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BILAN CONSOLIDE AU 31 DECEMBRE

en milliers de francs

31.12.90

63 036
3353

53 908
174 400
146 741

375049
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463 362

STOCKS L
Programmes et droits de diffusion
Matieres premiéres et approvisionnements

CREANCES

Clients et comptes rattachés
Autres créances

VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT
DISPONIBILITES
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1 449234
28 720

1477 954

932752
587079

1519831

382 376
22 969
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ACTIF CIRCULANT

3 603 130

Comptes de régularisation et assimilés
Impots différés

49 671
62 920

112 591

TOTAL DE L'ACTIF

4124173




PASSIF en milliers de francs

31.12.90

210 000

30 705
444 (88
300 377

985 170

6 939
21 582

85 329
151 805

237 134

|
L lmaie

Comptes de régularisation et assimilés. 707

T

TOTAL DU PASSIF 4124173

(1) Dont concours bancaires courants
au 31.12.90=19 584 KF
au 31.12.89 = 183 903 KF
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
AU 31 DECEMBRE 1990

en milliers de francs

5238 494
245 908
127 385
216 731

5 828 518

(1804 125)
29 420)
(799 270)
(2622 158)

(154 554)

(5 350 687)

477 831

Charges Financiéres @96y (28 990)

RESULTAT FINANCIER . g 13977

RESULTAT COURANT DES ENTREPRISES INTEGREES 324710

RESULTAT EXCEPTIONNEL 32 564

(13 066)
(124 127)

Participation des salari€s
Impots sur les bénéfices

RESULTAT NET DES ENTREPRISES INTEGREES 220 081

Part des minoritaires (2 585)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 217 496




TABLEAU DE FINANCEMENT CONSOLIDE
AU 31 DECEMBRE 1990

en milliers de francs

303 081
149 742
(19 368)

1 166
(16 708)

S

417 913

6 549

11630

436 112

Acquisition d'immobilisations 180 903
 Réductiondesdettes financieres 1680

IOfALEMPIOSSS__ = B

Incidence changement de périmétre _' . (31993)

VARIATION DU FONDS DEROULEMENT 115406

VARATONDUBESONENFONDSDEROULEMENT

Variation des actifs
Stocks et en cours
Clients et autres créances

(51 944)
447 734

395 790

Variation des dettes
Fournisseurs et comptes rattaches
Autres dettes

(443 531)
21 142

(422 389)

VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

(26 599)

Incidence changement de périmetre (48 278)

VARIATION DE LA TRESORERIE 220917

VARIATION DU FONDS DE ROULEMENT 146 040
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ANNEXE DES COMPTES CONSOLIDES

TFI

En date du 16 avnil 1987, la sociée TFI
a été autorisée a utiliser pour 10 ans. les
fréquences qui lui étaient précédem-
ment allouces en tant que sociCté natio-
nale de programme.

Principales filiales
Les principales filiales entrant dans le

1. LE GROUPE TF1

1.1. PRESENTATION DE LA SOCIETE TF1 ET DE SES FILIALES

perimetre de consolidation sont ;

« TF1 Publicité SA : régie publicitaire
de la chaine.

« TF1 Films Production SA : co-produit
des [1lms longs el courts métrages

+ T¢lé Shopping SA : exploite |'activité
de Tele Achat de TF1

* TF1 Editions SA : publie essentielle-
ment des ouvrages en rapport avec les

programmes de TFI

» TF1 Entreprises SA : geére les activités
annexes de TF1 : Télématique, Vidéo,
Droits dérivés, Exploitation des droits
de diffuston.

» Protécréa SA, acquise en mai 90 e
Banco Productions SA créce en mai
90 produisent des programmes desti-
nés i étre diffusés par TF1,

1.2. COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE

Les comptes consolidés comportent un certain nombre de retraitements par rapport aux

ses filiales.

comptes sociaux ¢tablis par TF1 SA et

1.3. PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Filiales intégrées globalement

Forme sociale
T.F.1. Publicité SA
TF1 Films Production SA
T¢l¢ Shopping SA
TFI1 Editions SA
Une Musique SA
TF1 Entreprises SA
La Réservée SC
Syalis SA
TF1 Publicité Belgique SA
TF1 Publicité Production SA
Banco Production SA
Dubé SARL
Euro Média Shop | SA
TF1 International SA
Luxtel 1 (%) SA
Protécréa SA

% détenu Capital social en KF
98,90 275
99,96 2000
8496 1 000
50,94 500
99,72 250
9936 | 250)

100,00 10
99.76 250)

T4.18 | 3 300

9891 50
L9994 1 000
L9936 50
69,84 250

99,72 250
100,00 206
99.99 10 000

(*) Sociere de droit luxembourgeois.

