RAPPORT DE GESTION
RELATIF A LEXERCICE 2011

(consolidé et non consolidé)

1. Déclaration de Gouvernement d’Entreprise
1.1 Introduction

Mobistar accorde beaucoup d'importance a la bonne gouver-
nance et confirme sa volonté de se conformer au Code belge
de gouvernance d’entreprise du 12 mars 2009 qu’elle adopte
comme code de référence.

Ce code est disponible en ligne et peut étre consulté a I'adresse
Internet suivante: http://www.corporategovernancecommittee.
be. Il a également été publié au Moniteur belge en date du
28 juin 2010 en tant qu’annexe a I'Arrété Royal du 6 juin 2010
portant désignation du Code de gouvernement d’entreprise a
respecter par les sociétés cotées.

En 2011, le Conseil dAdministration a élaboré, en collaboration
avec le Comité de Supervision de Gouvernance, une nouvelle
Charte de gouvernance d’entreprise qui a été approuvée par le
Conseil dAdministration le 6 décembre 2011. Cette septiéme
version de la Charte de gouvernance d’entreprise est d’appli-
cation depuis le 1er janvier 2012 (date de sa publication sur
le site Internet de la société: http://corporate.mobistar.be/go/fr/
informations_financieres/corporate_governance.cfm).

La société estime que sa Charte de gouvernance d’entreprise
ainsi que la présente déclaration de gouvernement d’entreprise
refletent a la fois I'esprit et les dispositions du Code belge de
gouvernance dentreprise et les dispositions pertinentes du
Code des sociétés.

1.2 Informations pertinentes visées par la loi du 20 mai
2007 et PArrété Royal du 14 novembre 2007

Lactionnariat de la société est, au 31 décembre 2011, composé
comme suit:

Actionnaires de Mobistar Nombre d’actions Pourcentage
du capital
Atlas Services Belgium 31753 100 52,91%
Public 28 261 314 47,09%
Nombre total d’actions 60014 414 100%

Lactionnaire majoritaire de la société est Atlas Services Bel-
gium S.A,, qui possede 52,91 % des actions de la société. Atlas
Services Belgium S.A. est une filiale détenue indirectement a
100 % par France Télécom S.A.

Il est renvoyé a I’Annexe VII, Titre premier de la Charte de gou-
vernance d’entreprise pour une information plus détaillée quant
aux principaux actionnaires.

Toutes les actions émises par la société sont des actions or-
dinaires. Il n’existe pas de catégories spécifiques d’actions et
toutes les actions sont pourvues des mémes droits. Il n’existe
pas d’exception a cette regle.

Les statuts prévoient que les actions de la société sont nomina-
tives ou dématérialisées. Une disposition transitoire relative aux
actions au porteur existantes est prévue. Toutes les actions au
porteur seront converties en actions nominatives ou dématéria-
lisées le 1er janvier 2014 au plus tard.

Il N’y a aucune restriction légale ou statutaire a I'exercice du
droit de vote afférent aux actions de la société.

Les administrateurs sont nommeés et remplacés conformément
aux articles pertinents du Code des sociétés. Plus de détails a
ce sujet se trouvent également a ’Annexe |, Titre Il de la Charte
de gouvernance d’entreprise.

Les statuts de la société peuvent étre modifiés conformément
aux dispositions pertinentes du Code des sociétés.

Le Conseil d’Administration n’est pas autorisé a émettre de
nouvelles actions dés lors que la société ne fait pas usage de la
procédure du capital autorisé.

Lors de 'Assemblée Générale du 6 mai 2009, les actionnaires
ont autorisé le Conseil d’Administration & acquérir (par achat
ou par échange) des actions de la société, jusqu’a un nombre
d’'actions maximal égal a 20 % des actions émises par la socié-
té. Cette autorisation est valable pour une période de cing ans
a dater de ladite Assemblée Générale. Le prix d’acquisition des
actions ne peut étre supérieur a 110 % et ne peut étre infé-
rieur a 90 % de la moyenne des cours de cloture des actions
pendant les cing jours ouvrables précédant I'acquisition. Cette
autorisation est également valable pour I'acquisition d’actions
de la société par une société filiale directe, selon I'article 627
du Code des sociétés. Les actionnaires ont en outre autorisé
le Conseil dAdministration a annuler les actions ainsi acquises
par la société, a faire constater cette annulation par acte nota-
rié et a adapter et coordonner les statuts afin de les mettre en
conformité avec les décisions prises.

1.3 Composition et mode de fonctionnement du Conseil
d’Administration et des comités

La composition du Conseil dAdministration est déterminée sur
la base de compétences, d’expériences et de connaissances
diverses et complémentaires ainsi que sur la base de la mixité
des genres et de la diversité en général. Le Conseil d’Admi-
nistration doit étre composé d’'un nombre raisonnable d’admi-
nistrateurs afin d'en permettre le bon fonctionnement, tout en
tenant compte des spécificités de la sociéte.

Le 31 décembre 2011, le Conseil d’Administration était compo-
sé de douze membres dont un administrateur exécutif et onze
administrateurs non-exécutifs (parmi lesquels quatre adminis-
trateurs indépendants). Il n’y a pas de limite d'4ge instaurée au
sein du Conseil dAdministration.



Nom

Jan Steyaert

Jean Marc Harion V@ ®©

Conseils Gestion Organisation © @
Eric Dekeuleneer ©

Johan Deschuyffeleer ©

Société en Gestion, Conseil et
Stratégie d’Entreprise @ ©

Geneviéve André-Berliat @
Benoit Scheen

Brigitte Bourgoin

Bertrand du Boucher "
Gérard Ries

Wirefree Services Belgium (V©

Il est prévu que le Conseil dAdministration se réunisse au
moins quatre fois par an. En 2011, le Conseil d’Administration a, .

Qualité

Président

Administrateur exécutif
Administrateur indépendant
Administrateur indépendant

Administrateur indépendant
Administrateur indépendant

Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur

en particulier, discuté des sujets suivants:

» la stratégie et la structure de la société;

* le budget et le financement de la société;

* la situation opérationnelle et financiére;

* le fonctionnement et les conclusions des comités instaurés
par le Conseil d’Administration;

« les enchéres pour la licence 4G (Long-Term Evolution);

Fonction principale
Administrateur de sociétés
CEO Mobistar
Administrateur de sociétés

CEO Credibe
CEO Fondation Universitaire

Vice-Président HP Technology Services
Administrateur de sociétés

VP Governance & Performance (FT)
EVP Europe (FT)

EVP Opérateurs France (FT)

VP Finance (FT)

Directeur des Participations Internationales (FT)

les grands projets.

Age
66
50
NA
59

54
NA

56
45
58
58

NA

la politique en matiére de MVNO,;

Nationalité
belge
frangaise
belge
belge

belge
belge

frangaise
belge
frangaise
frangaise
frangaise
belge

Fin de mandat
2014
2012
2014
2014

2014
2014

2012
2014
2014
2014
2014
2014

La direction de la société fournit systématiquement aux admi-
nistrateurs, avant chaque réunion, un dossier avec toutes les
informations nécessaires en vue de la délibération sur les sujets
a l'ordre du jour (dont les principaux sont énumeérés ci-dessus).

Les statuts prévoient que les décisions du Conseil d’Administra-

Présence des administrateurs aux réunions du Conseil d’Administration:

Administrateurs

Jan Steyaert

Olaf Swantee

Sparaxis

Brigitte Bourgoin

Nathalie Clere

WSB

Eric Dekeuleneer

Philippe Delaunois
Conseils Gestion Organisation
Bertrand du Boucher
Gérard Ries

Christina von Wackerbarth
Benoit Scheen

Johan Deschuyffeleer
SOGESTRA

Jean Marc Harion
Geneviéve André-Berliat

08/02 25/03 27/04 25/07
P
P P P R
P P P NA
P P E P
P P P
P E P E
P P P P
P E P NA
NA NA NA P
P R P P
E P P
P P NA
P P P
NA NA NA P
NA NA NA P
NA NA NA NA
NA NA NA NA

P: présent(e) E: excusé(e) R:représenté(e) NA: non applicable a la personne en question

(1) Administrateurs représentant I'actionnaire majoritaire (Atlas Services Belgium).
(2) Administrateur chargé de la gestion journaliére depuis le 1er décembre 2011.
(3) Les administrateurs indépendants ont signé une déclaration indiquant qu’ils respectent les critéres d'indépendance mentionnés dans le Code des sociétés.
(4) La société Conseils Gestion Organisation est représentée par Monsieur Philippe Delaunois.
(5) La société Wirefree Services Belgium est une filiale 8 100 % de France Télécom et est représentée par Monsieur Aldo Cardoso.
(6) La société ‘Société en Gestion, Conseil et Stratégie d’Entreprise’ (SOGESTRA) est représentée par Madame Nadine Lemaitre-Rozencweig.
(7) Madame Geneviéve André-Berliat a été cooptée, le 18 octobre 2011, par le Conseil dAdministration en remplacement de Madame Nathalie Clere.
Sa nomination définitive sera proposée lors de I’Assemblée Générale annuelle de 2012.
(8) Monsieur Jean Marc Harion a été coopté, le 18 octobre 2011, par le Conseil dAdministration en remplacement de Monsieur Olaf Swantee. Sa nomination
définitive sera proposée lors de '’Assemblée Générale annuelle de 2012.

18/10

P
E

NA
E
p
P

NA

NA
NA

tion sont prises a la majorité des voix émises.

25/11
P
NA
NA
E
NA
P
p
NA
p
p
P

W UV U U T

06/12

W U U U T



Le Conseil d’Administration a instauré trois comités statutaires
(le Comité d’Audit, le Comité de Rémunération et de Nomina-
tion et le Comité Stratégique) ainsi qu’un comité extra-statutaire
(le Comité de Supervision de Gouvernance).

> Le Comité d’Audit

Le Comité d'Audit était composé de cing administrateurs
en 2011: Monsieur Eric Dekeuleneer (Président), la société
Sparaxis (représentée par Monsieur Eric Bauche) et Messieurs
Philippe Delaunois, Bertrand du Boucher et Gérard Ries. Le
mandat de Monsieur Philippe Delaunois est arrivé a échéance
lors de '’Assemblée Générale de mai 2011. La société Conseils
Gestion Organisation (représentée par Monsieur Philippe
Delaunois) a été nommée a sa place. Le mandat de la société

Présence des membres aux réunions du Comité d’Audit:

Administrateurs 07/02
Eric Dekeuleneer P
SOGESTRA NA
Sparaxis P
Philippe Delaunois P
Conseils Gestion Organisation NA

Bertrand du Boucher
Gérard Ries

P: présent(e) NA: non applicable a la personne en question

Les sujets les plus significatifs débattus au sein du Comité
d’Audit en 2011 sont les suivants:

* les rapports périodiques financiers, budgétaires et d'activite;

* le contrdle interne, y compris les aspects de qualité;

« laudit interne (plan, activités, rapports et conclusions);

« laudit externe (attribution du mandat de commissaire,
activités, rapports et conclusions);

» la gestion des risques (cartographie et événements impor-
tants);

* les rapports annuels concernant la fraude et ‘revenue
assurance’;

» les rapports annuels concernant I'éthique;

* les rapports annuels concernant les litiges importants.

> Le Comité de Rémunération et de Nomination

Le Comité de Rémunération et de Nomination était composé
de quatre administrateurs en 2011: Messieurs Olaf Swantee
(Président), Eric Dekeuleneer, Philippe Delaunois et Jan
Steyaert, et la société ‘Société en Gestion, Conseil et Straté-
gie dEntreprise (SOGESTRA). Monsieur Olaf Swantee a été
remplacé par Monsieur Benoit Scheen depuis le 18 octobre
2011. Le mandat de Monsieur Philippe Delaunois est arrivé
a échéance lors de I'Assemblée Générale de mai 2011 et la
société Conseils Gestion Organisation (représentée par Mon-
sieur Philippe Delaunois) a été nommée en remplacement. La

Sparaxis est également arrivé a échéance lors de I'’Assemblée
Générale de mai 2011 et celle-ci a été remplacée par la société
‘Société en Gestion, Conseil et Stratégie d’Entreprise’ (SOGESTRA
représentée par Madame Nadine Lemaitre-Rozencweig).

Le Comité d’Audit a pour mission d’assister le Conseil d’Adminis-
tration, notamment dans ses responsabilités en matiere de
suivi du processus d'élaboration de linformation financiére
de la société, de suivi de I'efficacité des systemes de contrble
interne et de gestion des risques de la société, de suivi de I'au-
dit interne, de suivi du contrdle légal des rapports financiers,
de I'examen et du suivi de I'indépendance du commissaire, de
'examen des propositions budgétaires présentées par le mana-
gement et du suivi des relations financiéres entre la société et
ses actionnaires. Le Comité d’Audit s’est réuni six fois en 2011.

26/04 19/07 17/10 25/11 05/12
P P P p P
NA NA P P P
NA NA NA NA
NA NA NA NA
NA P P P P

société ‘Société en Gestion, Conseil et Stratégie d’Entreprise’,
représentée par Madame Nadine Lemaitre-Rozencweig, a
également été nommée.

Le Comité de Rémunération et de Nomination a notamment
pour mission d’assister le Conseil dAdministration dans I'éta-
blissement de la rémunération des dirigeants de la société ainsi
que dans les propositions de nomination ou de réélection des
membres du Conseil dAdministration.

Le Comité de Rémunération et de Nomination s’est réuni trois
fois en 2011. Les administrateurs indépendants se sont égale-
ment informellement réunis a trois reprises dans le cadre de la
nomination du nouveau CEOQO.

Présence des membres aux réunions du Comité de Rému-
nération et de Nomination:

Administrateurs 08/02 25/07 17/10
Olaf Swantee P E P
Benoit Scheen NA NA NA
Jan Steyaert

Eric Dekeuleneer

SOGESTRA NA P P
Philippe Delaunois P NA NA
Conseils Gestion Organisation NA P P

P: présent(e) E: excusé(e) NA: non applicable a la personne en question



En 2011, le Comité de Rémunération et de Nomination a, entre
autres, examiné la rémunération des membres du Management
Exécutif et la politique salariale de la société. Le Comité de
Rémunération et de Nomination est également intervenu quant
a la nomination du nouveau CEO.

> Le Comité Stratégique

Le Comité Stratégique a pour mission d'assister le Conseil
d’Administration dans la définition et I'évaluation de la stratégie
de la société.

Le Comité Stratégique était composé de neuf administrateurs
en 2011: Monsieur Jan Steyaert (Président), Madame
Brigitte Bourgoin, Madame Nathalie Clere, Messieurs Johan
Deschuyffeleer, Olaf Swantee, Gérard Ries, Philippe Delaunois
et Bertrand du Boucher, ainsi que la société Sparaxis
(représentée par Monsieur Eric Bauche). La société Conseils
Gestion Organisation a repris le mandat de Monsieur Philippe
Delaunois apres I'Assemblée Générale du 4 mai 2011 durant
laquelle le mandat de la société Sparaxis n’a pas été renouvelé.
Au cours du Conseil d’Administration du 18 octobre, Monsieur
Olaf Swantee a été remplacé par Monsieur Benoit Scheen et
Madame Nathalie Clere par Madame Geneviéve André-Berliat.

Le Comité Stratégique s’est réuni quatre fois en 2011.

Présence des membres aux réunions du Comité Stratégique:

Administrateurs 01/03 04/05 08/07 08/09
Jan Steyaert P P P P
Brigitte Bourgoin P P E P
Philippe Delaunois P NA NA NA
Conseils Gestion Organisation NA P P P
Bertrand du Boucher P P P R
Gérard Ries NA P P P
Olaf Swantee E E R
Sparaxis P NA NA NA
Benoit Scheen NA NA NA NA
Nathalie Clere P P P P
Johan Deschuyffeleer NA P P P
Geneviéve André-Berliat NA NA NA NA

P: présent(e)  E: excusé(e)
personne en question

R: représenté(e)  NA: non applicable & la

Le Comité Stratégique a traité essentiellement des sujets
suivants en 2011:

* les résultats de la société;

* le développement et les perspectives de la société;
* le renouvellement des systémes IT;

* la convergence et les nouvelles technologies;

* les nouveaux investissements;

* le remplacement du réseau;

* la stratégie en matiére de MVNO.

> Le Comité de Supervision de Gouvernance

Le Comité de Supervision de Gouvernance est un comité ad
hoc qui a été instauré le 14 décembre 2004, aprés la publica-
tion du (premier) Code de gouvernance d’entreprise, afin de
suivre les évolutions en matiere de gouvernance d’entreprise et
d’assurer sa mise en ceuvre au sein de la société.

Le Comité de Supervision de Gouvernance était composé de
cing administrateurs en 2011: Messieurs Eric Dekeuleneer (Pré-
sident) et Jan Steyaert, Madame Geneviéve André-Berliat et les
sociétés Wirefree Services Belgium (représentée par Monsieur
Aldo Cardoso) et Conseils Gestion Organisation (représentée
par Monsieur Philippe Delaunois). En juillet 2011, Madame
Brigitte Bourgoin a été remplacée par Madame Nathalie Clere
qui a a son tour été remplacée le 18 octobre 2011 par Madame
Genevieve André-Berliat.

Le Comité de Supervision de Gouvernance s’est réuni une
fois en 2011. Tous les membres du Comité de Supervision de
Gouvernance étaient présents a la réunion du 6 décembre 2011.

Présence des membres aux réunions du Comité de Super-
vision de Gouvernance:

Administrateurs 06/12
Jan Steyaert P
WSB P
Eric Dekeuleneer P
Conseils Gestion Organisation P
Brigitte Bourgoin NA
Nathalie Clere NA
Geneviéve André-Berliat P

P: présent(e) NA: non applicable & la personne en question

Les sujets traités en 2011 portaient, entre autres, sur la mise a
jour de la Charte de gouvernance d’entreprise (pour I'approba-
tion du Conseil d’Administration), I'évaluation des comités, ainsi
que le suivi des décisions prises par le Conseil dAdministration.

1.4 Efforts entrepris afin d’assurer gu’au moins un tiers des
membres soit de sexe opposé

Lors du remplacement des administrateurs, un effort particulier
est fourni afin d’assurer la nomination d'un candidat féminin.
Madame Nadine Lemaitre-Rozencweig (représentante de la
société SOGESTRA) a ainsi remplacé Madame Christina von
Wackerbarth lors de I'Assemblée Générale du 4 mai 2011, et
Madame Geneviéve André-Berliat a remplacé Madame Nathalie
Clere aprés sa démission le 18 octobre 2011.

Le Conseil dAdministration compte actuellement trois membres
féminins sur un total de 12. Ces efforts se poursuivront lors de
nominations futures afin d’atteindre le quota souhaité (un tiers
de directeurs féminins) dés que possible. Mobistar met tout en



ceuvre pour atteindre cet objectif bien avant la date butoir Iéga-
lement imposée (2019).

1.5 Composition et fonctionnement du Management Exécutif

Monsieur Benoit Scheen a été nommé administrateur avec effet
au 1er janvier 2008 et a occupé la fonction de CEO jusqu’au
31 aolt 2011. Monsieur Werner De Laet a exercé la fonction de
CEO ad interim jusqu’au 1er décembre 2011, date de l'arrivée
du nouveau CEO, Monsieur Jean Marc Harion.

Lors de sa réunion du 24 juillet 2003, le Conseil d’Administration
a décidé de ne pas faire usage de la possibilité Iégale et statutaire
de déléguer certaines compétences a un comité de direction.

Afin d'assister le CEO dans ses responsabilités en matiére
de gestion journaliére, un comité (‘Management Exécutif’) se
réunit en principe chague semaine. A I'exception du CEO,
chaque membre du Management Exécutif est a la téte d'un
département de I'organisation.

Le Management Exécutif est composé comme suit:

Benoit Scheen (Chief Executive Officer) jusqu’au 31 aoGt 2011

Jean Marc Harion (Chief Executive Officer) depuis le 1er décembre 2011
Pascal Koster (Chief Technology Officer et Chief Business Transformation
Officer ad interim)

Stephane Beauduin (Chief Marketing Officer)

Paul-Marie Dessart (Secretary General)

Werner De Laet (Chief Financial Officer and Chief Executive Officer ad inte-
rim du 1er septembre 2011 au 30 novembre 2011)

Olivier Ysewijn (Chief Strategy Officer)

Anne Cambier (Chief Procurement and Process Officer)

Paul Baeck (Chief Commercial Officer)

Hendrik Fostier (Chief Business Transformation Officer) jusqu’au 13 juillet 2011
Cristina Zanchi (Chief Customer Loyalty Officer)

1.6 Relations contractuelles avec les administrateurs, les
managers et les sociétés du groupe

La conclusion de tout contrat ou de toute transaction entre un
administrateur ou un membre du Management Exécutif et la
société est soumise a I'accord préalable du Conseil dAdminis-
tration aprés information et consultation du Comité d’Audit a
ce sujet. Pareils contrats ou transactions doivent étre conclus
a des conditions commerciales conformes aux conditions de
marché en vigueur. Lapprobation préalable du Conseil dAdmi-
nistration est exigée et ce, méme si les articles 523 et 524 du
Code des sociétés ne sont pas applicables a la transaction ou
au contrat envisagé. Toutefois, les services qui sont fournis par
la société dans le cadre général de ses activités et a des condi-
tions de marché normales (c.-a-d. une relation ‘client’ normale)
ne sont pas soumis a pareille approbation préalable.

Il existe, entre différentes sociétés du groupe France Télécom

et la société, des conventions et/ou des facturations relatives a
des prestations par des membres du personnel et/ou la four-
niture de services ou de biens. Ces conventions et facturations
sont revues par le Comité d’Audit de la société.

1.7 Procédure d’évaluation du Conseil d’Administration,
des comités et de chaque administrateur

Le Conseil dAdministration est tenu d'effectuer une évalua-
tion périodique de sa propre efficacité ainsi qu’une évaluation
périodique des différents comités.

A cet égard, au moins tous les deux ou trois ans et sous la supervi-
sion de son président, le Conseil dAdministration doit revoir la taille,
la composition et les performances du Conseil dAdministration et
des divers comités. Cette évaluation poursuit quatre objectifs:

« évaluer le fonctionnement;

« contréler que les questions importantes sont préparées et
discutées de maniére approfondie;

« évaluer la contribution réelle de chaque administrateur aux
travaux du Conseil d’Administration et des comités, par sa
présence aux réunions du Conseil d’Administration et/ou
des comités et son implication constructive dans les discus-
sions et la prise de décisions;

« comparer la composition actuelle du Conseil d’Administra-
tion et des comités avec la composition souhaitée.

Dans le but de rendre une évaluation individuelle périodique
possible, les administrateurs sont tenus d’apporter leur entiére
assistance au président du Conseil d’Administration, au Comité
de Rémunération et de Nomination et a toute autre personne,
gu’elle soitinterne ou externe ala société, chargée de I'évaluation
des administrateurs. Le président du Conseil dAdministration et
'exercice de ses fonctions au sein du Conseil d’Administration
doivent également étre soigneusement évalués.

Les administrateurs non exécutifs sont tenus d’évaluer annuel-
lement leur interaction avec le Management Exécutif et, si
nécessaire, de faire des propositions au président du Conseil
d’Administration en vue d’améliorations.

Il est renvoyé au Titre Il, 1.3 et 2.1 de la Charte de gouvernance
d’entreprise pour plus d'informations.

1.8 Information en matiére de rémunération liée aux actions

En 2011, aucune rémunération n’a été octroyée sous la forme
d’'actions, d’options ou d’autres droits d’acquérir des actions de
la société. De méme, aucune proposition a ce sujet ne sera
soumise a ’Assemblée Générale annuelle de 2012,

En outre, la société n’a regu aucune communication de membres
du Conseil dAdministration et/ou de membres du Management
Exécutif relative a des transactions en 2011.



1.9 Rapport de rémunération

> Politique de rémunération des membres du Management
Exécutif

La politique de rémunération de la société est axée sur la
performance de Mobistar et la performance individuelle des
membres du Management Exécutif.

Le niveau de rémunération préconisé au sein de la société doit
étre suffisant pour attirer, garder et motiver les membres du
Management Exécutif.

Un benchmark annuel sert de base pour déterminer le niveau
de la rémunération, les éléments qui la constituent ainsi que
leurs niveaux.

Les enquétes salariales utilisées pour ce benchmark sont choi-
sies en fonction des sociétés (IT, télécom) qui y participent et
avec lesquelles la société pense pouvoir se comparer au mieux.
La société travaille systématiquement avec deux enquétes sala-
riales. Lanalyse des rapports annuels des sociétés du BEL 20
n’est utilisée gqu’a titre indicatif.

Les éventuelles adaptations salariales faisant suite au bench-
mark annuel sont discutées en Comité de Rémunération et de
Nomination qui soumet ses propositions pour approbation au
Conseil d’Administration.

Le comité de Rémunération et de Nomination ne prévoit pas
de changements majeurs dans sa politique de rémunération au
cours des deux années a venir.

> Composantes de la rémunération des membres du
Management Exécutif

Tous les membres du Management Exécutif ont le statut d'em-
ployé; certains d’entre eux sont administrateurs rémunérés au
Luxembourg; certains autres ont un statut d'employé partiel au
Luxembourg selon leur activité locale. La rémunération détail-
lée, telle que rapportée dans le présent rapport de rémunéra-
tion, comprend I'ensemble de ces éléments. Aucune condition
particuliére de préavis n’a été convenue entre la société et les
membres du Management Exécutif.

La rémunération des membres du Management Exécutif est
constituée des éléments suivants:

1. Rémunération annuelle de base
2. Rémunération variable
a.Rémunération variable court terme appelée ‘bonus de
performance’
b. Strategic letter
c.LTR 2011-2013

LAssemblée Générale de mai 2011 a décidé de faire
application de I'exception prévue a larticle 520ter du
Code des sociétés (combinée avec l'article 525) pour
tenir compte du contexte concurrentiel et en constante
évolution propre au secteur des télécommunications.
La méme politique de rémunération que celle des
années antérieures concernant la part variable court
terme (‘bonus de performance’), la ‘Strategic Letter’ et
le LTR pour les membres du Management Exécutif, a
donc été appliquée.

3. Autres éléments de rémunération
a.Assurance groupe a 4 volets: vie — décés — invalidité

et exonération de primes

b.Assurance hospitalisation
c.Plan de participation aux bénéfices
d.Mise a disposition d’'un véhicule
e.Chéques-repas

Les éléments salariaux requérant une explication complémen-
taire sont repris ci-dessous.

1. La rémunération annuelle de base

Le salaire annuel de base est destiné a rémunérer la nature et
I'étendue des responsabilités individuelles.

Il est basé sur le benchmark annuel tout en veillant a respecter
'équité interne au sein de la société.

2.a. La partie variable court terme - bonus de performance

La rémunération variable a court terme est un élément clé dans
la politique de rémunération de la société.

Le niveau de la rémunération variable contractuelle cible se
situe entre 35 % et 50 % du salaire annuel de base dépendant
du type de fonction.

La méthodologie de calcul, aussi bien pour la partie collective
que pour la partie individuelle, est décrite dans un reglement
interne.

La rémunération variable est scindée en 2 parties:

* Une partie individuelle basée sur I'évaluation d'objectifs
pertinents et neutres. Une part significative est basée sur la
qualité de management ainsi que sur I'implication person-
nelle dans la transformation de la société.

* La partie collective est basée pour I'année 2010 sur les
indicateurs financiers suivants:

1. Le chiffre d'affaires consolidé

2. Le taux J'EBITDA (Earnings before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization)

3. Le ‘churn’ (la proportion de clients qui quittent Mobistar
durant 'année par rapport & la base clients moyenne,



hors MVNO et ‘Mobile Broadband) pour le premier
semestre 2011 et le ‘Net Promoter Score’ (NPS =
pourcentage de clients qui sont promoteurs - pourcen-
tage de clients qui sont détracteurs) pour le second
trimestre 2011

Le résultat de la partie collective est soumis pour contrdle
chague semestre au Comité de Rémunération et de Nomina-
tion avant I'octroi.

En cas de non atteinte des objectifs financiers, le résultat de la
partie collective peut étre ramené a 0 %.

En cas d'insuffisance de performance personnelle, la part finan-
ciére individuelle peut étre également réduite voire annulée.

La performance individuelle du CEO est déterminée par le
Comité de Rémunération et de Nomination; la performance
individuelle des autres membres du Management Exécutif
est proposée par le CEO au Comité de Rémunération et de
Nomination. Le Conseil dAdministration décide d’accepter les
propositions ou les rejette le cas échéant.

La part variable est évaluée et fixée semestriellement.

Les résultats du premier semestre sont établis en septembre
de l'année en cours; les résultats du second semestre sont
établis en mars de I'année qui suit la cléture de I'exercice.

Le bonus de performance est octroyé en cash ou en options
sur actions non liées a la société.

2.b. La ‘Strategic Letter’

La ‘Strategic Letter’ est un bonus exceptionnel dont I'éligibilité
et 'octroi sont proposés et évalués par le Comité de Rémuné-
ration et de Nomination de facon discrétionnaire et approuvés
par le Conseil d’Administration.

Les KPIs sont essentiellement financiers. Ainsi en 2011, trois
critéres sont pris en considération afin de déterminer le niveau
de paiement:

1. Le chiffre d'affaires consolidé

2. La marge dEBITDA

3. Churn postpaid ‘migration out’ inclue (Mobistar unique-
ment)

En cas d'évaluation positive maximale, le montant attribué aux
membres du Management Exécutif peut équivaloir a un mois de
salaire brut de décembre.

En ce qui concerne le CEO, le montant annuel maximum brut
attribué est fixé a environ 4 mois de salaire.

La ‘Strategic Letter’ est octroyée en cash ou en options sur
actions non liées a la société en mars de chaque année.

2.c. LTR 2011-2013

Le ‘LTR 2011-2013’ est un bonus long terme de rétention
octroyé en 2011 dans le but d’assurer une stabilité au sein des
membres du Management Exécutif pendant une période de
trois ans.

Il est lié a une condition de présence en mars 2010 et est
octroyé a ce moment sous forme doptions sur actions non
liées a la société.

Ces options seront bloquées pendant 1 an.

Il est basé sur un pourcentage s’appliquant tant sur 4 périodes
de bonus de performance que sur les mémes KPIs financiers et
ce, pour les deux semestres 2011 et les deux semestres 2012.

3.a. Assurance groupe - plan de pension complémentaire

Le plan de pension complémentaire est un plan a contributions
définies.

La réserve acquise est constituée de contributions patronales
et personnelles.

Les contributions patronales représentent en moyenne 15 %
de la rémunération annuelle de base des membres du
Management Exécutif (CEO exclu).

3.c. Plan de participation aux bénéfices

Une Convention Collective de Travail a été conclue, conformé-
ment a la loi du 22 mai 2001, pour partager 1 % du bénéfice
net sous certaines conditions aux membres du personnel y
compris les membres du Management Exécutif.

Au cas ou les conditions ne sont pas remplies, aucune partici-
pation aux bénéfices ne sera accordée.

Le montant attribué a chaque employé, en ce inclus les
membres du Management Exécutif, est identique quel que soit
le niveau de fonction qu’il exerce.



> La rémunération détaillée des membres du Management Exécutif

CEO

- rémunération de base brute:

- rémunération variable brute en cash et/ou options
non liées a la société:

- autres composantes de la rémunération:
(contributions patronales au plan de pension exclues)
- assurances risques:
- autres composantes:

- contributions patronales a I'assurance pension:

Total

Management Exécutif (a I'exception du CEO)

- rémunération de base brute:

- rémunération variable brute en cash et/ou options
non liées a la société:

- autres composantes de la rémunération:
(contributions patronales au plan de pension exclues)
- assurances risques:
- autres composantes:

- contributions patronales a I'assurance pension:

Total

Total global:

Tous les montants rapportés le sont sur base d’'un montant brut,
a I'exclusion de la sécurité sociale de I'employeur et de toute
taxe due par 'employeur, notamment sur les primes d’assu-
rances.

La rémunération variable prise en considération est la rémuné-
ration variable effectivement payée sur la période concernée ou
dans le cas d’'options non liées a la société, les options effec-
tivement octroyées pendant la période concernée. La formule
‘Black & Scholes’ est utilisée pour la valorisation des options.

Le Management Exécutif (a4 'exception du CEO) était constitué
de 8,5 équivalents temps-plein; Monsieur Hendrik Fostier est
pris en compte pro rata temporis.

Le CEO est pris en considération pour 0,75 équivalent temps-
plein; 8 mois de prestation pour Benoit Scheen et 1 mois pour
Jean Marc Harion.

Aucune action, option ou aucun autre droit d’acquérir des
actions de la société n’ont été accordés, exercés ou ne sont
venus a échéance en 2011.

> Politique de rémunération des administrateurs

Pour I'année 2011, les administrateurs indépendants recevront

2010 2011
340.000 € 289.413 €
727.079 € 534.835 €

19.731 € 12.782 €
12252 € 7622 €
7479 € 5.160 €
64.575 € 54.367 €
1.151.385 € 891.398 €
1.419.637 € 1.721.246 €
1.892.278 € 1.107.543 €
98.014 € 133.765 €
38.066 € 43.663 €
59.949 € 90.102 €
219.990 € 264.023 €
3.629.920 € 3.226.577 €
4.781.305 € 4117975 €

une rémunération annuelle forfaitaire de 30.000 € ainsi qu’une
rémunération additionnelle de 2.200 € par réunion d’'un comité
statutaire ou ad hoc a laquelle ils ont participé. Ces montants
ont été déterminés sur base d’'un benchmark réalisé entre
les sociétés du BEL 20. Cette rémunération sera payée (pro
rata temporis si nécessaire) aprés '’Assemblée Générale qui a
pprouvera les comptes annuels de I'année sous revue.

Il s’agit des administrateurs suivants:

* Eric Dekeuleneer

* Philippe Delaunois

+ Nadine Lemaitre-Rozencweig
» Johan Deschuyffeleer

Le président du Conseil dAdministration, Monsieur Jan Steyaert,
recevra pour 'année 2011 une rémunération annuelle forfaitaire
de 66.000 € ainsi qu’'une rémunération additionnelle de 2.200 €
par réunion d’'un comité du conseil dont il est membre. Comme
pour les administrateurs indépendants, ces montants ont été
déterminés sur base d’'un benchmark réalisé entre les sociétés
du BEL 20. Cette rémunération sera payée (pro rata temporis
si nécessaire) aprés '’Assemblée Générale qui approuvera les
comptes annuels de I'année sous revue.

Les administrateurs suivants exercent leur mandat gratuitement:



« Olaf Swantee remplacé par Jean Marc Harion®
« Brigitte Bourgoin

* Bertrand du Boucher

* Gérard Ries

> La rémunération détaillée des administrateurs

Administrateurs Rémunération

annuelle
forfaitaire
Jan Steyaert (président du Conseil d’Administration) 66 000 €
Sparaxis (représentée par Monsieur Eric Bauche)
- e 11 000 €
(administrateur indépendant)
Philippe Delaunois (administrateur indépendant) 11 000 €
Conseils Gestion Organisation (représentée par Monsieur 22 000 €
Philippe Delaunois) (administrateur indépendant)
Eric Dekeuleneer (administrateur indépendant) 33 000 €
Christina von Wackerbarth (administrateur indépendant) 11 000 €
SOGESTRA (représentée par Madame Nadine Lemaitre-
. L s 22 000 €
Rozencweig) (administrateur indépendant)
Johan Deschuyffeleer (administrateur indépendant) 22 000 €
Total 198 000 €

2. Description des cing composantes du contréle
interne

2.1 Environnement de contréle

A travers sa vision, sa mission et ses valeurs, Mobistar définit
sa culture d'entreprise et promeut des valeurs d’éthique qui
transparaissent dans toutes ses activités. Une charte d'éthique
professionnelle existe au niveau de I'entreprise. Des chartes
d’éthique spécifiques la compléetent et sont également d’appli-
cation, notamment en ce qui concerne les achats et l'audit.
Une section de l'intranet de la société, accessible a tous les
employés, est dédiée a I'éthique et a la culture d’entreprise en
général. Un rapport annuel est établi et présenté au Comité
d’Audit.

