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1 PERSONNES RESPONSABLES ET
COMMISSAIRES AUX COMPTES

1.1 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Nom et fonction de la personne qui assume la respon  sabilité du document

Jean-Paul BAUDECROUX
Président Directeur Général

1.2 ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Attestation du Responsable

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le pré-
sent document de référence sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas
d’'omission de nature a en altérer la portée.

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables appli-
cables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére et du résultat de la Société et de
I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et le rapport de gestion figurant aux chapitres 2,
3 et 6 présente un tableau fidéle de I'évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la
Société et de I'ensemble des sociétés comprises dans la consolidation ainsi qu'une description des princi-
paux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contréleurs Iégaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir
procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes données dans le
présent document de référence ainsi qu’a la lecture d’ensemble du document de référence.

Les informations financiéres pour I'exercice clos le 31 décembre 2011 ont fait I'objet d’'un rapport des contro-
leurs légaux figurant aux chapitres 7 et 8 du présent document de référence. Par ailleurs, les informations
financiéres incluses par référence comme précisé au paragraphe 1.4 du présent document de référence ont
fait I'objet de rapports des contrbleurs légaux qui contiennent pour I'exercice clos le 31 décembre 2009 et
I'exercice clos le 31 décembre 2010 des observations.

Fait a Paris, le 30 mars 2012

Jean-Paul BAUDECROUX
Président Directeur Général

Responsable de l'information
Jean-Pierre TRELAT

Directeur Délégué Finances et Activités Internationales
Téléphone : 01 40 71 4254

Commissaires aux Comptes titulaires

Deloitte & Associés PricewaterhouseCoopers Audit
Bertrand BOISSELIER Laurent DANIEL

185, avenue Charles de Gaulle 63, rue de Villiers

92200 Neuilly sur Seine 92200 Neuilly sur Seine
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1.3 COMMISSAIRES AUX COMPTES

1.3.1 MANDATS

Commissaires aux Comptes titulaires

Date de début du premier mandat Date de fin de mandat

Deloitte & Associés

185, avenue Charles de Gaulle

92200 Neuilly sur Seine

Représenté par Bertrand BOISSELIER

Assemblée Générale annuelle statuant
27 février 2003* sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2014

PricewaterhouseCoopers Audit
63, rue de Villiers

92200 Neuilly sur Seine
Représenté par Laurent DANIEL

Suite a I'expiration des mandats de leurs prédécesseurs.

Assemblée Générale annuelle statuant
28 mai 2009* sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2014

Deloitte & Associés et PricewaterhouseCoopers Audit sont membres de la Compagnie Régionale des Commissaires aux
Comptes de Versailles.

Commissaires aux Comptes suppléants

Date de début du premier mandat Date de fin de mandat
BEAS Assemblée Générale annuelle statuant
7-9, villa Houssay 27 février 2003* sur les comptes de I'exercice clos
92200 Neuilly sur Seine le 31 décembre 2014
Yves NICOLAS Assemblée Générale annuelle statuant
111, rue de Silly 28 mai 2009* sur les comptes de I'exercice clos
92100 Boulogne Billancourt le 31 décembre 2014

Suite & I'expiration des mandats de leurs prédécesseurs.

BEAS et Monsieur Yves Nicolas sont membres de la Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Ver-
sailles.

1.3.2 HONORAIRES

Honoraires des Commissaires aux Comptes et des memb  res de leurs réseaux pris en charge par NRJ GROUP et
ses filiales (hors taxes et hors frais)

Deloitte et Associés PricewaterhouseCoopers Audit
Montant % Montant %
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Audit
Commissariat aux comptes,
certification, examen des comptes
annuels et consolidés
B, NRJ Group 135 151 42% 44% 167 181 32% 49%
- Filiales intégrées globalement 190 190 58% 56% 183 186 35% 51%
Autres diligences et prestations
directement liées a la mission du
commissaire aux comptes
- NRJ Group 175~ 33%

- Filiales intégrées globalement

Sous-total 325 341 100% 100% 525 367 100% 100%

Autres prestations rendues par
les réseaux aux filiales intégrées
globalement

- Juridique, fiscal, social
- Autres

Sous-total

TOTAL 325 341 100% 100% 525 367 100% 100%

* Ces prestations concernent des diligences effectuées dans le cadre d'un projet de cession.
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1.4 DOCUMENTS INCORPORES PAR REFERENCE

Conformément a l'article 28 du réglement européen n®809/2004 du 29 avril 2004, le présent document de référence
incorpore par référence les informations suivantes auxquelles le lecteur est invité a se reporter :

¢

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2010 : les comptes consolidés et sociaux ainsi que les rapports des
Commissaires aux Comptes y afférents figurant dans le document de référence déposé le 31 mars 2011 aupres de
I’Autorité des Marchés Financiers (ND.11-0204), res pectivement aux pages 91 a 142 et 143 a 164.
Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2009 : les comptes consolidés et sociaux ainsi que les rapports des
Commissaires aux Comptes y afférents figurant dans le document de référence déposé le 16 avril 2010 auprés de
I’Autorité des Marchés Financiers (ND.10-0277), res pectivement aux pages 81 a 129 et 130 a 151.
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2 PRESENTATION - ACTIVITES ET RESULTATS -

ELEMENTS IMPORTANTS (PROPRIETES,
FILIALES ET CONTRATS) DU GROUPE ET DE LA
SOCIETE MERE

2.1 HISTOIRE ET EVOLUTION

RAPPEL HISTORIQUE

1981
1987
1988
1989
1990
1991
1993
1994
1995
1998
1999
2000

2001

2002

2003

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

Naissance de NRJ.

Naissance de CHERIE FM.

NRJ en Suisse et en Belgique.

NRJ au Second Marché de la Bourse de Paris.

RIRE & CHANSONS en lle-de-France.

NRJ & Berlin.

3 nouvelles stations NRJ en Allemagne. NRJ en Suéde.

NRJ au Réglement Mensuel de la Bourse de Paris.

14 nouvelles stations NRJ en Suede et lancement de NRJ & Helsinki. RIRE & CHANSONS en national.

NRJ a Vienne et a Oslo. NRJ acquiert 80% de NOSTALGIE.

7 nouvelles fréquences NRJ en Finlande.

NRJ GROUP au Premier Marché de la Bourse de Paris. Regroupement de tous les actifs au sein de NRJ GROUP.
NRJ au Danemark. 3 nouvelles stations NRJ en Norvege.

NRJ détient 100% de NOSTALGIE.

NRJ devient la 1 radio en France en audience cumulée sur septembre octobre 2002 (*).

NRJ acquiert 49% de Radio Z AG, a Zirich.

Lancement de NRJ 12, chaine de télévision numérique a vocation nationale. Lancement de NRJ MOBILE, opérateur
virtuel de téléphonie mobile.

Premiere année compléete de développement des nouveaux médias du Groupe, notamment télévision et mobile, dans
le cadre de la stratégie multimédia. Lancement des premiéres web radios.

Poursuite du développement multimédia : développement de NRJ 12, lancement des chaines NRJ Hits et 7L (Mont-
pellier) et préparation du lancement de NRJ Paris, développement des web radios et lancement de nouvelles versions
des sites internet des radios, lancement des offres d’abonnement NRJ MOBILE et C le Mobile en téléphonie mobile.
Changement de mode de gestion par adoption de la forme de société anonyme a Conseil d’administration et nomina-
tion de Jean-Paul BAUDECROUX, principal actionnaire et fondateur du Groupe, en qualité de Président Directeur
Général. Recentrage sur les médias radio, TV et internet. Poursuite du développement du pole Télévision avec no-
tamment, lancement de NRJ Paris et enrichissement de I'offre internet. Réduction de la participation de NRJ GROUP
de 50% a 10% dans NRJ Mobile et poursuite de I'activité sous forme de licence.

En réaction a une crise économique et financiére mondiale sans précédent, le Groupe protége les marges de ses
activités historiques (Médias Musicaux et Evénementiel et International) par des mesures d’économies et poursuit le
développement de ses activités en croissance (notamment Télévision et Diffusion). Lancement des applications per-
mettant I'écoute radio sur l'internet mobile.

Forte hausse des résultats dans un contexte de progression historique de I'audience de la station NRJ sur le second
semestre et de records d’audience de NRJ 12, NRJ HITS et de NRJ PARIS en télévision. Cession de la chaine de
télévision locale 7L (Montpellier). Poursuite du développement a linternational avec notamment le lancement de
ENERGY Rhein-Main & Francfort.

Poursuite du fort développement du pdle TV et notamment de la chaine NRJ 12 dans le contexte d’extinction du signal
analogique en Télévision en France. Fort développement de towerCast, filiale de diffusion du Groupe. NRJ en Gréce
et NOSTALGIE au Portugal.

(*) : Enquéte 75.000 + Médiamétrie-septembre-octobre 2002 — audience cumulée — lundi-vendredi-5h/24h — Cible 13 ans et +
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2.2 ORGANIGRAMME SIMPLIFIE DU GROUPE AU 31 DECEMBRE 2011

La liste des sociétés consolidées au 31 décembre 2011 figure dans la note 33 des notes annexes aux états financiers
NRJ GROUP consolidés. Les pourcentages de contrdle figurant dans cette liste sont demeurés inchangés au 30 mars 2012
En % de contrble
100 % | 99,99 % 100 %
NRJ CHER'E M RIRE & CHANSONS
0
100% Réseau NRI 100% Réseau Chérie FM
|— 4 filiales francaises |—p 4 filiales francaises
— 4 participations francaises — 2 participations frangaises
Radio
—P Radio Nostalgie
I—> Réseau Nostalgie
> 1 filiale frangaise
— 2 participations francaises
— 1 filiale internationale
99,89 %
Régie Nationale » NRI Global
Régies L I 100 % .
CEIESE OGRS Régie Networks — 2 filiales frangaises, 1 succursale suisse
. . 100 %
Diffusion 1filiale étrangere ~€¢—— towerCast +—
100 %
Internet L e-NRJ
100 NRJ Music
Spectacles et 100 %
i 100 % NRJ Publishing
autres productions -~ 3 NRJ Entertainment 100 9

4 filiales francgaises

CMD

Télévision

100 %
—» NRJ12 — 1 participation

75 % " L o
L——p Société de Télévision locale 4_|_’ 1 participation
20%
100 % 80 %

!

— BoileauTV. ————p 1 filiale —> 1filiale
m Nostalgie TV
&0%; Chérie HD
Autres activités 1007 My NRI
100 % L 100 NRJ Audio
I—% Théophile 1 99,99 %
9990 % 0109 [2233% Ry Production
Y SCl Pompignane <« £
Finlande |"°’p.  NRI Finland Oy
[ T s .
100 lyi Suisse : Enerev Brandin Allemagne Loj‘ Radio NRJ GmbH —— >  16filiales / 4 participations
’ gy & M NRJ International Operations GmbH
International Autriche |100 %, NRJ Radio Beteiligungs GmbH ———  7filiales
(Reseau‘N RJ/Energy) Belgique [9293% NR) Belgique SA ———— 1 participation
Nostalgie/Nostalgia . 100 4y!
Suede | —3  SW Radiodiffusion
0
M RBS Broadcasting AB = ¢ {jliales
Norvege 1007 Energy Holding Norway AS
o
suisse 2225 gy Holding Suisse SA° —— 2 participations



NRJ GROUP est la société mére du Groupe. Ses recettes proviennent essentiellement de la facturation de prestations
de services - management fees - effectuées pour le compte des sociétés francaises du Groupe, de redevances de
licences de marque ainsi que de dividendes recus de ses filiales directes.

Les principales relations commerciales intervenues au cours de I'exercice 2011 entre les différentes sociétés du Groupe
sont les suivantes :

¢

commercialisation, par NRJ GLOBAL SAS, de I'espace publicitaire national des quatre radios du Groupe, des sites
internet, des événements et de I'espace publicitaire télévisuel,

commercialisation en France, par REGIE NETWORKS SAS et ses filiales, de I'espace publicitaire local des radios
autorisées en catégorie C par le Conseil Supérieur de I’Audiovisuel, des espaces locaux d’internet, des événements
et animations locales,

diffusion partielle des programmes des quatre radios du Groupe et de NRJ 12 SAS en France par towerCast SAS,
mise a bail, par NRJ PRODUCTION SAS, des immeubles franciliens aux sociétés du Groupe y ayant leur siege,
réalisation, par NRJ AUDIO SAS, de prestations techniques audiovisuelles et informatiques pour le compte des
filiales francaises du Groupe,

concession, par NRJ GROUP, de la licence des marques NRJ/ENERGY a NRJ SAS,

réalisation, par NRJ GROUP, de prestations de services au profit des filiales frangaises du Groupe.

2.3 CHIFFRES CLES

2.3.1 INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES

Compte de résultat consolidé

(en millions d'euros) 2011 2010 Variation en %
Chiffre d'affaires 382,7 350,0 +9,3%
Dont opérations d'échanges dissimilaires 5,2 6,4 -18,8%
Chiffre d'affaires hors opérations d'échanges dissi milaires 377,5 343,6 +9,9%
Résultat opérationnel courant avant opérations d’échanges dissimilaires 61,2 46,7 +31,0%
ROC / CA (hors opérations d'échanges dissimilaires) 16,2% 13,6%

Résultat opérationnel courant 61,5 46,4 + 32,5%
Charges et produits opérationnels non courants 1,0 0,2) -600%
Résultat financier 2,9 0,6 +383%
Imp6t sur les résultats (29,3) (13,1) +47,3%
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 0,2) 1,3) -84.6%
Résultat net de 'ensemble consolidé 45,9 32,4 +41,6%
Dont intéréts minoritaires 0,3 0,1 200%
Dont Résultat net part du groupe 45,6 32,3 +41,2%

La définition des indicateurs clés ci-dessus figure dans les notes annexes aux comptes consolidés au chapitre 7.6.5 Principes et méthodes comptables aux
§7.6.5.19a7.6.5.24.
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Bilan consolidé

(en millions d'euros) 2011 20107
Goodwill 137,8 137,8
Autres immobilisations incorporelles et corporelles 226,1 214,0
Participations dans les entreprises associées 2,4 2,3
Actifs financiers non courants 7,1 7,9
Actifs non courants (hors impbts différés) 373,4 362,0
Stocks 59,5 58,8
Clients et autres débiteurs 153,1 161,0
Fournisseurs et autres créditeurs (148,3) (155,6)
Besoin en fonds de roulement 64,3 64,2
Passifs d'imp6ts nets (exigibles et différés) (33,7) (39,3)
Provisions (16,6) (20,5)
Impots et provisions (50,3) (59,8)
Dettes financiéres non courantes (0,7) (0,9)
Dettes financiéres courantes (0,1) (0,5)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 95,1 110,3
Excédent net de trésorerie 94,3 108,9
Capitaux propres 481,7 475,3
Total actif 686,4 692,2
Total passif (686,4) (692,2)

®': A compter du 1% janvier 2011, le Groupe a modifié la présentation de sa quote part dans les capitaux propres négatifs des sociétés consolidées selon la
méthode de la mise en équivalence. Ainsi les actifs financiers non courants au 31 décembre 2010 qui présentaient un montant de 12,8 millions d’euros,
présentent désormais un montant de 7,9 millions d’euros

Flux de trésorerie consolidés

(en millions d'euros) 2011 2010

Marge brute d’autofinancement avant codt de I'endettement financier

net et impots [EE 66,7
Imp6ots versés (23,9) (10,4)
Variation du besoin en fonds de roulement 0,1) (20,3)
Flux nets de trésorerie générés par |'activité 55,4 36,0
Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations (33,9) (31,8)
Encaissements liés a des cessions d'immobilisations 2,6 1,0
Flux nets de trésorerie affectés aux investissement s (31,3) (30,8)
Dividendes versés par la société mere (24,3) (16,3)
Encaissements liés a de nouveaux emprunts nets des

0,3) 0,4
remboursements
Acquisitions (cessions) nettes d'actions propres (16,4) 25
Autres flux liés aux opérations de financement 1,8 0,2)
Flux nets de trésorerie affectés aux opérations de financement (39,2) (13,6)
Incidence de la variation des cours des devises 0,0 0,2
Variation de la trésorerie courante (15,1) (8,2)

2.3.2 INFORMATIONS FINANCIERES INTERMEDIAIRES

Néant

16



2.4 ACTIVITE ET RESULTATS

2.4.1 PRESENTATION DES METIERS ET
DE LEURS MARCHES

NRJ GROUP est I'un des principaux groupes de médias
privés frangais et un acteur international implanté dans 22
autres pays, soit par le biais d'implantations directes, soit
via des contrats de licence de marque NRJ/ENERGY,
premiére marque radio internationale, et/ou NOSTAL-
GIE/NOSTALGIA. En France, le Groupe est leader sur le
marché privé de la radio et I'un des nouveaux acteurs du
marché de la télévision numérique terrestre. Le Groupe
est également un acteur grandissant du marché de la
diffusion hertzienne a travers sa filiale towerCast qui est
le 2°™ opérateur sur le marché frangais de la diffusion.

NRJ GROUP exerce les métiers d'éditeur, de producteur,
de diffuseur et assure la commercialisation de ses
propres espaces médias. Depuis plusieurs années, |l
s'appuie sur la force de son média radio et de ses
marques NRJ, NOSTALGIE, CHERIE FM, RIRE &
CHANSONS, sur son expertise marketing et sa puis-
sance commerciale, pour déployer de nouveaux médias,
notamment en Télévision, ainsi que des activités con-
nexes en partenariat comme la Téléphonie Mobile - afin
de suivre et d’anticiper les évolutions de consommation et
de proposer une offre publicitaire élargie a ses clients.

PRESENTATION DES ACTIVITES MEDIA

Le métier cceur du Groupe consiste a créer et développer
des médias que ce soit la radio, la télévision ou internet.
Dans ce contexte, les programmes et les contenus créés
par le Groupe visent a réunir I'audience la plus large,
c'est-a-dire le plus grand nombre d’auditeurs, de télés-
pectateurs ou d'internautes. Ainsi, 88% du chiffre
d'affaires consolidé 2011 est issu de la commercialisation
d’espaces ou d'écrans de publicité auprés d’annonceurs
désirant promouvoir un message, un produit ou une
marque aupres de larges publics. Le chiffre d'affaires du
Groupe est donc essentiellement issu du marché des
dépenses publicitaires dans les médias.

En 2011, le marché des dépenses publicitaires nettes
s'est stabilisé a 10,7 milliards d’euros en France (Source
IREP — France Pub 2011). Aprés une baisse de ces in-
vestissements médias en 2008 et en 2009, le marché
publicitaire sur ces médias a connu une croissance de
I'ordre de 2,9 % en 2010 et de 0,1% en 2011 (Source
IREP — France Pub 2011) :

en millions d’euros 2011 z\éi;.i?zﬁc?lno
Télévision 3496 +1,6%
Presse 3495 -3,2%
Affichage 1204 +1,3%
Radio 748 +0,6%
Internet 616 +14,0%
Annuaires 995 -3,7%
Cinéma 105 +16,5%
TOTAL 10 659 +0,1%

Source IREP - France Pub 2011

Au sein de la tendance générale du marché médias,
chagque média/support peut sur-performer ou sous-
performer celle-ci selon les années en fonction des arbi-

trages effectués par les annonceurs. De maniére géné-
rale, la visibilité sur le marché publicitaire est faible et
dépend de la santé et du dynamisme économique des
annonceurs et donc du contexte économique national et
international comme indiqué ci-dessus.

La position concurrentielle du Groupe sur chacun des
marchés médias sur lequel il est présent dépend égale-
ment de I'audience ou de la part d’audience qu'il déve-
loppe. Il peut ainsi sur-performer ou sous-performer la
tendance positive ou négative des dépenses publicitaires
observée pour un média selon que sa part d’audience
évolue favorablement ou non.

Parmi les médias, la radio est le premier métier du
Groupe sur lequel il est leader en France et a atteint un
niveau élevé de rentabilité. En télévision, le Groupe déve-
loppe notamment un pdle de chaines nationales qui a
nécessité des investissements importants avant
d’atteindre I'équilibre en 2011. Sur internet, mais dans
des proportions moindres, le Groupe investit actuellement
pour développer une offre permettant la consommation
de ses médias sur I'Internet et I'Internet Mobile.

De maniére générale, I'activité d’'éditeur de médias est
fondée sur un modéle économique présentant une forte
proportion de co(ts fixes, c’est-a-dire des co(ts non liés
directement au chiffre d’affaires. Ainsi, toute variation du
chiffre d’'affaires peut avoir un fort impact sur les résultats
dans I'hypothése d’une stabilité des codts fixes.

Le Groupe précise cependant qu'un certain nombre de

ses charges fixes peuvent évoluer en fonction :

¢ des moyens que le Groupe souhaite affecter a ses
activités,

¢ des taux d'indexation pour les charges indexées
comme les charges de diffusion étant précisé qu'une
part importante de la diffusion radio et une part mino-
ritaire de la diffusion TV du Groupe est assurée par
une de ses filiales,

¢ de I'évolution générale des prix des biens et services
achetés par le Groupe.

Concernant le chiffre d'affaires publicitaire, la visibilité est
limitée a quelques semaines, voire quelques jours no-
tamment pour les médias trés réactifs comme la radio ou
internet. En effet, sur ces médias, le délai et le colt de
préparation des campagnes publicitaires sont faibles et
permettent aux annonceurs de mettre en place ou au
contraire d’annuler une campagne de publicité en
quelques jours.

Parmi les charges variables que le Groupe est tenu
d’acquitter, notamment au titre des activités de radio en
France, en application de l'article L 214-1 du Code de la
Propriété Intellectuelle, figure une rémunération équitable
au profit des artistes-interprétes et des producteurs de
phonogrammes, en contrepartie de la diffusion dans le
cadre des programmes, des phonogrammes publiés a
des fins de commerce, a laquelle les titulaires de droits
Voisins ne peuvent s’opposer.

Cette licence légale a été étendue par une loi du 1% ao(t
2006 a la reproduction effectuée par ou pour le compte
d’'entreprise de communication audiovisuelle en vue de
sonoriser leurs programmes propres diffusés sur leurs
antennes. Cette rémunération, calculée en pourcentage
du chiffre d'affaires, est collectée par la Société de Per-
ception de la Rémunération Equitable (SPRE). Son ba-
réme résulte, pour la radio, & compter du 1% janvier 2008,



d'une décision de la commission créée par l'article L 214-
4 du Code de la Propriété Intellectuelle en date du 15
octobre 2007, publiée au Journal Officiel du 6 novembre
2007, et pour la télévision, d'une décision de la méme
commission en date du 19 mai 2010, a effet du 1% juillet
2010 (voir également § 3.1 — Risques liés a l'activité de la
Société).

Le Groupe est également tenu de rémunérer les ayants
droits des ceuvres appartenant aux répertoires des socié-
tés d'auteurs, que sont la SACEM, la SACD, la SCAM et
la SDRM, et, dans certains cas, les sociétés de produc-
teurs (SCPP, SPPF) avec lesquelles il conclut, selon les
activités concernées, des contrats généraux de représen-
tation et de reproduction, pour étre autorisé a diffuser les
ceuvres de leurs répertoires en contrepartie du versement
d'une redevance calculée en pourcentage du chiffre
d’affaires publicitaire.

Par ailleurs, le groupe méne toutes négociations appro-
priées avec les sociétés de perception de droits d’auteurs
et de droits voisins, en fonction de I'évolution et du déve-
loppement de ses activités, notamment sur internet.

En télévision, en application de la loi n°2007-1824 du 25
décembre 2007 relative a la modernisation de la diffusion
audiovisuelle et a la télévision du futur, le Groupe est
redevable de la taxe COSIP (Compte de Soutien a
I'Industrie des Programmes Audiovisuels). Cette taxe,
calculée en pourcentage du chiffre d'affaires, est appli-
cable aux chaines de télévision diffusant des ceuvres
éligibles aux aides du compte d'affectation spéciale "Ci-
néma, audiovisuel et expression radiophonique locale" du
Trésor et, depuis le 1* janvier 2009, des ceuvres éligibles
aux aides du Centre National de la Cinématographie
(CNC). Par allleurs, la loi n°2009-258 du 5 mars 2009
relative a la communication audiovisuelle et au nouveau
service public de télévision promulguée le 7 mars 2009 a
instauré une nouvelle taxe sur le chiffre d’'affaires publici-
taire des chaines de télévision déduction faite des
sommes versées au titre de la taxe COSIP et aprés abat-
tement de 4% (cf. ci-aprés § 3.4.1 - Risques liés a la
réglementation - Télévision).

Radio

Sur le média radio en France, le Groupe est leader des

groupes privés dans un marché trés concurrentiel dans

lequel les intervenants sont de taille et de nature diffé-

rentes :

¢ radios généralistes et radios musicales,

¢ radios indépendantes et radios appartenant a des
groupes de médias,

¢ radios commerciales et radios publiques,

¢ réseaux de radio nationaux et radios locales.

Le service public radiophonique est assuré par trois so-
ciétés : Radio France, Réseau France Outre-Mer (RFO)
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et Radio France Internationale (RFI). En métropole, Ra-
dio France regroupe des stations a diffusion nationale et
des stations a diffusion régionale ou locale.

Dans le secteur privé, on compte aujourd’hui environ 900
opérateurs autorisés a émettre dans la bande FM sur

4 700 fréquences. Ces autorisations sont délivrées par le
Conseil Supérieur de ['Audiovisuel pour une période
maximale de 5 ans, renouvelable deux fois. Le Conseil
Supérieur de I'Audiovisuel a déterminé cinq catégories de
radio, selon leur vocation, locale ou nationale, et leur
contenu, thématique ou généraliste. Chaque catégorie
est désignée par une lettre (de A a E). A cela s’ajoutent
les radios d'autoroute, qui constituent une catégorie a
part. L’ensemble de ces catégories structure le paysage
radiophonique sur le territoire national.

