe.

e L'actualisation des flux de trésorerie est effectuée en utilisant un cofit moyen pondéré du capital (WACC) aprés
impOt déterminé pour chaque UGT.

* Au 31 décembre 2013, sur la base des évaluations internes réalisées, la direction d’Ipsos a conclu que la valeur
recouvrable des goodwills allouée & chaque groupe d'unités génératrices de trésorerie excédait leur valeur comptable.

lpsos



Comptes consolidés du groupe LT Participations au 31 décembre 2013 Page 32/61

Les principales hypothéses utilisées pour les tests de valeur des goodwills alloués & chaque groupe d'unités génératrices
de trésorerie s'établissent comme suit :

2013 2012

Unités génératrices de
. Taux de Taux de c:.:l::a::e .T'“ Valewr +Taux de T de c-r?i::n::e d’:::::ll-

:::T:;:;“ﬂ.l: crolssance ::':_hz'; :‘ i l'infinl ':ﬂ::‘:;l:;' brutedes  croissance ";::“1’;::_’ Alinfiniau  sation

sur 2013 2016 “:;::de Impdt goodwills  sur 2013 2016 d;:'llge luﬂ]:r:
P

Europe Continentale 147 378 2,10% 2.00% 2,00% 8,30% 147219 0,0% 2.0% 20% 8.5%
Royaume-Uni 163 198 3.50% 2,00% 2,00% 8,60% 167 168 09% 20% 2.0% B.8%
pTps e de 89726 9.60%  500%  2.50% 10.90% — 9,5% 5.0% 5% 109%
Amérique Latine 69380  7.80%  S00%  2.80% 11,60% 28 490 9,9% 5.0% 25%  10.8%
Amérique du Nord 455157 330%  300%  2.00% 7,80% 481 960 2.6% 3.0% 2.0% 7.8%
Asic - Pacifique 178391 L70%  600%  2.80% 10,10% 191253 2,0% 5.0% 28%  104%
Moyen-Oricnt 13880  1320% . 600%  2.50% 12,60% 13 888 6.4% 5.0% 25%  126%
Afrique Subsaharicnne 19255 1460%  8.00%  300% 11.10% — 9,9% 8.0% 30%  112%
Sous-total 1 136 365 1202 383

Sensibilité des valeurs d'utilité des goodwills

La sensibilité du résultat du test aux variations des hypothéses retenues pour la détermination fin 2013 de la valeur
d*utilité des goodwills est reflétée dans le tableau ci-dessous :

En milliers Taux - Taux de marge
d'actualisation Taux de crolssance _opérationnelle

Marge du test " (WACC) des flux a Vinfini courant de In

de trésorerie -0,5% valeur terminale

+0,5% -0,5%

Europe Continentale 209 715 180 867 185614 188374
Royaume-Uni 24978 8 002 10910 14 394
Europe Centrale et de I'Est 50554 40 851 42 885 44 846
Amérique Latine 15633 8490 10 031 9375
Amérique du Nord 384236 309 239 320 698 359948
Asie ~ Pacifique 21797 4 469 7655 804]
Moyen-Orient 35227 31896 32707 . 32931
Afrique sub-saharienne 12253 9 506 10 059 10473

e marge du test = valeur d 'utilité - valeur nette comptable

Les baisses des valeurs d’utilité qui seraient consécutives aux simulations ci-dessus prises isolément ne remettraient pas
en cause la valorisation des goodwills au bilan,

5.1.2.Mouvements de I’exercice 2013

Variation des
engagements o
en milliers d'euros 01012013  Augmentations Diminutions ~ derachatde  eneio"9° 31712013
titres de change
minoritaires

Goodwills 1202 383 . -3327 -62 691 1136 365
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5.2. Autres immobilisations incorporelles
Variation de
en silliers d'euros 0101/2013  Augmentations Diminutions Y2¥iationde  périmitrect 5,050,
change autres
mouvements
Marques 1784 4 0 (36) 184 1937
Panels on line 21 567 2271 (620) (1054) (2 183) 19 982
Panels off line 6948 0 0 (354) (628) 5966
Relations contractuelles avec les clients 72 500 0 0 (3 932) 0 68 568
Autres immobilisations incorporelles " 79323 8 837 (4 494) (2 348) 3274 84 591
Valeur brute 182123 11112 (5 114) (7723) 647 181 043
Marques {162} (127) 0 3 (288)
Panels on line {14 202) (1 552) 602 543 2 555 {12053)
Panels off line (5468) 0 0 255 628 (4 584)
Relations contractuelles avec les clients (12 503) (4 586) 0 995 0 (16 094)
Autres immobilisations incorporelles (59 338) (6 714) 4210 | 858 (705} (60 689)
Amortissement et Dépréciation (91 672) (12 978) 4812 3 655 2475 (93 708)
Valeur nette 90 451 (1 866) (302) (4 068) 3122 87 335
Varintion de
en milliers d'euros 01/01/2012 Augmentations Diminutions ¥ariationide périmétre et 311212012
change autres
mouvements
Marques 1120 - - 17 647 1784
Panels on line 18 720 2715 (123) 168 87 21 567
Panels off line 7073 22 - (113) (33) 6948
Relations contractuelles avec les clients 58 432 - - (854) 14922 72 500
Autres immobilisations incorporelles " 80 449 8615 (1 567) (519) (7 656) 79 323
Valeur brute 165 795 11353 {1691) (1301) 7968 182123
Panels on line (12 456) (1 654) 121 (128) (85) (14 202)
Panels off line (5513) (46) - 92 - (5 468)
Relations contractuelles avee les clients (7 751) (4 790} - 151 (112) (12 503)
Autres immobilisations incorporelles (58 319) (7 260) 1 088 456 4536 (59 499)
Amortissement et Dépréciation (84 040) (13 751) 1209 571 4339 (91672)
Valeur nette 81755 (2399) {482) (730) 12 306 90 451

(1) I s'agit essentiellement des logiciels et de frais de recherche et développement, Les coiits de développement activés en 2012 et 2013
s'élévent respectivement @ 2,4 millions d'euros et | million d‘euros pour un budget total de frais de recherche et développement de 42,1
millions d'euros en 2012 et 37,9 millions d'euros en 2013.

5.3. Immobilisations corporelles

Variation de
. Variation de périmdtre et
en milliers d'euros 01/01/2013  Augmentations  Diminutions hange e 31/112/2013

mouvements
Constructions et terrains 7041 29 23) (1027) 974 6993
Autres immobilisations corporelles 186 091 6396 (25 646) (11030) 62 155873
Valeur brute 193 132 6425 (25 669) (12 057) 1036 162 B66
Constructions et terrains (1.241) (390) 1315 219 (4 482) (4 579)
Autres immobilisations corporelles (144 447) (13209 23 557 8429 31537 (122 133)
Amortissement et Dépréciation (145 687) (13 599) 24872 8 648 (945) (126 712)
Valeur nette 47 444 (7 174) 797) {3 409) 91 36154

Ipsos
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Variation de
en milliers d'euros 01/01/2012  Augmentations  Diminutions V“:‘h"_':;‘: de  périmltrect  3u1272012
mouvements
Constructions et terrains 6853 1140 (99) (452) (402) 7041
Autres immobilisations corporelies ! 181955 13743 (6 460) (1227) (1920) 186 091
Valeur brute 188 808 14 883 {6 559) (1679) (2321) 193132
Constructions et terrains (1 540) (206) - 50 455 (1241)
Autres immobilisations corporeiles " {136 968) (14 989) 5735 886 889 (144 447)
Amortissement et Dépréciation (138 508) (15 194) 5735 936 1344 (145 687)
Valeur nette 50 300 G11) (825) (743) O™ 47444

™ voir note 1.2.13 pour la nature des autres immobilisations corporelles.
La valeur nette des immobilisations liées aux contrats de location financement s’éléve & 3,6 millions d’euros au 31 décembre
2013 et 7,9 millions d’euros au 31 décembre 2012.

5.4, Participation dans les entreprises associées

La variation du poste au cours de I'exercice 2013 est la suivante :

en milliers d’euros 31/12/2013 31122012
Valeur brute & l'ouverture 478 493
Quote-part de résultat 27 (14)
Dividendes distribués

Variation de périmétre 267 (1)
Valeur brute & la cléture ‘ 772 478
Contribution sux capitaux propres (résultat inclus) 695 108

Les principaux éléments du bilan et du compte de résultat des sociétés Apeme (Portugal), détenuc a 23%, Ipsos Opinion
SA (Gréce) détenue & 30% et Market Watch (Isracl) détenue & 48%, sont les suivants au 31 décembre :

31/12/2013 31/12/2012
en milliers d'curos Tpsos SO : il Market Wstch Apeme Apeme
Actifs courants 478 i 263 765 888
Actifs non courants 2 214 627 587
Total actifs 480 1477 © 1392 1475
Passifs courants 331 628 706 858
Passifs non courants 300 176 513 509
Total passifs 631 804 1219 1367
Actils nets (151) 673 173 108
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31/12/2013 31/12/2012
cn milliers d'curos Apsoy S? !r i Market Watch Apeme Apeme
Chiffre d'affaires 406 3138 2046 1771
Résuliat d'exploitation (171) 169 118 (62)
Résultat net (175) 131 65 (57)
Pourcentage de détention 30% 48% 25% 25%
Quote-part de résultat dans les entreprises associées (53) 63 17 (14)
5.5. Autres actifs financiers non courants
Variation de
périmétre,
en milliers d'euros 01/01/2013 Augmentations Diminutians reclassements  31/12/2013
ct éeart de
change
Préis 222 324 (141) (47) 358
Autres actifs financiers ! 153 875 3475 (127 920) (5937) 23492
Valeurs brutes 154 097 3799 (128 061) (5 985) 23850
Dépréciation des autres actifs financiers (19) - 1- (18)
Dépréciations ' {19) - 1 (18)
Valcur nette 154077 3799 (128 061) (5984) 23832

(1)
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Au 31 décembre 2012, les autres actifs incluent une créance sur « Aegis Group Ple » correspondant d !'ajustement de prix

de Synovate estimée a sa juste valeur pour un montant de 38,5 miflions d'euros (principal de 37,1 millions d'euros et
- intéréts courus de 1,4 million d'euros). Son classement comptable au 31 décembre 2012 en actifs financiers non courants se
Justifiait par l'absence d'échéance fixée pour son encaissement et répondait aux principes d'IFRS3 révisé tels que décrits au
paragraphe 1.2.8, Cette créance a fait l'objet d'un différend avec Aegis (cf. note 2.2. Acquisition de Synovaie) et
conformément aux dispositions du contrat d'acquisition, un expert indépendant a été nommé le 17 juillet 2012 pour résoudre
le litige, Dans ses conclusions rendues le 11 juillet 2013, 'expert indépendant a évalué ['ajustement du prix de Synovate a
13,1 millions de livres sterling, intéréts courus inclus (soit 15,3 millions d 'euros). Cet ajustement de prix définitif a été payé

par Aegis Group Ple a Ipsos le 19 juillet 2013

5.6. Clients et comptes rattachés

en milliers d'curos 31/12/2013 31122012
Valeur brute 591 419 616 950
Déprécintion (7 486) (10 308)
Valeur nette 583 932 606 642

En 2013, la dotation aux provisions pour dépréciation des clients s’éléve & 0,3 million d’euros et 1a reprise de provision

pour dépréciation des clients a 0,5 million d’euros.
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5.7. Autres actifs courants

en milliers d'euros 31/12/2013 311272012

Avances et acomptes versés 3512 3585
Créances sociales 6056 5723
Créances fiscales 23909 21 300
Charges constatées d'avance 18 046 22271
Autres créances et autres actifs courants 5453 3537
Total 56 977 56 416

Tous les autres actifs courants ont une échéance inférieure &
5.8. Capitaux propres

5.8.1.Capital

1 an.
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Au 31 décembre 2013, le capital social de LT Participations s’éléve & 118 150 euros, se décomposant en 59 075 actions

d’une valeur nominale de 2 euros.

Le nombre d’actions composant le capital social et le portefeuille d’actions propres a évolué comme suit au cours de

I'exercice 2013 :

Nombre de titres
en curos # la cloture de créés pendant remboursés pendant Valeur nominale
V'exercice P'excrclce I'excrcice
Actions ordinaires 774 200 €
Actions & droit de vote double 46 501 - 200€
Actions de préférence 11 800 - 200€

Emission d'actions d'apport -
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5.8.2.Plans d’attribution d’actions
5.8.2.1.  Plans d’options de sonscription d’actions
Le Conseil d’administration d’Ipsos SA a consenti, depuis 1998, des plans d’options de souscription d’actions & prix

unitaire convenu, au bénéfice de certains membres du personnel salarié et de I’ensemble des cadres dirigeants du Groupe.
Les caractéristiques des plans qui restaient en vigueur a I’ouverture de 1'exercice sont les suivantes :

Nombre ; o Nombre
d'ﬂmion 3?‘":: Date limite - Nombre de ;?"T,::‘ doptions  Accordées ‘::";::: Ez‘;:s: Expiréesau  doptions
9 de Jul:mic: de [evée des dexercice | POTSONICS ';’:l.b“é en vigueur  au cours de X A cours de en vigueur
bénéficinires  des options options concemées initialement o Foxspipe l'exercice  l'exercice Penercice o
01/01/2013 31/1272013
10 : P 5 "
2042005 22042009 o 0nnis 1936t 64 000 1072 (1072)
22/0472005__ 22/04/2008 10 32 000 10720 - - (B 576) (2 144) -
Sous-total plan 2005 20 96 000 17m - - (9 648) (2 144) -
129 1545380 1538070 - (4061 - = 497 460
0410972012 B4OIN0IS  (unomnng  2q630 3 5 (40610) i 497
04/09/2012 __ 04/09/2016 27 423990 423950 - (25 620) - . 398370
Sous-Total Plan [PF 2012-2020 156 1969370 1962060 - {66 230) - - 1895830
Total 2065370 1973852 - (66230)  (9648) (2144) 1895830

" Compte tenu de I'augmentation de capital réalisée le 30 septembre 2011 et afin de préserver les titulaires d'options de
souscriptions d'actions, la Direction Générale a décidé d'ajuster le prix d'exercice des options ainsi que leur quantité. Pour
le plan 2005, le nouveau prix d'exercice des options a été fixé & 19,36 euros et la quantité d'options en vigueur ajustée de
1224,

5.8.2.2.  Plans d’attribution gratuite d’actions

Le Conseil d’administration d'Ipsos SA a procédé, chaque année depuis 2006, & la mise en place de plans d'attribution
gratuite d’actions de la Société au bénéfice de résidents frangais et de non-résidents frangais, mandataires sociaux et
salariés du groupe Ipsos. Ces actions ne sont acquises par les bénéficiaires qu’aprés un délai d’acquisition de deux ans, et
& condition que le bénéficiaire soit encore salarié ou mandataire social du groupe Ipsos a cette date. Au terme de cette
période, ces actions restent indisponibles pour les résidents frangais pendant une nouvelle période de deux ans.