La gestion des ressources humaines et la responsabilité socié-
tale de I'entreprise sont décrites dans la premiére partie du rap-
port annuel, de méme que le management et le contrdle de la
société. Le fonctionnement des organes de gestion est détaillé
dans la déclaration de gouvernance d’entreprise reprise dans la
deuxiéme partie du rapport annuel ainsi que dans les statuts de
la société. Cette gouvernance d’entreprise couvre notamment
les responsabilités de ces organes, leurs réglements d'ordre
intérieur ainsi que les régles principales a respecter dans la
gestion de la société.

Par ailleurs, un dispositif de contrdle interne est déployé depuis
plusieurs années chez Mobistar et réguli€rement revu. Il couvre
des aspects tels la gouvernance, les délégations de pouvoirs et
de signatures, I'éthique, la fraude, les contrdles sur les données
et les outils, les contrdles sur les processus et les informa-

«  Wirefree Services Belgium (représentée par Monsieur Aldo

Cardoso)
* Nathalie Clere remplacée par Genevieve André-Berliat
* Benoit Scheen

Comité Comité de Comité Comité de Total
d’Audit Rémunération et Stratégique Supervision de
de Nomination Gouvernance
0€ 6 600 € +6600€ 8800 € 2200 € 90 200 €
4400 € 0€ 2200 € 0€ 17 600 €
4400 € 2200 € 0€ 0€ 17 600 €
8800 € 4 400 € + 6 600 € 8800 € 2200 € 52 800 €
13200 € 6 600 € + 6 600 € 0€ 2200 € 61 600 €
0€ 0€ 0€ 0€ 11 000 €
6 600 € 4 400 € + 6 600 € 0€ 0€ 39 600 €
0€ 0€ 6600 € 0€ 28 600 €
37 400 € 50 600 € 26 400 € 6600€ 319000 €

tions financieres, les politiques de ressources humaines, etc.
Ce dispositif de contrdle interne participe a la conformité aux
exigences Sarbanes-Oxley requises au niveau du groupe
France Télécom.

2.2 Processus de gestion des risques

La société a formalisé une charte de gestion des risques.
La ‘Mobistar Risk Management Charter’ a été validée par
'ensemble du Comité Exécutif et approuvée par le Comité
d’Audit. En substance, ce document développe le cadre et le
processus de gestion des risques, I'organisation et les respon-
sabilités y afférentes. Les ‘Area Risk Managers’, qui sont des
acteurs-clés dans les différents départements, sont respon-
sables de l'identification, I'analyse, I'évaluation et le traitement
des risques par domaine. Une couche ‘Corporate’ est chargée,
a I'échelle de I'entreprise, du design et du monitoring du cadre,
du déploiement d'outils et de techniques communs ainsi que
de la communication. La remontée de l'information relative a la
gestion des risques s’effectue par le biais du ‘Risk Management
Board’, dans lequel siegent les membres du Comité Exécutif en
vertu de la charte précitée. Par ailleurs, cette remontée se fait
également vers le Comité d’Audit.

2.3 Activités de contrdle

Mobistar est certifiée ISO 9001. Lensemble de ses processus
majeurs et les contréles qu’ils englobent sont formalisés et
publiés sur l'intranet de la société. De par son appartenance
au groupe France Télécom, La gouvernance et le reporting
financier de Mobistar sont soumis a la réglementation amé-
ricaine Sarbanes-Oxley. Les activités de contrdle sont effec-

(1) Monsieur Jean Marc Harion (CEQ) est rémunéré sous son statut d’employé (voir ci-dessus).



tuées en premiere ligne par les responsables fonctionnels ou
opérationnels sous la supervision de leur ligne hiérarchique. De
plus, le cadre Sarbanes-Oxley est appliqué pour documenter
le contréle financier interne des activités dont I'impact finan-
cier est le plus important. Lensemble de la documentation, y
compris les matrices de ségrégation des taches, est régulie-
rement revu et diment actualisé. Des fonctions spécifiques
d’assurance (i.e. ‘Fraud & Revenue Assurance’), de ‘compliance’
et d’audit (i.e. ‘GRC-A — Governance, Risk, Compliance - Audit’)
sont également en place et le controle de gestion couvre non
seulement les aspects budgétaires, mais aussi des indicateurs-
clés de performance. En effet, afin d’assurer une planification
et un suivi financiers adéquats, une procédure de planification
financiére décrivant la planification, la quantification, la mise
en oeuvre et I'examen du budget en ligne avec les prévisions
périodiques fait I'objet d’'un suivi minutieux. Ce processus se
compose des 6 étapes suivantes:

1. Instructions budgétaires: elles traduisent sur le plan opéra-
tionnel les grandes lignes stratégiques en budgets et objec-
tifs pour I'année a venir.

2. Plan opérationnel de quantification: il traduit les plans opéra-
tionnels (budgets, chiffre d’affaires, temps d’exécution) en un
programme directeur.

3. Validation du budget: validation du budget directeur par le
Management Exécutif et les actionnaires.

4. Mise en ceuvre et communication du budget: communication
du budget validé aux différents départements et unités opé-
rationnelles.

5. Révision du budget: passage en revue des hypothéses et des
perspectives utilisées lors de I'élaboration du budget (dans
une perspective charges et produits) et définition d’objectifs
pour surperformer le budget.

6. Communication des prévisions aux actionnaires: communi-
cation semestrielle aux actionnaires des produits et charges
effectifs, de méme que des prévisions.

Le Comité d’Audit veille au suivi et au contrdle du processus
d’élaboration de l'information financiere communiquée par la
société et des méthodes de reporting.

A cet effet, le Comité d’Audit discute de I'ensemble des infor-
mations financiéres avec le Management Exécutif et le com-
missaire et contréle, le cas échéant, certains points spécifiques
relatifs a cette information.

Au moins une fois par an, le Comité d’Audit examine avec le
Management Exécutif I'efficacité des systéemes de controle
interne et de gestion des risques mis en place par le
Management Exécutif. Il doit s’assurer que les principaux risques
sont correctement identifiés, gérés et divulgués conformément
au cadre référentiel approuvé par le Conseil d’Administration.
Le Comité d’Audit et son président veillent également, en
collaboration avec le directeur du département ‘Governance,
Risk, Compliance - Audit’, au travail fourni par ce département,
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a la couverture et la gestion des risques, a la qualité du controle
interne, au respect des normes et des audits et au suivi des
éventuelles mesures correctrices.

Il est renvoyé a I’Annexe lll, Titre |ll de la Charte de gouvernance
d’entreprise pour une information plus détaillée quant a ces
procédures et contrdles.

2.4 Information et communication

La société a instauré envers ses employés une communication
transparente, conforme a ses valeurs et basée sur un dispositif
multiple intégrant notamment son intranet et les présentations
périodiques du Management Exécutif & différents niveaux (i.e.
‘Leaders Day’ et ‘LearnTogether’).

Un traitement électronique avancé des données et des pro-
cessus de controle (comme décrit au point 2.3 ci-dessus) per-
mettent la circulation d’une information fiable, en temps et en
heure, en particulier pour la production du reporting financier.
Le ‘Mobistar Advanced Reporting System’ donne, via l'intranet,
un accés personnalisé aux données opérationnelles et de ges-
tion pertinentes.

Le systtme de remontée de linformation concernant les
risques est décrit au point 2.2 ci-dessus.

Dans le cadre de la promotion de valeurs éthiques, un systeme
d’alerte professionnelle permet une remontée dinformation
confidentielle destinée a renforcer I'environnement de contrdle.
Par ailleurs, les communications et remontées d’information
vis-a-vis du groupe voient leur conformité aux regles de gou-
vernance contrélée par une procédure spécifique et vérifiée
par le Comité d’Audit.

2.5 Pilotage

Comme indigqué au point 2.2 ci-dessus, outre les activités de
contrdle de premiere ligne, des fonctions spécifiques d'assu-
rance, de ‘compliance’ et d’audit (i.e.‘GRC-A — Governance, Risk,
Compliance - Audit’) sont en place en vue d’assurer une évalua-
tion permanente du systeme de contrdle interne. La séparation
des taches recoit une attention particuliére, notamment dans le
cadre du respect des dispositions Sarbanes-Oxley.

Le Comité d’Audit recoit les conclusions de tous les audits
internes. Il recoit également des rapports périodiques des
fonctions ‘Fraud & Revenue Assurance’, ‘Risk Management’ et
‘Ethics’.



3. Faits marquants 2011
3.1 Evolution du marché

La concurrence sur le marché s’est encore intensifiée en 2011,
tous les opérateurs cherchant a acquérir et a fidéliser des
clients dans un contexte de saturation du marché. Selon les
estimations de Mobistar, le nombre de cartes SIM actives sur le
marché belge a atteint 114 % de la population fin 2011 contre
111 % fin 2010.

Mobistar a terminé 'année sur un total de 4.105,4 mille clients
mobiles actifs (y compris ‘Mobile Broadband’ et les MVNO,
Luxembourg exclu), soit une augmentation annuelle de +3,9 %.
Mobistar a préservé sa position sur le marché belge avec une
part de marché de 32,8 % et une part en valeur égale a 35 %.
Ces chiffres ne comprennent pas I'essor des cartes ‘Machine-
to-Machine’ qui ont augmenté, passant de 193 mille unités fin
2010 a 417 mille fin 2011.

Le taux de ‘churn’ (la proportion de clients qui quittent Mobistar
durant I'année par rapport a la base clients moyenne, hors
MVNO et ‘Mobile Broadband’) est passé de22,1 % en 2010 a
22,7 % en 2011.

Le nombre de clients postpaid a atteint 66,3 % de la base totale
(hors MVNO) fin 2011, contre 63,6 % en 2010.

Le trafic moyen par client a poursuivi sa progression en 2011
("AUPU total annuel hors voice mail et roaming visiteur progres-
sant de +6 %), essentiellement influencé par le trafic des SMS.
Parallélement, le trafic des données mobiles a lui aussi pro-
gressé (+18 %), porté par la pénétration en hausse des smart-
phones et appareils mobile large-bande.

Les MVNO (Mobile Virtual Network Operators) ont maintenu leurs
parts de marché sur des segments de niche (principalement le
segment ethnique). Dans le nord du pays, Telenet a poursuivi son
développement commercial agressif sur le marché mobile.

3.2 Evolution des offres et services

Mobistar a poursuivi sa stratégie de convergence mobile et fixe,
centrée sur les services voix et données (mobiles et fixes) ainsi
que sur la télévision satellite haute définition.

Sur le marché résidentiel, les abonnés peuvent choisir, en fonc-
tion de leurs besoins, un abonnement entre 5 € et 99 € par mois.
Ces offres incluent un nombre standard de minutes voix, de SMS
et dans certains cas de données, et offrent également certains
avantages additionnels (minutes d’appel additionnelles vers tous
les réseaux, SMS utilisation supplémentaire de données, ...).

Aux clients qui souhaitent bénéficier de communications mo-
biles illimitées vers les numéros fixes en Belgique et d'appels

plus avantageux vers les lignes fixes a I'étranger, Mobistar
propose les options ‘AtHome'.

Mobistar propose également depuis 2010 I'option ‘Circle’.
Cette option cible essentiellement les ménages et permet a
différents clients qui partagent une méme facture de communi-
quer entre eux via des appels et des SMS illimités. Cette option
est disponible sur demande pour tous les clients et est gratuite
pendant les 24 mois de durée du contrat.

En avril 2011, Mobistar a lancé avec Red Bull un service
prépayé ‘Red Bull Mobile’, qui offre aux clients, & chaque
recharge de minimum 10€, 5.000 SMS et 600 minutes d’appels
vers d’'autres clients Red Bull Mobile, ainsi que I'accés mobile
au portail internet Red Bull et & son contenu.

En juillet 2011, Mobistar a conclu avec la chaine de télévision
flamande VT4 un autre partenariat commercial sur le marché
prépayé ‘VT4 Mobile’.

La croissance rapide de I'internet mobile se poursuit. Les clients
peuvent accéder au Web grace a I'lnternet rapide (99 % de
couverture extérieure de la population) depuis leur téléphone
mobile ou leur ordinateur portable. En juin 2011, Mobistar a
été le premier opérateur a lancer des forfaits partagés entre le
smartphone d'un client et son ordinateur portable (a4 partir de
15 € par mois). En fin d’année, 134 mille clients avaient choisi
de bénéficier de connexions mobiles a haut débit.

La convergence fixe-mobile reste la pierre angulaire de la stra-
tégie de valeur de Mobistar. Les packs 3P comprennent la télé-
vision digitale, I'accés internet illimité, les appels fixes illimités et
les appels gratuits vers les numéros mobiles des membres de
la famille. Depuis mai 2011, les clients 4P se voient aussi offrir
une réduction a vie de 20 % sur leur abonnement mobile. Prés
de 35 mille ménages étaient connectés aux services Mobistar
TV a la fin de 'année 2011.

Sur le marché professionnel, Mobistar continue a positionner
sa stratégie commerciale autour de solutions convergentes
centrées sur le mobile.

‘One Office Voice Pack’ combine la téléphonie fixe et mobile
pour le marché professionnel. Cette offre, qui fut la premiére
véritable proposition convergente pour les segments SoHo et
PME, associe des tarifs compétitifs et une grande souplesse
d'utilisation. Le nombre de cartes mobiles bénéficiant de I'offre
‘One Office Voice Pack’ a continué d’augmenter et a atteint les
239 mille cartes a la fin de I'année 2011.

Pour les segments SoHo et PME, Mobistar propose des offres
‘triple play’ (‘One Office Full Pack’) qui comprennent le mobile,
la voix fixe et le data via un accés a haut débit. A la fin 2011, plus
de 6 mille clients disposaient d'un abonnement a ces formules
(contre 4,3 mille fin 2010).

11



Dans les segments des petites et moyennes entreprises (PME),
le produit convergent ‘Business Pack’ répondront aux besoins
de données fixes et de téléphonie via des solutions de ligne
4 accés direct (entreprises ayant différentes lignes fixes). Fin
2011, 1,4 mille clients étaient actifs.

En 2011, les produits ‘double’ et ‘triple play’ ont permis
d’accroitre le nombre de cartes convergentes qui sont passés
de 45 % & 48 % dans les segments SoHo et PME (en % de la
base mobile) représentant 256 mille cartes mobiles (contre 233
mille cartes & la fin 2010).

Sur le marché des grands comptes, Mobistar a renouvelé
certains contrats et de nouveaux contrats importants ont
également été signés.

Dans le segment ‘Machine-to-Machine’ (M2M), Mobistar a ren-
forceé sa position de leader sur le marché. Le nombre de cartes
‘Machine-to-Machine’ est en effet passé de 193 mille a la fin
2010 a 417 mille a la fin 2011. Cette croissance est stimulée
par les contrats internationaux enregistrés par le biais de IIn-
ternational M2M Center’ (IMC), le centre international de com-
pétence de France Télécom, hébergé par Mobistar.

Les partenariats MVNO ont été poursuivis avec succés en 2011
avec Telenet et Lycamobile, le leader européen du trafic interna-
tional prépayé ciblant les communautés ethniques. En novembre
2011, une nouvelle offre commerciale MVNO prépayée a été lan-
cée en partenariat avec la chaine nationale de distribution Colruyt.
Tout cela a contribué a la croissance de la base clients MVNO qui
s'éléve a 589,8 mille clients fin 2011 (+29,3 % en un an).

3.3 Distribution

Mobistar poursuit une stratégie de distribution basée sur trois
lignes directrices:

- Augmentation du poids de la distribution exclusive (Mobistar
Center, ventes & distance, ventes en ligne, ...).

- Présence au travers de canaux complémentaires, de partena-
riats et d'implantations régionales.

- Défense de la part des ventes dans la distribution ouverte.

Fin 2011, la chaine de Mobistar Center comptait 165 magasins.
Quarante-neuf de ces points de vente sont détenus en propre
(contre 47 fin 2010). Outre les objectifs commerciaux tradition-
nels, la chaine Mobistar continue a mettre I'accent sur la fidéli-
sation et le service au client.

De plus, Mobistar a lancé le concept de ‘traffic zone’ dans les
magasins Media Markt et Makro ou les conseillers de Mobistar

s’adressent directement a la clientéle de ces magasins.

Mobistar reste le fournisseur exclusif d’Euphony pour la télé-
communication.
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Sur le marché résidentiel, le canal web a progressé, passant de
7 % a 8 % des actes commerciaux.

Sur le marché professionnel, la distribution est centrée sur
notre force de vente directe, nos agents ‘business’ certifiés et,
dans une certaine mesure, les Mobistar Center (développe-
ment de ‘business corners’).

3.4 Développement du réseau

Mobistar a poursuivi en 2011 sa stratégie de déploiement visant
a renforcer la couverture ‘deep indoor’ et, surtout, a permettre
un essor rapide et a moindre colt du 3G, principalement le
HSDPA (High Speed Downlink Packet Access), une évolution
de 'UMTS permettant des débits trois fois supérieurs. La tech-
nologie HSDPA est disponible sur 'ensemble du réseau 3G de
Mobistar.

La couverture UMTS atteint 97 % de la population fin 2011,
en conformité avec les contraintes imposées par le régulateur.
Mobistar est en mesure de proposer a ses clients du haut débit
mobile sur 'ensemble de son réseau gréce a la complémen-
tarité entre son réseau EDGE et son réseau 3G, avec plus de
99 % de la population couverte.

Depuis mai 2007, Ericsson est devenu le gestionnaire de
'ensemble du réseau technique de Mobistar. Le contrat de
cing ans couvre la gestion quotidienne, la supervision et le
déploiement des infrastructures et équipements d’acces. Le
partenariat a été renouvelé en 2011 pour 5 années supplé-
mentaires.

Fin 2011, le réseau Mobistar compte 5.483 sites, dont 730
partagés. Ceci représente 16.449 cellules. Mobistar a égale-
ment déployé 1.100 liaisons par micro-ondes.

Lévolution vers le NGN (Next Generation Network) s’est pour-
suivie en 2011 avec la migration du ‘cceur de réseau’ vers une
plateforme hautement évolutive et redondante. Lévolution vers
une convergence |IP totale s’est poursuivie a un rythme sou-
tenu et s’est caractérisée par une série d'investissements dans
les domaines des réseaux de transmission, de I'IN (Intelligent
Network) et de la messagerie afin de soutenir la croissance du
fixe et des nouveaux services (notamment le ‘quadruple play’).

Mobistar a lancé au second semestre 2011 un ambitieux pro-
gramme de mise a jour du réseau qui s'étendra sur plus de 2
ans. Léquipement des stations de base sera, en effet, migré de
Nortel vers Huawei. Lobjectif consiste a accélérer le déploie-
ment du réseau 3G (le nouvel équipement est également com-
patible 4G), tout en augmentant parallélement la capacité de
transmission (de la technologie ATM a la technologie IP) et en
réduisant les colts de maintenance du réseau. Prées de 500
sites ont été modifiés opérationnellement en 2011 (plus de 3,3
mille sites le seront sur toute la période du programme).



Mobistar a lancé un projet de transformation radicale sur les
plateformes IT et de services, en mars 2010. Lobjectif consiste
a remplacer les systemes informatiques actuels pour la livraison
de services, la facturation et la gestion de la base client par un
systéme convergent, en temps réel et intégré pour le postpaid
et le prepaid. Cela permettra de réduire le délai de commer-
cialisation et de réagir plus rapidement, soit pour satisfaire les
besoins des clients, soit pour contrer des actions émanant de
concurrents. Cet important projet s’est poursuivi en 2011 et le
sera également en 2012.

3.5 Pression régulatoire maintenue

Dans sa décision du 29 juin 2010, I'IBPT (Institut Belge des
services Postaux et des Télécommunications) a décidé
d'imposer de nouveaux tarifs de terminaison mobile (MTR) basés
sur un modéle de co(its incrémentaux a long terme (‘Long-Run
Incremental Cost model’ - LRIC). Les tarifs diminueront
progressivement pour atteindre un niveau symétrique de 1,08
cent/minute des le 1er janvier 2013. KPN Group Belgium et
Mobistar ont interjeté appel en suspension et en annulation de
cette décision. Le 15 février 2011, la Cour d’Appel a rejeté I'appel
en suspension pour cause d'absence de dommage imminent
et irréparable. Une décision concernant les procédures
d’annulation est, quant a elle, peu probable avant le deuxiéme
semestre 2012. Dans l'attente de toute décision future, la
décision relative aux MTR est d’application. Le 1er janvier 2012,
les tarifs de terminaison mobile ont & nouveau diminué; de 3,83
cents/minute a 2,46 cents/minute pour Belgacom Mobile, de
4,17 cents/minute a 2,62 cents/minute pour Mobistar et de 4,76
cents/minute a 2,92 cents/minute pour KPN Group Belgium.

Au niveau des tarifs internationaux de roaming, de nouvelles
réductions des tarifs pour les services de détail (voix et
SMS) et de gros (voix, SMS et data) ont été instaurées en
2011conformément a la régulation de I'UE et des mécanismes
de transparence complémentaires ont été définis pour éviter
les mauvaises surprises de facturation (bill shock). Un nouveau
réglement qui doit étre adopté et mis en ceuvre pour le 1er juillet
2012 est en discussion. |l est trés probable que de nouvelles
baisses des plafonds de prix existants, gu’'un nouveau plafond
de prix pour les services de détail data et que des mesures
structurelles pour accentuer la concurrence sur le marché du
roaming international seront imposés.

Pour ce qui concerne le renouvellement de la licence 2G pour
5 ans jusqu’en 2015, la loi du 15 mars 2010 prévoit une rede-
vance de renouvellement de la licence d’environ 15 millions
d’euros par an pour la période de 5 ans. Belgacom Mobile, KPN
Group Belgium et Mobistar ont introduit un recours contre cette
loi devant la Cour constitutionnelle, car ils I'estiment contraire
au principe de non-rétroactivité des lois (cette loi modifie, en
effet, de maniere rétroactive les conditions définies initialement
pour le renouvellement de la licence 2G). Mi-2011, la Cour
constitutionnelle a renvoyé l'affaire a la Cour européenne de

justice pour une décision préjudicielle. Une décision est atten-
due au début 2013 et la Cour constitutionnelle pourra ensuite
formuler sa décision finale.

En novembre 2011, I'IBPT a octroyé des licences 4G dans la
bande de fréquences 2.500-2.690 MHz a Belgacom Mobile,
BUCD, KPN Group Belgium et Mobistar. Les droits d'utilisa-
tion dans les bandes octroyées seront disponibles pour une
période de 15 années a partir du 1er juillet 2012. Mobistar a
acquis les droits d'utilisation pour 2x20 MHz au prix minimum
de 20 millions d’euros.

3.6 Mobistar Enterprise Services S.A.

Mobistar Enterprise Services S.A. (MES) fait partie du groupe
Mobistar depuis le 1er avril 2010. Les synergies entre les
deux sociétés sont évidentes, particulierement sur les
marchés professionnels (consolidation du portefeuille en tant
gu'acteur télécom convergent) et dans le domaine du réseau
(internalisation et réduction des dépenses en faveur d’autres
acteurs du marché). 2011 fut la premiére année ayant bénéficié
du plein effet de ces synergies.

Du coté business, a la fin 2011, tous les ex-clients mobiles de
KPN ont été migrés vers des solutions mobiles de Mobistar, soit
3 mille cartes mobiles. Sur le marché vocal fixe, MES a entamé
la migration des clients a forte valeur vers des solutions conver-
gentes Mobistar (mobile, fixe et internet). Toutes les migrations
de voix fixe seront achevées en 2012. Pour ce qui concerne le
segment data fixe, le portefeuille data de MES fait I'objet d'un
‘cross-selling’ croissant vers les clients Mobistar existants.

Du coté du réseau, 200 fibres optiques (1.258 km) avaient
été livrées a la fin 2011, remplagant les liaisons externalisées
de Mobistar par des liaisons MES. La liaison d’interconnexion
entre Mobistar et MES a été pleinement établie mi-2011, ce qui
signifie que Mobistar peut envoyer du trafic national via MES
et que le trafic international de MES est convoyé par Mobistar,
dans les deux cas a des tarifs de terminaison inférieurs que
dans le passé.

MES continue également de fournir des services de gros a KPN
Group Belgium pour les produits et services vocaux fixes et
internet a leurs clients résidentiels.

3.7 Orange Communications Luxembourg S.A.

Les parts de marché mobiles sont restées stables en 2011.
Lopérateur historique (EPT-Luxgsm) représente 49 % des parts,
les autres 51 % se partageant entre Tango (37 %) et Orange
Communications Luxembourg S.A. (14 %).

La clientéle d'Orange Communications Luxembourg S.A. a

poursuivi sa croissance, atteignant 99,2 mille clients (11,7 %
d’augmentation annuelle). Cette croissance est essentiellement
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le fait des segments postpaid, tant résidentiels que profession-
nels, qui représentent 78,9 % de la base totale des clients a la fin
décembre 2010 et 79,8 % un an plus tard. Cela confirme 'impact
commercial a long terme du changement de nom de VOXmobile
en Orange (en octobre 2009) et refléte aussi une augmentation
des ventes d'iPhones qui continue a stimuler les ventes d’abon-
nements (37 % des abonnements totaux). Le revenu moyen par
utilisateur a augmenté de 4 % en un an, passant de 47,7 euros a
la fin décembre 2010 a 49,8 euros un an plus tard.

En 2011, Orange Communications Luxembourg S.A. a encore
accentué son empreinte commerciale sur le marché en ouvrant
deux points de vente supplémentaires (Mersch et Echternach),
de méme qu’un ‘flagship’ a8 Luxembourg Ville pour atteindre un
total de 21 points de vente a la fin 2011.

En 2011, Orange Communications Luxembourg S.A. a
augmenté son niveau d'investissements de 23 %. En effet, en
juin 2011, selon les plans, le renouvellement informatique a été
mis en ceuvre pour la facturation et les outils de CRM d’'Orange
Communications Luxembourg S.A. Tous les clients ont été
migrés avec succés vers les nouvelles plateformes, méme si
certains problémes, inhérents a un tel projet, ont eu un impact
négatif sur la facturation client (délai dans I'établissement des
factures). Le retour a la normale de toutes les activités est prévu
début 2012.

Du cété réseau, 247 sites GSM 2G (dont 6 nouvellement
intégrés en 2011) et 175 sites UMTS 3G sont opérationnels.
Lensemble de I'équipement Siemens 2G a été remplacé par
du matériel Huawei en 2010. Pour les micro-ondes, 130 liens
sont désormais opérationnels et la plupart d’entre eux ont été
mis a jour pour I'IP

Les tarifs de terminaison mobile (‘Mobile Termination
Rates’ - MTR) sont restés identiques en 2011. Le régulateur
luxembourgeois (ILR) a fixé les prix MTR pour la période allant
de 2006 a 2008. lIs sont restés inchangés depuis.

3.8 Evénements importants survenus aprés la cloture de
’année comptable

Aucun événement ayant un impact sur la cléture n’est intervenu
entre la date a laquelle le bilan a été établi et la date a laquelle
la publication des états financiers a été autorisée par le Conseil
d’Administration.

4. Commentaires sur les comptes consolidés établis
suivant les normes internationales IFRS

Le périmetre de consolidation englobe les sociétés Mobistar
S.A.,, Mobistar Enterprise Services S.A. (ci-aprés MES), la société
luxembourgeoise Orange Communications Luxembourg S.A.
(ci-aprés OLU) et 50 % de I'association momentanée ‘Irisnet’.
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OLU, société de droit luxembourgeois, a été acquise le 2 juillet
2007 par Mobistar S.A. Lachat portait alors sur 90 % des actions
d’OLU. Les 10 % restants ont été acquis le 12 novembre 2008.
Les résultats d’OLU sont entrés a 100 % dans le périmétre de
consolidation dés le 2 juillet 2007.

MES, société de droit belge, a été acquise le 31 mars 2010
par Mobistar S.A. Lachat portrait sur 100 % des actions de la
filiale. Cette société fait partie du périmetre de consolidation du
groupe Mobistar depuis le 1er avril 2010.

L’association momentanée ‘Irisnet’ est constituée a parts égales
par France Télécom S.A. et Belgacom S.A. (le partenaire initial
Telindus S.A. fait partie intégrante de Belgacom S.A. depuis le
1er janvier 2010). Mobistar S.A. ne détient pas de droit de vote
direct ou indirect dans Irisnet. Cependant, en application du SIC
12, Mobistar estime qu’lrisnet est effectivement controlée par
Mobistar et son partenaire Belgacom. De plus, Mobistar estime
que les risques et avantages ne sont pas supportés par France
Télécom mais par Mobistar.

4.1 Résultats

En 2011, le groupe a enregistré un bénéfice net consolidé de
221,0 millions d’euros, une diminution de 16,2 % par rapport
aux 263,6 millions d’euros réalisés au cours de I'exercice pré-
cédent.

Le chiffre d'affaires consolidé a diminué de 0,4 %, passant de
1.664,6 millions d’euros en 2010 & 1.657,6 millions d’euros en
2011. Le chiffre d'affaires de la téléphonie a diminué, passant
de 1.523,5 millions d’euros en 2010 a 1.505,8 millions d’euros
un an plus tard. Le revenu provenant de la vente de matériel,
en particulier de terminaux GSM, a montré une progression de
26,8 % a 151,8 millions d’euros contre 141,1 millions d’euros
en 2010.

En 2011, la base clients consolidée totale du groupe Mobistar
a augmenté de 4,1 % pour atteindre 4.204.656 clients, pour un
chiffre d’affaires consolidé de 1.657,6 millions d’euros (- 0,4 %
en un an).

Fin 2011, le nombre de clients actifs en téléphonie mobile
(MVNO et OLU exclus) a atteint 3.515.593, ce qui représente
une augmentation de 0,6 % par rapport aux 3.494.407 clients
actifs un an plus t6t. Ce sont principalement des clients abon-
nés qui ont opté pour Mobistar, de telle sorte que la part des
abonnés dans la base clients a augmenté pour atteindre 66,3 %
fin 2011, contre a 63,6 % fin 2010.

Le nombre de clients MVNO a augmenté de 29,3 %, passant
de 456.114 clients actifs fin décembre 2010 a 589.830 clients
actifs fin décembre 2011 suite au succes des partenaires
MVNO, chacun dans son segment, et le lancement d’'un nouveau
partenariat avec Colruyt.



Mobistar a également enregistré d’excellents résultats dans le
segment de l'internet mobile. Le nombre de clients Internet
mobile via les tablettes et les PC (‘Internet Everywhere’ prepaid
et postpaid et ‘Business Everywhere’, iPad 15 et 25) a augmenté
de 25,5 %, passant de 111.793 fin décembre 2010 a 140.296 a
la fin de I'exercice 2011. Le nombre croissant de clients abon-
nés disposant d'un forfait data mobile et I'utilisation accrue de
l'internet mobile via les tablettes a augmenté la part des don-
nées mobiles qui s’élévent a 37,1 % du chiffre d’affaires de la
téléphonie fin décembre 2011, contre 32,3 % un an auparavant.

En 2011, la pression sur les prix et la diminution des tarifs de
terminaison mobile (Mobile Termination Rates, MTR) et des
tarifs de roaming ont & nouveau occasionné une diminution de
’ARPU de 5,5 % en un an, le faisant passer de 31,26 euros par
mois et par client actif a 29,54 euros.

Les autres produits opérationnels s’élévent a 42,0 millions
d’euros en 2011, a comparer aux 33,2 millions d’euros réalisés
en 2010. Ces produits proviennent principalement des revenus
de la refacturation de services prestés pour le groupe France
Télécom et des revenus générés par les informations fournies
aux autorités judiciaires.

La politique trés rigoureuse en matiére de contrdle des
dépenses du groupe a été maintenue en 2011. Cela a permis au
groupe de maintenir sous contrdle 'augmentation des charges
d’exploitation. Celles-ci ont été essentiellement influencées par
le colt d’achat des équipements et des marchandises vendues
(4 la suite de 'augmentation continue des ventes de terminaux),
par les frais de personnel (liés aux investissements consentis
dans le département commercial et le service clientéle afin
d’améliorer la relation avec le client) et par les amortissements
(dont I'accroissement est principalement lié aux changements
intervenus dans la durée de vie utile des biens impactés par
le renouvellement du systéeme IT et par I'opération de swap
technologique). Enfin, par rapport & I'exercice précédent,
certains litiges importants ont di étre provisionnés en 2011.
Ces éléments ont résulté en une augmentation des charges
opérationnelles du groupe, qui sont passées de 1.319,8 millions
d’euros en 2010 a 1.359,9 millions d’euros en 2011.

Les colts d'interconnexion ont légerement diminué de 4,8 %.
Il est a noter gu’en raison des changements apportés a l'infor-
mation sectorielle (voir note 20), une reclassification des co(its
d'acquisition des produits et services vendus s’élevant a 34,6
millions d'euros a été opérée sur les chiffres présentés au
31 décembre 2010.

Les autres colts d’acquisition des produits et services vendus
ont enregistré une hausse suite a la croissance du revenu
provenant de la vente de matériel, en particulier dans le
domaine des smartphones (9,2 millions d’euros), des colts
relatifs aux activités télévisuelles (seuls deux mois d'activité
étaient inclus dans les chiffres de 2010, contre une année

compléte en 2011) et a la contribution relative aux colts des
sites de MES (28,7 millions d’euros enregistrés en 2011 contre
25,8 millions d’euros en 2010).

Le co(t des services et autres produits vendus a enregistré une
légére diminution de 9,4 millions d’euros pour s’élever a 297,5
millions d’euros. Un impact positif important est lié a la baisse
de 12,5 millions d’euros de la provision relative a la compen-
sation en matiére de service universel, suite a la décision de la
Cour survenue au cours de I'exercice. Les honoraires incluent
les consultants IT et les activités sous-traitées qui ont enregis-
tré une hausse en 2011. Les frais d'entretien relatifs a I'lIT ont
diminué. Cette diminution inclut I'impact de 3,4 millions d’euros
relatif a la négociation d’'une remise spécifique.

Lentreprise n’est impliquée dans aucune activité de recherche
et de développement, aucune charge n’est donc imputée sous
cette rubrique.

Les frais de personnel ont augmenté suite & la progression
du nombre de team members. Le nombre moyen d’employés
exprimé en équivalents temps plein a augmenté, passant de
1.677,1 en 2010 a 1.859,3 en 2011. Cette augmentation a prin-
cipalement porté sur les équipes de vente et sur le service
clientéle afin d’améliorer nettement I'expérience client.

Les amortissements sur immobilisations incorporelles et
corporelles ont augmenté de 11,5 % pour s’établir a 190,3
millions d'euros en 2011, contre 170,7 millions d’euros en
2010. Suite a d'importants projets relatifs au renouvellement
du systéme IT et du swap technologique, la durée d'utilité des
actifs concernés a été revue et raccourcie afin de tenir compte
des dates attendues de démantélement. Ce changement a
entrainé une hausse des amortissements pour un montant total
de 12,4 millions d’euros.

Les autres charges d’exploitation ont augmenté de 1,9 millions
d'euros.

En 2011, les produits financiers se sont élevés a 0,9 million d’euros,
une légere augmentation de 0,3 million d’euros par rapport aux
0,6 million d’euros actés au terme de I'exercice précédent. Les
charges financieres se sont élevées a 11,8 millions d’'euros, en
augmentation par rapport & 2010 (5,1 millions d'euros) suite &
limpact négatif des colts de financement. Ces charges ont
largement été influencés par la structure de financement mise en
place a la fin de 2010 (remplacement d'un financement a court
terme par un financement a long terme pour l'essentiel de la
dette Mobistar) et a 'augmentation générale des taux.

Pour I'exercice écoulé, le bénéfice net réalisé s’établit 8 221,0
millions d’euros, en diminution de 16,2 % apres prise en
compte d’'une charge d'impéts sur le résultat de 107,9 millions
d’'euros. Tant le résultat de base par action que le résultat dilué
par action ont régressé de 16,2 % pour s’établir a 3,68 euros.
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LAssemblée Générale des actionnaires qui s’est tenue le 4 mai
2011 a ratifié la proposition faite par le Conseil d’Administration
d’octroyer, au titre de I'exercice 2009, un dividende ordinaire
brut de 290 euros par action ordinaire et un dividende
extraordinaire brut de 1,40 euro par action ordinaire sur les
résultats de 2010.

