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BOLLORE SE

Société européenne au capital de 449 968 637,28 Euros
Siege social : Odet, 29500 Ergué-Gabéric
055 804 124 R.C.S. Quimper

Exercice 2024

l. Documents comptables au 31 décembre 2024

Les comptes annuels etles comptes consolidés au 31 décembre 2024, publiés dans le documentde référence (D.25-0344)
déposéle 30 avril 2025 aupres de I’Autorité des marchés financiers et diffusé sur le site internet de la Société www.bollore.com,
ont été approuvés sans modification parl’Assemblée générale ordinaire du 21 mai 2025.

Cette assemblée a également approuvé sans modification la proposition d’affectation du résultat publiée au Bulletin des
Annonces Légales Obligatoires N° 36 du 24 mars 2025.

1. Rapport des Commissaires aux comptes surles comptes annuels

Exercice closle 31 décembre 2024

Al'Assemblée générale de la société BOLLORE SE

Opinion

En exécution de la mission quinous a été confiée par I'Assemblée Générale, nous avons effectué I'audit des comptes annuels
delasociété BOLLORE SE relatifs al’exercice closle 31 décembre 2024, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables frangais, réguliers et sinceres et
donnentune image fidéle du résultat des opérations del’exercice écoulé ainsique de la situation financiére et du patrimoine de
lasociétéalafin de cetexercice.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu denotre rapport au Comité d'Audit.
Fondement de I'opinion
Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicablesen France. Nous estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisants et ap propriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sontindiquées dans la partie « Responsabilités des
Commissaires aux Comptesrelatives al’audit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avonsréalisé notre mission d’audit dans le respect des reégles d’indépendance, prévues par le Code de Commerceetp ar
le Code de Déontologie de la profession de Commissaire aux Comptes sur la période du 1er janvier 2024 aladate d’émission
de notre rapport, et notamment nous n’avons pas foumi de services interdits parl’article 5, paragraphe 1, duréglement (UE) n°
537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application desdispositionsdesarticles L.821-53 et R.821-180 du Code de Commerce relatives ala justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui,
selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour I'audit des comptes annuels del’exercice, ainsi que les
réponsesque nous avons apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels prisdansleurensemble et de la
formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments deces comptesannuels pris
isolément.
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Evaluation des titres de participation et créances rattachées (note 3 de I'annexe aux comptes annuels)

Point-clé de I'audit

Notre approche d’audit

Les titres de participation s’élévent en valeur nette a 12.411

M€ au 31 décembre 2024, au regard d’un total bilan de
19.306 ME€. Par ailleurs, les mali techniques, affectés
intégralement aux titres de participation, s’éléventa 47 M€ et
les créances rattachées aux participations a 56 M€ en valeurs
nettes. La valeur d’inventairede ces actifs quicorrespond ala
valeur d'utilité est déterminée généralement en fonction des
flux de trésoreriefuturs actualisés ; mais d’autres méth odes
peuvent étre retenues telles que celles des comparables
boursiers, desvaleursissues detransactionsrécentesoudes
cours de Bourse.

Ces méthodes peuvent intégrer une part importante de
jugements et d'hypothéses, portant notamment, selon les cas,
sur:

e Lesprévisionsde flux detrésoreriefuturs ;

e Lestaux decroissance al'infiniretenus pourles flux
projetés;

e Les taux d'actualisation appliqués aux flux de
trésorerie estimés ;

e Lasélectiondel'échantillon desentreprisesfigurant
parmiles comparablestransactionnels ou boursiers

En conséquence,unevariationde ces hypothéses estde
nature a affecter de maniere sensible lavaleurd'utilité de ces
actifs et & nécessiterla constatation d'une dépréciation, le cas
échéant.

Nous considérons|'évaluationdes titres de participation, des
malis techniques et des créances rattachées aux
participations comme un pointclé de l'auditen raison (i) de
leur montant significatif dansles comptesdela société, (ii)
des jugements et hypothéses nécessaires pour la
détermination delavaleur d'utilité.

Nous avons analysé la conformité des méthodologies
appliquées par la société aux normes comptablesen vigueur
s’agissantdes modalités d’estimation de la valeurd’utilitédes
titres de participation.