Les caractéristiques des plans d’attribution gratuite d’actions qui restaient en vigueur & "ouverture de I’exercice sont les
suivantes :

Nombre Nombre

Date d'allocationaux  *  Nature du Nombre de E::I:::: Date d'“::m Ancontées ‘::nm cl::il: Recitnles | Liebebui d'“.'im“
bénéficiaires plan Personnes  uoaué  ducquision  viguew WO0USde g aucousde  coursde - en vigueur
concemnées initialement s l'exercice L, lexercice  lexercice 3”1;:2 -

01/012013

07/0472011 France 59 4917 07/0472013 46 595 . - - (46595) -
07/0472011 Etranger 507 125928 07/0472013 112 440 = {1860) (5605) (104975) .
27/07/2011 Etranger 2 10100 27/07/2013 - - - . 10100 (10100) -
Sous-Total 2011 Plan 568 185199 159 035 - (1 860) 4495 (161 670) -
05/04/2012 Etranger 837 336920 05/04/72014 331 668 . (23604) 2 . 308064
25/0712012 France i 84 190 25/072014 82 503 - (776) - - 81727
Sous-Total 2012 Plan 59 ° 4n1w 414171 - (24.380) - - 389791
04/0972012 IPF Etranger 129 154 538 04/092014 150 232 - (5 954) = - 144 278
04/092012 IPF Fance 27 42399 04/0972014 40799 - (2562) - - 38237
e e 156 196937 191 031 - (@516 . - 1m25IS
25/0412013 France 7 C 76735 25/0472015 . 76735 (1518) - - 75217
_25/0472013 Etranger 889 337420 25042015 = 337420 (6 304) = = 331116
Sous-Total 2013 Plan 966 414 155 - 414 155 (7 822) - - 406 333

Tolal des plans d'attribution gratulte d'actions 764 237 414155  (42578) 4495 (161670) 978 639
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5.8.3. Analyse de la charge relative aux rémunérations en actions

Conformément & la norme IFRS 2, seuls les plans de rémunération en actions octroyés aprés le 7 novembre 2002 sont
pris en compte pour la détermination de la charge de personnel représentative des options attribuées.

Pour I'évaluation de la charge de personnel représentative des attributions gratuites d’actions, les hypothéses retenues
sont les suivantes '

Date d'allocation par le conseil

d'sdeinistration sus bénéficisires 17/12/2009  08/04/2010  07/04/2081  05/04/2012  25/07/2012  04/09/2012  25/04/2013

Prix de l'action & la date

dattribation 20,6 26,06 35,68 25,76 21,5 2395 26,00

France 18,95 24,64 33,98 - 19,89 20,36 24,34

Juste valeur de l'action Etranger 19,1 24,83 34,24 24,09 - 20,48 24,52
Taux d'intérét sans risque 251% 2,12% 2.99% 0,43% 0,40% 0,40% 0,61%
Dividendes 0;50-0,60 0,50-0,60 0,60-0,62 0,62-0,65 0,62-0,65 0,79-0,82 0,64

Afin d*évaluer 1a charge de personnel représentative des options, le groupe Ipsos utilise le modéle d’évaluation Black &
Scholes, dont les principales hypothéses sont les suivantes :

Date d'allocation par le
consell d'administration 04/09/2012
aux bénéficiaires

Juste valeur de l'option Feagta 4,674,71
Etranger 4,57-4,66
Volatilité implicite de marché 25%

Au cours des exercices 2013 et 2012, la charge comptabilisée au titre des plans d’options et d’attribution gratuite
d’actions s'établit comme suit :

en milliers d'euros 31/12/2013 3122012

Plan d'atiribution gratuite d'actions du 8 avril 2010 - 770
Plan d'attribution gratuite d'actions du 7 avril 2010 682 2612
Plan d'attribution gratuite d'actions du 5 avril 2012 et 25 Juillet 2012 4432 3059
Plan Ipsos Partnership Funds 2020 du 04 Septembre 2012 2550 806
Plan d'attribution gratuite d'actions du 25 avril 2013 3110 -
Total (hors contribution patronale 30%) 10814 7247
Contribution patronale 30% France 507 1149

Total (avec contribution patronale 30%) 11 320 8 396
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5.9. Endettement financier
5.9.1.Endettement financier net

L’endettement financier net, aprés déduction de la trésorerie et équivalents de trésorerie se décompose de la maniére
suivante :

31/12/2013 31/12/2012

Echéance Echéance
en mitliers d'euros

Total inf. & entrelet sup.a5§ Total infdun entrelet sup.a$
DTERMIEAE i ans an Sans ans
Emprunt obligataire @ 318911 - 155013 163898 236098 9563 63856 162679
Emprunts auprés des éablissements de crédit ¥ 456 493 56997 399496 - 605335 156277 449058 -
Instruments financiers dérivés 733 733 B - 5012 5012 - -
Dettes refatives aux contrats financements 649 267 381 - 675 466 2i0 -
Autres dettes financiéres 246 179 64 3 774 722 46 6
Intéréts courus sur dettes financiéres 5833 5833 - - 6773 6773 - -
Concours bancaires courants 4975 4975 - - 1857 1857 - -
Emprunts et autres passifs financiers (a) 787 840 68985 554 954 163 901 856 524 180670 513 170 162 685
Instruments financlers dérivés (b) 2236 2236 - - 7968 7968 - -
Valeurs mobiligres de placement 10054 10 054 - - 665 665 - -
Disponibilités , 142366 142 366 - - 134299 134299 - -
Trésorerie et équivalent de trésorerie (c) 152 419 152 419 - - 134 964 134 964 - -
Endettement net (a-b-¢) 633 185 (85671) 554 954 163 901 713 592 37738 513170 162 685

(1) Ea mai 2003, une émission obligataire & 10 ans d’un montant initial de 90 millions de dollars et un taux fixe de 5,88% a &é réalisée et
piacée sur le marché privé auprés des compagnies d'assurance américaines, Des swaps de taux d’intérét de méme échéance ont éé mis en
place afin de couvrir partiellement les échéances biannuclles de paiement des intéréts. En septembre 2010, un nouvel emprunt obligataire de
300 millions de dollars US a éé réalisé et placé sur le marché privé auprés des compagnics dassurance américaines. Ce nouvel emprunt se
décompose en 3 tranches ; 85 millions remboursable & 7 ans (taux fixe de 4,46%), 185 millions de dollars remboursable & 10 ans (taux fixe
de 5,18%), 30 millions de dollars remboursable & 12 ans (taux fixe de 5,48%). Des swaps de taux d'intérét d'un montant de 100 millions de
dollars et de maturité 10 ans ont été mis ¢n place,

(2) En novembre 2013, un emprunt obligataire « Schuldschein » a été réalisé sur le marché privé allemand se décomposant en 4 tranches de
{inancement en curps d’un montant total de 52,5 millions d'euros avec des maturités de 3, 5 et 7 ans & taux fixe et taux vorizble, et deux
tranches de financement en dollars US pour un montant total de 76,5 millions de dollar US avec des maturités de 3 ct 5 ans & taux varinble.

(3) En février 2013, un emprunt de 90,5 millions a été souscrit, Il est rémunéré & taux variable ¢t remboursable in fine en 2016 ou 2017 ou 2018.

5.9.2.Echéancier des dettes financiéres (hors instruments dérivés)

Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 31 décembre 2013 se ventilent de la facon suivante :

en milliers d'euros 2014 2015 2016 2017 2018 > 2018 Total
Emprunt obligataire - 35908 59965 59 140 163898 318911
Emprunts auprds des éiablissements de crédit 56 997 76605 143 541 29762 149 588 - 456493
Dettes relatives aux contrats financements 2671 340 20 16 5 - 648
Autres dettes financidres 179 2 42 18 1 3 245
Intéréts courus sur dettes financiéres 5833 - - - - - 5833
Concours bancaires courants 4975 - - - - - 4975
Emprunts et autres passifs financiers 68 252 76 947 179 511 89 761 208734 163901 787 106

Ipsos
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Les dettes financiéres hors instruments financiers dérivés au 31 décembre 2012 se ventilent de la fagon suivante ;

en milliers d'euros 2013 2014 2015 2016 2017 > 2017 Total
Emprunts obligataires 9563 -145 ~145 146 64292 162 679 236 098
Emprunts auprés des établissements de crédit 156277 190 669 71749 156640 30000 - 605335
Dettes relatives aux contrats financements 466 158 17 17 17 - 675
_Autres dettes financitres 722 43 3 - - 6 7#4
Intéréts courus sur dettes financiéres 6773 - - . - - 6773
Concours bancaires courants 1857 “ - - - - 1857
Emprunts et autres passifs financiers 175 658 190 725 71624 156511 94 309 162685 851512

5.9.3.Endettement financier par devise (hors instruments dérivés)

en milliers d'curos 31/12/2013 31/12/2012
Dollar américain 423930 459 320
Euro ' 257759 226 108
Dollar canadien - 51870
Livre anglaise ) ) 71275 72872
Yen 31330 39936
Autres devises 2812 1406
TOTAL 787 106 851512
5.10. Provisions courantes et non courantes
Variation de
en milliers d'euros ]::; ;'tl:;l; ; ; Dotations ‘:I:'z:'lssﬁ:: l;?;:ili:::: pér:mi‘: o v':}:::’g: de h:;‘;:.;& ; ;

utilisées  non utilisées
v reclassements

Provisions pour litiges 4626 1839 (3204) - 1065 (290) 4036
Provisions pour autres charges et risques 26 648 25 (B 626) (3212) 1634 (486) 15982
Total ‘ 31274 1863 (11830} (3212) 2699 (776) 20018
Dont provisions courantes 6171 3941
Dont provisions non courantes 25103 16077

Les provisions pour litiges comprennent principalement des engagements liés & des litiges avec des salariés.

Les provisions pour autres charges et risques comprennent des engagements pour des loyers supérieurs & la valeur de
marché ou des locaux inoccupés, ainsi que des risques fiscaux et sociaux. Ces engagements ont été constatés & 1'occasion
de I’acquisition de la société Synovate lors de I'évaluation & la juste valeur de ses actifs et passifs respectifs.

5.11. Engagements de retraite et assimilés
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Les engagements du Groupe au titre des retraites et avantages assimilés concement essentiellement les régimes a
prestations définies suivants ;

- des indemnités de départ 2 la retraite (France, Italie, Japon),

- des indemnités de cessation de service (Australie, Turquie, Moyen-Orient),

des compléments de retraite (Allemagne, Royaume-Uni) qui s’ajoutent aux régimes nationaux,
- la prise en charge de certains frais médicaux des retraités (Afrique du Sud).

Tous ces régimes sont comptabilisés conformément & la méthode décrite dans la note 1.2.22-Avantages au personnel.

Dans le cadre des régimes & cotisations définies, le Groupe n’a pas d’autre obligation que le paiement de ces cotisations.
La charge correspondant aux cotisations versées est prise en compte en résultat sur ’exercice.

5.11.1. Hypothéses actuarielles

Les hypothéses actuarielles retenues pour I’évaluation des engagements tiennent compte des conditions démographiques
et financiéres propres & chaque pays ou société du Groupe.

Pour la période close au 31 décembre 2013, le ‘Groupe a conservé les indices de référence qu’il utilisait les années
précédentes pour la détermination des taux d’actualisation. Les taux retenus, pour les pays dont les engagements sont les
plus significatifs, ont été les suivants :

Zone curo Royaume-Unl

Taux d'actualisation

2013 3,17% 4,70%

2012 2,69% 4,50%
Augmentation futures des salaires

2013 1%- 4% 3,00%

2012 1%- 4% 3.00%
Taux de rendement attendu

2013 - 4,70%

2012 - 4,50%

A chaque cléture, le Groupe détermine son taux d’actualisation sur la base des taux les plus représentatifs du rendement
des obligations d’entreprises de premiére catégorie avec une durée équivalente a celle dc ses engagements, Pour la zone
euro, le Groupe a utilisé I'indice IBOXX € Corporate AA.

Les hypothéses de mortalité et de rotation du personnel tiennent compte des conditions économiques propres & chaque
pays ou société du Groupe.

