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Les comptes consolidés que le Groupe publie au 30 juin 2007 et
leurs annexes font référence, a titre de comparatif, a des comptes
du 1¢ semestre 2006 « statutaires » qui n‘integrent les données
d’ASF qu’a compter du 9 mars 2006, date de la prise de controle
d’ASF par VINCI.

Pour permettre une analyse sur des bases comparables, la présente
note commente les données du 1% semestre 2007 par rapport
a celles de 2006, retraitées de l'effet en semestre plein de la
consolidation d’ASF.

Il faut également rappeler que les activités de services
aéroportuaires, cédées en septembre 2006, sont présentées
sur une ligne distincte du compte de résultat et du bilan du
1¢ semestre 2006 (statutaires et pro forma) en application de Ia
norme IFRS 5 relative aux « activités abandonnées ou cédées ».

Par ailleurs, dans le cadre de la révision en cours de la norme [FRS 3
et afin d'améliorer la qualité de son information financiere, VINCI
a procédé a un changement de méthode de comptabilisation
des transactions avec les intéréts minoritaires. En vertu de cette
approche, la différence entre le prix payé pour augmenter le
pourcentage d'intérét dans des entités déja contrblées et la
quote-part complémentaire de capitaux propres ainsi acquise est
enregistrée en capitaux propres du Groupe. De la méme maniere,
une baisse du pourcentage d'intérét du Groupe dans une entité
restant contrdlée sera traitée comptablement comme une opération
de capitaux propres, sans impact en résultat.

Au 1 janvier 2007, ce changement de méthode se traduit par un
reclassement de 1 046 millions d’euros de goodwill en diminution
des capitaux propres, dont 1026 millions d’euros concernent
I'incidence du goodwill dégagé a l'occasion de l'acquisition de
27 % du capital d’ASF réalisée postérieurement au 9 mars 2006,
date de la prise de contrle d’ASF par VINCI.

A cet impact s'ajoute celui découlant de I'acquisition des 18 % de
Cofiroute réalisée au 1* semestre (527 millions d’euros) portant a
1,57 milliard d’euros la réduction des capitaux propres du Groupe
au 30 juin 2007, résultant de ce changement de méthode.

Dans un contexte de forte activité, les métiers du groupe VINCI
ont réalisé une tres bonne performance d’ensemble au premier
semestre 2007.

Le carnet de commandes des péles travaux (VINCI Construction,
Eurovia et VINCI Energies) s'établit a plus de 20 milliards d’euros a
fin juin 2007 en progression de 17,1 % sur un an. Il représente pres
de 11 mois d'activité moyenne des métiers concernés.

Conjugué a la tres bonne performance d‘activité réalisée au
1° semestre, ce niveau élevé du carnet de commandes conforte la
prévision annoncée lors de I'assemblée générale des actionnaires
du 10 mai dernier d’'une progression du chiffre d‘affaires consolidé
voisine de 10 % sur I'ensemble de I'année 2007. Cette prévision ne
prend pas en compte l'effet de I'acquisition de Solétanche Bachy
réalisée en juillet et celle, en cours, d’Entrepose Contracting.

Le chiffre d‘affaires consolidé de VINCI s'est élevé a pres de
13,7 milliards d’euros au 1° semestre 2007, en augmentation de
14,9 % par rapport au chiffre d‘affaires pro forma du 1° semestre
2006,

(La hausse du chiffre d’affaires s’établit & + 18,8 % en données
réelles prenant en compte ASF et Escota a compter de leur prise de
contrdle par VINCI le 9 mars 2006).

Dans la continuité de la tendance constatée au premier trimestre,
I'activité est demeurée soutenue au deuxieéme trimestre (+ 13,4 %).
Cette progression, essentiellement due & la croissance organique?,
traduit le dynamisme des principaux marchés du Groupe, tant

en France qu‘a l'international, celui-ci ayant été amplifié par des
conditions climatiques favorables.

En France, le chiffre d'affaires s'établit a 9,2 milliards d’euros, en
augmentation de 14,9 %® par rapport a celui du 1¢ semestre 2006.
L'activité a été forte dans I'ensemble des métiers du Groupe, VINCI
Construction affichant la hausse la plus importante (+ 21 %).

A I'international, le chiffre d’affaires atteint 4,4 milliards d’euros
en augmentation de 14,9 % dont 2,3 % imputables a la croissance
externe. Il représente 32,5 % du chiffre d'affaires total. L'activité du
Groupe a l'international au 1 semestre 2007 est tirée par VINCI
Construction (+ 24 %) et par VINCI Energies (+ 16 %).

(1) Le chiffre d'affaires pro forma du 1% semestre 2006 intégre en semestre plein le chiffre d’affaires d’ASF et d’Escota, dont VINCI a pris le contréle le 9 mars 2006. Par ailleurs, il exclut,
conformément aux dispositions de I'IlFRS 5 relatives aux « activités abandonnées ou cédées », le chiffre d’affaires des services aéroportuaires, cédés par le groupe en octobre 2006.

(2) Les effets de change et de périmétre n‘impactent la variation du chiffre d’affaires au premier semestre 2007 qu’a hauteur de + 1,4 %.

2 Rapport financier semestriel au 30 juin 2007 - VINCI



Chiffre d'affaires par métier

(en millions d’euros)

1°" semestre 2006 Pro forma Variation 2007/2006

Concessions 2 147 2 000 +74%
Energies 1983 1740 +14,0 %
Routes 3383 3122 +84 %
Construction 6 047 4928 +227%
Immobilier 265 247 +72%
Eliminations (160) (139)

TOTAL 13 665 11898 +149%

2 147 millions d’euros (+ 7,4 %®)

Les trois réseaux autoroutiers dont VINCI est concessionnaire
ont continué d‘afficher des progressions de chiffre d'affaires
particulierement satisfaisantes au second trimestre 2007 (ASF
+6,5 % ; Escota + 4,5 % ; Cofiroute + 7 %) soutenues par une bonne
tendance du trafic poids lourds, et ce, aprés un premier trimestre
exceptionnel qui avait bénéficié d'effets calendaires favorables.

Le chiffre d'affaires consolidé du groupe ASF s'établit a
1 301 millions d’euros au 1° semestre 2007 en hausse de + 7,5 %.
Les recettes de péage se sont élevées a 1 274 millions d’euros, dont
1 004 millions d’euros pour ASF (+ 7,9 %) et 270 millions d’euros
pour Escota (+ 5,9 %).

Le trafic des deux sociétés est en progression globale de + 3,3 % a
réseau stable. Il s’est accru de 3,5 % sur le réseau ASF et de 2,4 %
sur le réseau Escota.

Le chiffre d’affaires de Cofiroute s’éleve a 481 millions d’euros, en
hausse de 8,7 % par rapport au 1 semestre 2006. Les recettes
de péage (471 millions d’euros) augmentent de 9,5 % dont 4,6 %
sont dus a la croissance du trafic a réseau stable. Par ailleurs, les
extensions du réseau (ouverture fin 2005 d’un troncon de 58 km
sur I'autoroute A28 entre Le Mans et Tours et mise en service du
contournement nord de Langeais sur 'A85 en janvier 2007) ont eu
un effet positif de + 0,9 % sur le trafic. A réseau évolutif, le trafic
progresse ainsi de 5,5 %.