Pour I'exercice 2011, le Conseil dAdministration proposera a la
prochaine Assemblée Générale des actionnaires, qui se réunira
le 2 mai 2012, de distribuer un dividende ordinaire brut de 2,90
euros par action ordinaire et un dividende extraordinaire brut
de 0,80 euro par action ordinaire.

4.2 Bilan

Le total du bilan consolidé a atteint 1.381,5 millions d’euros au
terme de I'exercice 2011, soit une augmentation de 78,3 mil-
lions d’euros par rapport aux 1.303,2 millions d’euros actés au
terme de I'exercice précédent.

Les actifs non-courants s’élévent a 1.070,3 millions d'euros
a fin 2011, contre 1.020,0 millions d’euros a fin 2010, et se
composent des éléments suivants:

* Le goodwill de 80,1 millions d’euros qui résulte de:

o l'acquisition de Mobistar Affiliate S.A. (10,6 millions
d’euros) en 2001;

o l'acquisition d’OLU (70,9 millions d’euros) en 2007, ajusté
de 2,2 millions d’euros (diminution) aprés I'acquisition des
parts restantes dOLU en 2008;

o l'acquisition de MES en 2010 (0,8 million d’euros).

Le goodwill a été soumis a un test de dépréciation au cours

de I'exercice. La valeur recouvrable de celui-ci excédant sa

valeur comptable a la fin de I'exercice, aucune réduction de
valeur n’a été actée.

* Les immobilisations incorporelles qui affichent une valeur
nette de 312,0 millions d’euros a fin 2011 & comparer aux
294,8 millions d’'euros a fin 2010. Limportante augmen-
tation (17,2 millions d’euros) est due & l'acquisition de la
licence 4G pour un montant de 20,0 millions d’euros. Les
durées de vie des immobilisations incorporelles ont été
revues durant I'exercice et restent inchangées par rapport
a 2010. Le co(t relatif a la licence 4G sera amorti dés sa
mise en service qui, en raison des conditions d’acquisition,
ne débutera pas avant le 1er juillet 2012. Les valeurs rela-
tives aux licences sont les suivantes (respectivement valeur
d’acquisition, valeur nette comptable a la fin de la période,
période damortissement restante):

o0 2G (extension): 74,4 millions d’euros, 58,3 millions d’euros,
47 mois;

0 3G: 149,0 millions d'euros, 86,6 millions deuros, 111
mois;

0 4G: 20,0 millions d’euros, 20,0 millions d’euros, 5 ans dés
sa mise en service.

* Les immobilisations corporelles qui s’élévent a 666,0
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millions d'euros a la fin de I'exercice 2011 a comparer
aux 6359 millions d'euros actés a la fin de I'exercice
2010. En 2011, suite a la modification de la durée d'utilité
des immobilisations corporelles et incorporelles, un
amortissement accéléré a été reconnu pour un montant
de 12.437 mille euros (9.662 mille en 2010) et acté sous
la rubrique ‘Amortissements et pertes de valeur’ dans le
compte de résultat. Les modifications enregistrées au cours
de I'exercice ont été déterminées par actif individualisé afin
de prendre en compte I'évolution technologique ou le projet
de renouvellement IT relatif aux applications informatiques.
Lobsolescence, le démantélement ou les pertes sont
également pris en considération, bien gu’insignifiants pour
I'exercice sous revue.

» Les autres actifs non-courants qui passent de 7,5 millions
d’euros fin 2010 a 5,8 millions d’euros fin 2011. lls sont
essentiellement liés a des avances a long terme accordées
a certains partenaires. La diminution correspond au
transfert en créances a court terme de la partie arrivant a
échéance en 2012. Le groupe n’a pas dinvestissements
dans des entreprises liées.

* Les actifs nets dimpo6ts différés qui ont trait, pour
I'essentiel, aux crédits d'impdt lieés aux investissements,
aux différences temporaires résultant de la prise en charge
des colts d’emprunts et des colts de développement
des sites intranet, aux revenus alloués aux minutes de
trafic octroyées gratuitement aux clients dans le cadre des
contrats d'abonnement et de I'amortissement des actifs
de démantélement, ainsi qu’a lintégration des pertes
reportées d'OLU, s’élévent a 6,4 millions d’euros au terme
de I'exercice 2011, contre 1,7 million d’euros au terme de
I'exercice précédent, en augmentation essentiellement
suite a lintégration de l'actif d'imp6ts différés de MES (3,9
millions d’euros) enregistré lors de la finalisation du prix
d’acquisition.

Les actifs courants augmentent d’un exercice a I'autre, passant
d'un total de 283,2 millions d’euros fin 2010 & 311,2 millions
d’euros fin 2011. lls se composent des éléments suivants:

* Les inventaires de marchandises qui s’éléevent a 16,5 mil-

lions d’euros fin 2011, contre 10,3 millions d’euros fin 2010.

* Les créances commerciales qui s’élévent a 225,3 millions

d’euros a fin 2011, contre 205,9 millions d’euros a fin 2010.

Les créances commerciales ont augmenté en 2011, pour

deux raisons principales:

o Détérioration de la qualité des paiements des clients
relatifs au chiffre d'affaires de la téléphonie. A ce jour,
on enregistre davantage de retards de paiements, ce qui
exige plus d’efforts de recouvrement et influence la pro-
vision pour créances douteuses comme décrit ci-aprés.
Ce ralentissement dans le recouvrement des factures
a entrainé une hausse des créances commerciales de
11,0 millions d’euros. Cet effet négatif s’est vu partielle-
ment compensé par une meilleure performance dans le



recouvrement des factures relatives aux autres sources
de revenus (partenaires, inter-sociétés, interconnecte et
roaming) pour un montant s’élevant a 7,2 millions d’euros.
o Problémes techniques rencontrés lors de la mise en
service du logiciel informatique de facturation chez OLU,
qui ont entrainé un retard dans I'envoi des factures et de
ce fait dans le recouvrement de ces factures. Ces pro-
blémes ont eu un impact s’élevant a 9,5 millions.
Laugmentation s’explique également par les différences
temporelles survenues aux alentours de la date de clo-
ture relatives a la refacturation d’'opérations, a la réception
de notes de crédit et au reglement de factures impayées.
Lentreprise ne dépend pas de la situation de clients impor-
tants, aucun d’entre eux ne représentant plus de 10 % de
son chiffre d’affaires. Le risque client est réparti sur plus de
4 millions de clients.

» Les ‘autres actifs courants’ et produits acquis qui augmen-
tent, passant de 54,0 millions d’euros au terme de I'exercice
2010 a 62,3 millions d’euros a fin 2011.

+ La trésorerie et les équivalents de trésorerie qui s’élevent a
7,1 millions d’euros a fin 2011, en diminution de 5,9 millions
d’euros depuis la cléture de I'exercice 2010. Le tableau des
flux de trésorerie donne le détail des flux ayant donné lieu a
cette évolution.

Les capitaux propres ont régressé de 37,2 millions d’euros au
cours de I'exercice 2011, passant de 431,2 millions d’euros a
394,0 millions d’euros:

+ Ensemble, le capital social et les primes d’émission s’élevent
a 131,7 millions d’euros.

* Laréserve légale correspond a 10 % du capital social.

*  Lévolution du bénéfice reporté, qui passe de 286,3 millions
d'euros a 249,1 millions d’euros, résulte du bénéfice net
de I'exercice (221,0 millions d’euros), du paiement du divi-
dende 2010 (258,1 millions d’euros) et du co(it des transac-
tions imputé en capitaux propres (0,1 million d’euros).

Les dettes non-courantes sont constituées:

» Des dettes financiéres a plus d’'un an (293,2 millions d’euros
en 2011 contre 267,9 en 2010), ces montants corres-
pondent a l'utilisation de la facilité de crédit accordée par
le groupe France Télécom. La société a signé en 2010 une
nouvelle facilité de crédit a long terme pour un montant de
450 millions d’euros, pour une période de 5 ans, au taux
Euribor + 65 points de base.

» Des provisions a long terme destinées a couvrir les litiges
(14,2 millions d’euros en 2011 et 5,1 millions d’euros en
2010) essentiellement influencée par la prise en compte de
la provision pour contrats déficitaires.

» Des colts de démantélement des sites et de remise en
état des batiments loués (47,4 millions d'euros en 2011
contre 13,5 millions d’euros en 2010). Jusqu’en 2010, la
provision était calculée en tenant compte du terme connu

des contrats de location existants, mais avec une proba-
bilité élevée de renouvellement & chaque date de proro-
gation. En 2011, la durée des contrats de location a été
limitée a 15 ans, durée considérée comme équivalente a un
plan de démantélement réparti sur une période de prés de
30 ans. Cette modification, combinée a la révision du taux
d’escompte afin de prendre en compte la méme période
(15 ans), a influencé la provision et I'actif de démantélement
a hauteur de 32,0 millions d’euros.

* Du montant payable a plus d’un an relatif au renouvellement
de la licence 2G, dans la mesure ou I'entreprise a opté pour
l'approche du paiement différé (43,2 millions d'euros a fin
2010, 28,3 millions d’euros a fin 2011).

» Des passifs d'impéts différés pour 1,2 million d’euros (2011).

Les dettes courantes augmentent de 62,6 millions d’euros,
passant de 540,6 millions d’euros a fin 2010 a 603,2 millions
d’euros a fin 2011:

* Les emprunts a court terme diminuent de 14,5 millions
d’euros pour atteindre 18,4 millions d’euros fin 2011.

* Lencours des dettes commerciales a enregistré une aug-
mentation de 36,7 millions d’euros a la fin de I'exercice.
Cette augmentation est due a linclusion de la dette liée
a la licence 4G (19.020 milliers d’euros), aux taxes locales
et régionales sur les pylones (7.804 milliers d'euros) et a
d'autres effets liés a la saisonnalité des opérations sur les
notes de crédit a émettre, principalement en matiére de
roaming, et les factures a recevoir.

* Les dettes résultant des avantages accordés au personnel
augmentent de 1,5 millions d’euros, passant de 31,4 mil-
lions d’euros a fin 2010 a 32,9 millions d’euros a fin 2011.

+ La différence observée en matiére d'impéts sur le revenu
est due au fait que le solde des impots 2010 n’a pas été
versé en 2011. Les versements anticipés en 2011 restent a
un niveau comparable a celui de 2010.

+ Les revenus différés correspondent aux paiements réalisés
en avance dans le cadre de certains plans tarifaires qui n’ont
pas été utilisés a la date de cléture, augmentés du montant
des cartes prépayées émises mais non utilisées. Laugmen-
tation provient essentiellement de la modification apportée
a la structure des plans tarifaires. Au cours de I'exercice
2011, la part des plans tarifaires dont les paiements ont
été réalisés en avance a augmenté, ce qui a entrainé une
hausse des montants non utilisés. Limpact de ces chan-
gements peut étre estimé aux alentours des 5,0 millions
d’'euros.

4.3 Instruments financiers, objectifs et politique de gestion
des risques financiers

Les principaux instruments financiers de Mobistar se composent
des préts bancaires et inter-sociétés, des découverts, des
liquidités en banque et des dépots bancaires et inter-sociétés a
court terme. Le principal objectif de ces instruments financiers
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est de collecter des fonds pour le financement des activités
de Mobistar. Mobistar dispose également de divers autres
actifs et passifs financiers, tels que les créances et les dettes
commerciales, afférents directement a ses activités.

Il convient d'observer que la politique de Mobistar n’autorise
pas les transactions spéculatives en matiére dinstruments
financiers.

- Risque de taux: Suite a la distribution particulierement éle-
vée en 2008 & ses actionnaires (prés de 600 millions d’euros),
la société a enregistré une dette s’élevant a 311,2 millions
d’'euros au 31 décembre 2011. La société n'a pas mis en
place de couverture contre le risque de taux pouvant résulter
de cette dette dont les intéréts sont basés sur I'Euribor + 65
points de base.

Risque de change: Lentreprise n'est pas exposée a un risque
significatif.

Risque de crédit: Mobistar ne négocie qu’avec des tierces
parties reconnues et solvables. La politique pronée par Mobistar
veut que tous les clients désireux de bénéficier de modalités
de crédit soient soumis aux procédures de vérification de
solvabilité. En outre, les soldes des créances commerciales
sont contrdlés en permanence. La provision pour réduction
de valeur sur clients douteux est calculée sur base de
différents critéres suivant le type de clients. Pour les clients
‘hardware’, la provision se base sur I'évaluation de la solvabilité
du client au cas par cas. Dans certaines circonstances, les
modalités de paiement prévoient un paiement a la livraison.
Pour les clients ‘airtime’, la provision pour réduction de valeur
tient compte du pourcentage du chiffre d'affaires réalisé ainsi
que de la balance dgée des encours. Les pourcentages sont
définis selon la segmentation de la clientéle, et en fonction du
recouvrement des années précédentes. Tous les indicateurs
sont revus annuellement.

Risque de liquidité: Lobjectif poursuivi par Mobistar est de
maintenir un équilibre entre la continuité et la souplesse de
son financement, en recourant a des découverts bancaires,
des préts bancaires et des préts inter-sociétés. Nous
renvoyons au tableau synthétisant le profil d’échéance des
actifs et passifs financiers.

5. Commentaires sur les comptes annuels de
Iexercice 2011 de Mobistar S.A. établis suivant les
normes comptables belges

5.1 Compte de résultat
Le chiffre d’'affaires de I'exercice 2011 a atteint 1.524,5 millions

d’euros, en diminution de 2,4 % par rapport aux 1.562,3 millions
d’euros réalisés durant I'exercice précédent.
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La production immobilisée, comprenant les frais de développe-
ment informatique et les frais de recherche et de conception
des nouveaux sites nécessaires au déploiement du réseau, est
restée stable a 3,7 millions d’euros.

Les autres produits d’exploitation se sont chiffrés a 54,4 millions
d’euros, a comparer avec les 38,5 millions d’euros réalisés en
2010. Ces produits proviennent principalement des revenus de
la refacturation de services prestés au sein du groupe France
Télécom, des revenus de la refacturation des sites partagés
avec les autres opérateurs, ainsi que des revenus générés par
les informations fournies aux autorités judiciaires. Au cours de
I'exercice, des montants importants relatifs au recouvrement
d’anciennes factures ainsi qu’a des litiges spécifiques avec
certains partenaires ont été enregistrés pour respectivement
6,5 millions d’euros et 3,0 millions d’euros.

Les charges d’exploitation continuent d’étre bien maitrisées.
Elles ont atteint 1.238,0 millions d’euros, en augmentation de
1,3 % par rapport aux 1.222,0 millions d’euros réalisés en 2010,
et sont réparties comme suit:

» Les achats et approvisionnements ont représenté un mon-
tant de 626,6 millions d’euros, constitué essentiellement
des codts dinterconnexion (52,2 % du total, contre 56,5
% en 2010). Le solde est principalement constitué des
charges liées a I'exploitation du réseau technique, des
liaisons louées et du colt des ventes de GSM et de cartes
SIM. Ces derniérs ont augmenté de maniére importante,
mais au méme rythme que les ventes de GSM.

* Le colt des services et biens divers a légérement dimi-
nué de 10,0 millions d’euros pour atteindre 283,7 millions
d’euros. Un impact positif important est lié a la baisse de
12,5 millions d’euros de la provision relative a la compen-
sation en matiére de service universel, suite a la décision
de la Cour survenue au cours de I'exercice. Les honoraires
incluent les consultants IT et les activités sous-traitées qui
ont enregistré une hausse en 2011, malgré une réduction
des dépenses commerciales de 4,6 millions d’euros et des
commissions versées de 2,9 millions d’euros.

» Les rémunérations, charges sociales et pensions ont repré-
senté un montant de 142,7 millions d’euros, contre 132,9
millions d’euros durant I'exercice précédent. Cette aug-
mentation a été influencée par 'augmentation de I'effectif
employé durant I'exercice 2011, principalement au sein des
équipes de vente et du service clientéle afin d’améliorer
nettement I'expérience client.

» Les amortissements et réductions de valeur sur frais d'éta-
blissement, sur immobilisations incorporelles et corporelles
se sont élevés a 161,4 millions d’euros pour I'exercice 2011,
contre 150,7 millions d’euros en 2010. Les durées de vie de
I'ensemble des immobilisations incorporelles et corporelles
sont restées inchangées en 2010. En 2011, suite a d'impor-
tants projets relatifs au renouvellement du systéme IT et du
swap technologique, la durée d'utilité des actifs concernés



a été revue et raccourcie afin de tenir compte des dates
attendues de démantélement. Ce changement a entrainé
une augmentation des amortissements pour un montant
total de 12,4 millions d’euros.

* Les réductions de valeur sur stocks et créances
commerciales se sont montées a 6,8 millions d’euros en
2011, en baisse principalement suite a la diminution nette
des provisions pour créances douteuses liées aux créances
commerciales.

* Les provisions pour risques et charges concernant divers
litiges se sont élevées a 1,8 million d’euros, contre -2,8 mil-
lions d’euros en 2010 suite a la survenance de nouveaux
litiges.

* Les autres charges d’exploitation ont représenté un total de
15,1 millions d’euros en 2011, contre 13,6 millions d’euros
en 2010, évolution provenant essentiellement de la prise en
perte définitive de créances commerciales provisionnées
lors d’exercices antérieurs.

Le bénéfice d'exploitation de I'exercice ressort a 344,6 millions
d’euros, une diminution de 9,9 % par rapport aux 382,2 millions
d’euros réalisés en 2010.

Les produits financiers générés durant I'exercice se sont élevés
a 1,6 million d’euros, un niveau comparable a celui de I'année
précédente. Aucun revenu provenant d'investissements finan-
ciers n'a été enregistré étant donné que le prét accordé a OLU
a subit une réduction de valeur pour sa totalité a la fin de I'exer-
cice 2010.

Les charges financieres de I'exercice se sont inscrites a 12,7
millions d’euros, une augmentation par rapport aux 6,1 millions
d’euros supportés durant I'exercice précédent. Cette augmen-
tation est largement due a la structure du financement mis en
place a la fin de 2010 (remplacement d’'un financement & court
terme par un financement a long terme pour I'essentiel de la
dette Mobistar) et 4 laugmentation générale des taux d'intéréts.

En 2010, la convention d’abandon de créance conditionnelle
octroyée a OLU a été imputée en ‘charges exceptionnelles’
pour 30,0 millions d’euros. En 2011, la créance a été réévaluée
a concurrence de 12,0 millions d’euros. Cette créance a ensuite
fait 'objet d’un apport en nature dans le capital de MES.

Au terme de I'exercice, Mobistar S.A. a réalisé un bénéfice avant
imp6ts de 345,5 millions d’euros, une diminution de 0,6 % par
rapport aux 347,7 millions d’euros réalisés en 2010. La charge
d'imp6ts sur le revenu estimée pour I'exercice 2011 et les ajus-
tements d'impodts d’exercices précédents se sont élevés a 109,2
millions d’euros, dont 58,0 millions d’euros ont été acquittés par
le biais de versements anticipés d'impdts pour 'année 2011.

Mobistar S.A. a présenté un résultat net aprés imp6ts de 236,3
millions d’euros au titre de I'exercice 2011, contre 244,3 mil-
lions d’euros pour I'exercice précédent.

Le Conseil dAdministration proposera a '’Assemblée Générale
des actionnaires d'affecter le résultat de la maniére suivante:

Millions d’euros

» Bénéfice de I'exercice a affecter 236,3
+ Bénéfice reporté de I'exercice précédent 21,3
« Bénéfice a affecter 257,6
» Dividende ordinaire 2011 - 2,90 euros par action 1741

» Dividende extraordinaire 2011 - 0,80 euro par action 48,0
* Plan de participation des travailleurs au bénéfice 22
+ Bénéfice a reporter 33,3

5.2 Bilan

Le total bilantaire de la société s’est élevé a 1.290,5 millions
d’euros, a comparer aux 1.233,7 millions d’euros rapportés lors
de I'exercice 2010.

Les investissements en immobilisations incorporelles et corpo-
relles effectués au cours de I'exercice s’élévent a 189,9 millions
d’'euros, aprés avoir investi un montant net de 227,1 millions
d’euros en 2010. Limportant montant investi en 2010 est liée
au renouvellement de la licence 2G pour 74,4 millions d’euros.
Lacquisition de la licence 4G a quant a elle été enregistrée
en 2011 pour 20,0 millions d’euros. Le solde du montant in-
vesti correspond a I'actualisation et au déploiement continu du
matériel radio et des autres technologies liées au réseau.

Les immobilisations incorporelles et corporelles sont réparties
de la maniére suivante:

* Les immobilisations incorporelles ont représenté un mon-
tant de 305,1 millions d’'euros. Elles sont essentiellement
liées aux licences GSM, UMTS et 4G, desquelles 20,0 mil-
lions d’euros sont liés a I'acquisition de la licence 4G a la
fin 2011, et aux développements informatiques y afférents,
ainsi qu’a la valeur nette du goodwill completement amorti
a fin 2011 et qui se décompose comme suit:

o Goodwill de 60,1 millions d’euros résultant de I'acquisi-
tion, en 2003, de I'universalité des biens de Mobistar Cor-
porate Solutions S.A., amorti sur 5 ans. Ce goodwill a été
intégralement amorti fin 2008.

o Goodwill de fusion de 1,4 million d’euros comptabilisé
en vertu des dispositions de I'article 78, § 7 a de 'Arrété
Royal du 30 janvier 2001 suite a la fusion par absorption
dans Mobistar S.A. de sa filiale Mobistar Affiliate S.A., en
date du 4 mai 2005, avec effet rétroactif au 1er janvier
2005. Ce goodwill a été complétement amorti a fin 2009.

* Les immobilisations corporelles ont représenté un montant
de 546,2 millions d’euros. Elles sont relatives aux infrastruc-
tures de réseau, au matériel de téléphonie et aux services a
valeur ajoutée.

Les actifs financiers totalisent 164,1 millions deuros et
consistent en investissements dans les filiales. Les actifs finan-
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ciers ont évolué durant 'année 2011 suite a I'apport en nature
de la créance sur OLU au capital de MES pour un montant de
12,0 millions d’euros. Fin 2011, le montant des actifs financiers
se composait comme suit:

- 0oLy
- MES

87,0 millions d'euros
77,0 millions d’euros

Les actifs circulants se sont inscrits en augmentation de
16,8 millions d’euros pour s’établir a 273,3 millions d’euros
a la fin de I'exercice 2011. Ce résultat provient pour I'essen-
tiel dune augmentation des créances commerciales (10,4
millions d’euros) résultant du ralentissement dans le recou-
vrement des factures, du niveau des stocks de marchandises
(6,8 million d’euros) et des autres créances (11,7 million
d’euros) suite aux préts inter-compagnies accordés a OLU et
MES. Les placements de trésorerie et valeurs disponibles ont
diminué de 8,1 millions d’euros et les comptes de régularisation
sont restés stables.

En ce qui concerne les capitaux propres, le capital social est
resté a 131,7 millions d’euros et la réserve Iégale a 13,2 millions
d’euros.

Au terme de I'exercice 2011, les capitaux propres d’'un montant
de 178,4 millions d’euros étaient constitués par:

* le capital souscrit de 131,7 millions d’euros,

* laréserve légale de 13,2 millions d’euros,

* le bénéfice reporté de 33,3 millions d’euros,
* les subsides en capital de 0,1 million d’euros.

Les provisions et dettes au terme de I'exercice 2011 se sont
élevées a 1.112,1 millions d’euros et se décomposent comme
suit:

* Les provisions pour risques et charges pour un montant de
6,1 millions d’euros, contre 4,3 millions d’euros au terme de
'exercice précédent, une augmentation résultant de I'enre-
gistrement de nouveaux litiges importants.

* Lesdettes financiéres a long terme pour un montant de 323,3
millions d’euros réparties entre 295,0 millions d’euros de dette
financiere et 28,3 millions d’euros de dettes commerciales a
long terme. Fin 2010, Mobistar a conclu une nouvelle facilité
de crédit a long terme avec une entreprise filiale du groupe
France Télécom. La nouvelle facilité de crédit court jusqu’au
31 décembre 2015. Le montant de 28,3 millions d’euros des
autres dettes a long terme référe au montant payable a plus
d'un an lié au renouvellement de la licence 2G.

* Les dettes a un an au plus pour un montant de 711,3 mil-
lions d’euros, contre 684,7 millions d’euros en 2010, avec la
ventilation suivante:

o dettes a long terme échéant en 2012 pour 14,9 millions
d’euros, relative au renouvellement de la licence 2G,
o dettes financiéres a court terme pour 26,1 millions d’euros,
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o dettes commerciales: 302,9 millions d’euros, contre 262,2
millions d’euros en 2010, impactées a concurrence de
19,0 millions d’euros par 'acquisition de la licence 4G,

o dettes fiscales, salariales et sociales: 140,5 millions
d’euros, contre 109,7 millions d’euros en 2010, largement
influencées par des paiements de taxes moindres en
2011 par rapport @ 2010 le solde des imp6ts 2010 ayant
été payé début 2012,

o autres dettes: 227,0 millions d’euros (dont 222,1 millions
d’euros pour les dividendes 2011), contre 265,1 millions
d’euros en 2010 (dont 258,1 millions d'euros pour les
dividendes 2010).

* Les comptes de régularisation pour un montant de 71,5
millions d’euros.

5.3 Litiges

Antennes: Depuis 1997, certaines communes et trois provinces
belges ont adopté des mesures de taxation locales, sur une
base annuelle, des pyldnes, mats et antennes situés sur leur
territoire. Ces mesures sont actuellement contestées devant le
Conseil d’Etat et les tribunaux civils (tribunaux de premiére ins-
tance - chambre fiscale et cours d’appel).

Suite & une question préjudicielle posée par le Conseil dEtat a la
Cour de Justice des Communautés européennes, celle-ci a jugé,
dans son arrét du 8 septembre 2005, que de telles taxes ne sont
pas inconciliables avec le droit européen, pour autant qu’elles
n‘alterent pas les conditions de concurrence entre I'opérateur
historique et les nouveaux opérateurs présents sur le marché.

Le Conseil d’Etat a décidé depuis le 20 novembre 2007, dans
plusieurs arréts, gu’un reglement-taxe viole le principe d’égalité
dans le cas ou le motif figurant dans le préambule de ce régle-
ment-taxe est tiré de la situation financiere de la commune. En
effet, un tel motif n’explicite nullement la différentiation opérée
entre les opérateurs de mobilophonie (qui sont taxés en vertu
dudit réglement-taxe) et les exploitants d’autres réseaux simi-
laires (qui ne sont pas taxés en vertu de ce méme réglement-
taxe). Il ne peut, dés lors, étre tenu pour établi que la différence
de traitement repose sur un critére susceptible de justification
objective et raisonnable.

La Cour constitutionnelle a décidé dans son arrét du 15
décembre 2011 que l'article 98, §2 de la loi du 21 mars 1991
portant réforme de certaines entreprises publiques n’interdit pas
aux communes de taxer, pour des motifs budgétaires ou autres,
I'activité économique des opérateurs de télécommunications qui
se matérialise sur le territoire de la commune par la présence sur
le domaine public ou privé de pyldbnes, mats ou antennes GSM
affectés a cette activité. Cette interprétation de I'article 98, §2 ne
viole pas, selon la Cour, I'article 170, §4 de la Constitution.

Dans les prochains mois, nous attendons un arrét sur le méme
sujet de la Cour de Cassation, qui est également saisie d’'une



question de droit touchant a l'interprétation de l'article 98 de la
loi du 21 mars 1991.

La créance représentative du montant des taxes enrélées, aug-
mentée des intéréts moratoires calculés au taux légal, s’éléeve
a 49,7 millions d’euros et fait I'objet d'une réduction de valeur
pour sa totalité, dont 7,8 millions d’euros a charge de I'exercice.

Tarifs de terminaison: Dans sa décision du 29 juin 2010, I'IBPT
a décidé d'imposer de nouveaux tarifs de terminaison basés
sur un modele de colts strictement incrémentaux a long terme
(Long-Run Incremental Cost model - LRIC). Les tarifs diminue-
ront progressivement pour atteindre un niveau symétrique de
1,08 cent/min (avant indexation) dés le 1er janvier 2013. KPN
Group Belgium et Mobistar ont interjeté appel en suspension
et en annulation de cette décision. Le 15 février 2011, la Cour
d'Appel a rejeté I'appel en suspension pour cause d’absence de
dommage imminent et irréparable. Une décision concernant les
procédures d’annulation est, quant a elle, peu probable avant le
deuxieme semestre 2012.

Abus de position dominante du Groupe Belgacom: En mai
2007, le Tribunal de Commerce de Bruxelles a rendu un juge-
ment confirmant la position dominante de Belgacom Mobile
entre 1999 et 2004, et désignant des experts dont la mission
est d'identifier tout abus et de calculer la perte encourue par
Mobistar et KPN Group Belgium. Un second rapport inter-
médiaire publié en décembre 2010 a confirmé les abus et a
porté le préjudice subi a 1,84 milliard d’euros pour Mobistar
et KPN Group Belgium conjointement. Bien que la demande
de récusation des experts introduite par Belgacom n’ait pas
été initialement approuvée, Belgacom a obtenu plus tard une
suspension du travail des experts, sa demande de récusation
faisant 'objet d'un examen en appel. En janvier 2012, Belgacom
a interjeté appel du jugement initial du Tribunal de commerce
de Bruxelles. Début mars 2012, la Cour d’appel a déclaré va-
lable la demande de remplacement des experts introduite par
Belgacom. Par conséquent, les parties (et le Tribunal si aucun
accord n’est trouvé entre les parties) devront s’accorder sur les
nouveaux experts a mandater.

Dans une autre affaire d’abus de position dominante identifié
durant les années 2004 et 2005, le Conseil de la Concurrence
a infligé une amende de 66 millions d’euros a Belgacom Mobile
en mai 2009. Mobistar a fait appel de cette décision en vue
de requérir linclusion d'abus supplémentaires par le tribunal
(réductions de fidélité et discrimination on-net/off-net) en plus
de celui retenu. Mobistar a également renvoyé I'affaire au Tribu-
nal de Commerce, réclamant des dommages pour le préjudice
subi. La procédure en dommages devant le Tribunal de Com-
merce est suspendue jusqu’a I'adoption d'une décision défini-
tive quant aux abus en appel.

Finalement, Mobistar, agissant conjointement avec KPN Group
Belgium, a déposé en avril 2009 une plainte devant la Com-

mission européenne contre Belgacom pour abus de position
dominante sur le marché du haut débit. Cette plainte a été reti-
rée dans le courant de I'année 2010 et réintroduite devant le
Conseil belge de la Concurrence. Lenquéte est en cours.

Cout de portage: Les trois opérateurs de réseaux mobiles actifs
en Belgique ont contesté la décision de I'|BPT de 20083 relative
au colt de portage des numéros mobiles. Mobistar soutient
que le prix requis pour des portages de plusieurs numéros est
trop élevé. La Cour de Justice des Communautés européennes
a été saisie d'une question préjudicielle. La Cour de Justice a
jugé en juillet 2006 que le régulateur peut fixer des prix maxima
sur base d'un modeéle théorique de colts & condition que ces
prix soient fixés en fonction des colts et que les consomma-
teurs ne soient pas dissuadés de faire usage de la portabilité.
Le proceés devant la Cour d’Appel est toujours en cours.

Service universel: Mobistar est impliquée, de concert avec
d'autres opérateurs alternatifs, dans plusieurs actions judi-
ciaires concernant le systtme de compensation financiere
prévu en matiére de fourniture des tarifs sociaux. Ces actions
peuvent étre considérées comme terminées, mais l'incertitude
subsiste sur I'application rétroactive possible et l'interprétation
du dispositif de compensation adapté qui fait partie des projets
de loi de transposition des directives européennes.

Renouvellement de la licence 2G et redevance pour le
renouvellement de la licence: La licence 2G de Mobistar a
été renouvelée pour 5 ans et est désormais valable jusqu’en
2015.

Une nouvelle loi (loi du 15 mars 2010) instaure la possibilité de
réclamer une redevance pour le renouvellement d'une licence
2G. La redevance s’éleverait a environ 15 millions d’euros par
an pour une période de 5 ans. Belgacom Mobile, KPN Group
Belgium et Mobistar ont introduit un recours contre cette loi
devant la Cour constitutionnelle. En juin 2011, la Cour a décidé
de soumettre une série de questions a ce sujet a la Cour euro-
péenne de justice. Cette procédure est toujours en cours.

Régulation de la large bande et du cable: Mi-2011, les 4 régula-
teurs médias (IBPT, CSA, Medienrat et VRM) ont décidé d'impo-
ser des obligations d’acceés et de revente aux cablo-opérateurs
(en particulier la revente de la télévision analogique et I'accés
a la plateforme de télévision digitale). En outre, ils doivent pro-
poser un service de revente large bande, mais seulement en
combinaison avec un service de télévision. Les céablo-opéra-
teurs cherchent a faire suspendre et annuler les décisions qui
les concernent. En tant que partie prenante, Mobistar intervient
dans l'action judiciaire. Un arrét relatif a la suspension est at-
tendu vers la mi-2012.

Spectre: La demande en suspension de Base ayant pour

but d'obtenir I'annulation d'un Arrété Royal de mars 2007
permettant I'utilisation des fréquences 900 pour les réseaux 3G
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a été rejetée par le Conseil d’Etat dans un arrét en date du
26 octobre 2007. Le recours au fond est toujours pendant.

Emission/santé: Dans la région de Bruxelles-Capitale, le gou-
vernement bruxellois a promulgué fin 2009 deux arrétés d'exé-
cution instaurant 'ordonnance de mars 2007 fixant une norme
cumulative maximale de 3 volts/métre pour toutes les sources
d’émissions, a I'exception des signaux radio et télévisés. En
2011, Mobistar a rempli sa premiére obligation en soumettant a
I'administration les demandes de permis d’environnement pour
les sites les plus puissants.

Contrat de cession d’actions de KPN Belgium Business S.A. a
Mobistar S.A.: Le 10 novembre 2010, KPN Mobile Internatio-
nal B.V. a introduit une demande d’arbitrage auprés du Cepani
contre Mobistar pour un litige concernant leur contrat de ces-
sion d’actions datant du 24 novembre 2009.

Par cette requéte, KPN demande au tribunal arbitral de pro-
noncer l'interdiction de tout ajustement des états financiers,
en d'autres termes que le réviseur indépendant ne puisse pas
prendre de décision relative aux éléments contestés qui lui au-
raient été préalablement soumis par les parties conformément
au contrat de cession et que Mobistar soit, par conséquent,
condamné a payer un montant de 6,3 millions d’euros a KPN au
lieu de recevoir entre 0,3 million d’euros et 2,2 millions d’euros
sur la base du rapport du réviseur indépendant. Mobistar de-
mande au tribunal de rejeter les requétes introduites par KPN
et de confirmer la décision du réviseur indépendant. La procé-
dure d’arbitrage est toujours pendante.

Contrat d’agence: Un ex-agent a engagé une procédure de-
vant le Tribunal de commerce de Bruxelles afin d’'obtenir des
dommages-intéréts pour la résiliation de son contrat d’agence.
Lagent réclame des dommages pour environ 15 millions
d’euros. Mobistar est convaincu que la plainte est infondée, au
moins pour I'essentiel. Mobistar a introduit une action recon-
ventionnelle d'une valeur d’environ 14 millions d’euros. La pro-
cédure a été engagée en juillet 2011. Laudience est prévue
pour début 2013.

6. Tendances

Mobistar réaffirme ses priorités d'investissements stratégiques
pour 2012: (1) renforcer ses réseaux mobiles pour augmen-
ter le débit et la qualité de ses services voix et données, (2)
développer la convergence de ses services pour permettre a
ses clients d’y accéder en mobilité quel que soit I'endroit ou
ils se trouvent et (3) continuer daméliorer la satisfaction de
ses clients pour devenir une entreprise de référence dans ce
domaine en Belgique. Malgré un contexte économique qui
s’annonce trés difficile en 2012, Mobistar confirme donc son
intention de continuer a investir afin de renforcer sa position sur
le marché des télécoms.
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Les mesures prises par le régulateur pour diminuer les MTR
et les tarifs de roaming ont pesé sur la rentabilité de I'activité
mobile de Mobistar en 2011. Mobistar prend acte de cet
état de fait et espere que les décisions de I'IBPT relatives a
'ouverture du céble et du réseau VDSL, annoncées en 2010,
seront exécutées dans leur entiéreté suivant 'agenda annoncé.
Elles permettront de reproduire sur le marché belge de la
téléphonie fixe et de la télévision les mémes conditions de
saine concurrence que celles qui s’appliquent au marché
mobile. Dans cette perspective, Mobistar est persuadé que
les évolutions régulatoires auront une influence positive sur le
développement de ses offres Mobistar TV et Internet a large
bande.

