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Bilan consolidé

au 31 décembre 2004

31 décembre 2003
I
Montant

Net

206 274
257 830
1629 624
2093728

9635
1814
3042
72774
87 265

2 180 993

41 926
626 994
181 901
102 919
953 740

24 027

3 158 760

ACTIF

Immobilisations corporelles et incorporelles

Immobilisations incorporelles
Ecarts d'acquisition

Immobilisations corporelles

Total des immobilisations corporelles et incorporelles

Immobilisations financieres

Titres de participation

Titres mis en équivalence

Autres immobilisations financiéres
Créances financieres long terme

Total des immobilisations financiéres
TOTAL ACTIF IMMOBILISE (1)

Actif circulant

Stocks

Créances d'exploitation et hors exploitation
Créances financiéres a court terme
Disponibilités et valeurs mobiliéres de placement
TOTAL ACTIF CIRCULANT (Il)

COMPTES DE REGULARISATION (l11)

TOTAL GENERAL (I+1+111)

(en milliers d'euros)

31 décembre 2004

Montant
Brut

287 844
369 829
2917 630
3575303

17 327
4921
4747

43 376

70 371

3645674

51412
749 813
188 572

81045

1070 842

21124

4 737 640

Amortissements
Provisions

(125 660)
(121 964)
(1333 136)
(1 580 760)
(2 164)

(2 025)

(4 189)
(1 584 949)

(37 266)

(1 622 215)

Montant  Réf.

Net Annexe

162 184  VIII. (9)
247 865 VI (10)

1584494 VI (11)
1994 543

15163 VI (12)
4921 VI (13)
2722

43376 VI (18)

66 182

2 060 725
50 822
715 851 VIII. (20)
186892  VII. (18)
80011 VI (18)
1033576
21124 VI (14)
3115425

H
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31 décembre 2003

195 935
183 694

52 065
(78 169)
353525
375137
728 662

33874
11475
45 349

100 000
100 000
169 776

683 107
511 050
906 210
2 100 367
14 606

3 158 760

PASSIF

Capitaux propres

Capital (12 246 015 actions)

Primes

Réserves du Groupe

Résultat du Groupe

Capitaux propres du Groupe (part du Groupe)
Subventions d’investissement

CAPITAUX PROPRES (I)

Intéréts hors Groupe

Dans les capitaux propres
Dans le résultat
INTERETS HORS GROUPE (II)

Autres fonds propres

Prét subordonné
AUTRES FONDS PROPRES (Ill)
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (IV)

Dettes

Avance actionnaire (dont 655 465 K€ a LT)
Dettes financieres (dont 247 601 K€ a LT)
Dettes fournisseurs et autres dettes

TOTAL DES DETTES (V)

COMPTES DE REGULARISATION (V1)

TOTAL GENERAL (I+11+11I+IV+V+VI)

(en milliers d'euros)

31 décembre 2004

195 935
183 694
(31 271)
(66 532)
281 826
383 423
665 249

36 002
12718
48 720

181752

793 437
327 669

1 080 396
2201 502
18 202

3115425

Réf.
Annexe

VIIL. (15)
VIIL. (16)

VIII. (15)

Vil (18)
VIl (17)

VI (18)
VI (18)
VIII. (20)

1
1

VIIL. (21)
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Compte de résultat consolidé

au 31 décembre 2004

(en milliers d'euros)

Exercice 2003 Exercice 2004 Variation  Réf.
2004 / 2003 Annexe

3678 380 CHIFFRE D’AFFAIRES 3618 059 -1,6% VIIL (1)
(3473 728) Colts des ventes (3 405 961) -2,0%
2771) Colts de R & D (3 235) 16,7%
(13 817) CoUlts commerciaux (20 848) 50,9%
(113 574) CoUts généraux et administratifs (100 666) -11,4%
747 Quote-parts nettes de résultat des SNC-SCI 1219 63,2%

17 365 Autres charges & produits d’exploitation 14710 -15,3% VIl (2)
92 602 E.B.L.T. (*) 103 278 11,5% VIIL. (3)
(31 500) Co(ts de restructuration nets (2 735) -91,3%  VII. (4)
(30 891) Dotations aux amortissements des écarts d'acquisition (89 846) 190,8%  VIII. (10)

et dépréciation des actifs incorporels a durée indéterminée (***)
30 211 RESULTAT OPERATIONNEL 10 697 -64,6% VIIL. (5)
(39 161) Co0t net du financement (38 177)
(7 569) Autres produits et charges financiers (1318)
(46 730) RESULTAT FINANCIER (39 495) VIIL. (6)
(16 519) RESULTAT COURANT (28 798)
(27 447) Autres produits et charges (1 456) VIIL. (7)
(43 960) RESULTAT AVANT IMPOT (30 254)
(16 973) Imp6t sur les bénéfices et impots différés (21 999) VIII. (8)
(60 933) RESULTAT DES SOCIETES INTEGREES (52 253)
(4 236) Part du Groupe dans le résultat des sociétés mises en équivalence (967) VIIL (13)
(1 525) Dotations aux amortissements des écarts d'acquisition (595) VI (10)
sur sociétés mises en équivalence
(66 694) RESULTAT NET (53 815)
(11 475) Moins part des minoritaires (12 717) VI (15)
(78 169) RESULTAT NET PART DU GROUPE (66 532)
283 320 E.B.LT.D.A. (**) 300 388 6,0%
(6,38) Résultat net par action (en euros) (5,43)
(6,38) Résultat net dilué par action (en euros) (5,43)

(*) Résultat avant frais financiers, impdts, amortissements des écarts d'acquisition et colts de restructuration.

(**) Résultat avant frais financiers, impots, amortissements des écarts d'acquisition, amortissements et dépréciations des actifs LT et codts de restructuration.
(***) Dont amortissement a caractére exceptionnel de 70 millions d'euros correspondant a une dépréciation des parts de marché comptabilisées lors

de I'acquistion de Linjebuss en 1998.
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Tableau des flux de trésorerie

au 31 décembre 2004

Exercice 2003

190 878
(88 340)

102 538
(80 852)
(37 478)
3787
3876
29 952
12 909
9 695

(58 111)
23 307
(80 423)
(2 975)
384

(5 870)

(65 577)
(18 228)
94 583

(39 378)
55 205

(en milliers d'euros)

Exercice 2004

Capacité d'autofinancement 234 957
Variation du Besoin en Fonds de Roulement 89 308

I. Opérations d’exploitation 324 265
Investissements industriels (net de cessions) (53 045)
Investissements financiers (66 674)
Cession d'actifs financiers 1604
Variation des créances financiéres long terme 29520
Variation des créances financiéres court terme (8 020)
Valeurs mobilieres 5893
Impact des mouvements de périmetre (22 231)
Il. Opérations d'investissement (112 953)
Variation des dettes financiéres long terme (208 283)
Variation des dettes financiéres court terme 8 185
Variation des autres dettes long terme (260)
Augmentation de capital 195
Dividendes payés aux actionnaires de la société mere et aux intéréts tiers dans les filiales (11 647)
Ill. Opérations de financement (211 810)
IV. Effets de change et divers 54
Trésorerie d’ouverture 55 205
Variation de trésorerie (I+Il+/11+1V) (444)
Trésorerie de cléture 54 761

La trésorerie recouvre les disponibilités et les actifs financiers dont I'échéance est inférieure a 3 mois déduits des comptes courants créditeurs.
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Principes comptables

et méthodes d’évaluation

Le groupe CONNEX a éte créé par la filialisation a la
valeur nette comptable de l'activité transport de
voyageurs du groupe C.G.EA. au 01.01.1997. En
2001, la société mere Connex SA est devenue filiale
directe de Veolia Environnement.

Les comptes consolidés du Groupe CONNEX ont
été établis selon les principes comptables conformes
aux dispositions :

delaloidu 3 janvier 1985 et de son décret d’ap-
plication du 17 février 1986,

et de la nouvelle méthodologie approuvée par
le Comité de la Réglementation Comptable en
avril 1999 (Réglement 99-02 du 29 avril 1999).