Afin de diffuser ses programmes, NRJ GROUP dispose
en France, & fin 2011, de 850 autorisations d’'émettre
dont 62 exploitées par des franchisés (cf. § 3.4.1 —
Risques juridiques liés a la réglementation). Le Groupe a
ainsi développé trois réseaux dans de nombreuses villes
de France qui lui permettent de diffuser non seulement
des programmes nationaux sur une large partie de la
population francaise mais aussi, dans les villes ou le
Conseil Supérieur de I'Audiovisuel lui a accordé des auto-
risations d’émettre de catégorie C (290 autorisations pour
NRJ, NOSTALGIE et CHERIE FM y compris réémetteurs
et stations franchisées), de diffuser des programmes
locaux de proximité. Le Groupe a ainsi la possibilité de
commercialiser des espaces pour de la publicité natio-
nale, multi locale et locale. La société RIRE & CHAN-
SONS SAS, quant a elle, ne dispose en régions que
d’'autorisations d’émettre de catégorie D Ilui permettant
uniqguement de diffuser son programme national.

Sur longue période, on constate que le chiffre d’affaires
des activités radio du Groupe évolue tout d’abord en
fonction de la tendance générale des investissements
publicitaires sur le média radio, mais aussi en fonction de
sa part d'audience et de son dynamisme commercial.
Dans un marché des dépenses publicitaires nettes stable
entre 2011 et 2010, les investissements publicitaires
radio ont progressé de 0,6% a 748 millions d'euros nets
(Source IREP- France Pub 2011). Le chiffre d'affaires
Médias Musicaux et Evénementiel du Groupe a quant a
lui progressé de 4,1% (+3,5% pour la seule activité de
radio) pour atteindre 214,6 millions d’euros.

En termes d'audience, le Groupe bénéficie d'un porte-
feuille de radios musicales « équilibré » autour de 4
marques fortes, et occupe une place de leader. En effet,
les quatre radios du Groupe dont les positionnements
permettent de couvrir une large part de la population en
terme d'age et de sexe, ont représenté en moyenne en
2011 une audience cumulée de 22,6% et une part
d'audience de 14,5% (Source Médiamétrie, cible 13 ans
et plus - de 5h a 25h - du lundi au vendredi).



Sur longue période, I'audience cumulée des principaux réseaux nationaux de radios commerciales privées a évolué
comme Suit (Source Médiamétrie, cible 15 ans et plus jusqu’en avril-juin 2002, puis cible 13 ans et plus - de 5h & 24h - du lundi au vendredi - en milliers
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Télévision

En télévision en France, le Groupe développe trois
chaines : NRJ 12, NRJ PARIS et NRJ HITS étant rappelé
que le Groupe a cédé la chaine 7L, chaine locale a
Montpellier, le 30 juin 2010. La principale source de reve-
nus est NRJ 12, l'une des nouvelles chaines nationales
de la télévision numérique terrestre (TNT) lancée en mars
2005 et qui connait un fort développement.

Aprés l'extinction du signal analogique en novembre
2011, la TNT est désormais le seul réseau de diffusion de
la télévision en France. On y trouve aujourd’hui 19
chaines nationales gratuites - cinq d'entre elles étant
également proposées en haute définition - 10 chaines
nationales payantes, ainsi que de nombreuses chaines
locales ou régionales en métropole et outre-mer. Le Con-
seil Supérieur de I'Audiovisuel régule I'usage des fré-
quences hertziennes et attribue les canaux aux diffé-
rentes chaines par lintermédiaire d'une procédure
d’'autorisation, en tenant notamment compte de leur con-
tribution a I'offre de la TNT. Ces chaines sont regroupées
par multiplex.

Le secteur public de la télévision en France est regroupé
depuis la loi du 5 mars 2009 au sein de la société unique
France Télévisions qui édite les services de télévision
nationaux France 2, France 3, France 4, France 5 et
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France O. S'y ajoutent les décrochages et les services de
télévision régionaux de France 3 et du réseau Outre-Mer
1ere.

Les chaines du secteur privé sont au nombre de 11 parmi
lesquelles figurent 2 chaines historiques et 9 nouvelles
chaines entrées sur le marché de la TNT en 2005.

Dans ce nouvel environnement télévisuel, a l'inverse des
chaines historiques leaders, la part d'audience des nou-
velles chaines de la TNT augmente fortement en liaison
avec les montées en puissance de leurs grilles de pro-
grammes et au fur et a mesure de la progression de la
réception TNT sur le territoire national. Concernant NRJ
12, sa part d’audience nationale moyenne s’est élevée a
2,3% en 2011 contre 1,9% en 2010 et 1,5% en 2009.

Dans ce contexte favorable, la part de marché du Groupe
sur le marché de la télévision progresse fortement et le
chiffre d’affaires du péle télévision a augmenté de 24,3%
entre 2010 et 2011, passant de 62,5 millions d'euros a
77,7 millions d'euros. Cette performance a été atteinte
dans un contexte de légere progression des investisse-
ments publicitaires sur la télévision en 2011. En effet, ce
marché qui représente prés de 3,5 milliards d'euros
d’investissements nets a cru de plus de 1,6% par rapport
a 2010 (Source IREP- France Pub 2011).



Evolution de la part d’audience nationale annuelle des chaines de la TNT en % (Source Médiamétrie — Médiamat - cible

4 ans et plus) :
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Le Groupe développe par ailleurs NRJ HITS, une autre
chaine nationale sur le céble, le satellite et 'ADSL. Cette
chaine musicale lancée en mars 2007 est la 1°® chaine
musicale de l'univers Cable, Satellite et ADSL devant
MTV avec plus de 6,8 millions de téléspectateurs par
mois selon le dernier sondage Médiamétrie Média-
mat'Thematik (vague 22) réalisé du 29 aolt 2011 au 12
février 2012.

Enfin, le Groupe développe également NRJ PARIS, 'une
des quatre chaines régionales sur la TNT en lle de
France. Cette chaine a été lancée en mars 2008. NRJ
PARIS est la 1°° chaine de la TNT locale en lle de
France avec plus de 1,3 million de téléspectateurs men-
suels daprés l'enquéte Médiamétrie « TNT locale en
IDF » de septembre-décembre 2011.

Activités Internationales

Les activités du Groupe a I'international représentent prés
de 11% du chiffre d'affaires consolidé en 2011.

Le Groupe se développe en s’appuyant sur son savoir-
faire musical et ses marques NRJ/ENERGY et NOSTAL-
GIE/NOSTALGIA.

Le Groupe geére différents modes d’exploitation selon les
pays ou les zones géographiques :

¢ Le Groupe détient des autorisations d’émettre qu'il
exploite en direct ou via des partenariats en Alle-
magne, Autriche, Belgique, Suisse Romande, Suéde,
Norvege et Finlande.
L’activité en Allemagne représente prés de la moitié
de I'activité du Groupe a l'international. Le Groupe y
exploite la marque NRJ/ENERGY dans 6 régions
(Lander).

¢ Le Groupe est présent a travers des contrats de
licence de marque en Suisse Alémanique, en Bulga-
rie, au Canada, au Danemark, au Liban, en Russie,
en Ukraine, en Gréce, au Portugal et en Afrique Sub-
Saharienne.

Dans les pays ou il est présent, le Groupe peut représen-
ter une part de marché limitée, notamment en zone ger-
manique.

Internet

Sur internet en France, le Groupe développe non seule-
ment des sites classiques, vitrines des stations de radios,
mais surtout une offre complémentaire de radio et webra-
dios. Cette offre vise a proposer gratuitement aux audi-
teurs de nombreux genres musicaux afin de satisfaire
I'ensemble des godts du public.
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Cette écoute est disponible sur l'internet a son domicile et
au bureau ou bien en mobilité a travers les applications
téléchargées sur les smartphones et tablettes.

Concernant les sites d'images et de contenus, ceux-cCi
visent a développer une audience dans un modéle éco-
nomique fondé sur la publicité.

Le marché fondé sur le modéle de la publicité est large-
ment dominé par les sites des moteurs de recherche et
par les sites regroupant le plus grand nombre de visiteurs
uniqgues mensuels selon le classement Médiamé-
trie//NetRatings tel qu'utilisé par les annonceurs.

Sur ses 7 sites internet, le Groupe compte plus de 3,8
millions de visiteurs uniques en décembre 2011. Le site
nrj.fr est le 1% site de radio musicale de France selon
Médiamétrie

(Source Médiamétrie//Netratings, Décembre 2011, visi-
teurs uniques, NRJ Adnetwork, et ranking du domaine
nrj.fr base domaines des sites radio, tous lieux)

Concernant I'offre de webradios, le Groupe compte a fin
2011 prés de 180 webradios disponibles depuis les sites
internet des radios ou bien depuis les 4,6 millions
d’applications téléchargées sur iPhone, iPod Touch, iPad,
Android, Nokia, Samsung, Windows Phone 7, tablettes
HP Palm et Galaxy Tab (Source - Apple, Microsoft,
Google, Samsung, Nokia au 05/02/2012).

En complément de l'offre radio et TV sur linternet et
I'internet mobile, le Groupe poursuit également le déve-
loppement de ses applications pour les téléviseurs con-
nectés avec notamment I'exploitation de services interac-
tifs de compléments tels que « NRJ 12 replay » pour la

télévision de rattrapage et les webradios de la marque.
NRJ est aujourd’hui I'éditeur radio/TV le mieux représenté
tant dans la norme européenne HBBTV que sur les diffé-
rents portails propriétaires de type Smart TV auprées de
toutes les grandes marques de téléviseurs et produits
connectés : téléviseurs, lecteurs Blue Ray, adaptateurs
TNT, etc. L'application de rattrapage est également pré-
sente sur les « box » des différents opérateurs céable et
ADSL.

Le Groupe poursuit ainsi le développement de son activi-
té sur internet et adapte progressivement son offre aux
évolutions technologiques. Les perspectives sur ces
nouveaux marchés apparaissent intéressantes. Cepen-
dant, a ce stade, le chiffre d’affaires lié a I'activité internet
demeure peu significatif a I'échelle du Groupe.

REGIES

En France principalement, le Groupe assure lui-méme la
commercialisation de ses espaces publicitaires a travers
une régie nationale et une régie locale puissantes em-
ployant prés de 375 commerciaux dont plus de 280 en
régions.

SECTEURS ANNONCEURS

Les premiers secteurs annonceurs different selon les
médias et varient en fonction de leurs besoins en matiére
de communication et des contraintes réglementaires qui
leur sont applicables : a titre d’exemple, la publicité pour
les produits de beauté est plutét télévisuelle et la publicité
pour le cinéma est interdite a la télévision.

La répartition par secteur du chiffre d’affaires publicitaire radio, télévision et celle du chiffre d’affaires publicitaire cumulé
télévision et radio (annonceurs nationaux uniquement) sont les suivantes :

Secteur Radio Télévision Radio + Télévision
2010 2011 2010 2011 2010 2011
Distribution 39% 39% 4% 5% 28% 26%
Alimentation/Boissons 9% 8% 22% 20% 12% 13%
Transport 15% 13% 9% 11% 13% 12%
Services 11% 10% 9% 11% 10% 10%
Toilette/Beauté — Pharmacie/Médecine 4% 5% 20% 20% 8% 9%
Télécommunications 5% 5% 10% 8% 7% 6%
Culture et Loisirs 3% 2% 9% 8% 5% 4%
Information Média- Edition 2% 3% 6% 6% 3% 4%
Autres secteurs 13% 15% 16% 15% 14% 15%

Définitions selon Médiamétrie

RADIO ET TELEVISION

Audience cumulée : indicateur d'audience de la radio et de la télévision. Il
s'agit du nombre ou du pourcentage de personnes ayant eu au moins un
contact avec le média étudié au cours d'une période (tranche horaire,
journée, semaine, etc.), quelle qu'en soit la durée. L'audience cumulée est
en relation avec les durées d'écoute : audience cumulée (en pourcentage)
= DEI/ DEA.

DEI ou Durée d’Ecoute par Individu : indicateur d'audience d'une station
radio ou d'une chaine de télévision. Moyenne du temps passé a |'écoute
de la radio ou de la télévision par un individu composant la population ou
la sous-population étudiée. Elle peut étre calculée pour une émission, une
tranche horaire ou I'ensemble de la journée. Elle est exprimée en minutes.
DEA ou Durée d’Ecoute par Auditeur : indicateur d'audience de la radio.
Moyenne du temps passé par auditeur, a I'écoute d'une émission, d'une
station ou du média radio, sur une tranche horaire ou sur I'ensemble de la

journée. Elle est exprimée en minutes. Le terme DEA est aussi parfois
utilisé pour la télévision (il est cependant préférable de parler de Durée
d'Ecoute par Téléspectateur).

Part d'audience : pourcentage d'audience d'un support (station de radio,
chaine de télévision) ou d'un ensemble de supports (agrégats, cou-
plages), calculé par rapport a l'audience du média ou d'un sous ensemble
(exemple : programmes généralistes). Cet indicateur peut étre calculé
pour une émission ou une tranche horaire et par cible. Synonyme : part de
marché.

INTERNET

Visiteurs unigues : nombre total d'individus ayant visité un site web ou
utilisé une application au moins une fois sur la période concernée. Les
individus ayant visité le méme site web ou utilisé la méme application
plusieurs fois ne sont comptés qu'une seule fois.
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DIFFUSION

Née de la volonté du Groupe d'assurer sa propre diffu-
sion hertzienne, I'activité de diffusion a été tout d’abord
développée au fur et a mesure du déploiement des radios
du Groupe et s'est ensuite ouverte a des clients exté-
rieurs. Cette activité est assurée par la société towerCast
SAS, filiale contr6lée a 100% par le Groupe.

Son modéle économique consiste a commercialiser des
services de diffusion, essentiellement de radio FM et de
TNT en France, a partir d'un réseau dense d’antennes et
de matériel technique audiovisuel. A fin décembre 2011,
ces infrastructures techniques sont installées sur 610
sites répartis sur le territoire national dont 40 sites déte-
nus en pleine propriété par towerCast SAS, les autres
sites étant loués a divers bailleurs et a TDF (219 sites
exclusivement dédiés a la diffusion de la TNT).

En FM, le réseau développé par towerCast SAS permet
de couvrir environ 85% de la population francaise (bande
I1). La durée des contrats est calquée sur celles des auto-
risations d'émettre accordées par le Conseil Supérieur de
I’Audiovisuel, sur une durée initiale de cing ans. Histori-
guement en FM, le taux de rotation des contrats en fin de
période est inférieur a 5%. Il s'agit donc d'une activité
stable dans le temps et qui offre une bonne visibilité en
matiére de chiffre d’affaires. En TNT, la durée des con-
trats sur ce marché est de cing ans.

De maniére générale, en radio comme en télévision,
towerCast SAS investit régulierement dans ses infrastruc-
tures (ie : pyldénes, locaux accueillant I'électronique, ins-
tallations électriques, etc.).

Actuellement, profitant de la poursuite du déploiement de
la TNT, towerCast SAS investit de maniere significative
dans de nouvelles infrastructures.

AUTRES ACTIVITES

Comme indiqué précédemment, les autres activités de
divertissement ne sont pas individuellement significatives
a I'échelle du Groupe a I'exception de I'activité de produc-
tion ou de coproduction de spectacles vivants et notam-
ment I'activité de coproduction de comédies musicales de
grande ampleur.

Cette activité consiste pour le Groupe a co-produire des
spectacles en association avec des professionnels de la
production de spectacles et de comédies musicales.et
donc a concevoir et mettre au point un scénario et une
chorégraphie, composer et sélectionner la musique, sé-
lectionner les artistes, fabriquer des décors et costumes
etc.

Les recettes proviennent pour l'essentiel de la vente
auprés du grand public de billets donnant acces aux
salles de spectacles dans lesquelles la comédie musicale
tient ses représentations.

A ce jour, les deux comédies musicales co-produites par
le Groupe sur les cing derniéres années ont été un suc-
ces, en particulier la comédie musicale Le Roi Soleil qui a
atteint un trés fort niveau de rentabilité compte tenu du
trés grand succes commercial rencontré.

Cette activité est non récurrente : Il n'y a pas eu de co-
médie musicale en 2011 et I'activité n’a pas été significa-
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tive en 2010 Le projet actuel « 1789 — Les amants de la
Bastille » est en phase de pré-production depuis sep-
tembre 2011 et prévoit un démarrage des représentations
en septembre 2012.

2.4.2 EVENEMENTS EXCEPTIONNELS
AYANT AFFECTE CES MARCHES

Les marchés des activités du Groupe, leurs réglementa-
tions et leurs environnements concurrentiels et technolo-
giques sont en constante évolution. Les risques liés a
I'environnement économique, les contraintes réglemen-
taires et technologiques et leurs évolutions sont décrites
aux § 3.1 - Risques liés a l'activité de la société et 3.4 -
Risques Juridiques.

En dehors des évolutions, dans le cours normal des acti-
vités, il n'y pas eu d’événement exceptionnel ayant affec-
té significativement les marchés du Groupe.

2.4.3 RESULTATS DES ACTIVITES DU
GROUPE

Faits marquants 2011

En 2011, NRJ GROUP a enregistré une forte hausse de
ses résultats grace a la croissance du résultat opération-
nel courant avant échanges (ROC avant échanges) de
chacun de ses pbles d'activité, et en particulier de celui
du péle télévision au sein duquel le pdle télévision des
chaines nationales (NRJ 12, NRJ HITS) est a I'équilibre.

Concernant les activitts médias en France, coeur de

métier du Groupe, I'année 2011 a notamment été mar-

quée par :

¢ la bonne performance commerciale des régies natio-
nale et locale qui ont permis d’enregistrer une crois-
sance de l'activité en radio et une forte croissance en
télévision,

¢ le renforcement des moyens accordés aux antennes
radio et la poursuite de la progression de l'audience
de la radio NRJ,

¢ le développement de l'offre radio et webradios sur
internet et linternet mobile et la croissance de
I'audience sur ces nouveaux supports,

¢+ l'enrichissement de la grille des programmes de NRJ
12 et le développement satisfaisant de I'audience
des trois chaines du pole télévision : NRJ 12, NRJ
HITS et NRJ PARIS.

A linternational, le Groupe a notamment continué de
développer les marques NRJ/ENERGY et NOSTAL-
GIE/NOSTALGIA avec la poursuite du déploiement des
nouvelles stations acquises en 2010, la signature de
nouveaux contrats de licence au Portugal et en Gréece
ainsi que I'évolution du partenariat avec le Groupe MTG
en Norvege. L'année 2011 a également été marquée par
les bons résultats réalisés en Belgique.

Enfin, le Groupe a continué de se développer fortement
en France sur le marché de la diffusion TNT en accen-
tuant ses gains de parts de marché en télévision dans le
cadre du passage a la diffusion en tout numérique.

Dans un marché radio trés solide en France, NRJ
continue d'afficher des progressions historiques de

son audience et la marque confirme son leadership
sur les nouveaux supports d’écoute et les réseaux
sociaux.



La radio, un média puissant

A fin 2011, selon la derniére mesure d’audience réalisée
par Médiamétrie sur la période novembre-décembre, le
média radio confirme sa puissance. Il est écouté chaque
jour par plus de 42,4 millions de personnes de 13 ans et
plus, soit 81,5% des francais contre 82,1% en novembre-
décembre 2010 (source Médiamétrie 126 000 radio no-
vembre-décembre 2011 et novembre-décembre 2010 du
lundi au vendredi de 5h a 24h).

L'étude Panel Radio Premium 2010-2011 publiée par
Médiamétrie, confirme également que, sur la saison radio
de septembre 2010 a juin 2011, 81,8% des francais de 13
ans et plus écoutent la radio chaque jour pendant 2
heures et 54 minutes en moyenne. Selon les données de
cette méme étude, 56,5% personnes qui écoutent la
radio, citent la musique comme 1°® motivation d’écoute
de la radio devant I'information qui est citée a 51,4%.

Renforcement des antennes radio a la rentrée 2011

En 2011, le Groupe a poursuivi le travail engagé antérieu-
rement afin de continuer a développer l'audience de la
station NRJ et de redresser les audiences de ses autres
stations. Dans ce contexte, les moyens des antennes ont
été renforcés et des études ont été menées sur les
marques et la programmation des radios notamment pour
préparer les grilles de la rentrée radio de fin ao(t 2011.

Concernant I'antenne NRJ, la programmation musicale et
la grille de programmes ont continué d'évoluer. A la ren-
trée de septembre, la station a notamment mis en place
sa nouvelle formule du 6/9 animée par MANU, Elodie
GOSSUIN et VACHER et a poursuivi avec I'émission du
soir animée par Sébastien CAUET.

Sur NOSTALGIE, la grille a été renouvelée a la rentrée
de 2011 avec plus particulierement la mise en place
d’une nouvelle matinale animée par Laurent PETITGUIL-
LAUME qui a rejoint Myriam CALLAS.

CHERIE FM a travaillé en profondeur a la fois sur la pro-
grammation musicale et sur son morning et enfin RIRE &
CHANSONS a complété ses programmes forts avec
notamment I'arrivée sur I'antenne de Laurent BAFFIE.

Progressions historiques d’audience pour NRJ en 2011

En 2011, la station NRJ a continué d’enregistrer de trés
fortes progressions d’audience tout au long de rannée @,
Le succes du 6h-9h s’est conjugué avec le succes des
tranches musicales de 9h a 21h et de I'émission du soir
de 21h a 24h@. Lors de la derniére vague d'audience
publiée par Médiamétrie pour la période novembre-
décembre 2011, NRJ a réalisé une nouvelle fois la plus
forte progression de toutes les radios, tant par rapport a
la vague précédente (gain de 478 000 auditeurs) que par
rapport & 'année précédente (gain de 555 000 auditeurs).
En part d'audience, il s’agit de la 6°™ vague consécutive
de progression d’'une année sur l'autre. Ainsi, avec pres
de 6,0 milions d’auditeurs quotidiens, NRJ est la 2°™
radio de France et talonne la radio leader avec seulement
3% d'écart®

Les autres stations du Groupe ont évolué de maniére
contrastée en 2011.

Aprés une période de baisse, I'audience de NOSTALGIE
s'est redressée sur la derniere vague d'audience en
2011. En effet, selon la derniere vague de novembre-
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décembre 2011, NOSTALGIE est ecoutee chaque jour
par prés de 3,3 millions d’ auditeurs® et gagne 160 000
auditeurs en 1 vague. Avec une durée d’écoute d'1 heure
et 33 minutes, NOSTALGIE affiche toujours la plus forte
durée d’écoute des radios musicales.

De méme, aprés avoir connu un fléchissement de son
audience a lautomne 2011, la station CHERIE FM a
connu un rebond en fin d’année. En effet, selon la der-
niere vague de novembre-décembre 2011, CHERIE FM
est écoutée chaque jour par plus de 2,2 millions
d’auditeurs®. Elle gagne 160 000 auditeurs par rapport a
la vague précédente. La station reste la station la plus
féminine avec 65% de femmes a I'écoute. C'est egale-
ment la 2°™ radio musicale sur les femmes actives®®.

Enfin, RIRE & CHANSONS a évolué de maniére inégale
au cours de I'année 2011 mais termine I'année en réali-
sant la plus forte progression d’audience de son histoire.
Selon la derniere vague de novembre-décembre 2011,
RIRE & CHANSONS est écoutée chaque jour par plus de
2,0 millions d’auditeurs®. La station gagne 247 000 audi-
teurs sur 1 an et reallse sa plus forte progression
d'audience. RIRE ET CHANSONS est tou10urs la plus
masculine des radios avec 74% d’hommes®.

Dans son ensemble, le Groupe avec ses 4 radios, est le
1% Groupe Radio prlve( et rassemble chaque jour plus
de 12,1 millions d’auditeurs®"

Leadership d’audience sur les cibles commerciales clés

Avec MFM, radio extérieure au Groupe mais commercia-
lisée par lui, NRJ GLOBAL, la régie commerciale du
Groupe propose une audience commerciale regroupant
prés de 12,5 millions d’auditeurs quotldlens( et les der-
niers résultats d’audience en 2011 ont confirmé le lea-
dership de l'offre radio de NRJ GLOBAL sur la cible
commerciale clé des 25-49 ans®.

La puissance de l'audience sur la cible commerciale clé
des 25-49 ans est une force de NRJ GLOBAL en radio
mais aussi, a sa mesure, en télévision. Elle permet no-
tamment au Groupe de développer un discours commer-
cial commun sur I'ensemble de son offre publicitaire. Afin
de renforcer I'impact de ce discours, en 2011, NRJ GLO-
BAL a enrichi I'étude initiée en 2009 sur les prospectives
et tendances de consommation des 25-49 ans avec un
volet spécifiquement consacré aux tendances de con-
sommation de biens et services autour du plaisir.

Sources Médiamétrie, 126 000 Radio, Lundi-Vendredi, 5h-24h, 13 ans et+
@ progression de I'audience cumulée sur vague Novembre-Décembre,
Avril-Juin et Janvier-Mars 2011 vs respectivement Novembre-Décembre,
Avril-Juin et Janvier-Mars 2010 et de la part d’audience sur vagues No-
vembre-Décembre, Septembre-Octobre, Avril-Juin et Janvier-Mars 2011
vs respectivement Novembre-Décembre, Septembre-Octobre, Avril-Juin
et Janvier-Mars 2010.

@ Pprogression de I'audience cumulée sur vague Novembre-Décembre
2011 vs Novembre-Décembre 2010.

® vague Novembre-Décembre 2011, audience cumulée.

) structure de I'audience en Audience Cumulée sur les femmes.

®) structure de l'audience en ¥ d’heure moyen sur les hommes.

© vague Novembre-Décembre 2011, audience cumulée et ¥ d'heure
moyen.

(

Fort développement de I'offre sur les nouveaux supports
d’écoute des médias

En 2011, le Groupe a poursuivi le développement de son
offre de radios, webradios et TV sur l'internet et l'internet
mobile.

Le Groupe a notamment fortement développé son offre
de webradios. Il compte a fin 2011 pres de 180 webradios



disponibles depuis les sites internet des radios ou bien
depuis les applications iPhone, iPod Touch, iPad, An-
droid, Nokia, Samsung, Windows Phone 7, tablettes HP
Palm et Galaxy Tab. Début 2012, le Groupe comptait plus
de 4,6 millions d’applications téléchargées(”.