5.11.2. Comparaison de la valeur des engagements avec les provisions constituées

31/12/2013 Iviv012”
on milliers d'euros Autres Autres
France Rog:imc- sociétés Total France Roya;fne- socidtés Total
étrangéres étrangéres
Valeur actualisée de J'obligation (5 054) (11302) (15460) (31816) (4 950) (12 §76) (17523) (34 649)
Juste valeur des actifs financiers - 10 819 - 10 819 = 11 738 (44) 11694
Surplus ou (déficit) (5 054) (482) (15460) (20 996) {4 950) @39) (17567) (22956)
Ecarts actuaricls non comptabilisés - - - - (0) {0} - (1)
Actifs / (Provisions) nets reconnus au bilan (5 054) (482) (15460) (20996) {4 950) (439) (17567) (22 956)

™ informations financiéres antérieuremeni publiées retraitées suite a I'application d'IAS 19 révisé.

Ipsos
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5.11.3. Variation des engagements au cours de I’exercice
31711272013 311220827
en milllers d'euros Royaunic- Au-ms' Rovwime: Au‘trcs
France Uni sociétés Total France Uni sociétés Total
étrangéres érangéres
Dette actuarielle & I'ouverture 4950 12176 17 570 34 697 309 11343 13323 27756
Droit supplémentaire acquis 397 - 2347 2744 233 - 3190 3423
Intérét sur ln dette nctuarielle 133 517 65 715 142 544 68 754
Rendement des fonds { 498) (498)
Modification de régime - - - - - - 275 275
Pertes et Gains actuaricls (426) 33 66 (327) 1485 570 38 2093
Prestations payées - (658) (3 484) (4 142) - { 544) (3 552) (4 096)
Dotations employeurs - - . - - - - -
Ecarts de change - (268) (1 156) (1 424) - 263 (36) 227
Variation de périmétre - - 52 52 - - 4261 4261
Dette actuarielie i la cléture 5054 11 302 15 460 31 816 4950 12176 17 567 34 694
Couverture financiére (5054) (11302) (15460) (31816) (4950) (12176) (17567) (34 694)
Juste valeur des actifs finnnciers - 10 819 - 10 819 - 11738 - 11738
Provision (5054) {482) (15 460) (20 996) (4 950) (439) (17567) (22 956)
™ informations financiéres antérieurement publiées retraitées suite a I'application d'IAS 19 révisé,
5.11.4. Variation de la juste valeur des actifs de couverture
Royaume- Autres
En milliers d'euros Uni sociétés Total
&rangéres
Actifs Investls au Ler janvier 2012 10905 477 11382
Rendement attendu des fonds 431 - 431
Contributions versées aux fonds externes - - -
Prestations versées (250) (477) (727)
Ecarts actuariels 398 - 398
Ecans de conversion 253 - 253
Actifs Investis au 31 décembre 2012 1738 ( 0) 11738
Rendement attendu des fonds ( 764) - (764)
Contributions versées nux fonds externes - - -
Prestations versées (426) - (426)
Ecarts actuariels 697 - 697
Ecarts de conversion ( 425) - (425)
Actifs investis au 31 décembre 2013 10 819 - 10819
5.11.5, Allocation des actifs de couverture
Royaume- At
En milliers d'euros Uni sociétés Total %
“rangéres
Obligations d'Etat 10 665 - 10 665 93,0%
Banque 803 - 803 70%
Détail des actifs investls nu 31 décembre 2012 11 468 - 11468  100,0%
Obligations d'Etat 10711 - 10711 99,0%
Banque 108 - 108 1,0%
Détail des actifs investis au 31 décembre 2013 10 819 - 10819 100,0%
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5.11.6. Charges comptabilisées sur Pexercice

Les charges liées aux régimes & prestations définies font partie intégrante des charges de personnel du Groupe. Elles sont
ventilées pour chaque exercice comme suit :

2013 2012™
] ume- uires
ek il ioras France Rnylflln?l sﬁﬁ Total France R"’a uime- sAndtétés Total
(MORI)  émangéres n étrangires

Droit supplémentaire acquis (397) - (2347) (2744) (245) - (3150) (3435
Intérét sur fa dette actuarielle (133) (517) (65) (715) (142) (544) (68) (754)
Amortissement colt des services passés - - - - 0 - - 0
Amortissement des peries et gains actuariels - - - - (0) 431 - 431
Rendement des fonds 498

Prestations versées - B 3347 3347 53 112 3319 3484
Total charge de ['exercice (530) {19) 935 386 (333) {0) 61 (273)

7% informations financiéres antérieurement publiées retraitées suite & l'application d'IAS 19 révisé,

Les charges lides aux régimes & cotisations définies sont comptabilisées en charges de personnel et s'élévent a 15
millions d’euros pour 2012 et 12 millions d’euros pour 2013. Il n’est pas anticipé d’évolution significative des charges
liées aux régimes & cotisations définies pour I’exercice 2013,

Les informations requises par IAS 19 sur 4 ans n'ont pas été reprises pour les exercices 2010 et 2011, Elles figurent dans
le document de référence 2011, incorporé par référence.

5.12. Autres passifs courants et non courants
31/12/2013 31/12/2012
en milliers d'euros
<lan >1an Total <1lan >1an Total
Prix et compléments de prix 435 43, 478 1168 ° 51 1219
Rachat d'intéréts minoritaires 9895 65 593 75488 7363 89 463 96 826
Clients avances et acomptes 13439 - 13 439 10 255 - 10255
Autres dettes fiscales et socinles 105 069 - 105 069 112 988 - 112988
Produits constatés d'avance ¥ 5644 - 5644 7124 = 7124
Autres dettes et antres passifs 2 946 - 2946 6484 228 6712
Total e 137 428 65 636 203 064 145 384 89 742 235125

M Voir commentaires dans la note 6.4.3 - Engagements liés aux acquisitions.

@ I s°agit principalement des études clients dont la facturation excéde le chiffre d ‘affaires reconnu selon la méthode de I'avancement,
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6. Informations complémentaires

6.1. Notes sur ’état des flux de trésorerie consolidés

6.1.1.Variation du besoin en fonds de roulement

en milliers d'euros 3122013 322012
Diminution (nugmentation) des créances clients {26 276) (55 343)
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs {20 656) (1 683)
Variation des autres créances et autres dettes (7 504) (9 344)
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (54 436) (66 370)

6.1.2.Flux de trésorerie liés aux acquisitions d’immobilisations

en milliers d'euros 31/12/2013 31/12/2012
Acquisitions d'immobilisations incorporelles (11 112) (11 353)
Acquisitions d'immobilisations corporelles (6 154) (14 883)
Total acquisitions de la période (17 266) (26 236)
Décalage de décnissement 81 16
Investissements incorporels ct corporels décatssés (17 186) (26 219)

6.1.3.Flux de trésorerie liés aux acquisitions de sociétés et d’activités consolidées

Les acquisitions de sociétés et d’activités consolidées, nets de la trésorerie acquise qui figurent dans le tableau des flux de
trésorerie consolidé se résument de la maniére suivante :

en milliers d'euros 31/12/2013 311122012
Prix décaissé pour les nouvelles nequisitions de Fexercice (307) (2137)
Trésorerie acquise/cédée 141 -
Prix décaissé pour les rachats d'intéréts minoritaires (2 395) (12 484)
Prix décaissé pour les acquisitions des exercices précédents 11950 (13 751)

Acquisitions de sociétés et d'activité consolidées, nettes de
Ia trésorerie acquise 9390 (28 372)

6.2. Objectifs et politiques de gestion des risques financiers
6.2.1.Exposition au risque de taux

L’exposition du Groupe au risque de variation des taux d’intérét de marché est liée & 1’endettement financier a long terme
du Groupe. La politique du Groupe consiste & gérer sa charge d’intérét en utilisant une combinaison d’emprunts & taux
fixe et & taux variable.

La politique du Groupe est de ne pas souscrire d'instruments financiers & des fins de spéculation, Le swap de taux
d’intérét, mis en place pour couvrir un tiers de I'emprunt obligataire de 300 millions de dollars US, répond aux critéres
de Ia comptabilité de couverture de juste valeur au sens de la norme IAS 39. Le swap est comptabilisé au bilan pour sa
valeur de marché en contrepartie du risque couvert,

Ipsos
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Les autres instruments financiers dérivés (swaps de taux et tunnels) achetés par LT Participations ne remplissent pas les
conditions posées par la norme IAS 39 et ne sont pas comptabilisés comme des instruments de couverture, bien qu’ils
correspondent économiquement a une couverture de risque de taux sur 'endettement financier.

Couverture du risque de taux d'intérét

RS Exposition netie l:;t;::l"::x: :: Exposition nette
Actifs Financlers " Passifs Financicrs ™ avant couverture taux Npciscanyartire
@) ®) (©) = (a) + (b) @ _ ©=@+@d

Taux Taux Taux Taux Taux Toux Taux Taux
Taux fixe  varinble Taux fixe__ variable fixe  variable fixe " variable fixe  varable
2014 - (152419) 6115 56 303 6115 96117 85928 (85928) 92041 -182045
2015 - - M3 76605 343 76605 0 0 343 76605
2016 - - 35971 143‘54l 35971 143541 0 0 35971 143 541
2017 - - 59999 29 762 59999 29762 36256 (36256) 96255 (6494)
2018 - - 59 146 149 588 59146 149 588 0 0 59146 149 588
>2018 - - 163901 - 163901 0 (61634) 61634 102267 61634
Total 0 (152419) 325475 455 799 325475 303379 60 550 (60 550) 386025 242829

™! Les actifs financiers se composent de la trésorerie et équivalents de trésorerie.

@/Les passifs financiers se composent des emprunts et aulres passif financiers (hors intéréts courus et juste valeur des instruments financiers dérivés)
décrits dans la note 5.9.1 - Endettement financier net.

™ Swaps et tunnels couvrant les emprunts obligataires USPP 2003 et 2010 et les crédits syndiqués & taux variable de 150 et 250 millions d'euros.

Au 31 décembre 2013, sur 781,2 millions d’euros d’endettement brut (hors intéréts courus et juste valeur des instruments
dérivés) environ 58 % étaient contractés & taux variable (aprés prise en compte des swaps et des tunnels). Une hausse de
1 % des taux & court terme aurait un impact négatif d’environ 3,9 million d’euros sur le résultat financier du Groupe, soit
une augmentation de 15 % des charges de financement de ['exercice 2013, Dans le cadre des émissions obligataires de
mai 2003 et de septembre 2010, des crédits syndiqués d’octobre 2005, d’avril 2009 et de septembre 2012, des swaps de
taux ont été mis en place. La gestion du risque de taux est centralisée au siége du Groupe sous la responsabilité du
trésorier Groupe.

6.2.2.Exposition au risque de change
Le Groupe est implanté, & travers des filiales consolidées dans 86 pays et réalise des travaux dans plus de 100 pays. LT
Participations comptabilise les conditions financiéres et le résultat de ses activités dans la monnaie locale correspondante
et les convertit ensuite en euros aux taux de changes applicables de sorte que ces résultats puissent étre inclus dans les

comptes consolidés du Groupe.

La part des principales devises dans le chiffre d'affaires consolidé se présente comme suit

31/12/2013 31/12/2012

Euro 17,7% 17,4%
Dollar américain 24,9% 274%
Livre anglaisc 10,2% 10,6%
Dollar canadien 4,.7% 4,9%
Real brésilien 3,7% 3,9%
Yuan 4,7% 5,4%
Autres devises 34,1% 30,3%

TOTAL 100% 100%
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Le Groupe est peu exposé au risque de change transactionnel dans la mesure ol ses filiales facturent presque toujours
dans leur monnaie locale et que leurs cofits opérationnels sont également dans la monnaie locale. Le Groupe ne recourt
donc pas habituellement & des accords de couverture.

Le risque de change transactionnel du groupe LT Participations se limite essentiellement aux redevances de marque et
prestations de services et d’assistance technique facturées par Ipsos SA ou Ipsos Group GIE aux filiales, en monnaie
locale.

Concernant les besoins de financement des filiales, ils sont assurés autant que possible par le Groupe, dans la devise
fonctionnelle de la filiale. Environ 82% de la dette est libellée dans d’autres monnaies que I'euro.

Couverture du risque de change

Les emprunts en devise étrangére d’Ipsos SA sont généralement couverts par des actifs de la méme devise. Les gains de
change sur les investissements nets a I'étranger, comptabilisés en capitaux propres conformément & IAS 21 et IAS 39,
s'élévent & 7,8 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Le tableau ci-dessous donne le détail de 1a position nette active au 31 décembre 2013 (créances clients nettes des dettes
fournisseurs en devise et comptes bancaires) des entités supportant les principaux risques de change : Ipsos SA, Ipsos
Group GIE et Ipsos Holding Belgium. II présente le risque de change transactionnel pouvant se traduire par des gains ou
pertes de change comptabilisés dans le résultat financier :

en milliers d'euros usp CAD GBP JPY BRL Autres

Actifs financiers 7 687 . 637 2 1102 20182
Passifs financiers ( 526) 1187 (58) 289 - ( 945)
Position nectte avant gestlon 7161 1187 578 291 1102 19 237
Produits dérivés - - - - - -
Position nette aprés gestion 7 161 1187 578 291 1102 19237

Une baisse de 5% de la valeur de ’euro vis-a-vis du dollar américain, du dollar canadien, de la livre sterling, du real
brésilien et du yen japonais entrainerait un gain de change d’environ 0,5 million d’euros en résultat financier.

Sensibilité aux variations des principales devises
La sensibilité de la marge opérationnelle, du résultat et des capitaux propres du Groupe au 31 décembre 2013 résultant

d’une variation de chaque devise a risque par rapport & 1’euro se présente comme suit pour les principales devises
auxquelles est exposé le Groupe

en milliers d'euros 2013

Usp CAD GBP

Hausse de 5% Hausse de 5% Hausse de 5%
de la devise de la devise de la devise

parmpportd  parrapportd  par rapport &

"euro I'euro 1'euro
Impact sur Is marge opérationnelle 2367 501 630
Impact sur le résulint avant impdt 1 755 212 71
Impact en capitoux propres part du groupe 9 457 1 848 -3 307
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6.2.3.Exposition au risque de contrepartie client

Le Groupe analyse ses créances clients en se focalisant notamment sur I'amélioration de ses délais de recouvrement, dans
le cadre de la gestion de son besoin en fonds de roulement renforcée par le programme « Max Cash ».