Nous avonsobtenu les analyses menées par la société et
avonsporté une attentionparticuliere a celles :

* Pourlesquelles lavaleur comptable est proche de la
valeur d’utilité estimée,
* Dont I'historique de performance a pu montrer des
écarts par rapport aux prévisions et
* Opérant dans des environnements économiques
volatils.
Nous avons apprécié lacompétence des experts mandatés
parlasociété. Pour les titres departicipation évalués selonla
méthode des fluxde trésorerie futurs actualisés, nous avons
pris connaissance des hypothéses clésretenues etavons:

e  Rapproché les prévisions d'activité sous- tendant la
détermination des flux de trésorerie avec les
informations disponibles, parmi lesquelles les
perspectivesde marché et les réalisations passées,
avec les dernieres estimations (hypotheses,
budgets, plans stratégiques le caséchéant) de la
Direction;

e Comparélestaux decroissanceal'infini retenus
pour les flux projetés avec les analyses de marché
et les consensusdes principaux professionnels
concernés.

e  Comparélestaux d'actualisation retenus (WACC)
avec nos propres basesde données.

Nous avonsobtenu etexaminé les analyses de sensibilité
effectuées par la Direction, que nous avons comparéesanos
proprescalculs, pourapprécier quel niveau de variation des
hypothéses serait denature a nécessiterlacomptabilisation
d’une dépréciation destitres de participation concernés.

Enfin, nousavons contrélé lesinformations relatives a ces
risques présentées dansl’annexe aux comptes annuels.

Vérifications spécifiques

Bulletin n° 81

Nous avons également procédé, conformément aux nommes d’exercice professionnel applicables en France, aux vérifications
spécifiques prévues par lestextes Iégaux et reglementaires.

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation financiéere et les
comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n'avons pas d'observation a formuler surla sincérité etlaconcordance avecles comptes annuels des informations
donnéesdansle rapportde gestion du conseild'administration et dans les autres documents sur la situation financiere et le s
comptesannuels adressés aux Actionnaires.

Nous attestonsde la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais de paiement
mentionnées al’article D.441-6 du Code de Commerce.

Informations relatives au Gouvernement d'entreprise

Nous attestonsde I'existence, dansle rapport du Conseil d'Administration sur le Gouvernementd’entreprise, desinformations
requisespar lesarticles L.225-37-4, L.22-10-10 et L.22-10-9 du Code de Commerce.

Concemantles informations fournies en application des dispositions de I'article L.22-10-9 du Code de Commerce sur les
rémunérations et avantages versés ou attribués aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur
faveur, nous avonsvérifié leur concordanceavec les comptesou avecles données ayant servi a I’établissement de ces
compteset, le cas échéant, avecles élémentsrecueillis parvotre société auprés des entreprises controléespar elle qui sont
comprises dans le périmétre de consolidation. Sur labase de ces travaux, nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces
informations.

Concemantles informations relatives aux éléments que votresociété a considéré susceptiblesd’avoirune incidence en cas
d’offre publique d’achat ou d’échange, fournies en application des dispositions de I'article

L.22-10-11du Code de Commerce, nous avons vérifié leur conformité avec les documents dont ellessontissues et qui nous
ont été communiqués. Sur labase de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur cesinformations.
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Autres informations

En application de laloi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prisesde p articipation et de
contréle etal’identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapportde gestion.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires
Format de présentation des comptes annuels destinés aétreinclus dans lerapport financierannuel

Nous avons également procédé, conformément ala norme d’exercice professionnel surles diligences du Commissaire aux
Comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’information électroniqueuniqueeuropéen, a
lavérification du respect de ce format défini parle reglement européen délégué

n°2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans lerapport financier
annuel mentionné au | de I'article L.451-1-2 du code monétaire et financier, établis sous laresponsabilité du Président-Directeur
Général.

Sur labase de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes annuels destinésa étreinclus dans le rapport
financierannuelrespecte, danstous ses aspects significatifs, le format d'information électronique unigue européen.

Il ne nous appartient pas de vérifier queles comptes annuels qui seront effectivementinclus par votre société dans le rapport
financierannuel déposé auprés de I’AMF correspondent a ceux sur lesquels nous avons réalisénos travaux.

Désignation des Commissaires aux Comptes

Nous avons été nommés Commissaires aux Comptes de la société Bolloré SE par I'Assemblée Générale du 28 juin 1990 pour
Constantin Associés et du 5juin 2007 pour AEG Finances.

Au 31 décembre 2024, Constantin Associés était dansla 35eme année de sa mission sansinterruptionet AEG Finances dans
la18éme année sansinterruption.

