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DOCUMENT DE REFERENCE 2010

PAGESJAUNES GROUPE

Société anonyme au capital de 56 196 950,80 euros
Siege social : 7, avenue de la Cristallerie — 92317 Sevres Cedex
R.C.S. Nanterre 552 028 425

r

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

Le présent document de référence a été déposé aupres de I Autorité des marchés financiers le 4 mai 2011 conformément
a I'article 212-13 du reglement général de I'’AMF. Il pourra étre utilisé a I'appui d'une opération financiere s'il est
complété par une note d'opération visée par I'’Autorité des marchés financiers.

Des exemplaires du présent document de référence sont disponibles sans frais, auprés de PagesJaunes Groupe, 7, avenue
de la Cristallerie— 92317 Sévres Cedex, ainsi que sur le site Internet de PagesJaunes Groupe : www.pagesjaunesgroupe.
com et sur le site Internet de I’Autorité des marchés financiers : www.amf-france.org.

En application de I'article 28 du Réglement européen (CE) n® 809/2004, les informations suivantes sont incluses par
référence dans le présent document de référence :

e les comptes sociaux et consolidés du Groupe de |'exercice clos le 31 décembre 2009, les rapports des Commissaires
aux comptesy afférent et le rapport de gestion du Groupe figurant respectivement aux pages 91 a 144, aux pages 168
a 171 et aux pages 44 a 55 du document de référence déposé le 25 mars 2010 sous le numéro D.10-0166;

e les comptes sociaux et consolidés du Groupe de |'exercice clos le 31 décembre 2008, les rapports des Commissaires
aux comptesy afférent et le rapport de gestion du Groupe figurant respectivement aux pages 88 a 141, aux pages 162
et 163 et aux pages 40 a 52 du document de référence déposé le 17 mars 2009 sous le numéro D.09-125.

Les chapitres des documents de référence 2008 et 2009 non visés ci-dessus sont soit sans objet pour I'investisseur, soit
couverts a un autre endroit du présent document de référence.
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Dans le présent document de référence, les expressions « Pageslaunes
Groupe » ou « la Société » désignent la société holding PagesJaunes
Groupe, les expressions « Pageslaunes SA » ou « Pageslaunes »
désignent la société Pageslaunes SA. L'expression le « Groupe » désigne
le groupe de sociétés constitué par la Société et I'ensemble de ses filiales

PERSONNES RESPONSABLES
DU DOCUMENT DE REFERENCE

et I'expression le « Groupe consolidé » désigne le groupe de sociétés
constitué par la Société et I'ensemble de ses filiales, a I'exception de
PagesJaunes Outre-Mer qui nest pas consolidée et Edicom qui a été
cédée en 2009. Un glossaire définissant les principaux termes du présent
document de référence figure a la fin de ce document.

1.1 Responsables du document de référence

La responsabilité du présent document est assumée par Monsieur Jacques Garaialde, Président du Conseil d’administration et Monsieur Jean-Pierre

Remy, Directeur général de PagesJaunes Groupe.

1.2 Attestation des responsables du présent document

Nous attestons, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet,
que les informations contenues dans le présent document de référence
sont, a notre connaissance, conformes a la réalité et ne comportent
pas d'omission de nature a en altérer la portée.

Nous attestons, a notre connaissance, que les comptes sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une
image fidele du patrimoine, de la situation financiere et du résultat
de la Société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et que le rapport de gestion compris dans le présent
document de référence présente un tableau fidele de I'évolution des
affaires, des résultats et de la situation financiere de la Société et de
I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation ainsi qu’une
description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont
confrontées.

Monsieur Jacques Garaialde
Président du Conseil d’administration de PagesJaunes Groupe
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Nous avons obtenu des controleurs légaux 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 ainsi qu'a la lecture d'ensemble
du document.

Les informations financieres présentées dans ce document ont fait
I'objet de rapports des contréleurs légaux.

Le rapport sur les comptes consolidés de I'exercice 2010, présenté dans
le chapitre 20 du présent document contient une observation relative
a I'application, a compter du 1¢ janvier 2010, des nouvelles normes
et interprétations.

Le rapport sur les comptes consolidés de I'exercice 2009, présenté dans
le document de référence déposé aupres de I'Autorité des marchés
financiers le 25 mars 2010, sous le numéro D.10-0166, contient une
observation relative a I'application, a compter du 1¢ janvier 2009, des
nouvelles normes et interprétations.

Monsieur Jean-Pierre Remy
Directeur général de PagesJaunes Groupe



DES COMPTES

2.1

Deloitte & Associés

représenté par Dominique Descours
185, avenue Charles-de-Gaulle
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Nommé lors de I’Assemblée générale du 3 juin 2003 en remplacement
du co-Commissaire aux comptes titulaire démissionnaire, Ernst &
Young, pour la durée restant a courir du mandat de son prédécesseur,
soitjusqu’al’issue de I’ Assemblée générale qui a statué sur les comptes
de I'exercice clos le 31 décembre 2003. Ce mandat a été renouvelé lors
des Assemblées générales du 27 mai 2004 et du 10 juin 2010 pour
une durée de six exercices jusqu'a l'issue de I'’Assemblée générale qui
statuera en 2016 sur les comptes de I'exercice social qui sera clos le
31 décembre 2015.

CONTROLEURS LEGAUX

Commissaires aux comptes titulaires

Ernst & Young Audit

représenté par Jeremy Thurbin
Tour Ernst & Young

Faubourg de I’Arche

11, allée de I'Arche

92037 Paris-La Défense Cedex

Nommé co-Commissaire aux comptes titulaire de la Société lors de
I’Assemblée générale du 27 mai 2004, ce mandat a été renouvelé
lors de I’Assemblée générale du 10 juin 2010 pour une durée de six
exercices jusqu’a l'issue de I'’Assemblée générale qui statueraen 2016
sur les comptes de |'exercice social qui sera clos le 31 décembre 2015.

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

BEAS

7-9, villa Houssay
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Nommeé lors de I’Assemblée générale du 3 juin 2003 en remplacement
du co-Commissaire aux comptes suppléant démissionnaire, M. Francis
Gidoin, pour la durée restant a courir du mandat de son prédécesseur,
soitjusqu'al’issue de I’Assemblée générale qui a statué sur les comptes
deI'exercice clos le 31 décembre 2003. Ce mandat a été renouvelé lors
des Assemblées générales du 27 mai 2004 et du 10 juin 2010 pour
une durée de six exercices jusqu’a I'issue de I’Assemblée générale qui
statuera en 2016 sur les comptes de I'exercice social qui sera clos le
31 décembre 2015.

Auditex

Tour Ernst & Young

Faubourg de I'Arche

11, allée de I'Arche

92037 Paris-La Défense Cedex

Nommé co-Commissaire aux comptes suppléant de la Société lors de
|'’Assemblée générale du 27 mai 2004, ce mandat a été renouvelé
lors de I’Assemblée générale du 10 juin 2010 pour une durée de six
exercices jusqu'a l'issue de I'’Assemblée générale qui statuera en 2016
sur les comptes de |'exercice social qui sera clos le 31 décembre 2015.
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INFORMATIONS FINANCIERES
SELECTIONNEES

(en millions d’euros) Exercice 2010 Exercice 2009 Exercice 2008

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

CHIFFRE D’AFFAIRES DU GROUPE CONSOLIDE 1125,2 1163,9 1192,8
Segment PagesJaunes en France 1051,6 1097,3 1106,6
Segment International et Filiales 87,8 75,8 94,8
MARGE BRUTE OPERATIONNELLE (MBO) DU GROUPE CONSOLIDE 517,8 528,7 551,6
Segment PagesJaunes en France 510,5 527,8 554,5
Segment International et Filiales 7,2 0,9 (2,9)
RESULTAT DE LA PERIODE (PART DU GROUPE) 244,9 273,6 176,8
BILAN CONSOLIDE

Actif

ACTIFS NON COURANTS 176,6 127,4 111,5
dont écarts d'acquisition nets 66,7 50,3 50,3
ACTIFS COURANTS 690,6 688,2 750,0
dont créances clients nettes 447,0 466,2 513,4
dont trésorerie et équivalents de trésorerie 106,0 67,0 89,0
TOTAL ACTIF 867,2 815,5 861,5
Passif

CAPITAUX PROPRES (PART DU GROUPE) (2 154,2) (2 213,1) (2 194,1)
PASSIFS NON COURANTS 2017,7 2 025,4 1985,3
dont dettes financiéres et dérivés non courants @ 1962,4 1980,1 1944,4
PASSIFS COURANTS 1 003,7 1 003,2 1 070,3
dont dettes fournisseurs 102,0 102,4 107,7
dont produits constatés d'avance 642,1 660,0 691,4
TOTAL PASSIF 867,2 815,5 861,5
TRESORERIE NETTE DU GROUPE CONSOLIDE @ (1 900,1) (1 935,4) (1 881,9)
Trésorerie générée par |'activité du Groupe consolidé 291,8 284,0 320,2
DONNEES PAR ACTION

Bénéfice net par action (en euro) 0,87 0,98 0,63
Dividende par action (en euro) @ 0,58 0,65 0,96

(1) Résultat d’exploitation avant amortissement et participation des salariés.
(2) Incluant les engagements de rachat des minoritaires.

(3) Dont juste valeur des instruments de couverture négative de 25,3 millions d’euros en 2008, négative de 56,3 millions d’euros en 2009 et
négative de 63,9 millions d’euros en 2010.

(4) Pour 2010, proposition du Conseil d’administration a I’Assemblée générale du 7 juin 2011.

Le chiffre d'affaires consolidé de PagesJaunes Groupe a baissé de 1,0 % a 231,6 millions d’euros au premier trimestre 2011 contre 233,9 millions
d’euros au premier trimestre 2010.
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FACTEURS DE RISQUES

4.1 Risques relatifs a ’activité du Groupe et a sa stratégie 7
4.2 Risques juridiques 10
4.3 Risques de marché 12
4.4 Risques industriels et environnementaux 12

Les investisseurs sont invités a prendre en considération les facteurs
de risques décrits dans le présent chapitre avant de prendre leur
décision d'investissement. Si I'un ou plusieurs de ces risques devaient
se matérialiser, les activités, la situation financiére, les résultats et le
développement du Groupe pourraient s'en trouver affectés.

4.1
et a sa stratégie

La description de I'organisation du controle interne et du management
des risques mise en place par le Groupe figure dans le rapport du
Président du Conseil d’administration sur les conditions de préparation
et d'organisation des travaux du Conseil d’administration et sur les
procédures de controle interne, en annexe du présent document.

Risques relatifs a I’activité du Groupe

EVOLUTION DES TECHNOLOGIES ET DES PREFERENCES DES CONSOMMATEURS,
DIMINUTION DE L’'USAGE DES ANNUAIRES IMPRIMES

Le développement des nouvelles technologies et la généralisation de
I'usage d'Internet sur le lieu de travail, au domicile ou en situation de
mobilité, entrainent une modification des préférences et des habitudes
des consommateurs. En particulier, ceci pourrait avoir a terme une
influence significative sur celle des annuaires imprimés, étant précisé
que la diminution de I'audience d'un support entraine a terme une
diminution du chiffre d'affaires publicitaire dudit support. Ainsi, la
région parisienne se distingue du reste de la France par une consultation
plus faible des annuaires imprimés et une consultation plus forte des
services en ligne. Méme si ceci se justifie notamment par le fait que

le lieu de consultation est souvent différent du domicile du particulier
concerné et du fait d’une utilisation des services en ligne historiquement
plus importante, il ne peut étre garanti que cela ne préfigure pas de la
situation a long terme de I'audience en France.

Le Groupe tirant une partie substantielle de ses revenus publicitaires
des annuaires imprimés, les nouveaux revenus que le Groupe pourrait
tirer des annuaires en ligne pourraient ne pas compenser une éventuelle
baisse des revenus des annuaires imprimés, ce qui pourrait avoir un
impact négatif significatif sur les activités, la situation financiére ou les
résultats du Groupe.

INCERTITUDE LIEE AU MODELE ECONOMIQUE DE LA PUBLICITE EN LIGNE

Le Groupe doit faire face a des concurrents sur les marchés des services
Internet qu’il propose. Différents modéles de prix sont utilisés pour
vendre de la publicité sur Internet et il est difficile de prévoir lequel de ces
modeles émergera, le cas échéant, comme étant la norme de I'industrie.
Alors que le Groupe a réussi a accrofitre la rentabilité de ses produits
publicitaires sur Internet grace notamment a I'augmentation des prix
et des volumes, une augmentation du nombre de concurrents dans le
domaine de la publicité en ligne pourrait entrainer une baisse des tarifs

pratiqués par le marché et une modification du modele économique
du Groupe.

Compte tenu des éléments indiqués ci-dessus, il ne peut étre donné
aucune assurance que le Groupe pourra maintenir ou accroftre ses prix
et ses volumes dans le futur. Ces éléments pourraient avoir un impact
négatif significatif sur les activités, la situation financiere ou les résultats
du Groupe, ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

INCAPACITE A FAIRE FACE A LA CONCURRENCE

Le Groupe connaft une concurrence croissante sur le marché de la
publicité, notamment en ligne. Aucune assurance ne peut étre donnée
sur le fait que le Groupe sera en mesure de faire face a cette concurrence
actuelle ou future. Une concurrence croissante pourrait résulter en

des baisses de prix, une réduction de la croissance, une réduction des
marges ou des pertes de parts de marché, ces éléments pouvant chacun
avoir un impact négatif significatif sur les activités, la situation financiere
ou les résultats du Groupe.
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4 FACTEURS DE RISQUES

RISQUES RELATIFS A L’ACTIVITE DU GROUPE ET A SA STRATEGIE

SENSIBILITE A LA CONJONCTURE ECONOMIQUE - INCAPACITE DU GROUPE

A ADAPTER SA STRUCTURE DE coUTS

Les revenus du Groupe pourraient baisser de maniére significative si des
pays dans lesquels le Groupe génére d'importants revenus publicitaires
venaient a connaitre une dégradation des conditions économiques.

L'incapacité du Groupe a adapter sa structure de co(ts dans un contexte
de retournement de la conjoncture économique ou de concurrence
accrue pourrait également avoir un impact négatif significatif sur les
activités, la situation financiére ou les résultats du Groupe.

AUGMENTATION DU PRIX DU PAPIER OU DU COUT D’AUTRES FACTEURS

DE PRODUCTION

Si le prix du papier ou le co(it d'autres facteurs de production venait a
augmenter, les colts d’exploitation pourraient augmenter de maniére
significative.

'augmentation du prix du papier ou un manque en fourniture de
papier pendant une durée significative, pourrait avoir un impact négatif
significatif sur les activités, la situation financiére ou les résultats du
Groupe. Le prix du papier étant au jour du présent document a un
niveau historiquement bas, il est possible que ce prix augmente de
maniére significative a I'avenir.

A titre indicatif, sur la base des volumes de papier achetés par
PagesJaunes en 2010, une augmentation de 10 % du prix par tonne
du papier sur le marché mondial, entrainant une augmentation
équivalente du prix du papier au titre des contrats de fourniture de
papier conclus par le Groupe PagesJaunes, aurait eu pour conséquence

une augmentation des charges de papier destiné a I'impression de
3,0 millions d'euros en 2010. Le Groupe n'utilise pas de mécanisme
pour couvrir les variations du prix du papier, en dehors de ceux prévus
aux contrats en cours, valables jusqu’a fin 2012.

Le Groupe sous-traite la plupart des taches nécessaires a I'impression,
le brochage et le conditionnement des annuaires imprimés. A ce titre,
des contrats d'impression ont été signés en 2008, permettant une
stabilité des tarifs sur la période 2009 a 2013.

En outre, le Groupe a confié la distribution des annuaires a un certain
nombre de sous-traitants. L'augmentation des coUts de distribution (liés
par exemple a une augmentation significative du prix des carburants
comme en 2008), ou la survenance de difficultés dans la distribution
pourraient avoir un impact négatif significatif sur les activités, la
situation financiere ou les résultats du Groupe.

RISQUES LIES AU PAIEMENT DES SERVICES PAR LES CLIENTS

Les annonceurs peuvent étre facturés de maniére échelonnée jusqu’a
parution effective de leurs produits publicitaires. Il ne peut étre garanti
que de telles modalités de paiement et que le taux d'impayés actuel

du Groupe pourront étre maintenus a |I'avenir, ce qui pourrait avoir
un impact négatif significatif sur la situation financiére et la trésorerie
du Groupe.

RISQUE D’APPAUVRISSEMENT DU CONTENU DES ANNUAIRES EDITES - INCAPACITE
A AMELIORER LES CARACTERISTIQUES TECHNIQUES ET LES FONCTIONNALITES

DES SERVICES OFFERTS PAR LE GROUPE

Le Groupe a pour objectif d’offrir dans ses annuaires imprimés et
dans ses services en ligne ainsi que via ses services de renseignements
une information utile et la plus exhaustive possible. Les informations
concernant les particuliers et les professionnels publiées par le
Groupe sont principalement recueillies a partir des bases de données
de différents opérateurs de télécommunications. Dans le cas ou le
Groupe ne pourrait continuer a disposer de ces bases de données
ou si le nombre de personnes disposant d’un téléphone fixe devait
baisser de maniere significative au profit du nombre de personnes
disposant d'un téléphone mobile sans qu'il soit possible de créer une
base de données compléte des abonnés a la téléphonie mobile, ou siun
nombre important d’abonnés devait demander a figurer sur des listes
d’opposition, aucune garantie ne peut étre donnée que le Groupe sera
en mesure de recueillir les informations concernant les particuliers et
les professionnels par d'autres moyens et que cela n’entrainera pas un
appauvrissement du contenu des annuaires imprimés, des services en
ligne et des services de renseignement téléphonique, ce qui pourrait
avoir un impact négatif significatif sur les activités, la situation ou les
résultats du Groupe.
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D’autre part, pour rester compétitif, le Groupe doit continuellement
améliorer la rapidité de réaction, la fonctionnalité et les caractéristiques
de ses produits et services, et développer de nouveaux produits et
services attractifs pour les utilisateurs et les annonceurs. L utilisation du
réseau Internet comme support de certains produits développés par le
Groupe accroit cette nécessité d'adaptation. En effet, plus que d'autres
supports, Internet se caractérise par un développement technologique
trés rapide, I'introduction fréquente de nouveaux produits et services,
des standards d'activité en constante et rapide évolution, une demande
trés volatile et changeante du consommateur et une instabilité des
modeles économiques.

Le caractére nouveau de ces produits et services et leur rapide
évolution demande de la part du Groupe une constante amélioration
de ses performances et une trés grande adaptabilité technologique.
L'incapacité du Groupe a anticiper ou a répondre de maniere adéquate
aux évolutions technologiques et aux évolutions de la demande,
des retards significatifs, ou des co(ts importants engendrés dans
le développement et la commercialisation de nouveaux produits et
services, pourraient avoir un impact négatif significatif sur les activités,
la situation financiére ou les résultats du Groupe.



FACTEURS DE RISQUES 4

RISQUES RELATIFS A L’ACTIVITE DU GROUPE ET A SA STRATEGIE

DOMMAGES SUBIS PAR LES SYSTEMES D’INFORMATION, DE PRODUCTION OU

DE DIFFUSION

Une grande partie des activités du Groupe dépend du fonctionnement
efficace et continu des systemes d’information, de production
et de diffusion. Ces systemes pourraient étre endommagés par
un certain nombre de causes, notamment par des incendies, des
coupures généralisées d'électricité, des dommages sur les réseaux de
communication, des intrusions dans les systémes informatiques, du
vandalisme ou tout autre élément pouvant affecter leur fonctionnement.
En ce qui concerne les activités que le Groupe sous-traite, celui-ci n'est

pas en mesure de répondre a ce type d'événements et dépend donc
de la capacité des entreprises sous-traitantes a réagir rapidement et
efficacement. L'incapacité des sous-traitants a apporter des réponses a
ces problémes pourrait avoir un impact sur les activités du Groupe. En
ce qui concerne les activités dont le Groupe a directement la charge,
aucune assurance ne peut étre donnée que le Groupe aura la capacité
technique et financiére de pallier I'ensemble des dommages causés.
L'activité du Groupe pourrait en étre significativement affectée.