Le chiffre daffaires semestriel de VINCI Park augmente de 7,3 % a
275 millions d’euros. En France, il progresse de 4,4 % grace a une
fréquentation des parcs toujours satisfaisante. A I'international, la
hausse du chiffre d’affaires est due pour I'essentiel a la croissance
externe.

Les autres concessions d’infrastructures enregistrent une
augmentation de leur chiffre d‘affaires a structure constante de
plus de 18 % grace aux trés bonnes performances des aéroports
du Cambodge et du Stade de France. En données réelles, le
chiffre d‘affaires diminue cependant de 3% en raison des
désinvestissements intervenus en 2006 (cession d’Autopista Del
Bosque au Chili et réduction de la participation dans le Pont de la
Confédération au Canada).

1 983 millions d’euros (+ 14 %)

En France, le chiffre d'affaires ressorta presde 1,5 milliard d’euros, en
progression de 13,3 %. La hausse d'activité de VINCI Energies s’est
accélérée au second trimestre sur un marché national toujours bien
orienté dans le secteur tertiaire et porteur d’opportunités nouvelles
dans le secteur industriel, comme lillustre la percée réussie des
entreprises du pdle dans le domaine des biocarburants.

A I'international, le chiffre d’affaires s’éleve a 510 millions d’euros,
en hausse de + 16 % par rapport a celui du 1* semestre 2006, dont
pres de 5 % dus a la croissance externe. L'activité est soutenue en
Allemagne et en Europe Centrale ol elle bénéficie du dynamisme
de lindustrie ainsi que des récentes acquisitions réalisées en
Belgique, aux Pays-Bas et en Slovaquie.

Le carnet de commandes de VINCI Energies s'établit a 2,2 milliards
d’euros au 30juin 2007, en accroissement de 27 % sur les
12 derniers mois. Il représente 6,8 mois d‘activité du pdle.

3 383 millions d’euros (+ 8,4 %)

En France, le chiffre d'affaires semestriel atteint 2,2 milliards
d’euros, soit une progression de pres de 14 %. Aprés un trés bon
début d‘année marqué par des conditions météorologiques
favorables, I'activité s'est maintenue a un niveau élevé au second
trimestre (+ 9 %).

A linternational, le chiffre d’affaires d’Eurovia reste stable 2
1,2 milliard d’euros. Les progressions d‘activité enregistrées au
1° trimestre, notamment en Allemagne et en République tcheque,
sont compensées par I'impact de la réorganisation menée a bien en
Espagne, ainsi que par une sélectivité renforcée des prises d'affaires
aux Etats-Unis.

Le carnet de commandes d’Eurovia se maintient a un niveau élevé,
progressant sur un an de pres de 11 %, il s'éleve a 5,2 milliards
d’euros a fin juin 2007, ce qui représente en moyenne plus de
8 mois d'activité.

6 047 millions d’euros (+ 22,7 %)

En France, le chiffre daffaires semestriel de VINCI Construction
s'établit a 3,4 milliards d’euros, en augmentation de 21,5 %. VINCI
Construction a vu la progression de son chiffre d'affaires s’accélérer

(1) Le chiffre d‘affaires pro forma du 1°" semestre 2006 intégre en semestre plein le chiffre d‘affaires d’ASF et d’Escota, dont VINCI a pris le contréle le 9 mars 2006. Par ailleurs, il exclut,
conformément aux dispositions de I'lFRS 5 relatives aux « activités abandonnées ou cédées », le chiffre d'affaires des services aéroportuaires, cédés par le groupe en octobre 2006.
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au deuxiéme trimestre (+ 24 %), aprés plusieurs trimestres
consécutifs marqués par des hausses d‘activité. Les marchés
du Groupe restent dynamiques dans l'ensemble des régions,
particulierement dans le batiment.

A l'international, le chiffre d’affaires ressort a 2,6 milliards d’euros,
en hausse de 24,4 % sur le semestre. Les progressions les plus

notables ont été enregistrées par les filiales d’Europe Centrale, par
VINCI Construction Grands Projets et Freyssinet.

Le carnet de commandes de VINCI Construction a fin juin 2007
atteint 13 milliards d’euros, soit 13,5 mois d‘activité moyenne. |l
s’est accru de 18 % au cours des 12 derniers mois.

Le résultat net consolidé séleve a 614 millions deuros au
1° semestre 2007, en progression de 18,5 % par rapport a celui du
1¢ semestre 2006 retraité sur des bases pro forma (518 millions
d’euros) et de 18,7 % en données réelles (517 millions d’euros). Le
résultat net par action (dilué) s'améliore de 17 %, sur des bases pro

Analyse du résultat net par métier

forma & 1,27 euro par action (aprés division par deux du nominal
de l'action VINCI).

La contribution des pdles de métier augmente de +245%
(646 millions d’euros contre 518 millions d’euros au 1 semestre
2006).

1° semestre 2006

(en millions d’euros) Pro forma Evolution
Concessions 298 266 +12 %
Energies 64 53 +21%
Routes 62 16 x 3,9
Construction 198 159 +25%
Immobilier 24 24 -
Holdings 32 - na
g
TOTAL 614 518 +185%

Les variations les plus notables par pdle sont les suivantes :

VINCI Concessions® améliore sa contribution de 266
298 millions d'euros (+ 12 %). Elle intégre depuis mars 2007
18 % des intéréts minoritaires acquis dans Cofiroute, soit un
résultat additionnel de + 20 millions d’euros. A noter, par ailleurs,
I'alourdissement du colt du financement, a hauteur d’environ
60 millions d’euros, consécutif aux opérations de « redescente de
ladette » menées en juin 2006 chez VINCI Park et en janvier 2007
chez ASF. En outre, le résultat net du 1° semestre 2006 intégrait
I'incidence positive de la plus-value de cession de 31,1 % du
capital de SCDI (18 millions d’euros aprés impdts). Enfin, il faut
noter que, comme au 1¢ semestre 2006, le résultat net d’ASF, est
impacté par I'amortissement de I'écart d’évaluation des contrats
ASF et Escota, constaté lors de la prise de contrdle par VINCI,
pour un montant de - 88 millions d’euros apres impots.

VINCI Energies augmente son résultat net de 11 millions d’euros
a 64 millions d’euros (53 millions d’euros au 30 juin 2006),
sous l'effet principalement de I'amélioration des performances
opérationnelles dans la plupart de ses métiers.

Eurovia améliore nettement sa contribution a 62 millions d’euros
(16 millions d’euros au 30 juin 2006) grace a la forte activité de ses
filiales francaises et a la meilleure absorption des codts fixes qui
en découle. Leur contribution au résultat net s'éleve a 68 millions
d'euros (35 millions d’euros au 30 juin 2006). Le résultat net du

1° semestre 2007 comprend également plusieurs éléments a
caractére exceptionnel (plus-values de cession immobiliéres
principalement) pour un montant net positif d’environ 15 millions
d’euros.