Responsabilités de la Direction et des personnes constituant le Gouvernement d’entreprise relatives aux comptes
annuels

Il appartient ala Direction d’établirdes comptes annuels présentant une image fidéle conformémentaux régles et principes
comptables frangais ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire al'établissement de comptes
annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultentd'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe ala Direction d’évaluerla capacitédela société a poursuivre son
exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, lesinformations nécessairesrelatives a la continuité d’exploitation
et d’appliquerla convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’ilest prévu de liquiderla société ou de cesser son
activité.

Ilincombe au Comité d'Audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financiere et de suivre I'efficacité des

systemes de contrdle intere et de gestion des risques, ainsique le cas échéantde l'auditinterne, en ce qui concerne les
procéduresrelatives al'élaboration et au traitement d e I'information comptableet financiére.

Les comptes annuelsont été arrétés par le Conseil d'Administration.

Responsabilités des Commissaires aux comptes relatives a I’laudit des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établirun rapport sur les comptes annuels. Notre objectif estd’obtenir 'assurance raisonnable que les
comptesannuels prisdans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond a
un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantirqu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel
permetde systématiqguement d étecter toute anomalie significative. Les anomalies peuventprovenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les d écisions économiques que les utilisateurs des comptes prennenten se fondant
sur ceux-cCi.

Comme précisé parl’article L.821-55 du Code de commerce, notre mission de certificationdes comptes ne consiste pas a
garantirlaviabilité oula qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux nommes d’exercice professionnel applicables en France, le Commissaire aux
comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.
En outre:

- Il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles -ci
proviennentde fraudes ou résultent d’erreurs, définit et meten ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et
recueille des éléments qu'’il estime suffisants et appropriés pourfonderson opinion. Lerisque de non-détection d’une
anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celuid’une anomalie significative résultantd’une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournementdu contréle interne ;

- Il prend connaissance du contrble inteme pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit ap propriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimerune opinion surl’efficacité du contréle interne ;

- Il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
comptables faites parla Direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes annuels ;
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- Il apprécie le caractére approprié de I'application par la Direction de la convention comptable de continuité d’exploitation et,
selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a p oursuivre son exploitation. Cette appréciation
s’appuie surles éléments collectésjusqu’ala date de son rapport, étant toutefois rap pelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une incertitude
significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations foumies dans les comptes annuelsau sujet
de cette incertitude ou, si cesinformations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

- Il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue siles comptes annuels reflétentles opérations et
événements sous-acentsde maniere a en donneruneimage fidele.

Rapport au Comitéd'audit

Nous remettons au Comité d'audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit et le programme de travail
mis en ceuvre, ainsique les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a sa connaissance, | e cas échéant,
les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avonsidentifiées pour ce quiconcerne les procédures relatives a
I’élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d'audit, figurent les risques d’anomalies significatives que nous
jugeonsavoirété les plusimportants pour I'audit des comptes annuels de I’exercice et qui constituent de ce faitles points clés
del’audit, qu'il nous appartientde décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d'audit |a déclaration prévue parl'article 6 du réglement (UE) n° 537-2014 confirmant
notre indépendance, au sens des regles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par les articlesL.821-27 a
L.821-34duCodedecommerce etdansle Code de déontologie de laprofession de Commissaire aux comptes. Le cas
échéant, nousnous entretenons avec le Comité d'auditdesrisques pesant sur notre indépendance et des mesures de

sauvegarde appliquées.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 24 avril 2025

Les Commissaires aux comptes

AEG Finances Constantin Associés
Membre Francais de Grant Thomton Intemnational Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
Jean-Frangois BALOTEAUD Thierry QUERON

Il Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

Exercice closle 31 décembre 2024

A l'Assemblée générale de lasociété BOLLORE SE

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par I'Assemblée générale, nous avons effectué I'audit des comptes
consolidésde lasociété BOLLORE SE relatifs al'exercice clos le 31 décembre 2024, tels qu'ils sontjoints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers
et sinceres etdonnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi quede la situation financiére et du
patrimoine, alafin del'exercice, de I'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu denotre rapport au Comité d'audit.
Fondement de I'opinion
Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicablesen France. Nous estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisants et ap propriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sontindiquées dans la partie « Responsabilités des
Commissaires aux comptesrelatives a l'audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avonsréalisé notre mission d’audit dans le respect desregles d’'indépendance prévues par le Code de commerce et par
le Code de déontologie de la profession de Commissaire aux comptes, surla période du ler janvier 2024 aladated’émission