Les méthodes comptables sont homogenes avec
celles du Groupe Veolia Environnement qui détient
100 % du capital de Connex.
Veolia Environnement consolide par intégration
globale le Groupe CONNEX.

1 Immobilisations incorporelles
et corporelles

Les immobilisations sont comptabilisées a leur
colt d’acquisition par le Groupe.

Les parts de marché correspondent a des affecta-
tions d'écarts d'acquisition dégagés lors d’une
premiére implantation a I'International ou sur un
marché spécifique.

Les fonds de commerce d’'une valeur unitaire infé-
rieure a 150 milliers d’euros, inscrits au bilan des
sociétés consolidées par la méthode de I'intégra-
tion globale sont amortis en totalité I'année de
prise en compte ; pour les sociétés entrant dans le

Annexe au compte de résultat et au bilan consolidés au 31 décembre 2004

périmetre de consolidation, I'amortissement du
fonds de commerce tel qu’il aurait été pratiqué
selon les regles du Groupe, est imputé sur leur
situation nette a la date d'acquisition.

Les charges a répartir classées en immobilisations
incorporelles comprennent les frais de démarrage
des projets. Les frais de démarrage relatifs a des
projets non encore concrétisés ont fait I'objet d’'une
provision.

Depuis 1998, afin de rendre homogene les poli-
tiques d'amortissements des véhicules d'exploita-
tion, d'une part entre les différentes sociétés du
Groupe et, d’autre part, avec les principaux opéra-
teurs étrangers, les véhicules d’exploitation (bus et
cars) sont amortis sur des durées comprises entre
8 et 14 ans dans I'ensemble du Groupe.

Pour les biens subventionnés, les subventions sont
reprises, soit au méme rythme que I'amortisse-
ment de ces biens, soit sur la durée ou la subven-
tion est définitivement acquise a I'entreprise ; a
I'exception de la concession du métro-tramway de
Rouen (voir VIII - 16).

Les plus-values de cession récurrentes sur matériel
de transport sont reclassées en colts des ventes.

Les biens financés par un contrat de location finan-
ciere sont intégrés dans les immobilisations corpo-
relles pour leur prix de revient et amortis selon les
modalités décrites ci-apres. La dette correspondante
est inscrite au passif.



Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire ou dégressif se rapportant le plus a la dépréciation

liée a l'utilisation des biens :

Type d'immobilisations

Fonds de commerce inférieurs a 150 K€
Fonds de commerce supérieurs a 150 K€
Autres immobilisations incorporelles
Constructions

Installations agencements constructions
Matériel et outillages industriels
Matériel d’exploitation routier

Matériel d'exploitation ferroviaire
Véhicules de service

Installations générales

Matériel informatique

Matériel de bureau

Mobilier de bureau

2 Immobilisations
financieres

Les titres de participation non consolidés figurent
au bilan pour leur valeur d'acquisition.

Les provisions pour dépréciation des titres de
participation sont déterminées en tenant compte
de la valeur d'inventaire des titres détenus ou
d'une valeur probable de négociation et de I'évolution
prévisible des résultats de la société considérée.

3 Stocks

Les stocks de matieres premiéres comprennent
pour l'essentiel, le carburant et les pieces de
rechange. Ils sont valorisés au colt d'acquisition.
Compte tenu de leur nature et de leur rotation
rapide, le dernier prix d'achat est retenu pour
déterminer le colt d'acquisition.

Durée d’amortissement Mode
1an linéaire

20 ans linéaire

1a 10 ans linéaire ou dégressif
20 ans linéaire

10 a 15 ans linéaire
5a10ans linéaire
8 a 14 ans linéaire
10 a 30 ans linéaire
4 ans linéaire

10 ans linéaire

5 ans dégressif
5a7ans linéaire
8a 10 ans linéaire

4 Créances et dettes
d'exploitation

Les créances et dettes sont évaluées a leur valeur
nominale. Les créances sont, le cas échéant, dépré-
ciées pour tenir compte des risques de non recouvre-
ment.

5 Ecart de conversion

Les effets des variations de change sont, selon la
nature de l'actif ou du passif sous-jacent, comp-
tabilisés en résultat ou en capitaux propres.
Ainsi, les variations de change relatives a des
préts libellés en devises étrangeres et conclus a
des fins de financement des filiales étrangeres
sont incluses dans les capitaux propres.

6 Impot société

Depuis le 1* janvier 2001, Connex et une grande
partie de ses filiales francaises sont intégrées
fiscalement au sein du groupe fiscal de Veolia
Environnement.
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Méthodes de consolidation

Les états financiers des sociétés du Groupe sont
consolidés selon trois méthodes :

Lintégration globale est réservée aux filiales
et sous-filiales controlées de maniere exclusive
par le Groupe ;

Lintégration proportionnelle n'est utilisée que
pour les sociétés fermées dont le controle
est partagé entre le Groupe et un ou plusieurs
partenaires ;

La mise en équivalence est appliquée lorsque
le taux d'intérét est compris entre 20 et 50 %
et que le contrdle n'est pas acquis.

Ne sont pas comprises dans le périmetre, les sociétés
dont l'activité n'est pas significative, ainsi que les
sociétés acquises en fin d’exercice.

1 Date de cloture

Les comptes du Groupe Connex ont été établis a
partir des comptes sociaux ou des situations arrétées
au 31 décembre.

2. Opérations internes

Les opérations internes réciproques ont été éliminées
a hauteur de 100% pour les sociétés consolidées
globalement, et en pourcentage de la quote-part
d'intéréts deétenus dans le cas d'intégration
proportionnelle.

Les autres opérations internes (dividendes, variation
des provisions pour dépréciation de titres consolidés,
plus ou moins-values sur cessions d'immobilisations
corporelles ou financieres) ont été éliminées.

3 Conversion des états financiers
des sociétés étrangeres

Les états financiers des sociétés étrangeres (hors
zone euro) ont été convertis en euros au taux de

change de cloture pour les postes de bilan et au
taux de change moyen annuel pour le compte de
résultat et le tableau de financement. La différence
de conversion qui en résulte a été portée en
diminution de la situation nette totale a hauteur
de 0,7 millions d’euros.

a Ecarts de premiere
consolidation

Les écarts de premiere consolidation représentent
la différence entre le colt d’acquisition des titres
des sociétés consolidées et la quote-part de situa-
tion nette acquise.

Les affectations portent sur les immobilisations
corporelles, notamment le matériel de transport,
sur des actifs incorporels amortissables tels que la
valorisation du portefeuille de contrats détenus
par les sociétés acquises et sur les actifs incorporels
non amortissables tels que les parts de marché.
Ces derniéres sont déterminées par une méthode
d’évaluation basée sur des indicateurs objectifs et
quantifiables. Une validation réguliere de leur
valeur est effectuée selon la méme méthode.

Le solde non affecté de I'écart de premiere consoli-
dation constitue I'écart d’acquisition.

La durée d’amortissement des écarts d’acquisition
est de vingt ans.

Toutefois, pour certaines sociétés dont I'activité est
liée a I'exploitation de contrats de transport spéci-
fiques et dans un contexte précis, la durée d'amor-
tissement des écarts d’acquisition peut tenir
compte de la durée des contrats.

Le seuil en deca duquel 'amortissement se pratique
dans I'année d’acquisition, est de 150 milliers deuros.

5 Engagements de retraite

Les engagements en matiere de retraite et d’'indemni-
té de départ font l'objet d’'une évaluation actuarielle
selon la méthode des unités de crédit projetées. Cette

d
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évaluation tient compte des probabilités de maintien
dans le Groupe jusqu’au départ en retraite, de évolu-
tion prévisible des remunérations et de I'actualisation
financiere. Les taux retenus sont propres a chaque
pays. En France, l'actualisation a été effectuée au taux
de 4,0 %. A I'étranger, les taux utilisés séchelonnent
entre 4,75 et 5,5 %.