VINCI Construction améliore son résultat net de 25% a
198 millions d’euros (contre 159 millions d’euros au 1 semestre
2006) grace a une augmentation des résultats opérationnels
dans la plupart des entités tant en France qu‘a l'international.

Enfin, le résultat net de VINCI Immobilier se maintient a
24 millions d’euros.

Le résultat net des holdings, quant a lui, est a I"équilibre et
diminue de 32 millions d’euros par rapport au 1" semestre 2006
(+ 32 millions d'euros) qui intégrait la plus-value de cession de
I'ensemble immobilier de Nanterre pour 47 millions d’euros.

Le résultat opérationnel sur activité de la période, aprés prise
en compte de I'amortissement de I'écart d’évaluation des contrats
ASF (- 134 millions d’euros), ressort a 1306 millions d’euros,
en progression de 157 % par rapport a celui du 1* semestre
2006 (1 129 millions d'euros en données pro forma), légérement
supérieure a celle du chiffre d'affaires.

Il représente 9,6 % du chiffre d’affaires contre 9,5 % au 1° semestre
2006.

(3) Traitement comptable relatif aux contrats de concession : dans I'attente de I'aboutissement des travaux de I'lFRIC, VINCI a maintenu, pour I'établissement des comptes
semestriels 2007, les principes comptables appliqués jusqu’a présent aux contrats de concession.
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La progression du résultat opérationnel sur activité des entités
opérationnelles est de +23,9% (1305 millions d’euros contre
1053 millions d’euros au 1% semestre 2006), le taux de marge

opérationnelle s'établissant a 95 % du chiffre d'affaires, en nette
amélioration par rapport au 30 juin 2006 (8,9 %).

Analyse du résultat opérationnel sur activité par métier

Evolution
1 semestre 2006 1¢ sem. 07/
(en millions d’euros) % CA Pro forma % CA 1 sem. 06
Concessions 789 36,7 % 671 336 % +18 %
Energies 105 53% 86 49 % +22%
Routes 90 2,7 % 30 1,0 % x3
Construction 282 4,7 % 224 45 % +26%
Immobilier 39 149 % 41 16,8 % -5%
Holding et divers 1 76
Résultat opérationnel sur activité 1306 9,6 % 1129 9,5 % +16%
Charge IFRS 2 et divers (45) (36)
Résultat opérationnel 1261 9,2 % 1093 9,2 % +15%

Dans un contexte de forte activité, les métiers de VINCI| ont réalisé
une trés bonne performance d’ensemble :

VINCI Concessions, avec un résultat opérationnel sur activité de
789 millions d’euros (36,7 % du chiffre d'affaires) contre 671 millions
d'euros au 1° semestre 2006 (33,6 % du chiffre d'affaires), est le
premier métier contributeur au résultat opérationnel sur activité du
Groupe (60 % du total).

Il progresse globalement de + 17,5 % sous l'effet principal de la
croissance de l'activité des filiales autoroutieres qui enregistrent
parallelement les effets positifs d'une bonne maitrise des charges
d’exploitation.

Par ailleurs, il faut noter que le résultat opérationnel sur activité
des autres concessions (Stade de France, Pont de Rion Antirion,
aéroports) progresse de 5,5 % a 31 millions d’euros, en dépit de la
cession d’Autopista del Bosque au 2° semestre 2006 qui contribuait
positivement au résultat opérationnel sur activité du 30 juin 2006
pour + 3,5 millions d’euros.

VINCI Energies enregistre une croissance de 22 % de son résultat
opérationnel sur activité. Il s'éleve a 105 millions d’euros au
30 juin 2007 (5,3 % du chiffre daffaires) contre 86 millions d’euros
au 1¢ semestre 2006 (4,9 % du chiffre d'affaires) et traduit le
dynamisme de l'activité tant en France qua I'international.

Eurovia enregistre une forte amélioration de son résultat
opérationnel sur activité a 90 millions d'euros, soit 2,7 % du chiffre
d‘affaires (contre 30 millions d’euros au 30 juin 2006, 1% du
chiffre d’affaires), conséquence du niveau trés élevé de I'activité,
notamment en France, et de la maitrise des frais fixes.

Le résultat opérationnel de VINCI Construction progresse de 25,7 %
a 282 millions d’euros (4,7 % du chiffre d'affaires) au 30 juin 2007
contre 224 millions d’euros (4,5 % du chiffre d’affaires) au 30 juin
2006 principalement sous I'effet la croissance de I'activité dans la
quasi-totalité des entités de ce pole.

VINCI Construction France est le premier contributeur du pole avec
un résultat opérationnel sur activité de 105 millions d’euros au

1¢" semestre 2007 (3,6 % du chiffre d’affaires), en augmentation de
18,9 % par rapport au 30 juin 2006 (88 millions d’euros, soit 3,6 %
du chiffre d'affaires).

Enfin, on note une légére diminution du résultat opérationnel sur
activité de VINCl Immobilier (- 5 %)a39 millions d’euros (41 millions
d’euros au 30juin 2006), lié essentiellement au décalage sur le
troisieme trimestre du dénouement de plusieurs projets.

Le résultat opérationnel sur activité¢ des holdings (+ 1 million
d'euros), quant 3 lui, diminue de 75 millions d’euros par rapport au
1¢ semestre 2006 (+ 76 millions d’euros) qui intégrait la plus-value
de cession de I'ensemble immobilier de Nanterre pour 53 millions
d’euros.

Le résultat opérationnel, qui outre les éléments qui précedent
comprend principalement les charges associées aux paiements
en actions, est en progression de 154 %. Il s'éleve a 1 261 millions
d’euros au 30juin 2007 (92 % du chiffre d'affaires) contre
1 093 millions d’euros au 30 juin 2006 (9,2 % du chiffre d'affaires).

La charge sur paiements en actions (IFRS 2), enregistrée au titre des
avantages associés aux stocks options, actions gratuites et au plan
d'épargne groupe s'éleve a - 45,4 millions d’euros au 30 juin 2007
(- 28 millions d’euros au 30 juin 2006). La charge du 1 semestre
2007 integre I'incidence du plan d‘actions gratuites mis en place fin
décembre 2006 ainsi que celle du plan d’épargne groupe a « effet
de levier » qui s’est déroulé en juin et juillet dernier.

Le colt de I'endettement financier net s'établit a - 363 millions
d’euros, en augmentation de 14,3 % par rapport au 1* semestre
2006 (- 317 millions d’euros).

VINCI Concessions est le principal contributeur a cette charge
pour - 326 millions d’euros, en hausse de 80 millions d’euros par
rapport au 1% semestre 2006 (- 246 millions d’euros), dont environ
60 millions d’euros sont la conséquence du « releveraging » des
activités de concession réalisé au second semestre 2006 et au
début de 2007 et 12 millions d’euros attribuables au colt du
financement de l'acquisition complémentaire de 18 % du capital
de Cofiroute.
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On note a l'inverse une amélioration du codt de I'endettement du
Holding VINCI, qui integre I'incidence favorable de la distribution
du dividende exceptionnel par ASF. Cette variation positive est
partiellement compensée par l'incidence des rachats d‘actions
réalisés et la hausse des taux d'intéréts, cette derniére ayant
néanmoins pu étre limitée par I'effet de la politique de couverture de
la dette mise en ceuvre au 1° semestre 2006 et renforcée depuis.