Les dépréciations éventuelles sont évaluées sur une base individuelle et prennent en compte différents critéres comme la
situation du client et les retards de paiement. Aucune dépréciation n’est comptabilisée sur une base statistique.

Le tableau ci-dessous détaille ’antériorité des créances clients au 31 décembre 2013 et 31 décembre 2012 :

en milllers d'euros 31 décembre 2013
Créances échues
Créances clients  Créances
nettes  non &chues demoinsde  entre | mois  entre 3 mois  deplusde i
Toul Imois - et3mols  et6mois  Gmoig D-Priation
583 932 452 274 131 658 68 871 34414 1] 646 24214 (7 486)
en milliers d'euros 31 décembre 2012
Créances échucs
Créances clients  Créances
nettes  non échues demoinsde  entre 1 mois  entre 3 mois  de plusde s
Total 1 mois et 3 mois el 6 mois 6 mois Deprécintion
606 642 463 357 143 285 69 903 44 623 15018 24 048 (10 308)

Le Groupe sert un grand nombre de clients dans des secteurs d'activités variés, Les plus importants sont des groupes
internationaux. Le client le plus significatif représente environ 5% du chiffre d'affaires du Groupe, aucun autre client ne
dépassant 2,5 % du chiffre d’affaires du Groupe (plus de 5000 clients au total). La solvabilité des clients internationaux et
la grande dispersion des autres limitent le risque de crédit.

6.2.4.Exposition au risque de contrepartie bancaire

Le Groupe a défini une politique de sélection des banques autorisées comme contrepartie pour |'ensemble des filiales.
Cette politique rend obligatoire les dépdts de liquidités auprés des banques autorisées. Par ailleurs, les banques autorisées
ne sont que des banques de premier plan, limitant le risque de contrepartie.

6.2.5.Exposition au risque de liquidité

Au 31 décembre 2013, le financement du Groupe est assuré de la maniére suivante :

emprunt obligataire USPP 2010 4 7, 10 et 12 ans de 300 millions de dollars, dont le solde brut s’éléve a 300
millions de dollars US (217,5 millions d’euros),

emprunt Schuldschein avec une tranche de 52,5 millions d’euros et une tranche de 76,5 millions de dollars,
totalement tiré & hauteur de 108 millions d’euros au 31 décembre 2013,

emprunt long terme souscrit par LT Participations le 8 février 2013 pour 90,5 millions d’euros, remboursable le
8 février 2016, avec option d’extension de 1’échéance 1+1 (soit 8 février 2017, puis 8 février 2018),

dettes bancaires, au travers de 2 crédits syndiqués initialement & 5 ans, dont le solde brut s’éléve a 400 millions
d’euros, et tirés A hauteur de 258,5 millions d’euros au 31 décembre 2013,

dettes bancaires, au travers de préts bilatéraux & 3 ou 5 ans, dont le solde brut s’éléve & 190 millions d’euros, et
tirés & hauteur de 110 millions d’euros au 31 décembre 2013,

L’objectif du Groupe est de gérer ses financements de sorte que moins de 20 % des emprunts arrivent & échéance & moins

d’un an.

Les échéances contractuelles résiduelles relatives aux instruments financiers non dérivés s’analysent comme suit :

Ipsos



Comptes consolidés du groupe LT Participations au 31 décembre 2013 Page 48/61
Flux de
Vl;k::r trésoreric Echéancier
en milliers d'euros complable i ntractuels
Tatal 2014 2015 2016 2017 2018 >2018
Emprunt obligataire USPP 2003 (Ipsos SA) 211 436 217533 - - - 61 634 - 155 899
Emprunt obligataire USPP 2010 (Ipsos SA) 107 476 107971 - - 36 680 - 59291 12 000
Crddits Syndiqués 107,5 m€ (LT
participations) 91913 90 500 0500
gf;‘“ syudiqué 210.mE et 215 mE (lpsas 255600 258520 37500 37500 3379 . 149724 .
Lignes de erédit bancuire (Ipsos SA) 110 000 110 000 20000 40000 20 000 30000 - -
Autres emprunts bancaires (filiales) 695 695 695 - . - - -
Dettes relatives aux contrats financements 649 649 267 340 20 16 6 -
Autres dettes financiéres 246 246 180 2 42 18 3
Intéréts courus sur dettes financiéres 3943 3943 3943 - - - - -
Concaours bancaires courants 4976 4976 4976 - - - - -
Emprunts et autres passifs financlers 786 996 795033 67 561 77842 181038 91 668 209 022 167 902

Le Groupe s’est engagé & atteindre certains ratios financiers (tels que endettement net consolidé / EBITDA consolidé
(soit la marge opérationnelle augmentée des dotations aux amortissements et provisions), EBIT consolidé (soit la marge
opérationnelle) / frais financiers nets consolidés, et endettement net consolidé / capitaux propres consolidés). Les
niveaux & respecter pour ces différents ratios financiers sont les suivants :

e  Groupe Ipsos

Ratlos financlers Niveau 4 respecter
1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <l

2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <3,5

3. Marge opéntionnelle / frais financiers nets consolidés >3,75

Au 31 décembre 2013 et 31 décembre 2012, Ipsos remplissait ces engagements.

»  Groupe LT Participations

Ratios financiers Niveau & respecter

1. Endettement net consolidé / capitaux propres consolidés <12
2. Endettement net consolidé / EBITDA consolidé <4
3. Marge opérationnelle / [rais financiers nets consolidés >3 .

Au 31 décembre 2013 et 31 décembre 2012, LT Participations remplissait ces engagements

6.3. Instruments financiers

Les seuls instruments financiers présents a la cldture sont des instruments de taux. Ils ne sont pas qualifiés dans une
relation de comptabilité de couverture et leur juste valeur correspond a leur valeur au bilan, & 'exception des swaps de
taux couvrant un tiers de [’emprunt obligataire USPP.
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6.3.1.Bilan par catégorie d’instruments financiers

en milliers d'euros 31/12/2013
Juste Juste Actifs
Valeur Juste valeur valour Actlly Préts et dﬂcm,“ Dettes Instruments
au bilan valeur ar par  disponlble créances jusqu'd  mu collt dérivés
¢ &nlI’m goodwil s ala vente I'échéan  amorti
| ce
Autres actifs financiers non courants 23832 23832 1308 22524
Clients ¢t comptes mttachés 583932 583932 583932
Autres créances ¢t actifs courants'” 5453 5453 5453
Instruments financiers dérivés 2236 2236 2236
Trésoreric et équivalents de trésoreric 152419 152419 152419
Actifs 767872 767872 152 419 - 1308 611909 - - 2236
Dettes financiéres & plus d'un an 718855 728336 718 855
Fournisseurs et comptes rattachés 221635 221635 221 635
Dettes financiéres & moins d'un an 67397 67397 66 664 733
‘::':’; ;ﬁ‘l‘: B puasils collrims ot 76877 16877 48710 27255 912
Passifs 1084 764 1094 245 - 27255 - 222547 - 785519 733

™ 4 I'exception des avances et acomptes versés, aulres créances fiscales et sociales et des charges constatées d ‘avance.
R 4 I'exception des clients avances et acomples, autres dettes fiscales et sociales, produits constatés d'avance et autres passifs sauf les comptes
courants vis-a-vis des minoritaires, ‘

en milliers d'euros 31/12/2012
Tiikta Actifs
Valeur au Juste valeur Aetlls . Fritiet détenus  Dettes Instrument
bilan Salieqr vl disponible créance  jusqu'd au colit s disivis
résull,ut s i In vente s |'échéanc amorti
¢
Autres actifs financiers non courants 154 077 154 077 1366 152711
Clients ¢t comptes rattachés 606 643 606643 606 643
Autres créances et actifs courantst” 3537 3537 3537
Instruments financiers dérivés 7 968 7968 7968
Trésorerie et équivalents de irésorerie 134 965 134 965 134 965
Actifs 207 190 907 190 134 965 1366 762891 - - 7968
Dettes financiéres & plus dun an 675 954 680 984 675 954
Fournisseurs et comptes rattachés 259685 259685 259 685
Dettes financiéres & moins d'un an 180 671 180878 175 659 5012
Atres detes et prssif courmots et 1o 99266 99266 1221 98 045
Passifs 1215576 1220813 - - 260906 - 949 658 5012

) 4 'exceplion des avances et acomples versés, autres créances fiscales et soclales et des charges constatées d'avance.
M 4 P'exception des clients avances ef acamples, autres dettes fiscales et sociales, produits constalés d'avance et autres passifs sauf les compies
courants vis-g-vis des minoritaires.

Les principales méthodes d’évaluation a la juste valeur retenues sont les suivantes :

Ipsos
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Les titres de participations qui figurent dans le poste « autres actifs financiers non courants » sont, conformément a la
norme IAS 39, comptabilisés a leur juste valeur dans le bilan. La juste valeur des titres de participations correspond au
coiit d’acquisition en 1’absence de marché actif.

Les dettes financiéres sont comptabilisées au coilt amorti calculé  1’aide du taux d’intérét effectif (TIE).

Les instruments financiers dérivés qui ne sont pas qualifiés d’instruments de couverture sont, conformément & la norme
IAS 39, comptabilisés a leur juste valeur par le compte de résultat. L’évaluation de leur juste valeur est basée sur des
données observables sur le marché (juste valeur de niveau 2).

La juste valeur des créances et des dettes fournisseurs est assimilée a leur valeur au bilan, y compris des éventuelles
dépréciations, compte tenu de leurs échéances trés courtes de paiement.

La trésorerie et équivalents de trésorerie sont assimilés également & leur valeur au bilan,

6.3.2.Compte de résultat par catégorie d’instruments financiers

en milliers d'euros 31/12/2013
Variation de
Intéréts sur Dette au cofit amorti Préts ct créances valeur des
actils réévalués dérivés
# I juste valeur
Effets de Intéréts Effetsde | Dépréciations et
change change autres reprises
Résultat opérationnel (1247)
Coilt de I'endettement financier net 2248 {32 998) 33818
Autres charges et produits financiers'” (802) | - (5101) |-
en milliers d'euros 3112012
Variation de
Intéréis sur Dette au colit amortl Préts et créances valeur des
actifs réévalués dérivés
i |a juste valeur
Effetsde | .. | Effetsde | Dépréciations et
change change autres reprises
Résultat opérationnel & ~ . . ( 885) .
Coit de 'endettement [inancier net 2 650 . (33 168) - . 2 885
Autres charges et produits finznciers!" (1 945) . - (1 605) { 188) u

M & 'exclusion du coiit financier lié & l'acrualisation des provisions pour retraites
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6.3.3.Information sur les instruments dérivés de taux et devise

en milliers d'euros 31/112/2013
Valeur au bilan Notionnel Echéances
Actil Passil -1an 145ans +5 ans
Risque de taux
- Swap de Taux 2077 (450) 158 439 40 678 45250 72511
- Tunnels 147 (270) 47132 - 36 256 10877
Sous-Total 2224 (720) 205571 40 678 81 506 83 388
en milliers d'euras 31/12/2012
Valeur au bilan Notionnel Echéances
Actif Passif -1an 145ans +5 ans
Risque de taux
- Swap de Taux 7968 (2 851) 157 059 39 835 4] 432 75792
- Tunnels (2 161) 83 565 34 300 3789 11 369
Sous-Total 7 968 (5012) 240 624 74 135 79328 87161

6.4. Engagements hors bilan

6.4.1.Engagements sur contrats de location

Les loyers futurs minimaux payables au titre des contrats de location simple non résiliables sont les suivants :

en milliers d'euros 31/12/2013 3171272082

Inféricur & un an 35344 35160
Entre 1 et 5 ans 70 355 89 339
Supérieura 5 ans 27527 3713
Total 133226 156 212

Les contrats de location simple concernent principalement les locaux administratifs, Tous ces locaux sont utilisés par le
groupe Ipsos (sauf exception mentionnée en note 5.10 - Provisions non courantes) et peuvent étre sous-loués.

6.4.2.Engagements sur contrats de location financement

La valeur des loyers futurs incluse dans les emprunts sur locations financement, et concernant des immobilisations en
location comptabilisées comme des acquisitions, est la suivante par échéance : s

en milliers d'euros 3171272013 3111272012

Inférieur & un an 548 530
Entre | et 5 ans 882 427
Supérieur d 5 ans - -
Palemenis minimaux totaux . 1430 957

Moins les frais financiers inclus

Valeur actualisée des paiements
minimaux futurs 1430 957

Les contrats de location financement concement essentiellement la location du matériel informatique.