Avec les 4 players principaux de ses radios et ses 180
webradios, le Groupe a atteint 16,7 millions de sessions
d’écoute par mois fin 2011® et NRJ est devenue la 1%
marque radio en mobilité avec prés de 486 000 visiteurs
chaque mois®.

Sur internet, le Groupe compte plus de 3,8 millions de
visiteurs unigues sur ses 7 sites en décembre 2011“ Le
site nrj.fr est le 1* site de radio musicale de France(4), et
le Groupe enregistre également un succes dans le replay
avec 3,7 millions de vidéos vues chaque mois®.

En complément de l'offre radio et TV sur linternet et
I'internet mobile, le Groupe poursuit également le déve-
loppement de ses applications pour les téléviseurs con-
nectés avec notamment I'exploitation de services interac-
tifs de compléments tels que « NRJ 12 replay » (pour la
télévision de rattrapage) et les webradios de la marque.
NRJ est aujourd’hui I'éditeur radio/TV le mieux représenté
tant dans la norme européenne HBBTV que sur les diffé-
rents portails propriétaires de type Smart TV aupres de
toutes les grandes marques de téléviseurs et produits
connectés : téléviseurs, lecteurs Blu Ray, adaptateurs
TNT, etc. L'application de rattrapage est également pré-
sente sur les « box » des différents opérateurs cable et
ADSL.

Enfin, en 2011, le Groupe a poursuivi le développement
de ses comptes sur les réseaux sociaux avec notamment
le lancement, pour la premiéere fois en France par une
marque média, des actions « watch » et «listen » sur
Facebook. Ces nouveaux développements permettent
non seulement aux 12,1 millions d’auditeurs quotidiens
du Groupe de partager la musique des 4 radios et des
180 webradios du Groupe mais aussi aux 10 millions de
téléspectateurs quotidiens de NRJ 12 de partager les
émissions de leur chaine et celles de NRJ PARIS. Avec
3,8 millions de fans sur son univers, NRJ est toujours la
1" marque radio sur Facebook ainsi que sur Twitter avec
prés de 372 000 followers®.

® Apple, Microsoft, Google, Samsung, Nokia au 05/02/2012.

@ Adserver Sticky Ads, Novembre 2011.

® Médiamétrie eStat Streaming live radio, Novembre-Décembre 2011,
lundi-dimanche, nombre de sessions d'écoute NRJ Group sur Internet et
sur mobile (iPhone et Android pour toutes les marques + iPad pour NRJ).
) Médiamétrie//Netratings, Décembre 2011, visiteurs uniques, NRJ
Adnetwork, et ranking du domaine nrj.fr base domaines des sites radio,
tous lieux.

® Ensemble des pages de la marque NRJ sur Facebook et compte NRJ
sur Twitter au 03/02/2012.

Records d’audiences pour les chaines de télévision
du Groupe

Un marché télévision francais toujours trés dynamigue

En 2011, selon I'étude Médiamétrie « L'année TV 2011 »,
la durée d’écoute de la télévision a augmenté de 15 mi-
nutes par jour et par personne, sous I'effet combiné d’'une
attractivité grandissante de I'écran méme de télévision
avec ¥ de foyers équipés d’'un téléviseur compatible HD,
une actualité nationale et internationale dense en 2011,
une attractivité croissante des chaines de la TNT et,
enfin, la prise en compte, en 2011, par Médiamétrie du
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visionnage de programmes en différé qui a représenté en
moyenne 3 minutes 39 par jour et par personne.

NRJ 12, une chaine 100% généraliste

En 2011, dans le strict respect des quotas de diffusion
fixés par le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel, NRJ 12 a
poursuivi le développement maitrisé de sa grille de pro-
grammes avec le renforcement de sa stratégie éditoriale
fondée notamment sur le développement de marques
propres qui créent I'identité de la chaine.

Dans un contexte toujours favorable au développement
des nouvelles chaines de la TNT en 2011, l'audience de
NRJ 12 a continué de progresser de maniére satisfai-
sante comme le montrent les récents sondages : avec
2,3% de part d’audience nationale moyenne en 2011%
NRJ 12 est la 3°™ chaine des nouveaux entrants de la
TNT® et a affiché la plus forte progression des chaines
généralistes(3). La chaine rassemble ainsi plus de 10,1
millions de téléspectateurs quotidiens(“).

Sources :
@ Médiamétrie — Médiamat, audience consolidée, année Médiamat
g;/l/ll—l/l/lZ) PDA & TME4 ans et +.

) ex-aequo avec Direct 8.
© PDA toutes chaines, hors chaines d'information (BFM TV, i-télé) —
grogression identiqgue a W9, France 4 et M6.

) Médiamétrie TCE décembre 2011, seuil de vision : 10 secondes consé-
cutives.

Ces bons résultats d’audience traduisent le renforcement
maitrisé de la grille des programmes grace, notamment,
au développement de marques propres. En effet, en
2011, NRJ 12 a diffusé avec succes les saisons 1, 2 et 3
des « Anges de la téléréalité », une marque de NRJ 12
qui complete le catalogue des marques de la chaine
comme « Tellement people », « La vie d’Aujourd’hui » ou
le magazine « Tellement Vrai ». Ce magazine qui a été
élu magazine de société préféré des francgais selon le
dernier barométre QUALIMAT réalisé par TELE 7 JOURS
a dépassé a plusieurs reprises le seuil symbolique du
million de téléspectateurs en 2011 et réalisé son record
d’audience a plus de 1,2 million de téléspectateurs en
prime time en avril 2011. Dans ce contexte, NRJ 12 a été
en mesure en 2011 de programmer plus de 8 heures de
productions propres par jour. La chaine affirme ainsi son
identité et renforce son indépendance.

La chaine a aussi complété sa politique de marques
fortes, en diffusant fin 2011, deux documentaires sur
«les 10 ans de la Star Académie » qui ont réalisé le
record d'audience 2011 avec prés de 1,6 million de télés-
pectateurs.

Le cinéma tient également une place importante dans la
programmation de NRJ 12. Les films ont notamment
permis a la chaine de réaliser trois de ses quatre plus
forts scores d'audience en 2011 avec un record a plus de
1,5 million de téléspectateurs en prime time en avril 2011.

Grace a ce développement maitrisé de sa grille, NRJ 12
a dépassé 26 fois le million de téléspectateurs en prime
time au cours de 2011 et élargi son audience sur les
cibles commerciales clés que sont les 15-24 ans, les 15-
34 ans et les 15-49 ans.

En 2011, la chaine ainsi que le p6le TV de NRJ GLOBAL,
la régie commerciale nationale du Groupe, sont égale-
ment passés avec succes au médiamat national, le sys-
teme de mesure permanent de l'audience télévision de



Médiamétrie offrant ainsi une plus grande visibilité com-
merciale & la chaine.

NRJ PARIS, la chaine généraliste urbaine

NRJ PARIS a confirmé sa place de 1°® chaine locale en
lle-de-France et de 1°° chaine locale de France en 2011
avec plus de 1,3 million de téléspectateurs mensuels @

Lors de la cérémonie des HOT BIRD TV AWARDS (2), la
chaine a recu le prix « mention spéciale » dans la caté-
gorie Lifestyle. Cette récompense confirme le position-
nement de NRJ PARIS, la télé luxe, glamour, people
comme une référence dans son univers.

La ligne éditoriale de NRJ PARIS a été renforcée en 2011
autour de son rendez-vous phare « PARIS C FOU ! » qui
propose un focus complet notamment sur I'actualité de la
musique, des spectacles, du cinéma, du design et de la
mode.

NRJ PARIS, c’est « the place to be »

¢ pour suivre toute l'actualité de la mode avec son
rendez-vous quotidien « Tellement Fashion » qui,
lors de chaque fashion week, propose de découvrir
les collections des plus grands noms de la mode.

¢ avec ses Insiders : une équipe d’experts qui dévoile
les prochaines tendances.

Le Groupe NRJ souhaite aussi assurer le développement
de la chaine et a, pour ce faire, lancé le 6 juillet 2011 sur
FRANSAT, NUMERICABLE et FREE, une déclinaison de
NRJ PARIS : NRJ PARIS SAT (comportant au maximum
1/3 de programmes différents de ceux de NRJ PARIS).

Source :

@ Médiamétrie — Etude chaines de la TNT locale en IDF septembre-
décembre 2011 base 15 ans et plus équipés TV en IDF.

@ Créés en 1998 par Eutelsat, premier opérateur européen de satellite,
les HOT BIRD TV AWARDS distinguent la télévision thématique par
satellite. Cette manifestation a pour but de mettre en évidence les nou-
veaux concepts qui capturent I'attention du public. L'édition 2011 a enre-
gistré un record avec plus de 160 chaines inscrites.

NRJ HITS, la chaine 100% hits

En cohérence avec la programmation musicale de la
radio NRJ, NRJ HITS, 1°® chaine musicale de I'univers
Cable, Satellite et ADSL, propose une programmation
100% musicale avec tous les clips du moment, les nou-
veautés, les hits et les concerts des plus grandes stars.
Ainsi, grace a la notoriété de la marque NRJ et a son
savoir-faire en matiére de programmation musicale, la
chaine NRJ HITS a en 2011 battu ses propres records et
renforcé sa position de 1% chaine musicale avec pres de
6,8 millions de téléspectateurs par mois®™. NRJ HITS
affiche ainsi a chaque instant une avance de 125%%.

@ Médiamétrie — Médiamat thématik vague 21 du 3 janvier au 19 juin
2011 vs vague 20 et vague 19, lundi & dimanche 3h00/27h00 — couverture
4 semaines — 4 ans et plus. Taux moyen.

Appel a candidature pour I'attribution de nouvelles
chaines de la TNT en HD

Par décision en date du 18 octobre 2011, le Conseil Su-
périeur de I'Audiovisuel a lancé un appel a candidature
pour la diffusion de six nouvelles chaines en haute défini-
tion sur la télévision numérique terrestre (TNT). Dans ce
contexte, au cours du 4°™ trimestre 2011, NRJ GROUP a
élaboré trois projets innovants de chaines gratuites ayant
vocation & enrichir I'offre actuelle :
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¢ CHERIE HD « La plus belle définition des femmes »,

MY NRJ « La 1°° Social TV des 15-35 ans »,

¢ NOSTA LA TELE «la généraliste des 25 ans et
plus ».

<>

Conformément au calendrier fixé par le Conseil Supérieur
de I'Audiovisuel, chacune des trois sous-filiales dédiées
de NRJ GROUP a déposé son dossier de candidature le
10 janvier 2012.

Apres audition des candidats, le Conseil Supérieur de
I'Audiovisuel devrait procéder a la sélection des projets
retenus en mars 2012 pour une délivrance des autorisa-
tions aux éditeurs avant fin mai 2012.

Développement des marques NRJ/ENERGY et NOS-
TALGIE/NOSTALGIA a I'international

En 2011, le Groupe a continué de développer ses
marques NRJ/ENERGY et NOSTALGIE/NOSTALGIA a
l'international :

Allemagne

Audiences

¢ Marque ENERGY

En AIIemagne selon la derniére vague de sondage MA

2012 Radio | | la marque ENERGY “ totalise 321 000

auditeurs par heure moyenne, soit un nombre d’auditeurs

stable par rapport a la vague précédente (MA 2011 Radio
) en légére diminution de 6, 7% par rapport a I'année

dernlere (vague MA 2011 Radio I ¢ )

¢ Filiales

Les stations controlées majoritairement commeruahsees
par le Groupe (ENERGY CITY KomBI® + ENERGY
Région Stuttgart) sont écoutées par 241 000 auditeurs
par heure moyenne, en progression de respectivement
3 4% par rapport a la vague précédente (MA 2011 Radio
It ) etde 1, 7% par rapport a 'année derniere (vague MA
2011 Radio I ) Avec 203 000 auditeurs par heure
moyenne, l'audience sur la cible publicitaire des 14-49
ans est quasi-stable, en tres Iégére diminution de respec-
tivement O, 5% par rapport a la vague precedente (MA
2011 Radio Il @ et de 1, 9% par rapport a I'année derniére
(vague MA 2011 Radio I€ )

Si, sur un an, I'évolution des audiences s’est avérée dé-
cevante a Berlin, les stations ENERGY en Baviere pré-
sentent pour leur part des résultats d’audience particulié-
rement satisfaisants :

- En Baviere, le ENERGY CITY KOMBI BAYERN
(ENERGY Munich + ENERGY Nuremberg) totalise
118000 auditeurs par heure moyenne, en progression
de respectivement 20,4% 2par rapport a la vague précé-
dente (MA 2011 Radio ne ) et de 57, 4% par rapport a
I'année derniére (vague MA 2011 Radio I )

- A Stuttgart, ENERGY Région Stuttgart, avec 40 000
auditeurs par heure moyenne progresse de respective-
ment 33 3% par rapport a la vague précédente MA 2011
Radio 1I'” et de 42, 9% par rapport a I'année derniére
(vague MA 2011 Radio 1®).

Sous I'impulsion du nouveau CEO NRJ International qui a
pris ses fonctions le 1% janvier 2012, une étude straté-
gique concernant ENERGY Berlin est actuellement en
cours. Cette étude a pour objectif la mise en ceuvre au



2°™ trimestre 2012 d'un plan d’actions destiné a redres-

ser 'audience de ENERGY dans la capitale allemande.

@ Source : MA 2012 Radio | - périodes 2 janvier/17 avril 2011 et 24
septembre/8 décembre 2011 - base population germanophone 10 ans et +
- Lundi/Vendredi.

@ Source : MA 2011 Radio Il - périodes 5 septembre/19 décembre 2010
et 2 janvier/17 avril 2011 - base population germanophone 10 ans et + -
Lundi/Vendredi.

@ Source : MA 2011 Radio | - périodes 3 janvier/18 avril 2010 et 5 sep-
tembre/19 décembre 2010 - base population germanophone 10 ans et + -
Lundi/Vendredi.

“ ENERGY CITY KOMBI + ENERGY Région Stuttgart + ENERGY Saxe +
ENERGY Bréme.

® ENERGY Berlin + ENERGY Hambourg + ENERGY Munich + ENERGY
Nuremberg + ENERGY Rhein-Main.

ENERGY Rhein Main

Suite a l'acquisition en 2010 de 49% du capital de la
société Frankfurt Business Radio GmbH & Co. Betriebs
KG titulaire d’une autorisation d’émettre sur la région
«Rhein-Main» couvrant notamment les villes de Francfort,
Wiesbhaden et Darmstadt, le Groupe a acquis 18,29%
supplémentaires du capital en février 2011, portant ainsi
sa participation a 67,29%.

Réorganisation des activités commerciales locales

Le Groupe a réorganisé ses activités commerciales en
local en transférant au cours du 1°" quadrimestre 2011 le
personnel commercial des différentes radios du Groupe
au sein de la régie ENERGY Media GmbH dont le siége
social est a Hambourg. Dans ce contexte, ENERGY Me-
dia GmbH dispose d’'un poids renforcé et bénéficie de
nouvelles synergies administratives et opérationnelles.

ENERGY Fashion Night

Le 21 octobre 2011, le Groupe a organisé pour la pre-
miere fois en Allemagne a Berlin la ENERGY Fashion
Night associant les univers de la musique et de la mode.
Cet événement a bénéficié d'une excellente profitabilité
dés cette premiére édition.

Autriche

Audiences

En Autriche, les stations ENERGY sont particulierement
bien positionnées sur la cible des 14-49 ans. En effet,
ENERGY est :

¢ 1°° radio privée a Salzbourg avec une audience
cumulée jour de 9,8%,
¢ 2°™ radio privée a Vienne et a Innsbruck avec une

audience cumulée jour de respectivement 10,5%"

et 8,0%.

@ Source : Radiotest 2éme semestre 2011 - Lundi/Dimanche — Cible 14-
49 ans.

Développement en Styrie

Il est rappelé que le Groupe a renforcé en 2010 son im-
plantation sur le territoire autrichien avec I'acquisition de
plusieurs radios en Styrie et notamment a Graz, 3°™ ville
d’Autriche. Le passage de ces radios sous le format
ENERGY a été demandé en mai 2011 mais n'a pu étre
obtenu a date. Le Groupe espére pouvoir obtenir de
I'autorité de régulation autrichienne RTR - Rundfunk und
Telekomregulierungsbehdérde - ce changement de format
d’ici la fin de I'année 2012 pour un effet début 2013.

Licences

Le Groupe a déposé en décembre 2011 une demande de
renouvellement de sa licence a Salzbourg pour une pé-
riode de 10 ans & compter du 1% juillet 2012. La décision
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de l'autorité de régulation devrait intervenir au cours du
1*" semestre 2012.

Suisse Alémanique

Audiences

¢ Zurich : ENERGY Zurich dont NRJ GROUP détient
49% du capital, voit son audience progresser de
7,0% avec 290 000 auditeurs quotidiens Y La sta-
tion consolide ainsi sa position de leader incontesté
sur les cibles jeunes - 15-24 ans et 15-34 ans - et de
numéro 2 sur la cible ensemble.

¢ Berne: avec 99 000 auditeurs quotidiens(l), ENER-
GY Berne, station sous licence de marque détenue
par RINGIER AG, partenaire de NRJ GROUP en
Suisse Alémanique, confirme son leadership sur son
marché.

@ Source: Publicadata — RadioControl 2éme semestre 2011 — Lun-
di/Vendredi - Cible 15 ans et + - Suisse Alémanique.

ENERGY Bale

Début 2012, NRJ GROUP et son partenaire RINGIER AG
ont indirectement pris une participation minoritaire — res-
pectivement de 5,2% et de 9,8% - dans la société Radio
Basel AG. Radio Basel AG a notamment conclu un con-
trat de sous-licence de marque avec la société ENERGY
Holding Schweiz AG détentrice de la licence ENERGY
pour la Suisse Alémanique et contrblée a 35% par NRJ
GROUP et a 65% par RINGIER AG. Dans ce contexte,
Radio Basel est devenue ENERGY Basel le 13 janvier
2012.

Avec le lancement de ENERGY a Bale, le Groupe a ren-
forcé sa présence dans les principales agglomérations en
Allemagne, Autriche et Suisse Alémanique et dispose
ainsi d’'un positionnement commercial unique sur les
cibles jeunes sur cette zone.

Suisse Romande

En Suisse Romande, il est rappelé que le Groupe diffuse
les programmes NRJ et Nostalgie a partir de la France.

Audiences

Avec respectivement 90 700 et 77 300 auditeurs sur

I'ensemble de la Suisse Romande ®, NOSTALGIE et

NRJ ont renforcé leurs positions sur leur zone de diffu-

sion de Geneéve et de Lausanne :

¢ NRJ est ainsi la 1° radio sur les cibles jeunes : 15-
24, 15-34 et 15-49 ans®?, \

¢  Pour sa part, NOSTALGIE est 2°™ radio sur la
population des 35 ans et plus(z).

@ Source : Publicadata - RadioControl 2éme semestre 2011 — Lun-
di/Vendredi - Cible 15 ans et + - Suisse Romande.

@ Source : Publicadata - RadioControl 2éme semestre 2011 — Lun-
di/Vendredi — Genéve/Lausanne.

Accords de régie
Début 2012, le Groupe a renouvelé ses accords de régie
commerciale avec la société Media One Contact SA.

Finlande

Audiences

. ENERGY : en 2011, ENERGY a enregistré son
record historique d’audience avec 901 000 auditeurs
par semaine @ soit une progression de 14,9%.



3 RADIO NOSTALGIA : avec déja 95 000 auditeurs
par semaine (1), RADIO NOSTALGIA a confirmé le

succes de son lancement intervenu en février 2011.
® Source: KRT 4/2011 — audience cumulée hebdomadaire - Groupe cible
9+ - Progression par rapport a la vague 4/2010.

Couverture

Depuis le 1% janvier 2012, ENERGY bénéficie de 9 nou-
velles fréquences portant sa couverture technique de 4,4
a 4,9 millions d’habitants, soit un taux de couverture de
93%. RADIO NOSTALGIA, initialement présente unique-
ment a Helsinki, dispose de 3 nouvelles fréguences et
couvre désormais 43% de la population.

Belgique

Audiences

¢ NRJ Wallonie : sur 'année 2011, la part d’audience
de NRJ sur la cible ensemble 12 ans et + est en
forte hausse a 5,0% a comparer a 4,5% en 2010.
Sur les 25-34 ans, la part d’audience passe quant a
elle de 6,9% a 10,1% permettant ainsi a NRJ
d’obtenir sur son coeur de cible son meilleur score
depuis 2005

3 NOSTALGIE Wallonie : pour sa part, NOSTALGIE -
détenue a 50% avec le Groupe CORELIO - réalise
avec 11,4% de part d’audience (contre 10,0% en
2010) son meilleur score depuis son lancement sur
le territoire belge en 1989. NOSTALGIE enregistre
méme sur son cceur de cible des 35-54 ans une part
d’audience record de 13,8% (11,9% en 2010)(1)

¢ En 2011, sur la cible commerciale des 18-44 ans,
NOSTALGIE et NRJ sont respectivement 3°™ et
4°™ radio en Wallonie®.

¢ NOSTALGIE Flandre: en Flandre, NOSTALGIE
Nord - détenue a 50% par NOSTALGIE Wallonie
avec le Groupe CONCENTRA a poursuivi son déve-
loppement avec 6,6% de part d’audience en 2011
contre 5,8% en 2010,

@ Source : CIM Radio 2011 - Cible 12 ans et + - Progression par rapport &
2010.

GIE NOS’ENERGIES

En 2011, le Groupe a continué de profiter des synergies
mises en place dans le cadre du GIE NOS’ENERGIES
créé en juin 2010 a Bruxelles a parts égales entre les
sociétés NRJ et NOSTALGIE mettant notamment en
commun les fonctions supports et transverses des deux
sociétés et de leurs actionnaires NRJ GROUP et le
Groupe CORELIO.

Norvége

Audiences

Au 4°™ trimestre 2011, NRJ a poursuivi la forte crois-
sance de son audience moyenne jour avec 163 000 audi-
teurs quotidiens a comparer & 108 000 auditeurs quoti-
diens au 4°™ trimestre 2010, soit une progression de
51% en un an®.

@ source: Gallup (PPM)- Q4/2011 - Lundi-Dimanche - Cible 12 ans et + -
Progression par rapport au Q4/2010.

Accord de régie

Il est rappelé que le Groupe a renouvelé fin 2010 I'accord
de régie commerciale avec le groupe suédois Modern
Times Group (MTG).
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Suéde

Audiences

Au 4°™ trimestre 2011, NRJ a consolidé son positionne-
ment sur les cibles jeunes et urbaines en réunissant
chaque jour 187 600 auditeurs répartis sur les trois prin-
cipales villes de Suede ou NRJ est diffusé : Stockholm,
Malmé et Géteborg™.

(1) Source : TNS SIFO 1/2012 — Lundi/Dimanche - Cible 9-79 ans.

Nouvel accord de coopération

En décembre 2011, RBS Broadcasting AB, détentrice des
autorisations d’émettre en Suéde et controlée a 100% par
NRJ GROUP, a conclu un protocole d'accord avec SBS
Radio AB portant sur une coopération a long terme entre
les deux groupes & compter du 1 janvier 2013.

Accords de licence

En 2011, le Groupe a poursuivi sa stratégie de dévelop-

pement a linternational via la conclusion de nouveaux

accords de licences de marque avec des partenaires

locaux sur deux nouveaux territoires :

¢ Portugal : RADIO NOSTALGIA a été lancée le 29
septembre 2011 simultanément a Lisbonne et Porto.

¢ Grece : ENERGY a été lancée le 9 octobre 2011 a
Athénes et Thessalonique.

Le modele économique de ces accords de licence de
marque est basé sur la perception d’une redevance de
marque s'élevant a 5% du chiffre d'affaires assortie d'un
minimum garanti, les partenaires étant sélectionnés en
fonction de leur solidité financiére et de la qualité de leur
position sur leur marché.

Développement dans l'univers digital

En 2011, la marque NRJENERGY a renforcé son lea-

dership sur l'univers digital avec :

* plus de 16,5 millions de sessions d’écoute de ses
webradios,

* prés de 3,0 millions de fans sur Facebook,

. et déja 4,5 millions d’applications téléchargées hors
France.

Spectacles et autres productions : fin des représent a-

tions de Cléopatre et bonne performance du label

musical

L’activité du pble Spectacles et Autres Productions a été
marquée par la bonne performance, cette année encore,
du label musical sur le marché des compilations en
France.

En 2011, le label a édité les 8 compilations les plus ven-
dues en France, et notamment les compilations sui-
vantes : NRJ Music Awards 2011 (320 000 exemplaires
vendus), NRJ summer Hits only 2011 (170 000 exem-
plaires vendus) et NRJ Extravadance (130 000 exem-
plaires vendus).

NRJ GROUP confirme ainsi son leadership incontesté
sur ce marché en totalisant plus de 1,5 million de compi-

lations vendues en 2011.
(source Gfk/BIPP (SNEP)



En 2011, le Groupe a également mis en place un parte-
nariat avec Dove ATTIA, Albert COHEN et TF1 pour
produire une nouvelle comédie musicale : «1789 — Les
amants de la Bastille». Le travail de pré-production a
débuté a la rentrée de septembre et le premier titre a été
diffusé sur les radios et télévisions a I'automne. Les pre-
miéres représentations de cette nouvelle comédie musi-
cale sont prévues au Palais des Sports en septembre
2012.

Poursuite du développement de I'activité de Diffusio n

En 2011, le Groupe a poursuivi le développement de son
activité de diffusion en particulier sur le marché de la
Télévision Numérique Terrestre marqué par I'extinction
du signal analogique et le passage au tout numérique sur
toutes les régions de France conformément au calendrier
du régulateur. Ainsi, depuis novembre 2011, apres le
passage au tout numérique de la région Languedoc-
Roussillon, la télévision numérique terrestre est désor-
mais le seul réseau de diffusion de la télévision en
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France. Cette derniere bascule clét le cycle entamé en
octobre 2009 dans le Nord Cotentin auquel towerCast a
participé avec succés durant deux années avec une part
de marché grandissante sur les dernieres phases de
bascule au tout numérique.