Un contrat de gestion d’'un fonds collectif pour le
paiement des indemnités de départ a la retraite,
couvre la quasi-totalité des filiales francaises du
Groupe CONNEX.

Ainsi, au 31 décembre 2004, les engagements sont
couverts soit au travers de ce contrat pour un mon-
tant capitalisé de 8,3 millions d'euros, soit par la
constatation de provisions pour un montant de
50,3 millions d’euros.

En 2000, I'examen approfondi de certains régimes

de cotisations a des mutuelles complémentaires
dans quelques unes de nos filiales a mis en éviden-
ce l'existence d'engagements actuariels de méme
nature que les engagements de retraite. Il a été
décidé de les comptabiliser selon les mémes
méthodes. Llengagement existant au 31 décembre
2004 est couvert par la constatation de provisions
pour un montant de 3,1 millions d’euros.

6 Imposition différée

Les différences temporaires entre résultat retraité et
résultat fiscal, quelque soit leur date d'échéance, don-
nent lieu a constatation d'impéts différés (selon la
méthode du report variable et au taux en vigueur
dans le pays), dans le respect du principe de prudence.

Les actifs d'impdts différés (y compris sur les déficits
fiscaux reportables) sont comptabilisés lorsque
leur utilisation future est probable.

Faits marquants de l'exercice

En Australie, Connex a signé en avril 2004, un
contrat pour un montant total estimé de 1,35
milliard d’euros sur 5 ans pour exploiter la totalité
du réseau ferroviaire suburbain de Melbourne
(renouvellement et extension).

Aux Etats-Unis, le contrat de Boston a contribué
aux résultats, en année pleine contre une demi
année en 2003.

Connex a cédé sa filiale bus anglaise fin février
2004.

En France, Connex a renouvelé d’importants
contrats arrivés a terme en 2004, dont Nice (renou-
vellement et extension), Toulon, Saint-Etienne et
Chambéry, et aucun contrat significatif n'a été
perdu.

En 2004, I'évolution des résultats de Connex en

Scandinavie a été décevante dans lactivité bus
en Suede ainsi qu'au Danemark et sur le contrat
ferroviaire suédois du « Norrland ». Connex a été
amené a réviser ses perspectives d’activité dans
cette zone et a constitué une dépréciation des
parts de marché comptabilisées lors de I'acquisition
de la societé Linjebuss en 1998, a hauteur de
70 millions d’euros.

Connex a réalisé quelques opérations de croissance
de taille moyenne au Canada, en Sueéde, en
Australie, en Espagne et en fin d’année 2004 en
Suisse.

Des contrats gagnés antérieurement ont été mis
ceuvre en 2004, notamment le tramway de Dublin,
le réseau ferroviaire dAuckland (Nouvelle-
Zélande), et un important contrat de plus de 200
bus aux Pays-Bas.
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Evolution du périmetre

de consolidation

Au 31 décembre 2003, 407 sociétés étaient conso-
lidées au sein du Groupe Connex. Au 31 décembre
2004, ce nombre est passé a 429, dont :

389 sociétés intégrées globalement,
32 societés intégrées proportionnellement,

8 sociétés ou groupes de sociétés mis en
équivalence.

Les principales variations de périmétre ou de taux
de détention sont les suivantes (au 01/01/2004
sauf indication contraire) :

Acquisition du groupe Styrsobolaget en Suede
(bateaux)

Acquisition du groupe I&I en Slovénie en mars 2004
Acquisition du groupe Schon et Brullard en France
Acquisition du groupe GVl au Canada en aoGt 2004
Acquisition de Transport Management Group
Pty Ltd et de Connex Brisbane Pty Ltd en Australie
en octobre 2004

Acquisition de la Montanesa en Espagne en
octobre 2004

Quelques entrées en France (Voyages Moinet,
CAP 31, Bus Est, Connex Epinal, Connex Indus-
trie, Connex Villefranche, FNM2, G28, Selme,

TPMR Bordeaux), en Allemagne (Niebdller Ver-
kehrsbetriebe GmbH, Nordwest GmbH, Connex
Sachsen-Anhalt GmbH), en Pologne (Pekaes Bus
Sp. z z.0., Connex Sedziszow, PKS Connex Brzo-
zow Sp. z 0.0, PKS Connex Mielec Sp. z 0.0., PKS
Connex Torun Sp. z 0.0.), en Tchéquie (Connex
Ceska Zeleznic, CSAD Pribram), en Colombie (City
Movil), en Australie (Mainco Melbourne Pty Ltd)
et aux Etats-Unis (Colorado Cab Cie)

Cessions en février 2004 de Connex Bus en
Angleterre et de T3M en France

Fusions en France, Allemagne, Finlande, Suede,
Danemark et Belgique

Création d'entités pour loger les nouveaux
contrats de Dublin, d’Auckland et du Portugal
Reclassement interne de titres TWE-
Busverkehrs-GmbH, Regiobus Gutersloh GmbH,
RCB et CAP

Acquisition de titres complémentaires de TWE

B
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Sociétés

consolidéees en 2004

S & & & S &

S &E SIS S &
S £ S ¥ S S
< < & & < <

IG CITRAM PYRENEES

IG ARIA 99,53 100,00 IG  CLOS PIERVIL
IG AERO PISTE 59,79 99,00 1P COMOX
IG AIX ARBOIS AEROPORT 99,98 100,00 IG  COMPAGNIE SAINT QUENTINOISE
IG ARY 99,53 100,00 DE TRANSPORTS
IG AUTO NICE TRANSPORTS 9833 98,80 IG CONNEX ALLIER
IG  AUTOBUS AIXOIS 99,83 100,00 G~ CONNEX BORDEAUX
IG AUTOBUS ARTESIENS 99,39 99,86 G~ CONNEX EPINAL
IG  AUTOBUS AUBAGNAIS 99,99 100,00 G CONNEXINDUSTRIE
IG AUTOBUS AURELIENS 69,66 70,00 G CONNEXLCB
IG AUTOBUS DU FORT 99,99 100,00 |G~ CONNEX NANCY
IG AUTOCARS BROCH 99,53 100,00 |G CONNEX RHODALIA
IG AUTOCARS DU CALVADOS 99,52 100,00 |G CONNEX SIEGE
IG AUTOCARS FASSETTA 99,53 100,00 :2 ESSQ:SV'LLEFRANCHE
IG AUTOCARS SABARDU 99,99 100,00
IG AUTOCARS TOURNEUX 99,99 99,99 :g Egﬂgg:ig;gléT&MGO;FLBE,\S‘NPE'CARDS
IG BUS DE L'ETANG DE BERRE 99,68 100,00 G COURRIERS DE SEINE ET OISE
IP BUSEST 4996 49,9 E -
IG BUS MANOSQUE VAL DE DURANCE 51,99 52,00 G CT0
IG CVA GEST 99,53 100,00 E G ECHOS.PISTE
IG CABARO 99,52 100,00 G EMOVE
IG CALAIS ARDRES TRANSPORTS 99,55 99,80 G ENERGIE BUS
IG CARBU WASH 59,79 99,00 G ESTEREL CARS
IG CARS ARIEGE PYRENEES 31 99,53 100,00 E G EUROBUS
IG CARS DU PAYS D'AIX 99,99 100,00 P EUROLINES SA
IG CARS ET BUS MAINTENANCE 99,60 100,00 G EUROLUM SA
IG CARS EXPRESS 92,51 99,88 N2
IG CARS ROQUES 99,53 100,00 G 8
IG CFTA CARGO 100,00 100,00 P GECIR
IG CFTA CENTRE OUEST 99,53 100,00 IG GENERALE DE LOCATION
IG CFTA SA 100,00 100,00 IG GTV VERNEY
G CFTI 9,53 99,53 IG GUERIF - MARGOGNE
IG CGFTE 100,00 100,00 IG ILE DE FRANCE TOURISME
IG CHARLIPISTE 59,79 99,00 IP INTERCARS INTERNATIONAL FRANCE
IG CIE ARMORICAINE DE TRANSPORTS 99,59 100,00 IG INTERPISTE
IG CIE DE TRANSPORTS DE SAUMUR 99,39 99,79 IG JEANNEROT FRANCE COMPTE
IG CIE DES AUTOCARS DE L'ANJOU 99,60 100,00 IG KUNEGEL SA
IG CIE DES AUTOCARS DE TOURAINE 99,52 100,00 IG LA MARE AU MOULIN (5CI)
IP CIE DES TR COLLECTIF DE L'OUEST PARISIEN 49,96 49,96 IG LES AUTOCARS BLANCS
IG CIE DES TRANSPORTS DE L'ATLANTIQUE 99,60 100,00 IG LES AUTOCARS MENARDI
IG CIE DES TRANSPORTS DE L'EST 99,60 100,00 IG LES CARS ROSE
IG CIE DES TRANSPORTS D'ILE ETVILAINE 99,18 99,58 IG LES MELEZES
IG CIE DES TRANSPORTS DU MORBIHAN 99,59 99,99 IG LES RAPIDES VAROIS
IG CIE DES TRANSPORTS DU PAYS DE VANNES 99,57 99,98 IP LES RUBANS BLEUS
IG CIE NORMANDE D'AUTOBUS 99,53 100,00 IG LITTORAL CARS
IG CIOTABUS 98,99 99,00 IG MAINE AUTOCARS
IG CIRCULAR 59,79 99,00 IG MANU-PISTE
IG CITRAM AQUITAINE 99,53 100,00 IG MECA PISTE
IG CITRAM POITOU CHARENTES 99,53 100,00 IG MEDIA CITE
1G : Intégration Globale, IP : Intégration Proportionnelle, ME : Mise en équivalence, E : Entrante