FLUCTUATION DES CHIFFRES D’AFFAIRES TRIMESTRIELS ET RESULTATS

SEMESTRIELS DU GROUPE

Les différentes éditions des annuaires imprimés du Groupe étant
publiées et distribuées tout au long de I'année, I'activité annuaires
imprimés ne connait pas de cycles significatifs. Cependant, a la
différence des services en ligne, la publication et la distribution des
annuaires imprimés peuvent s'effectuer de maniére irréguliere. D'un
point de vue comptable, les produits et les charges relatifs a la vente
d’espaces publicitaires dans les annuaires imprimés sont pris en compte
dansle résultat lors de leur parution. En conséquence, le chiffre d'affaires
peut étre irrégulier d'un trimestre a un autre et le résultat d'un semestre
peut ne pas étre représentatif du résultat annuel du Groupe. Par ailleurs,

sila publication d’un ou plusieurs annuaires était avancée ou retardée,
la constatation du chiffre d'affaires ainsi que des codts de publication et
de distribution y afférents pourrait étre retardée ou avancée. Enfin, le
décalage dans le temps entre la constatation des produits et des colts
d’'une part, et le paiement effectif des colts et I'encaissement de la
facturation des annonceurs d'autre part, pourrait avoir une influence sur
le besoin en fonds de roulement, le cash-flow opérationnel, le résultat
d’exploitation ou d'autres indicateurs financiers généralement pris en
compte par les investisseurs pour évaluer les performances financiéres
d’une société et ne pas refléter le niveau réel de liquidité du Groupe.

EFFET DES INVESTISSEMENTS OU DESINVESTISSEMENTS

Le Groupe pourrait étre amené a réaliser des acquisitions ou des
investissements dans I'une de ses activités. Aucune garantie ne peut
étre donnée que le Groupe parviendra a intégrer avec succeés les sociétés
acquises, a dégager les synergies escomptées, a maintenir les normes,
controdles, procédures et politiques uniformes, a maintenir de bonnes
relations avec le personnel des entités acquises ni que les revenus et
résultats supplémentaires générés par chaque acquisition pourront
justifier le prix payé pour cette acquisition. Un échec de ces intégrations
pourrait avoir un impact négatif sur les activités, la situation financiére
ou les résultats du Groupe.

Une partie de ces acquisitions et investissements pourrait faire I'objet
d’une rémunération par remise d’actions PagesJaunes Groupe, ce

qui pourrait avoir un effet dilutif sur la situation des actionnaires
de PagesJaunes Groupe. Ces acquisitions et investissements, qu'ils
soient rémunérés en espéces ou en actions, pourraient avoir un effet
défavorable sur les activités, la situation financiere ou les résultats du
Groupe.

Le Groupe pourrait également étre amené a se séparer, céder ou
cesser un certain nombre de ses activités. Aucune garantie ne peut
étre donnée que le Groupe pourra identifier des acheteurs potentiels
ni que le prix recu pour la cession de ces activités ou les réductions
de cots liées a la cession ou a la cessation de ces activités pourront
compenser les baisses éventuelles des résultats du Groupe.

INCAPACITE A RESPECTER SES COVENANTS BANCAIRES ET EFFETS D’UN

REFINANCEMENT EVENTUEL DE LA DETTE

Le Groupe dispose d'un financement bancaire d'un montant de
1,95 milliard d'euros, représentant environ 3,60 fois sa marge brute
opérationnelle. Il ne peut étre donné aucune assurance quant a la
capacité du Groupe a refinancer cette dette dans de bonnes conditions
d'ici son échéance en novembre 2013. Le refinancement de cette dette
pourrait avoir un co(t supérieur a celui prévalant aujourd’hui et ainsi
affecter durablement les résultats et le niveau de génération de cash-
flow du Groupe (cf. la note 27 des annexes aux comptes consolidés
figurant dans le chapitre 20.1).

Le contrat de financement qui lie PagesJaunes Groupe a son syndicat
de préteurs comprend des clauses de défaut et de remboursement
anticipé obligatoire ainsi que des covenants bancaires qui se resserrent
progressivement (cf. la note 27 des annexes aux comptes consolidés
figurant dans le chapitre 20.1). Bien que disposant d'une marge de
plus de 10 % sur son covenant le plus serré (le ratio dette nette sur
EBITDA), le Groupe pourrait étre amené a devoir renégocier certains
termes de son contrat de financement s'il était acquis qu’un risque de
non-respect de I'un ou plusieurs de ses covenants avait une probabilité
élevée de se produire a court — moyen terme.
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4 FACTEURS DE RISQUES

RISQUES JURIDIQUES

4.2 Risques juridiques

LITIGES ET ARBITRAGES

Dans le cours normal de leurs activités, les sociétés du Groupe peuvent
étre impliquées dans un certain nombre de procédures judiciaires,
arbitrales et administratives. Les charges qui peuvent résulter de ces
procédures ne sont provisionnées que lorsqu’elles sont probables
et que leur montant peut étre soit quantifié, soit estimé dans une
fourchette raisonnable. Le montant des provisions retenu est fondé
sur I'appréciation du risque au cas par cas et dépend en majeure partie
de facteurs autres que le stade d'avancement des procédures, étant
précisé que la survenance d’'événements en cours de procédure peut
toutefois entrainer une réappréciation de ce risque.

Al’exception des procédures décrites ci-aprés, ni PagesJaunes Groupe
ni aucune de ses filiales n’est partie a un proces ou a une procédure
d’arbitrage quelconque dont la Direction de Pageslaunes Groupe
estime que le résultat pourrait raisonnablement avoir une incidence
négative significative sur ses résultats, son activité ou sa situation
financiére consolidée.

PagesJaunes a mis en ceuvre début 2002 un plan d’évolution
commerciale comportant notamment la modification de 930 contrats
de travail de conseillers commerciaux. Cette modification avait pour
objet d'adapter ces contrats a un contexte concurrentiel nouveau. Une
centaine de salariés a refusé de signer le nouveau contrat proposé et
a été licenciée au cours du deuxieme trimestre 2002. La quasi-totalité
de ces salariés licenciés a assigné PagesJaunes en vue de contester la
validité du motif de licenciement. La Cour de cassation a validé, par deux
arréts rendus le 11 janvier 2006, ce plan d’évolution commerciale. La
Cour de cassation a statué qu'un licenciement économique consécutif
a une réorganisation mise en ceuvre pour prévenir des difficultés
économiques a venir liées a des évolutions technologiques était justifié.
Par un nouvel arrét du 14 février 2007, la Cour de cassation a confirmé
la validité du plan mis en ceuvre par PagesJaunes. En ce qui concerne les
dossiers devant les juridictions administratives, le Conseil d'Etat saisi en
ultime recours, arendu, le 12 janvier 2011, huit décisions défavorables
a PagesJaunes annulant les arréts de la CAA de Paris de 2009 et donc
I'autorisation donnée par le Ministre concernant les licenciements. Les
conséquences pratiques de ces arréts restent a préciser. La provision,
constituée fin 2002 au titre de ce risque, a hauteur de 7,3 millions
d’euros, qui a fait I'objet, compte tenu de I'évolution favorable de ce
dossier, de plusieurs reprises depuis 2006, s'éléve au 31 décembre 2010
a 2,06 millions d'euros.

PagesJaunes a été assignée par une agence de publicité (Publicom
Meéditerranée) devant le Tribunal de commerce de Nanterre pour abus de
position dominante, pratiques discriminatoires et concurrence déloyale.
Un jugement favorable a PagesJaunes a été rendu le 24 septembre
2008. Publicom ayant fait appel de cette décision, la Cour d'appel de
Versailles a, dans un arrét du 18 mars 2010, rejeté les demandes de
Publicom et confirmé en toutes ses dispositions le jugement du Tribunal
de commerce de Nanterre. Cette affaire est donc définitivement close.

PagesJaunes a été assignée par onze agences de publicité devant le
Tribunal de commerce de Nanterre pour abus de position dominante
(notamment pour avoir supprimé sur les supports Internet et 118 008 la
remise professionnelle de 5 % qu’elle accorde aux annonceurs passant
par I'intermédiaire des agences de publicité), pratiques discriminatoires
et concurrence déloyale. Dans un jugement du 26 janvier 2011, le
Tribunal de commerce de Nanterre s'est déclaré incompétent au profit
du Tribunal de commerce de Paris. En paralléle, ces mémes agences ont
saisi I’ Autorité de la concurrence des faits identiques a ceux soulevés
devant le Tribunal de commerce de Nanterre (cf. ci-dessus) en sollicitant
le prononcé de mesures conservatoires sur le fondement de I'article
L. 464-1 du Code de commerce. L'Autorité de la concurrence a, dans
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une décision du 22 décembre 2010, rejeté la demande de mesures
conservatoires et renvoyé l'instruction au fond.

En 2007 et 2008, la société Pageslaunes a été assignée devant les
conseils de prud’hommes de Caen, Marseille et Lille par des salariés de
la société Adrexo, chargée du portage de ses annuaires dans certains
départements. Les demandeurs se plaignent d’une situation de travail
dissimulé et recherchent la responsabilité de la société PagesJaunes
sur le fondement de la solidarité financiere. Les dossiers devant les
CPH de Caen et Marseille sont terminés du fait du désistement des
parties adverses ; les autres procédures ont été réintroduites (prochaine
audience le 8 septembre 2011).

PagesJaunes a assigné, en février 2008, les sociétés Xentral et L’Annuaire
Universel pour contrefacon de la marque PagesJaunes par I'exploitation
du site d’annuaire en ligne « pagesjaunes.com » a destination d'un
public francais. Dans un jugement du 28 mai 2008, le Tribunal de
Grande Instance de Paris a reconnu que les sociétés Xentral (ex-Prodis)
et L’Annuaire Universel se sont rendues coupables de contrefacon et de
concurrence déloyale. Cette décision confirme les droits de la société
PagesJaunes sur ses marques historiques « PagesJaunes » et « Les
PagesJaunes » dont la validité avait déja clairement été reconnue par la
Cour d'appel de Paris dans son arrét du 30 mars 2005 et par le Tribunal
de premiére instance des Communautés européennes (TPICE) dans
sa décision du 13 décembre 2007. Les sociétés Xentral et L’Annuaire
Universel ont fait appel de cette décision. Suite a la mise en redressement
judiciaire de la société L’Annuaire Universel, la procédure avait été
suspendue ; celle-ci ayant été reprise par le mandataire liquidateur, la
Cour d'appel de Paris a confirmé le 12 novembre 2010 le jugement du
28 mai 2008 dans toutes ses dispositions.

La société L’Annuaire Universel a assigné PagesJaunes devant le Tribunal
de commerce de Nanterre en demandant I'annulation des différentes
marques Pages Blanches au motif qu’elles étaient usuelles dans le
langage courant et professionnel pour désigner des listes alphabétiques
des abonnés, au moment de leur dépét. Compte tenu du dépot de
bilan de I"’Annuaire Universel et en I'absence de régularisation par
I'administrateur judiciaire, cette procédure est aujourd’hui radiée.

D'autre part, le Groupe, comme les autres sociétés du secteur, est
fréquemment assigné en justice dans le cadre de procédures engagées
sur le fondement d’erreurs dans la publication des annuaires et des
autres supports. De maniére générale, le risque financier représenté
par chacune de ces procédures est relativement limité. Cependant,
la multiplication du nombre de celles-ci peut constituer un risque
significatif pour le Groupe. Le nombre de ces procédures est en
constante diminution depuis 2001, stable en 2006 et 2007 et a nouveau
endiminution. Au 31 décembre 2010, il sélevaita 11, pour un montant
total de demandes de dommages et intéréts de 0,3 million d'euros.
Dans le cadre de ces procédures, le Groupe essaie de négocier un
dédommagement amiable, qui permet de réduire significativement le
coUt total et final de ces procédures. Il ne peut cependant étre donné
de garantie sur le fait que ces procédures n'auront pas d'impact
défavorable sur la situation financiere du Groupe.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas d'autre procédure
gouvernementale, judiciaire ou arbitrale, qui est en suspens ou dont
elle est menacée, susceptible d'avoir ou ayant eu au cours des douze
derniers mois des effets significatifs sur la situation financiére ou la
rentabilité de la Société et/ou du Groupe.

L'ensemble de ces informations figurent en note 33 de I'annexe des
comptes consolidées.



FACTEURS DE RISQUES 4

RISQUES JURIDIQUES

EVOLUTIONS DU CONTEXTE REGLEMENTAIRE DES MARCHES DU GROUPE

L'industrie de la communication dans laquelle le Groupe opeére
fait I'objet d'une réglementation importante (cf. la section 6.7
« Réglementation »). Des changements de politique ou de
réglementation dans I'Union européenne (et notamment la directive
« vie privée et communications électroniques »), en France ou dans
les autres pays européens dans lesquels le Groupe exerce ses activités
pourraient avoir un effet défavorable significatif sur ses activités dans
ces pays, notamment si lesdits changements augmentent le colit et les
contraintes réglementaires liés a la fourniture des produits et services

du Groupe. Ces évolutions pourraient avoir un impact négatif sur les
activités, la situation financiére ou les résultats du Groupe.

En particulier, I'organisation commerciale du Groupe repose pour partie
sur une structure de vendeurs terrain ayant le statut de VRP. Cette
organisation permet d'optimiser |'efficacité commerciale, en favorisant
la souplesse, le recrutement et la formation des forces de vente du
Groupe. La modification du statut de ces vendeurs de terrain pourrait
avoir un effet significativement défavorable sur I'activité du Groupe, ses
résultats, sa situation financiére ou sa capacité a réaliser ses objectifs.

RISQUES JURIDIQUES LIES A L'INCERTITUDE DES REGLEMENTATIONS EXISTANTES

Un certain nombre de propositions législatives sont en cours d’examen,
notamment en ce qui concerne la protection des données personnelles,
le secret, la responsabilité quant au contenu, le commerce électronique,
le cryptage et les signatures électroniques.

Ces futurs développements d’ordre réglementaire pourraient avoir
un effet significativement défavorable sur I'activité du Groupe, ses
résultats, sa situation financiére ou sa capacité a réaliser ses objectifs.

RISQUES JURIDIQUES LIES A L’APPLICATION DE PLUSIEURS REGLEMENTATIONS

NATIONALES

Le caractére global du réseau Internet rend possible I'application de
plusieurs droits nationaux au Groupe. Bien que le Groupe soit établi
principalement en France, certains Etats ou certaines juridictions
nationales pourraient requérir du Groupe qu'il se soumette a leur
réglementation nationale. L'applicabilité potentielle simultanée de

plusieurs législations ainsi que les colts et I'incertitude réglementaire
qui pourraient en découler pourraient avoir un effet significativement
défavorable surI'activité du Groupe, ses résultats, sa situation financiére
ou sa capacité a réaliser ses objectifs.

DROITS DE PROPRIETE INTELLECTUELLE ET INDUSTRIELLE

Le Groupe ne peut étre certain que les démarches entreprises en France
et a |'étranger pour protéger ses droits de propriété intellectuelle et
industrielle, notamment ses marques, noms de domaines, logiciels et
brevets, seront adéquates ou que des tiers ne pourront pas contrefaire,
détourner ou faire annuler ses droits de propriété intellectuelle ou
industrielle. En outre, a cause notamment du caractere global d'Internet,
les marques du Groupe et d'autres formes de propriété intellectuelle et

industrielle pourraient étre diffusées dans des pays qui offrent un degré
moindre de protection quant a la propriété intellectuelle et industrielle
que I'Europe ou les Etats-Unis. Etant donné I'importance et I'impact de
ses marques, toute contrefacon, détournement ou annulation pourrait
avoir un effet significativement défavorable sur I'activité du Groupe,
ses résultats d'exploitation, sa situation financiere ou sa capacité a
réaliser ses objectifs.

INFORMATIONS PERSONNELLES CONCERNANT LES UTILISATEURS

Si des tiers avaient la possibilité de pénétrer son réseau ou de
s'approprier d'une quelconque facon des informations personnelles
sur les utilisateurs ou leurs cartes de crédit, la responsabilité du Groupe
pourrait étre engagée. Cette responsabilité pourrait étre engagée sur
le fondement de la violation du droit a la protection de la vie privée

et a la protection des données. L'instruction de telles demandes et
la préparation d’'une défense a leur encontre pourraient s'avérer
onéreuses alors méme que la responsabilité du Groupe ne serait
pas retenue et I'existence de telles réclamations pourrait nuire a la
réputation du Groupe.

RESTRICTIONS AU DROIT DU GROUPE DE COLLECTER DES INFORMATIONS

PERSONNELLES

Le Groupe doit respecter la législation sur la protection de la vie privée,
y compris la directive européenne n°® 95/46/CE du 24 octobre 1995 qui
limite son droit de collecter et d'utiliser des informations personnelles
concernantses utilisateurs (cf. la section 6.7.1.2 « Protection des données
a caractere personnel »). Notamment, les éventuelles restrictions a
I'utilisation de logiciels qui sont installés sur I'ordinateur de I'internaute
lorsqu’il consulte Internet et qui permettent de connaitre comment il
utilise Internet (« cookies »), ou I'obligation de permettre aux utilisateurs
de s'opposer a I'utilisation de ces cookies pourrait affaiblir I'efficacité

de la publicité dans le cadre des activités du Groupe. Une sensibilité
accrue du public sur ces questions de vie privée et des changements
dans la législation auxquels il pourrait avoir a se plier pourraient limiter
sa capacité a utiliser de telles informations personnelles pour son activité
et, plus généralement, affecter la perception d’Internet par le publicen
tant que marché de biens et services. Chacun de ces développements
pourrait avoir un impact sur les activités, la situation financiére ou les
résultats du Groupe.
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4 FACTEURS DE RISQUES

RISQUES DE MARCHE

UTILISATION DES NOMS DE DOMAINE

Les regles présidant a I'attribution des noms de domaine sont
régulierement modifiées et laissent encore subsister des risques de
contentieux entre, d'une part, les déposants de noms de domaine et
d’autre part, les détenteurs de noms de domaine ou les titulaires de
droits de marques ou d'autres droits antérieurs. Bien que des politiques
d'attribution des noms de domaine et des lignes directrices aient été
adoptées par les instances réglementaires concernées en vue de limiter

4.3 Risques de marché

Compte tenu de sa structure financiére, le Groupe est exposé au risque
de taux d'intérét, au risque de liquidité, au risque de crédit et au risque
sur actions.

Lesrisques de taux d'intérét, de liquidité et de crédit sont exposés dans
la note 30 des annexes aux comptes consolidés de |'exercice 2010
figurant dans le chapitre 20.1 Informations financieres historiques. Des
informations relatives a I'endettement du Groupe figurent également
dans le chapitre 10 — Trésorerie et capitaux, la note 17 — Instruments

les risques de litige, un tiers pourrait se voir accorder le droit d'utiliser
des noms de domaine similaires a ceux enregistrés par le Groupe, ou
|"utilisation par le Groupe de ses noms de domaine pourrait étre limitée
en raison de droits de propriété intellectuelle antérieurs détenus par
des tiers. De telles situations pourraient avoir un effet défavorable sur
I'activité du Groupe, ses résultats d'exploitation, sa situation financiére
ou sa capacité a réaliser ses objectifs.

financiers dérivés, la note 27 — Endettement financier net, et la note
29 — Instruments financiers des annexes aux comptes consolidés de
|'exercice 2010.