Ainsi, en 2011, towerCast a gagné 760 prestations sup-
plémentaires en TNT et assure désormais plus de 1 500
prestations de diffusion (réseaux primaire et secondaire),
soit environ 15 % de part de marché.

En 2011, TowerCast a également acquis environ 150
nouvelles prestations de diffusion en FM essentiellement
suite aux Neva (Nuits d’Entrée en Vigueur des Autorisa-
tions) en Alsace et Rhone Alpes. A fin 2011, towerCast
assure ainsi plus de 1 300 prestations de diffusion, soit
environ 25% de part de marché.

Afin d’accompagner ce développement, towerCast a
continué d’investir significativement dans ses installations
techniques.



Résultat de I'exercice 2011

(en millions d'euros) 2011 2010  Variation en %

Chiffre d'affaires 382,7 350,0 +9,3%
Dont opérations d'échanges dissimilaires 52 6,4 -18,8%
Chiffre d'affaires hors opérations d'échanges dissi milaires 377,5 343,6 +9,9%
Résultat opérationnel courant avant opérations d’échanges dissimilaires 61,2 46,7 +31,0%
ROC / CA (hors opérations d'échanges dissimilaires) 16,2% 13,6%

Résultat opérationnel courant 61,5 46,4 + 32,5%
Charges et produits opérationnels non courants 1,0 0,2 -600%
Résultat financier 2,9 0,6 +383%
Imp6t sur les résultats (29,3) (13,1) +47,3%
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 0,2) 1,3) -84.6%
Résultat net de 'ensemble consolidé 45,9 32,4 +41,6%
Dont intéréts minoritaires 0,3 0,1 200%
Dont Résultat net part du groupe 45,6 32,3 +41,2%

La définition des indicateurs clés ci-dessus figure dans les notes annexes aux comptes consolidés au chapitre 7.6.5 Principes et méthodes comp-
tables aux § 7.6.5.19 & 7.6.5.24.

En 2011, le chiffre d'affaires consolidé  hors échanges dissimilaires de NRJ GROUP s’est élevé a 377,5 mil-
lions d’euros contre 343,6 millions d’euros en 2010, soit une hausse de 9,9%. A périmétre et taux de change
comparables, la progression s’établit a 10,2%.

Le chiffre d’affaires des activités purement médias en France (radio, internet et télévision) a progressé quant a lui
de 8,7% en 2011 (dont une croissance de 1,8% au 4°™ trimestre).

Le résultat opérationnel courant  hors opérations d'échanges dissimilaires s'est établi a 61,2 millions
d’euros en 2011 contre 46,7 millions d’euros en 2010, en hausse de 31,0%. Aprés prise en compte du résultat sur
opérations d’échanges dissimilaires, le résultat opérationnel courant  s’est élevé a 61,5 millions d’euros en 2011
contre 46,4 millions d’euros en 2010, soit une hausse de 32,5%.

Les charges et produits opérationnels non courants sont positifs a hauteur de 1,0 million d’euros en 2011
contre des charges et produits opérationnels non courant négatifs de 0,2 million en 2010.

En 2011, les charges et produits opérationnels non courants intégrent principalement une reprise de provision
pour risques non liée directement a I'activité.

En 2010, les charges et produits opérationnels non courants se composaient principalement :

3 d’une perte de valeur sur goodwill de 0,9 million d’euros au titre des activités événementielles en Finlande et
de l'activité frangaise de sonorisation des points de vente,

¢ d’'un résultat consolidé de cession positif de filiales norvégiennes a hauteur de 1,3 million d’euros,

3 d’'un résultat consolidé de cession négatif de 7L, la chaine locale a Montpellier, a hauteur de 0,6 million
d’euros.

Le résultat financier de I'exercice 2011 s’éleve a 2,9 millions d’euros a comparer a 0,6 million d’euros en 2010.
La hausse du résultat financier s'expligue notamment par la hausse des produits de trésorerie et la prise en
compte, en 2011, du produit lié a la cession de titres de la société NRJ Mobile SAS dans laquelle, suite a cette
cession et a une augmentation de capital non souscrite par NRJ Group, le Groupe ne détient plus désormais que
5%.

La charge d'imp6t sur les résultats  s’établit a 19,3 millions d’euros en 2011 a comparer a 13,1 millions d’euros

en 2010. Il est précisé que les impdts différés inclus dans la charge d'imp6t représentent un produit de 6,5 million
d’euros en 2011 contre un produit de 1,2 million d’euros en 2010.
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La quote-part du résultat dans les entreprises associé

es est une perte nette de 0,2 million d’euros en 2011 a

comparer a une perte nette de 1,3 million d’euros en 2010. Cette forte réduction de la perte reflete a la fois une
amélioration du résultat de chacune des sociétés dans lesquelles le Groupe détient une participation et I'impact
positif lié a la réorganisation des activités en Suisse.

La part du résultat net consolidé revenant aux intérét

d’euros en 2011 a comparer a 0,1 million d’euros en 2010.

s minoritaires dans le résultat net s’éléve a 0,3 million

Au total, le résultat net part du groupe s'établit a 45,6 millions d’euros en 2011 a comparer a 32,3 millions

d’euros en 2010, en hausse de 41,2%.

CHIFFRE D’AFFAIRES ET RESULTAT OPERATIONNEL COURANT (hors éc hanges dissimilaires) PAR

ACTIVITE

Tableaux de synthése

Chiffre d’affaires 2011 2010 Variation

Médias Musicaux et Evénementiel 214,6 206,1 +4,1%
Télévision 77,7 62,5 +24,3%
Activités Internationales 40,0 36,2 +10,5%
Spectacles et Autres Productions 31 49 -36,7%
Diffusion 42,1 33,9 +24,2%
Chiffre d’'affaires hors opérations d’échanges dissi milaires 377,5 343,6 +9,9%
Résultat Opérationnel Courant 2011 2010 Variation

Médias Musicaux et Evénementiel 53,4 50,1 +6,6%
Télévision 1,7) (6,4) -73,4%
Activités Internationales 0,7 (2,0) -135,0%
Spectacles et Autres Productions 1,7 0,9 +88,9%
Diffusion 8,2 6,5 +26,2%
Autres activités 1,2 (2,4) -54,2%

ROC hors opérations d'échanges dissimilaires 61,2 46,7 +31,0%
Résultat sur opérations d’échanges dissimilaires 0,3 0,3) -200%
Résultat Opérationnel Courant 61,5 46,4 +32,5%
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Analyse par pbéle d'activité

Médias Musicaux et Evénementiel

(en millions d’euros) 2011 2010 variation
en %

(;hlﬁre’qvaﬁa|res hqrs_oper_a— 2146 206.1 +4.1%

tions d’échanges dissimilaires

ROC hors opérations 53.4 50,1 +6.6%

d’échanges dissimilaires

Marge opérationnelle courante 24,9% 24,3%

En 2011, le chiffre d'affaires hors opérations d'échanges
dissimilaires du pble Médias Musicaux et Evénementiel
s’est élevé a 214,6 millions d’euros contre 206,1 millions
d’euros en 2010, soit une hausse de 4,1%.

Cette évolution intégre une progression de 3,5% du
chiffre d’affaires de I'activité Radio en France en 2011,
principale activité du pdle. Le chiffre d'affaires des activi-
tés connexes Internet et Evénementiel, quant a lui, s’est
inscrit en forte croissance.

Sur le plan national, la croissance de l'activité en radio a

été soutenue par la hausse des investissements publici-

taires des secteurs suivants (tendances observées au
titre du chiffre d’affaires radio national) :

3 en premier lieu, I'ensemble « Autres secteurs »
constitué par des secteurs individuellement peu si-
gnificatifs. Cette évolution traduit le succés de la ré-
gie commerciale NRJ GLOBAL dans la mise en
ceuvre de sa stratégie de conquéte de nouveaux
clients,

¢ ensuite le secteur de I'Information média-édition,

3 enfin, on note principalement la hausse des inves-
tissements publicitaires des secteurs de la Toilette-
Beauté-Pharma-Médecine et de la Distribution.

A contrario, le Groupe a observé une baisse des inves-
tissements publicitaires nets, notamment au titre des
secteurs suivants :

¢ le secteur des Transports,

. le secteur des Services,

¢ et le secteur de la Culture-Loisirs.

La hausse du chiffre d'affaires s’est accompagnée en
2011 d'une hausse mécanique des redevances de droits
d’auteurs (calculées en pourcentage du chiffre d'affaires)
ainsi que d’'une légére progression des achats sur ventes
de l'activité événementielle qui a été en croissance en
2011.

Par ailleurs, les autres charges du pdle s'inscrivent en

hausse en 2011 par rapport a 2010 :

+ aprés deux années de nécessaire réduction des
charges et afin de redynamiser I'audience des ra-
dios du Groupe, les moyens des antennes radios
ont été renforcés,

+ les charges de diffusion se sont inscrites en hausse
compte tenu de l'indexation des tarifs de diffusion et
de la mise en onde de nouvelles fréquences,

+ les charges de régie commerciale (nationale et
locale) se sont inscrites en baisse compte tenu no-
tamment d'un effet positif lié a Il'annulation de
comptes créditeurs divers suite a la constatation de
la prescription commerciale d'un montant de 1,5 mil-
lion d’euros,

+ les charges de fonctions support se sont inscrites en
hausse compte tenu notamment des réinvestisse-
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ments du Groupe dans ses moyens audiovisuels
(studios des radios) et informatiques,

* enfin, les autres charges liées a l'activité internet
sont en légere hausse et les autres charges liées a
I'activité événementielle se sont inscrites en Iégére
baisse.

Au total, le résultat opérationnel courant hors opérations
d'échanges dissimilaires du pble Médias Musicaux et
Evénementiel s’établit & 53,4 millions d’euros en 2011 a
comparer a 50,1 millions d’euros en 2010, en hausse de
6,6%. La marge opérationnelle courante progresse de 0,6
point et atteint 24,9%.

Télévision
(en millions d’euros) 2011 2010 Vanact’lon
en %
C’r)lffre d aﬁalres hqrs opérations 777 62,5 +24.3%
d’échanges dissimilaires
ROC hors opérations @ 6.4) 73.4%

d’échanges dissimilaires

Marge opérationnelle courante -2,1% -10,2%

En Télévision, le chiffre d’affaires s’est élevé a 77,7 mil-
lions d’euros en 2011 a comparer a 62,5 millions d’euros
en 2010, soit une hausse de 24,3% (+6,4% au 4°™ tri-
mestre).

Cette évolution intégre un effet de périmetre légérement
négatif suite a la cession de la chaine 7L a Montpellier le
30 juin 2010. Hors 7L, le chiffre d’affaires aurait progres-
sé de 24,7%.

Dans un contexte de forte croissance du marché de la
TNT porté par I'extinction du signal analogique en 2011,
cette progression du chiffre d’affaires intégre la forte
augmentation du chiffre d’affaires de la chaine NRJ 12
grace au développement de son audience et au dyna-
misme des équipes du département TV de NRJ GLOBAL,
la régie commerciale du Groupe. Elle integre aussi les
fortes hausses de chiffre d'affaires des chaines NRJ
PARIS et NRJ HITS.

Concernant les secteurs annonceurs, la croissance du
chiffre d'affaires provient de la hausse des investisse-
ments publicitaires de I'ensemble des secteurs annon-
ceurs et en particulier ceux de I'Alimentation, premier
secteur contributeur au chiffre d’affaires de la télévision,
des Services (banque/assurance) et des Transports.

La hausse du chiffre d’affaires a généré une hausse mé-
canique des taxes et redevances de droits d'auteurs
(calculées en pourcentage du chiffre d'affaires).

Par ailleurs, le Groupe a poursuivi ses investissements
maitrisés dans la grille de programmes de NRJ 12. Ces
investissements permettent a la chaine dafficher une
forte progression d’audience dans un marché TNT tou-
jours porteur.

Ainsi, les autres charges du poéle Télévision s’inscrivent
en hausse entre 2010 et 2011 principalement du fait des
développements de la grille de programmes de NRJ 12,
de la hausse des colts de diffusion et de I'augmentation
des charges de régie affectées au pdle télévision.

Compte tenu de la forte progression du chiffre d’affaires
et de la hausse maitrisée des charges opérationnelles, la
perte opérationnelle courante hors échanges dissimilaires



du pble Télévision se réduit fortement. La perte est de 1,7
million d’euros en 2011 contre une perte de 6,4 millions
d’euros en 2010.

Le pble des chaines nationales (NRJ 12, NRJ HITS) est a
I'équilibre en 2011 et la perte de NRJ PARIS est de 1,7
million d’euros en 2011 contre une perte de 2,6 millions
d’euros en 2010.

Activités Internationales

(en millions d’euros) 2011 2010 Vanact’lon
en %

thﬁre d aﬁalres_ h(_)rs_ opérations 40,0 36,2 +10,5%

d'échanges dissimilaires

ROC hors opérations d’échanges 0.7 20 135%

dissimilaires

Marge opérationnelle courante 1,8% -5,5%

Le chiffre d'affaires du péle Activités Internationales s’est
élevé a 40,0 millions d’euros en 2011 a comparer a 36,2
millions d'euros en 2010, en hausse de 10,5%. A péri-
metre et taux de change comparables, la hausse est de
12,7%, compte tenu d’'une hausse du chiffre d’affaires
comparable sur chaque zone géographique dans laquelle
le groupe est implanté.

Les charges opérationnelles du p6le dans son ensemble
s’inscrivent en hausse modérée compte tenu d’évolutions
variées selon les zones.

Au total, le résultat opérationnel courant hors opérations
d’échanges dissimilaires est positif de 0,7 million d’euros
en 2011 a comparer a une perte de 2,0 millions d'euros
en 2010.

Zone germanophone

Le résultat opérationnel courant hors opérations
d’échanges dissimilaires de la zone germanophone est
négatif a hauteur de 3,2 millions d’euros en 2011 a com-
parer a une perte de 4,1 millions d’euros en 2010. Hors
pertes de démarrage des nouvelles stations a Francfort
en Allemagne et dans la région de Styrie en Autriche, la
perte de la zone germanophone est limitée a 1,2 million
d’euros en 2011 contre 2,8 millions d'euros en 2010.
Cette amélioration du résultat de 1,6 million d’euros pro-
vient principalement de I'Allemagne dont la perte se ré-
duit significativement hors ENERGY Rhein-Main. En
effet, la perte est de 0,7 million d’euros en 2011 contre
2,0 million d’euros en 2010 grace a la forte croissance du
chiffre d’affaires de 21,1% traduisant a la fois le dyna-
misme du marché publicitaire et les bons résultats
d’audience de NRJ/ENERGY.

Zone francophone

Le résultat opérationnel courant hors opérations
d’échanges de la zone francophone s'est élevé a 2,4
millions d’euros en 2011 contre 1,2 million d’euros en
2010, soit une hausse de 100% (I'effet de change est
négligeable sur le résultat opérationnel courant hors opé-
rations d'échanges dissimilaires). Cette évolution favo-
rable intégre principalement la forte hausse du résultat
opérationnel courant hors opérations d’échanges dissimi-
laires de la Belgique dont le chiffre d’affaires a progressé
de 16,5% en 2011 traduisant a la fois le succés
d’audience et le succés commercial de NRJ et de NOS-
TALGIE (cette derniere étant exploitée en partenariat
avec le Groupe CORELIO) et a la fois la bonne maitrise
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des charges liée au bénéfice des synergies de rappro-
chement des deux stations. Au total, le résultat opéra-
tionnel courant hors opérations d’échanges dissimilaires
de la Belgique progresse de 111% pour atteindre 1,9
million d’euros. Le résultat opérationnel courant hors
opérations d’échanges dissimilaires de la Suisse, quant a
lui, progresse de prés de 60% et s’éleve a 0,5 million
d’euros.

Zone nordique

Le résultat opérationnel courant hors opérations
d'échanges dissimilaires de la zone nordique est positif
de 0,2 million d’euros en 2011 contre 0,3 million d’euros
en 2010. Cette variation intégre des évolutions variées
selon les pays. Les produits enregistrés en Suede dans le
cadre du partenariat avec MTG (0,7 million d’euros en
2011) sont en baisse en raison d’'une base de comparai-
son exceptionnelle en 2010. En Norvege, le Groupe a fait
évoluer en 2011 son partenariat avec MTG et a modifié
la présentation comptable de son activité. Dans ce pays,
le Groupe enregistre désormais des produits nets comme
en Suede. Ainsi, en Norvege, le résultat opérationnel
courant hors opérations d'échanges dissimilaires est
positif de 0,1 million d’euros en 2011 contre une perte de
0,4 million d’euros en 2010. Enfin, en Finlande, la perte
est de 0,6 million d’euros contre 0,3 million d’euros en
2010.

Multi-pays

Le résultat opérationnel courant hors opérations
d’échanges dissimilaires des autres activités internatio-
nales provenant, d'une part, des produits provenant des
contrats de licences et, d'autre part, de la prise en charge
des codts centraux de la direction des activités internatio-
nales, s’éléve a 1,3 million d’euros en 2011 contre 0,6
million d’euros en 2010.

Spectacles et Autres Productions

(en millions d’euros) 2011 2010 VRN
en %

Chiffre d’affaires hors opérations

d’échanges dissimilaires 3,1 4,9 -36,7%

RO(; h‘or‘s opérations d’échanges 17 09 +88,9%

dissimilaires

Marge opérationnelle courante +54,8% +18,4%

Le chiffre d'affaires du pdle Spectacles et Autres Produc-
tions s’est élevé a 3,1 millions d’euros en 2011 a compa-
rer & 4,9 millions d’euros en 2010, soit une baisse de
36,7%. Il est rappelé gu’en 2010, la comédie musicale
Cléopatre contribuait a hauteur de 2,7 millions d’euros au
chiffre d’affaires consolidé au titre de ses derniéres re-
présentations données en janvier 2010. Hors Cléopatre,
le chiffre d'affaires du pdle a progressé de 36,4% compte
tenu de la forte croissance de I'activité du label musical
avec plus de 1,5 million de compilations vendues en
2011.

Les charges du pble sont également en forte baisse
compte tenu de l'arrét de la comédie musicale Cléopatre
et le résultat opérationnel courant hors opérations
d’échanges dissimilaires s’éléeve a 1,7 million d’euros en
2011 contre 0,9 million d’euros en 2010 aprés prise en
compte d’'un produit non récurrent au niveau de la société
exploitante de la comédie musicale le Roi Soleil a compa-
rer a une charge non récurrente comptabilisée par cette



méme société en 2010. Le résultat opérationnel courant
du label s’éleve quant a lui a 1,5 million d'euros, en
hausse de 104% en raison de la forte hausse du chiffre
d’affaires.

Pour mémoire, la contribution au résultat opérationnel
courant hors opérations d‘échanges dissimilaires de
Cléopatre était de 0,3 million d'euros en 2010. Elle est
négligeable en 2011.

Diffusion
(en millions d’euros) 2011 2010 Vanaotlon
en %

thﬁre d aﬁalres_ h(_)rs_ opérations 421 33.9 +24.2%
d'échanges dissimilaires

EBITDA* 18,6 15,2 +22,4%
ROC hors opérations 8,2 65 +26.2%
d'échanges dissimilaires

Marge opérationnelle courante +19,5% +19,2%

* Résultat opérationnel courant hors opérations d‘échanges dissimilaires
avant dotations aux amortissements et aux provisions

Le péle Diffusion du Groupe a poursuivi son développe-
ment sur le marché de la diffusion TNT et a participé avec
succes a son passage au tout numérique en France qui
s’est achevé en 2011. Dans ce contexte, la contribution
au chiffre d’affaires consolidé du pbdle Diffusion s’est éle-
vée a 42,1 millions d’euros en 2011 a comparer a 33,9
millions d’euros en 2010, soit une progression de 24,2%.
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Les charges opérationnelles se sont inscrites en hausse

en lien avec la forte croissance de l'activité et a la pour-

suite de l'effort d’investissement. La hausse des charges

concerne notamment :

¢ les charges externes liées au colt de diffusion (es-
sentiellement loyers et électricité),

¢ les dotations aux amortissements compte tenu de la
hausse nécessaire des investissements en 2011
afin d’accompagner la croissance de l'activité,

¢ les charges de personnel.

Au total, 'EBITDA s’éléve a 18,6 millions d’euros en 2011
contre 15,2 millions d’euros en 2010 et le résultat opéra-
tionnel courant (hors opérations d’échanges dissimilaires)
s’éleve a 8,2 millions d’euros en 2011 contre 6,5 millions
d’euros en 2010.

Autres activités

(en millions d’euros) 2011 2010 Var;atlon
en %

Chiffre d'affaires hors opérations

d’échanges dissimilaires - - na

ROC hors opérations d’échanges @) 2.4) -54.2%

dissimilaires

Marge opérationnelle courante na na

na : non applicable

Le résultat opérationnel courant hors échanges dissimi-
laires du pdle Autres Activités, qui inclut les charges et
produits liés a la gestion et a la refacturation des fonc-
tions supports (audiovisuel, informatique, immobilier,
services généraux et fonctions de direction) est en perte
de 1,1 million d’euros 2011 a comparer a une perte de
2,4 millions d’euros en 2010.



2.4.4 INVESTISSEMENTS ET FINANCEMENT

Trésorerie nette courante

(en millions d'euros) 2011 2010
Marge brute d’autofinancement avant colt de I'endettement financier net et imp6ts 79,4 66,7
Impots versés (23,9) (10,4)
Variation du besoin en fonds de roulement 0,1) (20,3)
Flux nets de trésorerie générés par l'activité 55,4 36,0
Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations (33,9) (31,8)
Encaissements liés a des cessions d'immobilisations 2,6 1,0
Flux nets de trésorerie affectés aux investissement s (31,3) (30,8)
Dividendes versés par la société meére (24,3) (16,3)
Encaissements liés a de nouveaux emprunts nets des remboursements 0,3) 0,4
Acquisitions (cessions) nettes d'actions propres (16,4) 25
Autres flux liés aux opérations de financement 1,8 0,2)
Flux nets de trésorerie affectés aux opérations de financement (39,2) (13,6)
Incidence de la variation des cours des devises 0,0 0,2
Variation de la trésorerie courante (15,1) (8,2)

Les flux nets de trésorerie générés par lactivité
s’élevent a 55,4 millions d'euros en 2011 contre 36,0
millions d’euros, en 2010, en hausse de 19,4 millions
d’euros compte tenu :

+ de la marge brute d’autofinancement (avant colt de
'endettement net, autres charges et produits finan-
ciers et imp6ts) de 79,4 millions d’euros en 2011, en
progression de 12,7 millions d’euros par rapport a
2010.

¢ d’'un décaissement d’'imp6ts de 23,9 millions d’euros
en 2011 a comparer a un décaissement de 10,4 mil-
lions d’euros en 2010.

+ de la quasi stabilité du besoin en fonds de roule-
ment en 2011 a comparer a une hausse de 20,3 mil-
lions d’euros en 2010 (voir, ci-aprés, évolution du bi-
lan consolidé).

Les flux nets de trésorerie affectés aux opérations
d’investissements s’élevent a 31,3 millions d’euros en
2011 a comparer a 30,8 millions d’euros en 2010.

Les décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations
s'élevent a 33,9 millions d’euros a comparer a 31,8 mil-
lions d’euros en 2010. Les acquisitions d'immobilisations
corporelles et incorporelles d’'un montant de 33,2 millions
d’euros en 2011, contre 28,5 millions d’euros en 2010,
concernent principalement les activités de diffusion a
hauteur de 22,8 millions d’euros notamment dans le
cadre du développement de l'activité sur le marché de la

diffusion TNT ainsi que les investissements en matiere
audiovisuelle et informatique a hauteur de 7,2 millions
d’euros, les activités a l'international a hauteur de 1,3
million d’euros et les investissements divers liés a
I'entretien et a 'aménagement des immeubles du Groupe
a hauteur de 0,5 million d’euros.

Les encaissements liés aux cessions d'immobilisations
de 2,6 millions d’euros en 2011 intégrent notamment le
produit de cession de 5% du capital de la société NRJ
Mobile SAS dans laquelle le Groupe ne détient plus dé-
sormais que 5% du capital.

Les flux nets de trésorerie affectés aux opérations de
financement correspondent a un décaissement net de
39,2 millions d’euros en 2011 a comparer a un décaisse-
ment de 13,6 millions d’euros en 2010. En 2011, ce mon-
tant integre notamment le versement du dividende au titre
de I'exercice 2010 de 24,3 millions d’euros ainsi que des
décaissements (nets des cessions) de 16,4 millions
d’euros au titre des achats d’actions propres effectués
dans le cadre du programme de rachat d’'actions. Les
autres flux liés aux opérations de financement d’un mon-
tant de 1,8 millions d’euros en 2011 intégrent notamment
les intéréts de la période.

Au total, aprés prise en compte des différents flux de
trésorerie présentés ci-dessus, la trésorerie nette cou-
rante disponible a fin décembre 2011 s’éleve a 94,9 mil-
lions d’euros, en baisse de 15,1 millions d’euros par rap-
port a fin décembre 2010.



Bilan consolidé

(en millions d'euros) 2011 20107
Goodwill 137,8 137,8
Autres immobilisations incorporelles et corporelles 226,1 214,0
Participations dans les entreprises associées 2,4 2,3
Actifs financiers non courants 7,1 7,9
Actifs non courants  (hors impots différés) 373,4 362,0
Stocks 59,5 58,8
Clients et autres débiteurs 153,1 161,0
Fournisseurs et autres créditeurs (148,3) (155,6)
Besoin en fonds de roulement 64,3 64,2
Passifs d'impdts nets (exigibles et différés) (33,7) (39,3)
Provisions (16,6) (20,5)
Impots et provisions (50,3) (59,8)
Dettes financiéres non courantes 0,7 (0,9)
Dettes financiéres courantes 0,1) (0,5)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 95,1 110,3
Excédent net de trésorerie 94,3 108,9
Capitaux propres 481,7 475,3
Total actif 686,4 692,2
Total passif (686,4) (692,2)

R'. A compter du 1% janvier 2011, le Groupe a modifié la présentation de sa quote part dans les capitaux propres négatifs des sociétés consolidées selon la
méthode de la mise en équivalence. Ainsi les actifs financiers non courants au 31 décembre 2010 qui présentaient un montant de 12,8 millions d’euros,
présentent désormais un montant de 7,9 millions d’euros. Se référer a la note 4 des notes annexes aux comptes consolidés.