2503594 Page 5



lundi 7 juillet 2025

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES OBLIGATOIRES

de notre rapport, et notamment nous n’avons pas foumi de services interdits parl’article 5, paragraphe 1, du reglement (UE)

n°537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application desdispositionsdesarticlesL. 821-53 et R. 821-180 du Code de commercerelativesalajustification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui,
selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour I'audit des comptes consolidés del’exercice, ainsi que les

réponsesque nous avons apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes consolidés prisdansleur ensemble etde la
formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments deces comptes consolidés pris

isolément.

e Evaluationdelamoins-value de déconsolidation résultant de lascission/distributiondu Groupe Vivendi (note

1 de l'annexe aux comptes consolidés)

Point-clé de 'audit

Notre approche d’audit

Suite a I'approbation du projet de scission de ses activités par son
Assemblée Générale Mixte réunie le 9 décembre 2024, lasociété
VivendiSE aprocédé, le 13décembre 2024 :

e Auxopérationsdescissionpartielle de Canal+ et de
Louis Hachette Group, suivies de leur cotation
respectivement sur les marchés London Stock
Exchangeet sur Euronext Growth Paris, et

e Aladistributiondesactionsducapital de Havas NV,
suivie de leur cotation sur le marché Euronext
Amsterdam.

Le niveau de détention capitalistique, la représentation au sein des
organes de Gouvemancede Vivendi, ainsique I’ensemble des
faits et circonstances existants suite a la scission/distribution de
Vivendi ont conduit le Groupe Bolloré a constater la perte du
contréle de fait du Groupe Vivendi au 13 décembre 2024 au
regard delanorme IFRS10.A compterdul6décembre 2024,
les quatre participations issues de [Il'opération de
scission/distribution du Groupe Vivendisontinscrites en titresmis
en équivalence dansles comptes consolidésdu Groupe.

Au 31 décembre 2024, laligne « Résultat net des activités cédées
ouen cours de cession » du comptede résultat consolidé intégre
notamment la moins-value de déconsolidation résultant de la
scission/distribution de Vivendipour un montanttotal de (1.909)
millions d'euros aprésimpots.

Cette moins-value a été calculée notamment apartir de la juste
valeur des actifs déconsolidés, déterminée surlabase des cours
de bourse a l'ouverture du 16 décembre 2024 des quatre
participations concernées.

Nous considérons le traitement comptable de la
scission/distribution du Groupe Vivendi et I'évaluation de la moins-
value de déconsolidation en résultant comme un point-clé de
'audit, compte tenu du degré de jugement requis et de
I'importance des montants enjeu.

Nous avons pris connaissance de I'analyse établie par la Direction de
votre société pour justifier la perte du contrdle de fait sur le Groupe
Vivendi, incluant les participations dans les Groupes Canal+, Louis
Hachette Group et Havas, au 13 décembre 2024.

Nous avons également obtenu le calcul détaillé de I'évaluation de la
moins-value de déconsolidation résultantde la scission/distribution de
Vivendi ainsi que I'ensemble de la documentation sous-jacente,
conformément au référentiel IFRS.

Nous avons, en particulier:

e  Examinéladocumentation juridique en lien avec ces opérations

e Analyséles argumentsavancés parla Direction justifiant |a perte
ducontrdle de fait sur le GroupeVivendi;

e  Appréciélaméthode retenue pourl’évaluation de lajuste valeur
des actifs déconsolidés;;

e  Pris connaissance des travaux d’audit réalisés parles auditeurs
de Vivendi et de leurs conclusions au 13 décembre 2024,
intégrant notamment la supervision des conclusions des
auditeurs sur les sous-Groupes Canal+, Louis Hachette Group
et Havas NV;

e Analyséletraitementfiscal avecl’aide de nos expertsfiscalistes

e  Procédé aux vérifications arithmétiquessur le montant de la
moins-value.

Nous avons enfin, apprécié le caractére approprié des informations
fournies dans la note 1 « Faits marquants » de I'annexe aux comptes
consolidés 2024.

e Analysedestitres mis en équivalencerésultant delascission/distribution du Groupe Vivendi (note 1et7.2 de

l'annexe aux comptes consolidés)
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Point-clé de I'audit

Notre approche d’audit

Comme décrites précédemment, les opérations de
scission/distribution du Groupe Vivendiréalisées le 13décembre
2024 ontconduitvotre Groupe a:

e Considérer la perte du contrdle de fait sur la société
VivendiSE;

e  Constateruneinfluence notable surles sociétés Vivendi
SE, Canal+ SA, Louis Hachette Group SAetHavas NV,
conduisantales consolider parlaméthode de la mise
en équivalence.