Le groupe Mobistar prévoit pour I'exercice 2012:

* un chiffre d’affaires en légere baisse par rapport a 2011,
limitée a 2 %;

* un EBITDA situé entre 460 et 500 millions d’euros;

* un résultat net situé entre 170 et 195 millions d’euros;

* un niveau dinvestissements autour de 12 % du chiffre
d’affaires de la téléphonie;

* un cash-flow organique situé entre 170 et 195 millions
d’euros.

Les perspectives du groupe Mobistar pour I'exercice 2012
tiennent a nouveau compte de linfluence négative des
mesures régulatoires a hauteur de 51 millions d’euros sur le
chiffre d’affaires et de 22 millions d’euros sur 'EBITDA pour
I'exercice 2012. Les hypothéses sont toutefois basées sur les
chiffres actuels de I'évolution du contexte économique belge.
Elles pourraient étre modifiées en fonction de I'évolution des
subventions de terminaux en Belgique et de la conjoncture
économique.

7. Justification de 'application des régles comptables
de continuité

Compte tenu des résultats financiers de Mobistar au cours de
I'exercice cléturé au 31 décembre 2011, la société n’est pas
sous I'application de l'article 96 (6°) du Code des Sociétés rela-
tif a la justification des regles comptables de continuité.

8. Application de l’article 524 du Code des Sociétés
durant I’exercice 2011

La procédure prescrite a I'article 524 du Code des Sociétés n’a
pas été appliquée durant I'exercice 2010.

Néanmoins, le Conseil d’Administration a chargé les adminis-
trateurs indépendants de suivre I'état des relations intra-groupe
auxquelles Mobistar est associée.



9. Application de l’article 96, 9° du Code des Sociétés

Conformément & I'article 96, 9° du Code des Sociétés, la socié-
té justifie de I'indépendance et de I'expertise tant en comptabi-
lité gu’en audit d'au moins un des membres du Comité d’Audit
comme suit: Monsieur Eric Dekeuleneer, Président du Comité
d’Audit, est administrateur indépendant depuis le 18 novembre
2004.

Il a été élu par 'Assemblée Générale et remplit les criteres
d'indépendance tels que définis par l'article 524 du Code des
Sociétés.

Son expertise dans le domaine de l'audit et de la comptabilité
est reconnue tant par sa formation que par ses fonctions de
membre et président de divers comités d’audit, et de professeur
en Finance et Régulation & I'Université Libre de Bruxelles (Sol-
vay Brussels School). Son parcours professionnel 'a amené a
collaborer a, et a diriger diverses banques privées et publiques.

10. Loi relative aux offres publiques d’acquisition

Le 24 ao(t 2009, Mobistar a regu une notification de son action-
naire ultime France Télécom S.A. sur la base de l'article 74 § 8
de la loi du 1er avril 2007 relative aux offres publiques d’acqui-
sition.

Cette notification détaille la participation de France Télécom
S.A. dans Mobistar S.A. Au 24 aolt 2009, France Télécom S.A.
détenait indirectement 31.753.000 actions de Mobistar S.A. a
travers la structure de participation décrite ci-dessous:

-
France Télécom S.A.

(France)

100 %

\ /

.
1
1
1
1
1
1
Orange S.A. . _
Free float 1 1 action
(France) |
:
1
1
1
1
1

47,09 %

99,99 %
\/

-
Atlas Services Belgium ¢--
(Belgique)

52,91 %
Y

Mobistar S.A.
(Belgique)

\ 4

Aucun changement n’a eu lieu en 2011.

11. Informations sur les missions confiées aux

commissaires

Durant I'exercice 2011, le commissaire et sociétés liées ont
presté des missions pour un montant total de 361.818 euros se
répartissant comme suit:

* mission révisorale 276.000 €
« autres missions d’attestation 15350 €
* autres missions extérieures a la mission

révisorale 70.468 €
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BILAN
APRES REPARTITION

ACTIF

ACTIFS IMMOBILISES

Frais d'établissement (Annexe 5.1)
Immobilisations incorporelles (Annexe 5.2)
Immobilisations corporelles (Annexe 5.3)
Terrains et constructions
Installations, machines et outillage
Mobilier et matériel roulant
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations financiéres (Annexes 5.4/5.5.1)
Entreprises liées (Annexe 5.14)
Participations
Autres immobilisations financiéres
Créances et cautionnements en numéraire

ACTIFS CIRCULANTS

Créances a plus d’'un an
Autres créances
Stocks et commandes en cours d’exécution
Stocks
Marchandises
Créances a un an au plus
Créances commerciales
Autres créances
Placements de trésorerie (Annexes 5.5.1/5.6)
Autres placements
Valeurs disponibles
Comptes de régularisation (Annexe 5.6)

TOTAL DE L’'ACTIF
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2011

en milliers d'€

1017 279

1800
305 088
546 242
294 895
219 607

21 488
10 252
164 149
164 077
164 077
72

72

273 253

5 556

5 556
14 622
14 622
14 622
215 693
196 329
19 364
1518
1518
1416
34 448

1 290 532

2010

en milliers d'€

977 213

2 250
285 498
537 378
282 781
220 740

24 141

9716
152 087
152 017
152 017

70
70

256 514

7 339

7 339

7 808

7 808

7 808
193 462
185 896
7 566
3147
3147

7 851
36 907

1233 727



2011 2010

en milliers d'€ en milliers d'€

CAPITAUX PROPRES 178 343 166 327
Capital (Annexe 5.7) 131 721 131 721
Capital souscrit 131 721 131 721
Réserves 13172 13172
Réserve légale 13172 13172
Bénéfice (perte) reporté(e) (+) (-) 33 327 21 284
Subsides en capital 123 150
PROVISIONS ET IMPOTS DIFFERES 6 075 4 291
Provisions pour risques et charges 6 075 4 291
Autres risques et charges (Annexe 5.8) 6 075 4 291
DETTES 1106 114 1063 109
Dettes a plus d’un an (Annexe 5.9) 323 321 313 194
Dettes financieres 295 000 270 000
Autres emprunts 295 000 270 000
Dettes commerciales 28 321 43 194
Fournisseurs 28 321 43 194
Dettes a un an au plus 711 342 684 744
Dettes a plus d'un an échéant dans I'année (Annexe 5.9) 14 873 14 874
Dettes financiéres 26 069 32 909
Autres emprunts 26 069 32 909

Dettes commerciales 302 915 262 155
Fournisseurs 302 915 262 155

Dettes fiscales, salariales et sociales (Annexe 5.9) 140 486 109 707
Impots 111 999 82 197
Rémunérations et charges sociales 28 487 27 510

Autres dettes 226 999 265 099
Comptes de régularisation (Annexe 5.9) 71 451 65 171
TOTAL DU PASSIF 1290532 1233727
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COMPTE DE RESULTATS

Ventes et prestations
Chiffre d'affaires (Annexe 5.10)
Production immobilisée
Autres produits d'exploitation (Annexe 5.10)
Colut des ventes et des prestations
Approvisionnements et marchandises
Achats
Stocks: réduction (augmentation) (+) (-)
Services et biens divers
Rémunérations, charges sociales et pensions (+) (-) (Annexe 5.10)
Amortissements et réductions de valeur sur frais
d'établissement, sur immobilisations incorporelles et corporelles
Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en cours
d'exécution et sur créances commerciales: dotations (reprises)
(+) () (Annexe 5.10)
Provisions pour risques et charges: dotations (utilisations et
reprises) (+) (-) (Annexe 5.10)
Autres charges d'exploitation (Annexe 5.10)
Bénéfice (perte) d'exploitation (+) (-)
Produits financiers
Produits des immobilisations financieres
Produits des actifs circulants
Autres produits financiers (Annexe 5.11)
Charges financiéres (Annexe 5.11)
Charges des dettes
Autres charges financiéres
Bénéfice (perte) courant(e) avant impéts (+) (-)
Produits exceptionnels
Reprises de réductions de valeur sur immobilisations financieres
Charges exceptionnelles
Réductions de valeur sur immobilisations financiéres
Bénéfice (perte) de I'exercice avant impots (+) (-)
Impots sur le résultat (+) (-) (Annexe 5.12)
Impots
Régularisations d'impots et reprises de provisions fiscales
Bénéfice (perte) de I'exercice (+) (-)
Bénéfice (perte) de l'exercice a affecter (+) (-)

AFFECTATIONS ET PRELEVEMENTS

Bénéfice (perte) a affecter (+) (-)

Bénéfice (perte) de I'exercice a affecter (+) (-)

Bénéfice (perte) reporté(e) de I'exercice précédent (+) (-)
Bénéfice (perte) a reporter (+) (-)
Bénéfice a distribuer

Rémunération du capital

Autres allocataires
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2011

en milliers d'€

1 582 664
1524 493
3757

54 414

1 238 091
626 594
633 948
-7 354
283 731
142 743

161 354

6 760

1784
15125
344 573
1583

842

741
12711
9 634
3077
333 445
12 060
12 060

345 505
109 199
119 017

9818
236 306
236 306

257 590
236 306
21284
33 327
224 263
222 053
2210

2010

en milliers d'€

1604 139
1 562 282
3 392

38 465
1221974
625 527
624 153
1374
293 889
132 898

150 674

8 235

-2 809
13 560
382 165
1699
457
588

654

6 144

2 841
3303
377 720

30 000
30 000
347 720
103 472
118 432
14 960
244 248
244 248

281 982
244 248
37 734
21284
260 698
258 062
2 636



ANNEXE

ETAT DES FRAIS D’ETABLISSEMENT

5.1 Valeur comptable nette au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice
Autres (+) (-)
Valeur comptable nette au terme de I'exercice
Dont: frais de constitution et d'augmentation de capital, frais
d'émission d’emprunts et autres frais d’établissement

ETAT DES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

5.2.2 Concessions, brevets, licences, savoir-faire, marques et droits similaires

Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Mutations de l'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée

Cessions et désaffectations
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Actés

Annulés a la suite de cessions et désaffectations
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

5.2.3 Goodwill
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

5.3.1 Terrains et constructions
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Mutations de l'exercice
Acquisitions, y compris la production immobilisée
Cessions et désaffectations
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Mutations de l'exercice
Actés
Annulés a la suite de cessions et désaffectations
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

2011

en milliers d'€

-450
1800

1800

86 551
38 150
1045 178

66 961
38 150
740 090
305 088

61519

61519

31 840
6 446
554 752

19 726
6 446
259 857
294 895

2010

en milliers d'€

2 250

996 777

711 279

61519

61519

529 358

246 577
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5.3.2

5.3.3

5.3.5

Installations, machines et outillage
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée

Cessions et désaffectations
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Actés

Annulés a la suite de cessions et désaffectations
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

Mobilier et matériel roulant
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée

Cessions et désaffectations
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Actés

Annulés a la suite de cessions et désaffectations
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

Autres immobilisations corporelles
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée

Cessions et désaffectations
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Actés

Annulés a la suite de cessions et désaffectations
Amortissements et réductions de valeur au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice

ETAT DES IMMOBILISATIONS FINANCIERES

5.4.1
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Entreprises liées - participations, actions et parts
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Mutations de I'exercice

Acquisitions
Valeur d'acquisition au terme de l'exercice
Valeur comptable nette au terme de l'exercice
Entreprises liées - créances
Valeur comptable nette au terme de l'exercice
Mutations de I'exercice

Réductions de valeur reprises

Autres (+) (-)
Valeur comptable nette au terme de l’exercice

2011

en milliers d'€

63 265
73 643
623 080

64 398
73 643
403 473
219 607

7134
5 894
126 625

9787
5 894
105 137
21 488

1018

14 444

482

4192
10 252

12 060
164 077
164 077

12 060
-12 060

2010

en milliers d'€

633 458

412718

125 385

101 244

13 429

3713

152 017



5.4.3 Autres entreprises - créances
Valeur comptable nette au terme de l'exercice
Mutations de l'exercice
Additions
Valeur comptable nette au terme de I’exercice

INFORMATION RELATIVE AUX PARTICIPATIONS

5.5.1 Participations et droits sociaux détenus dans d’autres entreprises

Droits

2011

en milliers d'€

2010

en milliers d'€

Dénomination, adresse compléte du siége et pour les entreprises de Nombre %

droit belge, mention du numéro d’entreprise

Orange Communications Luxembourg S.A.
Rue des Mérovingiens 8

8070 Bertrange

Luxembourg

19749504

Actions nominatives 1506 350 100,00
Mobistar Enterprise Services S.A.
Avenue du Bourget 3

1140 Evere

Belgique

0459 623 216

Actions nominatives

2950 100,00

PLACEMENTS DE TRESORERIE ET COMPTES DE REGULARISATION DE L’ACTIF

5.6 Placements de trésorerie - autres placements
Autres placements de trésorerie non repris ci-avant

Comptes de régularisation

Ventilation de la rubrique 490/1 de l'actif si celle-ci représente un
montant important

Produits acquis

Charges a reporter

Produits financiers

ETAT DU CAPITAL ET STRUCTURE DE L’ACTIONNARIAT

5.7 Etat du capital
Capital social
Capital social souscrit au terme de I'exercice
Capital social souscrit au terme de I'exercice

70
2
72
D ées extraites des derniers di
Comptes Code Capitaux Résultat
annuels devise propres net
arrétés au en milliers d'€ en milliers d'€
31/12/10 EUR 17 814 29 400
31/12/10 EUR 62 423 -1 547
1518 3147
20 208
14 026
214
131 721
131 721
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2011

en milliers € Nombre d'actions

Représentation du capital
Catégories d'actions

Actions sans valeur nominale 131 721 60 014 414
Actions nominatives 31753 214
Actions au porteur et/ou dématérialisées 28 261 200

Structure de l'actionnariat de I'entreprise au 31/12/2011

Atlas Services Belgium 31 753 100
Autres (flottant) 28 261 314
Nombre total d'actions 60 014 414

PROVISIONS POUR AUTRES RISQUES ET CHARGES

5.8 Ventilation de la rubrique 163/5 du passif si celle-ci représente un
montant important
Garantie de remboursement a concurrence de 50 % d'une ligne de
crédit bancaire octroyée a l'association momentanée IRISNET 2 475
Provisions pour litiges 3 600

ETAT DES DETTES ET COMPTES DE REGULARISATION DU PASSIF

5.9 Ventilation des dettes a l'origine a plus d'un an, en fonction de leur
durée résiduelle
Dettes a plus d'un an échéant dans l'année

Dettes commerciales 14 873
Fournisseurs 14 873

Total des dettes a plus d'un an échéant dans l'année 14 873

Dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au plus a courir

Dettes financiéres 295 000
Autres emprunts 295 000

Dettes commerciales 28 321
Fournisseurs 28 321

Total des dettes ayant plus d’un an mais 5 ans au plus a courir 323 321

Dettes fiscales, salariales et sociales
Impéts (rubrique 450/3 du passif)

Dettes fiscales non échues 51 011
Dettes fiscales estimées 60 988
Rémunérations et charges sociales (rubrique 454/9 du passif)

Autres dettes salariales et sociales 28 487

Comptes de régularisation

Ventilation de la rubrique 492/3 du passif si celle-ci représente un

montant important

Produits a reporter 70713
Charges a imputer 738
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RESULTATS D’EXPLOITATION

5.10 Produits d'exploitation

Chiffre d'affaires net

Ventilation par catégorie d'activité
Activité mobile
Activité fixe et data

Charges d'exploitation
Travailleurs inscrits au registre du personnel
Nombre total & la date de cléture (en unités)
Effectif moyen du personnel calculé en équivalents temps plein (en unités)
Nombre effectif d'heures prestées (en unités)
Frais de personnel
Rémunérations et avantages sociaux directs
Cotisations patronales d'assurances sociales
Primes patronales pour assurances extralégales
Autres frais de personnel
Réductions de valeur
Sur stocks et commandes en cours
Actées
Sur créances commerciales
Actées
Provisions pour risques et charges
Constitutions
Utilisations et reprises
Autres charges d'exploitation
Impots et taxes relatifs a I'exploitation
Autres
Personnel intérimaire et personnes mises a la disposition de I'entreprise
Nombre total a la date de cl6ture (en unités)
Nombre moyen calculé en équivalents temps plein (en unités)
Nombre d'heures effectivement prestées (en unités)
Frais pour l'entreprise

RESULTATS FINANCIERS ET EXCEPTIONNELS

5.11 Résultats financiers

Autres produits financiers
Subsides accordés par les pouvoirs publics et imputés
au compte de résultats
Subsides en capital
Ventilation des autres produits financiers
Produits financiers divers
Boni de change
Autres charges financiéres
Montant de I'escompte a charge de I'entreprise sur la négociation de créances
Ventilation des autres charges financiéres
Frais de banque
Pertes de change
Charges financiéeres diverses

2011

en milliers d'€

1466 702
57 791

1724
16455
2 802 659

101 484
29 489
4 565

7 205

540

6 220

2432
648

715
14 410

100
89,3
179 495
7 320

26

562
152

1331
1348

318
79

2010

en milliers d'€

1480 674
81 608

1583
14751
2 529 011

94 267
28 071
4045
6515
150

8 085

210
3019

2 347
11 213

79
70,4

139 739
6426

26

545
83

1277
1377

597
52
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IMPOTS ET TAXES

5.12 Impots sur le résultat

2011

en milliers d'€

2010

en milliers d'€

Impots sur le résultat de I'exercice 119 017
Impots et précomptes dus ou versés 58 029
Suppléments d'imp6ts estimés 60 988
Principales sources de disparités entre le bénéfice avant impots,
exprimé dans les comptes, et le bénéfice taxable estimé
Dépenses non admises 6 488
Déductions pour investissements -943
Intéréts notionnels -451
Libéralités non taxables -300
Sources de latences fiscales
Latences actives
Autres latences actives
Déductions pour investissements 2 829
Taxes sur la valeur ajoutée et impots a charge de tiers
Taxes sur la valeur ajoutée, portées en compte
A l'entreprise (déductibles) 261 423 255 380
Par I'entreprise 426 049 425 660
Montants retenus a charge de tiers, au titre de
Précompte professionnel 29 402 28 255
Précompte mobilier 14 193 20 616
DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN
5.13 Engagements importants d'acquisition d'immobilisations
Engagements d'acquisition d'actifs immobilisés 212013

34

Litiges importants et autres engagements importants
Engagements

1.

2.
3.
4

Garanties bancaires émises pour le compte de la société: 7,4 millions d’euros.

Engagements de loyers immobiliers et du parc de véhicules: 425,7 millions d’euros.

Engagements d’achats d’équipements et de services: 143,7 millions d’euros.

Depuis 1997, certaines communes et trois provinces belges ont adopté des mesures de taxation locales, sur une base
annuelle, des pyldnes, méts et antennes situés sur leur territoire. Ces mesures sont actuellement contestées devant le
Conseil d’Etat et les tribunaux civils (tribunaux de premiére instance - chambre fiscale et Cour d’Appel).

Suite a une question préjudicielle posée par le Conseil d’Etat a la Cour de Justice des Communautés européennes,
celle-ci a jugé, dans son arrét du 8 septembre 2005, que de telles taxes ne sont pas inconciliables avec le droit euro-
péen, pour autant qu’elles n'altérent pas les conditions de concurrence entre I'opérateur historique et les nouveaux
opérateurs présents sur le marché.

Le Conseil d’Etat a décidé depuis le 20 novembre 2007, dans plusieurs arréts, qu’un réglement-taxe viole le principe
d’égalité dans le cas ou le motif figurant dans le préambule de ce réglement-taxe est tiré de la situation financiere de
la commune. En effet, un tel motif n’explicite nullement la différentiation opérée entre les opérateurs de mobilophonie
(qui sont taxés en vertu dudit réglement-taxe) et les exploitants d’autres réseaux similaires (qui ne sont pas taxés en
vertu de ce méme réglement-taxe). Il ne peut, dés lors, étre tenu pour établi que la différence de traitement repose sur
un critére susceptible de justification objective et raisonnable.

La Cour constitutionnelle a décidé dans son arrét du 15 décembre 2011 que l'article 98, §2 de la loi du 21 mars 1991
portant réforme de certaines entreprises publiques n’interdit pas aux communes de taxer, pour des motifs budgétaires
ou autres, I'activité économique des opérateurs de télécommunications qui se matérialise sur le territoire de la com-



2011 2010

en milliers d'€ in duizenden €

mune par la présence sur le domaine public ou privé de pyldnes, mats ou antennes GSM affectés a cette activité. Cette
interprétation de l'article 98, §2 ne viole pas, selon la Cour, 'article 170, §4 de la Constitution.

Dans les prochains mois, nous attendons un arrét sur le méme sujet de la Cour de Cassation, qui est également saisie
d’'une question de droit touchant a I'interprétation de I'article 98 de la loi du 21 mars 1991.

La créance représentative du montant des taxes enrdlées, augmentée des intéréts moratoires calculés au taux légal,
s’éléve a 49,7 millions d’euros et fait I'objet d’'une réduction de valeur pour sa totalité, dont 7,8 millions d’euros a charge
de I'exercice.

Description succincte du régime complémentaire de pension de retraite ou de survie instauré au profit du personnel ou des
dirigeants et des mesures prises pour en couvrir la charge

La société a un systeme de retraite & cotisation définie qui prévoit un complément au droit de pension des
employés en plus du régime légal de retraite. Ce systéme de retraite est couvert et financé par une compagnie d'assu-
rances comme le requiert la législation fiscale belge.

RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIEES ET LES ENTREPRISES AVEC LESQUELLES IL EXISTE UN LIEN
DE PARTICIPATION

5.14 Entreprises liées

Immobilisations financiéres 164 077 152 017
Participations 164 077 152 017
Créances sur les entreprises liées 28 191 30377
A un an au plus 28 191 30377
Dettes 333 768 316 105
A plus d'un an 295 000 270 000
A un an au plus 38 768 46 105
Résultats financiers

Produits des immobilisations financieres 457
Produits des actifs circulants 350 170
Charges des dettes 7 407 2739

Transactions avec des parties liées effectuées dans des conditions

autres que celles du marché

Mention de telles transactions, si elles sont significatives, y compris le montant et
indication de la nature des rapports avec la partie liée, ainsi que toute autre informa-
tion sur les transactions qui serait nécessaire pour obtenir une meilleure compreé-
hension de la position financiére de la société

Néant

Informations supplémentaires

La société réalise de par son activité un certain nombre de transactions avec des
filiales du groupe dans des domaines tels que le roaming, l'interconnexion, la
livraison de services et de biens. Toutefois, en I'absence de critéres Iégaux permet-
tant d’inventorier les transactions avec les parties liées qui seraient conclues a des
conditions autres que celles du marché, aucune transaction n’est reprise dans I'état
XVllibis.
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RELATIONS FINANCIERES AVEC

5.15 Les administrateurs et gérants

Rémunérations directes et indirectes et pensions attribuées, a charge du compte
de résultats, pour autant que cette mention ne porte pas a titre exclusif ou principal
sur la situation d’'une seule personne identifiable

Aux administrateurs et gérants

Le ou les commissaire(s) et les personnes avec lesquelles il est lié (ils sont liés)
Emoluments du (des) commissaire(s)

Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres
accomplies au sein de la société par le(s) commissaire(s)

Autres missions d'attestation
Autres missions extérieures a la mission révisorale

DECLARATION RELATIVE AUX COMPTES CONSOLIDES

2011

en milliers d'€

942

276

15
70

5.17 Informations a compléter par les entreprises soumises aux dispositions du Code des sociétés relatives
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aux comptes consolidés

L’entreprise établit et publie des comptes consolidés et un rapport consolidé de gestion.

Informations a compléter par ’entreprise si elle est filiale ou filiale commune
L'entreprise-mére

France Télécom

6, place d'Alleray

75505 Paris Cedex 15

France

établit et publie des comptes consolidés pour I'ensemble le plus grand.

Les comptes consolidés dont question ci-avant peuvent étre obtenus a l'adresse
France Télécom

6, place d'Alleray

75505 Paris Cedex 15

France



BILAN SOCIAL

ETAT DES PERSONNES OCCUPEES

Travailleurs inscrits au registre du personnel

Au cours de l'exercice et de l'exercice précédent
Nombre moyen de travailleurs
Nombre effectif d'heures prestées
Frais de personnel (en milliers d'€)
Montant des avantages accordés en sus du salaire (en milliers d'€)
A la date de cloture de I'exercice
Nombre de travailleurs inscrits au registre du personnel
Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée
Contrat a durée déterminée
Par sexe et niveau d'études
Hommes
de niveau primaire
de niveau secondaire
de niveau supérieur non universitaire
de niveau universitaire
Femmes
de niveau secondaire
de niveau supérieur non universitaire
de niveau universitaire
Par catégorie professionnelle
Employés

Personnel intérimaire et personnes mises a la
disposition de I'entreprise

Au cours de l'exercice

Nombre moyen de personnes occupées
Nombre d'heures effectivement prestées
Frais pour I'entreprise (en milliers d'€)

Temps plein

15193
2 590 398
131932

1 555

1543
12

1074

288
446
338
481
149
186
146

1 555

Personnel
intérimaire

752
151 633
4 880

2011

2010

Temps partiel Total (T) ou total en Total (T) ou total en

163,0
212 261
10 811

169

169

38

19
10

131
38
59
34

169

Personnes mises
a la disposition de
I'entreprise

14,1
27 862
2440

équival temps

" plein (ETP)

1 645,5 (ETP)
2 802 659 (T)
142 743 (T)
2 029 (T)

1686,7

16747
12,0

1103,2
20
302,4
4533
345,5
583,5
1773
2334
172,8

1686,7

équival temps
plein (ETP)

14751 (ETP)
2 529 011 (T)
132 898 (T)
1841 (T)
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2011

TABLEAU DES MOUVEMENTS DU PERSONNEL AU COURS DE L’EXERCICE

Temps plein Temps partiel Total en équivalents
temps plein
Entrées
Nombre de travailleurs inscrits au registre du personnel au cours de
I’exercice 349 2 350,6
Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée 340 2 341,6
Contrat a durée déterminée 9 9,0
Sorties
Nombre de travailleurs dont la date de fin de contrat a été inscrite au regis-
tre du personnel au cours de I’exercice 193 17 206,1
Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée 189 17 2021
Contrat a durée déterminée 4 4,0
Par motif de fin de contrat
Prépension 1 1 1,8
Licenciement 97 4 100,2
Autre motif 95 12 104,1
RENSEIGNEMENTS SUR LES FORMATIONS POUR LES TRAVAILLEURS
AU COURS DE L’EXERCICE
Hommes Femmes
Initiatives en matiére de formation professionnelle continue a caractére
formel a charge de ’'employeur
Nombre de travailleurs concernés 1019 564
Nombre d'heures de formation suivies 37 197 19 434
Colt net pour l'entreprise (en milliers d'€) 3 837 2134
dont colt brut directement lié aux formations 3811 2083
dont cotisations payées et versements a des fonds collectifs 184 93
dont subventions et autres avantages financiers regus (& déduire) 158 42
Initiatives en matiére de formation professionnelle continue a caractére
moins formel ou informel a charge de 'employeur
Nombre de travailleurs concernés 78 27
Nombre d'heures de formation suivies 913 222
Colt net pour l'entreprise (en milliers d'€) 95 18
Initiatives en matiére de formation professionnelle initiale a charge de
’employeur
Nombre de travailleurs concernés 2 2
Nombre d'heures de formation suivies 1376 592
Cout net pour l'entreprise (en milliers d'€) 7 3
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REGLES D’EVALUATION

Frais d’établissement

Les frais de premier établissement sont capitalisés dans le bilan
au prix coUtant et sont amortis sur cing ans a partir de la date
de la dépense sur une base linéaire. Les frais daugmentation de
capital exposés depuis l'introduction en bourse réalisée en 1998
sont directement pris en charge. Les frais d'établissement incluent
depuis 2010 les colts liés a la négociation d'une facilité de crédit
a long terme. Ces colts sont amortis sur la période de validité de
la facilité de crédit, a savoir 5 ans a partir du 31 décembre 2010.

Immobilisations incorporelles

Les actifs incorporels sont enregistrés au prix codtant et sont
composés essentiellement des colits et dépenses capitalisés
suivants, y compris, le cas échéant, la production immobilisée:
acquisition de la licence pour le réseau GSM, acquisition de la
licence UMTS, co(t de la conception et du développement du
réseau, permis, colt de licences et de production de logiciels
y ayant trait et goodwill. En 2011, le colt d'acquisition de la
licence 4G a été inclus dans cette section.

La licence pour le réseau GSM a été accordée pour une durée
de 15 ans, et est amortie sur une base linéaire. Le renouvelle-
ment de cette licence a été accordé en 2010 pour une durée
de 5 ans et est amorti linéairement sur cette durée.

La licence UMTS a une durée de 20 ans et fait 'objet d’'un
amortissement linéaire sur 16 ans a partir d’avril 2005, moment
ou la premiére zone géographique a été techniquement décla-
rée en mesure de fonctionner.

La licence 4G acquise en 2011 sera amortie dés sa mise en
service jusqu’a I'expiration du droit acquis, c’est-a-dire pour une
période maximale de 15 ans. La date de mise en service n’est
pas connue a ce jour. Toutefois, en raison des conditions d’acqui-
sition, 'amortissement ne débutera pas avant le 1er juillet 2012.

Le goodwill généré lors de l'acquisition de l'universalité des
biens de la S.A. Mobistar Corporate Solutions est amorti sur
une durée de 5 ans.

Les autres actifs incorporels sont amortis linéairement sur une
période de 4 a 5 ans.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont inscrites au prix codtant et
sont amorties sur une base linéaire pro rata temporis en utilisant
les taux définis dans les lois fiscales belges actuelles, qui cor-
respondent aux durées de vie des actifs concernés comme suit:

Batiments et constructions sur sites 20 ans
Fibre optique 15 ans
Equipements de téléphonie mobile 7-8 ans

Equipements de messagerie 5 ans
Matériel informatique 4 et 5 ans
Autres équipements immobiliers 5a10ans

La durée et le mode d’amortissement d'une immobilisation a
durée d'utilité finie sont examinés a tout le moins a la cl6ture de
chaque exercice. Tout changement de la durée d'utilité ou du
rythme de consommation des avantages économiques futurs
inclus dans I'immobilisation en question, est traduit de maniere
prospective comme un changement d’estimation comptable.

Les frais d’entretien réguliers et les frais de réparation sont im-
putés aux dépenses au cours de la période encourue. Les amé-
liorations immobiliéres sont capitalisées. Les colts d’emprunt
liés a I'achat d’actifs immobilisés corporels sont activés le cas
échéant et amortis suivant le méme schéma que les immobili-
sés en question.

Immobilisations financiéres

Les participations, actions et parts sont évaluées a la valeur
d’'acquisition. Les créances sont évaluées a la valeur nominale.
Des réductions de valeurs sont actées sur les participations,
actions et parts en cas de moins-values ou de dépréciations
durables. Les créances font I'objet de réductions de valeur si
leur remboursement a I'échéance est en tout ou en partie in-
certain ou compromis.

Créances

Les créances sont évaluées a la valeur nominale. Les réduc-
tions de valeur pour créances douteuses sont évaluées en
tenant compte du risque potentiel de non-recouvrement.

Stocks

Les stocks comprennent les marchandises achetées destinées
a la vente. Les mouvements de stock sont déterminés selon la
méthode FIFO (premier entré - premier sorti). Les inventaires
sont évalués selon la méthode du «lower of cost or market».

Réductions de valeur

La société évalue, a chaque date d'établissement du bilan, les
indications tendant a étayer la nécessité d’acter une réduction
de valeur sur immobilisation. En présence d'une telle indication
ou si un test annuel de dépréciation d’'une immobilisation est
nécessaire, Mobistar procédera a une estimation du montant
recouvrable de I'actif. Le montant recouvrable d'un actif est le
montant le plus élevé de la juste valeur de I'actif ou de l'unité
génératrice de trésorerie auquel il appartient, déduction faite
des colts de vente et de sa valeur d'utilité; il est calculé pour
un actif donné, a moins que l'actif en question ne génére aucun
flux de trésorerie entrant qui soit en grande partie indépendant
des flux de trésorerie entrants générés par d'autres actifs ou
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groupes d’actifs. Lorsque la valeur comptable d’'un actif excéde
son montant recouvrable, I'actif est considéré comme ayant
subi une réduction de valeur et sa valeur comptable est réduite
a son montant recouvrable. Lors de I'évaluation de la valeur
d'utilité, les flux futurs de trésorerie estimés sont escomptés
a leur valeur actuelle par le biais d’'un taux d’escompte aprés
imp6t qui traduit les appréciations par le marché de la valeur
temps de l'argent et des risques spécifiques a cet actif. Les
réductions de valeur sont constatées dans le compte de résul-
tat, sous la rubrique ‘Amortissements et réductions de valeur’.

Pour chaque actif pour lequel une réduction de valeur a été
enregistrée, une évaluation est réalisée a chaque période de
reporting afin de déterminer s'il existe des indications quant
au fait que des réductions de valeur actées antérieurement
n’existent plus ou ont vu leur montant diminuer. Si de telles
indications existent, la société réalise une nouvelle estimation
de I'actif ou de la valeur recouvrable de I'unité génératrice de
trésorerie. Une réduction de valeur actée antérieurement n’est
extournée que lorsqu’il y a eu un changement dans les hypo-
théses considérées pour le calcul de la valeur recouvrable lors
du dernier enregistrement de réduction de valeur. Lextourne
est limitée de fagon a ce que la valeur comptable de I'actif ne
dépasse pas sa valeur recouvrable ou ne dépasse pas sa valeur
comptable qui aurait été obtenue, nette d’amortissements, si
aucune réduction de valeur n’avait été comptabilisée. Une telle
extourne est reconnue dans le compte de résultat.

Valeurs disponibles

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les
dépobts en especes et a terme de moins de trois mois. lls sont
enregistrés a la valeur nominale. Les devises étrangéres sont
converties selon le taux de fin d’exercice et les profits et les
pertes sont inscrits dans les produits et charges.

Comptes de régularisation

Les comptes de régularisation de I'actif comprennent les charges a
reporter et les produits acquis. Les comptes de régularisation du
passif comprennent les charges a imputer et les produits a reporter.

Pensions

La société a un systéme de retraite a prestation définie qui pré-
voit un complément au droit de pension des employés en plus
du régime légal de retraite. Ce systéme de retraite est couvert
et financé par une compagnie d’assurances comme le requiert
la législation belge.

Provisions
Des provisions sont constatées lorsque la société dispose

d’'une obligation actuelle (juridique ou implicite) résultant d'un
événement passé, il est probable gu’une sortie de ressources
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représentatives d’'avantages économiques sera nécessaire pour
éteindre cette obligation et une estimation fiable du montant de
I'obligation peut étre effectuée.

Si la société s’'attend au remboursement de tout ou partie de la
provision, ce remboursement sera constaté comme un actif dis-
tinct, mais uniqguement lorsque le remboursement sera pratique-
ment certain. Les charges relatives a toute provision sont présen-
tées dans le compte de résultat, nettes de tout remboursement.

Reconnaissance des produits et des charges

Les produits et les charges sont enregistrés au moment ou ils sont
encourus indépendamment de leur paiement ou encaissement.

Les produits provenant des services sont reconnus quand ils
sont acquis. Les facturations pour ces services sont effectuées
sur une base mensuelle tout au long du mois. Les rentrées non
facturées a la fin de chague mois sont estimées sur base du trafic
et enregistrées a la fin du mois. Les paiements regus a 'avance
sont reportés et repris au bilan sous les revenus reportés.

Impots sur le revenu

La société est soumise a I'impo6t sur les sociétés conformeé-
ment a la |égislation belge en matiere d'impdts sur le revenu.
Les impots différés résultant de différences temporaires dans
la reconnaissance des produits et des charges ne sont pas
reconnus.

