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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

A I'Assemblée générale de la société Eutelsat S.A.,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous avons effectué
l'audit des comptes consolidés de la société Eutelsat S.A. relatifs a I'exercice clos le 30 juin 2018, tels
qu’ils sont joints au présent rapport.

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

Fondement de I’opinion
Référentiel d’audit

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

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



Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’'indépendance qui nous sont
applicables, sur la période du 1% juillet 2017 & la date d’émission de notre rapport, et notamment nous
n’avons pas fourni de services interdits par l'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n°® 537/ 2014
ou par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Justification des appréciations — Points clés de I'audit

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs
aux risques d’anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour I'audit des comptes consolidés de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons
apportées face a ces risques.

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

1. Evaluation des actifs immobilisés et durée d’utilisation des satellites

Risque identifié

Au 30 juin 2018, I'actif immobilisé du Groupe s’éleve a 5,5 milliards d’euros au regard d’un total de
bilan de 6,6 milliards d’euros. Cet actif immobilisé est essentiellement composé des écarts
d’acquisitions et des contrats clients et relations associées comptabilisés dans le cadre de
regroupements d’entreprises, des satellites en orbite ou en cours de construction, ainsi que des
équipements au sol.

Nous avons considéré que I'évaluation de ces actifs et la détermination de la durée d’amortissement
des satellites en orbite sont des points clés de I'audit en raison (i) de leur importance significative dans
les comptes du Groupe, (i) des estimations nécessaires pour déterminer la durée d’utilisation
attendue des satellites ainsi que I'horizon des flux de trésorerie d’exploitation qui reposent sur des
évaluations techniques (iii) du jugement nécessaire a la détermination des unités génératrices de
trésorerie, et (iv) des estimations et hypothéses utilisées pour la détermination de leur valeur
recouvrable, le plus souvent fondée sur des prévisions de flux de trésorerie actualisés dont la
réalisation est par nature incertaine.

Notre réponse

Les notes 4.4, 4.5, 4.6, 4.7, et 5 de l'annexe aux comptes consolidés décrivent les modalités
d’amortissement de ces actifs, en particulier des satellites en orbite, ainsi que les modalités de
réalisation des tests de perte de valeur.

Nous avons examiné les travaux réalisés par le groupe pour déterminer la durée d’utilité des satellites
et la cohérence des durées retenues avec les données techniques disponibles.

Nous avons également examiné les modalités de mise en ceuvre de ces tests de perte de valeur, en
particulier la détermination des unités génératrices de trésorerie et les méthodes d’estimation de la
valeur recouvrable. Nous avons porté une attention particuliére aux unités génératrices de trésorerie
pour lesquelles la valeur comptable est proche de la valeur recouvrable estimée, celles dont
I'historique de performance est limité compte-tenu du caractére récent des lancements de satellites, et
celles impactées par des environnements économiques volatiles.



Nous avons par ailleurs apprécié les principales estimations retenues par la direction pour établir les
prévisions de flux de trésorerie, a partir des informations disponibles, parmi lesquelles les
perspectives de marché, les carnets de commandes et les réalisations passées. Nous avons apprécié
la pertinence des taux d’actualisations retenus, avec l'assistance de nos experts en évaluation
financiere et nous avons réalisé des tests de sensibilité.

2. Reconnaissance du chiffre d’affaires et dépréciation des créances clients

Risque identifié

Au 30 juin 2018, le chiffre d’affaires du Groupe s’éléve a 1,4 milliards d’euros et les créances clients
inscrites au bilan du Groupe s’élévent a 0,3 milliards d’euros. Le Groupe est amené a traiter avec de
multiples clients en France et a I'étranger. Le chiffre d’affaires est principalement constitué des
produits contractuels liés a I'attribution de capacité satellitaire sur la base de conditions contractuelles.
Les contrats couvrent généralement des périodes allant de plusieurs mois a plusieurs années. Le
chiffre d’affaires pour les contrats est reconnu selon les modalités décrites en note 4.12 de I'annexe
aux comptes consolidés. Les clients sont essentiellement des opérateurs internationaux de
télécommunication, des diffuseurs et autres utilisateurs de communications par satellite a usage
commerciale.

Nous avons considéré que la reconnaissance du chiffre d’affaires et la détermination des provisions
sur les créances clients sont des points clés de I'audit en raison de leur importance significative dans
les comptes du Groupe, de la diversité et du volume des contrats existant entre le Groupe et ses
clients, ainsi que du jugement nécessaire a l'appréciation du caractére recouvrable des créances
clients tout au long de la vie des contrats.

Notre réponse

Notre approche d’audit sur la reconnaissance du chiffre d’affaires et la dépréciation des créances
clients inclut & la fois des tests sur le contrble interne et des contrdles de substance, sur les comptes
en eux-mémes.