Au 31 décembre 2024, la valeur nette des titres mis en
équivalence s’éleve a 10.897,5 millionsd’euros, dontun total de
2.776,4 millions d’euros pour les sociétés Canal+ SA, Louis
Hachette Group SA, Havas NV et Vivendi SE.

Les tests de dépréciation au 31 décembre 2024, consistant a
comparer la valeur recouvrable (valeur la plus élevée entre la

Nous avons pris connaissance des opérations de scissiorvdistribution du
Groupe Vivendi dans leurensemble et apprécié leurs incidences juridiques
et comptablespour le Groupe Bolloré.

En conséquence des changements induits par la scission/distribution du
Groupe Vivendi SE, avec le support de nos spécialistes, nous avons
analysé la conformité aux nommes IFRS de I'appréciation par le Groupe
Bolloré de soninfluence notable sur les Groupes Vivendi SE, Canal + SA,
Louis Hachette Group SA et Havas NV.

Nous avons analysé les tests de dépréciation des titres mis en
équivalence relatifs aux quatre (4) Groupes au31décembre 2024. Ces
tests de dépréciationont été établis parle Groupe Bolloré avec 'aide d’'un
évaluateur indépendant. Avec le concours de nos spécialistes en
évaluation, nous avons :

e Revula méthodologie adoptée pour la détermination de la
valeur recouvrable des participations ;

e  Prisconnaissance des hypotheéses clés retenues dans ces
travaux de valorisation ;
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valeur d'utilité, déterminée par un évaluateur indépendant .
mandaté le Groupe, et la juste valeur basée sur le cours de
bourse) avec la valeur comptable des participations, ont conduit a
la comptabilisation d’une dépréciation destitres Vivendi SE d’un .
montant de 582,3 millions d’euros.

Rapproché les prévisions d’activité sous-tendant la
détermination des flux de trésorerie avec les informations
disponibles;

Comparé lestaux de croissanceretenus pourles flux projetés
avec les analysesde marché etles consensusdesprincipaux
analystessuivantcesvaleurs ;

Comparé lestaux d’actualisation retenus avec nos bases de
donnéesinternes;

e Testélasensibilité deshypothéses retenues par I’évaluateur
indépendant ;

Recalculé une fourchette de valeurs d’entreprise et I'avons
comparéealavaleur nette comptable des participations au 31
décembre 2024 afin de confirmer les valeurs recouvrables
retenues au 31 décembre 2024 ;

Apprécié l'indépendance et la compétence de I'expert en
évaluationintervenuensoutiendu Groupe Bolloré pour cet
exercice.

Nous considérons|’évaluation destitresmises en équivalence .
résultantde la scission/distribution du Groupe Vivendicomme un
pointclé del'auditen raison:

e dujugementdanslinterprétation des normes|IFRS quant a .
I'appréciation de I'influence notable ;

e delimportance de ces actifs dans les comptes consolidés
duGroupe;

e desjugementsnécessairesaladétermination de leur valeur .
recouvrable et en particulier, deleur valeurd’utilité.

Enfin, nous avons apprécié le caractére approprié des informations
fournies dans I'annexe aux comptes consolidés 2024 relatives a la
présentation et I'’évaluation destitres mis en équivalence.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, aux vérifications
spécifiques prévues par lestextes Iégaux et réglementaires des informationsrelatives au Groupe, données danslerapport de
gestion du Conseil d'administration.

Nous n’avons pas d’observation a formulersur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.
Autres vérifications ou informations résultantd’autres obligations légales et réglementaires
Format de présentation des comptes consolidés destinés aétreinclus dans lerapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la nome d’exercice professionnel surles diligences du Commissaire aux
comptesrelatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’information électronique unique européen, a
lavérification du respect de ce format défini parle reglement européen délégué n°2019/815du 17 décembre 2018 dans la
présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dansle rapport financierannuel mentionné au I de I'article L. 451-1-
2 du Code monétaire et financier, établis sous la responsabilité du Président-directeur général. S'agissant de comptes
consolidés, nos diligences comprennent la vérificationde la conformité du balisage de cescomptes au format d éfini par le
reglement précité.

Sur labase de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes consolidés destinésa étreinclusdanslerap port
financierannuel respecte, danstous ses aspects significatifs, le format d'information électronique unigue européen.

Ilne nous appartient pas de vérifier queles comptes consolidés quiseront effectivementinclusvotre société dans le rapport
financierannuel déposé aupres de I’AMF correspondent a ceux sur lesquels nous avons réalisénos travaux.