Transactions en devises étrangéres

Les transactions en devises étrangeres sont converties en EUR
selon le taux de change en vigueur a la date de la transaction.
Les créances et dettes a la date du bilan, libellées en devises
étrangéres, sont ajustées pour refléter les taux de change en
vigueur a la date du bilan, ces ajustements étant reconnus dans
le compte de résultats dans la mesure ou les principes comp-
tables belges le permettent.

Jugements, estimations et hypothéses

Dans le processus dapplication des méthodes comptables,
la direction n'a procédé a aucun jugement, estimation ou hy-
pothése significatif relatif a I'avenir et a d’autres sources im-
portantes d'incertitude relatives aux estimations a la date de
cléture, qui présentent un risque important d’entrainer un ajus-
tement des montants des actifs et des passifs au cours de la
période suivante, a I'exception de: ‘Contrat de location — en
qualité de preneur'. La société a conclu des baux immobiliers,
des contrats de location de réseau et de véhicules. Il a déci-
dé, sur la base d’'une évaluation des clauses et conditions des
contrats, que le bailleur assume les principaux risques et béné-
ficie des principaux avantages liés a la propriété de ces biens
et a comptabilisé ces contrats au titre de leasing opérationnel.



RAPPORT DU
COMMISSAIRE

sur Pexercice cloturé le 31 décembre 2011 présenté a ’lAssemblée Générale des actionnaires

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions Iégales et statutaires, nous vous
faisons rapport dans le cadre du mandat de commissaire qui
nous a été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes
annuels ainsi que les mentions complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes annuels

Nous avons procédé au contrOle des comptes annuels de
Mobistar S.A. pour I'exercice se cl6turant le 31 décembre 2011,
établis conformément au référentiel comptable applicable en
Belgique, dont le total du bilan s’éléve a 1.290.532 (000) EUR et
dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de I'exercice
de 236.306 (000) EUR.

L'établissement des comptes annuels reléve de la responsabilité
du conseil dadministration. Cette responsabilité comprend entre
autres: la conception, la mise en place et le suivi d'un contrdle

interne relatif a I'établissement et la présentation sincére de
comptes annuels ne comportant pas danomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, le choix et I'appli-
cation de régles d'évaluation appropriées ainsi que la détermina-
tion d’estimations comptables raisonnables au regard des circons-
tances.

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces comptes
sur base de notre contrdle. Nous avons effectué notre contrble
conformément aux dispositions légales et selon les normes de
révision applicables en Belgique, telles qu’édictées par I'Institut des
Reéviseurs d’Entreprises. Ces normes de révision requierent que
notre contrdle soit organisé et exécuté de maniére a obtenir une
assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent
pas danomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis
en oceuvre des procédures de contrble en vue de recueillir des
éléments probants concernant les montants et les informations
fournis dans les comptes annuels. Le choix de ces procédures
reléeve de notre jugement, y compris I'évaluation du risque que les
comptes annuels contiennent des anomalies significatives, que
celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans le cadre de cette
évaluation de risque, nous avons tenu compte du contrdle interne
en vigueur dans la société pour I'établissement et la présenta-
tion sincére des comptes annuels afin de définir les procédures
de controle appropriées en la circonstance, et non dans le but
d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contrble interne de la
société. Nous avons également évalué le bien-fondé des régles
d'évaluation, le caractére raisonnable des estimations comp-
tables faites par la société, ainsi que la présentation des comptes
annuels dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu du conseil
d’administration et des préposés de la société les explications et

informations requises pour notre contréle. Nous estimons que les
éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable a
I'expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes annuels cléturés le 31 décembre 2011
donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére
et des résultats de la société, conformément au référentiel comp-
table applicable en Belgique.

Mentions complémentaires

Létablissement et le contenu du rapport de gestion, ainsi que
le respect par la société du Code des Sociétés et des statuts,
relévent de la responsabilité du conseil d’administration.

Notre responsabilité est dinclure dans notre rapport les
mentions complémentaires suivantes qui ne sont pas de nature a
modifier la portée de I'attestation des comptes annuels:

« Le rapport de gestion traite des informations requises par la
loi et concorde avec les comptes annuels. Toutefois, nous ne
sommes pas en mesure de nous prononcer sur la descrip-
tion des principaux risques et incertitudes auxquels la socié-
té est confrontée, ainsi que de sa situation, de son évolution
prévisible ou de l'influence notable de certains faits sur son
développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer
que les renseignements fournis ne présentent pas d'inco-
hérences manifestes avec les informations dont nous avons
connaissance dans le cadre de notre mandat.

* Sans préjudice daspects formels dimportance mineure,
la comptabilité est tenue conformément aux dispositions
légales et réglementaires applicables en Belgique.

* Nous n'avons pas a vous signaler d'opération conclue ou
de décision prise en violation des statuts ou du Code des
Sociétés. Laffectation des résultats proposée a '’Assemblée
Générale est conforme aux dispositions légales et statutaires.

Diegem, le 26 mars 2012

Le commissaire

DELOITTE Reviseurs d’Entreprises
SC sf.d. SCRL

Représentée par Rik Neckebroeck
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ETAT DU RESULTAT '
GLOBAL CONSOLIDE

17
17

17
17
17
23

17

17
17

10

10

Produits d'exploitation

Chiffre d'affaires de la téléphonie
Chiffre d'affaires de vente de matériel
Total du chiffre d'affaires

Autres produits d'exploitation

Total des produits d'exploitation

Charges d'exploitation

Colts d'interconnexion

Colts d'acquisition des produits et services vendus
Services et biens divers

Avantages du personnel

Amortissements et pertes de valeur

Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en cours et
sur créances commerciales

Provisions pour risques et charges

Autres charges d'exploitation

Total des charges d'exploitation

Résultat des activités d'exploitation

Produits financiers

Charges financiéeres

Résultat opérationnel aprés déduction des charges financiéres nettes
Impots

Résultat des activités poursuivies et de la période *

Part du groupe dans le résultat de la période

Etat du résultat global consolidé

Résultat des activités poursuivies et de la période

Autres éléments du résultat global

Résultat global de I'ensemble consolidé

Part du groupe dans le résultat global consolidé de la période

Résultat de base par action (en €)

Nombre moyen pondéré des actions ordinaires
Résultat dilué par action (en €)

Nombre moyen pondéré dilué des actions ordinaires

* En I'absence d'activités abandonnées, le résultat de la période correspond au résultat des activités poursuivies.

2011

en milliers d'€

1 505 846
151 734
1657 580
42 027

1 699 607

-396 351
-297 081
-297 498
-150 027
-190 339

-7 680

-4 931

-15 955

-1 359 862

339 745
914

-11 786

328 873
-107 852
221 021
221 021

221 021

0
221 021
221 021

3,68
60 014 414
3,68
60 014 414

2010

en milliers d'€

1523 528
141 092
1664 620
33 192
1697 812

-416 528
-265 294
-306 934
-140 803
-170 652

-8 483

2 967

-14 047
-1319774

378 038
619

-5 131
373 526
-109 975
263 551
263 551

263 551

0
263 551
263 551

4,39
60 014 414
4,39
60 014 414



BILAN
CONSOLIDE

© 0w 0w ~NO®

11
11
11

14
15
13

14
16
16
16
16
16

ACTIF

Actifs non-courants

Goodwill

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Autres actifs non-courants
Impéts différés

Total actifs non-courants

Actifs courants

Stocks

Créances commerciales

Revenu a facturer

Autres actifs courants

Placements de trésorerie et valeurs disponibles
Total actifs courants

Total actif

CAPITAUX PROPRES ET DETTES
Capitaux propres

Capital

Réserve légale

Bénéfice reporté

Total capitaux propres

Dettes non-courantes

Dettes financiéres a long terme productives d'intéréts

Dettes commerciales a long terme
Provisions a long terme

Impots différés

Total dettes non-courantes

Dettes courantes

Emprunts a court terme productifs d'intéréts
Dettes commerciales

Dettes liées aux avantages du personnel
Impots

Revenus différés

Autres dettes

Total dettes courantes

Total dettes
Total capitaux propres et dettes

31.12.2011

en milliers d'€

80 080
312 026
666 000

5818
6 401
1070 325

16 501
225 250
31812
30 496
7119
311178
1381503

131 721

13173
249 078
393 972

293 200
28 321
61 595

1176

384 292

18 444
347 635
32 855
113 737
87 833
2736
603 240

987 532
1381503

31.12.2010

en milliers d'€

80 131
294 779
635 927

7 501
1650
1019 988

10 299
205 967
30 181
23 790
12 959
283 196
1303 184

131 721

13173
286 276
431 170

267 911
43 194
18 573

1690

331 368

32 893
310 943
31 411
83 242
77 684
4473
540 646

872 014
1303 184
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TABLEAU CONSOLIDE
DES FLUX DE TRESORERIE

23

23

14
14
14
11
11

11

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Résultat avant impots
Ajustements non monétaires pour:
Amortissements et pertes de valeur
Variations des provisions a long terme
Variations de la provision pour créances douteuses
Intéréts créditeurs
Intéréts débiteurs

Résultat opérationnel ajusté avant déduction des charges
financiéres nettes

Stocks
Créances commerciales et autres créances
Dettes commerciales et autres dettes
Variation des besoins en fonds de roulement
Impots payés
Intéréts payés
Intéréts percus
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles

Flux de trésorerie provenant des activités d'investissement

Acquisition d'immobilisations incorporelles et corporelles

Dette liée a l'acquisition d'immobilisations (augmentation +, diminution -)
Acquisition de filiale nette des liquidités acquises

Revenus provenant de la vente d'équipements

Remboursement de préts consentis a long terme

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement

Cash-flow organique®

Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Préts a court terme - net

Préts a long terme - tirages

Préts a long terme - remboursements

Colts des transactions liés a la facilité de crédit a long terme
Autres

Colts des transactions imputées en capitaux propres
Dividendes payés

Flux de trésorerie net provenant des activités de financement

Augmentation (+), diminution (-) de trésorerie et équivalents de trésorerie
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de l'exercice

Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I'exercice

(1) Prix d’acquisition de MES (65 MEUR) diminué des liquidités disponibles dans MES & la date d’acquisition (1,8 MEUR).

(2) Flux de trésorerie généré par l'activité, diminué des acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles et augmenté des produits de cession d'actifs corporels et

2011

en milliers d'€

328 873

190 339
5287
-1 311
-871

9 902

532 219
-6 202
-25736
23 928
-8 010
-79 397
-9 793
980
435 998

-203 739
9970

0

0

1008
-192 761

242 260

-14 519
180 000
-1565 161
450
-1629
-157
-258 062
-249 078

-5 841

12 959

7118

2010

en milliers d'€

373 526

170 652
-2 449
452
-588
5131

546 724
1141
10 880
11 111
23 132
-58 465
-5 131
588
506 848

-239 811
60 824
-63 078
984

4 201
-236 880

329 346

-215 042
430 000
-210 000
-2 250

3 481
-142
-273 066
-267 019

2950

10 009

12 959

incorporels. Le cash-flow organique ne comprend pas les paiements pour la licence 2G de 16,8 millions d’euros en 2011 et de 18,2 millions d’euros en 2010.



ETAT CONSOLIDE DES
VARIATIONS DES
CAPITAUX PROPRES

Solde au 1er janvier 2011

Résultat des activités poursuivies et de la période
Résultat global de I'ensemble consolidé

Dividendes

Colts des transactions imputées en capitaux propres
Solde au 31 décembre 2011

Solde au 1er janvier 2010

Résultat des activités poursuivies et de la période
Résultat global de I'ensemble consolidé

Dividendes

Codts des transactions imputées en capitaux propres
Transfert de la réserve légale au capital

Solde au 31 décembre 2010

Capital

131721

131 721

Capital

109 180

22 541
131721

en milliers d'€

Réserve
légale

13173

13 173

Réserve
légale

35714

-22 541
13173

Bénéfice
reporté
286 276
221 021
221 021
-258 062

-157
249 078

Bénéfice
reporté
295 933
263 551
263 551
-273 066

-142

286 276

Total
des capitaux
propres

431170
221 021
221 021
-258 062

-157
393 972

Total
des capitaux
propres

440 827
263 551
263 551
-273 066
-142

0
431170
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LE GROUPE MOBISTAR

Sociétés constitutives du périmétre de consolidation
La société mere, les filiales et 'association momentanée constitutives du périmétre de consolidation sont les suivantes:

Mobistar S.A.

Société mere, société anonyme a responsabilité limitée de droit belge dont les actions sont cotées
Avenue du Bourget 3

B - 1140 Bruxelles

Belgique

Numeéro d'identification: BE 0456 810 810

Association momentanée de droit belge France Télécom - Belgacom, dénommée ‘Irisnet’
Intégration en consolidation a 50 %

Avenue du Bourget 3

B — 1140 Bruxelles

Belgique

Numeéro d'identification: BE 0545 698 541

Mobistar Enterprise Services S.A. (ci-aprés MES)
Actions détenues a 100 % par Mobistar S.A.
Avenue du Bourget 3

B — 1140 Bruxelles

Belgique

Numeéro d'identification: BE 0459 623 216

Orange Communications Luxembourg S.A. (précédemment Orange S.A.)
Actions détenues a 100 % par Mobistar S.A.

8, rue des Mérovingiens

L — 8070 Bertrange

Luxembourg

Numeéro d'identification: LU 19749504

Les principales activités du Groupe sont décrites dans la note 20 (information sectorielle).

Date d’autorisation d’émission des états financiers

Le 23 mars 2012, le Conseil dAdministration de la société Mobistar S.A. a examiné les états financiers consolidés 2011 et a autorisé
leur publication.

Les états financiers consolidés 2011 seront approuvés le 2 mai 2012 par I'Assemblée Générale des actionnaires qui dispose
toujours du pouvoir d'amender les états financiers aprés leur publication.
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METHODES COMPTABLES

1. Base de préparation

Les états financiers consolidés ont été préparés en application
de la méthode du codt historique, sauf en ce qui concerne les
instruments financiers dérivés, qui ont été évalués a leur juste
valeur. Les états financiers consolidés sont libellés en milliers
d’euros, sauf s'il en est précisé autrement. Leuro est la devise
fonctionnelle et de présentation du Groupe. Chaque entité du
Groupe applique cette devise fonctionnelle a ses états finan-
ciers.

Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés de Mobistar S.A. et de toutes
ses filiales ont été préparés dans le respect des normes de
reporting International Financial Reporting Standards (IFRS),
telles qu'adoptées par I'Union européenne.

Base de consolidation

Les états financiers consolidés se composent des états finan-
ciers de Mobistar S.A. et de ses filiales au 31 décembre de
chaque année. Les états financiers des filiales sont préparés
pour la méme période de reporting que la société mere, en
application de politiques comptables cohérentes.

Les filiales sont entiérement consolidées a partir de la date
d’'acquisition, c'est-a-dire la date de prise de contrble par le
Groupe, et continuent a étre consolidées jusqu’a la date ou ce
contrble s’arréte.

Les entités suivantes sont consolidées au 31 décembre 2011
en application de la méthode de consolidation suivante:

Mobistar S.A.:

Orange Communications
Luxembourg S.A.:

Mobistar Enterprise Services S.A.:

Association momentanée ‘Irisnet’:

100 % consolidation compléte

100 % consolidation compléte

100 % consolidation compléte

50 % consolidation propor-
tionnelle

Orange Communications Luxembourg S.A., entreprise consti-
tuée et régie par les lois du Luxembourg, a été acquise le 2
juillet 2007 par Mobistar S.A. Lacquisition a porté sur 90 %
des actions dOrange Communications Luxembourg S.A. Les
10 % d'actions restants ont été acquis le 12 novembre 2008.
Lentreprise a consolidé les résultats dOrange Communications
Luxembourg S.A. a hauteur de 100 %, a partir du 2 juillet 2007.

Mobistar Enterprise Services S.A., entreprise constituée et régie
par les lois de la Belgique, a été acquise le 31 mars 2010 par
Mobistar S.A. Lacquisition a porté sur 100 % des actions de la
filiale. Lentreprise a consolidé les résultats de Mobistar Enter-
prise Services S.A. & hauteur de 100 %, a partir du 1er avril 2010.
L'association momentanée ‘Irisnet’ est une coentreprise

conclue entre France Télécom et Belgacom S.A. (Telindus S.A,
le partenaire initial, fait partie intégrante de Belgacom S.A. de-
puis le 1er janvier 2010). En tant que tel, Mobistar ne détient
directement ou indirectement aucun droit de vote dans ‘Irisnet’.
Toutefois, en application de l'interprétation SIC 12, Mobistar en
a conclu qu’ ‘Irisnet’ est en réalité controlée par Mobistar et
par son partenaire Belgacom. De plus, les risques et avantages
de cette coentreprise sont supportés par Mobistar et non par
France Télécom.

Tous les soldes, transactions, produits et charges, ainsi que
tous les bénéfices et pertes résultant de transactions intra-
groupe sont entierement éliminés en consolidation.

2. Changements survenus dans les méthodes comp-
tables et les informations contenues en annexe

Les principes comptables et méthodes d’évaluation adoptés
dans la préparation des états financiers consolidés s’inscrivent
dans la lignée de ceux utilisés lors de la préparation des états
financiers consolidés de I'exercice clos au 31 décembre 2010,
a I'exception des éléments repris ci-dessous:

* Les estimations relatives a la provision pour le démante-
lement des sites ont été revues. Lapproche utilisée pour
déterminer le calendrier des démantéelements futurs a été
modifiée au cours de I'année, ce qui a eu un impact sur
les immobilisations et sur la provision a hauteur de 31,9
millions d’euros. Ce changement a impacté les résultats de
I'exercice a concurrence de 3,1 millions d’euros.

* Le taux d'amortissement relatif au matériel radio a été revu
afin de prendre en compte les changements survenus dans
la technologie et dans la stratégie dinvestissement. La
durée d’amortissement est passée de 8 a 7 ans. Ce change-
ment a eu un impact sur les colts damortissement a hau-
teur de 4,1 millions d’euros pour I'exercice 2011.

Les nouveaux amendements aux normes IFRS repris ci-des-
sous ont été pris en compte lors de la préparation des comptes
annuels consolidés:

* Amendement a IFRS 1 Premiere adoption des IFRS - IFRS
7 Exemptions (applicable pour les périodes annuelles
ouvertes & compter du 1er juillet 2010): cet amendement
n’a pas eu d'effet sur les comptes du Groupe.

*  Amendement a IAS 24 Informations relatives aux parties
liées (applicable pour les périodes annuelles ouvertes &
compter du 1er janvier 2011. Cette norme remplace IAS
24 Informations relatives aux parties liées telle qu’émise
en 2003. Elle clarifie la définition des parties liées afin de
simplifier I'identification de telles relations et d’éliminer les
incohérences dans son application. La norme révisée intro-
duit une exemption partielle des obligations de publication
des informations pour les parties liées de type gouverne-
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mental. Cet amendement n’a pas eu d’effet sur la position
financiéere ou les performances du Groupe.

* Amendements a IAS 32 Instruments financiers: Présenta-
tion — Classement des droits de souscription émis (appli-
cables pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1er février 2010). lls modifient la définition des passifs finan-
ciers de fagon a classifier les droits de souscription émis (et
certaines options ou warrants) comme des instruments de
capitaux au cas ou ces droits sont attribués proportionnel-
lement a tous les propriétaires d'instruments de capitaux
non dérivés, de la méme catégorie et ce pour un montant
fixé dans n'importe quelle devise. Ces amendements n’ont
pas eu d'effet sur le Groupe.

* Amendement a IFRIC 19 Extinction de passifs financiers au
moyen d'instruments de capitaux propres (applicable pour
les périodes annuelles ouvertes a compter du 1er juillet
2010). Linterprétation clarifie le fait que les instruments de
capitaux propres émis afin d’éteindre un passif financier
sont qualifiés comme des montants payés. Les instruments
de capitaux propres émis sont évalués a la juste valeur. Au
cas ou cette évaluation ne serait pas fiable, les instruments
seront évalués a la juste valeur des passifs éteints. Les
pertes et les gains sont reconnus immédiatement dans le
compte de résultat. Ladoption de cette interprétation n’a
pas eu d'effet sur les états financiers du Groupe.

* Amendement a IFRIC 14 IAS 19 - Plafonnement de I'actif
au titre des régimes a prestations définies, les exigences
de financement minimal et leur interaction — Avances rela-
tives a I'exigence de financement minimal (applicable pour
les périodes annuelles ouvertes & compter du 1er janvier
2011). Cet amendement fournit un guide d’analyse pour
I’évaluation du montant recouvrable de I'actif net du plan de
pension. Lamendement permet de traiter I'avance relative
au financement minimum comme un actif. Cet amendement
n'a pas eu d'effet sur les états financiers du Groupe.

3. Principaux jugements, estimations et hypothéses
comptables

La préparation des états financiers du Groupe dans le respect
des normes IFRS nécessite que la direction procéde a certains
jugements, certaines estimations et hypotheses ayant des inci-
dences sur les montants indiqués dans les états financiers et
dans les notes d'accompagnement.

Les estimations ayant été effectuées lors de chaque date de
reporting traduisent les conditions ayant existé a ces dates (par
exemple, les cours du marché, les taux d'intérét et les taux de
change). Bien que ces estimations s’appuient sur les meilleures
connaissances de la direction a propos des événements et des
actions susceptibles d’étre entreprises par Mobistar, les résul-
tats effectifs pourraient diverger de ces estimations.
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Jugements, estimations et hypothéses

Dans le processus d’application des méthodes comptables du
Groupe, la direction n’a procédé a aucun jugement, estimation
ou hypothese significatif relatif a I'avenir et a d’autres sources
importantes d'incertitude relatives aux estimations a la date de
cléture, qui présentent un risque important d’entrainer un ajus-
tement des montants des actifs et des passifs au cours de la
période suivante, a I'exception de:

Contrat de location - le Groupe en qualité de preneur

Le Groupe a conclu des baux immobiliers, des contrats de
location de réseau et de véhicules. |l a décidé, sur la base
d’une évaluation des clauses et conditions des contrats, que le
bailleur assume les principaux risques et bénéficie des princi-
paux avantages liés a la propriété de ces biens et a comptabi-
lisé ces contrats au titre de leasing opérationnel. Plus de détails
a ce sujet a la note 19.

Dépréciation d’actifs non financiers

Le test de perte de valeur du Groupe est basé sur le calcul de
la valeur d'utilité qui utilise une méthode d'actualisation des flux
de trésorerie. Les flux de trésorerie sont dérivés du budget des
cing années a venir et n'incluent pas les activités de restructu-
rations qui n'ont pas été engagées par le Groupe ni les inves-
tissements futurs importants qui rehaussent la base d’actifs de
'unité génératrice de trésorerie testée. La valeur recouvrable
est essentiellement sensible aux taux dactualisation utilisés
lors de I'actualisation des flux de trésorerie ainsi qu’aux flux de
trésorerie attendus et aux taux de croissance utilisés pour les
extrapolations. Les hypothéses principales utilisées pour déter-
miner la valeur recouvrable pour les diverses unités généra-
trices de trésorerie sont détaillées dans la note 2.

Actifs d’impots différés

Les actifs d'impéts différés sont comptabilisés pour toutes les
pertes fiscales non utilisées dans la mesure ou il est probable
que I'on disposera de bénéfices imposables futurs sur lesquels
ces pertes pourront étre imputées. Un jugement important de la
direction est requis pour déterminer le montant des actifs d'im-
pots différés pouvant étre comptabilisé, sur la base du moment
probable et du niveau des bénéfices imposables futurs, ainsi
que des stratégies futures de planification fiscale. Les détails
relatifs aux actifs d'impots différés sont repris dans la note 5.

Provision pour le démantélement des sites du réseau

Le Groupe a comptabilisé une provision en contrepartie de ses
obligations de démantélement des sites du réseau loués ainsi
qu’au batiment loué situé Avenue du Bourget. Pour la déter-
mination du montant de la provision, des hypothéses et esti-
mations sont requises eu égard aux taux d’actualisation et aux



colts estimés de démantélement et de retrait de toutes les
infrastructures des sites. Voir note 13.

Service universel

Mobistar est impliqué, de concert avec d'autres opérateurs
alternatifs, dans plusieurs actions judiciaires concernant le sys-
téme de compensation financiere prévu en matiere de fourni-
ture de tarifs sociaux. La détermination de I'impact potentiel
qu’entrainerait I'évolution de la réglementation en cette matiere
a nécessité I'élaboration d’'un nombre significatif d’hypothéses
et d'estimations de la part de la direction.

4. Résumé des principales méthodes comptables
4.1. Transactions en devises étrangéres

Lors de la comptabilisation initiale dans la devise fonctionnelle,
une transaction en devise étrangére est enregistrée en utilisant
le taux de change au comptant entre la devise fonctionnelle et
la devise étrangére a la date de la transaction. A chaque date du
bilan, les actifs et les dettes monétaires en devises étrangéres
seront convertis en utilisant le taux de cl6ture.

Les gains et les pertes de change sont constatés comme des
produits et des charges opérationnelles lorsqu’ils concernent
des activités opérationnelles. Les gains et les pertes de change
ne sont constatés comme des produits et des charges finan-
cieres que lorsqu’ils concernent des activités de financement.

4.2. Regroupements d’entreprises et Goodwill

Le goodwill acquis dans le cadre d'un regroupement d’entre-
prises est initialement évalué a son codt, c'est-a-dire comme
I'excédent du colt du regroupement d’entreprises sur la part
d’intérét du Groupe dans la juste valeur nette des actifs, passifs
et autres passifs éventuels identifiables.

Aprés la comptabilisation initiale, le goodwill est évalué a son
co(t, déduction faite du cumul des pertes de valeur.

Une perte de valeur est déterminée en évaluant le montant a
recouvrer de I'unité génératrice de trésorerie afférente au good-
will. Le test de dépréciation du goodwill est effectué au terme
de chaque exercice financier (31 décembre) ou plus fréquem-
ment si des événements ou des changements de circonstances
indiquent que sa valeur comptable pourrait étre affectée d’'une
perte de valeur, en comparant la valeur comptable des unités
génératrices de trésorerie avec leur juste valeur, déduction faite
des colts de vente, ou de leur valeur d'utilité. Lorsque la valeur
recouvrable des unités génératrices de trésorerie est inférieure
a leur valeur comptable, une perte de valeur est reconnue.
Elle ne pourra pas étre extournée au cours des périodes sui-
vantes.

Lestimation de la juste valeur, déduction faite des colts en cas
de vente, nécessite de prendre en compte le cours de bourse
de I'action Mobistar. Sinon, une estimation de la valeur d'utilité
de l'unité génératrice de trésorerie correspondant a I'activité
mobile pourrait étre faite. Cette méthode suppose d'effectuer
une estimation des flux de trésorerie futurs générés par l'acti-
vité mobile et de choisir un taux d’escompte adapté afin de
calculer leur valeur actuelle.

4.3. Immobilisations incorporelles

Sont comprises dans cette catégorie d'actifs les immobilisa-
tions incorporelles avec une durée d'utilité finie, telles que le
colt des licences GSM, UMTS et 4G, le co(t de la conception
et du développement du réseau, ainsi que le colt des logiciels
achetés ou développés en interne.

Les immobilisations incorporelles sont initialement évaluées a
leur colt. Ce colt se compose du prix d'achat, des droits de
douane, des taxes a I'achat non récupérables, apres déduction
des remises et rabais commerciaux, ainsi que des colts direc-
tement attribuables a la préparation de I'immobilisation pour
son utilisation prévue, a savoir les colts des avantages du per-
sonnel, les honoraires professionnels et les colts liés au bon
fonctionnement de I'actif.

Apres leur comptabilisation initiale, les immobilisations incorpo-
relles sont évaluées a leur colt, déduction faite du cumul des
amortissements et du cumul des pertes de valeur.

La valeur résiduelle des immobilisations incorporelles est répu-
tée nulle, @ moins que les conditions prévues par la norme IAS
38 soient satisfaites.

Les immobilisations incorporelles sont amorties sur leur du-
rée d'utilité et une dépréciation complémentaire est effectuée
chaque fois gu’il y a une indication qu’une telle réduction de
valeur pourrait étre actée.

Le montant amortissable d’'une immobilisation incorporelle a
durée d'utilité finie est réparti de maniére linéaire sur sa durée
d'utilité.

Lamortissement des licences de téléphonie mobile débute
lorsque celles-ci sont prétes a étre mises en service.

Les licences GSM et UMTS ont été octroyées pour une
période de respectivement 15 (a l'origine) et 20 ans. Toutefois,
la période d’'amortissement est limitée a 14 et a 16 années, soit
la durée résiduelle des licences a la date de leur disponibilité
pour la mise en service. Lextension de la licence GSM, acquise
en 2010, est amortie sur une période de 5 ans qui correspond
a la durée de la licence.

La licence 4G acquise en 2011sera amortie dés sa mise en
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service jusqu’'a I'expiration du droit acquis, c’est-a-dire pour
une période maximale de 15 ans. La date de mise en service
n’est pas connue a ce jour. Toutefois, en raison des conditions
d’acquisition, 'amortissement ne débutera pas avant le 1er
juillet 2012.

La durée d'utilité des logiciels achetés et développés en interne
est de 5 années (logiciels de réseau) ou de 4 années (logiciels
non destinés au réseau) et leur amortissement débute lorsque
le logiciel est opérationnel.

La durée et le mode d'amortissement d’'une immobilisation in-
corporelle a durée d'utilité finie sont examinés a tout le moins
a la cloéture de chaque exercice. Tout changement de la durée
d'utilité ou du rythme de consommation des avantages éco-
nomiques futurs inclus dans I'immobilisation en question, est
traduit de maniére prospective comme un changement d’esti-
mation comptable.

Lamortissement et les pertes de valeur sont comptabilisés
dans le compte de résultat sous la rubrique ‘Amortissements
et pertes de valeur'.

Les colts de recherche sont pris en charge au fur et 8 mesure
de leur réalisation. Les dépenses de développement exposées
sur un projet individuel sont comptabilisées comme une
immobilisation incorporelle lorsque le Groupe peut démontrer
la faisabilité technique de I'achévement de l'immobilisation
incorporelle en vue de sa mise en service ou de sa vente, son
intention d’achever I'immobilisation incorporelle et de I'utiliser
ou de la vendre, la fagon dont 'immobilisation incorporelle
générera des avantages économiques futurs probables, la
disponibilité de ressources appropriées pour achever le
développement et sa capacité a évaluer de facon fiable les
dépenses attribuables a 'immobilisation incorporelle au cours
de son développement.

Suite a la comptabilisation initiale des dépenses de développe-
ment au titre d'immobilisation, le modele de colt est appliqué
en impliquant la comptabilisation de 'immobilisation a son codt
diminué du cumul des amortissements et du cumul des pertes
de valeur. Lamortissement de limmobilisation commence
lorsque le développement est achevé et que I'immobilisation
est disponible a I'utilisation. Elle est amortie sur la période du-
rant laquelle il est attendu gu’elle génére des avantages écono-
miques futurs. Durant la période de développement, 'immobili-
sation fait I'objet d’'un test de dépréciation annuel.

4.4. Immobilisations corporelles

Les actifs immobilisés suivants sont classés sous la rubrique
des immobilisations corporelles: les batiments, I'infrastructure
et 'équipement de réseau, les serveurs informatiques et les or-
dinateurs personnels, le mobilier de bureau, les améliorations
locatives, ainsi que I'équipement loué aux clients.
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Lors de leur comptabilisation initiale, les immobilisations corpo-
relles sont évaluées a leur colt. Ce codt inclut le prix d'achat, y
compris les droits de douane et les taxes a I'achat non récupé-
rables, aprés déduction des remises et rabais commerciaux, et
toute dépense directement encourue pour placer I'actif en état
de marche en vue de I'utilisation prévue. Les dépenses encou-
rues pour le remplacement de toute partie d'un élément des
immobilisations corporelles sont comptabilisées comme acqui-
sition d’'un actif si les criteres d’enregistrement sont satisfaits.
Tous les autres colts de réparation et d’entretien sont compta-
bilisés au compte de résultat dés gu’ils sont réalisés. Ce colt
inclut également le colt estimé du démantelement des sites
du réseau et de remise en état des batiments loués, si une telle
obligation existe.

Aprés leur comptabilisation initiale, les immobilisations corpo-
relles sont évaluées a leur colt, déduction faite du cumul des
amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Le montant amortissable d'une immobilisation corporelle est
réparti de maniére systématique et linéaire sur toute sa du-
rée dutilité. Lamortissement d’'une immobilisation corporelle
débute lorsqu’elle est totalement opérationnelle pour I'utilisa-
tion projetée.

La durée d'utilité de chaque catégorie d'immobilisations corpo-
relles a été déterminée comme suit:

Batiment 20 ans
Pylones et constructions de réseau 20 ans
Fibre optique 15 ans
Equipement de réseau 7-8 ans
Equipement de messagerie 5 ans
Serveurs informatiques 5 ans
Ordinateurs personnels 4 ans
Mobilier de bureau 5-10ans

Améliorations locatives 9 années ou durée de la période

locative si délai inférieur

La valeur résiduelle et la durée d'utilité des immobilisations cor-
porelles sont revues au moins au terme de chaque exercice
et, si les prévisions difféerent des estimations précédentes, les
changements sont traduits de maniére prospective comme un
changement d’estimation comptable.

Lamortissement et les pertes de valeur sont comptabilisés
dans le compte de résultat sous la rubrique ‘Amortissements
et pertes de valeur’.

Une immobilisation corporelle doit étre éliminée du bilan lors
de sa sortie ou lorsqu’elle est hors d'usage en permanence
et que plus aucun bénéfice économique n’est attendu de sa
sortie. Les profits ou les pertes provenant de la mise hors ser-
vice ou de la sortie de I'immobilisation corporelle doivent étre
enregistrés comme produits ou charges dans le compte de



résultat de I'exercice durant lequel 'immobilisation corporelle
est éliminée du bilan.

Le colt de démantelement des sites du réseau est mesuré sur
la base des durées connues des baux de location des sites,
en partant de I’hypothese que la probabilité de renouvellement
a chaque date de prorogation sera tres élevée et en tenant
compte du fait que tous les sites devront étre démantelés a
terme. Lactif a démanteler est évalué en utilisant les taux d'infla-
tion et d’escompte appropriés.

4.5. Pertes de valeur sur actifs non financiers

Le Groupe évalue, a chaque date d’établissement du bilan, les
indications tendant a étayer la nécessité d’acter une perte de
valeur sur immobilisation. En présence d'une telle indication
ou si un test annuel de dépréciation d’'une immobilisation est
nécessaire, Mobistar procédera a une estimation du montant
recouvrable de I'actif. Le montant recouvrable d'un actif est le
montant le plus élevé de la juste valeur de I'actif ou de l'unité
génératrice de trésorerie auquel il appartient, déduction faite
des colts de vente et de sa valeur d'utilité; il est calculé pour
un actif donné, a moins que I'actif en question ne génere aucun
flux de trésorerie entrant qui soit en grande partie indépendant
des flux de trésorerie entrants générés par d’autres actifs ou
groupes d'actifs. Lorsque la valeur comptable d’'un actif excéde
son montant recouvrable, I'actif est considéré comme ayant
subi une perte de valeur et sa valeur comptable est réduite a
son montant recouvrable. Lors de I'évaluation de la valeur d'uti-
lité, les flux futurs de trésorerie estimés sont escomptés a leur
valeur actuelle par le biais d’'un taux d'escompte aprés impo6t
qui traduit les appréciations par le marché de la valeur temps
de l'argent et des risques spécifiques a cet actif. Les pertes
de valeur sont constatées dans le compte de résultat, sous la
rubrique ‘Amortissements et pertes de valeur’.

Une évaluation de chaque actif, a I'exclusion des goodwill, est
réalisée a chaque période de reporting afin de déterminer s'il
existe des indications quant au fait que des pertes de valeur
actées antérieurement n’existent plus ou ont vu leur montant
diminuer. Si de telles indications existent, le Groupe réalise
une nouvelle estimation de I'actif ou de la valeur recouvrable
de l'unité génératrice de trésorerie. Une perte de valeur actée
antérieurement n’est extournée que lorsqu’il y a eu un chan-
gement dans les hypothéses considérées pour le calcul de la
valeur recouvrable lors du dernier enregistrement de réduction
de valeur. Lextourne est limitée de fagon a ce que la valeur
comptable de l'actif ne dépasse pas sa valeur recouvrable ou
ne dépasse pas sa valeur comptable qui aurait été obtenue,
nette d’amortissements, si aucune perte de valeur n’avait été
comptabilisée. Une telle extourne est reconnue dans le compte
de résultat sauf si I'actif en question est comptabilisé a un mon-
tant réévalué. Dans ce cas, I'extourne est traitte comme un
accroissement de la réévaluation.