Les autres produits et charges financiers ressortent a + 67 millions
d’euros au 1* semestre 2007 contre + 55 millions d’euros au
30juin 2006, montant qui intégrait lI'incidence positive de la
cession de 31 % de la participation de VINCI dans SCDI (Pont de
la Confédération).

Outre les produits liés a la capitalisation des intéréts intercalaires
pour 60 millions d’euros (dont Cofiroute 52 millions d’euros et
ASF 5 millions d’euros) contre 37 millions d’euros au 1% semestre
2006, ils comprennent le colt d’actualisation des provisions pour
engagements de retraite pour - 15 millions d’euros (- 13 millions
d’euros au 30 juin 2006) ainsi que diverses plus-values de cessions
d’actifs financiers pour + 11 millions d’euros.

La charge d'impét s'éleve a 300 millions d’euros au 1¢ semestre
2007, en augmentation de 40 millions d’euros par rapport au
30 juin 2006 (- 260 millions d’euros), et représente un taux effectif
de 29,7 % (contre 30 % au 1¢ semestre 2006) en ligne avec le taux
effectif du Groupe attendu pour I'ensemble de I'année 2007.

La partdu Groupe dans le résultat des sociétés mises en équivalence
ressort a + 9 millions d’euros sur le semestre (contre + 7 millions
d’euros au 30 juin 2006). Elle est principalement constituée par
les résultats des participations du Groupe dans les concessions du
tunnel du pont du Prado Carénage (SMTPC) et des ponts sur le
Tage ainsi que dans des sociétés de carriere dans le pdle routier.

Le résultat des activités abandonnées et cédées, qui s‘élevait a
+ 3 millions d'euros au 30 juin 2006, représente le résultat des
activités de services aéroportuaires cédées au cours du second
semestre 2006.

Les intéréts minoritaires représentent essentiellement les parts
non détenues par le Groupe dans les résultats de Cofiroute (16,7 %)
et de la filiale belge CFE (53,2 %).

La capacité d‘autofinancement avant colt de I'endettement et
impdt progresse de 15,1 % d’une période sur I'autre pour s'établir
a 1975 millions deuros au 30 juin 2007 contre 1715 millions
d’euros au 1° semestre 2006, sur des bases comparables.

Elle bénéficie de la croissance du résultat opérationnel sur activité
et représente 14,5 % du chiffre d'affaires de la période contre
14,4 % du chiffre d'affaires au 30 juin 2006. Hors incidence des
Holdings, la progression de la capacité d’autofinancement des
entités opérationnelles est de + 14,2 %.

La capacité d’autofinancement des concessions, qui représente
les deux tiers du total, progresse de 11,1 % a un rythme supérieur
a celui de l'activité. Bénéficiant de trafics soutenus, notamment
pour les poids lourds, et d'une bonne maitrise des charges
d’exploitation, ASF et Cofiroute ont sensiblement amélioré leur
rentabilité opérationnelle en portant leurs taux d’EBITDA/CA® 3
respectivement 65,5 % et 70,3 %.

La variation du besoin en fonds de roulement, traditionnellement
négative sur la premiére partie de I'année en raison de la saisonnalité
de I'activité (dans la Route essentiellement), s'éléve, aprés prise en
compte de la variation des provisions courantes, a - 400 millions
d’euros sur la période contre - 564 millions d’euros au premier
semestre 2006. Cette amélioration s’explique principalement par
une dégradation moins prononcée qu‘au 1¢ semestre 2006 du
besoin en fonds de roulement de VINCI Construction (- 119 millions
d’euros contre - 234 millions d’euros) et d’Eurovia (- 226 millions
d’euros contre - 322 millions d’euros).

Apres prise en compte des décaissements d'impots et des frais
financiers, les flux de trésorerie liés a l'activité s'établissent a
758 millions d’euros, en augmentation de 323 millions d’euros par
rapport au premier semestre 2006.

Le montant des investissements d’exploitation nets de cession est
enaugmentationde 38 %a 310 millions d’euros contre 225 millions
d’euros au premier semestre 2006, qui prenait notamment en
compte l'impact de la cession de I'immobilier de Nanterre pour un
prix de 86 millions d’euros.

Hors incidence des cessions, les investissements bruts sont en trés
légére augmentation a 361 millions d’euros (354 millions d’euros
au 1¢ semestre 2006).

Le cash flow opérationnel ressort a 448 millions d’euros sur le
premier semestre 2007, contre 210 millions d’euros au 1¢" semestre
2006.

Les investissements de développement dans les concessions se
sont élevés a 604 millions d’euros sur la période (contre 660 millions
d’euros au 1¢ semestre 2006) dont 300 millions d’euros chez
Cofiroute et 214 millions d’euros chez ASF et Escota.

Les investissements financiers nets se sont élevés a 1 122 millions
d’euros (contre 8 941 millions d’euros au 1¢ semestre 2006 qui
intégrait I'investissement réalisé dans ASF a hauteur de 8,9 milliards
d'euros).

lls integrent a hauteur de 802 millions d’euros |'acquisition
complémentaire de 18 % du capital de Cofiroute ainsi que pour
165 millions d’euros I'acquisition de 100 % des titres de la société
Nukem au Royaume-Uni. Par ailleurs, ils comprennent a hauteur de
44 millions d’euros I'acquisition de 13,36 % du capital de la société
Entrepose Contracting.

Les cessions de titres ont représenté, de leur cdté, un montant total
de 21 millions d’euros sur la période.

Les augmentations de capital réalisées au cours du 1¢ semestre
2007 représentent un montant de 410 millions d’euros dont

(4) EBITDA/CA = capacité dautofinancement avant codit de I'endettement financier net et impéts / chiffre d'affaires.

6 Rapport financier semestriel au 30 juin 2007 - VINCI



121 millions d’euros au titre des levées d‘options de souscription
(7 966 529 actions nouvelles & un prix moyen de 15,1 euros)
et 289 millions deuros au titre du plan dépargne groupe
(7 760 668 actions nouvelles a un prix moyen de 37,2 euros).

Par ailleurs, la poursuite du programme de rachat d‘actions
au cours du 1¢ semestre 2007 a représenté un montant total
d'investissement net de 900 millions d’euros sur la période (dont

14,9 millions d’actions rachetées), ce montant intégrant a hauteur
de 129 millions d'euros l'incidence des achats d‘options d‘achat
(« calls ») sur I'action VINCI en couverture des options dachat, des
actions gratuites et du plan a effet de levier.

Enfin, VINCI a versé en mai 2007 le solde du dividende de
I'exercice 2006 pour un montant total de 414 millions d’euros
(1,8 euro par action pour 230 millions d’actions).

L'application du changement de méthode de comptabilisation
des acquisitions (ou cessions) d‘intéréts minoritaires dans des
sociétés déja controlées (voir supra), a conduit VINCI & retraiter
rétrospectivement le bilan consolidé du 31 décembre 2006
présenté a titre de comparable.