TFI aacquis 10 % de la Societe SYALIS
¢t ainsi porté sa participation dans cette

société 2 99,76%. SYALIS avait été
créée a la demande de I'Etat par TFI en
1987 pour porter le solde résiduel des ac-
tions non souscrites par le personnel lors

de I'Offre Publique de Vente. SYALIS a
usé en 1989 de la faculté octroyée par
I"Etat de vendre une grande partie des
titres non acquis par les salarics et a
cédé 1 270 000 titres.

Sociétés mises en équivalence

Suite a la restructuration du capital de
la SFP a laquelle TF1 n’a pas participé,
sa participation s'est frouveée ramenée
de 22,51 % a4.40 %. La SFP, de ce [ait,
n'est plus mise en équivalence. La
valeur de cette participation a é1€ rete-
nue pour nulle,

Les Sociétés MERCURY International
et TRICOM, dont TF1 détient respecti-
vement 50 % et 33 1/3 du capital, ont
€1¢é mises en équivalence.

Titres non consolidés

Les sociétés peu significatives au ni-
veau du groupe (Médiamétrie, Télé
Europe) ainsi que la filiale en liquida-
tion (TFOT) ne sont pas consolidées.

2. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

2.1. PRINCIPES GENERAUX

Les comptes consolidés du groupe TF1
ont €te ¢tablis en conformite avec les
principes complables généralement
admis en France. notamment ceux

énonces par la loi du 3 janvier 1985 et
le décret du 17 février 1986.

La méthode de base retenue pour |'éva-
luation des éléments inscrils en comp-

2.2. COMPARABILITE DES COMPTES CONSOLIDES

tabilite est la methode des coiits histo-
riques a 'exception de la réévaluation
des immobilisations corporelles effec-
tuce au 31 décembre 1986.

L exercice clos le 31/12/1990 d”une durée de 12 mois est comparable a I'exercice précédent sans aucun retraitement de ce dernier.




2.3. PROGRAMMES ET DROITS DE DIFFUSION

Les principes retenus pour la valorisa-
tion, la comptabilisation et la présenta-
tion des programmes sont les suivants :

a. Les programmes sont inscrits sous la
rubrique “programmes et droits de dif-
fusion”™.

b. L expression “programmes et droits
de diffusion”™ couvre

» la production propre réunissant les
¢missions réalisées par TF]

* la production externe constituée par
les droits de diffuston acquis par la
chaine ainsi que par les émissions réali-
sées pour son compte (coproduction).

c. Les ¢léments figurant au poste “pro-
arammes et droits de diffusion™ a la
cloture d'un exercice se rapportent :

» aux productions propres ou aux copro-
ductions diffusables et n"avant pas lail
|"objet d une premiere diffusion.
Celles-c1 sont valorisées a leur cout
global de production (cotts directs aug-
mentés d’une quote-part de frais indi-
rects de production) ou d acquisition ;

« aux acquisitions de droits de diffu-
ston, des lors que la copie regue du
fournisseur a fait I'objet d’une accepta-
tion technique par TF1 et que le droit
n'a pas expiré, Ces droits sonl évalués a
la cloture de chaque exercice sur la base

de leur coit d acquisition diminugé des
consommations calculées selon les
modalités indiguées au paragraphe “d™;
* aux programmes ¢n cours de réalisa-
tion pour lesquels la copie n'a pas fait
['objet d une acceptation technique de
la part de la société. Ces programmes
sonl valorisés a concurrence du mon-
lant des financements effectuds a la
date d arrété des comples.,

d. Les programmes sont réputes
consommes lors de leur ditfusion.

d.l. Achats de drouts de €lédiffusion el
coproductions dc programmcs

(Jeunesse - Varietés - Thedtre - Magazi-
nes /Documentaires - Information/Sport)

Diffusions possibles | 1 | 2et plus
lere diffusion 100 % | 100 %
2eme diffusion e

d.2. Coproductions d 'unc durce unitaire
inférieure a 60 mmutes

Diffusions possibles | 1 | 2et plus
lére diffusion [00% | 100 %
2eme diffusion o i

d.3. Achats de drouts de éleditfusion de
€létilms, de séries et coproductions de-

2.4. FILMS

Les films co-produits par TF1 Films
Production SA sont portés en immobili-
sations incorporelles en cours pour le
montant total de I'engagement des la
signature du contrat.