Désignation des Commissaires aux comptes

Nous avons été nommés Commissaires aux comptes de lasociété BOLLORE SE par I'Assemblée générale du 28 juin 1990
pour Constantin Associés et par celle du 5juin 2007 pour AEG Finances.

Au 31 décembre 2024, Constantin Associés était dansla 35eme année de sa mission sansinterruptionet AEG Finances dans
la18eme année.
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Responsabilités de la Direction et des personnes constituant le Gouvernement d’entreprise relatives aux comptes
consolidés

Il appartient ala Direction d’établirdes comptes consolidés présentant une image fid ele conformément au référentiel IFRS tel
gu'adopté dans I'Union Européenne ainsique de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire al'établissement
de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs.

Lors deI'établissement des comptes consolidés, il incombe a la Direction d’évaluerla capacitéde lasociété apoursuivre son
exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité d’exploitation
et d’appliquerla convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’ilest prévu de liquiderlasociété ou de cesser son
activité.

Ilincombe au Comité d'audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financiére et de suivre I'efficacité des
systémes de contrdle inteme et de gestion des risques, ainsique le cas échéantde l'auditinterne, en ce qui concerne les
procéduresrelatives al'élaboration et au traitement de I'information comptableet financiére.

Les comptes consolidés ont été arrétés parle Conseil d'administration.
Responsabilités des Commissaires aux comptes relatives a I’audit des comptes consolidés
Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établirun rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d’obtenir 'assurance raisonnable que les
comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable comrespond
a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantirqu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel
permetde systématiqguement d étecter toute anomalie significative.

Les anomalies peuvent provenirde fraudes ou résulterd’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I’on peut
raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ouen cumulé, influencer les décisions économiques
gue les utilisateurs des comptes prennent en se fondant surceux-ci.

Comme précisé parlarticle L.821-55 du Code de commerce, notre mission de certificationdes comptes ne consiste pas a
garantirlaviabilité oula qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le Commissaire aux
comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.

En outre:

- Il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportentdes anomalies significatives, que celles-ci
proviennentde fraudes ou résultent d’erreurs, d éfinit et met en ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et
recueille des éléments qu’il estime suffisants et ap propriés pourfonderson opinion. Lerisque de non-détection d’une
anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celuid’une anomalie significative résultantd’une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournementdu contrle interne ;

- Il prend connaissance du contrble inteme pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit ap propriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimerune opinion surl’efficacité du contréle interne ;

- Il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
comptables faites parla Direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes consolidés ;

- llappréciele caractére approprié de I'application par la Direction de la convention comptable de continuité d’exploitation et,
selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s’appuie sur les éléments collectésjusqu’ala date de sonrapport, étant toutefois rap pelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut al'existenced'une incertitude
significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations foumies dansles comptes consolidés au
sujetde cette incertitude ou, si ces informations ne sont pasfoumies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification
avec réserve ou un refusde certifier;

- Il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés reflétent les opérations
et événements sous-acents de maniere aen donnerune image fidele;

- Concemantl'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmetre de consolidation, il collecte des
éléments qu'il estime suffisants et appropriés pourexprimer une opinion sur les comptes consolidés. Il estresponsable de
laDirection, de la supervision etde laréalisation de I'audit des comptes consolidés ainsi que de I'opinion exprimée sur ces
comptes.

Rapport au Comité d'audit

Nous remettons au Comité d’audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travauxd'audit et le programme de trav ail
mis en ceuvre, ainsique les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a sa connaissance, le cas échéant,
les faiblesses significatives du contréle interne que nous avonsidentifiées pour ce quiconcerne les procédures relatives a
I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d'audit, figurent les risques d’anomalies significatives que nous
jugeonsavoirété les plusimportants pour 'audit des comptes consolidés de I'exercice et qui constituentde ce fait les points
clés del'audit, quilnous appartient de décrire dansle présent rapport.
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Nous fournissons également au Comité d'audit la déclaration prévue parl’article 6 du réglement (UE) n°537-2014 confirmant
notre indépendance, au sens des regles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par les articles L.821-27 a
L.821-34du Codedecommerce etdansle Code de déontologie de laprofession de Commissaire aux comptes. Le cas
échéant, nousnous entretenons avec le Comité d'auditdesrisques pesant sur notre indépendance et des mesures de

sauvegarde appliquées.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 24 avril 2025
Les Commissaires aux comptes
AEG Finances Constantin Associés

Membre Francais de Grant Thornton International Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Jean-Francois BALOTEAUD Thierry QUERON
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