99,53
99,83
59,99

99,52
99,53
99,99
99,50
100,00
100,00
100,00
99,60
100,00
100,00
94,94
92,60
99,53
100,00
99,99
99,98
59,79
100,00
99,99
99,99
99,42
49,74
100,00
99,53
59,79
45,00
99,99
99,60
99,60
100,00
50,00
59,79
99,53
99,52
99,97
99,99
99,99
100,00
99,80
99,53
49,99
95,65
99,52
59,79
59,79
99,97

100,00 E
95,24
97,53
100,00
100,00
100,00
99,98
99,00
100,00
100,00
99,99
99,93 E
49,74
100,00
100,00 E
99,00 E
45,00
100,00
100,00
100,00
100,00
50,00
99,00
100,00
99,99
99,99
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
50,00
96,10
100,00
99,00
99,00
100,00
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IG MIDI PISTE 59,79 99,00 ME TRANSPORTS AUTO BRUNIER SA 39,82 39,82
IG  MOINET 99,58 99,98 E IG  TRANSPORTS BORDEUX 89,95 97,05
IG  NORD INVESTISSEMENT 99,97 99,98 IG  TRANSPORTS DEPARTEMENTAUX DE L'INDRE 99,53 100,00
IG OCECARS 99,53 100,00 IG  TRANSPORTS D'EURE ET LOIRE 99,53 100,00
IG  PASSAGERS POLE SERVICES 59,79 99,00 IG  TRANSPORTS DU VAL DE SEINE 99,60 100,00
IG PREVOST 99,53 100,00 IP. TRANSPORTS DU VAL D'OISE 65,00 65,00
IG RAPIDES DE COTE D'AZUR 99,53 100,00 IG  TRANSPORTS GAGNARD 99,53 100,00
IG  RAPIDES DE LA MEUSE 99,52 99,99 IG  TRANSPORTS JOFFET 99,53 100,00
IG RAPIDES DU LITTORAL 99,24 99,71 IG  TRANSPORTS PUBLICS DE 'AGGLOMERATION ST 99,99 99,99
IP- RHONE NORD AUTOCARS 50,00 50,00 IG  TRANSPORTS PUBLICS DU VAL DU GIER 100,00 100,00
IG RMTT 59,97 59,97 IG  TRANS-SERVICES 99,88 100,00
IG SCI DE LA LAVANDE 99,99 100,00 IG  TRANSVAR 99,53 100,00
IG SCI ROSTAND 100,00 100,00 IG VAROISE DE TRANSPORTS 99,99 100,00
IG SDCPT FOS 99,53 100,00 IG VE AIRPORT 59,99 60,00
IG SEAFEP 99,53 100,00
IG SELME 99,53 100,00 E
IP SEM AAAS 49,76 49,99 IG CARSUD SA 50,99 50,99
IG SERVEAU 99,53 100,00 IG  CONNEX NOUVELLE CALEDONIE SA 100,00 100,00
IG SETRA 99,99 100,00 IG  CMTS (MAYOTTE) 100,00 100,00
IG SMEA 99,88 100,00
IG SNCP 99,60 99,60
IG SNEG 100,00 100,00 IG CONNEX NAHVERKEHR GmbH 100,00 100,00
IG SOCIETE DE NAVIGATION DE NORMANDIE 99,53 100,00 IG  CONNEX VERKEHRS GmbH 100,00 100,00
IG  SOCORAIL 100,00 100,00 IG  DEUTSCHE EISENBAHN GESELLSCHAFT GmbH 100,00 100,00
IG SOMETRAR 98,78 98,78 BUS
IG ST2N 95,03 95,03
IG STCE 100,00 100,00 IG  VERKEHRSUNTERNEHMEN K. TANK GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG STDE 99,97 99,97 IG  ALPINA BAD HOMBURG GmbH 100,00 100,00
IG  STE DES TRANSPORTS AUTO. DE 'OUEST 99,52 99,92 IG  ALPINA IMMOBILIEN GmbH 100,00 100,00
IG  STE DES TRANSPORTS D'ANNONAY DAVEZIEUX 99,60 100,00 IG  ALPINA LIMBURG GmbH & CO KG 100,00 100,00
IG STE DES TRANSPORTS DE NORMANDIE 99,60 100,00 IG  ALPINA MUNCHEN GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG STE DES TRANSPORTS DEP DE LA MARNE 99,53 100,00 IG  ALPINA RHEIN-MAIN GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG  STE DES TRANSPORTS DEP DU GARD 99,53 100,00 IG  ALPINA VERWALTUNGSGESELLSCHAFT MBH LIMBU 100,00 100,00
IG  STE DES TRANSPORTS DEP DU LOIR ET CHER 99,53 100,00 IG  CONNEX SACHSEN-ANHALT GmbH 100,00 100,00 E
ME STE FOURAS AIX 49,76 50,00 IG  CONNEX STAD GmbH 100,00 100,00
IG STRAV 99,91 99,91 IG DUERENTRANS 51,00 51,00
IG STUD 100,00 100,00 IG  GRIENSTEIDL OMNIBUS UND REISEBUERO 100,00 100,00
IG SUD CARS 99,99 100,00 IP HABUS GmbH VERKEHRSBETRIEBE 51,00 51,00
IG TCAR 100,00 100,00 IG HEIDENHEIMER VERKEHRSGESELLSCHAFT 74,83 74,83
ME TOURISME VERNEY 99,59 100,00 IG  JENSSEN & DAMM GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG TPMR BORDEAUX 99,53 100,00 E IG K. TANK REISEN GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG TRASA 99,99 100,00 IG KALENBERG GmbH&CO.KG 100,00 100,00
IG TRAC-PISTE 59,79 99,00 IG  NASSAUISCHE VERKEHRSGESELLSCHAFT 74,86 74,86
IG  TRANS PROVENCE 99,52 99,53 IG NIEBULLER VERKEHRSBETRIEBE GmbH 60,00 60,00 E
IG  TRANS VAL DE FRANCE 99,99 100,00 IG  OMNIBUS-VERKEHR RUOFF 100,00 100,00
IG TRANS VAL D'OISE 99,99 100,00 IG  PALATINABUS GmbH 100,00 100,00
ME TRANSEVRY 31,08 31,08 IG REGIOBUS GUTERSLOH GmbH 100,00 100,00
IG  TRANSPORT ET TOURISME DU TERRITOIRE 99,60 100,00 IP RHEIN-BUS VERKEHRSBETRIEB GmbH 51,00 51,00
IG  TRANSPORT SCHON ET BRULLARD 99,48 99,95 E IG  SAX-BUS EILENBURGER BUSVERKEHR GmbH 56,00 56,00
IG  TRANSPORT SERVICES ET GESTION 99,99 100,00 IG SCHAUMBURGER VERKEHRSGESELLSCHAFT 51,02 51,02