Le risque sur actions est exclusivement li¢ au contrat de liquidité mis
en ceuvre le 7 octobre 2008 et dont les détails sont exposés dans la
note 23.3 des annexes aux comptes consolidés de |'exercice 2010
figurant dans le chapitre 20.1 Informations financieres historiques.

4.4 Risques industriels et environnementaux

Dans le cadre de ses activités, le Groupe est soumis a un certain nombre
de régles en matiére d'hygiene et de sécurité.

Ses activités ont des impacts environnementaux, en particulier celles
liges a I'activité annuaires imprimés.

Sur ces impacts liés a I'édition, la fabrication et la diffusion massive
d’'annuaires imprimés, on peut souligner les points suivants :

e Ence quiconcerne les activités qui ne sont pas effectuées directement
par les sociétés du Groupe et qui font I'objet de sous-traitance,
comme la fourniture du papier annuaires, I'impression ou la
distribution par portage des annuaires imprimés, le Groupe ne
posséde qu’une marge de manceuvre limitée pour en maitriser les
impacts environnementaux. Bien que le Groupe soit attentif a des
critéres environnementaux dans le choix de ses sous-traitants, il ne
peut étre donné aucune assurance par le Groupe gue ces sous-

traitants respecteront I'ensemble des réglementations qui sont
applicables a leur activité propre, dans le domaine de la protection
environnementale.

e Concernant ces activités du Groupe, les risques environnementaux
sont principalement les risques liés a la production et la mise en
circulation d'une grande quantité de papier.

e D’autre part, il existe des risques liés aux activités dites « de bureau »,
auxquels sont soumises les sociétés comparables.

Le principal impact environnemental résulte donc, pour le Groupe, de
la production d'une grande quantité d’annuaires imprimés. Aux fins
de limiter cet impact, le Groupe a mis en place un certain nombre de
mesures visant d'une part a réduire la quantité de papier nécessaire a
son activité, et d'autre part, a favoriser le recyclage du papier utilisé.

REDUCTION DE LA QUANTITE DE PAPIER CONSOMME

Concernant la limitation de la quantité de papier nécessaire a I'édition
de ses annuaires, les efforts continus du Groupe portent sur les aspects
suivants :

e |a recherche d’une optimisation du ciblage de la diffusion des
annuaires imprimés, par une évaluation la plus précise possible du
nombre d'annuaires a imprimer, afin d'adapter au mieux le nombre
d’annuaires aux besoins réels des consommateurs ;

e des opérations d'optimisation de la mise en page et du format des
annuaires, sont conduites pour chacune des éditions, permettant de
limiter la consommation globale de papier et de minimiser la perte
de papier lors de la confection des annuaires.

En France, le niveau de la consommation de papier pour I'édition des
annuaires imprimés de PagesJaunes s'est élevé a 51 330 tonnes pour
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I'année 2010 contre 66 770 tonnes pour I'année 2009 et 71 720 tonnes
pour I'année 2008. L'évolution a la baisse de la consommation en 2010
s'explique par :

e un nouveau format compact permettant d’augmenter la surface
imprimée de la page, et par la méme de réduire le nombre de pages ;
ce format a été adopté pour I'édition de 95 des 102 départements
ou territoires bénéficiant d’annuaires imprimés ;

e d'autres diminutions de pagination, en lien avec le recul du chiffre
d’affaires publicitaire.

Par ailleurs, le Groupe veille a ce que, dans la pate a papier utilisée
pour fabriquer le papier annuaire, entre une part significative de pate
a papier recyclée.
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LE RECYCLAGE DES ANNUAIRES

Parallélement a ses efforts pour limiter la quantité de papier consommé
chaque année, le Groupe est tout a fait sensible au devenir des annuaires
imprimés périmés et partage les principes de responsabilité élargie du
producteur : notamment, il se préoccupe de la facon dont sont collectés
ces annuaires et de leur traitement (recyclage notamment).

Tout d'abord, notons qu’une partie du papier acheté est récupérée par
I'imprimeur lors de la fabrication et de I'impression des annuaires pour
étre ensuite recyclée.

Ensuite, les annuaires excédentaires en fin d'édition, font I'objet de
récupération/recyclage par des entreprises spécialisées dans la gestion
des déchets.

Enfin, au sein du Groupe, Pageslaunes a adhéré a |'éco-organisme
EcoFolio. La société EcoFolio a été créée a la fin de I'année 2006 —et a
obtenu son agrément par les pouvoirs publics en janvier 2007 — par les
émetteurs d'imprimés qui se sont regroupés pour assumer ensemble
leur responsabilité environnementale en répondant collégialement a
ces obligations Iégales et pour organiser cette nouvelle filiere. EcoFolio
agit pour leur compte, collecte leur contribution financiére et développe
des programmes de prévention. PagesJaunes s'inscrit ainsi dans une
politique volontariste de contribution au financement de la filiére de
collecte et de recyclage des imprimés en fin de vie, par le biais du
versement a EcoFolio d'une écocontribution assise sur le tonnage des
annuaires imprimés PagesJaunes diffusés (les Pages Blanches n’étant
pas dans le champ de cette écocontribution, du fait de leur statut de
composante du service universel des postes et des communications
électroniques).

RISQUES INDUSTRIELS ET ENVIRONNEMENTAUX

Le produit des écocontributions collectées par EcoFolio aupres des
émetteurs de documents imprimés entrant dans le périmetre taxable,
comme les annuaires PagesJaunes, est reversé sous forme de soutiens
aux collectivités locales qui ont la compétence et la responsabilité en
matiere de collecte et de traitement des déchets des ménages.

L'extension du périmétre des entreprises assujetties a I'écocontribution
s'est poursuivie en 2010 : depuis le 1¢ janvier 2010, sont maintenant
concernés les fabricants de papier graphique (papiers bureautique par
exemple), et les fabricants d’enveloppe, et les diffuseurs de ces produits.

N'échappent a cette contribution que les publications relevant du
régime du livre, les publications relevant du régime de la presse ainsi
que les imprimés diffusés en vertu d'une loi ou d'un réglement (ce qui
est le cas des Pages Blanches (voir plus haut)).

Le montant de la contribution financiére dont la Société est redevable
au titre deI'année 2010 est estimé a 781 000 euros HT (995 000 euros
HT en 2009).

Pour I"avenir, le Groupe devra prendre en considération |'évolution des
attentes environnementales des utilisateurs, des pouvoirs publics et se
conformer a des réglementations probablement plus contraignantes
pour les éditeurs.

L'activité des annuaires imprimés a par ailleurs été certifiée conforme
alanorme ISO 14001. Cette certification vient reconnaitre les efforts
importants et permanents du Groupe pour diminuer ses impacts
environnementaux.

IMPACTS ENVIRONNEMENTAUX LIES AUX ACTIVITES DITES « DE BUREAU »

Les sociétés du Groupe ont mis en place un certain nombre de mesures
d’ordre interne permettant d'assurer la protection de I'environnement,
notamment par la réduction de la consommation de ressources.

De maniere générale, en ce qui concerne I'ensemble des risques évoqués
ci-dessus, bien que le Groupe ait adopté une politique d'identification
et de gestion volontariste des risques en matiére d'environnement,
d’'hygiéne et de sécurité, elle ne peut garantir qu’elle ne subira aucune

perte liée al'environnement ou a I'application de la réglementation en
cette matiere. Il ne peut étre donné aucune assurance que ces pertes
éventuelles n'affecteront pas défavorablement les activités, la situation
financiére ou les résultats du Groupe. Par ailleurs, la modification
éventuelle des dispositions légales et réglementaires en matiére
d’environnement, que ce soit au niveau national ou international,
pourrait affecter les activités, la situation financiére ou les résultats
du Groupe.
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RAISON SOCIALE ET NOM COMMERCIAL

5.1.2 LIEU ET NUMERO D’ENREGISTREMENT

Numéro RCS : RCS Nanterre 552 028 425.
Code APE : 7010 Z.

5..3 DATE DE CONSTITUTION ET DUREE (ARTICLE 5 DES STATUTS)

La Société a été constituée le 12 janvier 1897 et immatriculée le
21 février 1955. En vertu de l'article 5 des statuts, la Société a une
durée de 99 années qui a commencé a courir le 31 décembre 1954

et qui s'achévera le 31 décembre 2053, sauf les cas de dissolution
anticipée ou de prorogation prévus dans les statuts.

5.1.4 SIEGE SOCIAL, FORME JURIDIQUE, LEGISLATION

Siege social et principal établissement de la Société : 7, avenue de la
Cristallerie, 92317 Sévres Cedex.

Téléphone : 01 46 23 30 00.

Le pays d’origine de la Société est la France.

PagesJaunes Groupe est une société anonyme a Conseil d'administration
soumise aux dispositions des articles L. 210-1 et suivants du Code de
commerce.

51.5 EVENEMENTS IMPORTANTS DANS LE DEVELOPPEMENT DES ACTIVITES

Le 4 février 1946, le ministére des PTT a confié a I'Office d’annonces
(I'« ODA »), société détenue par I'Etat au travers de 'agence de publicité
Havas, la régie publicitaire des annuaires de la France métropolitaine.

L'actionnariat de I'ODA a évolué a plusieurs reprises jusqu’en 1998. En
juillet 1998, Havas, qui détenait alors I'intégralité du capital de I'ODA,
a cédé sa participation a Cogecom (filiale de France Télécom). En 2000,
préalablement a I'introduction en Bourse de Wanadoo, France Télécom
a apporté certaines activités du SNAT (division de France Télécom en
charge de I'édition des annuaires téléphoniques) a I'ODA, puis a
apporté la totalité des actions de I'ODA a Wanadoo. La dénomination
de I'ODA a alors été modifiée pour devenir « Pageslaunes ». A la
suite de cette réorganisation, Pageslaunes est devenue propriétaire
des activités d'édition d’annuaires du Groupe France Télécom, a
I'exclusion de celles liées a L’Annuaire (anciennement dénommé Pages
Blanches) et a la recherche alphabétique sur PagesJaunes 3611 qui
ont été conservées par France Télécom. La régie publicitaire ainsi que
I'ensemble de la conception et de la fabrication de L’Annuaire et de la
recherche alphabétique sur Pagesjaunes 3611 ont toutefois été confiés
a PagesJaunes par France Télécom.

La publicité dans les annuaires a connu depuis 1946 un développement
continu grace a la croissance de la consommation et du marché
de la publicité en France, et a I'augmentation de la diffusion et de
I'audience des annuaires, liée a l'augmentation du nombre d’abonnés
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au téléphone. L'augmentation continue du chiffre d'affaires de I'ODA
s'est fait notamment grace a sa capacité d'adaptation permanente
en matiére commerciale et technologique. Les années 1980 ont
connu le succés du lancement de I'annuaire PagesJaunes ainsi que le
lancement du Minitel, préfigurant le modéle de la publicité sur Internet.
PagesJaunes a connu de nombreuses évolutions technologiques avec
notamment I'adoption de la création en PAO (publication assistée
par ordinateur) de toutes les annonces « papier » et « télématique »
en 1990, le passage a la couleur en 1995, le lancement des services
sur Internet en 1997, et enfin I'annuaire « PagesJaunes 2000 » qui a
introduit la quadrichromie. Par ailleurs, la Société a développé son offre
publicitaire au-dela de celle des annuaires grand public avec une gamme
d’annuaires a destination des professionnels (Kompass, PagesPro), ainsi
gu'une gamme de prestations liées aux activités de Marketing Direct
(Wanadoo Data).

Dans le cadre de I'offre publique initiée par France Télécom sur Wanadoo
en février 2004, il a été décidé de regrouper sous la Société certaines
sociétés de la division annuaire de Wanadoo (QDQ Media, Mappy et
Kompass Belgium). L'ensemble a été ensuite introduit en Bourse sur
|"Eurolist d'Euronext Paris le 8 juillet 2004.

En décembre 2004, la société Pageslaunes Groupe a apporté a
la société PagesJaunes SA, par contrat d'apport partiel d'actif, le
fonds de commerce, I'activité, le personnel en charge de I'activité
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de I'édition d’annuaires PagesJaunes réalisée jusque-la par la société
PagesJaunes SA devenue aujourd’hui Pages)aunes Groupe.

En janvier 2005, PagesJaunes Groupe a procédé a la premiere
consolidation des sociétés Editus Luxembourg et Kompass Belgium.
PagesJaunes Groupe avait renforcé sa présence au Luxembourg en
octobre 2004 en augmentant de 50 % a 100 % sa participation au
capital de la société luxembourgeoise Eurodirectory qui détient 49 %
du capital d’Editus Luxembourg, consolidée dorénavant par intégration
proportionnelle.

En février 2005, PagesJaunes Groupe a réalisé I'acquisition, via sa
filiale Wanadoo Data, de la société francaise e-sama, spécialisée
dans I’'hébergement de bases de données et les prestations de CRM
(Customer Relationship Management). e-sama est consolidée depuis
février 2005.

En juin 2005, PagesJaunes Groupe a acquis la société marocaine
Edicom, éditeur de I'annuaire imprimé et Internet « Télécontact »,
et qui exploite également la marque Kompass au Maroc. Edicom est
consolidée depuis juillet 2005.

Le 20 janvier 2006, PagesJaunes a conclu avec France Télécom un
contrat de concession d'exploitation de I’Annuaire Universel imprimé
au bénéfice de PagesJaunes, accompagné d'un contrat d'acquisition
de la marque « L’Annuaire » pour un montant total de 12,0 millions
d’euros. Ces contrats sont a effet du 1¢janvier 2006.

Le 31 mars 2006, Wanadoo Data et sa filiale e-sama ont fusionné pour
constituer la société PagesJaunes Marketing Services qui rassemble
désormais tout le savoir-faire en termes de marketing direct du Groupe
en France.

PagesJaunes Liban a été cédée le 26 juin 2006 a une société liée au
management en place. Le prix de cession est de 56 755 dollars US,
prenant en compte le reglement par PagesJaunes Liban au bénéfice de
PagesJaunes Groupe d'une créance d'un montant de 193 245 dollars US.

A I'issue d’un processus compétitif d’appel d’offres mis en ceuvre au
mois de juin 2006, France Télécom a conclu le 11 octobre 2006 avec la
société Médiannuaire et son associé unique, la société Médiannuaire
Holding, société contrélée au plus haut niveau par un consortium de
fonds d'investissement composé a hauteur d’environ 80 % de fonds
gérés ultimement par KKR Europe Il Limited et KKR Millennium Limited,
et, a hauteur d’environ 20 %, de certains fonds gérés par la division
« Principal Investment Area » du groupe Goldman Sachs, un contrat
d’acquisition aux termes duquel France Télécom est convenue de céder
aMédiannuaire 150 546 830 actions PagesJaunes Groupe représentant
environ 54 % du capital et des droits de vote de la Société.

La cession de ce bloc de controle est intervenue le 11 octobre 2006
dans le cadre d'une cession de bloc hors marché réalisée conformément
aux dispositions des articles 516-2 et suivants du Réglement général
de I'Autorité des marchés financiers, moyennant le versement par
Médiannuaire a France Télécom d'un prix global de 3312 030 260 euros,
soit 22,0 euros par action cédée. En application des dispositions
des articles 235-1 a 235-3 du Réglement général de I'Autorité des
marchés financiers, Médiannuaire a proposé de maniere irrévocable aux
actionnaires de PagesJaunes Groupe d'acquérir pendant une période de
15 jours de négociation, entre le 10 novembre 2006 et le 1¢"décembre
2006 inclus, les actions PagesJaunes Groupe qui lui seront présentées
dans le cadre de cette garantie de cours. A I'issue de cette garantie
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de cours, Médiannuaire détenait 54,82 % du capital et des droits de
vote de PagesJaunes Groupe, participation ramenée a 54,75 % au
31 décembre 2007.

Le 9janvier 2007, PagesJaunes Groupe a lancé via sa filiale PagesJaunes
Petites Annonces, un service d'annonces immobilieres et automobiles
en ligne, accessible sur le site « annoncesjaunes.fr ». Le 17 octobre
2007, M6 a pris une participation de 34 % dans le capital de cette filiale,
via une augmentation de capital de 16,0 millions d’euros.

PagesJaunes Groupe a conclu le 14 mars 2007 la cession a Coface
Services de ses filiales Kompass France et Kompass Belgium. Coface
Services détient la société Kompass International, propriétaire de la
marque Kompass, qui est exploitée par Kompass France en France et
en Espagne, et par Kompass Belgium en Belgique et au Luxembourg.
Cette cession a dégagé une plus-value de cession de 33,0 millions
d’euros pour PagesJaunes Groupe.

PagesJaunes Groupe a acquis le 11 octobre 2007 une participation de
55 % dans le capital de Horyzon Média, participation portée a 66 % au
31 décembre 2007, ainsi qu’une participation de 66 % dans le capital
de Horyzon Clics. Les deux sociétés, régies publicitaires Internet, créées
respectivement en février 2004 et en septembre 2005, ont fusionné le
30juin 2008 avec effet rétroactif au 1¢ janvier 2008 ; le nouvel ensemble
est dénommé Horyzon Média. Suite au départ d’'un des dirigeants
d'Horyzon Média, Pageslaunes Groupe a exercé I'option d'achat
consentie dans le cadre du pacte d'associés et a porté sa participation
dans cette filiale de 66 % a 95,83 % le 15 janvier 2009 pour un prix de
1,4 million d'euros. Le 17 février 2010, PagesJaunes Groupe a exercé
I'option d'achat consentie dans le cadre du pacte d'associés et a porté
sa participation dans Horyzon Média de 95,83 % a 100 % pour un
prix de 0,5 million d’euros.

Le 17 février 2009, PagesJaunes Groupe a racheté a M6, pour un
montant de 6,0 millions d'euros, I'intégralité de sa participation, soit
34 % des actions qu'il détenait dans le capital de PagesJaunes Petites
Annonces. Cette société a été cédée a Pageslaunes puis ses activités
ont été fusionnées avec celles de la société Pagesaunes SA le 21 juillet
2009. L'activité de Petites Annonces en ligne a ainsi été transférée du
segment International & Filiales au segment PagesJaunes en France.

PagesJaunes Groupe a cédé sa filiale Edicom, éditrice de I'annuaire de
professionnels Télécontact au Maroc, en octobre 2009. Cette filiale
est sortie du périmeétre de consolidation du Groupe a compter du
31 octobre 2009.

PagesJaunes Groupe a finalisé le 12 mars 2010 un accord selon lequel il
détient désormais 100 % du capital de 123people, numéro 1 mondial
de la recherche de personnes. Lancé en 2008, 123people est devenu
rapidement |'acteur mondial de référence sur le marché de la recherche
de personnes, segment qui représente 30 % du volume total des
recherches sur Internet. Avec des sites lancés dans une dizaine de pays
(France, Espagne, Autriche, Etats-Unis, Canada, Allemagne, Royaume-
Uni, Italie, etc.), il a su démontrer sa capacité a développer des services
pertinents et des audiences élevées (plus de 40 millions de visiteurs
uniques début 2010, moins de 24 mois apres le lancement du service),
anouer plus de 200 partenariats éditoriaux et d'affiliation, et a réaliser
une croissance réguliere de son chiffre d’affaires et de sa profitabilité.

123people est une société autrichienne. Elle est consolidée dans les
comptes du Groupe depuis mars 2010.
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INVESTISSEMENTS

5.2 Investissements

5.2.1

Les dépenses d'investissement du Groupe proviennent majoritairement
du segment PagesJaunes en France et visent essentiellement a améliorer
I'ergonomie, la pertinence des résultats et les fonctionnalités offertes
par « pagesjaunes.fr », ainsi qu’a renforcer |'efficacité des processus de

PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS AU COURS DE L’EXERCICE ECOULE

définition des offres, de gestion des bases de données, de gestion de
la relation clients, de production des annonces, et plus généralement
de gestion éditoriale des annuaires.