Ipses
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6.4.3. Engagements liés aux acquisitions

Les engagements de rachat de minoritaires, les prix différés et compléments de prix actualisés qui sont enregistrés en
passifs non courants au 31 décembre 2013, se détaillent de la maniére suivante :

en milliers d'curos < lan dela5ans >5ans Total

Prix difTérés ct compléments de prix

Europe (Village Datz) 200 - - 200
Amérique du Nord - w . -
Moyen-Orient (Arabie Sooudite) 193 - - 193
Amérique latine (PDC, Ipsos Hemrarte) 41 43 - 84
Asie Pacifique (CBI, Vietnam) - - - -
Sous-total 435 43 - 478

Engngements de rachat de minoritaires
Europe (Tambor, KMG Research, Stratégic Puls, Comcon) 1943 34253 - 36 196
Amérique du Nord (MMA/SMA) 1895 13 449 - 15343

Amérique latine (Ipsos CCA et filiafes, Apoyo Opinion Y

Mercado, PDC, Panama, Consultor Apoyo, Ipsos Hemrante) 4345 3951 ) SR
Asie Pacifique (Ipsos China, Ipsos Thailand, Ipsos

Indonesia, PT GMS,CBI) 3 Hia% * 288
Moyen-Orient (IM1 Egypt, Morocco, Pakistan) 768 1017 - 1785
Afrique Subsaharienne (Nigeria) B 1 526 - 1526
Sous-total 9 895 65 596 - 75 491
Total 10 330 65 639 - 75 969

Le groupe Ipsos a une option d’achat de 75% des actions d’Apeme. Le prix d’achat de ces actions est basé sur la
moyenne d’un multiple du chiffre d’affaires et du résultat d’exploitation d’Apeme sur les années 2013 et 2014. Il est
plafonné & 3 millions d’euros. Cette option d’achat d’actions constitue un instrument financier dérivé dont la juste valeur
est non significative au 31 décembre 2013.

Le groupe Ipsos a une option d’achat de 70% des actions d’Ipsos Opinion SA. Le prix d’achat de ces actions est basé sur
un multiple du résultat d’exploitation d’Ipsos Opinion SA sur les années 2014, 2015 et 2016. 1l est plafonné & 3,1
millions d’euros. Cette option d’achat d’actions constitue un instrument financier dérivé dont la juste valeur est non
significative au 31 décembre 2013.

6.4.4.Autres engagements et litiges
Depuis octobre 2011, Ipsos a notifié & Aegis un certain nombre de réclamations au titre de demandes d'indemnités ou de
garanties consenties par Aegis dans le cadre du contrat d’acquisition de Synovate. Par ailleurs, Ipsos a assigné Aegis via
des procédures juridiques & Londres au titre des garanties de passif, d’obligations fiscales et d’obligations déclenchées
par le non-respect du contrat d’acquisition.
En dehors des procédures en cours avec Aegis, le Groupe n'est pas engagé dans d’autres litiges significatifs.

Aucun actif du Groupe n’est nanti,

6.4.5.Passifs éventuels
Dans le cadre normal de 1’activité, il existe dans certains pays des risques que I’administration remette en cause les
pratiques fiscales ou sociales de la Société, ce qui pourrait se traduire par des notifications de redressement. Le Groupe

est engagé dans plusieurs contrdles fiscaux et litiges sociaux, dans un certain nombre de pays. Les risques probables
identifiés sont provisionnés (cf. note — 5.10 — Provisions courantes et non courantes).

ipsos
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Les conséquences financiéres de ces rappels d’impdts et taxes sont comptabilisées par voie de provision pour les
montants notifiés et acceptés par le management d’Ipsos. Les rappels contestés sont pris en compte, au cas par cas, selon
les estimations intégrant le risque que le bien-fondé des actions et recours engagés par la Société ne soit reconnu. La
direction d’Ipsos estime que les redressements en cours n’auront pas d’impact significatif sur la marge opérationnelle, la
situation financiére ou la liquidité de la Société.

6.4.6.Droit individuel & Ia formation ,
La loi du 4 mai 2004 relative & la formation professionnelle & mis en place en France le Droit Individue! 4 la Formation
permettant & chaque salarié, quelle que soit sa qualification, de se constituer un capital formation qu’il utilisera & son
initiative, mais avec I'accord de son employeur. Ainsi, depuis 2004, chaque salarié dispose d’un nouveau droit lui
permettant de capitaliser un minimum de 20 heures par an.

Le volume d’heures de formation cumulée correspondant aux droits acquis par les salariés du Groupe et non encore
utilisé, au titre du Droit Individuel & la Formation (DIF) s'établit 4 56 631 heures au 31 décembre 2013. Au cours de
I’exercice 2013, les heures de formation utilisées se sont élevées & 252 heures, pour un total de Droit Individuel a la
Formation acquis de 13 520 heures, soit un taux d'utilisation effectif de ’ordre de 1,9 % pour I'année 2013.

6.5. Effectifs a la cléture

Saciétés intégrées globalement E;?;:g;’n:; E;T:;;;;‘D.l;
Europe, Moyen Orient, Afrique 7725 7615
Amériques 4303 4421
Asie-Pacifique 3 508 3891
TOTAL 15536 15927

6.6. Transactions avec les parties liées

6.6.1.Relations avec Ipsos

LT Participations est la holding de contréle animatrice du groupe Ipsos. Elle consolide les comptes du groupe Ipsos par
intégration globale. 1l existe une convention de fournitures de services entre Ipsos Group Gie et LT Participations, qui
prévoit qu’Ipsos Group Gie assiste LT Participations pour la tenue de la comptabilité, la gestion des relations bancaires et
la tenue du secrétariat juridique. Au titre de 1'exercice 2013, Ipsos Group Gie a facturé ces prestations de services pour
un montant de 37 988 euros hors taxes.

6.6.2.Entreprises associées
Il s’agit des entreprises détenues entre 20% et 50% sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable et
comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence.
Les transactions avec ces entreprises associées se font sur une base de prix de marché.
Les transactions avec ces parties liées n’ont pas un caractére significatif au 31 décembre 2013.

6.6.3.Parties liées ayant une influence notable sur le Groupe

Il n’existe pas d’opération conclue avec un membre des organes de direction ou un actionnaire détenant plus de 5% du
capital d’Ipsos SA et LT Participations qui ne présente le caractére d'opération courante.
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6.6.4. Rémunérations des dirigeants

Les dirigeants du Groupe LT participation comprennent les personnes qui sont 4 la cloture, ou qui ont été, au cours de
'exercice, membres du Comité exécutif et/ou membres du Conseil d’administration d’Ipsos SA.

En milliers d'curos 31/12/2013 317122012

A Comité exécutil Admi- Comité exéeutil Admi-
Admi- Non admi- nistratcurs Admi- Non sdmi- nistrateurs
nistrateprs nistrateurs externes * nistrateurs nistrateurs externes *
Rémunération brute totale " 3281 6721 102 2 646 3898 104

Avantages postérieurs a lemploi @ - - . . - -
Indemnités de fin de contrat de travail ** - . - s 5 “
Autres avantages a long terme P 4 - . . .
Paiement en actions 1267 2163 - 1005 1007 .

*Les administrateurs non membres du Comité exécutif ne pergoivent que des jetons de présence.

(1) Rémunérations, primes, indemnités, jetons de présence ct avantages en nature payés au cours de I'exercice hors charges sociales patronales,
(2) L'engagement de retraites (impact net sur le compte de résultat) : montant non significatif (inféricur & 0,1 million d’euros).

(3) Charge cnregistrée au compte de résultat au titre des provisions pour indemnités de départ ou de fin de contrat.

(4) Charge enregistrée au compte de résultat au titre des provisions pour rémunérations ct bonus conditionnels différés.

(5) Charge enregistrée au compte de résultat au titre des plans d’options de souscription, d"achats d’actions ou d’attribution gratuite d'actions.

6.7. Evénements postérieurs A la cléture

Aucun événement significatif n’est intervenu postérieurement & la cléture.




7. Périmeétre de consolidation au 31 décembre 2013

7.1. Périmétre consolidé

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

Sociétés consolidées par intégration globale

Entreprises consolidées Forme % dintérét Pays Adresse
Holding
LT Participations SA Consolidante France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos SA 26.16 France 35. rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos Group GIE 26,16 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Europe
Ipsos France SAS 26,16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Ipsos Observer SA 26.16 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris
Popcomn Media SAS 26,15 France 35. rue du Val de Mame 75013 Paris
Gie Ipsos GIE 26,16 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos Antilles SAS 26.16 France Immeuble les Amandiers ZI la lézarde

97232 Lamentin - Martinique
158, rue Juliette Dodu 97400 Saint Denis -

Ipsos Océan indien SARL 26,16 France s Biicin
Immeuble les Amandiers Z1 la [ézarde
Ipsos Dom SAS 26,16 Fance 97337 | amentin - Martinique
Synovate SAS SAS 26,16 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Espaces TV Communication - SA 26,16 France 30. rue d'Orléans. 92200 Neuilly sur Seine
Ipsos Mori UK Lud 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road ~ SE1 IFY London
Ipsos Cati Centre Ld 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SEI IFY London
Ipsos Insight Lid 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road ~ SEI IFY London
Ipsos Access Panels UK Ltd 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SE1 IFY London
Pricesearch Lud 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SEI IFY Londen
Ipsos Interactive Services Ly 26,16 Roysume-Uni  79.81 Borough Road - SEI IFY London
Ipsos Novaction & Vantis Lid 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SEI IFY London
Ipsos Health Lid 26,16 Royaume-Uni  79-8]1 Borough Road - SE1 IFY London
Market and Opinion Reszarch [ntemational Lid 26.1€ Royaume-Uni _79-81 Borough Road - SE| | FY London
Test Research _ L 26,16 Royaume-Uni__79-81 Borough Road - SE| IFY London
Mori Group kd 26,16 Royasume-Uni  79-81 Borough Road - SEI IFY London
Mori Ltd 26,16 Royaume-Uni  79-8]1 Borough Road - SEI 1FY London
PR Test L 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SE1 IFY London
Ipsos Mori North Ld 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SEI 1FY London
Mori Financials Services Ld 26,16 Royaume-Uni 79-81 Borough Road - SE]1 1FY London
Market Dynamics Ld 26,16 Royaume-Uni  79-81 Borough Road - SE1 |FY London
p . Minerva House, 5 Montague Close,
Synovate (Holdings) Ltd Ld 26.16 Royaume-Uni | 00 SE1 9AY
A Mii H SM Close,
Synovate Healthcare Limited Ld 26,16 Ropmmedjid, ¢ 0 i vomapll s
. Minerva House, 5 Montague Close,
Ipsos Rescarch Lid (UK) L 2616 Royaume-Usi 1 ooon SEL9AY '
. ; . Minerva House, § Montague Close,
Synovate Management Services Limited Ltd 26,16 Royaume-Uni London SEI 9AY
. . Beech House, Woodlands Business Park,
Ipsos Retail Performance Ltd Lid 26,16 Royaume-Uni Milton Ke - MK14 6ES
Block 3, Blackrock Business Park.,
Ipsos MRBI Ld 26,16 Irlande Blackrock, Co Dublin
Ipsos Gmbh 26,16 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg
Ipsos Operations Gmbh 26,16 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Homburg
Ipsos Loyalty Gmbh 26,16 Allemagne  Sachsenstrasse 6, 20097 Hamburg

Ipsos
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Kolonnenstrasse 26, 2,Hof,1,0G 10829

Trend Test Gmbh 26,16 Allemagne Belin
Entreprises consolidées Forme * Pays Adresse
d'intérét
Ipsos Marktforschung GmbH Gmbh 26,16 Allemagne Carl-von-Noorden-Platz 5, 60596 Frankfurt  +
Ipsos Bahnreisenforschung GmbH Gmbh 26,16 Allemagne Elektrastraflc 6a, 81925 Miinchen
Ipsos SRL 26,16 italie Via Tolmezzo 15, 20132 Milano
Ipsos Operations SRL 26.16 ltalic Via Talmezzo 15, 20132 Milano
Tpsos O ines sA 26,16 Espugné ;\ﬂ:ﬁn de llano castellano, 13, 3a planta, 28034
Ipsos Investigacion de Mercado SA 26,16 Espagne ﬁ‘;i':;:' de llano castellano, 13, 3a planta, 28034
Ipsos Estudios Internacianales sA 26,16 Egapa:  soouass famaiiclapa, 15 IR PABS. st
Synovaic Espana S.A.U SAU 26.16 — :;:;::a de |lano casteltano, 13, 3a planta, 28034
Ipsos Understanding Unlimited, SAU SAU 26.16 Espagne :1‘:;::' de [lano castellano, 13, 3a planta, 28034
Ipsos Belgium SA 26,16 Belgique Dréve Richelle 161, Bdtiment J -1410 Waterloo
Ipsos Holding Belgium SA 26,16 Belgique Dréve Richelle 161, Batiment J ~1410 Waterloo
Synovate (Holdings) Belgium N.V. SA 26,16 Belgique Grote Steenweg 110-2600, Bercliem
Ipsos NV SA 26,16 Belgique Grote Steenweg £10-2600, Bercliem
Ipsos (Hungary) Zn. 26,16 Hongrie Budapest, Thaly Kélmin v.39., Budapest 1096
1S-Research Kit KA. 26,16 Hongrie 1096 Budapest, Thaly Kilmdn u. 3%
Synovate Portugal Lida Lda 26,16 Portugal gbok:mllhu Ortiglo No. 8-2' Dio., 1070-230
Ipsos Polska 5pz.0.0. 26,16 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw
ICEE Polska Sp Z.0.0. 26,16 Pologne ul. Domaniewska 34A, 02-672, Warsaw
Ipsos Sp 200 5p 2.0.0. 26,16 Pologne ul. Domaniewska 34A. 02-672. Warsaw
S:t Goransgatan 63, Box 12236, 102 26
Ipsos Sweden AB 26,16 Suéde Stockhalm
Ipsos Obscrver Sweden AB AB 26,16 Suéde Kdpmangatan I, 871 30 Himdsand
New Media Research AB 26,16 Sudde Kopmangatan 1, 871 30 Himdsand
g S:t GBransgatan 63, Box 12236, 102 26
Synovate Sweden AB AB 26,16 Suéde Stockhalm
Ipsos MMI AS AS 26.16 Norvége Boks 9143, 0133 Osla
Ipsos AS AS 26,16 Danemark Fredriksborggarde 18, 1360 Copenhagen
Splaiul [ndependentei, no 319, Sema City
Ipsos Interactive Services SRL 26,16 Roumanie Buitding #1, 3rd and 4th floors, district 6,
Bucharest
. . . y 27 Depozitelor Street, Ground-floor, Room 50,
Ipsos Interactive Services Cati SRL 26,16 Roumanic ; County
Tpsos R 1 SRL (Romania) SRL 26.16 Roumanie .li\g:-:;;: Building, 20 Siriului Street, Bucharest
Ipsos Eocod (Bulgaria) EOOD 26.16 Bulgarie 119 Euwropa Boulevard. 5th Floor, Sofia 1324
Ipsos Central Eastern Europe Lid. 26,16 Russie Gamsonovskiy line, 5, Bld 1. 115191 Moscow
Ipsos OO0 Ltd. 26,16 Russie Gamsonovskiy ling, 5, Bld 1, 115191 Moscow
ke Bolshaya Semeonovskuya street, 32, bid.2,
Synovate (RU) LLC LLC 2,16 Russie  Moscow 107023
Synovate Comcon LLC LLC 13,34 Russie 4 Masterkova Street, Moscow 115280
République i
—— iie 17,84 tehidque Topolska 1591, Cemnosice 252 28
Ipsos sro 51,0 17,84 Slovaquie Heydukova 12, 811 08 Bratislava
Ipsos Ukmine LLC 26,16 Ukraine 6A Volodimirskaya street, office 1. 01025 Kiev
Research nsight LLC 26,16 Uk ;akrzo Business Cenler, 8A Ryzka Str,, 04112
Ipsos (Suisse) SA. 26,16 Suisse 12 Avenue des Margines, 1213 Petit Lancy
. Centrum I3 Merkezi Aydinevler No 3-34854
Ipsos KMG AS. 21.37 Turquie Kuculyali, Istanbul
Synovale Arastirma Ve Danismanlink AS. 26,06 Turgule Centrum Is Merkezi Aydinevier No 3-34854