1G : Intégration Globale, IP : Intégration Proportionnelle, ME : Mise en équivalence, E : Entrante
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STADTBUS SCHWAEBSCH HALL GmbH & COKG 100,00 100,00 IP. MAINCO MELBOURNE PTY LTD 30,00 30,00 E
TAETER AACHEN GmbH CO K.G 100,00 100,00 IG  TRANSPORT MANAGEMENT GROUP PTY LTD 100,00 100,00 E
TAETER VERWALTUNGS GmbH 100,00 100,00
TAETER-TOURS GmbH 51,00 51,00
TWE-BUSVERKEHRS-GmbH 100,00 100,00 IG CONNEX VERKEHR GmbH, OESTERREICH 100,00 100,00
VAN GERVEN OMNIBUS 100,00 100,00
VERKEHRSGESELLSHAFT GORLITZ GmbH 50,53 50,53
WEG-KRAFTVERKEHRS-GmbH 100,00 100,00 IG A.DE VOEGHT & CO BVBA 100,00 100,00
WEST-BUS GmbH 49,00 49,00 IG AUTOBUS & AUTOCARS GEORGES SPRL 100,00 100,00
IG  AUTOBUS VERLEYEN N.V. 100,00 100,00
RAIL REGIONAL IG AUTOBUSBEDRIJF G. MEBIS & CO. N.V 100,00 100,00
IG  AUTOB EN AUTO ACHIEL WEYN EN ZONEN N.V. 100,00 100,00
SCHOENEICHER-RUEDERSDORFER STRASSENBAHN 18,82 70,00 IG  AUTOCARS DE POLDER N.V. 100,00 100,00
BAYERISCHE OBERLANDBAHN GmbH 100,00 100,00 IG B&C 100,00 100,00
CONNEX REGIOBAHN GmbH 100,00 100,00 IG  BUS DE POLDER N.V. 100,00 100,00
EISENBAHNWERKSTATT 100,00 100,00 IG  CONNEX BELGIUM NV 100,00 100,00
LAUSITZBAHN GmbH 100,00 100,00 IG DE DUINEN N.V. 100,00 100,00
NBRB TEILE- UND LOGISTIK GmbH 50,00 50,00 IP- EUROLINES S.A. 50,00 50,00
NORD-OSTSEEBAHN GmbH 100,00 100,00 IG  GEENENS BUS & CAR N.V. 100,00 100,00
NORDWEST GmbH 100,00 100,00 E IG GEENENS N.V. 100,00 100,00
NORDWESTBAHN GmbH 64,00 64,00 IG  GRUSON AUTOBUS N.V. 100,00 100,00
OSTMECKLENBURGISCHE EISENBAHNVERKEHR 100,00 100,00 IG HADEP N.V. 100,00 100,00
RHEINISCH BERGISCHE EISENBAHN 100,00 100,00 IG HEIDEBLOEM N.V. 100,00 100,00
WUORTTEMBERGERISCHE EISENBAHN-GESELLSCHAT 100,00 100,00 IG KATRIVA N.V. 100,00 100,00
IG R.MELOTTE & CO. N.V 100,00 100,00
ERET IP SODELI 50,00 50,00
IG VB.M.N.V. 100,00 100,00
BAHNBETRIEBS-GESELLSCHAFT BORSIGWALDE I 36,80 91,63 IG VAN COILLIE N.V. 100,00 100,00
BAYERISCHE CARGOBAHN GmbH 80,00 100,00 IG VAN PEE INVEST N.V. 100,00 100,00
CONNEX CARGO LOGISTICS GmbH 80,00 80,00 IG  VERVOERBEDRIJF GEBROEDERS DE VOS BVBA 100,00 100,00
FARGE-VEGESACHER EISENBAHN-GESELLSCHAFT 78,40 98,00 IG  YPRABUS S.A. 100,00 100,00
HORSELTALBAHN 80,00 100,00
INDUSTRIEBAHN GESELLSCHAFT BERLIN GmbH 40,17 50,21
ME NEUTRAL CONTAINER SHUTTLE SYSTEM 20,88 26,10 IG  2172-0677 QUEBEC INC. 100,00 100,00 E
NIEDERBARNIMER EISENBAHN AG 26,88 66,92 IG  2422-3026 QUEBEC INC. 100,00 100,00 E
NORDWEST-CARGO GmbH 40,80 51,00 IG 4185439 CANADA INC. HODLING 100,00 100,00 E
RAIL CARGO BERLIN GmbH 80,00 100,00 IG  AUTOBUS JACQUART INC. 100,00 100,00 E
REGIOBAHN BITTERFELD 80,00 100,00 IG AUTOBUS MENARD INC. 100,00 100,00 E
TEUTOBURGER WALD-EISENBAHN-AG 64,11 80,14 IG  AUTOBUS VIENS RIVE-SUD INC. 100,00 100,00 E
TWE BAHNBETRIEBS GmbH 64,11 100,00 IG  GROUPE CONNEX-GVI 100,00 100,00 E
IG  GROUPE VIENS INC. 100,00 100,00 E
IG LES AUTOBUS BOULAIS LTEE 100,00 100,00 E
ACN 087 528 774 PTY LTD 100,00 100,00 IG LES AUTOBUS GERARD PROVOST & FILS INC. 100,00 100,00 E
CONNEX BRISBANE PTY LTD 100,00 100,00 E IG  LES TRANSPORTS SCOLAIRES RICHELAIN INC. 100,00 100,00 E
CONNEX GROUP AUSTRALIA PTY LTD 100,00 100,00 IG VOYAGES COTE-NORD INC. 100,00 100,00 E
CONNEX MANAGEMENT AUSTRALIA PTY LTD 100,00 100,00
CONNEX MELBOURNE PTY LTD 100,00 100,00
CONNEX NSW PTY LTD 100,00 100,00 1P CITY MOVIL 15,59 3850 E
CONNEX SYDNEY PTY LTD 100,00 100,00 IP CONEXION MOVIL 31,07 38,50
CROSSLEY 100,00 100,00 IP STE INTERNATIONALE DE TRANSPORT MASSIVO 38,50 38,50
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IG CONNEX DANMARK A/S 100,00 100,00 IG
IG CONNEX TRANSPORT TOG A/S 100,00 100,00 IG
IG CTD LEASING 2000 A/S 100,00 100,00 IG
IG CTD LEASING 2001 A/S 100,00 100,00 1G
IG CTD LEASING 2002 A/S 100,00 100,00 1G
IG CTD LEASING 2003 A/S 100,00 100,00 IG
IG LINJEBUSS LEASING 1998 A/S 100,00 100,00 IG
IG
IG
IP ALMERAYA SA 25,00 25,00 IG
ME BUS TURISTICO DE MALAGA SL 20,00 20,00 IG
IP. CORPORACION ESPANOLA TRANSPORTES SA 50,00 50,00 IG
IP CORPORACION JEREZANA TRANSPORTES URBANOS 50,00 50,00 IG
IP  DETREN 50,00 50,00 IG
IP. FCC-CONNEX CORPORACION SL 50,00 50,00 IG
IG MONTANESA 100,00 100,00 E IG
IP TRANSPORTES MUNUCIPALES DE EGARA SA 40,00 50,00
IP TRANSPORTES URBANOS DE SANLUCAR SA29,84 50,00
IP UTE TRAMBAIX 33,00 33,00 IG
IP UTE TRAMBESOS 33,00 33,00 IG
IG
IG
IG AS CONNEX TARTU 100,00 100,00 IG
IG BELLE ISLE CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CENTRAL CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CENTURY CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CHAMPION CAB COMPANY 100,00 100,00
IG CHECKER CAB ASSOCIATION 100,00 100,00
IG CHOICE CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CIRCLE CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CLASSIC CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG COAST CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG COLONIAL CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG COLORADO CAB CIE 100,00 100,00 E IG
IG COMPUTER CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG CONNEX NORTH 100,00 100,00 IG
IG CONNEX NORTH AMERICA 100,00 100,00 IG
IG CONNEX RAILROAD LLC 100,00 100,00 IG
IG CONNEX SOUTH 100,00 100,00 IP
IG CONNEX WEST LTD 100,00 100,00 IG
IG CORDIAL CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
ME JIMMY'S CAB 100,00 50,00 IG
IG MBCRC 60,00 60,00 IG
IG NATIONAL LIMOUSINE 100,00 100,00 IG
IG OAK STREET SALES 100,00 100,00 IG
IG SAFETY CAB COMPANY 100,00 100,00 IG
IG SCOUT CAB COMPANY 100,00 100,00 IG