Le tableau ci-dessous donne le montant et le rapport des investissements rapportés au chiffre d'affaires consolidé de PagesJaunes Groupe au

cours des trois derniers exercices :

(en millions d’euros)

Chiffre d'affaires consolidé
Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles

En pourcentage du chiffre d'affaires consolidé

2009 2008
1125,2 1163,9 1192,8
42,7 26,0 12,1
3,8 % 22 % 1,0 %

5.2.2 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS EN COURS ET A VENIR

PagesJaunes poursuit sa stratégie d'optimisation de I'ensemble de
ses processus et d’amélioration continue de ses sites Internet fixe et
mobile, tant en termes de pertinence des résultats, d’ergonomie ou
d’enrichissement des services proposés. Les investissements en cours
ou a venir s'inscrivent totalement dans la politique d’innovation et
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la stratégie du Groupe, avec notamment le lancement de nouveaux
produits et services a destination de nos clients, et la poursuite de
I"enrichissement des fonctionnalités des sites Internet fixe et mobile du
Groupe. Les investissements devraient représenter de |'ordre de 3 % a
4 % du chiffre d'affaires consolidé a I'avenir.
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6.1 Principales activités et stratégie de développement

6.1.1 PRESENTATION GENERALE DE L’ACTIVITE

Pageslaunes Groupe est I'un des principaux acteurs de la publicité
et de la recherche d’informations avec plus de 1,1 milliard d’euros
de chiffre d'affaires consolidé en 2010. Les services de PagesJaunes
sont notamment accessibles via les annuaires imprimés (I'annuaire
PagesJaunes), les services de renseignements par téléphone et par SMS
(118 008) et Internet. Les sites Internet fixe et mobile de PagesJaunes
Groupe, au premier rang desquels pagesjaunes.fr, mobile.pagesjaunes.
fr, mappy.com et annoncesjaunes.fr, sont visités chaque mois par un
internaute francais sur deux.

Pageslaunes Groupe dispose d'une force de vente de plus de
2 100 conseillers commerciaux en France et en Espagne, et propose
a ses 715 000 clients annonceurs locaux et nationaux une gamme
complete de produits publicitaires. Pagesaunes Groupe est |'une des
trois premiéeres régies publicitaires Internet en France. Avec prés de
540 millions d'euros de chiffre d'affaires Internet en 2010, soit 48 %
de ses revenus consolidés, PagesJaunes Groupe occupe la premiere
place européenne par les revenus publicitaires Internet.

Les activités du Groupe s'organisent en deux segments :

e PagesJaunes en France qui a réalisé un chiffre d'affaires de 1 051,6
millions d'euros et une marge brute opérationnelle de 510,5 millions
d'euros en 2010. Il s'agit des activités France du Groupe relatives

a I'édition et a la distribution des annuaires, a la vente d'espaces
publicitaires sur les annuaires imprimés (PagesJaunes, L’Annuaire) et
en ligne (« pagesjaunes.fr », « pagespro.com »). Il s'agit également
des activités de création et d'hébergement de sites Internet, des
activités de services de renseignements par téléphone (118 008), de
I'activité de petites annonces en ligne (« annoncesjaunes.fr »), ainsi
que de I'annuaire inversé QuiDonc. Ce segment inclut égalementles
activités de holding logées dans PagesJaunes Groupe.

International & Filiales qui a réalisé un chiffre d'affaires de 87,8 millions
d'euros et une marge brute opérationnelle de 7,2 millions d'euros
en 2010. Il s'agit des activités des différentes filiales du Groupe, qui
consistent principalement en |'édition d'annuaires imprimés et en
ligne grand public hors de France (QDQ Media en Espagne et Editus
au Luxembourg), et le développement d'activités complémentaires
de I'édition d'annuaires, telles que les services géographiques de
Mappy, de marketing direct de PagesJaunes Marketing Services,
et de régie publicitaire sur Internet d'Horyzon Média. Depuis le
mois de mars 2010, ce segment comprend également les activités
de 123people, leader mondial de la recherche en temps réel de
personnes sur Internet, ainsi que, depuis le mois de mai 2010, celles
de Keltravo, acteur majeur de la mise en relation entre particuliers et
professionnels du batiment et des travaux publics en France.

Le tableau ci-dessous donne la répartition par filiale du nombre d'annonceurs de PagesJaunes Groupe :

PagesJaunes SA

QDQ Media

Editus Luxembourg

Edicom @

NOMBRE TOTAL D’'ANNONCEURS

(1) Détenu a 49 %.
(2) Cédé en octobre 2009.

659 917 700 077 696 051
44 422 55161 72994
11107 13 631 15120

= - 3954
715 446 768 869 788 119
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PRINCIPALES ACTIVITES ET STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT

Le tableau suivant donne le classement des principaux sites Internet fixe et mobile en France (source MNR, décembre 2010, tous lieux de connexion,
parent) :

INTERNET FIXE (audience en milliers de visiteurs uniques et couverture en %)

(Sites)

Google

E[QEEN 88,3 %
PAREEN 66,5 %
27 182 NCRREZ

Microsoft
Facebook

France Télécom
Benchmark Group
PagesJaunes
Groupe TF1
Vivendi Universal
Iliad

PPR

PALN 44,1 %
JEI0ER 43,8 %

59,4 %
49,1 %
Y TY Y 7H 48.6 %

46,2 %

44,4 %

(Visiteurs uniques)

T T T T
0 5000 10000 15000 20000

T
25000

T T 1
30000 35000 40000

INTERNET MOBILE (audience en milliers de visiteurs uniques et couverture en %)

(Sites)

Google
Facebook
France Télécom
SFR

Bouygues
Apple
Microsoft
PagesJaunes
Wikimedia
Twitter

14,5 %
14,3 %

43,4 %
CIEEER 40,4 %
CWAEN 39,2 %

(Visiteurs uniques)

0 2000 4000 6 000

6.1.2 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT

La stratégie de croissance de Pageslaunes Groupe repose sur trois
axes prioritaires :

e |'enrichissement permanent des contenus, qui passe a la fois par le
lancement de nouveaux produits et services pour les annonceurs
(Pack Visibilité Internet, vidéo...), par des partenariats avec des
acteurs de référence dans leurs domaines (allocine.com, Michelin,
booking.com, autoplus...), et enfin par les utilisateurs eux-mémes
avec I'ouverture du dépot d'avis (le « contributif ») ;

e lacroissance continue des audiences, avec une complémentarité des
supports Internet fixe, mobile et imprimé ;

e e renforcement du retour sur investissement (RSI) pour les annonceurs
grace notamment a une gamme Internet renouvelée.

Cette stratégie de croissance dans la recherche locale et la
communication de proximité vise a renforcer son positionnement
aupres des clients PMEs/TPEs et des grands comptes nationaux.
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En 2011, la stratégie de PagesJaunes Groupe s'articulera notamment
autour des initiatives suivantes :

e poursuite de I'amélioration de la performance opérationnelle de
I'entreprise, avec :

— I'optimisation de I'activité de I'annuaire imprimé (maintien de
la base d'annonceurs, découpage géographique, réduction des
quantités de papier, la rationalisation de la distribution...),

— "'amélioration continue de |'efficacité commerciale (révision de la
gamme de produits, segmentation du marché...) ;

e accélération de la croissance de I'activité Internet, avec une poursuite
de la refonte de la gamme de services (sites clients plus riches et
plus visibles, meilleurs formats publicitaires, offres entrée de
gamme performantes...), et une amélioration de I'attractivité et de
la disponibilité des services (nouvelle page d'accueil pagesjaunes.
fr, personnalisation des services, mise a disposition des APl Mappy,
partenariats dans les contenus...) ;

e développement des relais de croissance : monétisation des trés fortes
audiences sur les mobiles et « smartphones », portails verticaux sur
Internet (petites annonces...), services géo-localisés.
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6.2 Présentation de l’activité

6.2.1

En 2010, le segment PagesJaunes en France a réalisé un chiffre d'affaires
de 1051,6 millions d"euros, en baisse de par rapport a 2009. Les revenus
de PagesJaunes proviennent essentiellement de la vente de publicité
dans ses annuaires imprimés, ses services en ligne et son service de
renseignements téléphoniques ainsi que de la production de contenus
digitaux (sites web, vidéos...).

L'essentiel des colts de la Société correspond a des colts éditoriaux
(achat de papier, impression et distribution des annuaires imprimés
ainsi qu'achat de contenus éditoriaux et de trafic du 118 008) et a des
frais commerciaux et administratifs.

En 2010, la marge brute opérationnelle du segment PagesJaunes en
France s’est élevée a 510,5 millions d'euros.

PRESENTATION DE L’ACTIVITE

SEGMENT PAGESJAUNES EN FRANCE

Les annonceurs

La plupart des clients annonceurs de PagesJaunes sont des artisans,
des professionnels indépendants (y compris les professions libérales) et
des petites et moyennes entreprises. En 2010, 659 017 annonceurs ont
utilisé au moins I'un des supports de PagesJaunes pour promouvoir leurs
offres de produits et de services. En 2010, les 20 premiers annonceurs
et les annonceurs des 10 premiéres rubriques professionnelles ont
représenté respectivement 1,4 % et 14,0 % du chiffre d'affaires
de PagesJaunes. Le tableau suivant présente I"évolution du nombre
d’'annonceurs et du chiffre d'affaires moyen par annonceur :

2010

NOMBRE TOTAL D'ANNONCEURS 659 917 700 077 696 051

dont nouveaux annonceurs @ 95 101 118 531 131314
Annonceurs dans les annuaires imprimés (I'annuaire PagesJaunes ou L’Annuaire) 580611 623 803 628 024
Annonceurs dans les services en ligne 487 278 492 509 482 134
(et en pourcentage du nombre total d’annonceurs) 73,8 % 70,4 % 69,3 %
Annonceurs sur les services de renseignements téléphoniques (118 008) 91512 116 626 114 186
Chiffre d’'affaires moyen par annonceur (en euros) @ 1570 1543 1564
Chiffre d'affaires moyen par annonceur dans les annuaires imprimés (en euros) @ 902 926 984
Chiffre d'affaires moyen par annonceur sur les services en ligne (en euros) © 977 945 907
Chiffre d'affaires moyen par annonceur sur les services de renseignements (en euros) 209 212 199

(1) Le nombre d’annonceurs inclut tous les annonceurs de I'année considérée, y compris ceux ayant confié leur achat d’espace publicitaire dans un

support de PagesJaunes a une agence de publicité.

(2) Nombre d'annonceurs dans I'année qui n’étaient pas annonceurs au titre de I'année précédente.

(3) Le chiffre d'affaires moyen par annonceur résulte de la division du chiffre d’affaires de PagesJaunes hors QuiDonc, activités de vente d‘acces,
Minitel et trafic du 118 008 (« chiffre d'affaires publicitaire ») par le nombre total d’annonceurs.

(4) Le chiffre d'affaires moyen par annonceur dans les annuaires imprimés résulte de la division du chiffre d'affaires annuaires imprimés de
PagesJaunes par le nombre total d’annonceurs dans les annuaires imprimés.

(5) Le chiffre d'affaires moyen par annonceur sur les services en ligne résulte de la division de la somme du chiffre d'affaires de pagesjaunes.fr,
d’annoncesjaunes.fr (a partir de 2009), du Minitel et des sites Internet par le nombre moyen d’annonceurs sur les services en ligne de I'année
considérée (moyenne arithmétique du nombre d’annonceurs présents au 31 décembre de I'année considérée et du nombre d‘annonceurs

présents au 31 décembre de I'année précédente).

Des annonceurs multisupports

Les annonceurs de PagesJaunes sont majoritairement multisupports. Ainsi, en 2010, 62,0 % d’entre eux ont investi a la fois sur les supports imprimés
(annuaire PagesJaunes ou L’Annuaire) et sur les supports Internet (pagesjaunes.fr). Le tableau suivant représente I'évolution de la répartition du

parc d’annonceurs entre 2008 et 2010 :

Part des annonceurs a la fois sur les annuaires imprimés et sur Internet

Part des annonceurs seulement sur les annuaires imprimés
Part des annonceurs seulement sur Internet

NOMBRE TOTAL D’'ANNONCEURS

62,0 % 60,8 % 60,4 %
26,3 % 29,7 % 30,8 %
11,7 % 9,5 % 8,8 %

100,0 %

100,0 % 100,0 %
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PRESENTATION DE L’ACTIVITE

Des annonceurs fidéles

PagesJaunes bénéficie d'un taux de fidélité de ses annonceurs élevé. Ainsi, 82,0 % des annonceurs de Pages)aunes en 2009 ont poursuivi leur
relation commerciale avec la Société en 2010 (le solde de 18,0 % d’annonceurs n'ayant pas poursuivi leur relation commerciale avec la Société
comprenant également les cessations d'activités et les liquidations d’entreprises). Le tableau suivant montre I'évolution du taux de fidélisation

des annonceurs en nombre et en chiffre d'affaires au cours des trois derniers exercices :

Taux de fidélisation en nombre d'annonceurs

Taux de fidélisation en chiffre d'affaires

2009 2008
82,0 % 83,5 % 84,7 %
91,9 % 91,4 % 92,7 %

Typiquement, le budget PagesJaunes de I'annonceur se développe avec son ancienneté. Le tableau ci-dessous montre la croissance du revenu moyen
des anciens clients par rapport a celui des nouveaux clients (chiffre d'affaires moyen par annonceur en euros) au cours des trois derniers exercices :

Nouveaux clients
Clients existants
REVENU MOYEN GLOBAL @

2009 2008

606 580 550
1538 1773 1883
1570 1543 1564

(1) Budget moyen par annonceur sur une base commerciale (sur une base édition et clients négociateurs, sans retraitement des agences de

publicité).
(2) Revenu moyen par annonceur sur une base comptable.

Des services reconnus par les annonceurs

PagesJaunes offre a ses annonceurs une grande variété de supports
publicitaires (annuaires imprimés, Internet fixe et mobile, service de
renseignements téléphoniques), et estime que cette diversité des
supports est nécessaire pour permettre aux annonceurs de toucher le
plus grand nombre possible d'utilisateurs et répondre a I'évolution des
usages. En outre, sur chacun des supports, Pageslaunes offre une large
gamme de produits publicitaires. Chacun de ces produits fait I'objet
d’une tarification indépendante.

Les professionnels souhaitant promouvoir leur activité sur I'un des
supports de PagesJaunes concluent en général un contrat pour la
durée d'une édition, soit douze mois, a I'exception de certains produits
publicitaires spécifiques sur les supports Internet (produits d'affichage
ou display). Les modalités de paiement prévoient le versement d'un
acompte a la signature du contrat (en général de 10 a 20 % selon le
montant de la commande) et le paiement du solde au plus tard dans
les deux premiers mois suivant la parution de leur produit publicitaire.

Depuis plusieurs années, Pagesjaunes a mis en place des systémes
permettant de mesurer |'efficacité, pour un annonceur, de son plan
de parution sur les supports de PagesJaunes. Il s'agit en particulier de
I'insertion dans ses produits publicitaires d'un numéro de téléphone
n’apparaissant qu’a cet endroit, lui permettant le comptage des appels
ainsi générés, et, depuis 2010, de la mise a disposition des annonceurs,
des données statistiques d'audience de I'ensemble de leurs produits
publicitaires en ligne a travers un espace dédié, le Business Center.

Organisation commerciale

PagesJaunes a mis en place une organisation commerciale
expérimentée et appréciée par ses annonceurs afin de fidéliser la
clientele et de développer le parc de nouveaux clients. La force de
vente commercialise I'ensemble des annuaires imprimés et des services
en ligne de PagesJaunes en métropole et dans les quatre départements
d'outre-mer (Guadeloupe, Martinique, Guyane et La Réunion).
La force de vente présente dans les départements d'outre-mer est
rattachée a PagesJaunes Outre-Mer, filiale a 100 % de la Société. Au
31 décembre 2010, la société Pageslaunes comptait un effectif inscrit
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de 1 882 vendeurs contre 2 040 en 2009, répartis en trois grands
canaux de vente : la télévente, la vente terrain et les grands comptes.

En 2010, PagesJaunes a mis en place une nouvelle Direction Grands
Comptes, qui regroupe les activités gérées en direct par PagesJaunes
SA et celles sous la responsabilité de Horyzon Média, qui traite avec
les Agences de publicité. L'objectif est de coordonner ces différentes
approches commerciales afin d'offrir les services et les offres marketing
les plus completes et efficaces possibles pour les annonceurs Grands
Comptes, en s'appuyant sur I'ensemble des expertises et produits des
sociétés du Groupe.

Chacun de ces canaux de vente travaille de maniere coordonnée, au
sein d'une zone géographique ou de marchés déterminés. La répartition
des clients entre les différents canaux de vente permet d'optimiser
la relation client et le colit commercial direct, défini comme étant la
rémunération de la force de vente et le colt de son encadrement.

Afin d'avoir une force de vente performante, la Société est sélective
dans son recrutement, et propose a I'ensemble de ses vendeurs
des programmes de formation continue aux offres et aux nouvelles
technologies, grace notamment, depuis 2010, a un site de e-learning
dédié aux forces commerciales. Le programme de formation des
vendeurs recrutés — essentiellement a la télévente — comporte trois
semaines de formation alternée entre théorie et pratique.

Par ailleurs, les responsables commerciaux établissent régulierement
des évaluations de la performance des vendeurs qu’ils ont la mission
d’animer, ainsi que des plans de progrés personnalisés. La part variable
de la rémunération des commerciaux est différente selon le canal
considéré ; les vendeurs terrain ont une part variable qui représente
100 % de leur rémunération.

L'organisation commerciale de Pageslaunes offre des opportunités de
carriere et de progression de rémunération attractives pour les vendeurs,
qui débutent en général leur carriére a la « Télévente Prospects », et se
voient offrir la possibilité pour les meilleurs d’entre eux de progresser
vers la « Télévente Clients », puis vers la force de vente terrain, ce qui
contribue a la motivation et a la fidélisation de la force de vente de
PagesJaunes.
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L’accés aux données

PagesJaunes utilise les bases de données des abonnés de différents
opérateurs de télécommunications en France, dont France Télécom,
au travers de contrats de mise a disposition de données. La Société
compléte ces informations grace notamment aux contacts que le réseau
commercial entretient aupres des professionnels.

6.2.1.1

L'activité annuaires imprimés BtoC de PagesJaunes concerne les
annuaires PagesJaunes et Pages Blanches. Cette activité a produit en
2010 un chiffre d'affaires de 523,6 millions d’euros. 580 611 annonceurs
ontachetéen 2010, un produit publicitaire dans I'annuaire PagesJaunes
et/ou I'annuaire Pages Blanches.

Annuaires imprimés

En 2010, 307 éditions des annuaires imprimés PagesJaunes et de
I'annuaire Pages Blanches ont été réalisées (contre 274 en 2009).

La parution de ces annuaires est échelonnée sur toute I'année. La
commercialisation des espaces publicitaires des annuaires d'une année
se déroule d'avril de I'année précédente a la fin du mois de juillet
de I'année considérée. Le cycle d'élaboration d'un annuaire est en
moyenne de six mois.

Les charges liées aux annuaires imprimés résultent principalement
des co(ts éditoriaux (achat de papier, impression et distribution
de I'annuaire ainsi que d'achat de contenus éditoriaux) et des frais
commerciaux et administratifs.

6.2.1.1.1 L’annuaire PagesJaunes

Chaque annuaire PagesJaunes répertorie un ensemble de professionnels
sous I'une de ses 1 600 rubriques selon la localité d'implantation de leur
activité. Pour chaque professionnel recensé, Pageslaunes fait figurer
une inscription dans I'annuaire départemental ou il exerce son activité
et ou est installée, en général, la ligne téléphonique correspondante.

