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A I'’Assemblée générale de la société Vivendi SE,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les

conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques,
les modalités essentielles ainsi que les motifs justifiant de I'intérét pour la société des conventions dont nous avons
été avisés ou que nous aurions découvertes a I'occasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité

et leur bien-fondé ni a rechercher I'existence d’autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de I'article



R.225-58 du Code de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de

leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a I'article R.225-58 du
Code de commerce relatives a I'exécution, au cours de I'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par

I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont consisté a

vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Conventions soumises a I'approbation de I'assemblée générale

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention autorisée et conclue au cours de |’exercice
écoulé a soumettre a I'approbation de I'assemblée générale en application des dispositions de I'article L.225-86 du

Code de commerce.

Conventions déja approuvées par I'assemblée générale

a) dont I’exécution s’est poursuivie au cours de I’'exercice écoulé

En application de I’article R.225-57 du Code de commerce, nous avons été informés que I'exécution des conventions
suivantes, déja approuvées par I'assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de

I'exercice écoulé.

e Conclusion d’un pacte d’actionnaires de la société Universal Music Group N.V. (UMG) par votre société
dans le cadre de la distribution de 59,87 % de son capital aux actionnaires de votre société

Convention autorisée par le Conseil de surveillance du 28 juillet 2021.

Actionnaire concerné :

Compagnie de I'Odet, détenant indirectement, par l'intermédiaire de Bolloré SE (Bolloré SE détient désormais
directement les participations dans UMG et Vivendi, antérieurement détenues par Compagnie de Cornouaille depuis
le 17 juillet 2024, date de réalisation définitive de la fusion-absorption simplifiée de Compagnie de Cornouaille par

Bolloré SE), plus de 10 % des droits de vote de votre société.
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Dirigeants concernés :

Monsieur Yannick Bolloré, Président du Conseil de surveillance de Vivendi SE et administrateur de Compagnie de

I'Odet.
Monsieur Cyrille Bolloré, membre du Conseil de surveillance de Vivendi SE jusqu’au 6 mars 2025 et vice-Président et
administrateur de Compagnie de I'Odet.

Monsieur Gilles Alix, membre du Directoire de Vivendi SE jusqu’au 23 juin 2022 et administrateur de Compagnie de

I’Odet.
Monsieur Cédric de Bailliencourt, membre du Directoire de Vivendi SE jusqu’au 23 juin 2022 et Vice-Président et

administrateur de Compagnie de I'Odet.

Nature, objet et modalités

Dans le cadre de la distribution exceptionnelle en nature par Vivendi SE a ses actionnaires de 59,87 % du capital
d’Universal Music Group N.V. (UMG) et de I'admission des actions UMG aux négociations sur Euronext Amsterdam,
le Conseil de surveillance de Vivendi SE a autorisé la signature, le 8 septembre 2021, conformément aux dispositions
de l'article L. 225-86 du Code de commerce, d’'un accord de concert entre Vivendi SE, Compagnie de I'Odet
(précédemment dénommeée Financiére de I'Odet) et Compagnie de Cornouaille (Bolloré SE détient désormais
directement les participations dans UMG et Vivendi, antérieurement détenues par Compagnie de Cornouaille depuis
le 17 juillet 2024, date de réalisation définitive de la fusion-absorption simplifiée de Compagnie de Cornouaille par

Bolloré SE).

Aux termes de cet accord de concert, Vivendi SE, le consortium mené par Tencent, ainsi que Compagnie de I'Odet et
sa sous-filiale Compagnie de Cornouaille qui ont recu ensemble 18 % du capital et des droits de vote d’'UMG a 'issue
de la distribution exceptionnelle en nature, se sont engagés a utiliser leurs pouvoirs en tant qu’actionnaires d’'UMG
pour que cette derniére déclare et paie des dividendes en deux versements semestriels pour un montant total au

moins égal a 50 % des résultats d’'UMG sur une base annuelle.

A cet effet, a compter de I'admission des actions UMG aux négociations sur Euronext Amsterdam, Vivendi SE, le
consortium mené par Tencent et les sociétés Compagnie de 'Odet et Compagnie de Cornouaille s’engagent a voter
en faveur de toutes les résolutions de distribution conformes a cette politique de dividende et contre toute résolution
en déviant, ainsi qu’a faire inscrire a I'ordre du jour des assemblées générales d'UMG, le cas échéant, une résolution
ayant pour objet une distribution conforme a cette politique de dividende. En outre, et pendant un délai de deux ans
ayant expiré le 16 mai 2024, date de I'assemblée générale annuelle d’UMG, les parties ont usé de leurs pouvoirs pour
garantir au consortium mené par Tencent, deux membres au Conseil d’administration d’'UMG tant que ceux-ci

détiennent ensemble au moins 10 % du capital d’'UMG, et un membre, pour au moins 5 % du capital ensemble.
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La durée de ce pacte est de cinq ans a compter de I'admission des actions UMG aux négociations sur le marché
d’Euronext Amsterdam. Il est décrit dans le prospectus relatif a 'admission des actions UMG aux négociations sur le

marché d’Euronext Amsterdam.