Le “dernier tour de manivelle™ détermi-
ne la date a laquelle les films sont por-
tés en immobilisations terminées.

Conformément aux méthodes fiscales
en vigueur les films sont amortis selon

Iéguées d une durée unitaire égale ou
supérieure i 60 minutes

Diffusions possibles & 2etplus

lére diffusion 100% 80 %
2eme diffusion - 20 %

d.4 Achats de droits de telediftusion de
longs métrages

Diffusions possibles | | | 2et plus

| ére diffusion 100 9| 50 %
2éme diffusion = 50 %

d.5 Tous les autres programmes sont
amortis & 100 % dés leur premiére dif-
fusion et par conséquent sortis de 'actif
de la société quelle que soit 1" étendue
des droits patrimoniaux.

Une provision pour dépréciation est
constituée des lors qu un programme
donné ne sera pas diffusé.

¢. Les amortissements réputés déroga-
lotres pratiqques par la chaine et ligurant
en provisions réglementées dans les
comptes sociaux de TF1 ont été retrai-
1€s, afin de les neutraliser au niveau du
résultat consolidé : ils font partie inté-
grante des capitaux propres consolides.

deux modalités :

* 501t A hauteur de leurs propres recettes
* 501t en linéaire sur 3 ans a partir de la
date du visa d’exploitation, en I"absen-
ce de recettes.

2.5. FRAIS DE RECHERCHE ET DE DEVELOPPEMENT

Les frais de recherche el de développement, correspondant pour I'essentiel aux développements informatiques, sont enrcgistres
en charges dans la période au cours de laquelle 1ls ont €té engages.

2.6. IMMOBILISATIONS
CORPORELLES

Les méthodes damortissement sont les
survantes :

Constructions
[nstallations techniques
Autres immobilisations corporelles

Mode lincaire 40) ans*
Mode dégressif 3a5ans
Mode lin€aire ou dégressif 5al0ans

* A compter de la date d’entrée dans le patrimoine de TF1 (antérieurement au 31/12/1986 : 12 & 20 ans)

T EErE— T

2.7. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

Les valeurs mobiliéres de placement sont évaluées a leur valeur du jour d acquisition.

2.8. SUBVENTIONS D’INVESTISSEMENT

Les subventions d investissement sont
rapportées au compte de résultat au
rythme des armorissements des immo-
bilisations qu elles financent,

Les subventions regues du Centre
National de la Cincmatographie par la
Société TF1 Films Production sont
enregistrées en profit dans |'exercice au

cours duquel les films qu’elles concer-
nent sont termings.




ANNEXE DES COMPTES CONSOLIDES

2.9. PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Le montant de ces provisions est calcu-
I¢ en fonction de 'appréciation des
risques existant a la cloture de chaque
période. En ce qui concerne les Sociétés

en liquidation, intégralité des frais de
liquidation estimés sont provisionnes.

Provisions pour retraite du personnel
Les droits acquis par les personnels de

55 ans et plus, qui faisaient 'objet en
1989 d’une provision, ont €t€ couverts
en 1990 par un contrat d’assurance el
ne figurent donc plus dans ce poste.

2.10. IMPOTS DIFFERES

Les impositions différées relatives a
TFI et ses filiales qui résultent :

o des retraitements destinés a éliminer
I"incidence sur les comptes des écri-

tures passees pour la scule application
de la législation fiscale ;

» des décalages temporaires existant
entre la constatation comptable d 'une

charge ou d’un produit et son inclusion
dans le résultat fiscal d'un exercice
ultérieur,sont enregistrées au bilan
selon la méthode du report variable.

2.11. PUBLICITE

Les recettes publicitaires figurant en produits sont comptabilisées pour leurs montants nets des commissions d’agence.