Nos travaux relatifs au contrle interne ont porté principalement sur la contractualisation, la
facturation, le recouvrement et la comptabilisation du chiffre d’affaires. Nous avons examiné les
procédures mises en ceuvre par le Groupe et testé les contréles clés identifiés. Nous avons également
inclus dans nos équipes des membres ayant une compétence particuliére en systemes d’informations
de maniére a évaluer certains controles applicatifs sur les données intégrées dans le systéeme et
servant a la reconnaissance du chiffre d’affaires.

Nos contrdles de substance, relatifs au chiffre d’affaires et aux dépréciations des créances client, ont
notamment consisté a :

e analyser les clauses contractuelles sur un échantillon de contrats, notamment les nouveaux
contrats les plus significatifs de la période et les opérations particulieres, afin d’examiner le
traitement comptable applicable ;

e apprécier les hypothéses utilisées dans la reconnaissance du chiffre d’affaires et I'estimation
des perspectives de recouvrement des créances ;

e examiner avec la direction les raisons du retard de paiement de certains clients et la
pertinence des provisions associées en considérant, entre autres, les facteurs tels que les
dépbts de garantie, les plans de paiements négociés, 'historique de paiement et les relations
commerciales en cours entre ces clients et le Groupe ;



e contrdler le calcul de la provision pour dépréciation et sa conformité avec la méthodologie du
Groupe.

3. Provisions pour risques et passifs éventuels

Risque identifié

Les activités du Groupe sont menées dans un cadre réglementaire international complexe et en
évolution constante, changeant selon les pays et dans le temps, et s’appliquant a des domaines aussi
variés que le positionnement des satellites, la fourniture de capacité satellitaire, le calcul de I'impét ou
les relations avec les partenaires du Groupe (clients, fournisseurs, employés, actionnaires...). Dans ce
contexte, les activités du Groupe peuvent induire des risques, des litiges commerciaux, salariaux ou
fiscaux, ou des situations contentieuses.

Comme indiqué en notes 3.5, 4.18 et 29 de I'annexe aux comptes consolidés, le Groupe a exercé son
jugement au cas par cas dans I'évaluation des risques encourus, et a constitué une provision dés lors
qu’il s’attendait a une sortie probable de ressources dont le montant pouvait étre estimé de fagon
fiable.

Nous avons considéré ce sujet comme un point clé de I'audit compte tenu des montants en jeu et du
niveau de jugement requis pour la détermination de ces provisions dans des contextes réglementaires
multiples et en constante évolution.

Notre réponse
Dans le cadre de notre audit des comptes consolidés, nos travaux ont notamment consisté a :

* examiner les procédures mises en ceuvre par le Groupe afin d’identifier et recenser
'ensemble des risques ;

* prendre connaissance de [l'analyse des risques effectuée par le Groupe, de la
documentation correspondante et, le cas échéant, des consultations écrites des conseils
externes ;

» apprécier avec l'aide de nos experts, notamment fiscalistes, les principaux risques identifiés
et examiner les hypothéses retenues par la direction pour estimer le montant de ces
provisions;

« contrdler les informations relatives a ces risques présentées en annexe aux comptes
consolidés.

Vérification des informations relatives au groupe données dans le Rapport de gestion

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données
dans le rapport de gestion du Conseil d’administration.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.



Informations résultant d’autres obligations légales et réglementaires

Désignation des Commissaires aux comptes

Nous avons été nommés Commissaires aux comptes de la société Eutelsat S.A. par les Assemblées
générales des 22 mars 2001 pour le cabinet Ernst & Young Audit et du 9 novembre 2007 pour le
cabinet Mazars.

Au 30 juin 2018, le cabinet Ernst & Young Audit était dans la dix-huitiéme année de sa mission et le
cabinet Mazars dans la onzieme année, dont neuf années depuis que les titres de la société ont été
admis aux négociations sur un marché réglementé.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise
relatives aux comptes consolidés

Il appartient a la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément
au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le controle

interne qu’elle estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’administration.

Responsabilités des Commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes consolidés

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d’obtenir
'assurance raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans
toutefois garantir qu’'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes
ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement
s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L. 823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.



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

outre :

il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en
ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et recueille des éléments qu’il estime
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie
significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative
résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

il prend connaissance du contréle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur
I'efficacité du contrdle interne ;

il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes consolidés ;

il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable
de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une
incertitude significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre
en cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie
sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des
circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité
d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une incertitude significative, il attire I'attention des
lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il
formule une certification avec réserve ou un refus de certifier ;

il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes
consolidés refletent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une
image fidele ;

concernant I'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmétre de
consolidation, il collecte des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour exprimer une
opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de la direction, de la supervision et de
la réalisation de l'audit des comptes consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces
comptes.

Fait & Courbevoie et Paris-La Défense, le 2 ao(t 2018

Les Commissaires aux comptes

MAZARS ERNST & YOUNG Audit

Achour Messas Pierre-Henri Pagnon