Les actifs non courants a 373,4 millions d’euros augmen-
tent de 11,4 millions d’euros. Cette évolution provient
notamment de la hausse de 12,1 millions d’euros des
immobilisations incorporelles et corporelles aprés prise
en compte des acquisitions et cessions et des amortis-
sements de I'exercice.

Le besoin en fonds de roulement est quasi stable d'une

année sur l'autre compte tenu :

3 de la quasi stabilité des stocks (comprenant tres
essentiellement les programmes du poble télévision)
qui s’éléve a 59,5 millions d’euros au 31 décembre
2011, en augmentation de seulement 0,7 million
d’euros,

3 la baisse de 7,9 millions d’euros du poste clients et
autres débiteurs en raison de la baisse des autres
créances diverses. Les comptes clients, quant a
eux, sont quasi stables d’'une année sur l'autre,

3 la baisse de 7,3 millions d’euros du poste fournis-
seurs et autres créditeurs, liée principalement a la
baisse des dettes fournisseurs entre les deux clo-
tures.
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Les passifs nets d'impdts baissent de 5,6 millions d’euros
en raison essentiellement de l'activation de déficits fis-
caux a hauteur de 5,2 millions d’euros. Les provisions
baissent quant a elles de 3,9 millions d’euros. Cette évo-
lution intégre a la fois les dotations complémentaires de
I'exercice et des reprises liées au dénouement d’'un cer-

tain nombre d’opérations et de litiges.

L'excédent net de trésorerie de 94,3 millions d’euros est
en baisse de 14,6 millions d’euros compte tenu de la
baisse de la trésorerie nette courante de 15,1 millions
d’euros et d’'une légere baisse des dettes financiéres a
court et moyen terme.

Les capitaux propres consolidés s'élevent a 481,7 mil-
lions d’euros au 31 décembre 2011, en hausse de 6,4
millions d’euros par rapport au 31 décembre 2010.
L'impact positif du résultat de I'exercice est en partie
obéré par le paiement du dividende ainsi que par les
acquisitions d’'actions propres de l'exercice comptabili-
sées en déduction des capitaux propres.



2.4.5 EVOLUTION RECENTE ET PERSPECTIVES

A ce stade, I'environnement économique est incertain et
la visibilité faible. Le Groupe aborde donc I'année 2012
avec prudence. Sur les mois de janvier et février 2012, le
Groupe a enregistré une hausse modérée des recettes
publicitaires de ses activités purement média en France
(en radio, internet et télévision) par rapport aux mois de
janvier et février 2011.

Dans ce contexte, le Groupe poursuivra en 2012 le déve-
loppement de ses activités :

3 en radio, en continuant de développer l'audience de
ses réseaux et en renforgant son offre de radios et
webradios, en particulier a travers les applications
sur smartphones et tablettes afin de développer la
consommation de la radio digitale en mobilité

+ en télévision, en poursuivant sa politique de pro-
grammes sous marques propres sur NRJ 12 afin de
renforcer son identité et son indépendance. Le
Groupe rappelle gu'il a déposé auprés du Conseil
Supérieur de 'Audiovisuel la candidature de trois
nouvelles chaines de télévision pour une diffusion
hertzienne nationale gratuite en haute définition.
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Enfin, concernant le péle Spectacles et autres produc-
tions, le Groupe indique que la nouvelle comédie musi-
cale « 1789, les amants de la Bastille » débutera ses
représentations en septembre 2012 au Palais des Sports
de Paris.

Dans le cadre de I'appel a candidatures qu’il avait lancé
le 18 octobre 2011, pour la diffusion de six chaines en
haute définition sur la télévision numérique terrestre, le
Conseil Supérieur de I'Audiovisuel a attribué la chaine
Chérie HD au Groupe NRJ, le 27 mars 2012.



2.5 AUTRES INFORMATIONS

2.5.1 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Le Groupe n'exerce pas d'activitt en matiére de re-
cherche et développement pouvant donner droit a un
crédit d’'imp6t.

Cependant, compte tenu de la nature de ses activités,
NRJ GROUP est trés attentif aux évolutions technolo-
giques et comportementales et mobilise une partie de ses
ressources humaines, techniques et financieres en parti-
culier dans les domaines suivants :

Recherche en matiére de programmation

Une part significative des activités de NRJ GROUP dé-
pend des audiences des programmes radio et TV et donc
de leur succes aupres des auditeurs et des téléspecta-
teurs.

Dans ce contexte, NRJ GROUP attache une importance
particuliere au développement de ses Services Etudes.

En radio

En 2011, le Service des Etudes et de la Recherche Musi-
cale a internalisé certains outils, renforcé les équipes
dédiées afin d’optimiser la connaissance des attentes des
auditeurs et de répondre au mieux aux besoins des an-
tennes et amélioré la qualité des études réparties selon
quatre typologies distinctes :

+ Call Out : depuis septembre 2011, ces sondages
téléphoniques quotidiens sont réalisés en interne au
sein d'un call center dédié. Bénéficiant des der-
niéres technologies disponibles afin d’en améliorer
la qualité de restitution, ils informent en temps réel
sur les attentes musicales des auditeurs. Le cycle
de vie des titres en playlist peut ainsi étre analysé et
les rotations sont ajustées en fonction du degré de
maturité constaté.

+ Enquétes Stratégiques : ces sondages télépho-
nigues au plan national permettent de dresser une
cartographie des différents contenus éditoriaux et du
positionnement des marques du Groupe dans leurs
univers de concurrence en identifiant les potentiels
des contenus existants ou en cours d’élaboration,
les promesses pour les qualifier et la stratégie de
communication la plus adéquate.

3 Auditoriums : ces études musicales réalisées dans
plusieurs villes de France permettent de tester le
fond de catalogue de chaque antenne sur plusieurs
centaines de titres afin de renouveler les titres en ro-
tation et d’en optimiser la diffusion.

¢ « Focus groups » : ces réunions de groupes qualita-
tives permettent d’analyser en profondeur les rai-
sons d’adhésion ou de rejet d'un programme, d'une
marque ou d’un animateur en restituant des conclu-
sions et recommandations opérationnelles.
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En télévision

En 2011, le Pble Télévision a aussi renforcé ses connais-
sances en termes d'attentes des téléspectateurs en déve-
loppant le Service Etudes. Celui-ci analyse quotidienne-
ment les audiences des chaines du Groupe et celles de
la concurrence afin d’optimiser les diffusions de chaque
programme.

Concernant les contenus exclusifs et propriétaires, des
« Focus Groups » sont ponctuellement réalisés permet-
tant d’élaborer des recommandations opérationnelles en
matiere de facteurs d'attractivité des programmes et de
ressorts de fidélisation des téléspectateurs.

Recherche en matiére de marché

Les directions marketing des régies publicitaires et des
antennes effectuent ou s’appuient sur de nombreuses
études de marché et d’audience afin d’anticiper les évolu-
tions de comportement, de marché et de consommation
relatives aux différentes activités de NRJ GROUP.

Recherche en matiére de technologies

Fort de son savoir-faire et de sa capacité historique a
intégrer les nouvelles technologies et les nouveaux
modes de diffusion dans ses activités, NRJ GROUP ef-
fectue une veille technologique permanente. Celle-ci
porte tant sur les nouveaux modes de diffusion : modula-
tion, codage vidéo & audio, web radio, téléphonie mobile,
IPTV etc. que sur les services associés en collaboration
avec les différentes directions marketing : interactivité,
téléchargement, catch-up TV, streaming etc.

2.5.2 FILIALES IMPORTANTES

Comme indiqué plus haut dans la présentation de
I'organigramme simplifié¢, NRJ GROUP est présent dans
les métiers :

¢+ de la radio en France et a l'international : les filiales
les plus significatives sont celles qui sont titulaires
des autorisations d’émettre en France, notamment
NRJ SAS (programme NRJ), Radio NOSTALGIE
SAS (programme NOSTALGIE), CHERIE FM SAS
(programme CHERIE FM) et RIRE & CHANSONS
SAS (programme RIRE & CHANSONS),

¢+ de la télévision avec principalement la société NRJ
12 SARL, titulaire de l'autorisation d’émettre un pro-
gramme national TV diffusé en numérique hertzien
(programme NRJ 12) et éditrice sur le cable et le sa-
tellite de la chaine musicale NRJ HITS ainsi que la
SOCIETE DE TELEVISION LOCALE SAS (pro-
gramme NRJ PARIS), titulaire de I'autorisation
d’émettre un service de télévision locale en lle de
France,

¢ de la régie publicitaire en France et a
l'international avec principalement en France NRJ
GLOBAL SAS pour la commercialisation des es-
paces publicitaires nationaux et REGIE NETWORKS
SAS pour la commercialisation des espaces publici-
taires locaux,

+ de la diffusion : la principale filiale concerne les acti-
vités francaises avec towerCast SAS,



¢ de linternet et du hors-média : activités événemen-
tielles et activités de production ou de co-production
de spectacles vivants.

Par ailleurs, les sociétés NRJ PRODUCTION SAS et NRJ
AUDIO SAS portent respectivement :

+ les activités immobilieres du Groupe a Paris : déten-
tion en pleine propriété des immeubles sis rue Boi-
leau et avenue Théophile Gautier (cf. § 2.5.3),

+ les activités informatiques et audio : détention des
équipements et matériels correspondants.

2.5.3 PROPRIETES IMMOBILIERES

Les actifs immobiliers les plus significatifs du Groupe sont
les immeubles situés au 22 rue Boileau et au 46/50 ave-
nue Théophile Gautier & Paris dans le 16°™ arrondisse-
ment.

Outre le siege social, ces sites regroupent les studios
nationaux des radios NRJ, NOSTALGIE, CHERIE FM et
RIRE & CHANSONS, le studio et la régie finale du pdle
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télévision ainsi que les différents matériels techniques
audiovisuels nécessaires.

Ces deux sites abritent également I'essentiel des installa-
tions et des équipements informatiques du Groupe.

En régions, NRJ GROUP exploite des studios de radio et
des sites de diffusion radio et TV dont elle est, en géné-
ral, locataire.

A l'international, NRJ GROUP est généralement locataire
des immeubles qui accueillent ses studios de radio dans
chaque ville ou elle est présente. Elle est en revanche
propriétaire des équipements nécessaires a leur exploita-
tion.

NRJ GROUP procede régulierement a des contrbles
techniques et qualité de ses installations et est engagée
dans un processus de modernisation et de numérisation,
tant pour les activités de radio que pour celles de diffu-
sion.



2.6 SOCIETE MERE NRJ GROUP

2.6.1 SITUATION ET ACTIVITE DE NRJ GROUP AU COURS DE L'EX ERCICE ECOULE ET
RESULTATS CHIFFRES DE L'EXERCICE

Faits marquants de I'année 2011 / Résultats de 'an  née 2011 / Analyse objective et exhaustive de I'évo  lution des
affaires, des résultats, de la situation financiéere de de la Société

NRJ GROUP est la société mére du Groupe. Ses recettes proviennent essentiellement de la facturation de prestations
de services - management fees - effectuées pour le compte des sociétés francaises du Groupe, de redevances de li-
cences de marque ainsi que de dividendes regus de ses filiales directes.

Dans ce contexte, les résultats sociaux de NRJ GROUP et leur évolution d’'une année sur l'autre ne traduisent que par-
tiellement la performance du Groupe et ne refletent pas les mémes tendances que les comptes consolidés.

Les comptes sociaux de NRJ GROUP au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011 présentent les principales caracté-
ristiques suivantes :

Chiffre d'affaires

Le chiffre d’affaires s’éléve a 22,4 millions d’euros au 31 décembre 2011 a comparer a 21,7 millions d'euros au 31 dé-
cembre 2010, en hausse de 0,7 million d'euros. Cette évolution du chiffre d'affaires est principalement due a
'augmentation des refacturations de charges — charges de personnel, honoraires, achats d’espaces média - aux filiales
francaises du Groupe.

Charges d’exploitation

Les charges d’exploitation, nettes des autres produits d’exploitation, s’élévent a 23,9 millions d’euros au 31 décembre
2011 contre 24,4 millions d’euros au 31 décembre 2010.

D’un exercice sur l'autre, les principaux postes ont évolué comme suit :

3 Les autres achats et charges externes, quasi-stables, s’élévent a 9,6 millions d’euros au 31 décembre 2011 a com-
parer a 9,7 millions d’euros au 31 décembre 2010,

3 Les charges de personnel s’établissent en 2011 a 15,4 millions d’euros (dont 4,2 millions d’euros au titre des
charges sociales) a comparer en 2010 a 13,7 millions d’euros (dont 4,2 millions d’euros au titre des charges so-
ciales), en augmentation de 1,7 million d’euros. Cette évolution s’explique notamment par le versement d'une in-
demnité dans le cadre du reglement d’un litige. Au 31 décembre 2011, I'effectif moyen de la société s’éléve a 118
personnes a comparer a 112 personnes au 31 décembre 2010.

Résultat d’exploitation

Compte tenu de ces variations, le résultat d’exploitation de NRJ GROUP est une perte de 1,5 million d’euros au 31 dé-
cembre 2011 a comparer a une perte de 2,7 millions d’euros au 31 décembre 2010.

Résultat financier

Le résultat financier de NRJ GROUP s’éleve au 31 décembre 2011 a 0,8 million d’euros a comparer a 8,6 millions
d’euros au 31 décembre 2010, en baisse de 7,8 millions d’euros. Cette évolution s’explique de la maniére suivante :

(en millions d’euros) Année Variation du résultat financier

Variation du résultat financier sur actions propres (4,8)
Variation des intéréts sur comptes courants 0,9
Variation des dividendes recus (0,5)
Variation de la provision sur compte courant STL SAS 0,5
Reprise de provision sur titres Rire & Chansons SAS 2011 1,0
Cession de 7L 2010 (3,5)
Restructuration du pble Canal Music/CMD 2010 1,5)
Autres variations 0,1
Total (7,8)
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Résultat courant

Au 31 décembre 2011, le résultat courant avant imp6t est une perte de 0,7 million d’euros & comparer a un profit de 5,9
millions d’euros au 31 décembre 2010.

Résultat exceptionnel

Au 31 décembre 2011, le résultat exceptionnel de NRJ GROUP est un profit de 1,7 million d’euros a comparer a une
perte de 7,2 millions d’euros au 31 décembre 2010, soit une variation de 8,9 millions d’euros. Cette évolution s’explique
de la maniere suivante :

(En millions d'euros) Année Variation du résultat exceptionnel
Plus-values nettes de cession sur titres de participation

NRJ Mobile (plus-value 2011) @ 2011 15
7L (moins-value 2010) 2010 5,6
Canal Music (moins-value 2010) 2010 15
Pénalités et amendes fiscales 2011 0,2)
Reprises de provisions non utilisées 2011 11
Variation des indemnités liées au personnel 0,7)
Total 8,9

M Au cours de I'exercice 2011, le pourcentage de détention de NRJ GROUP dans la Société NRJ MOBILE est passé de 10% a 5% du capital social (Cf. ci-
dessous § évolution des participations).

Résultat net

Le résultat net de I'exercice 2011, apres prise en compte de la participation des salariés pour 0,5 million d’euros et d'un
produit d'impdt sur les résultats a hauteur de 9,5 millions d’euros, s’établit a 9,9 millions d’euros a comparer a un résultat
net de 8,1 millions d’euros au titre de I'exercice 2010.

En matiére d'impdt sur les sociétés, il convient de noter que le régime du bénéfice fiscal consolidé (article 209 quinquies
du Code général des impéts) pour lequel NRJ GROUP avait sollicité le renouvellement de son agrément par courrier en
date du 17 décembre 2010 pour une nouvelle période de 3 exercices a compter du 1% janvier 2011, a été supprimé par
la seconde Loi de Finances rectificative pour 2011 et ce de maniére rétroactive pour les exercices clos a compter du 6
septembre 2011.

Dans ce contexte, la déclaration relative a I'exercice 2010 établie conformément aux prescriptions des articles 113 et
suivants de I'annexe Il au Code général des impbts et déposée par NRJ GROUP le 30 novembre 2011 a pris en compte
les conséquences induites par la cessation du régime.

Trésorerie nette disponible

La trésorerie nette disponible hors actions propres est positive, passant de 65,5 millions d’euros au 31 décembre 2010 a
48,2 millions d’euros au 31 décembre 2011, en baisse de 17,3 millions d’euros. Cette variation s’explique principalement
par le versement d’'une somme prélevée sur le compte prime d’émission a hauteur de 24,3 millions d'euros et par
I'obtention d’un financement Groupe a hauteur de 8,4 millions d’euros.

Actions propres auto-détenues

La variation sur I'exercice 2011 de la valeur brute des actions propres auto-détenues ainsi que le montant des provisions
et de la valeur nette a la cl6ture de I'exercice se présente comme suit :

Valeurs brutes

Valeurs
(En milliers d'euros) 01/01 S:rﬂ:r?t Achats  Ventes 31/12 Provisions  nettes
Actions propres comptabilisées en titres immobilisés
Au titre du contrat de liquidité 2729 (2240) 4899 17) 472
Au titre des plans de rachat d'actions 29 15920@ 15 949 (1 960) 13 989
Actions propres comptabilisées en valeurs mobiliéres
de placement
Actions propres affectées aux salariés 10 768 (29) 10 739 (270) 10 469
Total 10 768 18649  (2240) 27177 (2 247) 24930

W Le contrat de liquiditt NRJ GROUP présente au 31 décembre 2011 un solde net de 70 011 actions propres acquises au cours de I'exercice pour un
montant brut total de 489 milliers d’euros.

@ Dans le cadre d’'un mandat de rachat d’actions mis en place en 2011 conformément aux programmes de rachat d’'actions autorisés par les Assemblées
Générales Mixtes du 20 mai 2010 et du 12 mai 2011, NRJ GROUP a procédé en 2011 a I'acquisition de 2 000 000 actions propres, soit 2,41% de son
capital pour un montant brut total de 15 920 milliers d’euros

Au 31 décembre 2011, NRJ GROUP détenait 3 574 506 actions propres, soit 4,30% de son capital.
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Capitaux propres

Au 31 décembre 2011, les capitaux propres de la Société s’élévent a 968,2 millions d’euros a comparer a 982,6 millions
d’euros au 31 décembre 2010. Outre le bénéfice de I'exercice 2011, la variation constatée s’explique par la distribution
d’'une somme de 24,9 millions d’euros prélevée sur le poste « primes d’émission ».

Total de bilan

Au 31 décembre 2011, le total du bilan de la Société s’éléve a 1 019,6 millions d’euros contre 1 028,0 millions d’euros au
31 décembre 2010.

2.6.2 EVOLUTION RECENTE ET PERSPECTIVES

Depuis la cloture de I'exercice, aucun événement significatif susceptible d’affecter le résultat de I'exercice en cours n’est
a signaler.

L’activité de la société NRJ GROUP devrait, durant I'exercice 2012, demeurer trés proche de ce qu'elle a été durant
I'exercice clos le 31 décembre 2011.

2.6.3 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Au cours de I'exercice écoulé, la société NRJ GROUP n’a comptabilisé aucune charge en matiére de recherche et déve-
loppement susceptible d’ouvrir droit & un crédit d'imp6ét.

2.6.4 DEPENSES DE NATURE SOMPTUAIRE

Conformément aux dispositions de l'article 223 quater du Code Général des Impéts, nous vous précisons que les
comptes de I'exercice écoulé prennent en charge une somme de 1 741 euros correspondant a des dépenses non déduc-
tibles du résultat fiscal.

2.6.5 EVOLUTION DES PARTICIPATIONS

Conformément aux dispositions de l'article L 233-6 alinéa 1 du Code de Commerce, nous vous rendons compte de
I'évolution des participations détenues par votre Société au cours du dernier exercice :

3 Le 20 juillet 2011, la Société a cédé 100 % du capital social de la société NRJ BOILEAU 3 a la société NRJ
ENTERTAINMENT.

. Le 3 novembre 2011, la Société a constitué deux nouvelles sociétés, les sociétés NRJ THEOPHILE 1 et NRJ
THEOPHILE 2.

3 Le 7 décembre 2011, la Société a cédé 100 % du capital social des sociétés NRJ BOILEAU 2 et NRJ BOILEAU 1 a
la société BOILEAU TV.

¢ Le 8 décembre 2011, la Société a cédé 100 % du capital social de la société NRJ THEOPHILE 2 a la société
BOILEAU TV.

+ Le 16 décembre 2011, les associés de la société NRJ MOBILE ont décidé d’augmenter le capital social de cette
derniére. La Société n'ayant pas souscrit a cette augmentation de capital, sa participation a été diluée a 5,69 %,
participation qui a ensuite été ramenée a 5 %, le 21 décembre 2011, a la suite de la cession par la Société de
0,69% du capital de NRJ MOBILE a son coassocié.
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2.6.6 INFORMATION SUR LES DELAIS DE PAIEMENT

En application des articles L. 441-6-1 et D. 441-4 du Code de commerce, figure ci-aprés la décomposition, par date
d'échéance a la cloture de I'exercice du solde des dettes a I'égard des fournisseurs hors fournisseurs débiteurs, fournis-

seurs échanges et fournisseurs factures non parvenues (en milliers d’euros) :

Dettes non échues au 31/12/2011

Dettes Dettes non

Total 0a45

46 a4 60 > 60

Année 2011 p 7 ; ) . Total
échues échues jours jours jours
Dettes fournisseurs 375 1777 2152 13 1764 1777
Fournisseurs d'immobilisations 600
Fournisseurs échanges 990
Fournisseurs factures non parvenues 2263
Total dettes fournisseurs et comptes rattachés
- h S 6 005
(y compris dettes sur immobilisations)
Dettes non échues au 31/12/2010
Année 2010 Pettes De}tes non Total 0 a45 4_6 a 60 > 60 Total
échues échues jours jours jours
Dettes fournisseurs 405 1775 2180 35 1740 1775
Fournisseurs débiteurs 23
Fournisseurs échanges 133
Fournisseurs factures non parvenues 2 567
Total dettes fournisseurs et comptes rattachés 4903
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3 FACTEURS DE RISQUES ET ASSURANCES

Le Groupe a procédé a une revue des risques qui pour-
raient avoir un impact significatif sur son activité, sa situa-
tion financiére ou ses résultats (ou sur sa capacité a
réaliser ses objectifs) et considére qu'il n'y a pas d’autres
risques significatifs hormis ceux présentés dans cette
section.

3.1 RISQUES LIES A L'ACTIVITE
DE LA SOCIETE

Afin d’anticiper les modes de consommation des médias,
le Groupe développe depuis plusieurs années de nou-
veaux médias. Le Groupe devient ainsi un acteur multi-
média en radio, télévision et internet qui répond aux diffé-
rentes facons de consommer les contenus audiovisuels
et les médias dans un environnement de révolution tech-
nologique et d’essor de l'internet et de I'internet mobile.

3.1.1 RISQUES LIES A L'ENVIRONNEMENT
ECONOMIQUE ET A LA POSITION CON-
CURRENTIELLE

Comme indiqué dans la partie 2.4 - Activité et résultats, le
métier coeur du Groupe consiste a créer et développer
des médias. Ainsi, 88% du chiffre d'affaires consolidé
2011 est issu de la commercialisation d'espaces ou
d’écrans de publicité auprés d'annonceurs. Le chiffre
d’'affaires du Groupe dépend donc essentiellement de
I'évolution du marché des dépenses effectuées par les
annonceurs dans les médias. Par conséquent, I'activité
du Groupe dépend indirectement de la santé économique
des annonceurs et de leurs perspectives de croissance et
de rentabilit¢, notamment sur le marché francais. Le
Groupe étant essentiellement présent en radio et télévi-
sion, son activité dépend également des arbitrages que
les annonceurs peuvent effectuer entre les différents
médias mais aussi entre les différents acteurs au sein de
chaque catégorie de média : presse, télévision, affichage,
radio et internet. Dans un contexte de crise économique,
les dépenses de communication peuvent représenter une
variable d’ajustement des codts chez les annonceurs
désireux de limiter I'impact négatif de la crise sur leurs
résultats, en s’engageant dans des restrictions budgé-
taires. De facon plus générale, toute contrainte extérieure
faisant peser une menace sur le niveau de rentabilité des
annonceurs constitue un risque pour le Groupe NRJ.

En 2011, le marché des dépenses publicitaires nettes
s’est stabilisé a 10,7 milliards d’euros en France (Source
IREP — France Pub 2011). Aprés une baisse de ces in-
vestissements médias en 2008 et en 2009, le marché
publicitaire sur ces médias a connu une croissance de
'ordre de 2,9 % en 2010 et de 0,1% en 2011 (Source
IREP — France Pub 2011).

Au sein de la tendance générale du marché média,
chagque média/support peut sur-performer ou sous-
performer celle-ci selon les années en fonction des arbi-
trages effectués par les annonceurs. De maniere géné-
rale, la visibilité sur le marché publicitaire est faible et
dépend de la santé et du dynamisme économique des
annonceurs et donc du contexte économique national et
international comme indiqué ci-dessus.
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La position concurrentielle du Groupe sur chacun des
marchés média sur lequel il est présent dépend égale-
ment de I'audience ou de la part d'audience qu'il déve-
loppe. Il peut ainsi sur-performer ou sous-performer la
tendance positive ou négative des dépenses publicitaires
observée pour un média selon que sa part d’audience
évolue favorablement ou non.

Sur le média radio en France, le Groupe bénéficie d'un
portefeuille de radios musicales « équilibré » autour de 4
marques fortes, et occupe une place de leader qui lui
procure un avantage commercial lui permettant d’afficher
une part de marché supérieure a sa part d'audience
commerciale (voir partie 2.4 — Activités et résultats -).