En 2010, Pageslaunes a réalisé 133 éditions différentes de I'annuaire
PagesJaunes ; ces éditions ont été, pour une grande part, distribuées
gratuitement au domicile des particuliers et dans les entreprises.
L'annuaire PagesJaunes est également disponible a la vente sur
demande auprés de Pages)aunes. Certains de ces annuaires ont une
couverture publicitaire départementale, d'autres infra-départementale.
Cette technique de découpage (scoping) permet aux annonceurs de
promouvoir leur activité dans les annuaires, sur une zone géographique
plus limitée et correspondant mieux a leur zone de chalandise.

PRESENTATION DE L’ACTIVITE

6.2.1.1.2 L’Annuaire

En 2010, Pageslaunes a réalisé 174 éditions départementales de
I'annuaire Pages Blanches, distribuées gratuitement au domicile des
particuliers et dans les entreprises. Il est également disponible a la vente
sur demande auprés de PagesJaunes.

PagesJaunes a été retenu pour étre |'éditeur de I'annuaire Pages
Blanches imprimé, composante du service universel (arrété du
29 novembre 2009).

6.2.1.2

Les services en ligne de PagesJaunes représentent une part croissante
de son activité et se situent a un niveau élevé comparativement a la
plupart des éditeurs d’annuaires européens, tant sur le plan des revenus
que de I'audience. Ils ont fait I'objet de développement dés 1985 avec
le lancement du premier annuaire électronique de PagesJaunes sur
Minitel. L'offre de services en ligne de Pageslaunes s'est ensuite
étoffée en 1997 par le lancement du site pagesjaunes.fr sur Internet.
Une premiere version de pagesjaunes.fr adaptée a I'Internet mobile
(accessible depuis les téléphones mobiles) a été mise en ligne des
décembre 2000. Une version iPhone a également été développée en
2009 et a connu un grand succés. Elle a depuis été complétée par des
versions sur les différents systémes mobiles (OVI, Bada, Windows 7
mobile...) et sur I'lpad.

Internet

PagesJaunes a également développé depuis 1997 une activité
complémentaire de création et d’hébergement de sites Internet qui
s'est amplifiée en 2009 avec le lancement d'une offre spécifique (le
Pack Visibilité Internet) permettant a un professionnel d’'optimiser sa
visibilité sur I'Internet.

En 2010, I'activité services en ligne de PagesJaunes a généré un chiffre
d'affaires de 479,6 millions d’euros. 487 278 annonceurs ont été, en
2010, clients des services en ligne de la Société. L'essentiel des revenus
provient des produits de pagesjaunes.fr, le solde provenant de I'activité
de création et d’hébergement de sites Internet dont la croissance est
due a I'offre de sites standardisés « En savoir + », a I'offre de vidéos
publicitaires lancée en 2008, a la nouvelle offre de petites annonces
immobilieres en mai 2009 et au lancement du Pack Visibilité Internet
en octobre 2009.

Le tableau suivant présente I'évolution récente des consultations mensuelles moyennes sur les supports en ligne de PagesJaunes :

(en millions)

pagesjaunes.fr

pagesjaunes.fr sur mobile @

2009 2008 Variation
78,0 73,8 70,8 57 %
59 2,5 1,2 136,0 %

10,0 %

(1) Source : Médiamétrie-eStat, en nombre de visites.
(2) Source : Mobivillage/Médiamétrie-eStat, en nombre de visites.
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PRESENTATION DE L’ACTIVITE

6.2.1.2.1

pagesjaunes.fr

Internet fixe

Le site Internet pagesjaunes.fr est I'un des tout premiers sites en France
en termes d'audience. Avec un taux de couverture de 42,7 % et plus de
17,6 millions de visiteurs uniques au mois de décembre 2010 (source :
NielsenNetRatings Brand — tous lieux de connexions — applications
Internet exclues), le site pagesjaunes.fr occupe la 7¢ place des sites
francais. En termes de visites, pagesjaunes.fr a gagné 51 millions de
visites en un an passant de 885 millions de visites en 2009 a 936 millions
de visites en 2010 (source : Médiamétrie-eStat). La majorité des visiteurs
de pagesjaunes.fr viennent directement sur le site sans passer par
les sites d'audience avec lesquels Pageslaunes est partenaire (MSN,
La Poste, Free et Mappy). La croissance observée en 2010 a d‘ailleurs été
assurée malgré la fin du partenariat avec Orange a fin octobre 2009. Les
liens externes, les partenariats et les liens sponsorisés ne représentent
en effet que 15 % environ de |'audience de pagesjaunes.fr en nombre
de visites (source : Médiamétrie-eStat, décembre 2010).

Le site fournit un ensemble de services innovants qui évoluent au fil
des ans :

e la recherche d'un professionnel ou d'un particulier. Les personnes
effectuant une recherche peuvent également accéder aux plans de
ville de toutes les communes de la France métropolitaine et a plus de
4 millions de photos sur 26 villes pour localiser le professionnel ou le
particulier recherché. Ces services complémentaires sont offerts par
PagesJaunes en partenariat avec Mappy ;

e un service appelé « Recherche a proximité de ». Créé en janvier
2004, il permet a tout internaute, a partir d'une simple adresse et
d’une catégorie de professionnels recherchés, d'obtenir la liste de
ces professionnels a proximité de I'adresse indiquée, ainsi qu’une
carte du quartier avec la mise en avant particuliére des annonceurs
de pagesjaunes.fr. Ce service a été étendu progressivement et
couvre aujourd’hui I'ensemble du territoire francais. Par ailleurs,
les internautes peuvent procéder a une requéte autour d'un point
d’intérét (POI) sur la nouvelle version de pagesjaunes.fr;

e un service de recherche par la vidéo. Ce service, lancé en novembre
2009, permet aux utilisateurs de pagesjaunes.fr de trouver un
professionnel a partir de sa vidéo. Ce service s'appuie sur |'offre
«vidéo pour les professionnels » lancée en 2008. I donne aujourd’hui
acces a plus de 20 000 vidéos de professionnels ;

e un service de recherche par la carte. Ce service innovant, lancé en
partenariat avec Mappy en novembre 2009, permet aux utilisateurs
de pagesjaunes.fr de trouver directement un professionnel en
navigant dans une zone géographique directement sur une carte.
Trés simple d'utilisation, ce service permet d'accélérer la découverte
de professionnels sur une zone géographique donnée ;

e un service de vues aériennes fournies par IGN, couvrant I'ensemble
du territoire francais a été lancé en mai 2006 et a connu un succes
immédiat. Ce service permet entre autres d'effectuer une recherche
de professionnel ou de particulier puis de positionner le résultat de
cette recherche sur une vue aérienne et sur un plan avec la possibilité
de passer de I'une al'autre. Depuis avril 2007, grace a un partenariat
entre PagesJaunes et InterAtlas, les utilisateurs de pagesjaunes.fr ont
acces a des vues aériennes en haute résolution. Neuf grandes villes et
une région frangaises sont ainsi représentées (Aix-en-Provence, Lyon,
Marseille, le Mont-Saint-Michel, Orléans, Paris, Reims, Toulouse,
Vannes et toute la région lle-de-France) ;

e en septembre 2006 a également été lancé, a titre expérimental, un
service permettant une représentation de villes en trois dimensions.
Ce service a été ouvert sur les villes de Paris et Rennes. Il permet de
rechercher un professionnel et de le situer sur la représentation en
3D de la ville. Devant le succés rencontré, onze nouvelles villes ont
été mises en ligne depuis (Aix-en-Provence, Lyon, Marseille, Toulouse
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et Issy-les-Moulineaux, Versailles, Bordeaux, Grenoble, Montpellier,
Nancy et Nantes) ;

le service « Ville en direct » : a travers ce service mis en ligne en
février 2005, PagesJaunes offre aux internautes des informations
utiles et actualisées en quasi-temps réel sur toutes les villes de France :
la météo détaillée avec prévisions gratuites jusqu’a 10 jours, les
infos trafic en lle-de-France et sur les axes autoroutiers, plus de
400 webcams réparties sur tout le territoire national classées en
quatre themes « la plage », « lamontagne », « laville » et le « trafic »,
les programmes de cinéma en partenariat avec Allociné (ainsi que
les bandes-annonces fournies par Visioscene), une base de données
exhaustive sur les loisirs en France avec Via France, ainsi qu’un
partenariat avec la FNAC donnant la possibilité d'une billetterie ;

un espace privatif appelé |'« Espace Perso ». Créé en 2003, I'Espace
Perso est un service gratuit qui permet aux particuliers ou aux
professionnels qui le souhaitent d'ajouter des liens actifs a leurs
coordonnées figurant dans pagesblanches.fr. Ces liens permettent
aux internautes d'envoyer directement un SMS ou un e-mail sans
que le numéro de mobile ou I'adresse électronique de I'abonné ne
soit révélé. L'Espace Perso répond au souhait des internautes d'étre
joignables facilement, tout en préservant la confidentialité de leurs
données personnelles ;

e |'accésal’annuaire inversé « QuiDonc » qui est proposé gratuitement
depuis avril 2008 ;

e la possibilité d'accéder rapidement a plus de 200 annuaires mis en
ligne dans le monde et de retrouver, par exemple, les coordonnées
d'une entreprise installée a I'étranger. Ce service est proposé
gratuitement aux utilisateurs de pagesjaunes.fr;

e |a possibilité de consulter les annonces de vente et de location pour
trouver un logement ou un véhicule sur la France entiere, sur le site
annoncesjaunes.fr.

annoncesjaunes.fr

Les revenus des Petites Annonces en ligne proviennent essentiellement
des abonnements souscrits par les professionnels (agences immobiliéres
et concessionnaires automobiles notamment) pour diffuser leur offre de
biens sur annoncesjaunes.fr, et, dans une moindre mesure, de la vente
d’espaces publicitaires sur le site commercialisé par Horyzon Média.

Le site annoncesjaunes.fr offre aujourd’hui aux utilisateurs un vaste
inventaire d’annonces immobilieres et automobiles, mais aussi des
annonces d’emplois, de stages ou de services a domicile. Le nombre
d’annonces sur le site a continué a croitre en 2010 passant de prés
de 638 000 annonces a fin décembre 2009 a 922 000 annonces a fin
décembre 2010. Le site a enregistré 47 millions de visites sur I'ensemble
de I'année 2010 (source : Xiti) et 1,9 million de visiteurs uniques sur
le mois de décembre 2010 (source : NielsenNetRatings), ce qui le
positionne dans le top 5 des sites de petites annonces immobilieres
et automobiles les plus visités en France. Le site annoncesjaunes.fr
s'est aussi développé sur le mobile en 2010 avec le lancement d'une
application iPhone sur I'immobilier et une autre sur les annonces
automobiles. Les deux applications totalisent a fin décembre 2010
plus de 150 000 téléchargements.

En 2010, la Société a également continué a renforcer ses synergies
« produit » et « commerciale » avec Pageslaunes en continuant la
commercialisation de la « vitrine », interface, commercialisée par la
force de vente de PagesJaunes, qui permet aux clients de PagesJaunes
Petites Annonces de mettre en avant leurs annonces sur pagesjaunes.
fr, et ainsi au Groupe d'avoir une offre annonceurs extrémement
compétitive sur les secteurs de I'immobilier et de I'automobile.

L'activité a connu un fort développement commercial puisque le nombre
de clients en portefeuille a dépassé les 10 000 clients a fin 2010.
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Sites Internet

Pageslaunes offre aux professionnels un service de création et
d'hébergement de sites Internet leur permettant de mettre en
avant leur activité au travers d’un site Internet. L'offre de création et
d’hébergement de sites Internet constitue un prolongement naturel de
la relation avec I'annonceur, qui renforce la stratégie de fidélisation des
clients de la Société. Ce service est proposé sur I'ensemble du territoire
parl'ensemble de la force de vente terrain. L'offre de sites s’est enrichie
depuis octobre 2009 d'une offre appelée Pack Visibilité Internet. Cette
offre permet al’annonceur quiy souscrit de bénéficier d'un véritable site
Internet a plusieurs onglets. Dans ce site, I'annonceur peut mettre en
valeur toutes les composantes de son offre commerciale, y compris une
galerie de photos ou une vidéo. Ce site est optimisé par PagesJaunes
pour étre trés facilement accessible via pagesjaunes.fr, mais aussi a
travers les différents moteurs de recherche du marché comme Google
ou Bing. En 2010, une version mobile a été lancée, particulierement
optimisée pour I'iPhone.

6.2.1.2.2 Internet mobile

Le site pagesjaunes.fr sur les mobiles a été lancé en décembre 2000. Le
service est référencé sous sa propre marque sur I'ensemble des portails
des trois opérateurs historiques. Il est également accessible depuis le
kiosque multi-opérateurs Gallery. De plus, Pageslaunes propose un
acces direct a son site a I'adresse : mobile.pagesjaunes.fr.

En juin puis en octobre 2008, Pageslaunes a déployé une version
optimisée de son service pagesjaunes.fr dédiée aux téléphones mobiles
nouvelle génération embarquant des navigateurs web mobiles. Cette
nouvelle version s'inscrit pleinement dans la stratégie de continuité
de service et permet a PagesJaunes d'étre un des premiers éditeurs
francais a offrir une version optimisée de son site compatible avec
les principaux navigateurs web mobiles. Les utilisateurs retrouvent
sur leur mobile, un site pagesjaunes.fr mobile offrant la recherche de
professionnels, de particuliers et la recherche inverse, identique en
termes de fonctionnalités avancées et de look and feel a celui qu'ils
consultent depuis I'Internet fixe.

2009 a été une année de développement trés importante pour
PagesJaunes sur la téléphonie mobile. En effet, et pour la premiere fois,
les conditions de marché ont permis un véritable décollage du média
mobile : mise sur le marché de terminaux évolués, notamment I'iPhone,
développement des réseaux mobiles haut débit, offres tarifaires
adaptées. PagesJaunes a su profiter de ce développement rapide en
lancant une application dédiée aux terminaux mobiles « smartphones »,
en particulier I'iPhone. Cette application a connu un grand succés
puisqu’elle a été téléchargée plus de 1,5 million de fois en France sur les
iPhones francais. L'application PagesJaunes est ainsi présente sur plus
de 60 % des iPhones francais et se place dans le top 5 des applications
les plus téléchargées (source : Comscore décembre 2009).

En 2010, PagesJaunes a connu un trés fort développement de son
activité mobile. L'application iPhone a dépassé les 3 millions de
téléchargements a fin 2010 tandis que I'application Android a elle
dépassé les 500 000 téléchargements. Sur I'ensemble des plates-
formes mobiles, plus de 3,9 millions d’applications PagesJaunes ont
été téléchargées a fin 2010.

Le trafic mobile a connu une croissance trés rapide, croissance assurée
& plus de 80 % par I'iPhone. A fin décembre, le trafic mobile de
PagesJaunes représentait plus de 7,2 millions de visites mensuelles,
soit plus de 7 % de I'audience de pagesjaunes.fr.

Enfin, PagesJaunes a poursuivi sa stratégie de pénétration des
différentes plates-formes mobiles en développant des applications sous
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Blackberry, Microsoft (Windows Mobile 7) et en signant des partenariats
structurants avec des opérateurs mobiles (Bouygues Télécom) ou des
fabricants de terminaux (Samsung).

Le business model retenu par PagesJaunes est celui de la diffusion
gratuite et de la vente de publicité, comme sur la majorité des supports
du Groupe.

6.2.1.3 Autres
6.2.1.3.1 118 008

Dans le cadre de la libéralisation du marché des renseignements effective
depuis avril 2006, PagesJaunes a ouvert un service de renseignements
téléphoniques, le 118 008, en novembre 2005.

Le service est accessible 24 heures sur 24 et 7 jours sur 7, depuis un
téléphone fixe ou mobile, a partir de la France métropolitaine et permet
d'effectuer tous types de recherche.

Par ailleurs, les clients peuvent accéder aux informations concernant
les programmes de cinéma (recherche par salle, par ville, par film, avec
indication des horaires), dans le cadre d'un partenariat avec Allociné. lls
peuvent également accéder a I'information Météo concernant le lieu
sur lequel a été effectuée leur recherche.

PagesJaunes a également enrichi le service rendu aux utilisateurs en
permettant d'effectuer des recherches multicritéres : ainsi, la recherche
d'hétels selon le nombre d'étoiles, ou encore de restaurants selon leurs
spécialités culinaires.

Pageslaunes s'appuie sur plusieurs centres d'appel extérieurs a la
Société basés en France afin d'étre au plus prés de ses clients, sur une
plate-forme télécom et informatique performante ainsi que sur une
base de données la plus compléte possible regroupant les coordonnées
des clients des opérateurs fixe et mobile souhaitant les transmettre.

En février 2007, PagesJaunes a conclu un accord de gestion avec
Belgacom et AlloBottin par lequel PagesJaunes assurerait la gestion
opérationnelle et le traitement des appels a destination des 118 007
et 118 612. Cet accord prévoyait le transfert a Pageslaunes desdits
numéros en juillet 2007, ce qui a été acté en juillet 2007 par une
décision de I’Arcep.

Le service de renseignements téléphoniques 118 008 PagesJaunes
repose sur un modele d'affaires mixte combinant les revenus issus des
clients utilisateurs (I'acces au service est payant pour I'appelant) et les
revenus d'insertions publicitaires commercialisées par la force de vente
de PagesJaunes aux annonceurs.

PagesJaunes a complété son offre de services en lancant en avril 2008 le
premier service de renseignements accessible gratuitement par SMS par
le 32 008, avec un modéle économique basé sur la gratuité du service
financé par de la publicité. Il sagit d'un service gratuit (hors colt du
SMS), permettant les recherches de professionnels, de particuliers et
inversées depuis tous les téléphones mobiles. L utilisateur a la possibilité
d’obtenirjusqu’a 15 réponses a une recherche. Un message publicitaire
est contenu dans le SMS de réponse envoyé par PagesJaunes. Depuis
novembre 2008, ce service par SMS est également accessible par I'envoi
d'un SMS au 118 008.

L'offre de renseignements de PageslJaunes n'a pas connu en 2010
d’évolution produit significative. Son chiffre d'affaires a baissé en 2010
sous la double influence de la baisse tendancielle du trafic déja entamée
en 2009 et de la baisse des revenus publicitaires engendrée par la baisse
du retour sur investissement pour les annonceurs liée elle-méme a la
baisse du trafic.

PagesJaunes Groupe — Document de référence 2010 23




APERCU DES ACTIVITES

PRESENTATION DE L’ACTIVITE

6.2.1.3.2 PagesPro et PagesJaunes 3611 (Minitel)
PagesPro

L'annuaire PagesPro imprimé, édité par PagesJaunes se positionne
comme un annuaire régional a destination des petites et moyennes
entreprises, dont I'objet est la mise en relation des professionnels les
uns avec les autres. L'annuaire PagesPro, édition 2010, est disponible
sur Internet. Les annuaires imprimés et les CD PagesPro ont en effet
disparu en 2010 au profit de pagespro.com.

L'annuaire PagesPro est envoyé gratuitement aux entreprises figurant
sur une liste de diffusion établie par PagesJaunes qui comprend
des professionnels sélectionnés selon leur activité et la taille de leur
entreprise. Préalablement a cette diffusion, PagesJaunes consulte
chacun de ces professionnels pour savoir sur quel support (imprimé
ou CD-Rom) il souhaite obtenir cet annuaire.

PagesJaunes 3611 (Minitel)

PagesJaunes 3611 connait une baisse d'audience trés importante.
PagesJaunes 3611 a enregistré un chiffre d'affaires de 0,8 million
d’euros en 2009.

France Télécom avait indiqué a PagesJaunes en juillet 2008 sa décision
de mettre fin a la fourniture du service d'annuaire « 3611 » par Minitel
le 31 mars 2009. Néanmoins, compte tenu de I'intérét des utilisateurs
pour ce service (plus d'un million de connexions par mois), France
Télécom et PagesJaunes ont décidé en février 2009 de maintenir ce
service dont Pageslaunes est désormais éditeur et qu'il continuera
d’exploiter en partie en 2011.