2.12. ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les acquisitions de droits de diffusion
et les coproductions qui ont donné lieu
a un engagement contractuel ferme de
la chaine, antérieurement a la cloture de
|'exercice de référence, et pour les-

quelles "acceptation technique de la
cople n'a pas été effectuée a cette date.
figurent en engagements financiers.
Ces engagements sont valorisés pour
leur montant contractuel, déduction

faite des financements éventuels déji
opérés qui frgurent au bilan sous la
rubrigue “programmes et droits de dil-
fusion”,

3. NOTES SUR LE BILAN CONSOLIDE

3.1. FILMS

Valorisés selon les méthodes indigquées
a la note 2.4, les mouvements de I’exer-
cice afférents aux films co-produits par
TF1 Films Production SA se décompo-
sent comme Sullt ;

3.2. IMMOBILISATIONS
CORPORELLES

Les mouvements de |'exercice relatifs a
la valeur brute des immobilisations cor-
porelles et des amortissements corres-
pondants peuvent €tre résumes comme
sutl ;

Les sociétes entrant dans le périmetre
de consohdation ont recours au crédit-
bail mobilier de maniere exceptionnelle
¢t pour des montants limités. Des lors
aucune information spécifique ne figu-
re dans la présente annexe en ce qui les
concemne.

3.3. PROGRAMMES
ET DROITS DE DIFFUSION

Le tableau ci-contre ventile le stock de
programmes et droits de diffusion valo-
ris¢ sclon les principes comptables
decrits a la note 2.3., deduction faite
des provisions et amortissements.

(En milliers de Francs)  1.01.90  Augmentations  Diminutions  31,12.90
Valeurs brutes 218 550 67 344 300 285 594
Amortissements 182419 40439 300 222 558
36131 26 903 - 63 036
Variation des valeurs brutes
(En milliers de Francs)  1.01.90  Augmentations Diminutions 31,1290
Terrains 53 908 - - 53 908
Constructions 215673 - - 215673
Installations techniques
et matériels 205 776 69 983 9481 266 278
Immobil. diverses 105413 15501 6393 114 521
Immobil. en cours 3 244 28 333 3 244 28 333
584014 [13 817 19118 678713
Variation des amortissements des immobilisations corporelles
(En milliers de Francs) ~ 1.01.90  Augmentations  Diminutions  31.12.90
Constructions 32458 8813 - 41273
Installations techmiques
et matériels 143 425 45 547 8 674 180 298
Immobilisations diverses 67 191 19 663 4761 82093
243074 74 025 13435 303 664
(En milliers de Francs) 1990 1989
Programmes en cours 560 036 439 827
Programmes diffusables 1 153 696 1099113
Droits de diffusion rediffusables 167 726 119777
Valeur brute | 881 458 1 658 717 :
Provisions -___.@_1 4 076) (209 483)
Valeur nette | 667 382 1 449 234




3.4. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT
Elles sont constituées de SICAV monétaires pour 426.4 MF et de titres TF1 pour 43,2 MF,

3.5. TABLEAU DE
VARIATION DES CAPITAUX

PROPRES CONSOLIDES

Les mouvements relatifs aux capitaux
propres consolidés s analysent comme
sult ;

(En milhers de Francs)  1.01.90  Distribution Divers Résultat  31.12.90
de dividende de I'exercice
Capital 210000 - - 210000
Ecart de réévaluation 30 705 -~ - 30 705
Réserves consolidées 549070 (105 000) I8 300377 744 465
789775 (105 000) 18 300377 985170
N.B. - Le capital est divisé en 21 000 000 actions ordinaires de 10 F. entiérement libérées.

3.6. SUBVENTIONS D’INVESTISSEMENT

Le montant des subventions d’investis-
sement figurant au passif comprend
d une part, le solde de la quote-part de
redevance allouée jusqu'en 1985 a TF1

pour la rénovation du centre Cognacq

Jay, et d autre part, la subvention du

CNC pour TF1 Films Production. En
1990 le montant rapporté au compte de

3.7. PROVISIONS POUR
RISQUES ET CHARGES

Les provisions constituées selon les mo-
dalités indiquées a la note 2-9, ont évo-
lué comme le sur le tableau ci-contre.