L’environnement concurrentiel de la radio pourrait évoluer
dans le cadre de I'avenement de la radio numérique ter-
restre. Cette technologie procurerait essentiellement une
plus grande qualité d’écoute et la possibilité d'associer
des données (textes et images) avec le son. Le lance-
ment de la radio numérique et le choix de la norme a été
reporté de nombreuses fois (2009, 2010 et 2011) compte
tenu d’'un manque de consensus sur la norme a retenir,
notamment en raison des conditions économiques
d’exploitation de la radio numérique selon les normes. A
date comme indiqué au § 3.4.1 Risques liés a la regle-
mentation, le Conseil Supérieur de ['Audiovisuel, sur
recommandation du rapport de Monsieur David KES-
SLER, a mis en place un Observatoire de la radio numé-
rique et lancé un appel a candidature portant sur
I'autorisation d’un distributeur de services de radio sur la
bande L, lequel pourrait proposer un bouquet de services
en radio en gratuit ou en payant.

Dans ce contexte, le Groupe poursuit le développement

de son offre de radios et webradios sur l'internet en

France (voir partie 2.4 - Activité et résultats), et notam-

ment :

¢+ d'une part, le Groupe exploite des sites d'images et
de contenus visant a développer une audience dans
un modele économique fondé sur la publicité. Le
marché fondé sur le modele de la publicité est lar-
gement dominé par les sites des moteurs de re-
cherche et par les sites regroupant le plus grand
nombre de visiteurs uniques mensuels selon le clas-
sement Médiamétrie NetRatings tel qu'utilisé par les
annonceurs. La contribution de cette activité aux ré-
sultats du Groupe, et par conséquent le risque éco-
nomique, sont limités.

¢ dautre part, le Groupe développe une offre de radios
et webradios complémentaire disponible sur I'Internet
et I'internet Mobile a travers les applications Smart-
phones et tablettes. Cette activité naissante, qui
permet d’anticiper les modes de consommation fu-
turs éventuels de la radio numérique, ne présente
pas a date de risque économique propre particulier.

En télévision en France, la principale chaine et source de
revenus du Groupe est NRJ 12, I'une des chaines natio-
nales de la Télévision Numérique Terrestre (TNT) lancée
en mars 2005 et qui connait un fort développement. Sur
le marché de la télévision, le Groupe occupe a ce stade
une place de nouvel entrant avec une part d’audience
commerciale encore limitée par rapport aux chaines his-
toriques (voir partie 2.4 — Activités et résultats -).



En terme de positionnement concurrentiel, il faut noter
que le secteur audiovisuel a vu s'accroitre en 2011 le
phénoméne de concentration touchant la télévision hert-
zienne, avec, en TNT, l'acquisition de TMC et NT1 par
TF1 (opération annoncée dés le printemps 2009),
I'acquisition en 2010 de la chaine Virgin 17 (renommée
Direct Star) par le Groupe Bolloré et enfin, 'annonce en
2011 de l'acquisition des chaines Direct 8 et Direct Star
par Canal +, cette derniére opération étant soumise a
I'autorisation préalable de I'Autorité de la Concurrence et
du Conseil Supérieur de I'Audiovisuel. Ce triple mouve-
ment marque le retrait total (Groupe AB et Groupe Bollo-
ré) ou partiel (Groupe Lagardére) de trois groupes audio-
visuels du secteur de la télévision hertzienne terrestre
gratuite. Dans ce contexte, NRJ GROUP reste a ce jour
'un des deux seuls acteurs de la télévision hertzienne
nationale gratuite a ne posséder qu'une seule chaine
nationale. Ainsi, pour prévenir une éventuelle situation
d’isolement, NRJ GROUP a répondu a I'appel a candida-
tures lancé par le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel pour
I'attribution de nouvelles chaines de la TNT en Haute
Définition. Cet appel a candidature est subséquent a
I'annulation de la loi nN2007-309 du 5 mars 2007 re lative
a la « modernisation de la diffusion audiovisuelle et a la
télévision du futur » qui a modifié la loi Léotard du 30
septembre 1986. Pour rappel, cette loi avait instauré au
profit des chaines historiques privées (TF1, Canal+ et
M6) le droit de disposer d'un canal « compensatoire »
(« chaine bonus») en TNT nationale au jour de
I'extinction totale et définitive de I'analogique, soit le 28
novembre 2011.

L’environnement concurrentiel des chaines de télévision
évolue également actuellement avec l'arrivée sur le mar-
ché des téléviseurs connectés. Cette nouvelle technolo-
gie permet aux usagers d’accéder a des contenus audio-
visuels disponibles sur internet depuis leur téléviseur. Ce
marché encore naissant n'a pas perturbé le marché tradi-
tionnel de la télévision hertzienne gratuite dont la con-
sommation a continué de croitre en 2011 (cf. § 2.4.3
Résultats des activités du Groupe — Faits marquants).
Cependant, en fonction de son évolution et de la maitrise
gu’en auront les chaines, la TV connectée pourrait consti-
tuer a moyen terme soit une menace, soit au contraire
une opportunité d'acquérir de nouveaux potentiels
d’audience, de nature a impacter la répartition des bud-
gets publicitaires des annonceurs.

De ce fait, NRJ GROUP a d'ores et déja pris ses disposi-
tions pour anticiper 'avenement et la montée en puis-
sance de la « télévision connectée ». En octobre 2010,
NRJ 12 a signé avec les principaux acteurs TV la «Charte
TV connectée» a l'intention des industriels et des pou-
voirs publics, visant a encadrer et harmoniser les services
proposés via les récepteurs de télévision connectée et a
s'assurer, notamment, que les éditeurs conserveront
intégralement et exclusivement le contrdle des incrusta-
tions intervenant a I'écran sur leur antenne. Par ailleurs
afin de préparer sa présence sur ce marché, comme
indiqué dans la partie 2.4.3 Résultats des activités du
Groupe — Faits marquants, le Groupe développe ses
applications pour les téléviseurs connectés avec notam-
ment I'exploitation commerciale de services interactifs de
compléments tels que « NRJ 12 replay » (pour la télévi-
sion de rattrapage) et les Webradios de la marque. NRJ
GROUP est aujourd’hui I'éditeur radio/TV le mieux repré-
senté (tant dans la norme européenne HBBTV que sur
les différents portails propriétaires de type Smart
TV) auprés de toutes les grandes marques de télévi-
seurs et produits connectés L’application de rattrapage

est également présente sur les «box» des différents
opérateurs cable et ADSL.

Concernant les activités de radio a linternational qui

représentent prés de 11% du chiffre d'affaires consolidé

en 2011, le Groupe gere différents modes d’exploitation
selon les pays ou les zones géographiques (voir partie

2.4 - Activité et résultats) :

+ les exploitations en direct se font dans des pays de
la zone européenne qui présentent un profil de
risque concernant I'environnement économique
comparable a celui décrit plus haut pour les activités
média en France,

¢ les exploitations gérées via des partenariats ou a
travers des contrats de licence ont un risque beau-
coup plus limité.

Les autres activités (Spectacles et Autres Productions et
Diffusion) représentent environ 12% du chiffre d’affaires
du Groupe en 2011. Elles évoluent sur des marchés trés
différents des médias. L'activité de diffusion, principale
activité récurrente du Groupe en dehors des médias
(environ 11% du chiffre d'affaires du Groupe), évolue sur
le marché de la diffusion hertzienne en radio et télévision,
dominé par TDF (ancien monopole d’'Etat). Cette activité
qui consiste a transporter des signaux, héberger des
équipements, déployer, maintenir et exploiter des ré-
seaux de diffusion, offre une forte visibilité sur le chiffre
d’'affaires dans la mesure ou les contrats de prestations
de services couvrent plusieurs années. De ce fait, cette
activité n’est pas sensible aux aléas économiques a court
terme. En effet, cette activité est sensible a la santé éco-
nomique sur longue période de ses clients, les groupes
de média.

L’activité Spectacles et Autres Productions regroupe de
maniére récurrente une activité de licence de marque sur
le marché du disque qui reste minoritaire a I'échelle du
Groupe. Elle présente un risque lié a I'environnement
économique qui est celui de la consommation des mé-
nages : ce risque est donc mineur pour le Groupe. Le
Groupe exploite également de maniére non récurrente,
des activités de co-production de comédies musicales
dont le risque lié a I'environnement économique est éga-
lement celui de la consommation des ménages. Le risque
économique maximum comme décrit ci-aprés reste ce-
pendant limité a l'investissement de pré-production et aux
engagements de location de salles de spectacles.

3.1.2 RISQUES LIES AU MODELE ECONO-
MIQUE

METIERS MEDIAS

Parmi les médias, la radio est le premier métier du
Groupe sur lequel il est leader en France et a atteint un
niveau élevé de rentabilité. En télévision, le Groupe déve-
loppe notamment un pble de chaines nationales qui a
nécessité des investissements importants avant
d’atteindre I'équilibre. Sur internet, mais dans des propor-
tions moindres, le Groupe investit actuellement pour
développer une offre permettant la consommation de ses
médias sur I'Internet et I'internet Mobile. Cette activité
naissante ne génére pas a date suffisamment de chiffre
d’affaires pour couvrir les colts de développement.

De maniere générale, I'activité d'éditeur de média est
fondée sur un modeéle économique présentant une forte
proportion de co(ts fixes, c'est-a-dire des co(ts non liés



directement au chiffre d’affaires. Ainsi, toute variation du
chiffre d'affaires peut avoir un fort impact sur les résultats
dans I'hypothése d’'une stabilité des codts fixes.

Le Groupe précise cependant qu’'un certain nombre de
ses charges fixes peuvent évoluer en fonction des
moyens que le Groupe souhaite affecter a ses activités,
ou en fonction des taux d’indexation pour les charges
indexées comme les charges de diffusion (a noter qu'une
part importante de la diffusion radio et une part minori-
taire de la diffusion TV du Groupe est assurée par une de
ses filiales) ou encore de I'évolution générale des prix des
biens et services achetés par le Groupe.

Concernant le chiffre d’affaires publicitaire, en complé-
ment des risques décrits dans au § 3.1.1 ci-dessus, il est
précisé que I'horizon de visibilité de celui-ci est limité a
quelgues semaines, voire quelques jours notamment
pour les médias trés réactifs comme la radio ou internet.
En effet, sur ces médias, le délai et le colt de préparation
des campagnes publicitaires sont faibles et permettent
aux annonceurs de mettre en place ou au contraire
d’annuler une campagne de publicité en quelques jours.
En télévision, la visibilité, bien que légerement supérieure
a celle observée sur la radio, reste limitée. De ce fait, le
Groupe ne peut anticiper de tendance sur le chiffre
d’affaires de maniére fiable.

Parmi les charges variables que le Groupe est tenu
d’acquitter, notamment au titre des activités de radio en
France, en application de l'article L 214-1 du Code de la
Propriété Intellectuelle, figure une rémunération équitable
au profit des artistes-interprétes et des producteurs de
phonogrammes, en contrepartie de la diffusion dans le
cadre des programmes, des phonogrammes publiés a
des fins de commerce, a laquelle les titulaires de droits
Voisins ne peuvent s'opposer.

Cette licence légale a été étendue par une loi du 1% aot
2006 a la reproduction effectuée par ou pour le compte
d’entreprise de communication audiovisuelle en vue de
sonoriser leurs programmes propres diffusés sur leurs
antennes. Cette rémunération, calculée en pourcentage
du chiffre d'affaires, est collectée par la Société de Per-
ception de la Rémunération Equitable (SPRE). Son ba-
réme résulte, pour la radio, a compter du ler janvier
2008, d'une décision de la commission créée par l'article
L 214-4 du Code de la Propriété Intellectuelle en date du
15 octobre 2007, publiée au Journal Officiel du 6 no-
vembre 2007, et pour la télévision, d’'une décision de la
méme commission en date du 19 mai 2010, a effet du 1%
juillet 2010. Depuis le ler janvier 2008, le taux de rede-
vance en radio est variable, compris entre 4 et 7% en
fonction d'un baréme. Précédemment, le taux de rede-
vance était fixe a 4,25%.

Les dépenses enregistrées au titre de la SPRE en 2011
s’élevent a 9,2 millions d’euros, soit 4,5% de la contribu-
tion au chiffre d’affaires consolidé des activités de radio
en France (hors opérations d’échanges dissimilaires). En
2010, les sommes enregistrées au titre de la SPRE
s'élevaient a 8,5 millions d’euros soit 4,3 % de la contri-
bution au chiffre d’'affaires consolidé des activités de
radio.

Le Groupe est également tenu de rémunérer les ayants
droits des ceuvres appartenant aux répertoires des socié-
tés d'auteurs que sont la SACEM, la SACD, la SCAM et
la SDRM, et, dans certains cas, les sociétés de produc-
teurs (SCPP, SPPF) avec lesquelles il conclut, selon les
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activités concernées, des contrats généraux de représen-
tation et de reproduction, pour étre autorisé a diffuser les
ceuvres de leurs répertoires en contrepartie du versement
d'une redevance calculée en pourcentage du chiffre
d'affaires publicitaire.

Par ailleurs, le Groupe méne toutes négociations appro-
priées avec les sociétés de perception de droits d’auteurs
et de droits voisins, en fonction de I'évolution et du déve-
loppement de ses activités, notamment sur internet.

En télévision, en application de la loi n°2007-1824 du 25
décembre 2007 relative a la modernisation de la diffusion
audiovisuelle et a la télévision du futur, le Groupe est
redevable de la taxe COSIP (Compte de Soutien a
I'Industrie des Programmes Audiovisuels). Cette taxe,
calculée en pourcentage du chiffre d'affaires, est appli-
cable aux chaines de télévision diffusant des ceuvres
éligibles aux aides du compte d'affectation spéciale "Ci-
néma, audiovisuel et expression radiophonique locale" du
Trésor et, depuis le 1% janvier 2009, des ceuvres éligibles
aux aides du Centre National de la Cinématographie
(CNC). Par ailleurs, la loi n°2009-258 du 5 mars 2009
relative a la communication audiovisuelle et au nouveau
service public de télévision promulguée le 7 mars 2009 a
instauré une nouvelle taxe sur le chiffre d'affaires publici-
taire des chaines de télévision déduction faite des
sommes versées au titre de la taxe COSIP et aprés abat-
tement de 4% (cf. ci-aprés § 3.4.1 Risques liés a la ré-
glementation - Télévision).

Une révision a la hausse de ces baremes aurait un im-
pact défavorable sur les performances financiéres du
Groupe.

National / local

En radio, comme décrit dans la partie 2.4 - Activité et
résultats, le Groupe est présent a la fois sur le marché de
la publicité radio nationale et sur le marché de la publicité
radio locale et multi-locale

Le chiffre d'affaires national est réalisé aupres
d’'annonceurs nationaux, grandes et moyennes entre-
prises. Il dépend en premier lieu des grandes tendances
économiques comme indiqué ci-dessus au § 3.1.1. Le
chiffre d'affaires purement local est réalisé aupres d'un
grand nombre de petits et moyens annonceurs locaux. Il
dépend moins des grandes tendances économiques des
différents secteurs annonceurs et présente un profil plus
stable.

En télévision, le chiffre d'affaires du Groupe provient
majoritairement de la chaine NRJ 12 qui est commerciali-
sée sur le marché national de la publicité télévisuelle.

Sur internet, activité marginale encore a ce stade, le
Groupe s'adresse en priorité au marché national et déve-
loppe également des offres commerciales permettant de
géolocaliser la publicité.

Régie

En France principalement, le Groupe assure lui-méme la
commercialisation de ses espaces publicitaires a travers
une régie nationale et une régie locale puissantes em-
ployant prés de 375 commerciaux dont plus de 280 en
régions. De ce fait, en France ou le Groupe réalise la plus
grande part de son activité, il ne supporte pas de risque



sur son niveau de marge lié a une renégociation des taux
de régie.

Secteurs annonceurs et dépendance commer-
ciale

Comme indiqué dans la partie 2.4 - Activité et résultats,
les premiers secteurs annonceurs different selon les
médias et varient en fonction de leurs besoins en matiére
de communication et des contraintes réglementaires qui
leur sont applicables.

Les données relatives a la répartition du chiffre d’affaires
par secteur présentée au § 2.4 permettent de constater
gue les médias Radio et Télévision sont investis de fagon
différente par les principaux secteurs de I'économie. En
effet, le secteur de la distribution est le 1* secteur annon-
ceur en Radio, mais se positionne en Télévision loin
derriére les 2 premiers secteurs annonceurs que sont
I’Alimentation et la Toilette/Beauté. Ainsi, au fur et a me-
sure du développement du pdle Télévision, le Groupe
présente une répartition plus équilibrée de son chiffre
d’affaires par secteur.

Par ailleurs, sans que le Groupe soit en position de dé-
pendance commerciale, quelques clients au sein des
grands secteurs d’annonceurs peuvent représenter une
part non négligeable de son chiffre d’affaires publicitaire.
Dans ce contexte, des opérations de concentration ou de
convergence de marque comme par exemple dans les
secteurs de la grande distribution, des télécommunica-
tions ou des cablo — opérateurs, 'arrét de certaines initia-
tives du gouvernement ayant permis de redynamiser un
secteur comme la prime a la casse ainsi que des évolu-
tions réglementaires - possibilité par exemple d’accéder a
la publicité télévisée - ou de stratégie de communication -
arbitrage en faveur de nouveaux médias etc. - ont pu et
peuvent affecter le chiffre d’affaires et, par conséquent, la
rentabilité du Groupe (cf. note 27.2.2 des notes annexes
aux états financiers consolidés).

Cependant, le choix d'une organisation commerciale
intégrée sur le plan national comme sur le plan local, le
nombre important d’annonceurs, le renouvellement des
marques ainsi que le fort environnement concurrentiel
limitent les risques de dépendance commerciale. Enfin,
NRJ GROUP développe depuis plusieurs années une
politique de diversification de sa clientele, tant par la
conquéte de nouveaux secteurs d’activité que par celle
de nouveaux clients au sein des secteurs d’annonceurs
investissant traditionnellement en radio.

METIER DE DIFFUSEUR

Concernant l'activité de Diffusion décrite dans la partie
2.4 - Activité et résultats, son modéele économique con-
siste @ commercialiser des services de diffusion, essen-
tiellement de radio FM et de TNT en France, a partir d’'un
réseau dense d’antennes et de matériel technique audio-
visuel. A fin décembre 2011, ces infrastructures tech-
nigues sont installées sur 610 sites répartis sur le terri-
toire national dont 40 sites détenus en pleine propriété
par towerCast SAS, les autres sites étant loués a divers
bailleurs et a TDF (219 sites exclusivement dédiés a la
diffusion de la TNT). A nombre de pylones équivalent,
toute nouvelle prestation de services générant du chiffre
d'affaires permet d’augmenter le résultat de cette activité
aprés prise en compte des charges liées a l'installation
des nouvelles infrastructures techniques (colt de dé-
ploiement, investissements et amortissements) et des
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charges liées a I'exécution de la nouvelle prestation de
services (loyer, électricité, etc).

En FM, le réseau développé par towerCast SAS permet
de couvrir environ 85% de la population francaise (bande
I). La durée des contrats est calquée sur celles des auto-
risations d’émettre accordées par le Conseil Supérieur de
I’Audiovisuel, sur une durée initiale de cing ans. Histori-
quement en FM, le taux de rotation des contrats en fin de
période est inférieur a 5%. Il s'agit donc d'une activité
stable dans le temps et qui offre une bonne visibilité en
matiére de chiffre d’affaires. En TNT, la durée des con-
trats sur ce marché est de cinq ans.

De maniére générale, en radio comme en télévision,
towerCast SAS investit régulierement dans ses infrastruc-
tures (ie : pyldénes, locaux accueillant I'électronique, ins-
tallations électriques, etc.).

Actuellement, profitant de la poursuite du déploiement de
la TNT, towerCast SAS investit de maniere significative
dans de nouvelles infrastructures. Dans cette phase de
fort développement, les investissements générent des
charges d’amortissement qui pésent sur la rentabilité.

Parmi les investissements réalisés par towerCast SAS en
2011 (22 millions d’euros), les investissements en infras-
tructure se sont élevés a 10 millions d’euros. lls devraient
se stabiliser aux alentours de 10 millions d’euros en 2012
(le niveau normatif annuel d'investissement étant de
I'ordre de 8 M€ & moyen terme).

En 2012, towerCast SAS devra faire face a de nouveaux
enjeux générés par l'arrét de la télévision analogique. Le
Conseil Supérieur de I'Audiovisuel élabore le plan de
fréquence de passage amorcé en 2008 ainsi que le plan
de fréquence cible impliqguant des modifications significa-
tives des paramétres de diffusion : fréquences, aériens et
puissances d'émission.

AUTRES ACTIVITES

Comme indiqué précédemment, les autres activités de
divertissement ne sont pas individuellement significatives
a I'échelle du Groupe a I'exception de I'activité de produc-
tion ou de coproduction de spectacles vivants et notam-
ment I'activité de coproduction de comédies musicales de
grande ampleur.

Cette derniere activité implique un décalage dans le
temps entre les recettes et les dépenses, dans la mesure
ou les dépenses sont engagées pour une part importante
avant le début des représentations pour les besoins de la
pré-production, c’est-a-dire la conception du spectacle et
sa mise au point : scénario et chorégraphie, composition
musicale, casting, fabrication des décors et costumes etc.
Les recettes proviennent pour I'essentiel de la vente de
billets et sont par nature aléatoires. A noter cependant
gue des accords avec les salles de spectacles ont été
mis en place afin de bénéficier d’avances sur les recettes
qui permettent de financer en partie les dépenses de pré-
production. A ce jour, les deux comédies musicales co-
produites par le Groupe sur les cing dernieres années ont
été un succés commercial et économique, en particulier
la comédie musicale Le Roi Soleil qui a atteint un tres fort
niveau de rentabilité compte tenu du trés grand succés
commercial rencontré et d’'un budget de production mai-
trisé.

Cette activité est non récurrente. Il n'y a pas eu de comé-
die musicale en 2011 et I'activité n'a pas été significative



en 2010 (arrét de la comédie musicale « Cléopatre — la
derniére reine d’Egypte » en janvier 2010). Le projet
actuel « 1789 — Les amants de la Bastille » est en phase
de pré-production depuis septembre 2011 et prévoit un
démarrage des représentations en septembre 2012.

3.1.3 AUTRES RISQUES DE NATURE
ECONOMIQUE

Il n'existe aucun actif utilisé par le Groupe qui appartien-
drait majoritairement aux dirigeants ou a des membres de
leur famille.

Il n'existe pas d’engagement hors bilan significatif qui
n'aurait pas été mentionné dans les notes annexes aux
comptes consolidés.

3.2 RISQUES OPERATIONNELS,
INDUSTRIELS ET TECHNIQUES

Pour les principales activités du Groupe (radio et télévi-
sion), l'interruption de la diffusion constitue un risque
majeur.

3.2.1 RISQUES LIES A LA PRODUCTION ET
A LA DIFFUSION D'UN SIGNAL RADIO

Le Groupe assure directement la production de ses pro-

grammes radio depuis son site parisien et ses sites de

province pour les décrochages locaux, notamment a

partir des moyens technigques suivants :

¢ Des studios numériques ou analogiques a Paris et
en province,

¢ Des salles de post production (centres de modula-
tion) a Paris et en province.

Le Groupe sous-traite ensuite le transport et la diffusion
des signaux de ses radios. A noter cependant, que le
Groupe assure lui-méme une grande part de la diffusion
de ses radios a travers sa filiale towerCast SAS.

Afin d’assurer une diffusion permanente des quatre ré-
seaux radiophoniques du Groupe en France, des con-
troles sont effectués a tous les stades de la production,
du transport et de la diffusion des signaux.

PRODUCTION DES SIGNAUX

Tout événement exceptionnel qui entrainerait une indis-
ponibilité partielle ou totale ou des accidents techniques
majeurs au niveau du siege du Groupe rue Boileau a
Paris ou sont produits les quatre programmes nationaux
du Groupe, serait de nature a paralyser en grande partie
les activités radiophoniques. Dans ce contexte, des me-
sures importantes de protection et de sécurité ont été
mises en place :

¢ L'ensemble du matériel technique utilisé pour les
studios et la fabrication du signal est redondé,
chaque antenne dispose d'un studio de secours et
des programmes de secours sont automatiquement
déclenchés en cas de blanc a l'antenne,

¢ Une alimentation électrique continue est assurée
grace a la présence d'un groupe électrogéne et
d’onduleurs en premier niveau.

¢ Le Centre de Modulation par lequel transitent les
guatre signaux radio est entierement sécurisé : ca-
méras, restriction d’accés par badges au seul per-
sonnel habilité,

¢ Un double systeme de climatisation est en place afin
d’assurer la pérennité de fonctionnement des équi-
pements de diffusion en période de fortes chaleurs
sur les centres de modulations.

¢+ Des équipes de maintenance sont présentes de 5h a
21h chaque jour de la semaine et une astreinte télé-
phonique est en place en dehors de ces horaires,

¢ Tous les outils de production des signaux audio font
I'objet d’'un contrat de maintenance offrant une Ga-
rantie de Temps de Rétablissement (GTR),

¢ En cas dindisponibilité totale des installations du
siege par exemple en cas d'incendie généralisé ou
d’'inondations majeures, un systeme de diffusion de
secours musical est opérationnel depuis le site « Les
Mercuriales » a Bagnolet qui dispose de serveurs de
diffusion automatiques avec 24h de matiére pour
chaque antenne (publicité incluse). Ce systéeme a fait
I'objet de tests opérationnels,

¢ Au-dela de 24 heures (pour la reprise d'un pro-
gramme frais) ou en cas d'indisponibilité concomi-
tante du batiment principal et du site « Les Mercu-
riales », le Groupe a déployé en 2010 des technolo-
gies audio sous IP, sur les principaux studios de pro-
vince, permettant de maintenir la diffusion quoti-
dienne des programmes des radios du Groupe a
I'exception de RIRE & CHANSONS et du programme
local en lle de France.