4.6. Charges d’emprunt

Les colts d'emprunt sont capitalisés apres le 1er janvier 2009.
Lévaluation de la nécessité de capitaliser les colts d’emprunt
se fait au niveau des projets. Jusqu’a la fin de I'année 2008, la
charge de I'emprunt était prise en charge sur la période durant
laguelle ils ont été supportés.

4.7. Subventions publiques

Une subvention publique n’est enregistrée que lorsqu’il est rai-
sonnablement certain que ladite subvention sera effectivement
versée et que I'entreprise respectera les conditions qui y sont
attachées.

Lorsque les subventions concernent un poste de charge, elles
doivent étre comptabilisées en produits, sur une base systé-
matique, sur les exercices nécessaires, pour les rattacher aux
colts liés qu’elles sont censées compenser.

Lorsque les subventions publiques sont attachées a un actif,
leur juste valeur est portée au crédit de la valeur comptable
de l'actif et est inscrite dans le compte de résultat sur la durée
d'utilité escomptée de l'actif sous-jacent par le biais d’annuités
d’'un montant égal.

4.8. Taxes
Impots exigibles

Les actifs et passifs d'impots exigibles pour I'exercice en cours
et les exercices précédents sont évalués selon le montant dont
il est attendu qu'il soit payé a ou récupéré de I'administration
fiscale en utilisant les taux d'imp6t et dispositions fiscales adop-
tés ou quasi-adoptés a la date de cléture.

Impots différés

Les impots différés sont comptabilisés en utilisant la méthode
bilantaire basée sur les différences temporelles entre, d'une
part, la base fiscale des actifs et des passifs et, d'autre part, la
valeur comptable nette au bilan.

Des passifs d'impéts différés sont actés pour toutes les diffé-
rences temporelles imposables, sauf:

- lorsque les passifs d'impots différés proviennent de la comp-
tabilisation initiale du goodwill ou d’un actif ou passif résultant
d’'une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises
et qui, au moment de la transaction, n’affecte ni le résultat
comptable ni le résultat fiscal; et

- pour ce qui est des différences temporelles imposables asso-
ciées aux investissements dans des filiales, des entreprises
associées et des coentreprises, dans la mesure ou le moment
de la reprise des différences temporelles peut étre contrélé
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et s'il est probable que les différences temporelles ne s’inver-
seront pas dans un avenir prévisible.

Des actifs d'impots différés sont comptabilisés pour les diffé-
rences temporelles déductibles, crédits d'impots reportés ou
non utilisés et pertes fiscales non utilisées, dans la mesure ou il
est probable gu’ils pourront étre imputés a I'avenir sur un béné-
fice imposable sauf:

- lorsque les actifs d'imp0éts différés liés a la différence tem-
porelle déductible proviennent de la comptabilisation initiale
d’'un actif ou passif relatif a une transaction qui n’est pas un
regroupement d’entreprises et qui, au moment de la transac-
tion, n’affecte ni le résultat comptable ni le résultat fiscal; et

- pour ce qui est des différences temporelles déductibles asso-
ciées aux investissements dans des filiales, des entreprises
associées et des coentreprises, les actifs d'imp6ts différés
sont comptabilisés seulement dans la mesure ou il est pro-
bable que les différences temporelles s’inverseront dans un
avenir prévisible et qu’un bénéfice imposable sera disponible
sur lequel imputer les différences temporelles.

La valeur comptable des actifs d'impéts différés est ré-estimée
a chaque date de cl6ture et réduite dans la mesure ou il n’est
plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant soit disponible
pour permettre 'imputation totale ou partielle de I'actif d'impots
différés. Les actifs d'impo6ts différés non comptabilisés sont
ré-estimés a chaque date de cloture et sont comptabilisés
dans la mesure ou il est devenu probable que le bénéfice
imposable futur permettra la récupération de I'actif d'imp6ts
différés.

Les actifs et passifs d'impobts différés sont évalués aux taux
d'imposition dont I'application est attendue pour I'exercice au
cours duquel I'actif est réalisé ou le passif réglé, en utilisant les
taux d'imp6t et dispositions fiscales adoptés ou quasi-adoptés
a la date de cl6ture.

Il y a compensation des actifs et passifs d'impéts différés s'il
existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les actifs
et passifs d'impots exigibles et si les impots différés concernent
la méme entité imposable et la méme administration fiscale.

Taxe sur la valeur ajoutée

Les produits, dépenses et actifs sont comptabilisés nets du
montant de la taxe sur la valeur ajoutée, sauf:

- lorsque la taxe sur la valeur ajoutée encourue sur I'achat d'un
actif ou de services n’est pas déductible auprés de I'adminis-
tration fiscale, auquel cas la taxe est comptabilisée comme
partie intégrante du colt d’acquisition de I'actif ou comme
fraction du poste de dépense selon le cas; et

- les créances et les dettes dont le montant est exprimé toutes
taxes incluses.
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Le montant net de la taxe sur la valeur ajoutée récupérable de,
ou payable a I'administration fiscale est porté au bilan sous les
rubriques créances ou dettes.

4.9. Stocks

Les stocks sont des actifs détenus en vue d’étre vendus dans le
cadre de I'exercice normal des activités; il s’agit essentiellement
des terminaux de téléphonie et des cartes SIM.

Les stocks sont évalués au plus bas du colt d’acquisition ou
de la valeur nette de réalisation. Le co(t des stocks comprend
tous les colts d’achat, les colts de transformation et les autres
dépenses encourues pour amener les stocks a I'endroit et
dans I'état ou ils se trouvent. Le colt des stocks est déterminé
selon la méthode du premier entré - premier sorti (PEPS). La
valeur nette de réalisation est le prix de vente estimé dans des
conditions de transaction normales, diminué des co(ts estimés
nécessaires pour réaliser la vente.

4.10. Actions propres
Les rachats d’actions propres sont déduits des capitaux propres.

Aucun profit ou perte ne doit étre comptabilisé dans le compte
de résultat lors de I'achat, de la vente, de I'émission ou de
I'annulation d’actions propres.

4.11. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie se composent des
liquidités et des dépdts en espéces a un terme maximal de
trois mois. Les liquidités et dépots en especes détenus aupres
d'institutions financieres sont évalués a leur valeur nominale.
Les découverts en banques et ceux résultant de la gestion cen-
tralisée de la trésorerie au niveau du groupe France Télécom
sont classés comme des dettes financiéres a court terme.

4.12. Instruments financiers

Comptabilisation initiale et décomptabilisation

Un actif financier ou un passif financier est comptabilisé au
bilan le jour du réglement lorsque le Groupe devient une partie
aux dispositions contractuelles de l'instrument financier.

Un actif financier est décomptabilisé lorsque les droits contrac-
tuels sur les flux de trésorerie liés a I'actif financier arrivent a
expiration.

Une dette financiere est sortie du bilan lorsque I'obligation pré-
cisée au contrat est éteinte, annulée ou arrive a expiration.



Actifs financiers

Les actifs financiers sont classés soit comme des actifs finan-
ciers a leur juste valeur par le biais du compte de résultat, soit
comme préts et créances.

Lentreprise ne dispose pas de placements détenus jusqu’a leur
échéance ou d'actifs financiers disponibles a la vente.

Lors de leur premiére comptabilisation, en cas d’investisse-
ments autres que ceux classifiéss comme actifs financiers a
leur juste valeur par le biais du compte de résultat, les actifs
financiers sont évalués a leur juste valeur, majorée des colts
de transaction directement attribuables. Le Groupe détermine
la classification de ses actifs financiers lors de leur comptabi-
lisation initiale et, lorsque cela est autorisé et approprié, revoit
cette classification a chaque cloture annuelle.

Les actifs financiers a leur juste valeur par le biais du compte
de résultat

Les actifs financiers classifiés comme détenus a des fins de
transaction et les actifs financiers désignés, lors de leur comp-
tabilisation initiale, comme des actifs financiers a la juste valeur
par le biais du compte de résultat relévent de cette catégorie.

Préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés avec
paiements fixes ou déterminables, qui ne sont pas cotés sur un
marché actif. Ces actifs sont comptabilisés au colt amorti, par
le biais de la méthode du taux d'intérét effectif. Les profits et
pertes sont constatés dans le compte de résultat lorsque les
préts et les créances sont sortis du bilan ou lorsqu’ils accusent
une perte de valeur, ainsi que par le biais du processus d'amor-
tissement.

Les créances commerciales et les autres créances a court
terme dépourvues de tout taux d'intérét stipulé sont évaluées
au montant original de la facture ou au montant nominal
lorsque l'incidence de 'actualisation est négligeable. Une perte
de valeur sur créances commerciales et sur autres créances a
court terme est constatée dans le compte de résultat lorsque
leur valeur comptable est inférieure a la valeur actuelle des
estimations des flux de trésorerie futurs. La perte de valeur est
évaluée sur une base individuelle, ou par catégorie segmentée
lorsque la perte de valeur individuelle ne peut pas étre éva-
luée. Les créances commerciales et les autres créances a court
terme sont présentées au bilan nettes de toute perte de valeur
cumulée.

Dépréciation d'actifs financiers

Le Groupe apprécie a chaque date de cléture si un actif finan-
cier ou un groupe d'actifs financiers doit étre déprécié.

Actifs comptabilisés au colt amorti

S'il existe des indications objectives d'une perte de valeur sur
des actifs comptabilisés au co(t amorti, le montant de la perte
est égal a la différence entre la valeur comptable de I'actif et la
valeur actualisée des flux de trésorerie futurs estimés (a 'exclu-
sion de pertes futures attendues non encourues), actualisée au
taux d'intérét effectif d’origine (soit le taux d'intérét calculé lors
de la comptabilisation initiale). La valeur comptable de I'actif
est réduite par l'utilisation d'un compte de dépréciation. Le
montant de la perte doit étre comptabilisé au compte de
résultat.

Si le montant de la dépréciation diminue au cours d'un exercice
ultérieur, et si cette diminution peut étre objectivement liée a un
événement survenu apres la comptabilisation de la déprécia-
tion, la perte de valeur précédemment comptabilisée doit étre
reprise. Une reprise de dépréciation est enregistrée en résultat
pour autant que la valeur comptable de I'actif ne devienne pas
supérieure au colt amorti a la date de reprise de la déprécia-
tion. Toute reprise ultérieure de dépréciation est comptabilisée
au compte de résultat.

En ce qui concerne les créances, une provision pour dépré-
ciation est effectuée lorsqu’il existe des indications objectives
(telles que la probabilité d'insolvabilité ou des difficultés finan-
ciéres importantes dans le chef du débiteur) que le Groupe ne
sera pas en mesure de récupérer tous les montants dus dans
les conditions initiales de la facture. La valeur comptable de la
créance est réduite par I'utilisation d'un compte de déprécia-
tion. Les créances dépréciées font I'objet d'une décomptabili-
sation lorsqu’elles sont réputées irrécouvrables.

Dettes financiéres

Préts et emprunts productifs d'intéréts

Les préts et emprunts sont initialement comptabilisés a la juste
valeur de la contrepartie regue, déduction faite des codlts de
transaction directement attribuables.

Aprés la comptabilisation initiale, les préts et emprunts produc-
tifs d'intéréts sont ensuite évalués au colt amorti, en application
de la méthode du taux d'intérét effectif.

Les profits et pertes sont constatés en produits et charges
lorsque les dettes sont sorties du bilan, ainsi que par le biais du

processus d'amortissement.

Dettes commerciales et autres dettes a court terme

Les dettes commerciales et les autres dettes a court terme dé-
pourvues de tout taux d’intérét stipulé sont évaluées au montant
original de la facture ou au montant nominal lorsque I'incidence
de l'actualisation est négligeable.
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Compensation d'un actif financier et d'une dette financiére

Les créances et les dettes commerciales sont compensées et
le montant net est inscrit au bilan lorsque ces montants peuvent
étre légalement compensés et lorsque les parties concernées
sont clairement disposées a les régler sur la base des montants
nets.

4.13. Paiement fondé sur des actions

Les collaborateurs de Mobistar peuvent percevoir une rémuné-
ration dont le paiement est fondé sur des actions.

Le colt de toutes les transactions avec les collaborateurs,
réglées en instruments de capitaux propres, est calculé en
faisant référence a la juste valeur des titres en question a la
date de leur octroi. La juste valeur de ces transactions réglées
au moyen d’instruments de capitaux propres sera déterminée
d’'aprés les prix du marché éventuellement disponibles, en
prenant en compte les modalités et conditions d’'octroi de ces
instruments de capitaux propres. Si les cours du marché ne
sont pas disponibles, un modéle d'évaluation approprié sera
utilisé, dont les détails sont repris dans la note 12. Lors de I'éva-
luation des transactions réglées au moyen d’instruments de
capitaux propres, il ne sera pas tenu compte des conditions de
performance autres que les conditions liées au prix des actions,
le cas échéant.

Le colt des transactions réglées au moyen d’instruments de
capitaux propres est enregistré, moyennant une augmentation
équivalente en capitaux propres, sur la période au cours de
laguelle les conditions de performance et/ou de service sont
remplies, période qui se cléture a la date a laquelle les col-
laborateurs peuvent pleinement faire valoir leur droit a cette
émission (période d’acquisition des droits).

Aucune charge n’est comptabilisée pour des éléments qui ne
sont finalement pas acquis a I'exception des éléments pour
lesquels les conditions d’acquisition des droits dépendent de
conditions de marché, qui sont eux-mémes traités comme
acquis nonobstant le fait que les conditions de marché aient
été atteintes ou non mais pour autant que les autres inducteurs
de performances ou les conditions liées aux services aient été
atteints.

A chaque date de cloture et jusqu’a la date de dévolution, le
colt cumulé des transactions réglées au moyen dinstruments
de capitaux propres traduit la mesure dans laquelle la période
de dévolution a expiré et se base sur la meilleure estimation des
instruments de capitaux propres qui seront en définitive dévolus.

4.14. Provisions a long terme

Des provisions sont constatées lorsque Mobistar dispose
d’'une obligation actuelle (juridique ou implicite) résultant d'un
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événement passé, il est probable gu’une sortie de ressources
représentatives d’'avantages économiques sera nécessaire pour
éteindre cette obligation et une estimation fiable du montant de
I'obligation peut étre effectuée.

Si Mobistar s’attend au remboursement de tout ou partie de
la provision, ce remboursement sera constaté comme un ac-
tif distinct, mais uniquement lorsque le remboursement sera
pratiquement certain. Les charges relatives a toute provision
sont présentées dans le compte de résultat, nettes de tout
remboursement.

Lorsque l'effet de la valeur temps de I'argent est significatif, les
provisions sont actualisées en utilisant un taux actuel avant im-
pot reflétant, le cas échéant, les risques spécifiques a I'élément
de passif. En cas d'actualisation des montants en question,
le relévement de la provision di a I'évolution du temps sera
comptabilisé en charges financieres.

Lestimation des colts de démantelement des sites du réseau
et des colts de remise a neuf liés aux immeubles loués
constitue un élément des immobilisations corporelles. Cette
estimation est également enregistrée comme une provision
qui est mesurée en utilisant les taux d'inflation et d'escompte
appropriés.

4.15. Avantages du personnel

Les avantages du personnel a court terme, tels que les sa-
laires, les rémunérations, les cotisations de sécurité sociale,
les congés payés annuels, I'intéressement aux bénéfices et les
primes, ainsi que les frais médicaux, les voitures de société et
les autres avantages sont enregistrés pendant la période au
cours de laquelle le service a été rendu par le collaborateur.

Les avantages du personnel a court terme sont comptabilisés
comme des dettes résultant d’'une obligation Iégale ou implicite
actuelle et lorsqu’une estimation fiable de ces dettes peut étre
faite.

Le régime d’assurance groupe postérieure a I'emploi est classé
comme un régime a cotisations définies, étant donné que le
rendement minimal Iégalement imposé est garanti par les
modalités et conditions actuellement en vigueur du contrat
d’assurance groupe, sans charges supplémentaires dans le
chef de Mobistar.

4.16. Produits des activités ordinaires

Les produits des activités ordinaires ne sont comptabilisés
que dans la mesure ou il est probable que les avantages
économiques reviendront a Mobistar et ou leur montant peut
étre évalué de facon fiable. Les produits sont évalués a la
juste valeur de la contrepartie recue, diminuée des remises,
réductions et autres taxes ou imp6ots.



Les produits des activités ordinaires provenant de la vente de
biens sont enregistrés lorsque la quasi-totalité des risques et
des avantages inhérents a la propriété des biens et le contrdle
sur ces derniers ont été transférés a I'acheteur.

Les produits des activités ordinaires découlant de la prestation
des services sont comptabilisés en fonction du degré
d'avancement de la transaction a la date de cloture. Les
produits des activités ordinaires sont évalués a la juste valeur
de la contrepartie regue ou a recevoir. Plusieurs indicateurs,
en fonction des services rendus, sont utilisés pour définir I'état
d’avancement de la transaction. Pour les services prépayés,
les revenus sont enregistrés sur base de I'utilisation (minutes
utilisées ou SMS envoyés). Pour les services postpayés, les
revenus sont enregistrés sur base soit de I'utilisation (facturés
ou provisionnés) soit sur base de pourcentages estimés de la
consommation (pour les services facturés d’avance).

Les produits des activités ordinaires spécifiques et les criteres
de comptabilisation y afférents sont les suivants:

Vente d’équipement

Les ventes d’équipement aux canaux de distribution et aux
clients finaux sont comptabilisées en produits lors de la livrai-
son. Les ventes en consignation sont enregistrées en produits
lors de la vente au client final.

Contrats d’abonnement

Les produits générés par le trafic sont comptabilisés en fonc-
tion de l'usage et les droits de trafic non utilisés sont reportés
lorsque ce droit de report existe. Les abonnements facturés par
anticipation sont reconnus en produits au cours de la période
d’abonnement sur une base linéaire.

Vente de cartes prépayées

Les ventes de cartes prépayées sont enregistrées a leur valeur
nominale en tant que produit différé au moment de la vente et
reconnues en tant que produits dans le compte de résultat a
mesure de leur utilisation.

Produits d’interconnexion

Les produits générés par le trafic payés par les autres opéra-
teurs de télécommunications pour I'utilisation de notre réseau
sont comptabilisés en fonction de I'usage.

Partage des revenus

Les produits découlant de contrats conclus avec des fournis-
seurs de contenu tiers sont enregistrés aprés déduction des
commissions qui leur sont versées en contrepartie du produit
fourni ou du service rendu.

Produits reconnus lors du paiement

Les produits dont le recouvrement n’est pas raisonnablement
assuré au moment de la vente sont différés jusqu’a la réception
effective du paiement.

Produits locatifs de sites du réseau

Concernant les contrats de bail relatifs aux sites du réseau en
vertu desquels Mobistar est I'unique responsable du respect
des termes et conditions qui y sont spécifiés, les loyers sont en-
registrés en charges. Les revenus générés par les contrats de
sous-location des sites conclus avec d'autres opérateurs sont
comptabilisés comme des produits des activités ordinaires.

4.17. Contrats de location

Un contrat de location en vertu duquel la quasi-totalité des
risques et des avantages inhérents a la propriété n’est pas
transférée au preneur est un contrat de location simple; les
paiements au titre de contrats de location simple sont comp-
tabilisés en charge dans le compte de résultat sur une base
linéaire pendant toute la durée du contrat de location.

Lidentification des conventions qui comprennent une opération
de location requiert de déterminer si la convention dépend de
'usage d’'un actif déterminé et si la convention accorde le droit
d'utiliser cet actif.

4.18. Commissions de fidélité

Les commissions de fidélité obtenues par les canaux de distri-
bution sur les contrats dabonnement sont prises en charges
lors de la souscription du contrat.

4.19. Escomptes financiers

Les escomptes financiers accordés aux clients ou regus
des fournisseurs pour paiements anticipés sont déduits des
produits et des colts des ventes lorsgu’ils sont exposeés.

4.20. Dividende

Un dividende déclaré par I'Assemblée Générale des action-
naires apres la date du bilan n’est pas comptabilisé comme une
dette a cette date.

4.21. Programmes de fidélité

Les programmes de fidélité sont basés sur un systéeme de
points attribués aux clients en fonction de leur comportement.
Ces points sont considérés comme une partie séparée du ser-
vice facturé pour laquelle la livraison doit encore avoir lieu. Une
partie des revenus facturés est donc allouée a ces points et
reportée jusqu’au moment ou ces points sont échangés par les
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clients sous forme d’avantages. Le montant alloué aux points est
basé sur la juste valeur de I'avantage attribué (valeur de vente)
combinée a une estimation du taux d’'usage de ces points.

5. Changements futurs dans les méthodes comp-
tables

Les nouvelles normes ou les normes amendées, ainsi que leurs
interprétations, émises jusqu’a la date de publication des états
financiers du Groupe, mais qui ne sont toutefois pas encore
entrées en vigueur pour les états financiers 2011, sont réper-
toriées ci-dessous. Le Groupe a décidé de ne pas adopter de
normes ou dinterprétations anticipativement a leur date d’en-
trée en vigueur.

IFRS 9 Instruments financiers, applicable au 1er janvier 2015.
Il s’agit du premier des trois volets de la norme IFRS 9 des-
tinée a remplacer la norme IAS 39 “Instruments financiers —
Comptabilisation et évaluation”. Cette premiére partie traite du
classement et de I'évaluation des instruments financiers. Les
effets de I'application de ce texte ne peuvent pas étre analysés
indépendamment des deux autres parties non encore publiées
qui doivent adresser respectivement le sujet de la dépréciation
des actifs financiers et celui de la comptabilité de couverture.

IFRS 10 Etats financiers consolidés (applicable pour les
périodes annuelles ouvertes 4 compter du 1er janvier 2013).
IFRS 10 remplace SIC-12 et IAS 27 pour la partie relative aux
états financiers consolidés. Cette norme traite de la consolida-
tion d’entités gu’elles soient des filiales ou des entités ad hoc,
pour lesquelles elle redéfinit la notion de contrdle, base de la
consolidation. Les conséquences de I'application rétrospective
de cette norme sur le périmetre de consolidation du Groupe
seront finalisés au cours des semestres a venir. |l n'est pas
attendu d'effet significatif sur les comptes du Groupe.

IFRS 11 Accords conjoints (applicable pour les périodes an-
nuelles ouvertes & compter du 1er janvier 2013). IFRS 11 rem-
place IAS 31 et SIC-13. Cette norme traite de la comptabilisa-
tion des accords conjoints. La définition du contréle conjoint
repose sur I'existence d'un accord contractuel et le consente-
ment unanime des parties partageant le contrdle. Les accords
conjoints sont classés en deux catégories:

* les joint ventures: chaque partie a un droit dans I'actif net
de I'entité, a comptabiliser selon la méthode de la mise en
équivalence, méthode déja appliquée par le Groupe, et

* les joint operations: chaque partie a des droits directs
dans les actifs et des obligations directes dans les pas-
sifs de I'entité, a comptabiliser conformément a I'accord
contractuel.

Les conséquences de [Iapplication rétrospective de cette
norme sont en cours d’analyse, en particulier dans le contexte
du partage d'infrastructures de réseau.
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IFRS 12 Informations a fournir sur les intéréts détenus dans
d'autres entités (applicable pour les périodes annuelles
ouvertes a compter du 1er janvier 2013). IFRS 12 remplace
les dispositions relatives aux informations a fournir aupara-
vant incluses dans IAS 27, IAS 28 et IAS 31. Cette norme re-
groupe et développe les informations a fournir relatives aux
entités contrdlées, contrdlées conjointement ou sous influence
notable, et aux entités ad hoc non consolidées.

IFRS 13 Evaluation de la juste valeur (applicable pour les pé-
riodes annuelles ouvertes a compter du 1er janvier 2013. IFRS
13 constitue une norme transverse aux autres normes IFRS
lorsque celles-ci recourent a la notion de juste valeur en termes
d’évaluation et d’information a fournir. Elle:
« définit la juste valeur;
* présente un cadre pour les évaluations a la juste valeur; et
« précise l'information a fournir sur les modalités d’évalua-
tion a la juste valeur, comprenant notamment la hiérarchie
de la juste valeur actuellement incluse dans IFRS 7.
Cette norme, d’application prospective, n'a pas deffet sur le
périmétre d’application de la juste valeur. Les conséquences
éventuelles des précisions apportées pour les évaluations a la
juste valeur seront analysées au cours de 2012.

Amendements a IAS 28 Participation dans des entreprises
associées et coentreprises (applicable pour les périodes
annuelles ouvertes a compter du 1er janvier 2013). Cette
norme est relative a la comptabilisation selon la méthode de
la mise en équivalence des entités sous influence notable et
sous contrdle conjoint (joint venture). Des précisions ont été
apportées sur la comptabilisation des variations de périmétre
(hors prise ou perte de contrdle) tandis que les informations a
fournir sont désormais couvertes par IFRS 12. Cette révision est
sans conséquence sur les comptes du Groupe.

Les nouvelles normes et les normes amendées reprises ci-des-
sous ne sont pas applicables en raison des activités actuelles
du Groupe:

* Amendement a IFRS 1 Premiére adoption des IFRS -
Hyperinflation grave et suppression des dates d’application
fermes pour les nouveaux adoptants (applicable pour les
périodes annuelles ouvertes 4 compter du 1er juillet 2011)

* Amendement a IFRS 7 Instruments financiers: Informations
a fournir — Décomptabilisation (applicable pour les périodes
annuelles ouvertes & compter du 1er juillet 2011)

*  Amendement a IAS 1 Présentation des Etats Financiers —
Présentation des autres éléments du résultat global (appli-
cable pour les périodes annuelles ouvertes & compter du
1er juillet 2012)

* Amendement a IAS 12 Impdts sur le résultat — Impéts diffé-
rés: recouvrement des actifs sous-jacents (applicable pour
les périodes annuelles ouvertes & compter du 1er janvier
2012)



Amendements a IAS 19 Avantages du personnel (appli-
cables pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1er janvier 2013)

Amendements a IAS 27 Etats financiers consolidés et indi-
viduels (applicables pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1er janvier 2013)

IFRIC 20 Frais de découverture engagés pendant la phase
de production d'une mine & ciel ouvert (applicable pour les
périodes annuelles ouvertes & compter du 1er janvier 2013)
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NOTES CONCERNANT
LES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES

1. Regroupements d’entreprises (en 000 d’euros)
Changements survenus en 2011

Aucune acquisition n’a été réalisée en 2011. Toutefois, certaines évolutions ont été enregistrées dans le cadre de I'acquisition
réalisée en 2010.

En novembre 2009, Mobistar a signé un contrat d’'achat d’actions afin d’acquérir de KPN Belgium toutes les actions de la société
KPN Belgium Business (“I'entreprise acquise”). Cette société réalisait les activités B2B et ‘carrier’ de KPN et détenait un réseau en
fibre optique de 1.800 km.

Lacquisition a été finalisée le 31 mars 2010. Depuis cette date, Mobistar détient 100 % des actions de la société acquise. Celle-ci
est entrée dans le périmetre de consolidation a partir du 1er avril 2010. A cette date, la société a été rebaptisée Mobistar Enterprise
Services S.A. (ci-aprés “MES”).

La contrepartie payée a la date d’acquisition est de 65 millions d’euros. Le contrat d’achat d’actions prévoit un mécanisme d’ajuste-
ment de prix basé sur la dette nette ainsi que sur le besoin en fonds de roulement. Cet ajustement de prix n’est pas encore finalisé
et pourrait avoir un impact sur le montant final payé.

L'analyse de la transaction basée sur I'lFRS 3 révisée conclut que la transaction est un regroupement d’entreprises et a été traitée
comme telle. Sur base du contrat d'achat d’actions, il apparait clairement que Mobistar est *“I'acquéreur” et que la date d’acquisition
est le 31 mars 2010.

Un expert indépendant a procédé a une évaluation des actifs acquis. La juste valeur des actifs et passifs identifiables de la société
acquise a la date d’acquisition est reprise dans le tableau ci-dessous.

Compte tenu du fait que les informations disponibles n’étaient pas suffisantes fin décembre 2010, la juste valeur des actifs et pas-
sifs identifiés a fin décembre 2010 était provisoire en ce qui concerne les éléments suivants:

- Actifs d'impéts différés relatifs aux pertes fiscales reportées

- Juste valeur de contrats onéreux

- Ajustement final du prix d’achat

Une analyse réalisée au cours du premier trimestre 2011 a conduit a I'ajustement de la juste valeur des actifs d'imp6ts différés sur
les pertes reportées pour un montant de 3,9 millions d’euros, et des contrats déficitaires pour un montant de 3,9 millions d’euros.

Ces entrées ont légérement modifié le goodwill résultant de la transaction, mais les valeurs arrondies restent a 0,8 million d’euros.

Les valeurs relatives a la comptabilisation du prix d’acquisition sont reprises dans le tableau ci-dessous:
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ACTIF

Actifs non-courants

Goodwill

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immobilisations financiéres
Autres actifs non-courants
Impots différés

Total actifs non-courants

Actifs courants

Stocks

Créances commerciales

Autres actifs courants et dépenses différées
Préts inter-groupe a court terme

Placements de trésorerie et valeurs disponibles
Total actifs courants

Total actif

CAPITAUX PROPRES ET DETTES
Capitaux propres

Bénéfice reporté

Total capitaux propres

Dettes non-courantes
Provisions a long terme
Imp6ts différés

Total dettes non-courantes

Dettes courantes

Dettes de location-financement

Dettes commerciales

Dettes liées aux avantages du personnel
Impots

Revenus différés

Autres dettes

Total dettes courantes

Total dettes
Total capitaux propres et dettes

Total actifs nets identifiables a la juste valeur
Goodwill provenant de l'acquisition

Contrepartie transférée a l'acquisition

Flux financiers sortants nets (contrepartie transférée a
l'acquisition déduction faite de la trésorerie acquise)

Juste valeur finale
reconnue a
Pacquisition

au 31.03.2011

2 257
75 544

202
3916
81923

1340
17 046
3734

0

1922
24 042
105 965

9033
1090
10 123

262
23 484
2127
5762

31635

41758
41758

64 207

793

65 000

63 078

Juste valeur

préliminaire reconnue

a Pacquisition
au 31.12.2010

2 257
75544

202
78 007
1340
17 046
3734
0
1922

24 042
102 049

5168
1090
6 258

262
23 484
2127
5762

31635

37 893
37 893

64 156

844

65 000

63 078

Contribution de MES
au 31.12.2010
(avant élimination
de consolidation)

843
2072
68 695

71614

1095
22 058
2450

2 300
732

28 635
100 249

-1 638
-1638

5228
984
6212

161

23 841
735
362

5 505
7

30 675

36 887
35 249

65 000
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Comme mentionné ci-dessus, le contrat d’achat d’actions prévoit un mécanisme d’ajustement de prix basé sur la dette nette et sur
le besoin en fonds de roulement tels qu’établis en date du 28 février 2010. Le prix final d’acquisition est toujours en négociation
entre Mobistar et le vendeur, et le litige a été soumis a un expert. La conclusion du rapport de I'expert, stipulant que KPN devrait
verser a Mobistar un montant situé entre 0,3 et 2,2 millions d’euros, est contestée par KPN qui déclare que ceci ne rentre pas dans
le cadre de la mission de I'expert. KPN a ainsi entamé une procédure d’arbitrage relative a cette mission. Fin 2011, la procédure
était toujours en cours. Les auditions sont prévues au cours du premier trimestre 2012.

2. Immobilisations incorporelles et goodwill (en 000 d’euros)

2011
codull %S'\:{Ir;t d?eloppement 'Tr:gz:);tt:::z:s irpmobilisations
e software incorporelles
Valeur d'acquisition
Au 1er janvier 2011 80 131 447 208 41 559 526 412 1015179
Mutations de I'exercice:
Acquisitions et différences de consolidation -51 20 020 2812 65 087 87 919
Cessions et désaffectations -39 096 -39 096
Au 31 décembre 2011 80 080 467 228 44 371 552 403 1 064 002
Amortissements et pertes de valeur
Au 1er janvier 2011 0 277 860 36 136 406 404 720 400
Mutations de I'exercice:
Additions 24 283 3241 43 141 70 665
Cessions et désaffectations -39 089 -39 089
Au 31 décembre 2011 0 302 143 39 377 410 456 751 976
Valeur comptable nette au 31 décembre 2011 80 080 165 085 4 994 141 947 312 026
2010
Licences . Souls Autres UEEEL
Goodwill GSM et délce'le;:;::;m immobilisations immo:ilei:ations
UmMTS de software TEeiElEs incorporelles
Valeur d'acquisition
Au 1er janvier 2010 79 287 372 841 39 144 476 008 887 993
Mutations de I'exercice:
Acquisitions de filiales - 1er avril 2 257 2 257
Acquisitions et différences de consolidation 844 74 367 2 415 60 545 137 327
Cessions et désaffectations -12 398 -12 398
Au 31 décembre 2010 80 131 447 208 41 559 526 412 1015179
Amortissements et pertes de valeur
Au 1er janvier 2010 0 253 061 31828 367 616 652 505
Mutations de I'exercice:
Additions 24 799 4 308 47 431 76 538
Pertes de valeur actées 3743 3743
Cessions et désaffectations -12 386 -12 386
Au 31 décembre 2010 0 277 860 36 136 406 404 720 400
Valeur comptable nette au 31 décembre 2010 80 131 169 348 5423 120 008 294 779
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Goodwill

Le Goodwill a fin 2011 comprend:

Goodwill Mobistar Affiliate S.A. 10 558
Goodwill Mobistar Enterprise Services S.A. 793
Goodwill Orange Communications Luxembourg S.A. 68 729
Total 80 080

Le Goodwill a fin 2010 comprend:

Goodwill Mobistar Affiliate S.A. 10 558
Goodwill Mobistar Enterprise Services S.A. 844
Goodwill Orange Communications Luxembourg S.A. 68 729
Total 80 131

Mobistar Affiliate S.A.

Lacquisition de la société Mobistar Affiliate S.A. a été réalisée en deux phases: I'achat initial de 20 % des actions en avril 1999 et
I'acquisition du solde de 80 % en mai 2001.

Le goodwill déclaré est intégralement attribuable au segment ‘Belgique’ (voir note 20).

Mobistar Enterprise Services S.A.

Les premiéres entrées en consolidation relatives a I'acquisition de Mobistar Enterprise Services S.A. (MES) ont été enregistrées
au 1er avril 2010. Ces entrées ont entrainé une augmentation du goodwill & hauteur de 844 milliers d’euros. La comptabilisation
finale du prix d’acquisition a entrainé un ajustement du goodwill au 31 mars 2011. Le goodwill final s’éleve a 793 milliers d’euros.

Le goodwill déclaré est intégralement attribuable au segment ‘Belgique’ (voir note 20).

Un test de dépréciation du goodwill attribué au segment ‘Belgique’ est réalisé a tout le moins au terme de chaque exercice finan-
cier afin d’évaluer si sa valeur comptable n’excéde pas son montant recouvrable. Lestimation de la juste valeur, déduction faite des
colts en cas de vente, prend en compte le cours de bourse de I'action Mobistar.

Concernant le goodwill du segment ‘Belgique’, lorsque I'on considére la relation entre la capitalisation boursiere et les actifs nets
du Groupe au 31 décembre 2011, la capitalisation boursiere était nettement supérieure a la valeur comptable nette.

Orange Communications Luxembourg S.A.

Lacquisition d’Orange Communications Luxembourg S.A. a été réalisée en deux phases: 90 % des actions ont été acquises le 2
juillet 2007. Les 10 % restants ont été acquis le 12 novembre 2008.

Le goodwill déclaré est intégralement attribuable au segment ‘Luxembourg’. Le test de dépréciation du goodwill est réalisé a tout le
moins au terme de chaque exercice financier afin d’évaluer si sa valeur comptable n’excéde pas son montant recouvrable.