: Intégration Globale, IP : Intégration Proportionnelle, ME : Mise en équivalence, E : Entrante
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SECURE CAB COMPANY 100,00 100,00
SELECT CAB COMPANY 100,00 100,00
SENTINEL CAB COMPANY 100,00 100,00
SERENE CAB COMPANY 100,00 100,00
SERVICE CAB COMPANY 100,00 100,00
SKYLINE CAB COMPANY 100,00 100,00
SUN TAXICAB ASSOCIATION 100,00 100,00
SUNRISE CAB COMPANY 100,00 100,00
SUPERIOR CAB COMPANY 100,00 100,00
SUPREME CAB COMPANY 100,00 100,00
TAXI DISPATCH INC 100,00 100,00
YELLOW BUS SERVICE 100,00 100,00
YELLOW CAB ASSOCIATION 100,00 100,00
YELLOW CAB COMPANY 100,00 100,00
YELLOW MANAGEMENT 100,00 100,00
YELLOW TAXI ASSOCIATION 100,00 100,00
YELLOW VAN SERVICE 100,00 100,00
ALHONEN & LASTUNEN OY 100,00 100,00
CONNEX ESPOO OY 100,00 100,00
CONNEX FINLAND QY 100,00 100,00
CONNEX VANTAA OY 100,00 100,00
LINJALIIKE A & J HAUTAMAKI OY 100,00 100,00
CONNEX LEASING LTD 100,00 100,00
CONNEX SOUTH EASTERN 100,00 100,00
CONNEX TRANSPORT UK LTD 100,00 100,00
AUTOVERHUUR GUUS BAGGEN GELEEN BV~ 100,00 100,00
BBA BEDRIJF RANDSTAD B.V. 100,00 100,00
BBA FAST FERRIES B.V. 100,00 100,00
BBA PERSONENVERVOER NV 100,00 100,00
BBA TOURS BV 100,00 100,00
BSM VOERTUIGSERVICE BV 66,66 66,66
CGEA TRANSPORT NEDERLAND BV 100,00 100,00
CONNEX TRANSPORT NEDERLAND BV 100,00 100,00
CONTINENTAL BREDA BV 100,00 100,00
CRALS PERSONENVERVOER MAASTRICHT BV 100,00 100,00
EUROLINES NETHERLANDS NV 50,00 50,00
EUROTAX BV 100,00 100,00
LIMEX BV 100,00 100,00
NEDERLANDSE BUURTSPOORWEGEN EN AUTO. BV 100,00 100,00
OMNITAX BV 100,00 100,00
PERSONEELSVOORZIENING BRABANTS BUSV. BV 100,00 100,00
PERSONENVERVOER WEST-NEDERLAND BV 100,00 100,00
PERSONENVERVOER ZUID-NEDERLAND BV 100,00 100,00
ROLGOED BV 100,00 100,00
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) <& Q o <2
bcz,(p& @‘&&' _‘_\Q“@\ +Q;°éé &Q’o& &‘é{&
N & NS
IG  SAMENWERKENDE MAASTRICHT PERSONENV. BV 100,00 100,00 IG PKS CONNEX TORUN SP. Z 0.0.
IG SBM BESLOTEN VERVOER BV 100,00 100,00 IG ZKM CONNEX TCZEW SP.Z 0.0.
IG SIESWERDA TAXI'S BV 100,00 100,00
IG STADSBUS GROEP MAASTRICHT NV 100,00 100,00
IG STADSBUS MAASTRICHT BV 100,00 100,00 P CORGOBUS
IG STADSBUS MAASTRICHT PARTICIPATIES BV 100,00 100,00
IG TAXI CENTRALE MIDDEN-BRABANT BV 100,00 100,00
IG TAXIBEDRUF PIET WALSMITS BV 100,00 100,00
IG TILBURGSE TAXI CENTRALE BV 100,00 100,00 G CERTUS MARIBOR D.D.
IG  VERVOERONDERNEMING GUUS BAGGEN LIMB. BV100,00 100,00 IG 1&IDD.
IG SAP LJUBLIANA TURBUS D.D.
IG CONNEX HUNGARY K.ET 100,00 100,00
IG AB GOTEBORGS-STYRSO SKARGARDSTRAFIK
IG ALUMINIUMBUSS | PITEA AB
IG CONNEX TRANSPORT IRLAND LTD 100,00 100,00 E IG CONNEX SVERIGE AB
IG CONNEX TRANSPORT AB
IG E-CONNEX AB
IG CONNEX ISRAEL 100,00 100,00 & CESTOR AB
IG CONNEX TRANSPORTATION ISRAEL 100,00 100,00 )
IG KALMARBUSS EK FOR
IG KB BUSSNINGEN
IG TRANSPORT CONNEX JERSEY 100,00 100,00 IG LINJEBUSS MASKIN OCH TEKNIK AB
IG NORDPASSAGEN AB
IG NORRBOTTENS TRAFIK AB
IG CGEA MEDITERRANEAN & MIDDLE EASTSAL 99,99 99,99 IG OVE BOSTROM REDERI AB
IG CONNEX LIBAN 99,67 99,67 IG  SKANSKA TRAFIK AB
IG GOLCONDE SAL 6091 61,11 IG SKARGARDSTRAFIK | VAST AB
ME TAGIA AB
IG TIMRABUSSARNA AB
IG CONNEX BUSS A/S 100,00 100,00
IG TOPPBUSS AB
IG CONNEX NORGE A/S 100,00 100,00 )
IG CONNEXTOG A/S 100,00 100,00 |G TULEVAGENS EGENDOMS AB
IG CONNEX VESTAS 100,00 100,00 IG VERGENTA FINANS AB
IG FFRA/S 100,00 100,00
IG OSTERHUS BUSS A/S 100,00 100,00
IG CONNEX VERKEHR AG, SCHWEIZ
IG CONNEX AUCKLAND LIMITED 100,00 100,00 E
IG BUS SLEZSKO
IG CONNEX CESKA ZELEZNICNI
IG CONNEX KEDZIERZYN KOZLE SP.Z 0.0. 100,00 100,00 16 CONNEX CR SRLO.
IG CONNEX POLSKA SP. Z.0.0. 100,00 100,00 6 CONNEX MORAVA A,
IG CONNEX SEDZISZOW 50,82 50,82
IG CONNEX WARSZAWA SP. Z.0.0. 100,00 100,00 G CONNEXPRAHA SR O
P PEKAES BUS SP 770 606 4606 E IG CONNEX VYCHODNI CECHY ASS.
IG PKS CONNEX BRZOZOW SP. Z 0.0. 50,85 50,85 IG CSAD PRIBRAM
IG PKS CONNEX LANCUT SPZ.0.0. 92,58 92,58
IG PKS CONNEX MIELEC SPZ.0.0. 50,72 50,72 E
IG PKS CONNEX SANOK SP.Z.0.0. 92,56 92,56