Il en résulte une diminution des goodwills figurant dans la rubrique
des «actifs non courants » et des capitaux propres d’un montant
de 1 milliard d’euros. A cet impact s‘ajoute celui découlant de
I'acquisition des 18 % de Cofiroute réalisée au 1° semestre portant
a 1,57 milliard deuros la réduction des capitaux propres du Groupe
au 30 juin 2007, résultant de ce changement de méthode.

Les actifs non courants consolidés ressortent ainsi au 30 juin 2007
a 28,5 milliards d'euros. lls sont constitués en grande partie par
les actifs des concessions (25,2 milliards d’euros), dont ASF pour
pres de 18 milliards d’euros. Au global, les capitaux engagés par le
Groupe, intégrant un excédent en fonds de roulementde 1,3 milliard
d’euros et des provisions courantes pour plus de 1,5 milliard d’euros
s'élevent a 25,6 milliards d’euros au 30 juin 2007, en augmentation
de 1,1 milliard par rapport & fin 2006 (24,5 milliards d’euros).

Le pdle Concessions représente au total pres de 96 % des capitaux
engageés du Groupe.

Parallelement, les capitaux propres du Groupe a fin juin, intégrant
les intéréts minoritaires pour 510 millions d’euros, s'établissent a
7,6 milliards d’euros contre 8,6 milliards d’euros au 31 décembre
2006.

’endettement financier net ressort a 16,8 milliards d’euros, en
hausse de 2 milliards d’euros par rapport au 31 décembre 2006
(14,8 milliards d’euros) et de 1,1 milliard d’euros par rapport au
30juin 2006 (15,7 milliards d’euros). Il est presque entierement
logé sur les filiales concessionnaires, dont ASF et Escota a hauteur
de 11 milliards d’euros et Cofiroute a hauteur de 3,1 milliards
d’euros.

L'accroissement de I'endettement au 1% semestre 2007 a été
financé essentiellement par une augmentation de la dette a long
terme qui est passée de 19 milliards d’euros au 31 décembre 2006
a 20,7 milliards d’euros au 30 juin 2007, la trésorerie nette étant
restée stable a pres de 4 milliards d’euros.

La durée moyenne de la dette du Groupe ressort a pres de 7,5 ans
apres prise en compte des derniéres opérations de refinancement
réalisées, et notamment de 'émission obligataire inaugurale d’ASF
d’un montant de 1,5 milliard d’euros a 15 ans, effectuée en juillet
dernier.

Les comptes sociaux de VINCI font apparaitre un chiffre d'affaires
au premier semestre 2007 de 12,7 millions d’euros, contre
10,3 millions d’euros au premier semestre 2006. Il est constitué
a l'essentiel de produits de redevances d'assistance facturées par
VINCI a ses filiales.

Au cours du premier semestre 2007, le résultat social s'établit a
4 034 millions d’euros contre 467 millions d’euros au premier

semestre 2006. Cette amélioration résulte principalement de la
progression de 3 599 millions d’euros du résultat financier, qui
intégre les remontées de dividendes d’ASF (2 828 millions d’euros
pour la quote-part de VINCI, dont 2 540 millions d’euros de
dividendes exceptionnels) et de VINCI Concessions (1 269 millions
d'euros).
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2006 2006

(en millions d’euros) 1°" semestre(*) Exercice(*)
CHIFFRE D’AFFAIRES 13 665,2 11 499,5 25634,3
dont chiffre d'affaires réalisé a I'étranger 44359 38618 8 809,5
% du chiffre d'affaires 325 % 336 % 344 %
Résultat opérationnel sur activité 1306,2 10398 25798
% du chiffre d'affaires 9,6 % 9,0 % 10,1 %
Résultat opérationnel 12608 1004,1 24760
RESULTAT NET PART DU GROUPE 613,8 516,9 1270,4
Résultat net par action (en euros)(**) 133 1,26 2,90
Résultat net dilué par action (en euros)(**) 1,27 1,20 2,77
Dividende par action hors avoir fiscal (en euros)(**) - - 133
Capitaux propres y compris intéréts minoritaires 7 586,2 82043 8 568,6
Endettement financier net (16 756,2) (15 712,0) (14 796,4)
CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT 1975,2 14716 37550
Investissements opérationnels nets (309,9) (221,7) (572,2)
Investissements du domaine concédé (604,0) (536,7) (12053)
Investissements financiers nets (11223) (8 940,5) (9242,8)

(*) retraité conformément au changement de méthode décrit en note C.2.1 « Changement de méthode : transactions entre actionnaires, acquisition et cession d’intéréts minoritaires ».
(**) chiffres retraités suite a la division par deux du nominal de I'action VINCI le 17 mai 2007.
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2006 2006
(en millions d’euros) Notes 1° semestre Exercice
CHIFFRE D'AFFAIRES 1-2-3 13 665,2 11 499,5 25634,3
Produits des activités annexes 4 119,55 109,2 2188
Charges opérationnelles 4 (12 478,5) (10 568,9) (23 273,3)
Résultat opérationnel sur activité 2-3-4 1306,2 1039,8 25798
Paiements en actions (IFRS 2) 4-14 (45,4) (28,1) (89,5
Perte de valeur des goodwill 9 (7.6) (14,3)
RESULTAT OPERATIONNEL 1260,8 1004,1 2 476,0
Colit de I'endettement financier brut (4704) (298,6) (7337)
Produits financiers des placements de trésorerie 107,8 675 152,1
Coiit de I'endettement financier net 5 (362,7) (231,2) (581,7)
Autres produits financiers 6 96,2 78,7 186,3
Autres charges financiéres 6 (29,4) (26,7) (489)
Part du Groupe dans les sociétés mises en équivalence 89 16,9 18,3
Impbts sur les bénéfices 7 (300,3) (258,0) (667,4)
Résultat net avant résultat des activités abandonnées
(arrétées, cédées) 673,6 583,8 13827
Résultat net d'imp6t des activités abandonnées
(arrétées, cédées) 32 494
RESULTAT NET 673,6 587,0 14321
dont Part des intéréts minoritaires 59,8 701 161,7
dont Résultat net - Part du Groupe 613,8 516,9 1270,4
Résultat net par action avant activités abandonnées
(arrétées, cédées)
Résultat net par action (en euros)(*) 133 1,25 2,79
Résultat net dilué par action (en euros)(*) 1,27 1,19 2,67
Résultat net par action part du Groupe
Résultat net par action (en euros)(*) 8 1,33 1,26 2,90
Résultat net dilué par action (en euros)(*) 8 1,27 1,20 2,77
(*) chiffres retraités suite a la division par deux du nominal de I'action VINCI le 17 mai 2007.