Le montant recouvrable de cette unité génératrice de trésorerie a été estimé sur base de la méthode des flux de trésorerie actuali-
sés. Pour 2011, les flux de trésorerie ont été estimés selon un plan financier sur cing ans (de 2012 4 2016) approuvé par la direction
locale. Pour les années suivantes, les chiffres ont été extrapolés sur base d'un taux de croissance estimé 4 2 % (taux de croissance
estimé du marché luxembourgeois, ajusté en fonction du déploiement stratégique dOrange Communications Luxembourg S.A)).
Les flux de trésorerie ont été actualisés. Le taux d’escompte appliqué aux flux de trésorerie projetés a été estimé a 8,5 % (aprés
impéts). Une analyse de sensibilité a été réalisée. Le plus mauvais des scénarios, basé sur un taux de croissance de 1 % et un
WACC de 9,5 %, résulterait en une marge disponible de 9,9 millions d’euros.

63



Pour 2010, les flux de trésorerie ont été estimés selon un plan financier sur quatre ans (de 2011 4 2014) approuvé par la direction
locale. Pour les années suivantes, les chiffres ont été extrapolés sur base d’'un taux de croissance estimé & 2 % (taux de croissance
estimé du marché luxembourgeois). Les flux de trésorerie ont été actualisés. Le taux d’'escompte appliqué aux flux de trésorerie
projetés a été estimé a 8,5 %. Une analyse de sensibilité a été réalisée. Le plus mauvais des scénarios, basé sur un taux de crois-
sance de 1 % et un WACC de 9,5 %, résulterait en une marge disponible de 5,0 millions d’euros.

Etant donné que le montant recouvrable du segment ‘Luxembourg’, goodwill compris, excéde sa valeur comptable, aucune perte
de valeur ne doit étre constatée..

Immobilisations incorporelles

Lamortissement de la licence UMTS a débuté en avril 2005 lorsque le réseau 3G a été déclaré techniquement prét a étre mis
en service dans la région d’Anvers. La licence UMTS est amortie linéairement sur 16 années et les dotations aux amortissements
s’élévent a 9.364 milliers d’euros en année compléte. La licence 2G a été renouvelée a la fin de 'année 2010. Les colts de cette
licence, s’élevant a 74.367 milliers d’euros, sont amortis sur une période de cing ans, soit la durée de la licence. Les colts d'amor-
tissement pour I'exercice 2010 s’élévent a 1.222 milliers d’euros et a 14.920 milliers d’euros pour I'exercice 2011. Lacquisition de
la licence 4G a été enregistrée en décembre 2011 pour un montant de 20.020 milliers d’euros. La licence 4G sera amortie dés sa
mise en service jusqu’a I'expiration du droit acquis, c’est-a-dire pour une période maximale de 15 ans. La date de mise en service
n’est pas connue a ce jour. Toutefois, en raison des conditions d’acquisition, 'amortissement ne débutera pas avant le 1er juillet
2012.

Les immobilisations incorporelles produites en interne et les autres immobilisations incorporelles incluent les coidts de dévelop-
pement ainsi que les colts des licences de logiciels. La durée d'utilité des immobilisations incorporelles en vigueur en 2011 reste
comparable a celle utilisée en 2010.

Les autres immobilisations incorporelles se rapportent principalement aux logiciels acquis ou développés par des fournisseurs
externes. lls sont utilisés a des fins administratives ou en majorité pour les applications utilisées sur le réseau. Un important pro-
gramme de renouvellement a débuté en 2010, visant a revoir les applications utilisées par les services de provisioning, de média-
tion, de facturation et du service clientele. Ce programme de renouvellement s’étendra sur les prochaines années et d'importantes
mises en service auront lieu en 2012 et 2013.

Certaines immobilisations incorporelles sont totalement amorties bien que toujours en service. |l s’agit principalement de la pre-
miére licence GSM qui a été complétement amortie a la fin de I'exercice 2011. Les investissements relatifs a I'acquisition initiale
de logiciels peuvent également étre totalement amortis, mais les nouvelles versions de ces logiciels, toujours utilisées, ne sont pas
complétement amorties. Il en va de méme pour les codts initiaux de recherche de sites.
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3. Immobilisations corporelles (en 000 d’euros)

Valeur d'acquisition

Au 1er janvier 2011

Mutations de I'exercice:
Acquisitions, y compris la production immobilisée
Colts de démantéelement
Cessions et désaffectations

Au 31 décembre 2011

Amortissements et pertes de valeur
Au 1er janvier 2011
Mutations de I'exercice:
Additions
Colts de démantéelement
Cessions et désaffectations
Au 31 décembre 2011

Valeur comptable nette au 31 décembre 2011

Valeur d'acquisition
Au 1er janvier 2010
Mutations de I'exercice:
Acquisitions de filiales - 1er avril
Acquisitions, y compris la production immobilisée
Colts de démantelement
Cessions et désaffectations
Au 31 décembre 2010

Amortissements et pertes de valeur
Au 1er janvier 2010
Mutations de I'exercice:
Additions
Pertes de valeur actées
Colts de démantelement
Cessions et désaffectations
Au 31 décembre 2010

Valeur comptable nette au 31 décembre 2010

Terrains,
constructions et
infrastructure
réseau

555 591

31 888
32 562
-6 446
613 595

248 334

22 946
4178
-7 031
268 428

345 167

Terrains,
constructions et
infrastructure
réseau

512 057

19 120
28 320
-327

-3 579
555 591

231 469

20 031
753
-163

-3 766
248 334

307 257

Installations,
machines et
outillage

723 803

75734

-79 816

719720

432 211

81837

-79 487
434 560

285 160

Installations,
machines et
outillage

613 369

55 694
61957

-7 217

723 803

381730

54 358
2 363

-6 240
432 211

291 592

2011

Mobilier
et matériel
roulant

125715

7 327

-5 894

127 148

101 452

9 841

-5 894
105 399

21749

2010

Mobilier
et matériel
roulant

124 691

25
9876

-8 877

125715

100 289

7 435
2629

-8 901
101 452

24 263

Autres

Total

immobilisations immobilisations

corporelles

17 231

1980

-21

19 191

4 416

872

5 267

13 924

Autres

corporelles

1422 340

116 929

32 562
-92 177
479 654

-

786 413
115 496

4178
-92 433
813 654

666 000

Total

immobilisations immobilisations

corporelles

23 157

705
2780

-9 411

17 231

10 872

2 781
174

-9 411
4416

12 815

corporelles

1273 274

75 544
102 933
-327

-29 084
1422 340

724 360

84 605
5919
-153
-28 318
786 413

635 927

La rubrique ‘terrains, constructions et infrastructure réseau’ se rapporte principalement aux colts d’équipement réseau et
d'installation de sites. Les montants relatifs aux terrains et constructions détenus en propre sont négligeables.
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Investissements

Au cours de I'exercice 2011, Mobistar a investi 204,8 millions d’euros (20,0 millions d’euros en acquisition de la licence 4G,
67,8 millions d’euros en immobilisations incorporelles (hors goodwill) et 116,9 millions d’euros en immobilisations corporelles), ce qui
représente 13,5 % du chiffre d'affaires de la téléphonie.

Mobistar poursuit ses investissements dans son programme de renouvellement IT et dans le développement de son réseau
3G/HSDPA. Afin d'occuper une place prépondérante dans les services de données mobiles haut débit, Mobistar a finalisé un swap
réseau vers un réseau hybride complet (2G/3G/4G) au Luxembourg, et a débuté un programme similaire en Belgique au cours du
deuxieme semestre 2011. Fin décembre 2011, le réseau Mobistar comptait 5.483 antennes et la couverture 3G/HSDPA atteignait
97 % de la population.

Les actifs relatifs aux colts de démantelement ont été influencés en 2011 par la modification de la méthode d'évaluation, telle que
décrite dans la note 13.

Modification de la durée d'utilité des immobilisations corporelles et incorporelles

En 2011, une modification de la durée d'utilité des immobilisations corporelles et incorporelles a été reconnue pour un montant
de 12.437 milliers d’euros (en 2010: 9.662 milliers d’euros) et actée sous la rubrique ‘Amortissements et pertes de valeur’ dans le
compte de résultat.

Les modifications enregistrées au cours de I'exercice ont été déterminées par actif individualisé afin de prendre en compte I'évo-
lution technologique ou le projet de renouvellement IT relatif aux applications informatiques. Lobsolescence, le démantélement ou

les pertes sont également pris en considération, bien qu’insignifiants pour I'exercice sous revue.

La juste valeur des applications informatiques et de I'équipement de réseau obsoléte, déduction faite des colts de la vente, est
nulle.

Subventions publiques

Une subvention publique d'un montant de 3.148 milliers d’euros a été regue en 1997 en provenance du Gouvernement de la
Région wallonne, afin de participer a I'investissement dans un immeuble de bureaux et dans son équipement.

Les subventions publiques sont déduites de la valeur d’acquisition des actifs concernés.

Toutes les conditions et modalités inhérentes a cette subvention publique sont satisfaites.

2011 2010
Valeur comptable nette au 1er janvier 149 175
Acté en compte de résultat -26 -26
Valeur comptable nette au 31 décembre 123 149
4. Autres actifs non-courants (en 000 d’euros)

2011

Cautionnements . .
versés en Croances/a Total

P long terme

numeraire

Valeur comptable nette au 1er janvier 2011 162 7 339 7 501
Additions 100 100
Remboursements -1 783 -1783
Valeur comptable nette au 31 décembre 2011 262 5 556 5818
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Valeur comptable nette au 1er janvier 2010
Additions

Remboursements

Valeur comptable nette au 31 décembre 2010

Cautionnements

versés en
numéraire

162
4
-4
162

2010

Créances a
long terme

11 289

624

-4 573
7 339

Total

11 451
628

-4 577
7 501

La baisse des autres créances non-courantes en 2011 est essentiellement due au transfert vers la rubrique ‘autres actifs courants’
de I'échéance des préts a long terme accordés a des partenaires spécifiques (1.783 milliers d’euros).

Depuis la fin de 'année 2009, un nantissement a été émis en faveur de Mobistar sur les actifs d’'un des partenaires afin de couvrir

le prét accordé a celui-ci (a court et 4 long terme).

5. Impéts courants et différés (en 000 d’euros)

Actifs et passifs d'impots différés

Actifs d'impots différés

Liés aux opérations d'Orange Communications Luxembourg S.A.
Pertes fiscales reportées en début d'année

Pertes fiscales reportées de l'exercice

Imp6ts différés relatifs a l'allocation du prix d'acquisition d'Orange
Communications Luxembourg S.A.

Liés 8 MES SA.

Actifs d'impéts différés relatifs au contrat de gros comptabilisés
lors de l'allocation du prix d'acquisition de MES

Transfert des passifs d'imp0ts différés

Imp6ts différés relatifs a l'allocation du prix d'acquisition de MES S.A.

Passifs d'impéts différés de MES de l'exercice
Total des actifs d'impots différés liés aux activités

Passifs d'impots différés

Liés aux opérations de Mobistar S.A.

Crédit d'imp0ts lié aux investissements

Chiffre d'affaires reconnu sur les gratuités accordées aux clients
Prise en charge des intéréts intercalaires

Prise en charge des colts de développement des sites intranet
Actifs liés aux obligations de démantelement des sites et POP's
Autres

Liés aux opérations de MES S.A.

Imp6ts différés relatifs a l'allocation du prix d'acquisition de MES S.A.

Passifs d'impéts différés de MES de l'exercice
Transfert vers les actifs d'imp6ts différés
Total des passifs d'impots différés liés aux activités

Total des actifs d'impots différés nets

Bilan
31.12.2011

3 265
1133

-1 035

3918
-984
-217

321

6 401

961

-3 944
24
277

1 506

-963

984
-1176

5 225

31.12.2010

3 265

-1615

1650

1282
-2 415
153
277

Compte de résultat

31.12.2011

1133

580

-217
321
1817

-321
-1 529
-129

1 506

-470

1347

31.12.2010

-5 451

565

-4 886

-427
-731

-222

-123

-1617

-6 503
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Principaux composants de la charge d’impot

31122011 31122010
Charge d'impét de I'exercice exigible 119017 118432
Charge d'imp6t exigible des exercices antérieurs 9818 -14 960
Charge d'impét différé afférente a la naissance et au
reversement des différences temporelles
(variation d'impots différés liés aux activités) -1 347 6 503
Charge d'imp6t 107 852 109 975

Orange Communications Luxembourg S.A.

Fin 2009, le Groupe disposait des pertes fiscales non utilisées survenues dans le chef dOrange Communications Luxembourg
S.A. a hauteur de 39.924 milliers d’euros, indéfiniment disponibles pour compensation avec les bénéfices imposables futurs de
I'entreprise dans le chef de laquelle elles sont intervenues. Toutefois, sur base de I'estimation des bénéfices imposables futurs
et du planning des impéts attendu fin 2008, le montant des imp06ts différés avait été limité a une perte fiscale s’élevant a 28.261
milliers d’euros.

En 2010, suite au résultat positif d’'Orange Communications Luxembourg S.A. consécutif a une remise de dette conditionnelle, la
capacité a recouvrer les pertes fiscales reportées a été revue et ajustée au montant total restant des pertes fiscales de la société.
En 2011, les actifs d'impbts différés relatifs @ Orange Communications Luxembourg S.A. ont été partiellement utilisés en raison du
bénéfice imposable généré par 'entité.

Mobistar Enterprise Services S.A. (MES)

En 2011, suite a la finalisation de la comptabilisation du prix d’acquisition de MES, un actif d'imp6t différé a été reconnu sur les
pertes fiscales de MES. Fin mars 2011, la perte fiscale recouvrable de MES s’élevait a 29.978 milliers d’euros. Sur base de I'esti-
mation des bénéfices imposables futurs et du planning des imp6ts attendu, le montant des imp6éts différés a été limité a une perte
fiscale s’élevant a 11.510 milliers d’euros, soit un actif d'imp6ts différés s’élevant a 3.918 milliers d’euros.

Mobistar S.A.

Les imp6Gts différés enregistrés sur les opérations de Mobistar S.A. sont principalement liés aux crédits d'impots sur les investisse-
ments et aux différences temporelles résultant du montant des charges d’'emprunt et des colts de développement des sites intra-
net, du revenu provenant des minutes gratuites accordées aux clients abonnés et de 'amortissement des actifs de démantéelement.

En raison des pertes reportées, aucun imp6t courant n’est enregistré pour Orange Communications Luxembourg S.A. et Mobistar
Enterprise Services S.A.

Relation entre la charge d'impoét et le bénéfice comptable

31.12.2011  31.12.2010

Bénéfice comptable consolidé avant impots 328873 373526
Charge d'imp6t au taux de 33,99 % 111784 126 961
Imp6t relatif aux différences permanentes

* Charges fiscalement non déductibles 3 096 2914

* Imp6t relatif a la réévaluation de la remise de dette conditionnelle 4 099

* |risnet - perte avant imp6t non déductible 81 85
Creédit d'imp6t sur investissements -321 -557
Déduction d'impots sur capital a risque -153 -675
Crédit d'impots lié au regroupement d'entreprises -916 -3 793
Charge d'imp6t sur exercices antérieurs -9818 -14 960
Charge d'impo6t de I'exercice 107 852 109 975
Taux d'imp6t effectif moyen 32,79% 29,44%

68



6. Stocks (en 000 d’euros)

31.12.2011  31.12.2010
Marchandises (e.a. GSM et cartes SIM)

Colt des stocks 18 820 12 062
Dépréciation des stocks -2 319 -1763
Stocks - valeur nette de réalisation 16 501 10 299
Cout des stocks pris en charge durant l'exercice 179 327 158 782

Le montant des inventaires enregistré fin 2010 était particulierement bas comparé a celui de I'exercice 2011 et des exercices
antérieurs. Le faible niveau d’inventaire en 2010 s’expliquait par des problémes de livraison de la part d'importants fournisseurs de
terminaux, qui accusaient plusieurs semaines de retard dans leurs livraisons.

Le montant de la provision pour la dépréciation des stocks a généré une augmentation des dépenses s’élevant a 556 milliers
d’euros, imputés dans les co(ts de revient des ventes.

7. Créances commerciales (en 000 d’euros)

31.12.2011 31.12.2010

Créances commerciales - valeur brute 275359 257 417
Réduction de valeur - clients douteux -50 109 -51 450
Créances commerciales - valeur comptable nette 225 251 205 967

Pour les termes et conditions portant sur les créances sur parties liées, référez-vous a la note 18.

Les créances commerciales ne portent pas intérét et sont généralement domiciliées (62 % du chiffre d’affaires de la téléphonie est
payé par domiciliation). Pour les créances non domiciliées, le terme le plus courant est de 30 jours fin de mois.

Les créances commerciales ont fortement augmenté en 2011, pour deux raisons principales:

- la détérioration de la qualité des paiements des clients relatifs au chiffre d’affaires de la téléphonie. A ce jour, on enregistre davan-
tage de retards de paiements, ce qui exige plus d’efforts de recouvrement et influence la provision pour créances douteuses
comme décrit ci-aprés. Ce ralentissement dans le recouvrement des factures a entrainé une hausse des créances commerciales
de 11,0 millions d’euros. Cet effet négatif s’est vu partiellement compensé par une meilleure performance dans le recouvrement
des factures relatives aux autres sources de revenus (partenaires, inter-sociétés, interconnect et roaming) pour un montant s’éle-
vant a 7,2 millions d’euros.

- les problémes techniques rencontrés lors de la mise en service du logiciel informatique de facturation chez Orange Communi-
cations Luxembourg S.A., qui ont entrainé un retard dans I'envoi des factures et de ce fait dans le recouvrement de ces factures.
Ces problemes ont eu un impact s’élevant a 9,5 millions d'euros.

Laugmentation s’explique également par les différences temporelles survenues aux alentours de la date de cléture relatives a la
refacturation d'opérations, a la réception de notes de crédit et au reglement de factures impayées.

Créances commerciales: Réconciliation de la provision pour réduction de valeur sur clients douteux

Bilan Compte de résultat
31.12.2011 Provision  Extourne 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Clients 'Hardware' -3 494 -5 875 -2 381 -1 027
Clients 'Airtime' -46 615 -45 575 1 040 1768
Total de la réduction de valeur sur clients douteux -50 109 -14 382 15724 -51450 -1 342 741
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Créances commerciales: balance agée

Créances

ial Echues a Echues entre Echues a
commerclales . échues moins de 180 et 360 plus de
- valeur nette . . X
180 jours jours 360 jours
comptable
2011 225 251 171 947 30 192 13 982 9130
2010 205 967 133 802 48 171 14 935 9 059

En raison de I'évolution des conditions de marché et de la difficulté accrue de récupérer les créances commerciales, le pourcen-
tage de la provision pour créances douteuses est passé de 1,8 % a 2,0 % de la facturation moyenne sur le marché résidentiel. Ce
changement a négativement influencé le résultat de I'exercice 2011 a hauteur de 1.384 milliers d’euros.

La diminution de la provision pour réduction de valeur sur clients douteux résulte des prises en perte réalisées au cours de I'exer-
cice 2011 sur d’'anciennes créances. Ces prises en perte sont liées a des montants irrécouvrables pour lesquels des attestations
fiscales ont été délivrées. Les montants pris en charge sans gqu’ils n’aient été provisionnés par le passé est négligeable.

8. Autres actifs courants et produits acquis (en 000 d’euros)

31.12.2011  31.12.2010

Taxes locales et régionales sur pylones 49 741 41 937
Réduction de valeur sur taxes sur pylones -49 741 -41 937
Prépaiements 14 026 13 818
TVA a récupérer 5453 86
Autres actifs courants 11 017 9 886
Total autres actifs courants 30 496 23 790
Produits acquis 31812 30 181
Total 62 308 53 971

Taxes locales et régionales sur les pylones, mats et antennes GSM

Depuis 1997, certaines communes et trois provinces belges ont adopté des mesures de taxation locales, sur une base annuelle,
des pylénes, mats et antennes situés sur leur territoire. Ces mesures sont actuellement contestées devant le Conseil d’Etat et les
tribunaux civils (tribunaux de premiére instance - chambre fiscale et cours d’appel).

Suite a une question préjudicielle posée par le Conseil d’Etat a la Cour de Justice des Communautés européennes, celle-ci a jugé,
dans son arrét du 8 septembre 2005, que de telles taxes ne sont pas inconciliables avec le droit européen, pour autant qu’elles
n’altérent pas les conditions de concurrence entre I'opérateur historique et les nouveaux opérateurs présents sur le marché.

Le Conseil d’Etat a décidé depuis le 20 novembre 2007, dans plusieurs arréts, qu’un réglement-taxe viole le principe d’égalité dans
le cas ou le motif figurant dans le préambule de ce réglement-taxe est tiré de la situation financiére de la commune. En effet, un
tel motif n’explicite nullement la différentiation opérée entre les opérateurs de mobilophonie (qui sont taxés en vertu dudit régle-
ment-taxe) et les exploitants d’autres réseaux similaires (qui ne sont pas taxés en vertu de ce méme réglement-taxe). Il ne peut, dés
lors, étre tenu pour établi que la différence de traitement repose sur un critére susceptible de justification objective et raisonnable.

La Cour constitutionnelle a décidé dans son arrét du 15 décembre 2011 que Il'article 98, §2 de la loi du 21 mars 1991 portant
réforme de certaines entreprises publiques n’interdit pas aux communes de taxer, pour des motifs budgétaires ou autres, I'activité
économique des opérateurs de télécommunications qui se matérialise sur le territoire de la commune par la présence sur le
domaine public ou privé de pyldnes, mats ou antennes GSM affectés a cette activité. Cette interprétation de I'article 98, §2 ne viole
pas, selon la Cour, I'article 170, §4 de la Constitution.
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Dans les prochains mois, nous attendons un arrét sur le méme sujet de la Cour de Cassation, qui est également saisie d’'une ques-
tion de droit touchant a l'interprétation de I'article 98 de la loi du 21 mars 1991.

La créance représentative du montant des taxes enr6lées, augmentée des intéréts moratoires calculés au taux légal, s’éléve a 49,7
millions d’euros et fait I'objet d’'une réduction de valeur pour sa totalité, dont 7,8 millions d’euros a charge de I'exercice. La réduction
de valeur est enregistrée dans la rubrique ‘Autres charges d’exploitation’ du compte de résultat..

Prépaiements

Laugmentation des prépaiements est due a la reclassification depuis les créances a long terme de I'échéance des préts a des
partenaires et d'autres prépaiements.

TVA a récupérer

Laugmentation des autres actifs courants s’explique par la situation de Mobistar S.A. en matiére de TVA a la fin de I'exercice 2011,
qui présente un solde débiteur s’élevant a 5.453 milliers d’euros en 2011, contre 86 milliers d’euros a fin 2010.

Autres actifs courants

Les principales composantes des autres actifs courants sont liées aux colts de projets encourus par Irisnet en attente d’'un accord
de refacturation (5.264 milliers d’euros a la fin de I'exercice) et a la partie court terme des avances accordées a des partenaires
spécifiques (2.582 milliers d'euros a la fin de I'exercice). En 2011, ces deux composantes ont augmenté en fonction des opérations
commerciales.

Produits acquis

Les produits acquis comprennent deux types de postes: les montants estimés des revenus non facturés et les ajustements des
revenus obtenus dans le cadre de certains plans tarifaires offrant des gratuités pour lesquelles la période d'attribution differe de
la période de fidélité (par exemple). Laugmentation des produits acquis est principalement due au deuxiéme type d’opérations.

9. Trésorerie et équivalents de trésorerie (en 000 d’euros)

31.12.2011  31.12.2010
Total trésorerie et équivalents de trésorerie 7119 12 959

Léchéance des dépdbts a court terme aupres de France Télécom est d’'un mois; ces dépdts produisent des intéréts selon les
conditions du marché.

Les fonds bancaires sont rémunérés a des taux variables indexés sur les taux journaliers des dépdts a vue bancaires. La juste valeur
de la rubrique trésorerie, dépo6ts a court terme et équivalents de trésorerie est de 7.119 milliers d’euros fin 2011.
10. Résultat par action (en 000 d’euros)

Le résultat de base par action est calculé en divisant le résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires ordinaires par le
nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de I'exercice.

Le résultat dilué par action est calculé en divisant le résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires ordinaires par le nombre

moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de I'exercice, majoré du nombre moyen pondéré d’actions ordinaires
qui auraient été émises lors de la conversion de toutes les actions ordinaires potentielles dilutives en actions ordinaires.
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31.12.2011 31.12.2010

Part du groupe dans le résultat de la période 221 021 263 551
Nombre moyen pondéré des actions ordinaires 60014 414 60014 414
Effet de dilution NA NA
Nombre moyen pondéré dilué des actions ordinaires 60 014 414 60014 414

Aucune transaction impliquant des actions ordinaires ou des actions ordinaires potentielles n’a été effectuée apres la date du bilan,
laquelle aurait eu pour effet de modifier de maniére significative le nombre d’actions ordinaires ou d’actions ordinaires potentielles
en circulation au terme de I'exercice si ces transactions s’étaient produites avant le terme de I'exercice.

11. Capitaux propres (en 000 d’euros)

Capital social

Changements survenus en 2011

Aucun changement n’est survenu au cours de I'année 2011.

Nombre
Capital d’actions
ordinaires
Au 31 décembre 2010 131721 60 014 414
Au 1er janvier 2011 131 721 60 014 414
Au 31 décembre 2011 131721 60 014 414

Toutes les actions ordinaires sont entierement libérées et ont un pair comptable de 2,195 euros. Etant donné qu’aucun change-
ment n’est survenu en 2011, le pair comptable est identique en 2010 et 2011.

Réserve légale
En vertu des dispositions du droit comptable belge, 5 % du bénéfice annuel net aprés imp6t de la société Mobistar S.A. doit étre
affecté a la réserve légale, jusqu’a ce que cette derniere atteigne 10 % du capital social. Le niveau actuel de la réserve légale a

atteint, par le passé, les 10 % requis.

Aucun changement n’est survenu au cours de I'année 2011.

2011 2010

Au 1er janvier 13173 35714
Transfert au capital -22 541
Au 31 décembre 13 173 13173

Bénéfice reporté

2011 2010

Au 1er janvier 286 276 295 933
Résultat de la période aprés impots 221 021 263 551
Dividende payé -258 062 -273 066
Codt des transactions imputées en capitaux propres -157 -142
Au 31 décembre 249 078 286 276

Rémunération des actionnaires

Lors de I'Assemblée Générale annuelle des actionnaires qui se tiendra le 2 mai 2012, le Conseil dAdministration proposera
I'approbation du régime de rémunération des actionnaires suivant:
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Dividende 2011

Le nombre d’actions recevant un dividende basé sur la distribution du résultat 2011 s’éléve a 60.014.414 actions.

Nombre d’actions ordinaires a la date de paiement du dividende 60 014 414
Dividende ordinaire brut par action ordinaire, en euros 2,90
Total dividende ordinaire 2011 (en 000 d’euros) 174 042
Dividende extraordinaire brut par action ordinaire, en euros 0,80
Total dividende extraordinaire 2011 (en 000 d’euros) 48 012

Le dividende relatif a I'exercice 2011 n’a pas été constaté comme une dette a la date du bilan, étant donné que I'approbation a
donner par '’Assemblée Générale annuelle des actionnaires surviendra aprés la date du bilan.

Gestion du capital

Le principal objectif de la gestion du capital du Groupe consiste a assurer le maintien d’'une notation de crédit forte pour soutenir
ses activités et maximiser la valeur pour les actionnaires.

Le Groupe gére la structure de son capital et procéde aux ajustements, a la lumiere de I'évolution des conditions économiques.
A cet égard, I'objectif de la société en matiere de rémunération des actionnaires est d’assurer une distribution proche des 100 %
de son résultat net. Pour préserver ou ajuster la structure du capital, le Groupe peut adapter le paiement du dividende aux action-
naires, restituer du capital aux actionnaires, procéder au rachat d’actions ou émettre de nouvelles actions. Aucun changement n’'a
été apporté aux objectifs, méthodes ou processus durant les exercices cléturés au 31 décembre 2011 et 31 décembre 2010. La
gestion du capital est basée sur les capitaux propres de I'actionnaire.

Conformément a I'objectif décrit ci-dessus, Mobistar a distribué 258,1 millions d’euros a ses actionnaires au cours de I'année 2011,
sous forme d’'un dividende ordinaire de 2,90 euros par action ordinaire et d'un dividende extraordinaire de 1,40 euro par action
ordinaire.

Le financement externe est négocié sur le marché aux dates d’échéance des lignes de crédit. Les conditions de ce financement
externe sont décrites dans la note 14..

12. Paiement fondé sur des actions

Aucun plan n’a été approuvé par la direction en 2011 et 2010.

13. Provisions a long terme (en 000 d’euros)

2011 01.01.2011 Additions Utilisations  Annulation Effet 31.12.2011
d’escompte

Litiges 5 054 9 809 -198 -459 14 206
Co(t de démantelement des sites réseau 11 327 34617 -175 -1206 244 44 807
Co(t de remise a neuf des immeubles loués 2192 411 -90 69 2 582
Total 18 573 44 837 -463 -1 665 313 61595

2010 01.01.2010 d::;rfee:éiih:‘:ie Additions Utilisations  Annulation d,eslif(f;:pte 31.12.2010
Litiges 4 655 3238 210 -3 049 5054
Co(t de démantelement des sites réseau 7 538 1840 2164 -187 -308 280 11 327
Co(t de remise a neuf des immeubles loués 2448 920 1964 -2 257 -53 2192
Total 14 641 5168 4 338 -2 444 -3 410 280 18 573
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Litiges en suspens

Mobistar est partie a plusieurs procédures judiciaires, dans lesquelles des personnes physiques ou morales tierces réclament la
réparation de dommages qu’elles prétendent avoir subis. Chaque litige est examiné de maniere individuelle afin d’évaluer la proba-
bilité que des ressources seront nécessaires au reglement de celui-ci et de s’assurer que les hypothéses dont il est tenu compte
pour calculer la provision sont adéquates.

Les litiges en suspens se sont développés durant les années précédentes et il est raisonnable de prévoir qu’ils feront I'objet d’'une
décision judiciaire ou seront résolus de commun accord au cours des prochaines années.

Depuis 2010, les litiges en suspens incluent une dette relative a des montants de TVA de Mobistar Enterprise Services S.A. Depuis
la consolidation de MES, une provision pour contrats déficitaires a été enregistrée.

La différence observée en matiére de provision est principalement due aux nouvelles provisions pour risques spécifiques de
Mobistar a hauteur de 1.784 milliers d’euros et pour contrats déficitaires de MES & hauteur de 7.122 milliers d’euros. Il est a noter
que le montant relatif aux contrats déficitaires de MES a été partiellement enregistré lors de la comptabilisation du prix d’acquisition
pour un montant de 3.875 milliers d’euros et par la prise en charge par le compte de résultat a la fin de I'exercice pour la différence.
Provision pour le démantélement des sites du réseau

Les principales hypothéses utilisées pour le calcul de la provision pour le démantélement des sites du réseau sont les suivantes:

31.12.2011 31.12.2010

Nombre de sites réseau, Orange Communications Luxembourg S.A. incl. (en unités) 4 373 4 311
Codlt moyen de démantélement par site 11 11
Taux d'inflation 2,0% 2,0%
Taux d'escompte 2,98% 4,0%

Méme si la taille et l'installation sur site peuvent légerement varier en fonction des sites, la provision est calculée sur base d'un
colt moyen de démantélement qui tient compte des colts réels encourus dans le passé pour des activités similaires. Pour les
sites de taille plus importante, tels les MSC, la provision est calculée sur base de la surface des sites loués et d’'un colt moyen de
démantelement par m? qui tient compte d’'une expérience antérieure similaire.

Bien qu'il soit pratiquement impossible d'évaluer le calendrier des sorties de trésorerie, tous les sites du réseau sont supposés
étre démantelés a I'avenir. Jusqu’en 2010, la provision était calculée en tenant compte du terme connu des contrats de location
existants, mais avec une probabilité élevée de renouvellement a chaque date de prorogation. En 2011, la durée des contrats de
location a été limitée a 15 ans, durée considérée comme équivalente a un plan de démantéelement réparti sur une période de pres
de 30 ans. Avant ce changement, la plus longue période prise en compte était de 99 ans. Cette modification, combiné a la révision
du taux d’escompte afin de prendre en compte la méme période (15 ans), a influencé la provision et I'actif de démantélement a
hauteur de 32,0 millions d’euros.

La provision pour le démantelement des sites du réseau sera également ajustée lorsque des éléments objectifs montrent que des
changements technologiques ou législatifs futurs auront un impact sur le montant de la provision.

Couts de remise en état des batiments loués

La provision pour remise en état des batiments loués a usage de bureau résulte d'obligations contractuelles et est évaluée sur base
du niveau des colts exposés par le passé dans le cadre de transactions similaires.

Llaugmentation de la provision en 2011 s’éléve a 43.022 euros et est répartie comme suit:

- changements influengant les immobilisations 33 657
- changements relatifs a la comptabilisation du prix d’acquisition de MES 3 865
- changements influengant le compte de résultat (provisions) 5287
- changements influengant le compte de résultat (couts financiers) 313
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Equipement électrique et électronique désaffecté

Selon la directive européenne et l'interprétation IFRIC 6 relatives aux équipements de cette nature, Mobistar est responsable du
traitement et du recyclage de tout équipement de ce type acquis jusqu’au 13 aolt 2005.

Mobistar procede a la vente de son matériel électrique et électronique désaffecté aupres d’'un fournisseur diment agréé a un prix
de vente net qui comprend I'ensemble des obligations requises par la directive européenne. Laccord conclu avec ce fournisseur
comprend également les obligations contractées par Mobistar avant le 13 ao(t 2005. Il n’y a donc pas lieu de reconnaitre une
provision a ce titre dans les états financiers de Mobistar.

14. Instruments financiers (en 000 d’euros)

Obijectifs et politiques de gestion des risques financiers

Les principaux instruments financiers de Mobistar se composent des préts bancaires et inter-sociétés, des découverts, des liqui-
dités en banque et des dépots bancaires et inter-sociétés a court terme. Le principal objectif de ces instruments financiers est de
collecter des fonds pour le financement des activités de Mobistar. Mobistar dispose également de divers autres actifs et passifs
financiers, tels que les créances et les dettes commerciales, afférents directement a ses activités.

Il convient d'observer que la politique de Mobistar n’autorise pas les transactions spéculatives en matiere d'instruments financiers.
Risque de taux d’intérét

Suite 4 la distribution particuliérement élevée en 2008 a ses actionnaires (prés de 600 millions d’euros), la société a enregistré une
dette s’élevant a 311,2 millions d’euros au 31 décembre 2011. La société n’a pas mis en place de couverture contre le risque de
taux pouvant résulter de cette dette dont les intéréts sont basés sur I'Euribor + 65 points de base.

Risque de change

Lentreprise n’est pas exposée a un risque de change significatif.

Risque de crédit

Mobistar ne négocie qu’avec des tierces parties reconnues et solvables. La politique pronée par Mobistar veut que tous les clients
désireux de bénéficier de modalités de crédit soient soumis aux procédures de vérification de solvabilité. En outre, les soldes des
créances commerciales sont contrélés en permanence. Voir notes 7 & 8.

La provision pour réduction de valeur sur clients douteux est calculée sur base de différents criteres suivant le type de clients. Pour
les clients ‘hardware’, la provision se base sur I'évaluation de la solvabilité du client au cas par cas. Dans certaines circonstances,
les modalités de paiement prévoient un paiement a la livraison. Pour les clients ‘airtime’, la provision pour réduction de valeur
tient compte du pourcentage du chiffre d’affaires réalisé ainsi que de la balance dgée des encours. Les pourcentages sont définis
selon la segmentation de la clientele, et en fonction du recouvrement des années précédentes. Tous les indicateurs sont revus
annuellement.