Anonim Sirketl

Kucukyali, Istanbul

Ipsos §
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Ya

Entreprises consolidées Forme &intérét Pays Adresse
Oakleigh Investments Pty Lid 26,16 Afvique du Sud ‘531'::;:‘5?::: ;i";‘gfi"* The Campus, 57
Markinor Piy Lud 2616  AfiqueduSud g cloo g"r;':'nﬁ';{‘ Field, The. Campon. 57
Synovate (Holdings) South Africa (Pty) . Ground Floor, Wringley Field, The Campus, 57
L Pty Lid 26,16 Afrique du Sud Sloane Street, Bryanston
Ipsos (Pty) Ltd Pty Lud 2606  Afrique du Sud g&“ﬂf;:_:{ ;’r;“nﬂ?; Field, The Campus, 37
Conexus (Pty) Ltd Pty Ld 26,16 Afrique du Sud 15 Georgian Crescent, Bryanston, 2021
South African Satisfaction Index (Pty) Lid Py Lid 2616  AfriqueduSud g‘;“:’;::l’. o wkey icklc The Stoup 7
R ; Ground Floor, Wringley Field, The Campus, 57
African Response (Piy) Ltd Pty Ltd 18,31 Afrique du Sud ) Street, Bryanston
Ipsos Stralegic Puls SAS 23,75 France 35, rue du Val de Mame 75013 Paris
Ipsos Strategic Marketing d.o.0. Beograd doo 23,75 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Synovate d.oo doo 26,16 Serbie Gavrila Principa 8, 11000 Belgrade
Puls d.0.0. Split do.o 23,75 Croatic Sime Ljubiéa 37, Split
[psos Strategic Puls d.a.o.e.l. Skopje dooel 23,75 Macédoine Rampo Levkata 13 A, Skopje
; - Oktobarske revolucije blok VIF ulaz 5/13, B1000
Ipsos Strategic Puls d.o.o. Podgorica d.o.o. 23.75 Monténégro Podgarica
Puls Raziskovanje d.o.o. Ljubljana do.o. 23,75 Slovénie Simartinska 152, 1000 Ljubljana
Puls d.o.0, Sarajevo do.o, 23,75 Bosnie Hamdije Krefevljakoviéa 7c, Sarajevo, BIH
Strategic Puls Rescarch ShP.K 23,75 Albanie Rr.Frederik Shiroka Kui!i 1, Sh. 2 Ap.32 Shk.
Strategic Puls Research Kosovo Branch Branch 2375 Kosavo Nene Tereze - Hyrin 34 - Kati 1l Nr.8
- By - s
morufudeen.busari:
e ok Skywater Tower, 6, Otunba Yomi Oshikoya
Ipsos Nigeria Lid L 15.70 Nigerit  pooe OIf Mobolaji Bank Antliony Way, Ikeja-
Lagos, Nigeria
Ipsos Enst Africa (Kenya) Ld 15.70 Riw - (awe s, Chibame Lem ED e 10
Synovate Kenya Ltd Ltd 26,16 Ken
v -y T PO Box 68230-00200. Nairobi
Ipsos Lid Ltd 26,16 Ghana mkﬂﬁ:r Avenue, Asylum Down, PMB7,
SARL (Ivory Const SARL 26,16 Céte d'ivoi Cocody 2 plateaux. Boulevard Latrille
T SARL (ooms Coms) Yo' Camcfour Macaci, 11 BP 2260, Abidjan 11
Steadman Mozambique Limitada Ltd 26,16 Mozambique AV Maguiguane |538 1D, First floor, Meputo
Tpsos Limited (Uganda) Lid 26,16 Ougends  Ti0132 Nakasem Road, PO Box 21571,
Synovate Morket Research Services Lid
(Steadman Research Services International Lid 26,16 Tanzanie
(Tanzania) Ltd) PO Box 106253, Dar Es Salaam
Jpsos Ltd Lud 26,16 Zambie PO Box 54320, Lusaka -
Synovate Holdings BV BY 26,16 Pays-Bas f’""‘ﬂii helminapiely 24; 1062 1IN
Synovate Treasury BV BV 26,16 Pays-Bas mg:“;\'imlmtmphin 2-4, 1062 HK.
Tpsos BV (Netherlands) BV 26.16 PaysBas  onmpin Wilhelminapleln 24, 1063 HK
5 Kolokotroni Str. & Demokratias, 154 51 Neo
Ipsos AE AE. 26,16 Gréce Pevahi
'sychiko, Athens
2-4 Arch. Makarios 11 Avenue, Capital Center,
Synovate (Cyprus) Ltd Ltd 26,16 Chypre 9th Floor. 1065 Nicosia
Synovate Lid Lud 26.16 Chypre g; g:l:.l:i(;ﬁ‘r;;ul:::LAwnuc. Capital Cenler,
Synovate (EMEA) Ltd Ld 26,16 COME o pdans ey g Cenlen, 78
Portdeal Lid Lud 13,34 Chypre ';"Ii:n’:lnkll. grvi 3 Julia House, P.C, 1066,
SGBT Financing SA 26,16 Luxembourg 15, avenue Emile Reuter L-2420 Luxembourg
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Amérigue du Nord

Ipsos America e 26.16 Etats-Unis ']q'.;‘rlla\(;;;ue of the Americas, 15th Floor, New York,

Ipsos AS1 LLE: 26,16 Etats-Unis 301 Mermitt 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos USA Inc. 26,16 Etats-Unis 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos Insight L.LC. 26,16 Etats-Unis 1600 Stewart Avenue Suite 500, Westbury, NY 11390

Ipsos-Reid Public Affairs Inc. 2616 Etslnis o090 Street NW: il 200, Wasinglatl. BC

Ipsos Inaight Citp Comp. 26.16 Etats-Unis ‘I"'l‘ﬁﬁES‘\gelsl Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

Ipsos Loyalty In. 2616 EntsUnis  boms Com Cenierd, One Upper Pond Rd, Building

Ipisos Operations, USS. Ton: 2616 Etats-Unis gllso‘;;“c of the Americas, 15th Floor, New York,

Ipsos Interactive Services US Inc. 26,16 Etals-Unis L!Y'Hl&v;anue of the Americas, 15th Floor, New York,

Ipsos OTX Inc. 26,16 Etats-Unis 10567 Jelferson Boulevard, Culver City CA 90232

Synovate Market Research Holding Comp. Corp. 26,16 Etats-Unis 301 Mermitt 7. Norwalk, CT 06851

Ipsos MMA Inc Inc. 26,16 Etats-Unis 301 Memitt 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos Public Affairs, Inc Ine, 26,16 Etats-Unis 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851

Synovate Management Analytics Inc Inc. 22,09 Euats-Unis 301 Merritt 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos Canada Inc 26,16 Canada Iqmt]),::e Ste. Catherine Ouest, Bureau 400, Montréal,

Ipsos AS] Ld 26,16 Canada &?be"f Ste. Catherine Ouest, Bureau 400, Manirédal,

psos NPD Cansda Inc 26,16 Canada {?:Es“\g?t Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

Ipsas Reid Comp Ine 26,16 Canada ‘:'lﬁsé:;";l Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

Ipsos Descarie o 26.16 Canada ll")‘u:&obcr:: Ste, Catharine Quest, Burcau 400, Montréal,

Ipsos Camelford Graham Inc 26,16 Canada gﬁn?;a:&eps; rg:l. Suite 1001, Box 2370, Teronto,

Ipsos Operations Canada Lp 26.16 Canada {’265;:;«;?1 Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

. Ipsos Interactive Services Canad Lp 26.16 Canada Lzﬁﬂé :;?l Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

ipsos Reid L 26.16 Catads 1’16555:;?[ Pender Street, Suite 200, Vancouver, BC

Amérique latine

Tokes Argeniv 54 2616 AmENRS o\ 4ba) 1371 - Belgrano, Buenos Aires C 1428 DGE

Froesas & Line = 26,16 Argentind oy 4bal 137) - Belgrano. Buenos Aires C 1428 DGE

_lpsos Observer SA 3,34 Argentine  Arribefios 2841 - Belgrano - Buenos Aires
Synavate SA SA 26,16 Argentine 'l;':cun:?‘::: Alvear 1719, 6h Floor, CLOGOAAG
. . % Av, 9 de Julho, 4865, 7, Andar - Jardim Paulista -

Ipsos Brasl] Pesquisas de Mercado Laks 26,16 Brésil  CEP 01407-200 Sao Paulo, Estado de Sio Paulo.

Ipsos Brazil 2011 Pesquisas de Mercado Lida Lida 26,16 i, | DIRE A BA, CEi e (NI SR
Cruce Avenida Rio Caura, con Avenida Rio Paragua,

Ipsos Venczucla C.A. 26,16 Venezuels  Centro Comercial La Piramide, Piso 5; Ofie.501,
Urb.Parque Humboldt, Carcas - Venezuela
Pasea de las Palmas 500 piso 14, Col Lomas de

[psos BIMSA SKdeCV 2616 Méxiue oy iepec. Miguel Hidalgo CP 11000 Mexico DF
Av Ingenieros Militares #85 Planta Baja "D" col.

Field Research de Mexico SAdeCV 26,16 Méxique Nueva Argentina Delg. Miguel Hidalgo, CP 11230
(DE)

Tpsos CCA Inc. 13,34 Foame o EalkoGesey Jowr Avorii Rlosrla |

e République  Rafael Bonelly 2-A, Evaristo Morales, Santo
Ipsos Dominicana SRL 1201 ominicaine _ Domingo
Ipsos Guatemala SA 13.34 Guatemala 13 Calle 2-60, 8 nivel, oficina 803. Edificio Topacio