VINCI - Rapport financier semestriel au 30 juin 2007 11



Actif

(en millions d’euros) Notes 30 juin 2006 31 décembre 2006
Goodwill(*) 9 2 864,0 26679 26350
Autres immobilisations incorporelles 126,0 115,7 1283
Immobilisations incorporelles du domaine concédé D-10 24 853,6 243971 24 6985
Immobilisations corporelles 11 24120 21295 23226
Immeubles de placement 45,0 46,1 473
Participations dans les sociétés mises en équivalence 99,5 82,8 102,8
Autres actifs financiers non courants 12 4329 418,0 348,2
Imp6ts différés actifs 87,5 185,0 2188
Total actifs non courants 30920,4 30042,1 30501,5
Stocks et travaux en cours 16 6074 580,2 567,1
Clients et autres créances d’exploitation 16 11 006,2 97224 9503,1
Autres actifs courants 16 2566 243,0 2410
Actifs d'impét exigible 189,8 2340 375
Autres actifs financiers courants 2224 3317 158,1
Actifs financiers de gestion de trésorerie 17 1551,0 7084 12232
Disponibilités et équivalent de trésorerie 17 4105,8 37799 51548
Total actifs courants (avant actifs en cours de cession) 17 939,2 15 599,6 16 884,8

Actifs liés aux activités abandonnées

et autres actifs disponibles a la vente 614,5
Total actifs courants 17 939,2 16 214,2 16 884,8
TOTAL ACTIFS 48 859,7 46 256,2 47 386,3

(*) retraité conformément au changement de méthode décrit en note C.2.1 « Changement de méthode : transactions entre actionnaires, acquisition et cession d‘intéréts minoritaires ».
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Passif

(en millions d’euros) Notes 30 juin 2006 31 décembre 2006
Capital social 12159 11874 11766
Primes liées au capital 4 8455 4762,0 4 4755
Titres auto-détenus (10704) (365,5) (178,4)
Autres instruments de capitaux propres 490,6 490,6 490,6
Réserves consolidées(*) 901,7 7426 555,6
Réserves de conversion 13,6 15,2 20,5
Résultat net - Part du Groupe 613,8 516,9 12703
Résultat enregistré directement en capitaux propres 65,5 176 95
Capitaux propres - Part du Groupe(*) 7076,2 7 366,8 78203
Intéréts minoritaires 510,0 837,55 7484
Total capitaux propres(*) 13 7 586,2 8204,3 8568,6
Provisions non courantes 15 10785 10158 1015,0
Emprunts obligataires 17 3556,1 3880,0 35913
Autres emprunts et dettes financiéres 17 15 666,8 131732 14 043,7
Autres passifs non courants 70,0 37,2 491
Impbts différés passifs 2 4751 26280 26127
Total passifs non courants 22 846,4 20734,1 213118
Provisions courantes 16 1652,0 14376 16559
Fournisseurs 16 60706 52290 55541
Autres passifs courants 16 70619 6401,1 64287
Passifs d’'impdt exigible 1784 236,2 138,7
Dettes financiéres courantes 17 34642 34292 37286
Total passifs courants (avant passifs en cours de cession) 18 427,1 16 733,2 17 505,9
Passifs liés aux activités abandonnées

et aux autres passifs disponibles a la vente 584,6

Total passifs courants 18 427,1 17 317,8 17 505,9
TOTAL PASSIFS & CAPITAUX PROPRES 48 859,7 46 256,2 47 386,3

(*) retraité conformément au changement de méthode décrit en note C.2.1 « Changement de méthode : transactions entre actionnaires, acquisition et cession d‘intéréts minoritaires ».
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(en millions d’euros) Notes 30juin 2006 31 déc. 2006
673,6 587,0 14321
Dotations nettes aux amortissements 769,5 5884 1365,9
Dotations nettes aux provisions 14,6 (42,6) 2.2
Paiements en actions (IFRS 2) et autres retraitements (27,5) (2,6) 404
Résultat sur cessions (30,0) (89,9) (166,0)
Variation de la juste valeur des instruments dérivés de change (7,) 52 0,2)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence, dividendes des sociétés
non consolidées et résultat des activités en cours de cession (20,4) (26,2) (76,2)
Co(ts d’emprunt immobilisés (60,4) (36,8) (92,3)
Co(t de I'endettement financier net comptabilisé 362,7 2311 581,7
Charges d'imp6t (y compris impdts différés) comptabilisées 300,3 258,0 6674
2-3 1975,2 1471,6 3755,0
Variations du BFR et des provisions courantes 16 (399,6) (618,4) 12,7
Impdts payés (365,3) (438,1) (758,2)
Intéréts financiers nets payés (452,3) (160,2) (518,0)
| 758,0 255,0 2491,6
Investissements en immobilisations corporelles et incorporelles (360,9) (350,7) (771,8)
Cession des immobilisations corporelles et incorporelles 51,0 1290 199,7
Investissements en immobilisations du domaine concédé (net de subventions recues) (604,0) (536,7) (12053)
Acquisition de titres de participation (consolidés et non consolidés) (11437) (8967,1) (93224)
Cession de titres de participation (consolidés et non consolidés) 20,8 26,6 79,7
Incidence nette des variations de périmetre 9,72 7973 614,2
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence et non consolidées 24,8 13,0 15,9
Autres (3.9) 16 59
I (2 006,1) (8 887,0) (10 384,1)
Augmentation de capital 13 409,3 32093 33919
Acquisition d’actions propres (899,6) (293) (329,8)
Augmentations de capital des filiales souscrites par des tiers 244
Sommes encaissées lors de I'exercice des options d’achat 8,2 10,0 194
Dividendes payés
- aux actionnaires de VINCI SA (413,9) (273,7) (472,0)
- aux minoritaires des sociétés intégrées (18,8) (25,6) (79,6)
Encaissements liés aux nouveaux emprunts 31889 43149 5600,2
Remboursements d’emprunts et variation des autres dettes financieres courantes (1780,0) 492,1 104,3
Variation des actifs de gestion de trésorerie (351,2) 2289 (52,2)
1] 143,0 7 926,5 8 206,8
v 9,3 219,4
Variation de la trésorerie nette L+ + 1 +1V (1105,1) (696,1) 533,6
Trésorerie nette a I'ouverture 4 4877 3993,6 3993,6
Autres variations 482 (38,3) (39,6)
Trésorerie nette a la cl6ture 3430,8 3259,3 4 487,7
Augmentation (diminution) des actifs financiers de gestion de trésorerie 3512 (228,9) 52,2
(Emission) remboursement des emprunts (1 409,0) (4 806,9) (5704,6)
Autres variations 1548 (8 365,9) (8 059,0)
Variation de I'endettement net (1 959,8) (14 133,0) (13 217,4)
Endettement net en début de période (14 796,4) (1579,0) (1579,0)
Endettement net en fin de période (16 756,2) (15 712,0) (14 796,4)