6.2.2 SEGMENT INTERNATIONAL & FILIALES

Au-dela de I'édition d'annuaires grand public en France, PagesJaunes
Groupe est présent dans un certain nombre d'activités qui constituent
le segment International & Filiales, et qui consistent principalement en
I'édition d'annuaires grand public hors de France et le développement
d'activités complémentaires de I'édition d’annuaires, telles que
les Services Géographiques de Mappy et de Marketing Direct de
PagesJaunes Marketing Services. Ce segment comprend également
les activités de régie publicitaire sur Internet d’"Horyzon Média. Depuis
le mois de mars 2010, ce segment comprend également les activités de
123people, leader mondial de la recherche en temps réel de personnes
sur Internet, ainsi que, depuis le mois de mai 2010, celles de Keltravo,
acteur majeur de la mise en relation entre particuliers et professionnels
du batiment et des travaux publics en France. En outre, Pagesaunes
Groupe a cédé sa filiale Edicom, éditrice de I'annuaire de professionnels
Télécontact au Maroc, en octobre 2009. Cette filiale est sortie du
périmétre de consolidation du Groupe a compter du 31 octobre 2009.

En 2010, le segment International & Filiales a réalisé un chiffre d'affaires
de 87,8 millions d’euros en hausse de 15,8 % par rapport a 2009,
grace a la croissance de 44,8 % des revenus Internet. La marge brute
opérationnelle du segment International & Filiales est en forte hausse
en 2010 a 7,2 millions d’euros contre 0,9 million d’euros en 2009,
grace aux effets de la restructuration de QDQ Media menée en 2009,
qui permet d'atteindre une marge brute opérationnelle a I'équilibre en
2010, ala forte croissance de la marge brute opérationnelle d'Horyzon
Média, liée a la croissance de I'activité, et a la contribution positive de
123people.

6.2.2.1 Annuaires et recherche
6.2.2.1.1 Annuaires
Espagne (QDQ Media)

La société QDQ Media a été créée en 1997 pour tirer parti du potentiel
de développement du marché espagnol, caractérisé par une faible
pénétration de I'annuaire et un faible poids dans le marché publicitaire
en comparaison avec les autres marchés européens, avec un produit
différenciant et plus moderne. QDQ Media a été acquise par Wanadoo
en avril 2001 puis cédée a Pages)aunes Groupe en avril 2004.

QDQ Media propose aujourd’hui des annuaires imprimés, des services
en ligne et de renseignements par téléphone, ainsi qu'une plate-forme
de services disponibles sur les téléphones mobiles. Pour commercialiser
les espaces publicitaires de ses supports, QDQ Media dispose d'une
force de vente terrain et d'une télévente. En septembre 2010, un canal
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de vente « Digital » (trois commerciaux) a été lancé pour offrir au marché
national des solutions sur mesure de communication en ligne et des
stratégies de positionnement sur Internet.

QDQ Media offre a ses annonceurs une vaste gamme de produits
publicitaires et a signé avec Google en juin 2008 un accord de
distribution du programme Adwords aupres de ses annonceurs locaux.
Au printemps 2010, QDQ Media a enrichi son offre Internet en lancant
une offre standardisée de référencement naturel (« SEO » et « SEO
Solucion Web ») qui a conquis environ 700 clients. QDQ Media est
le 2¢ éditeur d'annuaires en Espagne, avec un chiffre d'affaires de
27 millions d’euros en 2010 et 44 000 annonceurs. Les principaux
colts de QDQ Media sont les colts éditoriaux (papier, impression,
distribution des annuaires, colts de production des activités Internet)
et les colits commerciaux.

QDQ Media a poursuivi en 2010 ses efforts d’optimisation du coUt
commercial en allégeant la structure hiérarchique et en optimisant la
gestion du portefeuille entre canaux de vente, ce qui a permis d'abaisser
son point mort. Fin 2010, I'ensemble de la force de vente compte
environ 220 personnes.

'annuaire imprimé « QDQ, La Guia Util » (I'annuaire utile) répertorie
un ensemble de professionnels classés par rubriques. Dans chaque
rubrique, les professionnels sont classés par localité voire par quartier,
ou par ordre alphabétique, selon I'activité et les annuaires concernés.
Les cing premiers annuaires imprimés ont été lancés en 1998 dans
la province de Madrid. En 2010, QDQ Media a édité 65 annuaires,
distribués a 5,2 millions d'exemplaires, et couvrant la quasi-totalité du
territoire espagnol.

Comme PagesJaunes en France, QDQ Media commercialise les espaces
publicitaires, concoit les annonces de ses clients annonceurs, réalise
la mise en page des annuaires, et confie les activités d'impression et
de distribution a des prestataires externes, en bénéficiant des accords
négociés par le Groupe.

QDQ Media a lancé en 2001 le site « gdg.com » pour offrir a ses
utilisateurs la possibilité de rechercher les coordonnées d’'un
professionnel sur Internet. « qdg.com » s’est développé en bénéficiant
notamment de I'apport des services de photographie et de cartographie
de Mappy.

« gdg.com » integre depuis 2003 « QDQ Blancas », le premier
annuaire espagnol a contenir les abonnés de tous les opérateurs de
télécommunication, abonnés qui n'ont pas manifesté leur intention
de ne pas y figurer pour le téléphone fixe ou qui ont donné leur
consentement préalable pour le téléphone mobile.
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En 2010, « gdg.com » a regu 23,5 millions de visites en 2010, soit une
hausse de 43 % par rapport a 2009. Les services Internet ont généré
57 % des revenus de QDQ Media, avec une croissance de 19,2 % par
rapport a 2009, portée notamment par la commercialisation de |'offre
Google Adwords, qui permet aux annonceurs de QDQ Media d‘intégrer
une campagne de liens sponsorisés dans leur plan de communication
Internet, ainsi que par les offres de référencement naturel lancées en
2010.

Luxembourg (Editus Luxembourg)

Editus Luxembourg est depuis sa création en 1991 I'éditeur des
annuaires officiels du Luxembourg. La société est détenue a 49 %
par Eurodirectory et a 51 % par P&TLuxembourg. PagesJaunes
Groupe détient 100 % du capital d’Eurodirectory, société holding,
depuis I'acquisition en octobre 2004 des 50 % détenus jusque-la
par Seat Pagine Gialle. En 2004, Editus était consolidée par mise en
équivalence dans les comptes du Groupe ; elle est consolidée par
intégration proportionnelle depuis le 1¢ janvier 2005. En vertu du
pacte d'actionnaires entre Eurodirectory et P&TLuxembourg conclu le
6 juillet 1995, Eurodirectory et P&T Luxembourg nomment un nombre
identique d’administrateurs, la Présidence du Conseil étant assumée
par un administrateur désigné sur proposition de P&TLuxembourg.

Editus Luxembourg propose a ses clients, qui sont pres de 14 000 en
2010, quatre lignes de produits et services basées sur la donnée locale :
des annuaires, sur supports imprimés, sur Internet fixe et mobile, ainsi
que sur tablettes numériques, des petites annonces immobiliéres et
automobiles sur supports imprimés et sur Internet fixe et mobile, des
solutions de marketing digital, ainsi que des services de marketing
direct.

Editus édite les annuaires Pageslaunes, Pages Blanches, PagesPro et
Pages Internet du Luxembourg sous les marques respectives Editus
Pro, Editus Tel et Editus B2B. Chaque annuaire comporte une seule
édition par an, et est distribué aux particuliers et aux entreprises par
les bureaux de poste du Luxembourg. En complément, une tournée
de distribution nationale « Editus On Tour » permet de remettre en
mains propres des annuaires a la population. « L'Editus B2B » couvre
également les entreprises de la Grande Région comprenant la Sarre,
le Palatinat, la Lorraine et le Luxembourg belge. Tous ces annuaires se
retrouvent également en ligne sur « editus.lu » avec un moteur unique,
et sur mobile avec des applications disponibles sur les principales plates-
formes (Appstore, Android et Blackberry).

Dans le cadre de son activité de petites annonces immobiliéres, Editus
propose sous la marque « Habiter.lu » un magazine mensuel, un site
Internet sur I'immobilier et I'habitat au Luxembourg et une application
iPhone. Sous la marque « Référence Immobiliere », un magazine
mensuel et un site Internet sont dédiés au marché immobilier de la
région belge frontaliere du Luxembourg. Dans le secteur automobile,
Editus propose sous la marque « Driving.lu » un site Internet et une
newsletter mensuelle dédiés a ce secteur.

Editus propose aux annonceurs des solutions de marketing digital
(affichages publicitaires, liens sponsorisés, service d'optimisation du
référencement naturel de sites Internet pour les moteurs de recherche).
Sous la marque « Marketing Direct », Editus réalise des opérations
ciblées de marketing direct et commercialise sa base de données
professionnelles.

L'ensemble des sites Internet d’Editus sont intégrés dans le portail
d’Editus « www.luxweb.com », second portail en terme d'audience au
Luxembourg avec 10,5 millions de visites en 2010, soit une croissance
de 13 % par rapport a 2009.
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6.2.2.1.2 Recherche
Méta-recherche (123people)

Lancée en 2008, 123people est devenu rapidement I'acteur mondial
de référence sur le marché de la recherche de personnes. Avec des sites
lancés dans plus d’une dizaine de pays (France, Espagne, Autriche,
Etats-Unis, Canada, Allemagne, Royaume-Uni, Italie, etc.), 123people
a su démontrer sa capacité a développer des services pertinents et des
audiences élevées (581,2 millions de visites en 2010), et a noué plus
de 200 partenariats éditoriaux et d'affiliation. 123people a été acquise
par PagesJaunes Groupe en mars 2010.

Devis en ligne (Keltravo)

La société Keltravo a été créée en mars 2007. Tres rapidement, Keltravo
est devenu un des leaders du devis en ligne dans le secteur des travaux
a domicile en France. Keltravo a été acquise par PagesJaunes Groupe
en mai 2010.

Sonsite, keltravo.com, offre une solution rapide, efficace et gratuite aux
particuliers qui cherchent un prestataire pour réaliser des travaux dans
le domaine du BTP. Les particuliers recoivent ainsi des devis qualifiés,
dont ils peuvent ensuite comparer le prix et le niveau des prestations
proposées. Pro.keltravo.com est le site permettant aux artisans comme
aux entreprises du batiment et aux professionnels de I'habitat de
s'inscrire pour recevoir des demandes de devis vérifiées et validées par
les services de Keltravo.

Keltravo a également développé des sites complémentaires : deco-
travaux.com qui apporte aux particuliers des conseils sur la réalisation
de leurs travaux, Kelplanete.com, un site spécialisé dans les énergies
renouvelables et KelBTP.com, un site dédié aux artisans et aux fabricants
du BTP.

6.2.2.2 Régie publicitaire Internet
(Horyzon Média)

En octobre 2007, PagesJaunes Groupe a pris une participation
majoritaire dans le capital des sociétés Horyzon Média et Horyzon Clics,
régies publicitaire Internet, créées respectivement en février 2004 et
en septembre 2005. Les deux sociétés ont fusionné le 30 juin 2008 ;
le nouvel ensemble est dénommé Horyzon Média, et est dorénavant
détenu intégralement par PagesJaunes Groupe. Ces acquisitions ont
permis a Pageslaunes Groupe de renforcer sa présence sur le marché
dynamique de la publicité en ligne, et de compléter son offre publicitaire
en ligne de type annuaire par une offre publicitaire nationale,
commercialisée au CPM (co(t au mille) ou au CPC (coGt au clic).

Horyzon Média commercialise auprés d’annonceurs nationaux les
espaces publicitaires de 76 sites Internet grand public en 2010, et est
I'une des principales plates-formes de campagnes au clic en France avec
unréseau de 9 370 sites affiliés. L'ensemble des sites commercialisés par
Horyzon Média a représenté en décembre 2010 un taux de couverture
de 65,5 % (source : Médiamétrie/NetRatings), permettant d’offrir aux
annonceurs |'une des plus importantes couvertures des internautes
francais. Horyzon Média s'est vue confier la régie publicitaire des
emplacements nationaux de I'ensemble des sites Internet fixe et mobile
de PagesJaunes Groupe en France, et en février 2008, la Société a lancé
une offre spécifique Internet mobile. Les colts d’Horyzon Média sont
essentiellement constitués des reversements aux éditeurs et des charges
de personnel de sa force de vente.
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EVENEMENTS EXCEPTIONNELS

6.2.2.3 Marketing Direct et Services
Géographiques

6.2.2.3.1 Marketing Direct (PagesJaunes Marketing
Services)

Constituée en 1999, Wanadoo Data a acquis la société e-sama en février
2005. Wanadoo Data a adopté le nom PagesJaunes Marketing Services
a I'occasion de I'absorption d'e-sama en mars 2006. PagesJaunes
Marketing Services a acquis et développé un savoir-faire spécifique
et reconnu dans le traitement et la fourniture de données marketing.
PagesJaunes Marketing Services, spécialiste du traitement et de
I'exploitation opérationnelle de la donnée online et offline, permet
aux entreprises d'établir une relation de proximité avec leurs clients ou
prospects. Elle accompagne les entreprises autour de sept expertises
« Data » avec des solutions multicanales. Ces sept expertises sont
réparties en trois poles :

e identifier, par I'audit de I'ensemble des données constituant les bases
clients et ou prospects. Le Data Management (audit, intégration,
traitement, hébergement, enrichissement, datamining, géocodage)
est primordial pour assurer la qualité des données de I'entreprise. Les
études de datamining et de géomarketing réalisées par PagesJaunes
Marketing Services viennent enrichir la connaissance client ;

e contacter, par le ou les canaux adaptés aux cibles de I'annonceur,
de la conception des dispositifs a la création des supports, jusqu’a
leur diffusion, PagesJaunes Marketing Services assure I'intégralité
de la prestation ;

e optimiser, la performance des campagnes suivantes aprés avoir
analysé les résultats et mesuré le retour sur investissement, afin de
capitaliser sur toutes les actions marketing.

PagesJaunes Marketing Services a lancé en 2009 son site marchand
MarketingConnect. Plate-forme Internet a destination des TPE/PME et
des entreprises a réseau, MarketingConnect arecu le « Cube d'or » de
I'innovation, récompensant la premiére solution Internet personnalisée
pour batir et optimiser ses campagnes de marketing relationnel.

En 2010, PagesJaunes Marketing Services compte 1 039 clients, dont
les principaux appartiennent aux secteurs des télécommunications, de
I'automobile, de I'énergie, de la grande distribution et de la distribution
spécialisée, de la banque et assurance, et des services aux entreprises.

6.2.2.3.2 Services géographiques (Mappy)

Mappy est aujourd’hui un des leaders des services géographiques
(plans, itinéraires, représentations géographiques, recherche a
proximité, navigation GPS) sur Internet fixe et mobile en France et
en Belgique. Mappy a été acquise par PagesJaunes Groupe auprés de
Wanadoo en avril 2004.

Mappy est éditeur du site « mappy.com », accessible sur Internet fixe
et mobile, et des applications mobiles Mappy et Mappy GPS accessibles
sur les principales plates-formes (AppStore, Android, Samsung).

« mappy.com » est I'un des principaux sites Internet francais avec
255 millions de visites sur Internet fixe et mobile en 2010 et 1,8 million
d'applications mobiles téléchargées. Pour créer ses services Internet fixe
et mobile, Mappy acquiert I'information géographique brute aupres
de tiers, la restructure, I'agrege et I'enrichie, puis I'intégre dans sa
propre plate-forme technique. Mappy édite des services pratiques
liés au déplacement tels que I'affichage de plans enrichis par des
informations (trafic routier, parkings, stations « \élib », stations services,
points d'intérét, information locale....). Mappy propose également des
services de calcul d'itinéraires en voiture, a pieds ou par les transports
en commun, ou encore des services de réservations hoteliéres ou de
restaurants. L'audience des services Internet fixe et mobile de Mappy
est commercialisée depuis 2008 par Horyzon Média, la régie Internet
de PagesJaunes Groupe.

En 2010, Mappy a commencé a se positionner sur le marché de
I'information et de la publicité locale. Pour cela Mappy a mis en ceuvre
une stratégie d'enrichissement de son offre par la fourniture de services
locaux liés au déplacement. Ainsi, Mappy a enrichi ses fonds de carte
par I'affichage sur les niveaux de zoom élevés des commercants de
proximité (160 000) avec une mise en avant de tous les professionnels
référencés sur Pageslaunes, et dont I'activité est particulierement liée
au déplacement, au tourisme et au loisir.

Les revenus de Mappy sont issus de la commercialisation par la régie
Horyzon Média des espaces publicitaires sur ses supports Internet fixe
et mobile. Mappy percoit également des redevances sur les transactions
réalisées par ses partenaires depuis le site « mappy.com ». Enfin, Mappy
vend des prestations de services géographiques aux professionnels.

6.3 Evénements exceptionnels

A la date du présent document, aucun événement exceptionnel n‘est survenu.
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RELATIONS AVEC LE GROUPE FRANCE TELECOM ET LES ACTIONNAIRES

6.4 Relations avec le Groupe France Télécom

et les actionnaires

Jusqu'au 11 octobre 2006, la Société appartenait au Groupe France
Télécom. La politique du Groupe était de maniére constante de
contractualiser toutes ses relations avec France Télécom et ses filiales
a des conditions de marché. Compte tenu de la cession par France
Télécom de sa participation dans le capital de la Société, France Télécom
et la Société ont conclu le 11 octobre 2006 un contrat de transition
dont I'objet est de déterminer le sort des contrats existant a la date de
conclusion du contrat de transition entre des entités du Groupe France
Télécom et des entités du Groupe. Au titre du contrat de transition,
seule une convention de mise a disposition des données annuaires aux
fins d'édition d'annuaires (décrite au paragraphe 6.4.1 du document
de référence) était encore en application en 2010.

La loi n® 2003-1365 du 31 décembre 2003 a prévu un appel a
candidatures pour désigner notamment |'opérateur chargé de la
composante du service universel relative au service de renseignements
et aux annuaires, imprimés et électroniques. Par un arrété du 3 mars
2005 du ministére de I'Economie, des Finances et de I'Industrie, France
Télécom avait été désigné en qualité d'opérateur unique en charge
de cette composante du service universel. La désignation de France

6.4.1
D’EDITION D’ANNUAIRES

Cette convention a été conclue le 26 juin 2000 pour une durée de
quatre ans, renouvelable par tacite reconduction par périodes d'un an.
Cette convention a été résiliée amiablement et de facon anticipée et a
été remplacée par une convention signée le 11 mars 2004, avec effet
rétroactif au 12 septembre 2003. Cette convention était en vigueur
jusqu’au 31 décembre 2004 et était ensuite renouvelable deux fois par
tacite reconduction par périodes d'un an. Au titre de cette convention,
PagesJaunes s'est vue concéder le droit non exclusif et non transférable
d'utiliser la base de données des abonnés au service de téléphonie
fixe de France Télécom, laquelle est mise a jour quotidiennement dans
le cadre d'une obligation de moyens, aux fins exclusives de services
de renseignements et d’'édition d’annuaires, quelle que soit leur
forme, et moyennant un montant calculé en fonction de l'intensité
d’'usage de cette base (montant fixe par usage). Les montants sont
payables suivant les présentes modalités : 50 % a la commande et le
solde six mois apres le début de I'année. Au terme de chaque année,

Télécom en qualité d'opérateur chargé du service universel ayant une
durée de deux ans, et suite a un nouvel appel a candidature, France
Télécom avait été désigné par un arrété du 29 mars 2007 pour une
nouvelle durée de deux ans en qualité d'opérateur unique en charge de
cette composante du service universel : a ce titre, France Télécom éditait
un annuaire, sous forme imprimée et électronique, et mettait en ceuvre
un service de renseignements, conformément au cahier des charges
du service universel d'annuaires et de service de renseignements tel
qu'il ressort dudit arrété.