Azul. Zona 10, Ciudad Guatemala
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Ipsos Hispania Inc. 19.62 Porto Rico _ Calle Fernando Calder #463 San Juan, Puerto Rico 00918
Ipsos TMG Panaima SA. 13.34 [ g:il[f:.lﬁcio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Panama Stock 816 Edificio Century Tower Avenida Ricardo J Alfaro Panama City
Ipsos TMG Corporation _ 26,16 Panama B
Ipsos Apoyo Opinion y Mercado S.A. 19,65 Pérou Av. Reducto 1363, Mimflores, Lima 18
Premium Data 5.A.C. SAC. 19,62 Pérou Av. Republica de Panama 6360, Miraflores, Lima 18
Apoyo Opinion y Mercado Bolivia S.A. 13,95 Bolivie  Calie Fernando Guachalla 384 - Sapocachi. La Paz
Synovate Peru $.A.C. S.AC. 26,16 Pérou Av, Republica de Panama 6360, Miraflores. Lima I8
tyrics Bowdion S S.A 26,16 Equateur 3:_i1:mm y UNP, Edificio Puerta del Sol, Mezanine Torre Este,
Ipsos Apayo Ecuador SA 1591 Equaens (‘]’\L:w‘\mm y UNP, Edificio Puerta del Sol. Mezanine Torre Este,
Tereait Trading Satvador glx:on:dn Norte v 7 Calle PTE. No. 4109 Cote Escalon, San
. . Barrio Escalante, de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100
Ipsos Costa Rica S.AL 13,34 Costa Rica porie v 25 esie, San José
: Barrio Escalante, de la iglesia Santa Teresita 300 metros este, 100
Synovate Costa Rica SA S.A. 26,16 Costa Rica soite y 75 e3ié, San José
1psos (Chile) S.A. 26,16 Chili Pedro de Valdivia 555, piso 10, Providencia, Santiago
Ipsos Observer (Chile) SA SA 26,16 Chili Av. Ricardo Lyon 222, Oficina 601 A, Providencia, Santiago
Ipsos AS1 Andina S.AS. 26,16 Colombie  Calle 74 No 11 - 81 Piso 5, Bogotd, Celombia
Ipsos Napoleon Franco & Cia S.A, 26,16 Colombie  Calle 74 No 11 - 81 Piso 5. Bogotd, Colombia
Synovate Colombia SA S.A 26,16 Colombie  Carrera 13 No. 93-40, Office 210-211, Bogota
Livra Europe Ltd 2616 RO 79.81 Borough Road - SEL IFY London
Latin Internet Ventures Ine. 26,16 Etnts-Unis 15 East North Street, City of Dover 19901 County of Kent
Livra.com SA 26,16 Argentine 11 de septicmbre 2468.(1428) Cap fed
Asie Pacifique
Ipsos Hong Kong Limited Ltd 26,16 Hong-Kong  22F Leighton Centre - 77 Leighton Road, Causeway Bay. Hong Kong
Beijing Ipsos Market Consulting Lid. 25.64 Chine Suite 1201-1204, 12F, Union Plaza, No.20, Chaowai Avenue, Beijing
Ipsos Asia Limited Lid. 26.16 Hong-Kong _22F Leighton Centye - 77 Leighton Road, Causeway Bay. Hong Kong
: = 11 Lorong 3 Toa Poyoh. Block B #03-26/27/28, Jackson Square,
Ipsos Singapore Pte Lid Pte. Ltd. 26.16 Singapour Singapore 319579
toous Chisw Limiied Led. 25,64 Hong-Kong ;2::‘ Leighton Centre, 77 Leighton Road, Ceuseway Bay, Hong
Ipsos Taiwan Limited Lid. 26.16 Taiwan 25F, No.105, Sec.2, Tun Hwa S. Rd.. Da-an District, Taipei 106
; n 12F Korea Daily Economic BD 463 Cheongpa-Ro, Chung-Ku, Seout,
Ipsos Karea Chusik Hoesa Co. Lud. 26,16 Corée Korea 100791
Ipsos (Philippines) Inc 26,16 Philippines  Unit 1401B, Onc Corporale Centre, Julia Vargas Avenue corner
Meralco Avenue, Ontigas Center, Pasig City. Philippines.
o yaEse s Unit 1401 B, Onz Corporate Centre, Julin Vargas Avenue corner
Ipsos Inc (Philippines) e 26.16 Philippines Menlco Aveaue, Ortigas Center, Pasig City, Philippines.
Asia Centre Building, 21st, 22nd Floor,
Ipsos (Thailand) Limited L, 25,52 Thailande 173 South Sathorn Road, Thungmahamek, Sathom, Bangkok 10120
Thaitand
3 . Gedung Graha Arda Lt. 3, JI H.R. Rasuna Said Kav. B-6, Sctiabudi,
Ipsas Indonesia PT 15.70 Indonésic Jakarta Selatan 12910
Global Multi Services PT 7.85 Indonésie J1. Cikini Raya No. 111, Cikini - Menteng, Jakarta Pusat
= 18th Floor, Menara IGB, Mid Valley City Lingkaran Syed Putra,
Ipsos Sdn Bhd Sdn Bhd 26,16 Malaisie 59200 Kuala Lumpur
. No, 23A, Jalan $521/60, Damansara Utama, 47400 Petaling Jaya,
Symovate Sdn Bhd Sdn Bhd 26,16 Malaisic Selangor. Malaysia
Synovate Lid L 26,16 Hong Kong l:g;; Leighton Centre, 77 Leighton Rosd, Causeway Bay, Hong
Synovate (China) Lid Lid 26,16 Hong Xong 22/ F Leighton Centre, 77 Leighton Road, Causeway Bay, Hong

Kong _
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Asin Centre Building. 21st, 22nd Floor,
UD Limited Lud 12,82 Thailande 173 South Sathorn Road, Thungmahamek.
Sathorn, Ban 10120
139, 10/F, 12/F, 17/F Sethiwan Building.
Pan Silom. Ban,
Gedung Graha Arda Lt 3, JI. HLR. Rasuna
PT Synovate PT 26,16 Indondsie  Said Kav. B-§, Setiabudi, Jakarta Selatan
12910
. Room 1108, Tea Palace, MingXiang
Shenzlen Ipsos Radar Market Consulting Company Limited Ltd 26,16 Chine Building, JinTisn Road, Futian District,
Shenzhen, China_Postal code:518034
Room 1108, Tea Palace, MingXiang
Shenzhen Synovate Healthcare Co Ltd Lul 1616 Chine Building, JinTian Road, Futian District,
Shenzhen. China Postal code:518034
Level 9A, Nam A Bank Building, 201-

Synovate Lid Lid 2540 Thailande

fpsos LLC LLC 13,34 Vietnam 203 Cach Mang Thang 8 street, District
3. Ho Chi Minh City
Synovale (Asia Pacific - British Virgin Islands) Ltd L 616 HongKang LT Leaghina Cente, 77 Laighion Roed,

Causeway Bay. Hong Kon,
25F, No,105, Sec.2, Tun Hwa S, Rd., Da-

Synovate Ltd (Taiwan Branch) Branch 26,16 Taiwan an District, Taipe: 106
12F Korea Daily Economic BD 463
Synovate Limited (Korea Branch) Branch 26,16 Corée Cheongpa-Ro, Clung-Ku, Seoul, Korea
. 100-791
. 7 Level 13, 168 Walker Street, North
Ipsos Australia Pry Lud 26.16 Austnlle Sydmey NSW 2060
. Level 13, 168 Walker Strect, North
Ipsos Loyalty Pry Lid 26,16 Australie Sydney NSW 2060
. § Level 14, 168 Walker Street, North
I-view Piy Lid 26,16 Australie Sydney NSW 2060
. i ‘ " Level 13, 168 Walker Street, North
Ipsos Public Affairs Pty Ltd 26,16 Autralic o 4oy NSW 2060

Nouvelle-  Level 4, 581 Great South Road, Penrose

sl L 606 Zaande 1642, Auckland
Ipsos K.K. KX 26,16 Jupon ;“312-12 ‘I‘-l;guhlumm. Kita-Ku, Osaka,
Ipsos Japan Holdings K.X. KK 26,16 Japon ?;Saﬁioalhmegum, Meguro-ku, Tokyo

. 501, 5th Floor, 701, 7th Floor, Boston
Ipsos Research Private Limited Pvt Ltd 26,§6 Inde house, Suren Road, Andheri - East,
Mumbai - 400 093
Tole Bi Str. 101, Dalych Business Center,
Block "A", Office 5 "A", Almalinskiy

Limited Liability

Ipsos LLP 21,37 Kazakhstan

Partnership Raion, Almaty, 050012 Republic of
Kazakhstan
Moyen Orient et Afrique du Nord
Ipsos Stat SA 13,34 France 35, rue du Val de Mome 75013 Paris
Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Box:
Ipsos Sal SAL 9.60 Liban oo g Fil
Dekwaneh, Ipsos Building, P.O. Box:
AGB Stat Ipsos SAL 1072 Liban 55103 - Sin E1 Fil
P Dekwaneh, Ipsos Building. P.O. Box:
Ipsos Mena Offshore SAL 9.60 Liban 55103 - Sin El Fil
Wasfi Al Tel Su, P.O. BOX 830871,
Ipsos Stat Jordan LLC 10.02 Jordanle 5 yuman 11183
. i Beirut Street, PO Box 22417, Safat
Ipsos St Kuwait LLC. 13,34 Koweit 13085, Hawally
Ipsos Stat Emirates LLC. 6.54 Emirats Al Thuraya Tower 1, 8th Floor, Dubal

Arabes Unis _ Media City, PO BOX 71283, Dubai. UAE
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Emirats Arabes Al Thuraya Tower ), 8th Floor, Dubai Media
tpoos SIAITZ LC. 1334 Unis City. PO BOX 71283, Dubai. UAE
SHR Services Limited Lud, 2606 MRS ARNS  po pox 500611, Dubsi
5 o .. Tahlia Street, Yamatmah Building- Office 31, P.O
Ipsos {Saudi Arabia) LLC Ll 14,62 Arabie Saoudm_ Box 122200 Jeddah 21332 KSA
. - City Centre, Gavernment Avenue, bldg 21, block
Ipsos Stat Bahrain W.LL 1321 Bahrein 304, office 404
. 35A Saray EIMaadi Tower, 4th floor, Cornish El-
Ipsos Egypt SR 13.34 Egyple  Nife. Maadi. Cairo. Egypt
BAGHDAD - Waziriya Area - Antar Square -
psos Irag Co. Lud. 934 Ik Architecture Zebrano Fumiture - 2ih Floor
Synovate The Egyptian Market Rescarch 11 Dr. Mohammed Mandour. Rab’aa Mosque,
Company LLC LLC. 24.85 Egyple Nasr City. Cairo
Marocstal SARL 13,34 Maoe 0 Rue des Asphodélles - Madrif: Casablanca
Maghreb Data Services SARL 1334 Moo por e des Asphodclles - Madrif Camblancs
Synovate Market Research Sarl SARL 26,16 Mamsc  oie des Asphodélles - Multif- Caublancs
EURL Synovole Algeria EURL 26,16 Algéric Chemin Darine, Said Hamdine. Alger
fel -~ Immeube Luxor, 3éine Etage, Centre Urbain
Ipsos SARL (Tunisia) S.ARL 26,16 Tunisie Nord, 1082 Tunis
Synovate Saudi Arabi (CRC) 26,16 Arabie Saoudite P.O.Box 7188, Zip code 11462, Riyadh KSA,
Ipsos Qatar Limited Linbitity Company 12.67 Qatar I1BA Building. 15t floor, C Ring Road, Doha Qatar
Ipsos Pakistan Pvt. Ltd. 9,34 Pakistan 256-Strect # 30, F-10/1 1slamabad.
Sociétés consolldées par Misc En Equivalence
Entreprises consolidées Forme bt Pays Adresse
d'intérét
Avenida Duque de Avila, n° 26 - 3% sndar
Apeme Lda 6,54 Portugal 1000 = 14] Lisboa
Market Watch Macket Research & Public Lud. 12,56 Isradl Tuval 13, 52522 Ramat Gan
Opinion Polling Ltd
Ipsos - Opinion 5.A, A.E. Greece 8 Kolokotroni Street 10561 Athens

7.85
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les conventions réglementées

Grant Thornton
Commissaire aux Comptes
Membre de la Compagnie Régionale de Paris

LT Participations 100 rue de Courcelles
Société Anonyme 75849 Paris Cedex 17
au capital de 118 150 €
35 rue du Val de Marne SLG Expertise
75013 Paris Commissaire aux Comples
Membre de la Compagnie Régionale de Paris
Assemblée Générale d'approbation 10 rue Pergolése

des comptes clos au 31 déecembre 2015 75016 Paris



Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les conventions réglementées

LT Participations
Assemblée Générale d'approbation des comptes clos

au 31 décembre 2015

Aux Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre société, nous vous présentons
notre rapport sur les conventions réglementées.

1l nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été
données, les caractéristiques et les modalités essentielles des conventons dont nous
avons été avisés ou que nous aurions découvertes a I'occasion de notre mission, sans
avoir 4 nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence
d’autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de I'article R. 225-31 du Code
de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en
vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations
prévues a l'ardicle R. 225-31 du code de commerce relatives a I'exécution, au cours de
Iexercice écoulé, des conventions déja approuvées par I'Assemblée Générale.

Nous avons mis en ccuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de
la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative 4 cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des
informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.

Conventions soumises a V'approbation de I’Assemblée Générale

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention passée au
cours de l'exercice écoulé a soumettre a I'approbation de l'organe délibérant en
application des dispositions de I'article L. 225-38 du Code de commerce.
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SLG Expertise Exercice clos le 31 12 2015

Conventions déja approuvées par |’Assemblée Générale

En application de l'artcle R.225-30 du Code de commerce, nous avons été informés
que l'exécution de la convendon suivante, déji approuvée par I'Assemblée Générale au
cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de I'exercice écoulé.

Convention restations de services avec Ipsos Grou 71E

La convention qui prévoit I'assistance d’lpsos Groupe GIE sous forme de prestations
de services de nature comptables, financiéres et de secrétariat juridique a conduit 2
constater une charge d’un montant de 63 681 € pour lexercice clos au
31 décembre 2015.

Fait a Paris, le 2 juin 2016

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de Grant Thornton International

Gilles Hengoat Marion Bolze
Associé Associée



Rapport des Commissaires
aux Comptes sur les conventions

réglementées

LT Participations
Société Anonyme

au capital de 118 150 €
35 rue du Val de Marne
75013 Paris

Assemblée Générale d’approbation
des comptes clos au 31 décembre 2014

Grant Thornton

Commissaire aux Comptes

Membre de la Compagnie Régionale de Paris
100 rue de Courcelles

75849 Paris Cedex 17

SLG Expertise

Commissaire aux Comptes

Membre de la Compagnie Régionale de Paris
10 rue Pergolése

75016 Paris
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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les conventions réglementées

LT Participations

Assemblée Générale d’approbation des comptes clos au 31 décembre 2014

Aux Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre société, nous vous présentons
notre rapport sur les conventions réglementées,

1l nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été
données, les caractéristiques et les modalités essentielles des conventdons dont nous
avons été avisés ou que nous aurions découvertes a 'occasion de notre mission, sans
avoir 4 nous prononcer sur leur udlité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence
d’autres conventions. 1] vous appartient, selon les termes de Partcle R. 225-31 du Code
de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait 4 la conclusion de ces conventions en
vue de leur approbation,

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations
prévues 4 P'article R. 225-31 du code de commerce relatives 4 'exécution, au cours de
Pexercice écoulé, des conventions déja approuvées par ’Assemblée Générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de
la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative 4 cette mission. Ces diligences ont consisté 4 vérifier la concordance des
informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.