Cet accord caractérise, au sens du droit hollandais, une action de concert entre les parties signataires, qui détiennent
ensemble une participation de 'ordre de 48 % du capital et des droits de vote d’'UMG a l'issue de la distribution
exceptionnelle en nature. Afin que les parties ne soient pas exposées a I'obligation de déposer une offre publique
obligatoire, dont le seuil est fixé en droit hollandais a 30 % des droits de vote, I'action de concert a été renforcée par
I'inclusion, notamment, d’'une déclaration de concert, d’une clause de coopération des parties en vue des assemblées
générales et de divers engagements des parties usuels en la matiére qui n’affectent cependant pas les transferts
d’actions que Vivendi SE pourrait envisager postérieurement a I'admission des actions UMG aux négociations sur
Euronext Amsterdam et pendant la durée du pacte. Cet accord permet ainsi aux parties de bénéficier d’'une clause
dite de « grand-pére » (grandfathering) les exemptant de déposer une offre publique obligatoire portant sur 100 %
du capital d’'UMG tant qu’elles détiendront, ensemble, au moins 30 % des droits de vote d’'UMG. Il est a ce titre

rappelé qu’a chaque action UMG est assorti un droit de vote.

Le prix de cet accord de concert est nul pour les parties.

b) sans exécution au cours de I'exercice écoulé

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des conventions suivantes, déja approuvées par I'assemblée

générale au cours d’exercices antérieurs, qui n’ont pas donné lieu a exécution au cours de |'exercice écoulé.

= Accord entre votre société et Compagnie de 'Odet dans le cadre des négociations transactionnelles avec

les sociétés Mediaset et Fininvest

Convention autorisée par le Conseil de surveillance du 3 mai 2021.

Actionnaire concerné :

Compagnie de I'Odet, détenant indirectement, par I'intermédiaire de Bolloré SE, plus de 10 % des droits de vote de

Vivendi SE.

Dirigeants concernés :

Monsieur Yannick Bolloré, Président du Conseil de surveillance de Vivendi SE et administrateur de Compagnie de

I'Odet.

Monsieur Cyrille Bolloré, ancien membre du Conseil de surveillance de Vivendi SE jusqu’au 6 mars 2025 et Vice-

Président et administrateur de Compagnie de I'Odet.
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Monsieur Gilles Alix, membre du Directoire de Vivendi SE jusqu’au 23 juin 2022 et administrateur de Compagnie de

I’'Odet.

Monsieur Cédric de Bailliencourt, membre du Directoire de Vivendi SE jusqu’au 23 juin 2022 et Vice-Président et

administrateur de Compagnie de I'Odet.

Nature, objet et modalités

Les sociétés Mediaset et Fininvest ont souhaité que Compagnie de I'Odet, agissant tant pour elle-méme que pour ses
filiales, souscrive pour une durée de cing ans, aux c6tés de Vivendi SE, un engagement de « standstill » concernant
le capital des sociétés Mediaset et Mediaset Espafia ainsi que celui de toute société détenant une participation
supérieure a 3 % dans le capital de I'une ou de l'autre. Cet engagement est assorti, entre autres, d’obligations de

désinvestissement et de pénalités, et de I'interdiction d’exercer les droits attachés aux actions concernées.

Compagnie de I'Odet a accepté de souscrire, pour une durée de cing ans, aux cotés de Vivendi SE, I'engagement de
« standstill » susvisé. En contrepartie, Vivendi SE, s’est engagée a prendre en charge, sans limitation de montant ni
de durée, la totalité des conséquences, préjudices, frais et colts que pourrait emporter pour Compagnie de I'Odet
ou ses filiales la violation avérée ou alléguée, des obligations souscrites par Vivendi SE aux termes de cet engagement
de « standstill », et ceci sans que Compagnie de I'Odet perde pour autant la maitrise des contentieux dont elle ferait,

le cas échéant, I'objet.

La signature de cet accord entre Vivendi SE et Compagnie de I'Odet, le 4 mai 2021, permet a cette derniére de prendre
I’engagement demandé et satisfait ainsi une condition nécessaire a la conclusion de la transaction envisagée avec les

sociétés Mediaset et Fininvest, apres plusieurs années de contentieux.

Le prix de cet accord pour Vivendi SE ne peut toutefois étre quantifié puisqu’il dépend d’hypotheses ni connues ni

prévisibles.
Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 12 mars 2026

Les Commissaires aux comptes,

Grant Thornton Deloitte & Associés

9 Jean—Frangeis BUATEL] Y lniane Puaille

Jean-Frangois BALOTEAUD Ariane BUCAILLE
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