50,00

61,00
76,76
75,09

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

33,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

50,77 E
99,91

50,00 E

61,00
76,76 E
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100,00 E
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00 E
100,00
100,00 E
33,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00

100,00
100,00 E
100,00
100,00
100,00
100,00
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15 Variation de la situation nette

Part du Groupe

(en milliers d'euros)

Capital Primes Réserves Total

et résultats
Situation nette au 1* janvier 2004 195 935 183 694 (26 105) 353 525
Résultat de I'exercice (66 532) (66 532)
Différence de conversion (1) 388 388
Autres mouvements (2) (5 554) (5 555)
Situation nette au 31 décembre 2004 195 935 183 694 (97 803) 281 826

(1) La variation de I'écart de conversion du groupe correspond essentiellement a une variation positive sur la couronne suédoise 3,9 Mg, la couronne tchéque 2,4 M€ et le
zloty polonais 1,1 M€ mais cet impact favorable est quasiment neutralisé par une variation négative sur le dollar australien (4,1) M€ et le dollar américain (1,4) M€.

(2) Les autres mouvements correspondent principalement & :

- I'impact du complément de la réévaluation a la juste valeur, a la date de prise de controle de la filiale allemande BOB, sur la quote-part de capitaux propres
antérieurement consolidée par mise en équivalence, porté directement dans les réserves consolidées (conformément au réglement 99-02, § 221)
- a plusieurs reclassements internes de titres consolidés. Ces transferts ayant pour but de permettre I'acquisition ou la cession de titres détenus par des
intéréts minoritaires indirects, et ce, sans aucune transaction avec I'extérieur du groupe, la variation des intéréts minoritaires résultant de ce reclassement

trouve sa contrepartie dans une variation des réserves consolidées (Reglement 99-02, § 2321).
Ces reclassements concernent les entreprises Teutoburger Wald-Eisenbahn-AG, Regiobus Glitersloh GmbH, Rail Cargo Berlin GmbH et CAP.

Part hors Groupe

(en milliers d'euros)

Situation nette au 1* janvier 2004 45 349
Dividendes versés hors Groupe (11 636)
Variation de périmetre et autres mouvements 1 805
Résultat de I'exercice 12717
Ecart de conversion 485
Situation nette au 31 décembre 2004 48 720

La variation de périmétre et autres mouvements integre principalement I'entrée des minoritaires liés aux acquisitions polonai-
ses, des reclassements internes de titres (cf. analyse variation des réserves groupe) et le rachat des minoritaires TWE et COTRAP.

Le résultat des minoritaires correspond principalement aux intéréts des partenaires dans le contrat de Boston.

16 Subventions

(en milliers d'euros)

Solde  Mouv® de périmétre  Augmentation — Quote-parts
Fin 2003 Changt méthode de I'exercice reprises  Fi
& autres en résultat
Subvention de la concession métro-tramway de Rouen 304 546 3
Autres subventions d'investissement 70 591 365 17 290 (9 369)
TOTAL 375 137 365 17 290 (9369) 3

La subvention d'équipement consentie par la Communauté Urbaine de Rouen dans le cadre de la concession du Métro
Tramway de Rouen (Sometrar) finance les biens non renouvelables devant étre remis a titre gratuit a la fin de la concession.

Solde
n 2004

04 546
78 877

83 423
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w7 Etat des provisions

(en milliers d'euros)

Provisions pour dépréciation

Sur clients, autres créances, VMP et créances financieres 10 021 44 4908 (3951) 11022
Sur stocks 554 (1) 187 (150) 590
Sur titres & autres immob. financiéres 4 365 353 122 (651) 4189
TOTAL (I) 14 940 396 5217 (4 752) 15 801

Provisions pour risques & charges

Provisions grosses réparations et renouvellement 7 435 483 4494 (2 132) 10 280
Provisions pour litiges 10 148 66 3727 (3 924) 10017
Provisions pour engagement de retraite 50 250 111 11174 (2 860) 58 675
Amortissements de caducité (Sometrar) 46 321 (M 5535 51 855
Autres provisions pour risques & charges (1) 55 622 26 012 18 753 (49 462) 50 925
TOTAL (1) 169 776 26 671 43 683 (58 378) 181 752
TOTAL GENERAL (1 + 1) 184 716 27 067 48 900 (63 130) 197 553
14 230

(1) Dont au 31/12/2004, 29,9 M€ de provisions pour contrats déficitaires valorisés dans le cadre de I'élaboration des bilans d’ouverture.

Les provisions pour litiges sont principalement de nature sociale, fiscale, commerciale ou prud’homale.
Pour 'analyse des provisions pour engagements de retraite : se référer au paragraphe V.5.

Détail des dotations nettes aux amortissements et aux provisions

(en milliers d'euros)

Provisions pour dépréciation 28 571 (28 106) 465
Provisions pour risques et charges (14 237) (458) (14 695)
Sous-total provisions court et long terme 14334 (458) (28 106) (14 230)

Amort. et provisions sur immobilisations corp.
et incorporelles et Q/P de subventions 191 562 70 000 261 562
d'investissements versées au résultat

Charges a répartir 3400 4165 7 565
Amortissements d'écarts d'acquisition 20 441 20 441
Total dotations aux amortissements et provisions 209 296 (458) (23 941) 90 441 275 338
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18 Endettement financier net

Prét subordonné

Avance actionnaire (1)

Financement Grands projets « recours limité » (2)
Dettes financiéres

Disponibilités et Valeurs Mobilieres de Placement
Créances financieres court terme (3)

Créances financieres long terme (4)

Endettement financier net

Solde fin 2003

100 000
683 107
48 934
462 116
(102 917)
(181 901)
(72 774)

936 565

(en milliers d'euros)

Solde fin 2004 Variation 03/04
(100 000)

793 437 110 330

44 696 (4 238)

282 973 (179 143)

(80 011) 22 906

(186 892) (4991)

(43 376) 29 398

810 827 (125 738)

(1) Le prét subordonné a échéance 2010 a été remplacé par un prét long terme de 350 millions d’euros a échéance décembre 2018, tiré a hauteur de

300 millions d’euros.

(2) Les dettes correspondant au financement des infrastructures et installations du métro de Rouen (49 millions d’euros en 2003 et 45 millions d’euros en
2004) sont dites a recours limité dans la mesure ou elles sont garanties uniquement par le projet qu’elles financent.

(3) Ce poste comprend pour l'essentiel des opérations de pré-financement de trains en phase de construction en Allemagne.

(4) Ce poste comprend des fonds placés a LT au début de la franchise CSE au taux de 8% pour 17,7 millions d’euros et différents dépots de garantie liés au

financement des trains en Allemagne et en Australie.

La maturité de la dette financiéere

décompose comme suit

inscrite au passif du bilan se

(en milliers d'euros)

Total des dettes financieres Dont au 31/12/2004, dettes :

31/12/03 31/12/04 < 1an > 1 anet<5ans >5ans
Prét subordonné 100 000
Avance actionnaire 683 107 793 437 137 972 355 465 300 000
Autres dettes financiéres 511 050 327 669 80 068 165 879 81722
TOTAL 1294 157 1121 106 218 040 521344 381722
903 066
Lignes de crédit non utilisées

Les lignes de crédit non utilisées s’élévent a 225,6 M€ au 31/12/04, dont 202 M€ vis-a-vis de I'actionnaire.