Les batiments et installations techniques au sein des-
quels sont élaborés les programmes locaux font égale-
ment I'objet de mesures de protection. Le matériel néces-
saire a la fabrication et a la diffusion du signal bénéficie
d’'une maintenance réguliere effectuée par des équipes
spécialisées.

En cas de panne ou d'indisponibilité d'un site au niveau
des antennes locales, I'antenne nationale prendrait auto-
matiquement le relais évitant ainsi toute coupure
d'antenne.

DIFFUSION ET TRANSPORT DES SIGNAUX

En France, la diffusion des programmes du Groupe est
assurée par des émetteurs installés sur tout le territoire
national. Le transport des signaux vers ces sites de diffu-
sion installés en régions est assuré par la société TDF,
associée a la société GLOBECAST, via le satellite AB 3
en mode FM-DAB. L'acheminement des signaux vers le
satellite AB 3, leur transport et le traitement des sons
correspondants pour alimenter les émetteurs terrestres
relevent donc de la responsabilité de la société TDF as-
sociée a la société GLOBECAST. Les signaux sont
acheminés vers le site de montée sur le satellite basé a
Paris via deux modes de transport différents : faisceau
hertzien et ligne filaire sécurisée du réseau Télécom. Le
basculement vers un site de départ satellite de secours
est prévu en cas de défaillance du site principal.

En cas de défaillance du satellite, la diffusion des pro-
grammes en province ne serait plus assurée. Dans ce
contexte, une solution de secours est prévue par contrat
avec la société GLOBECAST afin que, le cas échéant,
une bascule des signaux sur un satellite de méme capa-
cité soit opérée. En cas de chute du satellite, la société
GLOBECAST s’est engagée contractuellement a trouver
une solution de secours dans les plus brefs délais.



NRJ GROUP se trouve ainsi dans une situation de dé-
pendance pour la transmission des signaux vers les sta-
tions locales, autres que la région parisienne. Il n'existe
pas, a I'heure actuelle, de solution alternative.

En régions, les deux principaux diffuseurs sont les socié-
tés TDF et towerCast SAS. Concernant towerCast SAS,
I'ensemble des sites de diffusion est équipé de matériel
professionnel et modulaire permettant une plus grande
fiabilité. Un entretien régulier de ces matériels est en
outre assuré par des techniciens dédiés, installés en
régions. De plus, afin de connaitre en temps réel I'état de
fonctionnement des équipements installés, une grande
partie des émetteurs est équipée d'un systéme de télé-
surveillance intelligent raccordé a un centre de supervi-
sion basé a Paris.

En cas de défaillance d'un émetteur, le préjudice est
proportionnel au bassin d'auditeurs desservis par cet
émetteur. C’est pourquoi un plan d'urgence a été élaboré
afin d’assurer le rétablissement du service dans les meil-
leurs délais et ce afin d'assurer une continuité de la diffu-
sion. Ce plan prévoit par exemple le recours au déploie-
ment de pyldnes mobiles ou la "réquisition" de fournis-
seurs « pylonistes ».

Compte tenu du nombre important d’'auditeurs en région
lle-de-France, il existe pour cette population, outre le site
de diffusion principal situé a la Tour Eiffel, le site de se-
cours des Mercuriales, tous deux alimentés en redon-
dance par faisceau hertzien et lignes filaires sécurisées
directement a partir du siege du Groupe rue Boileau a
Paris. Ces deux sites de diffusion bénéficient notamment
d’émetteurs de secours et d'alimentation électrique auto-
nome.

3.2.2 RISQUES LIES A LA PRODUCTION ET
A LA DIFFUSION D'UNE CHAINE DE TELE-
VISION NUMERIQUE

Le Groupe assure directement la production de ses
chaines de télévision depuis son site parisien, notamment
a partir des moyens techniques suivants :

Un plateau Haute Définition,

Une régie de production en HD,

Une régie finale qui controle les départs,
Des salles de post production.

> & & o

Le transport et la diffusion des signaux sont ensuite con-
fiés a des prestataires extérieurs. A noter qu'une petite
part de la diffusion de NRJ 12 est assurée par le Groupe
lui-méme a travers sa filiale towerCast SAS.

Afin d'assurer une diffusion permanente des chaines de
télévision du Groupe en France, des contréles sont effec-
tués a tous les stades de la production, du transport et de
la diffusion des signaux.

Production des signaux

Tout événement qui entrainerait une indisponibilité par-
tielle ou totale ou des accidents techniques majeurs au
niveau de I'immeuble du Groupe avenue Théophile Gau-
tier a Paris ou sont produits les programmes des 3
chaines du Groupe serait de nature a paralyser en
grande partie les activités de télévision. Dans ce con-
texte, des mesures importantes de protection et de sécu-

rité ont été mises en place :
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¢ Les équipements vitaux et notamment les serveurs
de diffusion sont sécurisés et redondés.
L’alimentation électrique de I'ensemble des éléments
actifs de la chaine est sécurisée. En outre, I'accés
aux locaux techniques est limité aux personnes habi-
litées via un systeme de badges,

¢ Le stock de programmes est archivé localement et le
Groupe met en place actuellement une duplication
de ce stock sur un site distant dans un data center
sécurisé,

¢ Les équipements de diffusion de la régie finale com-
mune a NRJ 12, NRJ PARIS et NRJ HITS, notam-
ment les serveurs vidéo, sont totalement redondés
(localement) avec des commutations automatiques
transparentes. De plus, le Groupe met en place ac-
tuellement une solution de régie finale PCA (plan de
continuité d’'activité) sur un site distant avec pour ob-
jectif que ce site puisse reprendre la diffusion des
programmes sous un délai de 4 heures en cas
d’indisponibilité de I'nmmeuble de I'avenue Théophile
Gautier.

Pour exploiter I'ensemble des solutions techniques mises
en place au sein du pdle TV du Groupe, un personnel
spécialisé est présent en permanence au sein de la régie
finale afin d’assurer les opérations de contréle du départ
antenne ainsi que la maintenance. Le personnel
d’exploitation de la régie finale est présent 24H/24H
7J317].

Transport et Diffusion des signaux

Afin de garantir la mise a I'antenne et la diffusion natio-
nale principalement sur le réseau TNT et sur le cable et le
satellite, de sa chaine NRJ 12 ainsi que la diffusion sur le
cable, satellite et ADSL de sa chaine NRJ HITS, le
Groupe fait appel a différentes catégories de prestataires
techniques :

¢ TF1 opére la téte de réseau pour la compres-
sion/multiplexage depuis Boulogne pour NRJ 12,

¢ GLOBECAST est chargé, dans le cadre du multiplex
SMR6, de la liaison montante NRJ 12 depuis Bou-
logne vers le satellite AB3,

¢ TDF, towerCast SAS, Itas TIM et Onecast (filiale de
TF1) réalisent la diffusion nationale de NRJ 12 en
DVB-T via des sites terrestres,

¢ Le Centre de Numérisation de CanalSatellite opére
les tétes de réseau NRJ HITS et NRJ 12 ainsi que sa
liaison montante sur le satellite ASTRA, qui dessert
les bouquets CanalSatellite et TNT Sat,

¢+ Eutelsat opére la téte de réseau permettant la mon-
tée sur le satellite AB3 au profit de NRJ 12, adres-
sant ce faisant le bouquet Fransat,

¢ CanalSatellite opere directement I'encodage, le mul-
tiplexage et la diffusion cryptée de NRJ 12 et NRJ
HITS pour ses offres satellites et ADSL,

¢ Un départ de NRJ 12 en Haute Définition sur fibre
optique dédiée est réalisé depuis le pbdle TV du
Groupe vers les différents opérateurs ADSL et
Cable.

GLOBECAST opere pour NRJ 12 la liaison montante vers
le satellite AB3 depuis une installation redondée au ni-
veau du modulateur et des étages de puissance. Le site
principal d’émission situé sur la commune de Sainte As-
sise est secouru par un second site distant situé a Auber-
villiers. L’alimentation électrique est secourue. La trans-
mission sécurisée et non interceptable est émise vers le



satellite AB3 qui alimente les sites terrestres. En cas de
défaillance du répéteur satellite, un autre répéteur peut
immédiatement prendre la reléve. En cas de défaillance
compléte du satellite AB3, NRJ 12 a souscrit aupres de
TDF une liaison de secours terrestre utilisant un réseau
fibré IP desservant le réseau primaire de la diffusion TNT
correspondant a plus de 85% de la population.

A noter que le site de la Tour Eiffel n'est pas alimenté
depuis le satellite AB3 mais directement depuis Boulogne
par la téte de réseau opérée par TF1 via une fibre optique
haut débit sécurisée par un faisceau hertzien.

Les équipements du Centre de Numérisation de Canal-
Satellite sont totalement redondés tant au niveau des
codeurs que pour la montée satellite sur ASTRA.

Les différentes tétes de réseau font appel a des équipe-
ments redondés tant pour les encodeurs vidéo que pour
le multiplexeur. La commutation est automatique en cas
de défaillance éventuelle d’un élément détectée par un
équipement de supervision. L'accés aux locaux des tétes
de réseaux se fait aprés passage d'un sas avec identifi-
cation biométrique. Une fois multiplexés, les signaux
partent ensuite sur deux fibres optiques aux chemine-
ments différenciés vers les centres de CanalSatellite,
GLOBECAST et SMR6 (TF1).

Pour la diffusion en TNT de NRJ 12, les diffuseurs TDF,
towerCast SAS, Itas TIM et Onecast exploitent sur
I'ensemble du territoire frangais différents sites de diffu-
sion ou sont localisés les émetteurs terrestres. Ces der-
niers sont redondés au niveau de leur modulateur et
majoritairement au niveau de leurs étages d’amplification
pour les sites de forte puissance.

Les systémes de supervision clients mis a disposition par
les prestataires de diffusion permettent a NRJ 12 de
connaitre en temps réel I'état de son réseau de diffusion
TNT.

Pour NRJ PARIS, le multiplex Multi-7 transportant le
signal de la chaine est acheminé depuis Vélizy jusqu’a la
Tour Eiffel au moyen de deux fibres optiques (primaire et
secours). La diffusion TNT est assurée depuis la Tour
Eiffel par TDF dans le cadre du multiplex Multi-7. En
complément du cable et des réseaux ADSL, NRJ PARIS
est par ailleurs présente sur le satellite AB3 dans le cadre
de l'offre Fransat adressant les téléspectateurs partout en
France. Il convient de noter que NRJ PARIS utilise une
fibre optique primaire et une fibre optique secours pour sa
liaison vers sa téte de réseau TNT exploitée par ARQUI-
VA a Velizy.

3.2.3 RISQUES LIES A LA DIFFUSION DE
LA PUBLICITE

La publicité constitue I'essentiel du chiffre d'affaires du
Groupe. Les procédés de fabrication et de diffusion des
publicités font donc 'objet d’'une attention particuliere.

En radio, le Groupe doit traiter quotidiennement un trés
grand nombre de spots publicitaires au travers de ses
antennes nationales et de ses décrochages locaux. Des
services spécialisés situés a Paris, Rouen, Lyon et Mont-
pellier sont chargés de numériser les sons associés a
chaque campagne, de préparer les écrans publicitaires
pour la diffusion et de suivre la facturation.
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Des moyens logiciels ad hoc permettent d’automatiser un
certain nombre d’opérations et de réaliser de nombreux
contrdles.

Afin de sécuriser le processus de diffusion, plusieurs
dispositifs ont été mis en place au sein du Groupe et
notamment la numérisation et la sauvegarde sur des
serveurs redondés des sons des spots de publicité.

En 2008, le projet « BIRD » mis en ceuvre par la Direction
des Systemes d’'Information a permis la sécurisation de
I’envoi de la publicité en local par la redondance des liens
de télécommunication vers les antennes locales du
Groupe. Un projet d’'augmentation des débits de ces liens
ainsi que le changement des systemes de sécurisation
des acces internet est prévu courant 2012.

L’ensemble des outils de production et de diffusion des
messages publicitaires fait I'objet d’'un contrat de mainte-
nance dédié, incluant une maintenance 24H/24H 7J/7J
ainsi qu’'une Garantie de Temps de Rétablissement
(GTR) de 4 heures.

En télévision, les films publicitaires sont désormais tres
majoritairement directement recus par voie IP au format
numeérique définitif (format broadcast prét a diffuser) et
sauvegardés apres contrble sur des serveurs redondés.

3.2.4 RISQUES LIES AUX SYSTEMES
D’'INFORMATION

Le Groupe dépend de plus en plus d'applications informa-
tiques intégrées du type ERP, notamment pour ses pro-
cessus de facturation et de reporting financier sur les-
quels il s’appuie dans certaines de ses décisions opéra-
tionnelles. Toute défaillance de ces applications ou des
réseaux de communication des données pourrait retarder
ou biaiser certaines prises de décision et entrainer des
pertes financieres pour le Groupe.

EXPLOITATION DE L’ERP

L'ensemble des sociétés francaises du Groupe a
I'exception des sociétés de production de comédies mu-
sicales et de Compagnie Musicale de Diffusion (CMD
SARLE) utilise 'TERP SAP. Les principales fonctionnalités
développées concernent notamment les achats, les
ventes média et hors médias, la comptabilité/finances et
le contréle de gestion.

Le suivi de I'ensemble de ces flux sur SAP permet d'avoir
une bonne visibilité et un contréle sur la quasi-totalité du
chiffre d'affaires et des charges opérationnelles courantes
du Groupe en France.

L’ERP SAP contribue au développement de la démarche
de contréle interne du Groupe ainsi qu'a une plus grande
fiabilité, tracabilité et cohérence des informations traitées
en permettant d’améliorer un certain nombre de proces-
sus Groupe notamment dans les domaines suivants :

1. unicité des données de base,

2. fiabilité des données,

3. tracabilité des données (intégration des processus et
des flux de documents),

4. acces a l'information en temps réel,

5. optimisation de la gestion des contrats et de la factura-
tion.



SECURITE INFORMATIQUE

Afin de préserver la sécurité des systéemes d'information
et de protéger leurs utilisateurs, le Groupe a formalisé
des regles régissant leur utilisation (charte informatique,
procédures de controle interne) et dont I'objet est de
préciser les principales précautions et recommandations
d’'usage que tout utilisateur doit observer dans l'utilisation
des systémes d’'information au sein du Groupe.

Ces regles permettent notamment de prémunir le Groupe
contre les attaques informatiques (logiciels anti-spam,
anti-virus, pare-feu), la perte des données sensibles
(sauvegardes périodiques) ou une discontinuité de
I'exploitation (aléas électriques, interruption de la diffu-
sion).

La Direction des Systéemes d'Information (DSI) est char-
gée de veiller au respect des regles internes qui régissent
I'utilisation des systémes d’'information au sein du
Groupe.

3.2.5 DEPENDANCE VIS-A-VIS DE FOUR-
NISSEURS

Afin de prévenir d'éventuels risques de dépendance vis-
a-vis de certains fournisseurs, la direction des achats du
Groupe s’assure de la garantie de la continuité de service
et de la sécurisation des approvisionnements et des con-
ditions financieres. Par son action constante sur le rap-
port qualité/prix de fournisseurs, elle contribue a
'amélioration de la performance économique du Groupe
et maintient les fournisseurs en situation de saine concur-
rence.

Au niveau du Groupe dans son ensemble, le poids des
principaux fournisseurs dans les charges externes et
autres charges et produits d’exploitation tels qu’ils figu-
rent au compte de résultat consolidé est le suivant :

En %

Poids du principal fournisseur 12%

Poids des 5 principaux fournisseurs 26%

Poids des 10 principaux fournisseurs 33%

Les relations commerciales du Groupe avec son principal
fournisseur font I'objet de nombreux contrats. Ces con-
trats sont signés pour une durée de 5 ans. Les tarifs font
I'objet d’une indexation.

3.2.6 RISQUES LIES A L'ORGANISATION
D’EVENEMENTS ET DE SPECTACLES

En marge de son activité principale, la radio, le Groupe
organise un certain nombre d'événements, concerts ou
spectacles, qui visent a promouvoir I'image de marque de
ses radios ou a proposer a ses clients, des solutions de
communication en complément d’'une campagne radio.
Dans les deux cas, ces événements sont financés en tout
ou partie par des recettes publicitaires.

A travers l'organisation de ces événements ou en tant
que co-producteur de spectacles de type comédie mus-
ciale, le Groupe s'expose plus particulierement aux
risques suivants :
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¢ Risque d'annulation : la bonne exécution d’'un évé-
nement peut dépendre d’'un certain nombre de pa-
rameétres indépendants du Groupe comme la pré-
sence effective des artistes, la météo, la livraison de
certains matériels, etc. En cas d’annulation d’'un évé-
nement pour les raisons évoquées ci-avant, le
Groupe risque de perdre des recettes publicitaires
alors qu'il a engagé des frais pour organiser cet évé-
nement. Selon les besoins, le Groupe couvre ce type
de risque en souscrivant une assurance annulation
ad hoc.

¢+ Risque « d'image » : a I'occasion des événements et
spectacles qu'il organise, le Groupe peut accueillir un
public plus ou moins nombreux et s’expose de ce fait
aux risques liés a la sécurité des personnes. Dans ce
cadre, il veille a respecter strictement les regles de
sécurité applicables en matiére d’'organisation
d'événements. Le risque d’'accident ne pouvant ce-
pendant étre totalement exclu, le Groupe a souscrit
une assurance ad hoc garantissant des moyens fi-
nanciers et humains permettant de prendre en
charge d’éventuelles victimes.

3.3 RISQUES ENVIRONNEMEN-
TAUX

L’activité de production du signal radio par la société NRJ
AUDIO SAS na pas dimpact significatif sur
I'environnement. En revanche, I'activité de transport et de
diffusion de signaux radio assurée par la société tower-
Cast SAS est susceptible davoir un impact sur
I'environnement, tel que décrit ci-apres.

3.3.1 MESURES DE CHAMPS
MAGNETIQUES

Les émissions électromagnétiques soulévent des ques-
tions quant aux effets a long terme que ces rayonne-
ments seraient susceptibles d’avoir sur la santé, bien qu'a
ce stade aucune étude scientifique n’ait prouvé que cela
soit effectivement le cas.

En Europe, le Conseil de I'Union Européenne a adopté, le
12 juillet 1999, une recommandation visant a limiter
I'exposition du public aux champs électromagnétiques.
Les limites d'exposition recommandées ont pour but
d’'assurer gque les expositions se situent suffisamment en
dessous des niveaux pour lesquels les études biolo-
giques démontrent un effet nocif reproductible. Deux

marges de sécurité ont été déterminées :

¢+ la premiére concernant les personnes réalisant des
interventions sur les émetteurs,
¢+ et ladeuxieme concernant le Public.

Par ailleurs, la Directive 2004/40/CE relative a I'exposition
des travailleurs aux risques dus aux agents physiques
(champs électromagnétiques) concerne les expositions
en milieu professionnel et doit étre transposée en droit
francais avant le 30 avril 2012. Cette transposition n’est
pas intervenue a ce jour.

La réglementation relative a la protection du Public contre
les champs électromagnétiques s’appuie en France sur
plusieurs textes :



¢ Décret du 3 mai 2002 (n°2002-775) qui a transposé
en droit francais la Recommandation euro-
péenne relative aux valeurs limites d’exposition du
Public aux champs électromagnétiques émis par les
équipements utilisés dans les réseaux de télécom-
munications ou par les installations radioélectriques,

¢ Décret du 8 octobre 2003 (n°2003-961) qui compléte
le dispositif réglementaire relatif a la protection du
Public, définit le Débit d’Absorption Spécifique (DAS)
comme l'unité de mesure d’exposition et prévoit des
sanctions pénales en cas de mise en service
d’équipements ne respectant pas les valeurs limites,

¢ Arrété du 8 octobre 2003 qui fixe les valeurs limites
d’exposition du Public que doivent respecter les
équipements terminaux radioélectriques pour étre
mis en service et utilisés en France,

¢ Arrété du 3 novembre 2003 (modifié par I'arrété du
12 décembre 2005), relatif au protocole de mesure in
situ visant a vérifier pour les stations émettrices fixes
le respect des limitations, en terme de niveaux de ré-
férence et d’exposition du public aux champs élec-
tromagnétiques, prévu par le décret n2002-775 du 3
mai 2002,

¢ Arrété du 4 aolt 2006 précisant les modalités de
réalisation de mesures des champs électromagné-
tiques au titre de l'article L. 1333-21 du code de la
santé publigue énongant que les Préfets peuvent
prescrire des mesures de champs électromagné-
tiques a la charge des opérateurs,

¢ Arrété du 4 ao(t 2006 définissant le contenu et les
modalités de transmission au Maire, au titre de l'ar-
ticle L. 96-1 du code des postes et des communica-
tions électroniques, du dossier établissant I'état des
lieux d'une ou de plusieurs installations radioélec-
triqgues exploitées sur le territoire de la commune.

Au regard de cette réglementation, towerCast SAS, en
tant qu’exploitant de sites de diffusion de communications
électroniques, doit veiller a ce que le niveau d’exposition
du public aux champs électromagnétiques soit inférieur
aux valeurs limites fixées en annexe du décret n°2 002-
775. Le cas échéant, lorsque des mesures de champs
sur chacun des sites sont effectuées, elles doivent étre
consignées dans un dossier a produire a I’Agence Natio-
nale des Fréquences et communiquées aux opérateurs
installés sur ces pylones. La loi de juillet 2001 exhortait
déja les opérateurs a donner les caractéristiques de leurs
équipements dans une annexe aux conventions passées
avec leur bailleur (propriétaire ou gestionnaire de sites).

Les sites dont towerCast SAS est titulaire et comportant
au moins deux diffusions de communication électroniques
en FM font I'objet de mesures de champs a premiére
demande. Conformément aux exigences législatives, les
organismes qui effectuent ces mesures de champs élec-
tromagnétiques (APAVE et VERITAS) ont obtenu une
accréditation COFRAC. Afin d’assurer un plan de conti-
nuité, towerCast SAS doit vérifier avant toute nouvelle
mise en service de diffusion que la contribution de
champs électromagnétiques n'améne pas de dépasse-
ment des valeurs limites d’exposition du Public fixées par
le Décret du 3 mai 2002. En complément, sur demande
écrite, toute personne et tout Maire qui s’interroge sur le
niveau des champs électromagnétiques a son domicile, a
son travail, a I'école de ses enfants ou plus généralement
en tout lieu de vie peut obtenir une réponse concrete

exprimée en V/m (volts par metre) et en pourcentage de
la valeur limite réglementaire.

3.3.2 AUTRES MESURES DE PROTECTION
DES SITES ET DES SALARIES

En marge des obligations légales et réglementaires,
towerCast SAS poursuit sa démarche visant a améliorer
la sécurité et la qualité de ses sites d’émission. Suite a
une revue des sites actifs du Groupe achevée fin 2008, la
Société a mis en place des plans de maintenance et de
contréles afin d'assurer la pérennité des ouvrages et

d’identifier les risques relatifs a la sécurité et a
I'environnement sur les sites ou elle opére.

Par ailleurs, depuis 2005, les techniciens de towerCast
SAS bénéficient d'un plan de formation et d’habilitation
continu a la sécurité. Les collaborateurs continuent a étre
sensibilisés a I'impact environnemental de leur activité.

3.3.3 AUTRES MESURES ENVIRONNE-
MENTALES

En dehors des effets de champs magnétiques cités ci-
dessus, l'activitt du Groupe n'a pas particulierement
d’'impact sur I'environnement. Cependant, le Groupe NRJ
sensibilise ses salariés sur les comportements qui per-
mettent de préserver I'environnement, notamment con-
cernant les économies de papier et le tri des déchets.

3.4 RISQUES JURIDIQUES

3.4.1 RISQUES LIES A LA REGLEMENTA-
TION

De maniére générale, le Groupe évolue dans un cadre
Iégal et réglementaire qui régit les médias et prévient
notamment les positions dominantes et le risque
d’influence. Comme pour tout secteur d’activité, une mo-
dification majeure de ces reglements pourrait influencer
significativement la situation économique et concurren-
tielle. Notamment, I'attribution de nouvelles autorisations
d’émettre en radio et télévision serait de nature & modifier
le paysage concurrentiel.

RADIO EN FRANCE

Autorisations d’émettre

NRJ, NOSTALGIE, CHERIE FM et RIRE & CHANSONS
sont soumises aux dispositions de la loi n°86-107 du 30
septembre 1986 relative a la liberté de la communication
modifiée et complétée ainsi qu'aux dispositions des
textes d’application qui organisent la tutelle du secteur.

Dans ce cadre, il est nécessaire d’obtenir une autorisa-
tion d'émettre pour exploiter une fréquence FM sur un
territoire donné. Cette autorisation est accordée “ intuitu
personae ” et pour un programme déterminé. En consé-
quence, toute modification substantielle du contréle de
I'entité attributaire, des conditions d’exploitation ou du
programme est soumise a I'accord de l'autorité de tutelle
sous peine de retrait de ladite autorisation.

Depuis le 1% février 1994, les autorisations sont accor-
dées pour une durée de cing années renouvelable deux
fois automatiguement. Au fur et a mesure ou elles



arrivent a échéance, des appels a candidature sont lan-
cés par le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel pour procé-
der & la délivrance de nouvelles autorisations dans les
départements concernés.

Les autorisations d’émettre restent néanmoins pérennes.
En effet, alors que les renouvellements n'étaient pas

automatiques dans le passé sur le plan juridique, ils ont
toujours eu lieu, compte tenu du respect par le titulaire
des conditions d’autorisation, comme en atteste la cons-
tante progression du nombre d’autorisations d’émettre
dont le Groupe est titulaire. En 2011, 25 nouvelles autori-
sations ont été délivrées a I'ensemble des réseaux du
Groupe.

A fin 2011, les quatre radios controlées par le Groupe disposaient de 850 autorisations d’émettre en France (dont 62
autorisations d’émettre exploitées par des franchisés). Les échéances de renouvellement sont les suivantes :

Nombre total d’autorisations

' s Dans moins d’'un an
d’émettre

Echéance de renouvellement

Dans plus d'un an et moins de 5 ans

Dans plus de 5 ans

850 autorisations 147 autorisations

624 autorisations 79 autorisations

Radio numérique terrestre

Le 2 décembre 2008, dans le cadre de I'appel a candida-
tures lancé le 26 mars 2008, le Conseil Supérieur de
I'’Audiovisuel a déclaré recevables les candidatures du
Groupe pour la diffusion de 7 services de radio numé-
rique terrestre (RNT) sur 19 grandes agglomérations
couvrant 30 % de la population francaise.