Risque de liquidité

Lobjectif poursuivi par Mobistar est de maintenir un équilibre entre la continuité et la souplesse de son financement, ceci en recou-

rant a des découverts bancaires, des préts bancaires et des préts inter-sociétés. Nous renvoyons au tableau synthétisant le profil
d’échéance des actifs et passifs financiers.
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Préts et emprunts productifs d’intéréts

Facilité de crédit 'revolving' non garantie auprées
d’Atlas Services Belgium

Colts de transaction liés a I'emprunt a long terme
Autre dette financiére

Total des dettes et emprunts a long terme
Facilité de crédit a court terme pour I'équilibrage
de trésorerie auprés de France Télécom

Lignes de crédit non engagées aupres de
diverses institutions bancaires

Part de I'emprunt de l'association momentanée
‘Irisnet’

Total des dettes et emprunts a court terme

Justes valeurs

Actifs financiers

Liguidités et équivalents de trésorerie
Autres actifs financiers (non-courants)
Créances a court terme @

Créances a long terme (non-courantes) ™
Créances commerciales

Autres actifs courants

Dettes financiéres

Emprunt a long terme

Dette commerciale non-courante
Emprunt a court terme

Part de I'emprunt de I'association momentanée 'lrisnet'

Total emprunts a court terme
Dettes commerciales
Autres dettes

Montant
nominal
a fin 2011

450 000

50 000
43 500

2727

maximum

Taux
d’intérét

Euribor + 0,65

EONIA + 0,65
fixé lors de
I'emprunt
fixé lors de

I'emprunt

Valeur comptable

31.12.2011

7119

2 583

5 556
225 251
27 913

295 000
28 321
16 234

2210
18 444
347 635
2736

Maturité

31.12.2015

sur demande

sur demande

sur demande

31.12.2010

12 959
162
1808

7 338
205 967
21982

270 000
43 195
30 658

2235
32 893
310 943
4 473

31.12.2011

295 000
-1 800

293 200

16 234

2210

18 444

31.12.2010

270 000
-2 250
161

267 911

30 658

2235

32 893

Juste valeur

31.12.2011

7119

2 265 **
5461 **
225 251

27 913

289 943**
28 092 **
16 234
2210

18 444
347 635
2736

31.12.2010

12 959
162
1782*
7121 *
205 967
21982

263 390 *
42 491 *
30 658
2235

32 893
310 943
4473

* Les taux d'actualisation (hypothéses) ont été considérés sur I'estimation de la période de remboursement (1 an: 1,48%, 2 ans: 1,5615%, 3 ans: 1,9529%, 4

ans: 2,2217%, 5 ans: 2,5094%).

** | es taux d’actualisation (hypothéses) ont été considérés sur I'estimation de la période de remboursement (1 an: 0,367%, 2 ans: 1,3111%, 3 ans: 1,3803%,

4 ans: 1,5483%, 5 ans: 1,7443%).

(1) Voir note 4.12 relative aux méthodes comptables (préts et créances).

Au 31 décembre 2011, le Groupe ne détenait pas d'instruments financiers significatifs évalués a leur juste valeur.

La valeur comptable des liquidités, des équivalents de trésorerie, des créances commerciales et autres actifs, des dettes commer-
ciales et autres dettes, est réputée représenter leur juste valeur en tenant compte de I'échéance a court terme y afférente. Les
autres actifs financiers non courants sont évalués au colt amorti, lequel est réputé représenter leur juste valeur.

La valeur comptable de I'emprunt de la coentreprise Irisnet est réputée représenter sa juste valeur en tenant compte de I'’échéance

a court terme y afférente.
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Echéancier

Au 31 décembre 2011 Montant Echéan)t dar'\s Echéar_!t dans Echéant aprés
Pannée les2 a5 ans 5 ans

Actifs financiers

Liguidités et équivalents de trésorerie 7 119 7 119

Créances a long terme (non-courantes) 8139 2 583 5 556

Dettes financiéres

Emprunt a long terme 295 000 295 000

Emprunt a court terme 18 444 18 444

Part de I'emprunt de l'association momentanée 'Irisnet' 2210 2210

Au 31 décembre 2010 Montant Echéan,t dal?s Echéar:nt dans Echéant aprés
Pannée les2 a5 ans 5 ans

Actifs financiers

Liquidités et équivalents de trésorerie 12 959 12 959

Autres actifs financiers (non-courants) 162 162

Créances & long terme (non-courantes) 9 146 1 808 7 338

Dettes financiéres

Emprunt a long terme 270 161 270 161

Emprunt a court terme 32 893 32 893

Part de I'emprunt de I'association momentanée 'lrisnet' 2 235 2 235

Analyse de sensitivité
Comme mentionné précédemment, le principal risque lié a des éléments externes variables est le colt de la dette. Tenant compte

d'un endettement moyen de 304 millions pour 2011, une variation du taux flottant de 0,5 % aurait représenté un impact de 1,52
million d’euros sur les couts financiers.

15. Dette commerciale a long terme (en 000 d’euros)

31.12.2011 31.12.2010
Dette relative a I'acquisition de la licence due a plus d'un an 28 321 43 194
Total dette commerciale a long terme 28 321 43 194

Ce montant représente la part de la dette a plus d'un an relative au renouvellement de la licence 2G. En effet, la société a choisi
de procéder a un paiement différé sur 5 ans. Fin 2011, il restait trois versements partiels a effectuer, dont deux a plus d'un an. Les
intéréts liés a cette dette pour 'année 2012 ont été payés en avance en décembre 2011. Ces intéréts ont été calculés sur base
d'un taux provisoire de 3,75 %.

16. Dettes commerciales et autres dettes courantes (en 000 d’euros)

31.12.2011 31.12.2010
Dettes commerciales 347 635 310943
Dettes sociales et salariales
Rémunérations et indemnités de préavis 3848 3274
Cotisations de sécurité sociale 1087 934
Pécule de vacances 18 335 18 036
Prime de performance et participation aux bénéfices 7 884 7121
Autres 1701 2 046
Total 32 855 3141
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Taxes exigibles

Imp6t sur le revenu - 2007 288
Impo6t sur le revenu - 2009 21 149
Imp6t sur le revenu - 2010 51 009 60 733
Impét sur le revenu - 2011 61 001

Taxe sur la valeur ajoutée et autres taxes 1727 1072
Total 113 737 83 242
Revenus différés 87 833 77 684
Autres dettes

Dividende 2004 36 41
Dividende 2005 67 84
Dividende 2006 66 79
Dividende 2007 45 55
Remboursement du capital 2008 93 119
Dividende 2008 132 177
Dividende 2009 146 300
Dividende 2010 224

Autres dettes 1927 3618
Total 2736 4473

Excepté la dette a court terme relative au renouvellement de la licence 2G, les dettes commerciales ne portent pas d'intérét et sont
normalement réglées entre 30 et 60 jours.

La différence de 36.692 milliers d’euros dans les dettes commerciales est due a l'inclusion de la dette liée a la licence 4G (19.020
milliers d’euros), aux taxes locales et régionales sur les pyldnes (7.804 milliers d’euros) et a d'autres effets liés a la saisonnalité des
opérations sur les notes de crédit a émettre, principalement en matiére de roaming, et les factures a recevoir.

La différence observée en matiere de dettes sociales et salariales est principalement due a 'augmentation du nombre d’employés.

La différence observée en matiére d'impdts sur le revenu est due au fait que le solde des impo6ts 2010 n’a pas été versé en 2011.
Les versements anticipés en 2011 restent a un niveau comparable a celui de 2010.

Les revenus différés correspondent aux paiements réalisés en avance dans le cadre de certains plans tarifaires qui n'ont pas été
utilisés a la date de cloture, augmentés du montant des cartes prépayées émises mais non utilisées. Laugmentation provient es-
sentiellement de la modification apportée a la structure des plans tarifaires. Au cours de I'exercice 2011, la part des plans tarifaires
dont les paiements ont été réalisés en avance a augmenté, ce qui a entrainé une hausse des montants non utilisés. Limpact de ces
changements peut étre estimé aux alentours des 5,0 millions d’euros.

17. Compte de résultat (en 000 d’euros)

Chiffre d’affaires

2011 2010
Chiffre d'affaires des contrats d'abonnement 963 185 936 044
Chiffre d'affaires des cartes prépayées 159 418 179 216
Revenu d'interconnexion 311 451 342 314
Revenu de sous-location des sites partagés 2 807 2516
Autres services 68 985 55 553
Total du chiffre d'affaires de la téléphonie 1505846 1515643
Vente de matériel 151 734 148 977
Total 1657580 1664620

La différence observée en matiére de chiffre d’affaires est directement liée a I'évolution du modéle de consommation des clients.
La tendance a la baisse du trafic voix se confirme, les SMS, toujours populaires, continuent & augmenter et I'utilisation des don-
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nées mobiles est en progression. Sans I'impact régulatoire, ’ARPU serait toutefois resté stable. La baisse des tarifs de terminaison
mobile et de roaming a, une nouvelle fois, eu un impact négatif sur le revenu mensuel moyen par client. Celui-ci a diminué de
5,5 %, passant de 31,26 euros a la fin de I'exercice 2010 a 29,54 euros fin 2011. Le succés des ‘smartphones’, principalement au
cours du quatriéme trimestre 2011, a eu un effet compensatoire positif sur le chiffre d’affaires total du groupe Mobistar.

Autres produits d’exploitation

2011 2010
Dépenses rechargées aux entités du groupe France Télécom 8 378 9923
Frais administratifs facturés aux clients et aux tiers 23 351 15498
Services délivrés aux autorités judiciaires 4 659 4 740
Autres produits d'exploitation 5639 3032
Total 42 027 33 192

La principale augmentation des autres produits d’exploitation est liée aux frais d'avocats et aux intéréts qui ont été récupérés
aupres des clients, ce qui représente une hausse de 7.853 euros en 2011.

Colts d’interconnexion
Les colts d’interconnexion ont enregistré une légére baisse de 4,8 %. |l est a noter gu’en raison des changements apportés a
l'information sectorielle (voir note 20), une reclassification des colts d’acquisition des produits et services vendus s’élevant 4 34,6

millions d’euros a été opérée sur les chiffres présentés au 31 décembre 2010.

Couts d’acquisition des produits et services vendus

2011 2010
Achat des produits 185 000 160 381
Achat des services 112 081 104 913
Total 297 081 265 294

Les colts d’acquisition des produits et services vendus ont enregistré une augmentation suite a la croissance des revenus pro-
venant de la vente d’équipements, notamment dans le domaine des ‘smartphones’ (9,2 millions d’euros), des codts relatifs aux
activités télévisuelles (seuls deux mois d’activité étaient inclus dans les chiffres de 2010, contre une année compléte en 2011) et a
la contribution de MES en matiére de colts des sites (28,7 millions d’euros en 2011 contre 25,8 millions d’euros en 2010).

Services et biens divers

2011 2010
Charges locatives 27 375 25 522
Frais d'entretien 19 347 20 683
Honoraires 69 413 61 736
Frais administratifs 20 475 18 410
Commissions 109 950 112 900
Service universel -7 519 5074
Frais de publicité 45 539 49 698
Autres 12918 12 911
Total 297 498 306 934

Le colt des services et biens divers a enregistré une légére baisse de 9,4 millions d’euros pour atteindre 297,5 millions d’euros. Un
impact positif important est lié a la baisse de 12,5 millions d’euros de la provision relative a la compensation en matiére de service
universel, suite a la décision de la Cour survenue au cours de I'exercice. Les honoraires incluent les consultants IT et les activités
sous-traitées qui ont enregistré une hausse en 2011. Les frais d’entretien relatifs a I'lT ont diminué. Cette diminution inclut I'impact
de 3,4 millions d’euros relatif a la négociation d’'une remise spécifique.
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Avantages du personnel

2011 2010
Avantages du personnel a court terme 112 424 104 442
Cotisations de sécurité sociale 31 553 29 627
Assurance groupe et assurance soins de santé 4 426 5471
Autres frais du personnel 1624 1263
Total 150 027 140 803

Les avantages du personnel a court terme sont présentés apres déduction des colts capitalisés en immobilisations corporelles et
incorporelles, pour un montant total de 5.877 milliers d’euros en 2011 et de 3.722 milliers d’euros en 2010.

Le nombre moyen de collaborateurs exprimé en équivalents temps plein a augmenté, passant de 1.677,1 en 2010 a 1.859,3 en
2011. Cette augmentation a principalement porté sur les équipes de vente et sur le service clientele afin d'améliorer nettement
I'expérience client.

Le montant payé a titre de dépenses relatives au plan de pension & cotisation définie et inclus dans la rubrique ‘Assurance groupe
et soins de santé’ s’élevait a 4.769 milliers d’euros en 2011 et 4.254 milliers d’euros en 2010.

Amortissements

Llaugmentation des amortissements est liée:

- aux efforts d'investissement soutenus, y compris la mise en service du nouveau systéme informatique développé pour Orange
Communications Luxembourg S.A,,

- a l'ajustement des actifs de démantélement et leur limitation a 15 ans pour le calcul des amortissements, a une année compléte
d’activités de MES contre neuf mois en 2010,

- a la révision de la durée d'utilité des actifs relatifs aux projets importants de renouvellement du systeme IT et du swap technolo-
gique. Ces durées d'utilité ont été réduites afin de prendre en compte les dates attendues de démantelement.

Autres charges d’exploitation

2011 2010
Dépréciation des stocks 571 340
Créances commerciales - pertes réalisées 15724 11 748
Créances commerciales - variation des provisions -1 342 768
Pertes de valeur sur taxes locales sur antennes GSM et pylénes 8 451 6 946
Taxes immobilieres 860 3210
Provisions a long terme 4 931 -2 966
Autres charges d'exploitation -629 -483
Total 28 566 19 563

Comme décrit dans la note relative aux créances commerciales, le montant des déductions fiscales réalisées sur d’anciennes
créances est plus élevé en 2011 qu’en 2010.

La réduction de valeur sur les taxes locales sur les méts et les antennes GSM est enregistrée, comme précisé dans la note 8, en
‘Autres actifs courants’.

Les provisions a long terme étaient positives en 2010, principalement en raison de I'extourne d’'une provision relative a un litige

spécifique de 2,0 millions d’euros. En 2011, le Groupe a enregistré de nouvelles provisions pour un montant de 4,8 millions d’euros,
incluant un risque de contrats déficitaires pour MES de 3,2 millions d’euros.
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Résultat financier

2011 2010

Produits financiers

Intérét sur dépots et comptes courants bancaires 708 514
Autres produits financiers 206 105
Total 914 619
Charges financiéres

Intérét sur dettes financieres 9902 2 853
Autres charges financieres 1884 2278
Total 11786 5131
Total des charges financiéres nettes -10 872 -4 512

Les produits financiers nets ont largement été influencés par la structure de financement mise en place a la fin de 2010 (rempla-
cement d’un financement a court terme par un financement a long terme pour I'essentiel de la dette Mobistar) et a 'augmentation
générale des taux d’intéréts.

18. Relations avec les parties liées (en 000 d’euros)

Relations avec les sociétés liées

Bilan et compte de résultat

31.12.2011 31.12.2010

Actifs et passifs

Créances commerciales a court terme 15 005 22 568
Dettes

Emprunt a court terme productif d'intéréts 16 234 30810
Emprunt a long terme productif d'intéréts 293 200 267 750
Dettes commerciales a court terme 9670 12 769
Revenus et charges

Ventes 42 542 53113
Achats 43 516 38 791

Les états financiers consolidés se composent des états financiers de la société Mobistar S.A., 100 % de la société Orange Commu-
nications Luxembourg S.A., 100 % de la société Mobistar Enterprise Services S.A. et 50 % des intéréts détenus par France Télécom
dans l'association momentanée ‘Irisnet’, en raison du fait que Mobistar contrdle I'association momentanée avec son partenaire
Belgacom (précédemment Telindus) et assume les risques et avantages liés a cette activité en lieu et place de France Télécom.

La société téte du groupe a laquelle Mobistar S.A. appartient est France Télécom S.A, place d'Alleray 6, 75505 Paris Cedex 15,
France.

Parties liées - transactions en 2011

Ventes aux Achats Montants dus Montants dus
parties aux parties par les parties aux parties
liées liées liées liées

Maison meére ultime
France Télécom - Trafic et services 31452 30 664 8 289 7 605
France Télécom - Cash-pool 176 14 16 234
Filiales de France Télécom
Services de téléphonie 10914 12 838 6716 2 064
Atlas Services Belgium - Emprunt 293 200
Total 42 542 43 516 15 005 319 103
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Parties liées - transactions en 2010

Ventes aux Achats Montants dus Montants dus
parties aux parties par les parties aux parties
liées liées liées liées

Maison meére ultime
France Télécom - Trafic et services 42 407 29 427 16 371 10 121
France Télécom - Cash-pool 2 699 30 810
Filiales de France Télécom
Services de téléphonie 10 706 6 665 6197 2 648
Atlas Services Belgium - Emprunt 267 750
Total 53 113 38 791 22 568 311 329

Modalités et conditions des transactions avec les parties liées

Les modalités et conditions appliquées aux ventes et aux achats de trafic et de services, au contrat de gestion centralisée de la
trésorerie, et au contrat de facilité de crédit revolving sont déterminées dans le respect des conditions en vigueur sur le marché.

A la date du bilan, aucune partie liée ne bénéficie d'une quelconque garantie et aucune d’elles n'a octroyé de garantie quelconque
a Mobistar. Aucune correction de valeur sur des créances dues par des parties liées n’a été actée a la date du bilan.

Relations avec les membres du Conseil d’Administration et du Comité de direction

Tous les avantages du personnel, y compris les cotisations de sécurité sociale, attribués aux membres du Comité Exécutif de
Mobistar et reconnus comme dépense au cours de la période, sont les suivants:

2011 2010
Rémunération de base (salaire annuel brut) 2 011 1760
Rémunération variable 1642 2619
Autres composantes de la rémunération 147 118
Avantages postérieurs a I'emploi (plan de pension & cotisations définies) 318 285
Total des avantages du personnel 4118 4781

La rémunération totale attribuée aux membres du Conseil d’Administration (hormis les avantages normaux du CEO inclus dans le
tableau ci-dessus) est la suivante:

2011 2010
Rémunération totale 242 362

19. Engagements hors bilan (en 000 d’euros)

Dépenses d’'investissement et de marchandises
Engagements fin <1an 1-3 ans 3-5 ans > 5 ans
2010 2011

Immobilisations incorporelles 21 566 5249 5 249 0 0 0
Immobilisations corporelles 104 528 208 662 116 687 61 857 30118 0
Marchandises 45 754 81 740 81 580 160 0 0
Autres services 6 500 62 791 28 636 28 582 5573 0
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Couts des contrats de location simple

Engagements fin <1an 1-3 ans 3-5 ans > 5 ans

2010 2011
Immeubles de bureaux 76 156 70 117 5018 10 202 10 418 44 478
Sites réseau 385 628 362 609 27 780 52 058 36 617 246 155
Voitures 12 248 13 930 1224 7 104 5602 0
Total 474 032 446 656 34 022 69 364 52 637 290 633

Les contrats de location relatifs aux immeubles de bureaux ont une durée de 15 ans et peuvent étre reconduits. Les contrats de
location relatifs aux sites du réseau ont une durée allant de 1 a 99 ans. Les montants indiqués dans le tableau représentent les
loyers minimaux.

Garanties recues

Engagements fin <1an 1-3 ans 3-5 ans > 5 ans
2010 2011
Total 180 000 155 000 0 0 0 155 000
Garanties octroyées
Engagements fin <1an 1-3 ans 3-5 ans > 5 ans
2010 2011
Total 8744 8 275 859 1209 537 5670

Les garanties octroyées ont trait 4 divers contrats de location (1.783 milliers d’euros en 2011) et a des engagements de perfor-
mance du réseau accordés a certains clients professionnels (5.569,1 milliers d’euros en 2011). Aucune autre slreté (hypothéque,
nantissement ou autre) n’a été octroyée sur les actifs de Mobistar en date du 31 décembre 2011.

Accord d’achat
Aucun accord d’achat n’a été signé en 2011.
Evénements survenus apreés la date de cléture du bilan

Aucun événement entrainant des ajustements ne s’est produit entre la date du bilan et la date a laquelle la publication des états
financiers a été autorisée.

20. Secteurs opérationnels (en 000 d’euros)

Linformation sectorielle est structurée par pays. Pour les pays principaux, la segmentation par secteur d'activité sera conservée.
Les pays concernés sont la Belgique, qui englobe les activités de Mobistar S.A., d'Irisnet et depuis avril 2010 de Mobistar Enterprise
Services S.A, et le Luxembourg qui couvre les activités dOrange Communications Luxembourg S.A.

Le secteur Belgique reste divisé en deux unités opérationnelles:

« Secteur d'activité ‘Téléphonie mobile’: fournit de I'équipement et des services de téléphonie mobile aux clients résidentiels et
professionnels.

» Secteur d’activité ‘Téléphonie fixe et data’: rend des services de téléphonie vocale fixe, de données et d'Internet aux clients rési-
dentiels et professionnels.

La direction contrdle les résultats opérationnels de ses unités opérationnelles de maniére séparée afin de prendre des décisions
en matiére d'allocation de ressources et d’évaluation de la performance. La performance sectorielle est évaluée sur base du
compte de résultat opérationnel dans les états financiers consolidés. Aucun secteur opérationnel n’a été agrégé pour former les
secteurs d'activité repris ci-dessus.
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En matiere d’allocation bilantaire, les montants non alloués dans le secteur belge correspondent principalement aux investisse-
ments dans des sociétés liées, aux actifs d'impots différés et au prét accordé a Orange Communications Luxembourg S.A. pour
I'actif, et aux emprunts financiers, aux taxes courantes et différées et aux dettes relatives aux dividendes et aux transactions en
capitaux propres pour le passif. Ces divers éléments sont en effet contrélés au niveau du Groupe.

La présentation de I'information sectorielle a été modifiée en 2011 afin d’aligner cette information sur celle utilisée par la direction.
Cette modification n’affecte pas la segmentation elle-méme, mais uniquement la répartition des divers éléments de colts au sein
de chaque segment. Lapproche utilisée lors de I'allocation des colts et des autres produits d’exploitation a également été alignée
sur le reporting de la direction. Lallocation de ces produits d’exploitation et colts a été affinée afin de prendre en considération
une allocation plus directe de ces éléments aux différents segments:

2011 31.12.2011 31.12.2011 Elimination Groupe
Belgique Luxembourg interco Mobistar
Mobile Non mobile Total Total Total Total
Produits d'exploitation
Produits d'exploitation réseau et autres (chiffre d'affaires
de la téléphonie) 1288 096 168 319 1456 416 60 660 -11 229 1 505 846
Chiffre d'affaires de vente de matériel 154 626 0 154 626 5064 -7 956 151 734
Total du chiffre d'affaires 1442722 168 319 1611042 65 724 -19 186 1657 580
Autres 0 0 0 0 0 0
Total des produits d'exploitation 1442722 168 319 1611042 65 724 -19 186 1657 580
Charges d'exploitation
Couts directs, hors colts commerciaux directs -480 623 -90 070 -570 693 -39 306 19 186 -590 813
Colts commerciaux directs -115 300 -10 000 -125 300 0 0 -125 300
Codts directs -595 923 -100 070 -695 993 -39 306 19 186 -716 113
Marge directe 846 799 68 249 915 048 26 419 0 941 467
% revenus d'exploitation 65,7% 40,5% 62,8% 43,6% 0,0% 62,5%
Colts de production indirects -106 299 -41 900 -148 199 -6 573 0 -154 772
Technologies de l'information -35 400 -3 800 -39 200 2177 0 -41 377
Communication, Marketing & Développement produits -28 400 -13 200 -41 600 -1747 0 -43 347
Codts indirects clients -88 300 -27 300 -115 600 -5 431 0 -121 031
Colts généraux et administratifs -42 400 -6 399 -48 799 -2 058 0 -50 857
Codts indirects -300 799 -92 599 -393 398 -17 985 0 -411 383
EBITDA 546 000 -24 350 521 650 8 434 0 530 084
% d'EBITDA sur les produits d'exploitation 35,8% 14,0% -0,4% 35,2%
Amortissements -157 657 -22 300 -179 957 -10 382 -190 339
EBIT 388 343 -46 650 341 693 -1948 0 339 745
Produits financiers 1077 8 -172 914
Charges financiéres -11 553 -405 172 -11 786
Résultat avant impéts 331 217 -2 345 0 328 873
Impots -109 565 1713 0 -107 852
Résultat des activités poursuivies et de la période (*) 221 652 -631 0 221 021
Part du groupe dans le résultat de la période 221 652 -631 0 221 021

(*) En l'absence d'activités abandonnées, le résultat de la période correspond au résultat des activités poursuivies.

84



Sy
Mobile Non mobile
Produits d'exploitation
Produits d'exploitation réseau et autres (chiffre d'affaires
de la téléphonie) 1332244 144 570
Chiffre d'affaires de vente de matériel 144 198 8
Total du chiffre d'affaires 1476 443 144 578
Autres 0 0
Total des produits d'exploitation 1476 443 144 578
Charges d'exploitation
Colts directs, hors colits commerciaux directs -484 800 -84 000
Colts commerciaux directs -115 800 -6 200
Couts directs -600 600 -90 200
Marge directe 875 843 54 378
% revenus d'exploitation 65,7% 37,6%
Colits de production indirects -122 966 -28 886
Technologies de l'information -34 600 -4 000
Communication, Marketing & Développement produits -29 200 -13 000
Codts indirects clients -88 700 -18 400
Colts généraux et administratifs -42 400 -5 300
Couts indirects -317 866 -69 586
EBITDA 557 977 -15 209
% d'EBITDA sur les produits d'exploitation
Amortissements -145 260 -17 479
EBIT 412 717 -32 688

Produits financiers
Charges financiéres
Résultat avant impots

Impots
Résultat des activités poursuivies et de la période (*)
Part du groupe dans le résultat de la période

Total

1476814
144 207
1621 021
0

1621 021

-568 800
-122 000
-690 800

930 221
63,0%

-151 852
-38 600
-42 200

-107 100
-47 700

-387 452

542 768
36,8%

-162 739

380 029

553
-34 507
346 075

-105 089
240 986
240 986

(*) En 'absence d'activités abandonnées, le résultat de la période correspond au résultat des activités poursuivies.

31.12.2010
Luxembourg

Total

50 579
4 807
55 386

55 386

-34 964
0
-34 964

20 422
40,4%

-5 798
-1 634
-1379
-4 188
-1 502
-14 500

5922
11,7%

-7913

-1 991
30 066

-624
27 451

-4 886
22 565
22 565

Elimination
interco

Total

-3 865
-7 922
-11787

-11787

11786

11786

3,0%

©O O O o o o

0
-0,3%

-30 000
30 000

Groupe
Mobistar

Total

1523 528
141 092
1664 620
0

1664 620

-591 978
-122 000
-713 978

950 642
62,4%

-157 650
-40 234
-43 579

-111 288
-49 202

-401 952

548 690
36,0%

-170 652

378 038
619

-5 131
373 526

-109 975

263 551
263 551
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2011

Goodwill

Immobilisations incorporelles et corporelles
Actifs financiers

Impots différés

Autres actifs non-courants

Stocks

Créance commerciale

Autres actifs courants

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Actifs

Dettes financiéres a long terme productives d'intéréts
Provisions a long terme

Dette a long terme

Impots différés

Dettes financieres

Dettes commerciales

Impots

Rémunérations et sécurité sociale
Revenus différés

Autres dettes courantes

Passifs

Investissements

Amortissements

Pertes de valeur reconnues en résultat

2010

Goodwill

Immobilisations incorporelles et corporelles
Actifs financiers

Imp6ts différés

Autres actifs non-courants

Stocks

Créance commerciale

Autres actifs courants

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Actifs

Dettes financiéres a long terme productives d'intéréts
Provisions a long terme

Dette a long terme

Imp6ts différés

Dettes financiéres

Dettes commerciales

Imp6ts

Rémunérations et sécurité sociale
Revenus différés

Autres dettes courantes

Passifs

Investissements

Acquisition de filiales - 1er avril
Amortissements

Pertes de valeur reconnues en résultat
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Mobile
11 351
785012

5 556
12 595
155 073
46 789
3825
020 202

46 343
28 321

260 618
7

25 301
76 228
253

437 070
151 637
145 220
12 437

Mobile
11 402
755 684

7 339

7 808
147 668
35647
11772
977 320

12 642
43194

250 687

26 083
68 318
250

401 174
143 278

135 550
9 662

31.12.2011

Belgique
Fixe Non alloué
165 568
87 017
3038
83
2243
55 687
13 350 12 999
236 847 103 137
293 200
12 668
1176
18 444
74 645 0
807 111 999
6 576
10 164 352
2482
104 861 427 653
45710
22 300
31.12.2010
Belgique
Fixe Non alloué
144 943
87 017
82
1095
53 009
15925 7 043
214 972 94 142
267 911
5228
1690
32 893
50 200
82 560
4762
8419 205
7 4152
68 680 389 411
33 284
63 078
17 527

Total
11 351
950 580
87 017
3038
5 640
14 838
210760
73138
3825
1 360 186
293 200
59 011
28 321
1176
18 444
335 263
112813
31877
86 744
2736
969 584
197 347
167 520
12 437

Total

11 402
900 627

87 017

7421
8903
200 677
58 615
11772
1286 434
267 911
17 870
43 194
1690
32 893
300 887
82 560
30 845
76 942
4473
859 265
176 562
63 078
153 077
9 662

31.12.2011
Luxembourg

68 574
27 445

3363
178
1663
16 967
433
3294
121918

2584

11233
14 848
924
978
1120

31687
6 392
10 382

31.12.2010
Luxembourg

68 574
30079

1650
80
1396

7 489
492
1186
110 946

703

5125
12 254
682
566
753

20 083
5182

7913

Elimination
interco

155

-87 017

-2 477
-11 263

-100 602

-11 233
-2 477

-13 740

Elimination
interco

155

-87 017

-2 198
-5 136

-94 196

-5125

-2 198

-1

-7 334

Groupe
Mobistar

Total
80 080
978 026
0
6 401
5818
16 501
225 251
62 308
7119
1381503
293 200
61 595
28 321
1176
18 444
347 635
113 737
32 855
87 833
2736
987 532
203 739
177 902
12 437

Groupe
Mobistar

Total
80 131
930 706
0
1650
7 501
10 299
205 968
53 971
12 958
1303 184
267 911
18 573
43 194
1690
32 893
310943
83 242
31411
77 684
4473
872014
181744
63 078
160 990
9 662



21. Intéréts dans I’association momentanée ‘Irisnet’ (en 000 d’euros)

Les intéréts détenus dans I'association momentanée ‘Irisnet’ sont consolidés ligne par ligne selon la méthode de consolidation
proportionnelle.

Les montants globaux des intéréts détenus dans I'association momentanée, y compris les transactions intra-groupe, sont détaillés
comme suit:

31.12.2011 31.12.2010

Actifs non-courants 8 8
Actifs courants 7 371 6 185
Total actifs 7 379 6 193
Capitaux propres -11 941 -11 704
Dettes courantes 19 320 17 897
Total capitaux propres et dettes 7 379 6 193
Produits 5018 4 828
Charges 5214 5159

Les relations intra-groupe entre Mobistar et I'association momentanée sont évaluées comme suit:

31.12.2011 31.12.2010

Actifs et dettes

Actifs courants - créances commerciales 20 280 20 062
Dettes courantes - dettes commerciales 7719 7 448
Dettes courantes - revenus différés 12 561 12 614
Produits et charges

Ventes 5123 4 945
Achats 5123 4 945

Mobistar n’a encouru aucune éventualité en son nom propre, conjointement avec son partenaire dans I'association momentanée
ou avec I'association momentanée elle-méme.

De méme, Mobistar et I'association ne sont engagés dans aucun investissement en capital a la date du bilan.
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RAPPORT DU
COMMISSAIRE

sur les comptes consolidés sur P’exercice cloturé le 31 décembre 2011 présenté a P’Assemblée Générale des actionnaires

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions Iégales et statutaires, nous vous
faisons rapport dans le cadre du mandat de commissaire qui
nous a été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes
consolidés ainsi que la mention complémentaire requise.

Attestation sans réserve des comptes consolidés

Nous avons procédé au contrle des comptes consolidés de
Mobistar S.A. (la « société ») et de ses filiales (conjointement
le « groupe »), établis en conformité avec le référentiel IFRS
tel gu’adopté dans I'Union Européenne et avec les dispositions
légales et réglementaires applicables en Belgique. Ces comptes
consolidés comprennent le bilan consolidé cléturé le 31 décem-
bre 2011, I'état du résultat global consolidé, 'état consolidé des
variations des capitaux propres et le tableau consolidé des flux
de trésorerie pour I'exercice cloturé a cette date, ainsi que le
résumé des principales méthodes comptables et les autres
notes explicatives. Le bilan consolidé s’éléve a 1.381.503 (000)
EUR et le bénéfice consolidé de I'exercice s’éléve a 221.021
(000) EUR.

Létablissement des comptes consolidés reléve de la respon-
sabilité du conseil d'administration. Cette responsabilité com-
prend entre autres: la conception, la mise en place et le suivi
d’'un contrble interne relatif a I'établissement et la présentation
sincére de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, le
choix et I'application de méthodes comptables appropriées ain-
si que la détermination d’estimations comptables raisonnables
au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces comptes
consolidés sur base de notre controle. Nous avons effectué
notre contrle conformément aux dispositions légales et selon
les normes de révision applicables en Belgique, telles qu’édic-
tées par I'Institut des Réviseurs d’Entreprises. Ces normes de ré-
vision requiérent que notre contrdle soit organisé et exécuté de
maniére a obtenir une assurance raisonnable que les comptes
consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis
en ceuvre des procédures de contréle en vue de recueillir des
éléments probants concernant les montants et les informations
fournis dans les comptes consolidés. Le choix de ces procé-
dures reléve de notre jugement, y compris I'évaluation du risque
que les comptes consolidés contiennent des anomalies signifi-
catives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans le
cadre de cette évaluation de risque, nous avons tenu compte
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du contrdle interne en vigueur dans le groupe pour I'établisse-
ment et la présentation sincére des comptes consolidés afin de
définir les procédures de contréle appropriées en la circons-
tance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité
du contréle interne du groupe. Nous avons également évalué le
bien-fondé des méthodes comptables, le caractére raisonnable
des estimations comptables faites par la société, ainsi que la
présentation des comptes consolidés dans leur ensemble. Enfin,
nous avons obtenu du conseil d’administration et des préposés
de la société les explications et informations requises pour notre
contréle. Nous estimons que les éléments probants recueillis
fournissent une base raisonnable a I'expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes donnent une image fidele de la si-
tuation financiére du groupe au 31 décembre 2011, et de ses
résultats et flux de trésorerie pour I'année cléturée a cette date,
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union
Européenne et aux dispositions |égales et réglementaires appli-
cables en Belgique.

Mention complémentaire

L’établissement et le contenu du rapport de gestion sur les
comptes consolidés relévent de la responsabilité du conseil
d’administration.

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport la mention
complémentaire suivante qui n’est pas de nature a modifier la
portée de I'attestation des comptes consolidés:

* Le rapport de gestion sur les comptes consolidés traite
des informations requises par la loi et concorde avec les
comptes consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en
mesure de nous prononcer sur la description des principaux
risques et incertitudes auxquels le groupe est confronté,
ainsi que de sa situation, de son évolution prévisible ou de
l'influence notable de certains faits sur son développement
futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les rensei-
gnements fournis ne présentent pas d'incohérences mani-
festes avec les informations dont nous avons connaissance
dans le cadre de notre mandat.

Diegem, le 26 mars 2012

Le commissaire

DELOITTE Reviseurs d’Entreprises
SC s.fd. SCRL

Représentée par Rik Neckebroeck



Déclaration
des personnes
responsables

Déclaration des personnes responsables




DECLARATION DES
PERSONNES RESPONSABLES

Nous soussignés Jean Marc Harion, CEO, et Werner De Laet, CFO, déclarons qu’a notre connaissance:

a) les états financiers, établis conformément aux normes comptables applicables, donnent une image fidéle du patrimoine,
de la situation financiére et des résultats de I'émetteur et des entreprises comprises dans la consolidation;

b) le rapport de gestion contient un exposé fidéle sur I'évolution des affaires, les résultats et la situation de I'émetteur et des
entreprises comprises dans la consolidation, ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels ils
sont confrontés.

Iy

_—

Jean Marc Harion Werner De Laet
CEO CFO
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