Les appels a candidature concernant la fourniture d'un annuaire
universel sous forme papier et d'un service universel de renseignement
ont été publiés au Journal officiel du 14 janvier 2009. En revanche, le
gouvernement n'a pas lancé d'appel a candidature pour I'annuaire
électronique, en estimant aprés consultation que cette prestation
était « largement disponible, gratuitement, avec un niveau de qualité
globalement satisfaisant ». PagesJaunes a été désigné opérateur chargé
de fournir I’Annuaire Universel sous forme papier par un arrété en date
du 29 novembre 2009 et opérateur chargé de fournir le service universel
de renseignement par un arrété en date du 18 novembre 2009.

CONVENTION DE MISE A DISPOSITION DES DONNEES ANNUAIRES AUX FINS

il est procédé a une comparaison entre la déclaration d'utilisation
prévisionnelle et I'utilisation réellement constatée durant cette période.
Sila comparaison fait apparattre que ' utilisation des données annuaires
réellement faite par PagesJaunes est supérieure aux prévisions, France
Télécom établit une facture rectificative. Dans le cas inverse, France
Télécom établit un avoir quiviendra s'imputer sur la facture suivante due
par la Société. Cette convention s'inscrit dans le cadre de I'obligation
faite a tout opérateur (y compris France Télécom) de communiquer
la liste de tous ses abonnés a toute personne souhaitant éditer un
annuaire ou fournir un service de renseignements, dans des conditions
non discriminatoires et a un tarif reflétant les colits du service rendu.
Une nouvelle convention avait été signée le 31 janvier 2007 a effet
au 1¢ janvier 2007, pour une durée d'un an renouvelable par tacite
reconduction et aux mémes conditions.

Au titre de cette convention, PagesJaunes a versé a France Télécom
4,3 millions d'euros en 2010 (2,7 millions d’euros en 2009).

6.4.2 BAUX ET CONVENTIONS DE SOUS-LOCATION

La grande majorité des locaux du Groupe en province étaient sous-
loués auprés du Groupe France Télécom en vertu de baux ou de
conventions de sous-location. Depuis le 11 octobre 2006, ces contrats
sont maintenus, a I'exception des locaux dans lesquels le Groupe est
occupant unique (aucune autre entité du Groupe France Télécom ne
partageant ces locaux), pour lesquels le Groupe est devenu locataire en
direct des lors que les conditions financiéres demeuraient inchangées.

Au titre de ces contrats, Pageslaunes a comptabilisé en charge le
montant de 2,3 millions d'euros facturés par France Télécom en 2010
(2,1 millions d’euros en 2009).
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DEPENDANCE DU GROUPE A L’EGARD DE CERTAINS FACTEURS

6.4.3 ENGAGEMENT DE NON-CONCURRENCE

Par convention en date du 26 mai 2004, France Télécom s'est engagée
jusqu’au 31 décembre 2008 a ne pas concurrencer PagesJaunes
Groupe, en France et en Espagne, au titre de ses activités d'éditeur
d’annuaires imprimés de professionnels (principalement les annuaires
Pages)aunes et QDQ, La Guia Util). Cet engagement a été prolongé par
le contrat de coopération jusqu’au 31 décembre 2010.

Pour les activités d'édition d'annuaires alphabétiques, France Télécom
s'est engagée jusqu’au 31 décembre 2009 a ne pas concurrencer

6.4.4 RELATIONS AVEC MEDIANNUAIRE

A la suite de I'acquisition le 11 octobre 2006 par Médiannuaire
de la participation de France Télécom dans le capital de la Société,
Médiannuaire entend, en sa qualité de société holding animatrice
du Groupe, définir et mettre en ceuvre une politique de direction
efficace de safiliale, qui nécessite notamment la fourniture de services
stratégiques, comptables, juridiques et fiscaux de PagesJaunes Groupe
a des fins d’optimisation, de coordination et d’harmonisation de la
gestion au sein du Groupe.

Médiannuaire possede a cet égard en son sein les équipes et les
personnels justifiant du savoir-faire nécessaire pour assurer aupres de
sa filiale les prestations de services requises pour la mise en ceuvre
de cette politique de direction. Elle pourra également recourir a des
prestataires externes pour réaliser sa mission. A cet égard, un contrat
de prestations de services a été conclu en date du 12 octobre 2006 par
Médiannuaire avec la société Kohlberg Kravis Roberts & Co L.P. afin
notamment de |'assister dans le cadre de sa mission de fourniture de
services stratégiques.

PagesJaunes en France uniqguement si PagesJaunes devient attributaire
de la fourniture de I’Annuaire Universel ou si ni PagesJaunes, ni France
Télécom ni aucune autre société du Groupe France Télécom n’en devient
attributaire (cf. la section 6.4.3 « Relations avec le Groupe France
Télécom — Convention relative a la fabrication et a la distribution de
L’Annuaire et de PagesJaunes 3611 en recherche alphabétique » du
présent document de référence). Cet engagement a été prolongé dans
le contrat de coopération jusqu’au 31 décembre 2010.

La Société a souhaité bénéficier des compétences de Médiannuaire afin
d’optimiser la gestion de ses activités et d’assurer son développement
dans les meilleures conditions et a conclu avec elle un contrat de
prestations de services en date du 28 novembre 2006 par lequel
Médiannuaire s’est engagée a apporter a la Société son assistance
dans la gestion comptable et financiére, juridique et fiscale ainsi qu'un
conseil en stratégie.

La rémunération annuelle de Médiannuaire pour I'assistance fournie
a la Société sera égale a I'ensemble des colts engagés et supportés
par Médiannuaire dans le cadre de la réalisation de ces prestations,
augmentés d'une marge de 5 %.

Ce contrat a engendré pour PagesJaunes Groupe une charge de
1,2 million d’euros au titre de I'exercice 2010 (1,2 million d’euros au
titre de I'exercice 2009).

6.5 Dépendance du Groupe a I’égard de certains facteurs

6.5.1

Le Groupe est propriétaire de nombreuses marques et noms de
domaines portant sur une gamme étendue de produits et de services, en
France et a lI'international et notamment des marques « PagesJaunes »,
« Les Pages Blanches », « QDQ, La Guia Util », « QuiDonc », « Mappy ».

Ainsi, le Groupe est propriétaire de toutes les marques utilisées dans
le cadre de son activité.

DEPENDANCE A L’EGARD DE BREVETS ET DE LICENCES

Par ailleurs, le Groupe a procédé a I'enregistrement d'un grand nombre
de noms de domaine, dont notamment pagesjaunes.fr, pagesblanches.
fr, pagespro.com, quidonc.fr, mappy.com et gdg.com. Le Groupe a
également enregistré ou entrepris d’enregistrer de nombreux noms
de domaines pour chacun de ses sites dans les pays dans lesquels il est
implanté ou pourrait s'implanter.

6.5.2 DEPENDANCE A L’EGARD DE CONTRATS D’APPROVISIONNEMENT

ET DE CONTRATS INDUSTRIELS

6.5.2.1 Achat de papier

Pageslaunes Groupe a conclu des accords-cadres avec un certain
nombre de fournisseurs de papier qui figurent parmi les tout premiers
groupes papetiers mondiaux. Les termes et conditions de ces accords-
cadres bénéficient a I'ensemble des sociétés dans lesquelles PagesJaunes
détient plus de 20 % du capital et donc notamment a PagesJaunes et a
QDQ Media. Aux termes des accords-cadres, chaque société passe ses
ordres d'achat directement avec les fournisseurs et est seule responsable
des obligations en découlant. Les contrats de fourniture de papier

prévoient des engagements d’'achat de volumes fermes. lls sont en
vigueur pour la majorité jusqu’au 31 janvier 2012. PagesJaunes estime
n'étre dépendant d'aucun de ces fournisseurs.

6.5.2.2 Impression

En vue d'assurer I'impression de ses annuaires BtoC, en France et en
Espagne, Pageslaunes Groupe a conclu avec quatre @ imprimeurs des
accords pour la période 2009 a 2013 pour I'ensemble des sociétés du
Groupe. Ces contrats ne prévoient aucun engagement de volume et
assurent la stabilité des prix.

(1) Depuis juillet 2010, il n'y a plus que trois imprimeurs a la suite de la liquidation judiciaire de Brodard Graphique.
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6.5.2.3 Distribution

PageslJaunes a conclu quatre contrats significatifs en vue de la
distribution par portage de I'annuaire PagesJaunes et de I'annuaire
Pages Blanches pour I'année 2011. Ces contrats ne prévoient pas
d’engagement de volumes.

PagesJaunes estime n'étre dépendant d'aucun de ces distributeurs.

6.5.2.4 Acceés aux données annuaires

PagesJaunes a conclu une convention de mise a disposition des données
annuaires aux fins d'édition d’annuaires entre PagesJaunes et France
Télécom décrite a la section 6.4.1 « Convention de mise a disposition
des données annuaires aux fins d'édition d'annuaires ».

6.6 Position concurrentielle

6.6.1

Dans un contexte d'évolution rapide du paysage concurrentiel sur
Internet et d’extension continue de sa gamme de produits et services,
PagesJaunes Groupe est confronté a une grande variété de concurrents.
En tant que média, le Groupe fait ainsi face a deux grandes catégories
de concurrence, et ce pour chacun de ses supports — Internet fixe,
mobile et papier — et services :

e concurrence sur I'audience, sachant qu'il existe de plus en plus de
sources possibles pour les consommateurs désireux d'étre mis en
relation avec un professionnel, un particulier, ou de trouver des
informations avant d'effectuer un achat ;

e concurrence des autres supports publicitaires, en particulier des
médias a vocation locale.

A cejour, les principaux concurrents de la Société sont :

e les moteurs de recherche sur Internet (notamment Google, Voila,
Yahoo!, MSN) ;

e certains portails thématiques et sites spécialisés sur Internet
(viamichelin.com, voyages-sncf.com, hotels.com, kelkoo.com, etc.);

e |es services de renseignements téléphoniques qui se sont également
développés sur Internet (118218.fr, 118712.fr, 118000.fr) ;

e les portails Internet de la presse gratuite (notamment les supports
des sociétés Comareg et Spir Communication, 20 Minutes, Métro) ;

e |les acteurs du marché des petites annonces qui peuvent
étre spécialistes de I'immobilier, spécialistes de I’automobile ou
généralistes ;

e et aussi les éditeurs d’annuaires (notamment PubliGroupe,
U Corsu...) ainsi que les annuaires de ville et les guides locaux qui
se sont également développés sur Internet.

6.6.1.1

Les annuaires imprimés de PagesJaunes rencontrent deux types de
concurrence :

Annuaires imprimés

e laconcurrence des fournisseurs d'informations qui est extrémement
diverse aujourd’hui, notamment celle qui est disponible en ligne sur
Internet : ce peut étre aussi bien les moteurs de recherche que les
propres annuaires édités par Pageslaunes (pagesjaunes.fr), comme
par d'autres annuaires ;

e la concurrence des autres supports de publicité qui ont vocation a
s'adresser aux annonceurs locaux (exemple : presse quotidienne

POSITION CONCURRENTIELLE

En outre, la Société a conclu avec différents opérateurs des conventions
lui permettant d'accéder a leur base de données d’abonnés. Ces
conventions sont en général conclues pour une durée d'un an
renouvelable tacitement par périodes d'un an.

Au titre de ces contrats, le colt global pour le Groupe relatif a I'acces
aux bases de données des opérateurs s'est élevé en 2010 a 6,4 millions
d’euros (4,5 millions d’euros en 2009). Ce montant inclut les sommes
versées a France Télécom selon le contrat de mise a disposition des
données annuaires (cf. section 6.4.1).

SEGMENT PAGESJAUNES EN FRANCE

régionale, gratuits d'information, gratuits de petites annonces,
affichage, radio locale, etc.).

6.6.1.2

pagesjaunes.fr

Internet

Les annuaires en ligne de Pageslaunes se situent, au méme titre que
les annuaires imprimés, sur le marché de la publicité locale, méme si
pour une part marginale, ils accueillent également des campagnes de
publicité a caractere national. Pour trouver une information a caractere
commercial, et particulierement a caractere local, les consommateurs
ontaleur disposition différentes sources d'information (cf. section 6.6.1
« PagesJaunes en France »). Ces différents médias permettent
également aux annonceurs locaux de communiquer sur leur zone de
chalandise.

La part des investissements publicitaires sur Internet a continué a
croftre en 2010, avec une légére accélération par rapport a 2009. Le
marché a sans doute dépassé par les 2,35 milliards d’euros de dépenses
publicitaires des annonceurs sur Internet y compris revenus de type
annuaires en ligne), soit une croissance de 9 % par rapport a 2009
(Source : Observatoire de I'e-pub 2009 SRI/CapGemini Consulting —
janvier 2011). Ces tendances se répercutent également sur le marché
de la publicité locale.

Si I’'on considere les supports les plus directement concurrents de
pagesjaunes.fr et plus particulierement les supports en ligne, la situation
du marché peut se décomposer de la maniére suivante :

e Lapublicité de type affichage sur Internet, vendue généralement au
CPM (cott pour mille).
Le marché est évalué a environ 540 millions d’euros en 2010 (source :
Observatoire de I'e-pub 2010 SRI/CapGemini Consulting — janvier
2011), en hausse par rapport a 2009. PagesJaunes commercialise
des produits d'affichage de type banniéres, totems ou vignettes
génériques, ou contextuels (thématiques et/ou locaux) sur
pagesjaunes.fr, ainsi que des produits d'affichage plutot destinés
aux grands annonceurs nationaux (Médium rectangle sur la home
page et Corner sur les vues aériennes).
Il s'agit de publicité a caractére national le plus souvent qui se
concentre sur les grands sites d’audience : portails de fournisseurs
d’acces Internet, sites d'information générale ou spécialisée.
pagesjaunes.fr est présent sur ce marché a travers ses produits
d'affichage de type banniéres, totems ou vignettes qui peuvent étre
génériques, ou contextuels (thématiques et/ou locaux).
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e La publicité de type liens sponsorisés, vendue sous le modéle PPP
(pay per performance).
Ce nouveau modeéle publicitaire apparu en 2001 s’est fortement
développé. Il représente en 2010 un volume d’environ 960 millions
d'euros (source : Observatoire de I'e-pub 2010 SRI/CapGemini
Consulting —janvier 2011).
Les principaux acteurs sont Google, Yahoo Search Marketing, Miva
et MSN.
Ce type de publicité est particulierement adapté aux moteurs de
recherche et permet de monétiser I'audience importante de la
recherche sur Internet dont Google est le principal vecteur.
Cette forme de concurrence touche directement pagesjaunes.fr dans
la mesure ou elle fonctionne sur le méme registre de la recherche en
situation d'achat. Google et MSN ont ouvert en 2006 des services de
recherche locale en France commeils I'avaient déja fait dans d'autres
pays comme les Etats-Unis ou le Royaume-Uni. Yahoo a également
ouvert un service de ce type sur le marché francais en 2007. Cette
évolution contribue a rendre cette forme de concurrence encore
plus directe pour pagesjaunes.fr. Pageslaunes par la nouvelle version
du site Internet pagesjaunes.fr qui fait appel a des technologies
d’indexation des contenus et qui propose également une nouvelle
interface utilisateur entend répondre a cette concurrence nouvelle.
Par ailleurs, pour étre présente sur ce marché, PagesJaunes a lancé en
2009 en partenariat avec sa filiale Horyzon Média une offre de vente
de publicité a la performance appelée Pack de clics. Ce Pack de clics est
vendu aux annonceurs qui souhaitent renforcer leur communication
commerciale pendant un temps donné. La gestion de la diffusion
des clics est assurée par Horyzon Média via son offre Horyzon Click.

e Aux deux précédentes catégories, s'ajoute la publicité de type
annuaires en ligne. pagesjaunes.fr représente I'essentiel de cette
forme de publicité en ligne. Les autres acteurs du marché, le plus
souvent dérivés des services de renseignements de type 118 XXX
mettent en ceuvre des stratégies visant a conquérir des parts de
marché.

annoncesjaunes.fr

PagesJaunes Petites Annonces fait face a une concurrence forte. Il est
anoter que si cette concurrence émane aussi bien d'acteurs du marché
des petites annonces imprimées et de la presse que d'acteurs spécialisés
del'Internet, tous les acteurs du marché ont développé une activité en
ligne et constituent donc une forme de concurrence pour PagesJaunes
Petites Annonces.

Acteurs spécialisés de I'immobilier : SeLoger.com, Explorimmo (Aden
Classifieds), Logic Immo (Spir Communication), Reflex Immo (S3G), De
particulier a particulier, EntreParticuliers.com. ..

Acteurs spécialisés de I'automobile : La Centrale (Schibsted Classified
France), L'Argus de I'automobile, 321 auto, Autoreflex (Corb’s),
Autoscout 24...

Acteurs généralistes : ParuVendu (Comareg), TopAnnonces (Spir
Communication), S3G (groupe Sud-Ouest), éditeurs de presse
quotidienne régionale et nationale, leboncoin.fr (groupe Schibsted).

Acteurs issus du monde de I'Internet : ebay auto, PriceMinister (321 auto
et A vendre A louer), Le Bon Coin, et Vivastreet.

6.6.2 SEGMENT INTERNATIONAL & FILIALES

6.6.2.1 Annuaires et recherche
6.6.2.1.1 Annuaires
Espagne (QDQ Media)

Le marché des annuaires en Espagne est dominé par Yell Publicidad.
QDQ Media est également en concurrence indirecte avec I'ensemble
des médias publicitaires locaux.

Luxembourg (Editus Luxembourg)

Editus Luxembourg est le seul éditeur d’annuaires imprimés grand
public présent au Luxembourg. La Société a un concurrent direct sur
Internet (yellow.lu), et est en concurrence indirecte avec I'ensemble des
médias publicitaires locaux, voire internationaux sur Internet.

6.6.2.1.2 Recherche

Méta-moteur de recherche (123people)

123people est I'acteur mondial de référence sur le marché de la
recherche de personnes.

Devis en ligne (Keltravo)

En 2010, Keltravo est un des principaux leaders du devis en ligne dans le
secteur des travaux a domicile en France, aux cotés de Quotatis (acteur
historique du marché avec une implantation européenne), EasyDevis et
123devis (racheté par la société américaine ServiceMagic).
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6.6.2.2 Régie publicitaire Internet
(Horyzon Média)
Horyzon Média figure parmi les régies publicitaires Internet leaders en

France et a pour principaux concurrents Orange, Microsoft Advertising,
Yahoo et Hi-Media.

6.6.2.3 Marketing Direct et Services
Géographiques

6.6.2.3.1 Marketing Direct (PagesJaunes Marketing
Services)

Sur les différents marchés ou elle opére, PagesJaunes Marketing Services
fait face aux principaux concurrents suivants :

e marché des fichiers de prospection (adresse postale, téléphone) :
Mediapost Data (groupe La Poste), Acxiom, Mediaprisme ; WDM,
Altares, Cegedim, Coface;

marché du Data Management : WDM, Mediapost Data, Uniservices
Informatique, ETO, Experian, Safig Dataway ;

e marché du marketing relationnel : Arvato Services, Come&Stay,
WDM, ETO, Millemercis, Acxiom, Mediapost Data.

6.6.2.3.2 Services Géographiques (Mappy)

Mappy fait face a une concurrence forte sur le marché des services
géographiques en ligne, qui comprend des sociétés comme ViaMichelin,
Maporama, Novasys ou Mapsolute, mais aussi plusieurs grands acteurs
de I'Internet dont Google (avec Google Maps), Yahoo ou Microsoft.
Les sociétés commercialisant des PND (Portable Navigation Devices) et
autres solutions de navigation GPS constituent également une autre
forme de concurrence pour Mappy : TomTom, Garmin, Mio ou Nokia
étant les principaux acteurs.
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6.7 Réglementation

Outre les réglementations généralement applicables aux entreprises
dans les pays ou le Groupe est présent, PagesJaunes Groupe est
plus spécifiqguement soumise a la législation relative a la société de
I'information pour son activité annuaire.