Afin d’assurer un déploiement rapide de la RNT, le Con-
seil Supérieur de I'Audiovisuel a sélectionné des candi-
dats pour trois zones a savoir Marseille, Nice, Paris. Tou-
tefois, le lancement de la RNT a été reporté en 2009 puis
en 2010 et en 2011. Suite aux recommandations faites
par Monsieur David KESSLER dans son rapport définitif
du 18 mars 2011, le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel a
mis en place un Observatoire de la radio numérique le 13
octobre 2011 qui a notamment pour mission d’observer et
d’'étudier les expérimentations réalisées tant en France
qu'a I'étranger.

Le 3 novembre 2011, le Conseil Supérieur de
I’Audiovisuel a lancé un appel a candidatures qui porte
sur l'autorisation d’'un distributeur de services de radio
sur la bande L, lequel pourrait proposer un bouquet de
services de radio en gratuit ou en payant.

Non respect des engagements de diffusion

Lors de Tlattribution d'une fréquence, chaque titulaire
signe une convention avec le Conseil Supérieur de
I’Audiovisuel et s’engage a respecter un certain nombre
d'obligations et de regles. Le titulaire de I'autorisation est
le seul responsable du programme diffusé sur son an-
tenne, quelles que soient les modalités de sa fabrication.
Il doit également communiquer chaque année un rapport
sur I'exécution de ses obligations au cours de I'année
précédente et pouvoir mettre a disposition du Consell
toutes les informations lui permettant d'exercer le controle
du respect des obligations qui lui sont imposées.

Le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel peut, en cas de non
respect par le titulaire de I'une des stipulations de chaque
convention ou en cas de fausse déclaration, infliger des
sanctions, aprés mise en demeure: suspension de
I'autorisation pour une durée d’'un mois au plus, sanction
pécuniaire, réduction de la durée d’autorisation dans la
limite d'une année.
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Afin de respecter ces obligations, le Groupe, soucieux de
diffuser un contenu en adéquation avec ses valeurs,
réalise un suivi de sa programmation et est attentif aux
propos tenus sur ses antennes. Des regles de I'animation
ont été édictées et un contrdle des discours des anima-
teurs, tant au plan national que local, est réalisé.

RADIO A L'INTERNATIONAL
Autorisations d’émettre

Le développement a linternational est principalement
assuré par le Groupe sous la marque NRJ/ENERGY.

D'une facon générale, les pays européens ou le Groupe
est présent disposent en matiere audiovisuelle d'une
réglementation applicable sur le plan national. En Alle-
magne, pays fédéral, en revanche, ce sont les différentes
régions (14 Lander) qui fixent la réglementation appli-
cable et sont responsables de la nomination de leur
propre autorité de régulation.

Suivant les pays, les autorisations d'émettre sont accor-
dées pour des durées variables allant généralement de
guatre a dix ans.

Compte tenu de la date de démarrage des activités inter-
nationales (1991), des différents lancements de stations
intervenus depuis lors, ainsi que des renouvellements
déja obtenus, les demandes de renouvellements ou les
réattributions de fréquences correspondant aux autorisa-
tions actuelles s'étalent jusqu’en 2020.

Allemagne

En Allemagne, les autorisations d'émettre arrivent a
échéance entre 2012 et 2020.

Sont concernées par des demandes de renouvellement
en 2012 les licences de Munich et de Nuremberg :

¢ Lalicence de Munich, d"une durée de 4 ans, arrive a
échéance le 30 novembre 2012. Elle inclut une
clause spécifiqgue qui mentionne « qu’il est assuré au
titulaire de la licence que la licence sera prolongée si
le bénéficiaire de la licence diffuse a I"avenir en pa-
ralléle son programme en DAB (diffusion audio nu-
mérique) sur la zone de couverture de la radio ».



ENERGY remplit cette condition depuis le ler ao(t
2011.

¢ La licence de Nuremberg, d'une durée de 4 ans,
arrive a échéance le 31 octobre 2012, avec une
clause similaire a celle de Munich concernant sa pro-
longation. ENERGY remplit cette condition depuis le
ler ao(t 2011.

Autriche

En Autriche ou le Groupe était déja présent a Vienne,
Salzbourg et Innsbruck, NRJ GROUP a fait I'acquisition
fin 2010 de 5 sociétés dont 4 détiennent des autorisations
d’émettre en Styrie et dont une couvre notamment la ville
de Graz, 3°™ ville du pays.

Les autorisations d'émettre a Vienne et a Bruck an der
Mur/Mur-Mirztal ont été renouvelées en 2011 pour une
durée de 10 ans.

Les autorisations d’émettre a Salzbourg et sur I'Oberes
Ennstal arrivent a échéance en 2012. Les autres de-
mandes de renouvellement s’échelonneront entre 2017 et
2021.

Belgique

En Belgique francophone, la société NRJ Belgique SA et
la société NOSTALGIE SA, cette derniére étant controlée
a 50% par le Groupe, ont obtenu chacune un des quatre
réseaux communautaires par décision en date du 17 juin
2008 du Collége d’autorisation et de contréle de la Com-
munauté frangaise de Belgique.

Les autorisations d'émettre - soit 39 pour NRJ et 45 pour
NOSTALGIE - ont été accordées pour une durée de 9
années a compter du 22 juillet 2008.

A ce jour, seuls les recours en annulation de RTL (format
Mint) et de IPM (format Ciel - nouvellement dénommé
Twizz) sont encore pendants devant le Conseil d’Etat. lls
ne présentent cependant que tres peu de chances de
succes et ne sont pas encore inscrits au calendrier des
plaidoiries en 2012.

Il convient de noter que le nouveau plan de fréquences
est entré en vigueur — nonobstant les recours — depuis le
22 juillet 2008 et que le transfert des fréquences attri-
buées - accompagné de l'arrét des émissions des candi-
dats évincés — est d'ores et déja intervenu. Les autorisa-
tions d’émettre de NRJ et de NOSTALGIE ne supportent
donc désormais qu'un risque faible d'étre remises en
cause.

Par ailleurs, NOSTALGIE a obtenu une nouvelle licence a
Malmedy en 2011 et ce, pour une durée de 6 ans
jusqu’au 22 juillet 2017.

NOSTALGIE SA dispose par ailleurs d’une participation
de 50% dans le capital de la société VLAANDEREN EEN
NV, l'autre actionnaire a 50% de cette société étant le
groupe CONCENTRA NV. La société VLAANDEREN
EEN NV diffuse depuis le 20 mars 2008 un programme
NOSTALGIE sur la Flandre. La durée de l'autorisation
d’émettre court jusqu’en septembre 2016.
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Suisse Alémanique

En Suisse Alémanique, le 15 janvier 2010, le Départe-
ment Fédéral de I'Environnement des Transports de
I'Energie et de la Communication Suisse (D.E.T.E.C) a
autorisé le transfert de la licence n?24 permettant
d’émettre sur la zone de Zurich a la société ENERGY
Zurich AG (anciennement dénommée RADIO Z AG).

Une fois le délai d'appel échu, cette autorisation est en-
trée en vigueur au mois de mars 2010 ce qui a permis a
ENERGY Zurich de poursuivre son activité.

Cette licence est valable jusqu’au 31 décembre 2019. II
est rappelé que le Groupe est minoritaire dans ENERGY
Zurich AG, l'autre actionnaire, le groupe RINGIER AG
détenant 51% du capital.

Finlande

En Finlande, en sus des 37 fréquences historiques ac-
cordées a ENERGY, une nouvelle licence d'une durée
d'un an a été accordée a la société NRJ FINLAND OY
pour le lancement de RADIO NOSTALGIA le 11 février

2011, sur la région du Grand Helsinki.

En février 2011, les autorités finlandaises ont accordé 9
nouvelles fréquences pour ENERGY permettant
d’augmenter la couverture technique de 79% a 85% a
compter du 1% janvier 2012.

3 nouvelles fréquences ont également été obtenues pour
RADIO NOSTALGIA qui, en sus d’Helsinki, couvre ainsi
depuis le 1% janvier 2012 les villes de Turku, Tampere et
QOulu, soit une couverture technique de 36% du territoire
finlandais.

L'ensemble des licences finnoises a été renouvelé en
2011 pour une durée de 8 ans a compter du 1% janvier
2012.

Norvege

En Norvege, les licences ont été renouvelées en 2009 et
sont valables pour une durée de 7 ans soit du 1% janvier
2010 au 31 décembre 2016.

Suéde

En Suede, suite au renouvellement intervenu en juillet

2010, les licences actuelles arriveront a échéance le 31
juillet 2018.



Les échéances des attributions de fréquences pour les radios a l'international sont les suivantes :

Pays/Nombre de fréquences actives

Dans moins d’'un an

Echéance de renouvellement

Dans plus d’'un an et

L Dans plus de 5 ans
moins de 5 ans P

Allemagne (hors Saxe) : 31 fréquences 3
Autriche : 16 fréquences 3
Suede : 20 fréquences -
Norvege : 5 fréquences -
NRJ Finlande : 46 fréquences -
Radio Nostalgia Finlande : 4 fréquences -
NRJ Belgique : 39 fréquences -

Nostalgie Belgique : 45 fréquences -

25 3
- 13
- 20
5 -
- 46
; 4
- 39
- 45

TELEVISION

Autorisations d’émettre

Chaines du groupe Date d’'obtention de

Date de prise d’effet de Durée de l'autorisation
I'autorisation d’émettre I'autorisation d’émettre

Echéance de

d’émettre I'autorisation d’émettre*

NRJ 12 10/06/2003
NRJ HITS 12/04/2007
NRJ PARIS 24/07/2007

31/03/2005

12/04/2007

20/03/2008

10 ans (renouvelable 2

fois pour 5 ans) 30/03/2025
5,6 ans 31/12/2012
10 ans (renouvelable 2 19/03/2028

fois pour 5 ans)

* sous réserve de renouvellement

Les trois chaines du Groupe, NRJ 12, NRJ PARIS et NRJ
HITS sont soumises aux dispositions de la loi n°86- 107
du 30 septembre 1986 modifiée et complétée.

NRJ 12 et NRJ PARIS ont été autorisées par le Conseil
Supérieur de I'Audiovisuel a utiliser respectivement une
partie de la ressource hertzienne en mode numérique
conformément a l'article 30-1 de ladite loi.

En mode numérique, une méme fréquence, dans une
zone donnée, étant partagée par cing ou six chaines
regroupées dans un multiplex, I'utilisation des fréquences
se fait en commun avec les autres chaines regroupées
au sein du méme multiplex.

NRJ 12 a par ailleurs conclu avec le CSA une convention
fixant les régles applicables au service NRJ HITS,
s'agissant d'un service distribué par cable et satellite et
n'utilisant pas de fréquences assignées par le Conseil.

Loi relative a la communication audiovisuelle et au
nouveau service public de télévision et décret modi -
fiant le régime applicable a la publicité télévisée , au
parrainage télévisé et au télé-achat

La loi n°2009-258 du 5 mars 2009 relative a la com muni-
cation audiovisuelle et au nouveau service public de
télévision a été promulguée le 7 mars 2009. Ce texte
organise entre autres :

(i) la réforme du service public de télévision en insti-
tuant la suppression partielle de la publicité com-
merciale sur les antennes nationales de France Té-
lévisions entre 20h et 6h,

(i) linstauration d'une nouvelle taxe sur le chiffre
d'affaires publicitaire des chaines de télévision afin
de contribuer au financement de la suppression de
la publicité sur les chaines publiques,

(i) I'introduction d’une seconde coupure publicitaire

dans les ceuvres audiovisuelles et cinématographiques.

Concernant la taxe sur le chiffre d’affaires visée en (ii) et
prévue a l'article 302 bis KG du Code Général des Im-
pots, le taux retenu est de 3% mais il a été réduit par la
loi n°2010-1657 du 29 décembre 2010 portant loi de
finances pour 2011 :

¢ a0,5% a compter de 2010,

¢ et, pour les services de télévision autres que ceux
diffusés par voie hertzienne terrestre en mode ana-
logique, & 0,25% en 2010 et en 2011,

et ce tant que la publicité n'aura pas été supprimée des
programmes diffusés entre 6h et 20h sur les chaines
publiques de France Télévision. La base de calcul cor-
respond a la fraction dépassant 11 millions d'euros du
montant des sommes versées par les annonceurs, hors
taxe sur la valeur ajoutée, déduction faite des sommes
versées au titre de la taxe COSIP et aprés un abattement
forfaitaire de 4%.

La loi de finance pour 2011 (loi n2010-1657) a rep oussé
la suppression totale de la publicité sur les chaines pu-
bliques au 1% janvier 2016.

Respect des engagements de diffusion

Les trois chaines du Groupe ont conclu avec le Conseil
Supérieur de I'Audiovisuel une convention en vue de
mettre en application les regles prévues par la loi n° 86-
107 du 30 septembre 1986 modifiée relative a la liberté
de communication et ses décrets d’application. Il s’agit
essentiellement :

¢ pour NRJ 12 et NRJ PARIS, de régles d'usage de la
ressource hertzienne,

¢ pour les trois chaines, d’'obligations déontologiques :
respect de la personne humaine, pluralisme de
I'information et des courants d’opinion, protection de
I'enfance, et d'obligations liées aux programmes :
format de la chaine, quotas de diffusion et obliga-



tions d'investissement dans la production d’ceuvres
cinématographiques et audiovisuelles.

Aux termes de leur convention, les chaines sont seules
responsables des programmes diffusés sur leur antenne.
Elles sont soumises au contrdle du Conseil Supérieur
de 'Audiovisuel quant au respect de leurs obligations de
diffusion et doivent a ce titre communiquer chaque année
au Conseil un rapport portant sur leurs activités de
I'année précédente.

Le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel peut, en cas de non
respect par le titulaire de l'une des dispositions de la
convention ou en cas de fausse déclaration, infliger des
sanctions, aprés mise en demeure. Les sanctions sont
graduées en fonction de la gravité de la faute : suspen-
sion de ['édition, de la diffusion, de la distribution du
service, d'une catégorie de programmes, d'une partie du
programme ou d'une ou plusieurs séquences publici-
taires, pour une durée d'un mois au plus, sanction pécu-
niaire, réduction de la durée de l'autorisation dans la
limite d’une année, retrait de I'autorisation.

En application de sa convention avec le Conseil Supé-
rieur de I'’Audiovisuel en date du 10 juin 2003 et confor-
mément aux dispositions du décret n90-66 du 17 jan vier
1990 modifié relatif a la diffusion d’ceuvres cinématogra-
phiques et audiovisuelles a la télévision, NRJ 12 est te-
nue de réserver :

¢ dans le total du temps annuellement consacré a la
diffusion d’ceuvres audiovisuelles : au moins 60% a
la diffusion d’ceuvres européennes et 40% a la diffu-
sion d'ceuvres d’expression originale francaise,

¢ dans le nombre total annuel de diffusions et rediffu-
sions d'ceuvres cinématographiques de longue du-
rée : au moins 60% a la diffusion d'ceuvres euro-
péennes et 40% a la diffusion d'ceuvres d’expression
originale frangaise.

NRJ 12 a rencontré des difficultés a respecter cette obli-
gation conventionnelle en raison du contexte concurren-
tiel du marché. En effet :

¢ les acteurs du marché ont un intérét économique a
proposer prioritairement aux acteurs puissants leur
catalogue et ces derniers disposent d’un droit de pré-
férence pour I'ensemble de leurs chaines sur les
programmes disponibles qui leur permet d’avoir une
certaine mainmise sur les programmes a venir et de
bloguer I'accés a toute nouvelle chaine qui tenterait
de les acquérir,

¢ les acteurs historiques du marché francais sont les
premiers  producteurs d'ceuvres audiovisuelles
d’expression originale francgaise.

Ces obligations pouvant se révéler inflationnistes du fait
de la tension concurrentielle sur les catalogues préexis-
tants sur le marché, NRJ GROUP a adopté une stratégie
visant & satisfaire ses besoins d’ceuvres audiovisuelles
frangaises a hauteur de 50 % par de la production propre
et a avoir recours pour ce faire a une trés grande diversi-
té de producteurs fournisseurs. Cette politique permet au
Groupe de relativiser le risque de voir augmenter le colt
de la grille des programmes ainsi que le risque de dé-
pendance a I'égard d'un producteur unique ou d’'un petit
nombre de producteurs dominants sur une ou plusieurs
cases horaires de la grille des programmes.

Néanmoins, NRJ 12 n'a pas réussi a remplir ses quotas
de diffusion au titre des années 2008 et 2009.
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Dans ce contexte, le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel a
prononcé le 2 mars 2010 une sanction de 75 000 euros a
son encontre au titre de manquements dans ses obliga-
tions de diffusion d'ceuvres cinématographiques en 2008,
mais a clos les procédures de sanction relatives aux
manquements dans ses obligations de diffusion d’ceuvres
audiovisuelles au vu des engagements souscrits par la
chaine de consacrer, au cours des exercices 2010 et
2011, un investissement supplémentaire de 2 245 000
euros au financement d'ceuvres audiovisuelles inédites
d’expression originale frangaise ainsi qu'un investisse-
ment supplémentaire de 100 000 euros en préachat de
droits de diffusion d'ceuvres cinématographiques
d’expression originale francaise.

De méme, le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel a décidé,
le 11 janvier 2011, de clore la procédure de sanction
gu’elle avait engagée a I'encontre de NRJ 12 au titre de
ses manguements sur I'exercice 2009, face au constat
des difficultés rencontrées par NRJ 12 pour accéder au
marché des droits de diffusion d’ceuvres cinématogra-
phiques européennes, du fait notamment de refus de
vente qu’elle s’était vue opposer sur certaines ceuvres, et
de ses efforts pour parvenir a se conformer a ses obliga-
tions de diffusion au cours de I'exercice 2010.

En revanche, NRJ 12 a réussi, au titre de I'année 2010 et
2011, a respecter pleinement ses obligations de diffusion
d'ceuvres cinématographiques et audiovisuelle, confor-
mément a ses engagements envers le Conseil Supérieur
de I'Audiovisuel.

Respect des engagements de production d'ceuvres
audiovisuelles et cinématographiques

La convention signée avec le Conseil Supérieur de
I’Audiovisuel stipule par ailleurs les obligations des
chaines du Groupe en termes de production d’ceuvres
audiovisuelles et cinématographiques. Le respect de
cette obligation légale de soutien a la production
d’ceuvres audiovisuelles et cinématographiques nécessite
un niveau minimum d’investissements, calculé en fonc-
tion d’'un pourcentage du chiffre d'affaires net de chaque
chaine, au titre de I'exercice précédent.

Deux accords professionnels relatifs, d’'une part, a la
contribution a la production audiovisuelle des chaines
diffusées par voie numérique terrestre et, d’autre part, a
la contribution a la production audiovisuelle patrimoniale
de ces chaines, ont été conclus le 22 octobre 2009 entre
les chaines gratuites de la TNT dont NRJ 12, les socié-
tés d'auteurs et les syndicats de producteurs dans la
perspective de la modification des dispositions du décret
2001-1333 du 28 décembre 2001 applicable aux éditeurs
de services de télévision diffusés par voie hertzienne
terrestre en mode numérique (Décret « TNT »). Ce der-
nier a été abrogé et substitué par le décret n2010 du 2
juillet 2010 relatif a la contribution d’ceuvres cinématogra-
phiques et audiovisuelles des services de télévision diffu-
sés par voie hertzienne terrestre, qui intégre les disposi-
tions de ces accords professionnels et fixe un régime
unique applicable a I'ensemble des services diffusés par
voie hertzienne terrestre, analogique et numérique, natio-
naux et locaux, publics et privés, en métropole et outre-
mer.

En application des dispositions de ce décret du 2 juillet
2010, NRJ 12 est tenue de consacrer :

(i) 3% en 2010 et 3,2 % a partir de 2011 de son chiffre
d’'affaires annuel net de I'exercice précédent au dévelop-



pement de la production d'ceuvres cinématographiques
européennes, dont 2,3% en 2010 et 2,5% a partir de
2011, a la production d'ceuvres cinématographiques
d’expression originale francaise et dont au moins trois
quarts a la production d’ceuvres indépendantes, etc.

(i) 14% en 2010 et 2011, 14,5% en 2012 et 2013 et 15%
a partir de 2014 de son chiffre d’affaires annuel net de
I'exercice précédent au développement de la production
d’'ceuvres audiovisuelles européennes ou d’expression
originale francaise, dont une part au développement de la
production d’ceuvres patrimoniales, cette part étant fixée
en tenant compte du niveau de chiffre d’affaires annuel
réalisé par I'éditeur et allant de 6,5% en 2010 et 2011,
7% en 2012, 2013 et 2014 et 8,5% a compter de 2015,
pour les chaines dont le chiffre d’affaires annuel est infé-
rieur & 40 millions d’euros, ou de 7% en 2010 et 2011,
7,5% en 2012, 2013 et 2014 et 8,5% a compter de 2015,
pour les chaines dont le chiffre d’affaires annuel est com-
pris entre 40 et 100 millions, etc.

De méme, NRJ PARIS est tenue de consacrer 20% du
volume total de son temps d’antenne a des émissions

d’expression locale en 1° diffusion.

NRJ HITS, en tant que chaine musicale, consacre
'essentiel de sa programmation a la musique via des
vidéos musiques.

Charte visant a promouvoir une alimentation et une
activité physique favorables a la santé dans les pr
grammes et les publicités diffusés a la télévision

0_

En février 2009, sous I'égide du ministére de la Santé et
des Sports et du ministere de la Culture et de la Commu-
nication, les chaines de télévision dont NRJ 12, les pro-
ducteurs audiovisuels ainsi que les annonceurs ont signé
une charte d'une durée de cing ans visant a promouvoir
une alimentation et une activité physique favorables a la
santé dans les programmes et les publicités diffusées a la
télévision dans le but de contribuer a la prévention des
comportements nutritionnels déséquilibrés chez les plus
jeunes. Selon les termes de cette charte dont le Conseil
Supérieur de l'Audiovisuel est chargé de la mise en
ceuvre, les chaines de télévision s’engagent a :

¢ accorder des tarifs préférentiels a I'Institut National
de Prévention et d’Education pour la Santé (INPES)
pour la diffusion des campagnes collectives véhicu-
lant ses messages sanitaires,

¢ diffuser et mettre a la disposition du jeune public des
programmes sur I'alimentation et I'activité physique.

Le 25 juin 2010, le Conseil Supérieur de I'Audiovisuel a
présenté au Ministre de la Santé le bilan de la premiére
année d’application de la Charte. Le Conseil a souligné
que les prescriptions de la Charte avaient été parfaite-
ment appliguées, mais que néanmoins, une étude
d'impact des dispositions de la Charte sur I'obésité en
France devait étre réalisée au cours de I'année 2011.

Le 14 juin 2011, le Conseil a adopté son deuxieme rap-
port d’application de la charte.

Il ressort de ce rapport que les chaines de télévision se
sont encore plus impliqguées puisque le volume annuel
d’émissions relatives a une bonne hygiene de vie et fai-
sant référence au site mangerbouger.fr a augmenté de
facon importante.
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3.4.2 RISQUES LIES AUX DROITS DE PRO-
PRIETE INTELLECTUELLE

Le Groupe est titulaire de droits de propriété intellectuelle,
notamment des marques, logos et noms de domaine qu'il
utilise dans le cadre de ses activités. Le Groupe a mis en
ceuvre un systéeme de surveillance et de défense de ses
droits mais ne peut étre certain que les démarches entre-
prises pour protéger ses droits de propriété intellectuelle
seront efficaces ou que des tiers ne pourront pas contre-
faire, détourner ou faire annuler ses droits de propriété
intellectuelle.

Etant donné limportance de la reconnaissance des
marques du Groupe, toute contrefagcon ou détournement
de ce type pourrait avoir un effet défavorable sur I'activité
du Groupe, ses résultats, sa situation financiére et sa
capacité a réaliser ses objectifs. Toutefois, a ce jour, les
droits de propriété intellectuelle du Groupe ne font I'objet
d'aucune atteinte de cette nature.

3.4.3 RISQUES LIES A LA QUALITE
D’EDITEUR DE CONTENUS

Pour les contenus de ses programmes radiophoniques ou
audiovisuels, ainsi que les contenus, informations et
annonces publiés sur ses sites Internet, qu'ils soient
produits en interne ou fournis par des tiers, le Groupe, en
tant qu’éditeur, est soumis aux dispositions de la loi du 29
juillet 1881 sur la liberté de la presse et pourrait voir sa
responsabilité éditoriale engagée pour les contenus édi-
tés, s’ils venaient a étre jugés inexacts, illicites ou illé-
gaux.

Le Groupe est par ailleurs soumis aux |égislations appli-
cables en matiere de droit a I'image et de protection de la
vie privée, ainsi qu'en matiére de droits de propriété intel-
lectuelle, droits d'auteur et droits voisins. Le Groupe
s'efforce de se conformer a I'ensemble de ces disposi-
tions législatives et reglementaires mais aucun dispositif
ne permet d'exclure tout risque de revendications ou de
recours.

De telles actions pourraient avoir un effet défavorable sur
I'activité, la situation financiere, les résultats ou les pers-
pectives du Groupe. Néanmoins, a ce jour, le Groupe
n’'est pas mis en cause de facon significative en sa quali-
té d’éditeur de contenus.

3.4.4 RISQUES LIES ADES LITIGES ET
AUX PROCEDURES JUDICIAIRES ET
D’ARBITRAGE

Les principaux litiges du Groupe font I'objet d’'une des-
cription dans la note 10 des notes annexes aux états
financiers consolidés et dans la note 22 de I'annexe aux
comptes annuels. Par ailleurs, dans le cadre normal de
ses activités, le Groupe est soumis a des contrbles fis-
caux et administratifs. Il constitue une