14 Rapport financier semestriel au 30 juin 2007 - VINCI



Capitaux propres part du Groupe

Autres ins- Résultats
Primes Titres truments Réserves  Réserves enregistrés
Capital liées au auto- de capitaux  conso- de conver- Résultat  directement en Mino-
(en millions d’euros) social  capital détenus propres lidées sion net capitaux propres Total ritaires Total
Capitaux propres 31/12/2005 retraités(*) 9832 22475 (3358 842,8 31,3 871,2 4 640,2 671,7 53119
Augmentation de capital 204,2 25144 490,6 32093 32093
Diminution de capital
Opérations sur titres auto-détenus (29.7) 104 (19.2) (19.2)
Affectation de résultat et dividendes distribués 5975 (871,2) (273,7) (256) (2993)
Résultat net de I'exercice (a) 516,9 5169 70,1 587,0
Instruments financiers :
variations de juste valeur (b) 189 189 189
dont:
Actifs financiers disponibles & la vente (01) (01) (01)
Couverture de flux de trésorerie 190 190 190
Ecarts de conversion (15,4) (15,4) (16) (17,0)
Variations des capitaux propres des ME
comptabilisées directement en capitaux propres 03 03 03
Paiements en actions (IFRS 2) 252 252 01 254
Incidence des acquisitions de minoritaires
postérieures a la prise de controle (984,7) (984,7) (984,7)
Variations de périmétre 2626 (03) 0.2 2624 122,9 385,3
Divers (11,2) (04) 17 (133) 01  (134)
Capitaux propres 30/06/2006 retraités(*) 11874 47620  (3655) 490,6 742,6 15,2 516,9 17,6 7366,8 8375 82043
dont total des produits et charges comptabilisés
au titre du 1° semestre 2006 (a) + (b) 5169 189 5358 70,1 605,9
Augmentation de capital 24,1 158,6 182,7 244 2071
Diminution de capital (349)  (4451) 4799
Opérations sur titres auto-détenus (292,8) 17 (291,1) (291,1)
Affectation de résultat et dividendes distribués (198,3) (198,3) (539) (2523)
Résultat net de I'exercice (a) 7534 7534 91,6 845,1
Instruments financiers :
variations de juste valeur (b) 117 a17) (02 (119
dont:
Actifs financiers disponibles a la vente
Couverture de flux de trésorerie (11,7) (11,7) (02) (11,9)
Ecarts de conversion 54 54 (0,9 45
Variations des capitaux propres des ME
comptabilisées directement en capitaux propres
Paiements en actions (IFRS 2) 50,6 50,6 0,2) 50,5
Incidence des acquisitions de minoritaires
postérieures a la prise de controle (55,0) (55,0) (55,0)
Variations de périmétre 09 02) (01) 06 (1488) (1482)
Divers 13,2 38 17,0 (13) 15,7
Capitaux propres 31/12/2006 retraités(*) 1176,6 44755 (178,4) 490,6 555,6 20,5 1270,3 95 78203 7484 85686
dont total des produits et charges comptabilisés
au titre de I'exercice 2006 (a) + (b) 12703 71 12775 1616 14391
Augmentation de capital 393 3700 409,33 409,33
Diminution de capital
Opérations sur titres auto-détenus (892,0) 06 (891,4) (891,4)
Affectation de résultat et dividendes distribués 856,5 (12703) (413,9) (188)  (432,7)
Résultat net de I'exercice (a) 613,8 613,8 59,8 6736
Instruments financiers :
variations de juste valeur (b) 56,2 56,2 01 56,3
dont:
Actifs financiers disponibles a la vente 01 01 01
Couverture de flux de trésorerie 56,1 56,1 01 56,2
Ecarts de conversion (8,5) (8,5) (0,6) (9,2)
Variations des capitaux propres des ME
comptabilisées directement en capitaux propres
Paiements en actions (IFRS 2) 354 354 354
Incidence des acquisitions de minoritaires
postérieures a la prise de controle (529,2) 04 (5289) (2761)  (8050)
Autres variations de périmétre 04 04 (2.3) (1,9
Divers (17,) 12 (06)  (165) 05 (17,0
Capitaux propres 30/06/2007 12159 48455 (1070,4) 490,6 901,7 13,6 613,8 65,5 7076,2 510,0 7586,2
dont total des produits et charges comptabilisés
au titre du 1% semestre 2007 (a) + (b) 6138 56,2 670,0 59,9 730,0

(*) retraité conformément au changement de méthode décrit en note C.2.1 « Changement de méthode : transactions entre actionnaires, acquisition et cession d'intéréts minoritaires ».
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A. FAITS MARQUANTS DU PREMIER SEMESTRE 2007

1.1 Acquisitions réalisées
sur le premier semestre 2007

Au cours du premier semestre 2007, VINCI a acquis une
participation complémentaire de 18 % dans Cofiroute, portant sa
participation totale a 83,33 %.

Réalisée en mars 2007 auprés d'Eiffage (17,06 %), puis en avril et mai
auprés de BNPP (0,123 %) et de la Société Générale (0,82 %), cette
acquisition représente un investissement total de 801,6 millions
d’euros.

Cette opération s’est traduite par une diminution des capitaux
propres consolidés de 526,7 millions d’euros correspondant a la
différence entre la valeur des titres acquis (801,6 millions d’euros)
et leur quote-part dans la situation nette consolidée de Cofiroute
(274,9 millions d’euros), en application de la nouvelle méthode de
comptabilisation des acquisitions d’intéréts minoritaires appliquée
par le Groupe depuis le 1° janvier 2007 (cf note C.2.1 « Changement
de méthode »).

1.2 Acquisitions en cours

VINCI Construction s’est porté acquéreur en janvier 2007, de 81 %
du capital de Solétanche (maison mére de Solétanche Bachy),
portant ainsi sa participation a 100 %.

Solétanche Bachy est un des leaders mondiaux des activités
des fondations spéciales et du traitement des sols. Disposant
d’un réseau d'implantations dans plus de 50 pays et employant
4 500 personnes, Solétanche Bachy a réalisé en 2006 un chiffre
d‘affaires supérieur a un milliard d’euros dont 75 % hors de France
(33 % dans les autres pays européens et 42 % dans le reste du
monde).

L'acquisition est devenue effective le 27 juillet 2007 a la suite de
son approbation par les autorités de la concurrence. La société sera
ainsi consolidée dans les comptes du second semestre 2007.

VINCI a acquis 13,36 % du capital d’Entrepose Contracting le 4 juin
dernier au prix de 65 euros par action (dividende attaché), soit
43,6 millions d’euros.

Parallelement les deux opérations suivantes ont été réalisées :

promesse d‘acquisition de blocs d‘actions détenus par les
salariés et managers a hauteur de 20,3 % du capital a I'issue de
I'approbation de l'opération par les autorités de la concurrence.
Cette approbation a été obtenue le 23 aot 2007 ;

dépdt par VINCI, le 20 juin 2007, d’'une offre publique d‘achat
visant toutes les autres actions d’Entrepose Contracting (soit
59,17 % du capital), au prix de 64,4 euros - coupon détaché -
par action. Cette offre ouverte le 13 juillet 2007 s’est cl6turée le
20 ao(t 2007. Avant I'extension automatique du délai de 10 jours,
VINCI avait obtenu 1374 374 actions du capital d’Entrepose
Contracting soit 27,35 %.

A l'issue de ces opérations et d’achats en bourse complémentaires,
VINCI détient 67,64 % du capital d’Entrepose Contracting.