Au 31.12.1990, les autres provisions
comprennent notamment, la quote-part

resultat ¢tait de 19,4 millions de F.
contre 10,6 millions de F. pour 1989,

(En milliers de Francs)  1.01.90  Augmentations  Diminutions 31.12.90

Provisions pour litiges 39 385 33139 22 154 50 390

Provisions relatives

aux sociélés apparentées 4 072 166 - 4 838

Provisions pour retraite 12 487 ~ 12 487 -

Autres provisions 4 880 28 573 3352 30 101
60 824 62 498 37993 85 329

TFI du risque de non-recouvrement des créances détenues par TE1 Publicité.

3.8. IMPOTS DIFFERES

Les impats différés sont calculés au
taux de 38 % au 31 décembre 1990 et
selon la méthode du report variable,

a. Au passit du bilan, I'imposition dil-
ferée se décompose comme sur le ta-
bleau ci-contre.

(En milhers 1990 1989
de Francs)
TF1 135626 137 332
Filiales 16 179 13907
151 805 151239
L impot différé passif provient essen-

tiellement de I'annulation des amortis-
sements dérogatoires,

b. A I'actif du bilan, I"'impot différé est
essenticllement relatif aux provisions
pour pre-retralte, et aux provisions pour
congés payés qui ne seront déductibles
qu au moment de leur paiement.

le tableau ci-contre.

3.9. ECHEANCES (En milliers de Francs) A moins De un A plus Total
DES CREANCES ET DETTES d'unan  Acing ans de cing ans
L ensemble des créances clients ont Autres créances 155621 - - 755621
une échéance a moins d’'un an. Les Emprunts
¢chéances des autres créances et des et dettes financieres 48113 016 - 33 129
dettes se répartissent comme suit ; Fournisseurs
et comptes rattachés | 831 142 - - 1831 142
Autres dettes 1 552922 3692 - 1556614
3.10. AUTRES DETTES (En milliers de Francs) 1990 1989
Les autres dettes se répartissent suivant Dettes fiscales et sociales 137763 762510
Delttes sur immobil. et comptes rattachés 61 661 42 124
L évolution des Autres Dettes provient Autres dettes 137190 405 348
pour partie de la variation des avoirs el Total des aptres dottes 1 556 614 | 209 982

degressits & accorder.

3.11. COMPTES DE REGULARISATION

Les charges constatées d’avance concernent pour 'essentiel des charges relatives aux retransmissions sportives pour 45,6 mil-

ltons de Francs.




ANNEXE DES COMPTES CONSOLIDES

4. NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

4.1. AUTRES CHARGES
D’EXPLOITATION

Les autres charges d exploitation
regroupent les rubriques suivantes :

{Eﬂmiﬁjﬂtsdﬂ Fra:u:s}

G

C@ﬁts:&edlffusmnml? e
Charges de sous-traitance et dcpmdm,uan
Contributions diverses
Impots et tams |
Agties oo

g

s

o Sﬁlﬁ 229 |
ases o RTeNT
487370 _'.;_:;;-_;__mmg
46536 36891
m 782

i ; 517 Tﬁﬂl R

2622158 2309{141:’ |

4.2. CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS

Les produits nets sur cessions de valeurs mohilieres de placement s élevent 4 53.9 MF. Une dotation aux provisions sur titres
SOREAD a été constituée a hauteur de 6.5 MF,

4.3. RESULTAT
EXCEPTIONNEL

Le résultat exceptionnel de I'exercice
1990 s analyse comme suit (en millions
de francs) :

4.4. IMPOTS
SUR LES SOCIETES

Le taux d’imposition différée de 38 % a
¢té retenu en fonction d une hypothése de
distribution de 50 % du résultat et corres-
pond & la moyenne entre le taux de droit
commun d imposition de 34 % prévu
pour 1991 et le taux applicable en cas de
distribution de dividendes de 42 %.
Le taux effectif d imposition de
39.27%. correspondant au rapport de la
charge d’impdt totale de 196 035 mil-

4.5. PASSAGE
DU RESULTAT TF1 SA
AU RESULTAT CONSOLIDE

U@TJ:IUEH ﬂﬂ}f- .' nort .
-Résnltat sur Exem mﬂéﬂaur

Dwﬁrs e

Moins value sur ceﬂmun d Imrnnbllﬁat:ﬂm

Quote-part de mhvanﬁm vu'ées aﬁ féstﬂtat

o
nol isations ~ (4.9)
e e
| SIS
,-;:1 ﬁ)'.-. '

(Enmilliers de Francs)

Tmpdt Eﬁgihlﬁ.‘* e
Impot différé

1?5 %3
i -__E-SJ: 535_}_.