9 connex Rapport financier 2004
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19 Etat des positions du Groupe face au risque de taux d’intérét

Devises Autre dette financiere long terme

Taux fixe Taux variable
Euro (€) 111 966 504 622
Dollar américain (USD) 1720 12 114
Dollar australien (AUD) 12 446
Dollar canadien (CAD) 2 049 15945
Couronne suédoise (SEK) 174 96 506
Couronne norvégienne (NOK) 19 911 30 028
Couronne danoise (DKK) 71 396
Autres 2 457 21732
TOTAL 138 277 764 789

(en milliers d'euros)

TOTAL

616 588
13 834
12 446
17 994
96 680
49 939
71 396
24 189

903 066

Lendettement du Groupe est pour partie souscrit aupres de Veolia Environnement, qui joue le réle de banquier interne

tant pour les lignes de financement que pour la couverture des risques.

Au 31 décembre 2004, ce financement est composé de préts a court terme, moyen terme et long terme, 'ensemble de

ces lignes étant a taux variable.

20 Dettes et créances d’exploitation et hors exploitation

a) Créances clients et autres créances

Solde fin 2003

Créances clients et autres créances d’exploitation 545 264
Provisions clients et autres créances (7 300)
Autres créances hors exploitation 6 704
Impots différés actifs 99 715
Provision sur impots différés actifs (17 392)
Total des créances d’exploitation et hors exploitation 626 991

Solde fin 2004

557 520
(8 307)
76 494

115799

(25 655)

715 851

(en milliers d'euros)

Variation 03/04

12 256
(1 007)
69 790
16 084
(8 263)

88 860

A la cloture 2004, le montant des créances commerciales non échues, cédées sans recours selon les dispositions de
la loi DAILLY s’éleve a 29,0 millions d’euros contre 31,9 millions d’euros au 31 décembre 2003.
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b) Dettes fournisseurs et autres dettes

Dettes fournisseurs et autres dettes d'exploitation
Autres dettes hors exploitation

Impots différés passifs

Autres dettes long terme

Total des dettes fournisseurs et autres dettes d’exploitation

Lensemble des dettes fournisseurs et autres dettes d’exploitation a une échéance inférieure a 1 an. laugmentation des
dettes fournisseurs et des autres dettes d’exploitation résulte principalement de crédits fournisseurs d'immobilisation

Solde fin 2003

677 503
16 387
128 072
84 248

906 210

Solde fin 2004

773 057
94 233
130 330
82776

1080 396

tres sensiblement supérieurs a ceux comptabilisés au 31/12/2003, notamment en Australie.
Les autres dettes long terme correspondent principalement a Sometrar.

21 Comptes de régularisation passif

Le poste est principalement constitué de produits constatés d’avance.

21 Ventilation de I'effectif moyen

Cadres et haute maitrise
Non cadres

TOTAL

Cet effectif correspond a une moyenne pondérée sur I'exercice en fonction des temps d'activité et des taux d'emploi du

personnel.

Exercice 2003

1964

49 473

51437

Exercice 2004

2 146
52 581

54 727

(en milliers d'euros)

Variation 03/04

95 554
77 846

2 258
(1 472)

174 186

Variation 03/04

182
3108

3290

Leffectif est pris en compte selon la méthode d’intégration de la société dans le périmetre d'intégration :

Les effectifs des sociétés intégrées globalement sont retenus en totalite,

Les effectifs des sociétés en intégration proportionnelle ne sont pris en compte qu’'a hauteur de leur taux de détention,
Les effectifs des sociétés intégrées selon la méthode de mise en équivalence ne sont pas retenus.

Les principales variations de 'effectif moyen du groupe résultent du plein effet des contrats de Boston et de Melbourne
et des acquisitions effectuées au cours de I'année qui viennent compenser la perte du contrat de Connex South

Eastern.
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Produit des activités ordinaires

Le produit des activités ordinaires Connex au 31/12/04 est légerement inférieur au chiffre d’affaires French GAAP
compte tenu de I'exclusion des produits correspondants a I'amortissement des créances financiéres sur contrats
traités selon l'interprétation IFRIC 4 et du reclassement en activité cédée du chiffre d’affaires de Connex Bus sur les

deux premiers mois de I'année 2004.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel IFRS comprend I'EBIT tel qu’arrété en normes francaises, les dépréciations d'écarts dacquisition,
les colts de restructuration et les autres produits et charges. Hors dépréciation des parts de marché comptabilisées
lors de I'acquisition de Linjebuss en 1998, le résultat opérationnel IFRS est proche de I'EBIT French GAAP.

Résultat net

Lécart entre le résultat net arrété en normes francaises et celui établi en normes IFRS provient principalement de

I'absence d'amortissement des écarts d’acquisition (IAS 36).

Résultat net d’impot des activités cédées

Le résultat net d'imp6t des activités cédées correspond a l'activité de Connex Bus UK cédée fin février 2004.

Tableau de flux de trésorerie IFRS

Capacité d'autofinancement

Impots versés

Variation du Besoin en Fonds de Roulement
|. Opérations d’exploitation
Investissements industriels (net de cessions)
Investissements financiers

Cession d'actifs financiers

Variation des préts et avances consentis
Dividendes recus (stés MEE et titres NC)
Impact des mouvements de périmétre

Il. Opérations d'investissement

Variation dettes financiéres et autres dettes long terme
Intéréts financiers nets versés
Augmentation de capital

(en milliers d'euros)

Exercice 2004

293 830
(21 182)
88 033
360 681
(45 319)
(66 674)
1457
31039
221

(22 231)
(101 507)
(201 657)
(46 563)
195

Dividendes payés aux actionnaires de la société mére et aux intéréts tiers dans les filiales (11 647)

Ill. Opérations de financement
IV. Effets de change et divers
Trésorerie d’ouverture
Variation de trésorerie (I+l+Il1+V)
Trésorerie de cléture

Capacité d’autofinancement

(259 672)
1043

54 181
545
54726

La capacité d'autofinancement présentée est telle que définie par la recommandation du Conseil National de la
Comptabilité du 27/10/2004 relative au format de synthése des entreprises sous référentiel comptable international.

Calculée avant impdts et frais financiers, elle est proche de I'ancien EBITDA.

O connex Rapport financier 2004

B



Rapport des commissaires aux comptes

sur les comptes consolideés

Exercice clos le 31 décembre 2004

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales, nous avons procédé au contréle des comptes consolidés de
la société CONNEX relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2004, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d'administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion
sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de
diligences permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également a
apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour I'arrété des comptes et a apprécier leur présentation
d’ensemble. Nous estimons que nos contréles fournissent une base raisonnable a I'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard des regles et principes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une
image fidele du patrimoine, de la situation financiere, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les entreprises comprises dans la
consolidation.

2 Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 225-235, 2¢™ alinéa, du Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants :

La direction de CONNEX est conduite a effectuer des estimations et a formuler des hypothéses qui affectent les montants figurant dans les
états financiers et les notes qui les accompagnent. Dans le cadre de notre audit des comptes consolidés au 31 décembre 2004, nous avons
considéré que parmi les postes qui sont sujets a des estimations comptables significatives, les actifs corporels et incorporels et les provisions
pour risques et charges étaient susceptibles d'une justification de nos appréciations sur les points suivants :

Pour ce qui concerne les modalités d'évaluation d’une part des principaux écarts d'acquisition et d'autre part des immobilisations
corporelles et incorporelles, décrites respectivement aux notes V-4) et IV-1) de I'annexe aux comptes consolidés, nous avons apprécié
les données et hypothéses sur lesquelles se fondent les estimations.

S'agissant des provisions pour risques et charges, nous avons apprécié les bases sur lesquelles ces provisions ont été constituées et
revu le caractére approprié des informations données dans la note VIl -17) de I'annexe aux comptes consolidés.

Dans le cadre de nos appréciations des estimations significatives retenues pour |'arrété des comptes, nous nous sommes assurés du
caractére raisonnable de ces estimations.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont
donc contribué a la formation de I'opinion sans réserve, exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

3 Vérification spécifique
Par ailleurs, nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe. Nous
n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Courbevoie et Paris, le 30 mars 2005
Les commissaires aux comptes

BARBIER FRINAULT CIE - ERNST & YOUNG SALUSTRO REYDEL
Jean BOUQUOT Bernard CATTENOZ - Philippe ARNAUD
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