6.7.1

La loi pour la confiance dans I'économie numérique a fait I'objet durant
I'année 2003 d'intenses discussions entre les institutions francaises
et les prestataires de services. Ce projet est destiné a adapter le droit
francais aux exigences du développement de I'économie numérique et
a renforcer la confiance dans I'utilisation des nouvelles technologies.
Cette loi, qui vient notamment compléter la transposition de la directive
commerce électronique et qui a été adoptée le 13 mai 2004, précise
le régime de responsabilité des fournisseurs d’'acces a Internet et des
hébergeurs et traite notamment de |'organisation de la gestion des
noms de domaines et de la cryptologie.

6.7.1.1 Régulation des contenus et

responsabilité des acteurs
sur Internet

La directive européenne du 8 juin 2000 relative a certains aspects
juridiques des services de la société de I'information, et notamment
du commerce électronique qui précise les obligations et responsabilités
incombant aux acteurs sur Internet devait étre transposée avant le
17 janvier 2002. Une transposition partielle de cette directive avait été
effectuée en France au travers de la loi du 1¢"ao(it 2000 modifiant la loi
du 30 septembre 1986 par I'adjonction d’un nouveau chapitre intitulé
« Dispositions relatives aux services de communication en ligne autres
que de correspondance privée » (articles 43-7 a 43-10).

Ce texte crée pour les éditeurs de services de communication en ligne
une obligation d'identification directe ou indirecte. Ainsi, I'article 43-10
prévoit |'obligation pour les personnes physiques éditant un service de
communication en ligne a titre non professionnel de mentionner sur
leur site Internet leurs nom et adresse ou a défautle nom et I’adresse de
I'hébergeur de leur site si ceux-ci souhaitent conserver leur anonymat.
Les personnes morales et personnes physiques éditant un site Internet
a titre professionnel doivent quant a elles mentionner sur leur site
Internet leurs coordonnées exactes (dénomination sociale, siege social
et nom du directeur ou codirecteur de la publication) ainsi que le nom
et I'adresse de leur hébergeur.

Les hébergeurs doivent donc a ce titre fournir aux éditeurs les
moyens techniques pour leur permettre de satisfaire aux obligations
d'identification qui leur incombent (article 43-9).

S'agissant de la responsabilité de I'hébergeur au titre du contenu
des services qu'il héberge, I'article 43-8 précise que les fournisseurs
d’hébergement ne sont ni pénalement ni civilement responsables au
titre du contenu des services qu'ils hébergent sauf si, ayant été saisis par
une autorité judiciaire, ils n’ont pas agi promptement pour empécher
I'acces a ce contenu.

En outre, dans le cadre de leurs obligations d'identification, les hébergeurs
sont tenus de conserver tous les éléments nécessaires concourant
a Iidentification de la personne ayant procédé a la création ou a la
production de contenu des services dont ils sont prestataires afin de les
communiquer sur requéte aux autorités judiciaires (article 43-9).

Ce dispositif a été complété par la loi pour la confiance dans I'économie
numérique (« LCEN ») du 21 juin 2004, qui précise le régime de
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PagesJaunes étant principalement présente en Europe et plus
particulierement en France, la discussion ci-dessous porte sur la
législation et la réglementation européenne et francaise.
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responsabilité des prestataires techniques sur Internet et traite
notamment du commerce électronique et de la cryptologie.

La LCEN dispose ainsi que les hébergeurs ne sont pas soumis a une
obligation générale de surveiller les informations qu'ils transmettent
ou stockent, ni a une obligation générale de rechercher des faits ou
des circonstances révélant des activités illicites. Néanmoins, |'autorité
judiciaire peut ordonner une surveillance ciblée et temporaire dans
des cas individuels.

La LCEN dispose par ailleurs, en son article 6 alinéa I-2, que « les
personnes physiques ou morales qui assurent, méme a titre gratuit,
pour mise a disposition du public par des services de communication
au public en ligne, le stockage de signaux, d’écrits, d'images, de sons
ou de messages de toute nature fournis par des destinataires de ces
services ne peuvent voir leur responsabilité civile engagée du fait des
activités ou des informations stockées a la demande d’un destinataire
de ces services si elles n'avaient pas effectivement connaissance de
leur caractere illicite ou de faits et circonstances faisant apparaitre ce
caractére ou si, des le moment ou elles en ont eu connaissance, elles
ont agi promptement pour retirer ces données ou en rendre |'acces
impossible ».

La responsabilité des hébergeurs ainsi visée ne saurait cependant
étre retenue qu'a la condition que les contenus ou information visés
aient été manifestement illicites. En effet, cette disposition de la LCEN
a fait I'objet d'une réserve d'interprétation formulée par le Conseil
constitutionnel le 10 juin 2004 : « [...] les 2 et 3 du | de I'article 6 de
la loi déférée ont pour seule portée d'écarter la responsabilité civile et
pénale des hébergeurs dans les deux hypothéses qu'ils envisagent ; que
ces dispositions ne sauraient avoir pour effet d'engager la responsabilité
d’'un hébergeur qui n'a pas retiré une information dénoncée comme
illicite par un tiers si celle-ci ne présente pas manifestement un tel
caractere ou si son retrait n'a pas été ordonnée par un juge[...] ».

La LCEN instaure par ailleurs un renforcement de la protection des
consommateurs, notamment par les dispositions relatives a I'obligation
d’identification précise des vendeurs et des principes permettant de
garantir la validité des contrats en ligne.

Laloi « Création et Internet » (dite Hadopi) du 12 juin 2009 favorisant
la diffusion et la protection de création sur Internet a créé le statut
d'éditeur de presse en ligne aux sociétés publiant du contenu unique
et de qualité en leur faisant bénéficier du régime fiscal des entreprises
de presse. Les conditions d'obtention de ce statut ont été précisées
dans un décret d'application du 29 octobre 2009.

Les sociétés concernées pourront bénéficier du régime fiscal avantageux
des entreprises de presse telles que |'exonération totale de la cotisation
fonciére des entreprises et un taux de TVA réduit de 2,1 % mais
également d'un fonds d'aide spécifique de 20 millions d'euros.

Les critéres déterminants permettant a un site Internet de bénéficier de ce
statut sont les suivants : une « mission d'information professionnelle »,
la « production journalistique de contenus originaux et renouvelés »,
qui ne sont « ni outils de promotion ou accessoires propres a une
activité industrielle ou commerciale », et, enfin, I'emploi « d’au moins
un journaliste professionnel » (au sens de l'article L. 7111-3 du Code
du travail).
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La loi Hadopi a également allégé la responsabilité et le régime de
responsabilité éditoriale du directeur de publication, afin de prendre
en compte le caractére contributif et interactif de certaines publications,
en introduisant une distinction claire, suivant le mode de publication.
L'article 27-Il de la loi Hadopi a ainsi introduit la disposition suivante :
« Lorsque l'infraction résulte du contenu d'un message adressé par un
internaute a un service de communication au public en ligne et mis par
ce service a la disposition du public dans un espace de contributions
personnelles identifié comme tel, le directeur ou le codirecteur de
la publication ne peut pas voir sa responsabilité pénale engagée
comme auteur principal s'il est établi qu'il n"avait pas effectivement
connaissance du message avant sa mise en ligne ou si, dés le moment ou
il en a eu connaissance, il a agi promptement pour retirer le message. »

6.7.1.2 Protection des données a caractére
personnel

La directive européenne cadre 95/46/CE du 24 octobre 1995, relative a la
protection des personnes physiques al'égard du traitement des données
a caractére personnel et a la libre circulation de ces données, définit le
cadre juridigue nécessaire a la bonne protection des droits et libertés
des individus. Cette directive-cadre a été complétée par une directive
sectorielle européenne 2002/58/CE du 12 juillet 2002 concernant
le traitement des données a caractére personnel et la protection de
la vie privée dans le secteur des communications électroniques, en
remplacement de la directive 97/66/CE du 15 décembre 1997.

Les objectifs de cette directive sont notamment :
e d’harmoniser le droit européen des données personnelles ;

e de faciliter leur circulation (sous réserve que le pays vers lequel les
données a caractére personnel sont transférées offre un niveau de
protection adéquat) ;

e et de protéger la vie privée et les libertés individuelles.

Laloin®2004-801 du 6 aolt 2004 relative a la protection des personnes
physiques a I'égard des traitements de données a caractere personnel
et modifiantlaloin® 78-17 du 6 janvier 1978 relative a I'informatique,
aux fichiers et aux libertés compléte la transposition de la directive
95/46/CE. Cette loi renforce les droits des personnes sur leurs données,
contribue a la simplification des formalités déclaratives en matiere de
traitements de données a risques et accorde a la CNIL des pouvoirs
d’intervention plus importants.

La nouvelle loi Informatique et Libertés renforce les droits des
personnes sur leurs données, obligeant désormais les responsables de
traitements de données a délivrer une information plus détaillée sur les
conditions d'utilisation des données. Le droit d'opposition en matiere
de prospection commerciale est désormais consacré dans la loi et les
conditions d'exercice du droit d'accés et de rectification des données
sont précisées dans le décret du 25 mars 2007. Notamment, la réponse
a une demande d'acces ou de rectification doit étre donnée dans les
deux mois sinon elle vaut refus ; tout refus d'accés ou de rectification des
données doit étre motivé. S'agissant de la simplification des formalités,
la déclaration devient le régime de droit commun, le controle préalable
de la CNIL étant limité aux seuls traitements présentant des risques
particuliers d'atteinte aux droits et libertés des personnes. Enfin, les
pouvoirs d'intervention de la CNIL sont accrus et des précisions sont
apportées quant aux modalités des controles sur place, la CNIL disposant
désormais d'un éventail d'intervention plus large (injonction de cesser
le traitement ou demande d'interruption temporaire, verrouillage de
I'information, retrait de I'autorisation, etc.). La CNIL peut désormais
prononcer des sanctions pécuniaires, jusqu’a 150 000 euros pour le
premier manguement constaté et 300 000 euros ou 5 % du chiffre
d'affaires hors taxe du dernier exercice s'il s'agit d'une entreprise. Enfin,
les avertissements prononcés par la CNIL peuvent étre rendus publics,
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I'insertion des sanctions prononcées pouvant étre ordonnées dans les
publications, journaux et supports qu’elle désigne, et les frais devant
étre supportés par les personnes sanctionnées.

Dans le cadre de ses activités, le Groupe est amené a enregistrer et traiter
des données statistiques, concernant notamment la fréquentation
de ses sites. Des moyens techniques permettant d'identifier, sur une
base statistique globale, les centres d'intérét des internautes et leurs
comportements en ligne sont également développés afin d’optimiser
les services rendus et d'accroitre les revenus générés. Dans le méme
esprit et afin de pouvoir offrir des services personnalisés, le Groupe
est amené a collecter et a traiter des données personnelles et a les
commercialiser aupres de tiers.

La nouvelle directive sectorielle européenne relative au traitement
des données a caractére personnel et a la protection de la vie privée
dans le secteur des communications électroniques, dont le délai de
transposition dans les Etats membres est fixé au 31 octobre 2003,
étend son champ d'application aux communications électroniques et
apporte quelques modifications au dispositif actuel. Les dispositions
nouvelles sont les suivantes :

¢ les données relatives au trafic couvrent désormais de maniére
technologiquement neutre la totalité des données relatives
au trafic et incluent ainsi les données liées a la transmission des
communications par Internet ;

e les « cookies » ne sont permis que si une information claire et
complete est donnée a I'abonné ou a I'utilisateur, notamment sur
les finalités du traitement, et s'il ala possibilité de refuser ces cookies.
Toutefois ne sont pas visés par cette disposition les cookies permettant
exclusivement d'effectuer ou de faciliter la transmission d'une
communication, ou celles strictement nécessaires a la fourniture
d'un service expressément demandé par |'utilisateur (article 5.3 de
la directive). Ces dispositions ont été transposées dans la loi n° 2004-
801 du 6 ao(it 2004 relative a la protection des personnes physiques
al'égard des traitements de données a caractére personnel (article 32
de la version consolidée de la loi Informatique et Libertés) ;

les données de localisation autres que celles relatives au trafic ne
peuvent étre traitées qu'apres avoir été rendues anonymes, ou
moyennant le consentement des abonnés ou utilisateurs, diment
informés au préalable, en vue de la fourniture d’un service a
valeur ajoutée. Ceux-ci ont la possibilité de retirer a tout moment
leur consentement et doivent garder la possibilité d'interdire
temporairement, par un moyen simple et gratuit, le traitement de
ces données pour chaque connexion au réseau ou pour chaque
transmission de communication. Ces dispositions ont été transposées
dans laloin®2004-669 du 9 juillet 2004 relative aux communications
électroniques et aux services de communication audiovisuelle (article
L. 34-1-IV du Code des postes et communications électroniques) ;

e s'agissant des annuaires, les abonnés ont la possibilité de décider si
leurs données, et le cas échéant lesquelles de ces données, doivent
figurer dans un annuaire public. Leur non-inscription y est gratuite,
de méme que toute correction ou suppression. Les Etats membres
peuvent exiger le consentement des abonnés pour tout annuaire
public a finalité autre que la simple recherche des coordonnées
d’une personne sur la base de son nom. Ces dispositions ont été
adoptées dans le décret n® 2003-752 du 1¢ aolit 2003 relatif aux
annuaires universels et aux services universels de renseignements et
modifiant le Code des postes et télécommunications ; s'agissant des
communications non sollicitées (ou spamming), la prospection directe
par courrier électronique est interdite sauf si elle vise des abonnés
ayant donné leur consentement préalable. Toutefois, lorsqu’une
personne a obtenu directement les coordonnées électroniques de
la part de ses clients, elle peut les exploiter a des fins de prospection
directe pour des produits ou services analogues qu’elle-méme
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fournit, a condition que ses clients puissent s’y opposer, lors de
la collecte de leurs coordonnées et lors de chaque message. Ces
dispositions ont été transposées en droit francais par la loi pour
la confiance dans |'économie numérique et par la loi relative aux
communications électroniques, qui place la prospection commerciale
par voie électronique sous le régime de |I'opt-in, imposant ainsi le
consentement préalable des personnes démarchées (nouvel article
L. 34-1-1ll du Code des postes et communications électroniques).

La directive européenne 95/46/CE sur les données personnelles est
en cours de modification. La consultation publique s’est cloturée en

6.7.2 LES ANNUAIRES

L'ordonnance n° 2001-670 du 25 juillet 2001 portant adaptation au
droit communautaire du Code de la propriété intellectuelle et du Code
des postes et télécommunications a ainsi transposé en droit francais
plusieurs directives européennes, dont celle relative a la protection des
données personnelles dans le domaine des télécommunications et la
directive du 26 février 1998 concernant I'application de la fourniture d'un
réseau ouvert (ONP) a la téléphonie vocale (98/10/CE). La transposition
de cette directive devrait permettre une libéralisation effective du
marché des annuaires et faciliter la réalisation de /’Annuaire Universel.
Cette directive impose a tous les opérateurs de télécommunications de
fournir, sous certaines conditions, leurs listes d’abonnés a tout éditeur
d’annuaire qui leur en fait la demande.

Le décretn®2003-752 du 1¢ aolt 2003, tel que modifié par les décrets
du 27 mai 2005 n°2005-605 et n°2005-606, relatifs aux annuaires
universels et aux services universels de renseignements, et modifiant le
Code des postes et télécommunications, prévoit ainsi que les opérateurs
communiqguent les listes d’abonnés et d'utilisateurs a toute personne
désirant éditer un annuaire universel, soit sous la forme d’un fichier,
soit par accés a une base de données que les opérateurs sont tenus
de mettre a jour.

Cette obligation s'applique a toute entité titulaire de numéros, sur le
réseau fixe comme sur le réseau mobile.

REGLEMENTATION

décembre 2010. La commission vient seulement de décrire les grandes
lignes de sa proposition qui ne devrait pas étre connue avant le deuxieme
semestre 2011. Pour I'instant la Commission européenne veut renforcer
le droit des personnes par le privacy by design qui implique que les
technologies soient congues au départ dans le respect de la protection
de la vie privée, afin de garantir un consentement libre et éclairé et
d’améliorer les droits d'acces de suppression et de rectification. Mais
elle souhaite également simplifier la vie des entreprises en allégeant
les formalités préalables, permettre les flux transfrontieres de données
et I'autorégulation des acteurs.

Il sera dés lors possible d’éditer un Annuaire Universel, c’est-a-dire
comprenant la totalité des abonnés aux services de télécommunications.
Le Groupe, éditeur d’annuaires imprimés et en ligne, considére avec
intérét cette évolution réglementaire qui lui permettra d'acquérir des
licences sur les données-annuaires auprées de tous les opérateurs de
télécommunication et d’enrichir encore ses contenus.

Le nouvel article L. 34 du Code des postes et communications
électroniques précise que la publication des listes d’abonnés ou
d'utilisateurs des réseaux ou services de communications électroniques
est libre, sous réserve de la protection du droit des personnes, et que
les opérateurs sont tenus de communiquer, dans des conditions non
discriminatoires et a un tarif reflétant les colts du service rendu, la
liste de tous les abonnés ou utilisateurs auxquels ils ont affecté un ou
plusieurs numéros du plan de numérotation téléphonique. Cet article
rappelle également les droits garantis pour toute personne en matiére
de publication de ses données personnelles dans les annuaires et de
consultation des services de renseignements. Il précise enfin que le
consentement préalable des abonnés a un opérateur de téléphonie
mobile est requis pour toute inscription dans les listes d’abonnés ou
d'utilisateurs.

6.7.3 REGLEMENTATION SUR LES BASES DE DONNEES

Le 11 mars 1996 a été adoptée la directive européenne 96/9/CE
concernant la protection juridique des bases de données.

La principale innovation introduite par cette directive est la création, au-dela
du droit d'auteur, d’un droit « sui generis » destiné a assurer la protection
d'uninvestissement dans I'obtention, la vérification ou la présentation du
contenu d’une base de données pour la durée limitée du droit, en précisant
que cet investissement peut consister dans la mise en ceuvre de moyens
financiers et/ou d’emploi du temps, d'effort et d’énergie.

Cette directive a été transposée en droit francais par une loi du 1 juillet
1998, prévoyant un droit « sui generis » qui protege les producteurs
de bases de données, indépendamment des protections offertes par
le droit d’auteur (articles L. 112-3 et L. 122-5 du Code de la propriété
intellectuelle, ainsi que I'ensemble du titre IV du livre Ill du Code de la
propriété intellectuelle, a savoir les articles L. 341-1 a L. 343-4 dudit
Code).

Le bénéfice de la protection est accordé au contenu de la base « lorsque
la constitution, la vérification ou la présentation de celui-ci atteste
d’un investissement financier, matériel ou humain substantiel ». Cette
protection estindépendante et sans préjudice de la protection offerte sur
le contenu de la base de données par le droit d'auteur puisque I'article
L. 341-1 du Code de la propriété intellectuelle dispose que le producteur
d'une base de données, entendu comme la personne qui prend I'initiative
et le risque des investissements correspondants, bénéficie d'une

protection du contenu de la base lorsque la constitution, la vérification
ou la présentation de celui-ci atteste d’'un investissement financier,
matériel ou humain substantiel. Cette protection est indépendante et
s'exerce sans préjudice de celle résultant du droit d'auteur ou d'un
autre droit sur la base de données ou un de ses éléments constitutifs.

En vertu de la loi, le producteur de la base de données a le droit
d'interdire toutes e