'Charge fi’impﬁi tmale

. mﬁ(ﬁi

124 th

liers de F. sur le résultat avant impot,
s'explique principalement par ;
* |'incidence du report variable (
ge de 39 % a 38 %), soit 2,5 MF.
* la prise en compte du supplément

Passd-

TF1 a opté pour le régime d’intégration
fiscale depuis le 01.01.1989 . TF1
Publicité, Une Musique, TF1 Films
Production et TF1 Entreprises entrent

dans le périmetre d intégration.

d'impdt pour distribution de dividendes
(10 ME).

R&suitat TFI &h 63
Riaﬁuitats dt':E ﬁhalﬂs i:ﬂnsﬂlﬂiees

2&& E]’E
ﬁ’% 3&4
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ANNEXE DES COMPTES CONSOLIDES

5. AUTRES INFORMATIONS

5.1. ENGAGEMENTS
HORS BILAN

a. Détinis selon les principes ¢voquces a
la note 2.12, ils se ventilent au 31 d¢-
cembre 1990, par type d’'engagement,
sclon les échéances sulvantes :

Le poste programmes integre des
contrats plurtannuels relatifs a des
émissions de variétés pour un montant
de 964 MF.

Le poste droits de télédiffusion integre
I"engagement pris par TF1 vis-a-vis de
Sogedil,

_LEn mﬂhs:ra dﬂ Franm) P& mﬁms d’un an A phls d’ un an Total
_ngrammes % 675 ﬁﬂ_ oy 497 1401 139
Droits detéiédaffusmﬂ S 453 !323 602500 1 060 328
Droits de retzaﬂsmzssiﬂn&f:_; fff'-_'_f.' - 278955 330 548
'_ﬁutrﬁq engagﬂm&ntﬁ 32 196' . 38 31 2

h i 220 3?9. 1639148 2859527

TF| s’est engagé a racheter au G.LE.
Sogedif, détenu a 90 % par la Sociéte
Générale, des droits de télédiffusion de

longs métrages qu'elle avait acquis, sur

la demande de TF1., et ce dans une limite
maximum de 200 MFE. Le total des droits
ainsi acquis par Sogedif ¢t provenant de

droits précédemment achetés par TF1,
s'éleve & 131,6 MF, au 31/12/1990.

La ventilation par échéance des enga-
gements pris en matiére de retransmis-
stons sportives a ¢té realisee sur la base
des dates prévues des événements
CONCETNES.

5.2. EFFECTIFS DES
SOCIETES CONSOLIDEES

A la cloture de chacune des périodes de
référence. la situation de ces elfectifs
selon les normes de la convention col-
lective de la communication et de la

production audiovisuel-

fCﬂHEE&E . ﬁgﬂnm ﬂE maﬂﬂﬂe 552 < 5‘4 S :
College3-Cadres 476 415

E P

ie:e répartissait comme __Cullgg& f[’ Jﬂumahstas {_zw.__. L
1 549 1541




RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31
DECEMBRE 1990

Messieurs,

En exécution de la mission que vous
nous avez confiée, nous vous
présentons notre rapport sur

- le contréle des comptes consolidés de
la société TF1, tels qu’ils sont annexés
au present rapport.

- la vérification du rapport sur la
gestion du groupe, relatifs a I'exercice
clos le 31 décembre 1990,

1. OPINION SUR
LES COMPTES CONSOLIDES

Nous avons proceédé au controle des
comptes consolidés, en effectuant les
diligences que nous avons estimé
nécessaires selon les normes de la
profession,

Nous certifions que les comptes
consolidés sont réguliers et sinceres et
donnent une 1mage fidéle du
patrimoine, de la situation financiére,
ainsi que du résultat de 'ensemble
constitué par les entreprises comprises
dans la consolidation,

2. VERIFICATIONS
SPECIFIQUES

Nous avons ¢galement procédé, confor-
mément aux normes de la profession,
aux verifications specifiques prévues
par la loi.

Nous n'avons pas d observation a for-
muler sur la sincerité et la concordance
avec les comptes consolidés des infor-
malions relatives au groupe, donnees
dans le rapport de gestion.,

Paris, le 24 avril 1991

Dominique LEDOUBLE
SALUSTRO VINCENT GAYET
& ASSOCIES

E. SALUSTRO
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