Conventions soumises a Papprobation de PAssemblée Générale
Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention passée au

cours de l'exercice écoulé i soumettre a I'approbation de l'organe délibérant en
application des dispositions de I'article L. 225-38 du Code de commerce.
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Conventions déja approuvées par PAssemblée Générale

En application de I'ardcle R. 225-30 du Code de commerce, nous avons été informés
que 'exécution de la convention suivante, déji approuvée par ’Assemblée Générale au
cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de ’exercice écoulé.

onvention de prestations de services avec Ipsos Gro E

La convention qui prévoit I'assistance d’lpsos Groupe GIE sous forme de prestations
de services de nature comptables, financiéres et de secrétariat juridique a conduit 2
constater une charge d’un montant de 63 682 € pour I'exercice clos au 31 décembre
2014.

Fait a Paris, le 15 juin 2015

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise
Membre frangais de Grant Thornton International

o 2

Gilles Hengoat Marion Bolze
Associé Associée



Rapport des Commissaires
aux Comptes sur les conventions
réglementées

Grant Thornton
Commissaire aux Comptes

LT Participations Membre de la Compagnie Régionale de Paris
Société Anonyme 100 rue de Courcelles
au capital de 118 150 € 75849 Paris Cedex 17
35 rue du Val de Mame
75013 Paris SLG Expertise
Commissaire aux Comptes
Assemblée Générale d'approbation Membre de la Compagnie Régionale de Paris
des comptes clos au 31 décembre 2013 10 rue Pergolése

75016 Paris



Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les conventions réglementees

LT Participations

Assemblée Générale d'approbation des comptes clos au 31 décembre 2013

Aux Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre société, nous vous présentons
notre rapport sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été
données, les caractéristiques et les modalités essentielles des conventions dont nous
avons été avisés ou que nous aurions découvertes a l'occasion de notre mission, sans
avoir 4 nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence
d’autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de l'article R. 225-31 du Code
de commetce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait 4 la conclusion de ces conventions en
vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations
prévues a I'article R. 225-31 du code de commerce relatives a Pexécution, au cours de
exercice écoulé, des conventions déja approuvées par ’Assemblée Générale.

P

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de
la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative i cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des
informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.

Conventlons soumises a "approbation de I'’Assemblée Générale
Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention passée au

cours de l'exercice écoulé i soumettre a l'approbation de lorgane délibérant en
application des dispositions de l'article L. 225-38 du Code de commerce.
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Conventions déja approuvées par 'Assemblée Générale

En application de 'article R. 225-30 du Code de commerce, nous avons été informés
que P'exécution de la convention suivante, déja approuvée par PAssemblée Générale au
cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de 'exercice écoulé.

vention de prestati i vec Ipsos Groupe GI

La convention qui prévoit I'assistance d’Ipsos Groupe GIE sous forme de prestations
de services de nature comptables, financiéres et de secrétariat juridique a conduit 4
constater une charge d’'un montant de 45 434 € pour I'exercice clos au 31 décembre
2013

Fait a Paris, le 26 mai 2014

Les Commissaires aux Comptes

Grant Thornton SLG Expertise

Membre frangais de Grant Thornt

international

Marion Bolze
Associée
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Communiqué de Presse

Troisieme trimestre 2016
Confirmations positives

Pour le seul troisieme trimestre :
Chiffre d’affaires : 431,7 millions d’euros (+ 0,9 %)
Croissance organique : + 3,2 %

Paris, 26 octobre 2016 — Au troisiéme trimestre 2016, le chiffre d’affaires d’lpsos s’établit a 431,7 millions
d’euros, en progression de 0,9 % par comparaison a la méme période de I'année précédente.

Les effets de change qui étaient positifs en 2015 sont aujourd’hui négatifs. Ils pésent pour 2,4 % sur le seul
troisiéme trimestre. lls sont heureusement compensés par une croissance organique de 3,2 % qui se situe a
un niveau satisfaisant, entre la performance du premier trimestre (+ 3,7 %) et celle du deuxiéme
trimestre (+ 3,0 %).

De janvier a septembre 2016, le revenu d’Ipsos est de 1 265,3 millions d’euros. Il est en |égére progression de
0,3 % d’'une année a l'autre. La encore, les effets de change freinent la progression, en euros, du revenu. lls
sont négatifs a hauteur de 3,8 %, alors que les effets de périmétre sont eux positifs pour 0,8 %. C'est donc le
retour 3 la croissance organique qui permet a Ipsos d’afficher un chiffre d'affaires croissant. Sur neuf mois, a
taux de change et périmétre constants, Ipsos progresse de 3,3 %. Cette performance est la meilleure
enregistrée par Ipsos depuis 2011.

Elle s’explique par un retour a une croissance plus équilibrée qu’en 2015, en tous cas, entre les marchés
développés (+ 2,9 %) et les marchés émergents (+ 4,1 %) et aussi par I'essor des Nouveaux Services déployés
par Ipsos depuis le lancement du programme New Way en 2014. La croissance du chiffre d’affaires des
Nouveaux Services se poursuit a un rythme toujours élevé : + 24 % sur neuf mois a I'image de I'évolution
mesurée sur le seul premier semestre. Elle représente les trois quarts de la croissance totale d’Ipsos illustrant
le rythme rapide de transformation du marché et la capacité de ces services a satisfaire les nouveaux besoins
de nombreux clients.

A A . Irr Croissance totale
2:":;':,3;??;‘::}1;““5“"“ 2016 2015 2014 de la période
2016/2015
Premier trimestre 386,9 379,6 343,3 1,9%
Deuxieéme trimestre 446,7 453,3 412,7 -1,5%
Troisieme trimestre 431,7 428,0 412,8 0,9%
Total du 1% janvi
Al il Jandieray 1265,3 1260,9 1168,8 0,3 %
30 septembre
Quatriéme trimestre - 524,4 500,7 -
Total exercice - 1785,3 1669,5 -
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Communiqué de presse — suite — 26 octobre 2016
Contribution au chiffre d’affaires par zone géographique

Par grande région, les tendances du début de I'année sont confirmées par le seul troisiéme trimestre. Sur une
base comparable, toutes les régions sont en croissance. De juillet a septembre, I'écart entre la zone Europe /
Moyen-Orient / Afrique (EMEA) qui est celle qui progresse le moins vite et la zone Asie-Pacifique (APAC), la
ouU Ipsos enregistre ses meilleures performances s’est un peu réduit, tandis que la troisieme région — les

Ameériques — conforte au pourcentage prés sa croissance.

En millions d’euros 2016 201> 2013 Evolution (;:0::?"::

(9 mois) (9 mois) (9 mois) 2016/2015 = q

(9 mois)
Europe, Moyen-Orient, Afrique 543,1 555,9 539,1 -2,3% 2,5%
Amériques 501,6 492,7 438,3 1,8 % 3%
Asie-Pacifique 220,6 2123 191,3 3,9% 6%
P

Total du 1% janvier au 30 1265,3 1260,9 1168,7 0,3 % 3,3%
septembre

Contribution au chiffre d’affaires par secteur d’activité

Par ligne de métier, la grande satisfaction d’Ipsos est, bien sdr, le retour a I'équilibre d’Ipsos Connect. Cette
équipe gére depuis 2015 les études liées aux contenus publicitaires et celles liées aux médias digitaux et
traditionnels. Son premier exercice — en 2015 — avait été délicat, avec une baisse du revenu supérieur a 5 %.
Nous avions indiqué — et c’est en effet ce que nous constatons — que 2016 serait une année de stabilisation,
avant que 2017 soit marqué par le retour a la croissance. Le respect de ce plan de marche valide la pertinence
d’une stratégie alliant, dans des marchés trés fragmentés, études des contenants et des contenus.

Les autres lignes de métier poursuivent leur développement méme si, sur un seul trimestre, I'une ou l'autre
peuvent enregistrer des performances supérieures — ou inférieures — a la tendance de plus long terme.

Ipsos Marketing a connu un excellent trimestre. Ipsos Loyalty, la ligne de métier consacrée aux études de
qualité des produits et des services et a la satisfaction des clients, a connu un moins bon trimestre. Ces deux
« écarts » ne remettent pas en cause notre conviction que la performance de I'année sera satisfaisante pour
'une comme pour 'autre.

En millions d’euros A 038 20 Evolution E:DI::?“::
(9mois) | (9mois) | (9 mois) | 2016/2015 k]
(9 mois)
; Vedi -
Etudes Médias et Expression 2772 289,9 294,1 44% 0%
des marques
Etudes Marketing 677,7 667,9 601,8 1,5% 5%
Ethies d’Opinion & Recherche 1278 1286 1141 _06% A58
sociale
Srlesyany [sgeson el 182,5 174,5 158,8 46% 3%
Relation Client / Salarié
Tot ¢ janvi
oAl i ¥ jarsE &y 1265,3 1260,9 1168,7 0,3% 3,3%
30 septembre
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Autres éléments descriptifs des conditions d’exercice de I'activité au cours des neuf premiers mois

La profitabilité a I'issue des neuf premiers mois de 2016 est en ligne avec les objectifs annoncés pour
I'ensemble de I'année, a savoir une stabilisation par rapport au niveau de marge opérationnelle de 2015,
notamment en raison d'une croissance de la marge brute d’environ 60 points de base, compensée par
I'investissement additionnel annoncé dans le programme New Way et des provisions pour bonus plus
importantes.

Le ratio d’endettement au 30 septembre 2016, a 55,6 %, est en baisse par rapport a celui enregistré a la
méme date de I'an dernier (67,9 %), et ce malgré la hausse du dollar dans lequel environ 60 % de la dette est
libellée. Cette baisse est notamment rendue possible grdce a une bonne génération d’excédents de
trésorerie libre qui reste a un niveau semblable au niveau élevé atteint I'an dernier sur la méme période.

Perspectives 2016

Peu d’événements majeurs auront marqué le milieu de 2016. Ce qui ne veut pas dire que rien ne se passe.
Tout au contraire quelques signaux plutét assourdissants montrent que I'émergence d'une société
harmonieuse ou heureuse ou équilibrée, comme on voudra, n'est pas d'actualité.

Vulgarité, ressentiments, exclusions gagnent de nombreux pays et pas seulement en Occident. En méme
temps, les données macroéconomiques ne sont pas mauvaises, sans que I'on sache bien si 'on a échappé a
la déflation grace aux politiques ultra accommodantes des banques centrales ou si I'on va vers |a constitution
et, par la suite I'éclatement, de bulles importantes comme les valorisations enregistrées dans certaines
classes d’actif le suggerent.

Pour l'instant, en tout cas, malgré I'accentuation des concurrences et la persistance des menaces générées
par I'environnement sociopolitique et les incertitudes financiéres, le marché des disciplines marketing croit
de facon réguliére. En son sein, I'industrie de |a recherche retrouve des couleurs grace a ses atouts. Ipsos et
ses concurrents mettent en avant, a juste titre, la compétence de leurs équipes, la sophistication de leurs
approches, la fiabilité et la pertinence de leurs mesures et de leurs « insights ». Celles et ceux qui ont en
charge I'orientation des politiques publiques, I'élaboration et la mise en ceuvre des politiques marketing, le
choix et les conditions de lancement de la prochaine « grande idée », savent bien ce qu'ils doivent aux
informations, aux idées, aux éléments de cadrage qui s'acquiérent en « consommant » les services des
sociétés d’'étude. Ipsos tient a redire sa confiance dans son industrie, dans sa capacité a se transformer, a se
multiplier, a se diversifier aussi pour répondre a des besoins d'informations, de données et d'idées toujours
plus pressants et quotidiens.

Nous voulons également redire qu’lpsos assume, avec une grande confiance, les trois caractéristiques qui
sont sa fierté et son avantage concurrentiel. Parmi tous ses concurrents, peu nombreux sont ceux qui
peuvent prétendre étre a la fois mondiaux (pas seulement par le nombre de marchés et de pays ot ils
opérent mais aussi par le développement d’une culture et d’équipes pratiquant la diversité et le
multiculturalisme), spécialisés (pas seulement sur une approche particuliére mais sur un ensemble de
protocoles qui, tous réunis, représentent une bonne partie de ce qui est nécessaire pour nourrir les systémes
d’informations dont un décideur doit disposer) et aussi indépendants (pas seulement dans les mots mais
surtout dans le maintien de structures capitalistiques qui assurent aux professionnels qui ont choisi de
travailler pour Ipsos leur mot a dire dans les choix qui expliquent le présent et dessinent I'avenir de
I"'entreprise).

L'indépendance d'Ipsos est la garantie de sa neutralité, vertu cardinale, alors que, dans les incertitudes qui
président a la gestion des marchés digitalisés, trop d'acteurs sont en situation d’étre simultanément les
mesureurs et les mesurés.
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Dans I'hypothése ol I'environnement actuel persisterait, Ipsos fort de ses gains de marché, de sa situation
concurrentielle et de I'essor des Nouveaux Services, devrait au dernier trimestre 2016, connaitre une
croissance voisine de celle qui a été enregistrée depuis le début de I'exercice et préparer ainsi dans de
bonnes conditions, le démarrage de I'exercice 2017. Par ailleurs, en conformité avec ce qui a été anticipé et
indiqué, le taux de marge opérationnel en 2016 sera équivalent a celui de 2015.

Publication des résultats annuels 2016 : 22 février 2017.

GAME CHANGERS
« Game Changers » est la signature publicitaire d’Ipsos.

Chez Ipsos, nous sommes passionnément curieux a propos des individus, des marchés, des marques et de la
société. Nous aidons nos clients a naviguer plus vite et plus aisément dans un monde en profonde mutation.
Nous leur apportons l'inspiration nécessaire a la prise de décisions stratégiques.

Nous leur délivrons sécurité, rapidité, simplicité et substance.

Nous sommes des Game Changers.

Ipsos est coté sur I'Eurolist de NYSE-Euronext.
La société qui fait partie du SBF 120 et de I'indice Mid-60 est également éligible au SRD.

Code ISIN FRO0O00073298, Reuters ISOS.PA, Bloomberg IPS:FP
WWW.ipsos.com
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