Entrepose Contracting réalise des projets clés en main dans le
domaine du transport (pipe-lines, stations de compression), des
terminaux gaziers et de stockage du pétrole et du gaz. Intervenant
au Royaume-Uni, en Espagne, en Algérie, au Nigéria, au Moyen-
Orient et en Indonésie, Entrepose Contracting a réalisé en 2006
un chiffre d’affaires de 340 millions d’euros avec un résultat net de
11 millions d’euros. L'acquisition récente de la société Spie-Capag
par Entrepose Contracting porte le chiffre d'affaires consolidé du
groupe, sur la base des données 2006 des 2 sociétés, a 540 millions
d’euros avec un effectif permanent de 650 personnes.

2.1 Financement du dividende exceptionnel
versé par ASF

Le 25 janvier 2007, ASF a distribué un dividende exceptionnel de
3,3 milliards d’euros, se répartissant entre 2,54 milliards d’euros
pour VINCI SA (77 %) et 0,75 milliard d’euros pour ASF Holding
(23 %). ASF a financé le versement de ce dividende de la maniére
suivante :

utilisation de sa trésorerie disponible pour 550 millions d’euros ;

tirage d’'un prét a 7 ans de 1,5 milliard d’euros et utilisation
a hauteur de 1,25 milliard d’euros de deux lignes de crédit
« revolver » d'un montant total de 3 milliards d’euros.

2.2 Remboursement partiel du crédit
d’acquisition ASF par VINCI

Conformément aux dispositions du contrat de financement de
I'acquisition d’ASF, le dividende exceptionnel percu par VINCI
lui a permis de rembourser ce crédit d’acquisition a hauteur de
1,25 milliard d’euros, ramenant son utilisation de 3 a 1,75 milliard
d’euros.
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2.3 Mise en place d’un programme EMTN
par ASF

ASF a déposé, le 5avril 2007, a la bourse du Luxembourg un
programme EMTN (European Medium Term Notes). Ce programme
constitue une documentation cadre permettant a ASF d’émettre
des emprunts obligataires dans un délai tres court, au gré des
opportunités du marché. Il couvre différents types d’émissions:
senior ou subordonnées, syndiquées ou en placements privés;
effectuées en euros ou en devises (dollar US, livre sterling, franc
suisse).

D’'un montant de 6 milliards d’euros, I'enveloppe du programme
correspond au montant des refinancements a réaliser par ASF au
cours des quatre prochaines années, compte tenu notamment des
remboursements prévus de la dette en cours.

Pour l'année 2007, l'autorisation d’émission dans le cadre
du programme a été fixée a 3 milliards d’euros par le conseil
d’administration d’ASF.

Le 20juin 2007, ASF a effectué une émission obligataire de
1,5 milliard d’euros a 15ans a échéance du 4 juillet 2022. Son
prix d’émission est fixé a 99,702 % du nominal et son coupon a
5,625 %.

En complément, ASF a procédé a deux autres financements en
aoQt 2007 malgré un contexte de marché tres difficile :

le premier de 75 millions d’euros, dans le cadre de la souche
obligataire 2022, a été effectué sur la base d’un taux « re-offer »
de 54669 % ;

le second de 50 millions d’euros est un placement privé a 20 ans,
dont le prix d’émission est fixé a 99,69 % du nominal sur la base
d’un taux variable Euribor 3 mois +75bp.

Ces financements ont entrainé le remboursement anticipé de
50 millions d’euros du prét a terme de 1,5 milliard d’euros, le solde,
soit 75 millions d’euros ayant permis de réduire le tirage sur la ligne
de crédit « revolver » de 2 milliards d’euros.

Des avenants aux contrats de concessions d’ASF et d’Escota et des
contratsd’entreprise définissant principalement lesinvestissements
a réaliser et le dispositif tarifaire applicable pour la période 2007-
2011 sur les réseaux correspondants ont été signés au cours du
2¢ trimestre 2007. Disposant d'un cadre contractuel bien défini, ASF
et Escota bénéficient d’'une bonne visibilité sur leurs perspectives.

B. SAISONNALITE DE L'ACTIVITE

Le premier semestre de I'exercice est marqué dans la plupart des
métiers du Groupe et plus particulierement dans les travaux routiers
par un volume d‘activité inférieur a celui de la seconde partie de
I'année, en raison des conditions climatiques moins favorables.

Le niveau du chiffre d‘affaires et celui des résultats du premier
semestre ne peuvent donc pas étre extrapolés sur I'ensemble de
I'exercice.

La saisonnalité de I'activité se traduit par une consommation de la
trésorerie d’exploitation au cours du premier semestre, en raison du
faible niveau des encaissements durant cette période et du profil
de dégagement du cash flow d’exploitation, dont la plus grande
partie est réalisée au second semestre.

L'impact des facteurs saisonniers n‘a fait I'objet d’aucune correction
sur les comptes semestriels du Groupe.
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Lesnouveauxinvestissements prévusdanscescontratsreprésentent
un montant de 3,3 milliards d’euros (en euros constants) et sont
présentés dans la note G.10.2 « Engagements donnés au titre des
contrats de concession ».

Les produits et charges des activités ordinaires que le Groupe
percoit ou supporte de facon saisonniére, cyclique ou occasionnelle
sont pris en compte selon des regles identiques a celles retenues
pour la cléture annuelle. Ils ne sont ni anticipés, ni différés a la date
de I'arrété intermédiaire.

Les charges et produits facturés sur une base annuelle (ex.
redevances de brevets, licences) sont pris en compte sur la base
d’une estimation annuelle au prorata de la période écoulée.

Les risques nés dans le semestre, y compris ceux dont le
dénouement est prévu au second semestre de |'exercice, sont
provisionnés a la cléture de la période. En particulier, dans le cas de
contrats déficitaires, les pertes a terminaison connues au cours du
semestre sont provisionnées en totalité des le 30 juin.



C. PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES D’EVALUATION

En application du reglement européen n® 1606/2002 du 19 juillet
2002, les comptes consolidés intermédiaires résumés du Groupe
au 30juin 2007, sont établis conformément aux normes IFRS et
telles qu‘approuvées par I'lUnion européenne a cette date.

Les comptes consolidés intermédiaires résumés au 30 juin 2007
ont été préparés en conformité avec la norme IAS 34 « Information
financiere intermédiaire ». S'agissant de comptes résumés :

ils ne comportent pas l'intégralité des informations requises
pour des états financiers annuels complets et doivent étre lus
conjointement avec les états financiers du Groupe pour I'exercice
clos le 31 décembre 2006 ;

la norme IFRS 7 et 'amendement d’IAS 1 relatifs a I'information
financiere a fournir au titre des instruments financiers et du
capital ne sont pas d‘application obligatoire pour les émetteurs
de comptes consolidés intermédiaires résumés. VINCI a choisi
de ne pas les appliquer au 30 juin 2007.

Les principes comptables appliqués par le Groupe au 30 juin
2007, sont les mémes que ceux retenus pour les états financiers
consolidés du Groupe au 31 décembre 2006, a I'exception du
changement de méthode comptable relatif au traitement des
acquisitions et cessions des intéréts minoritaires postérieures a la
prise de contrdle décrit en note C.2.1 ci-dessous.

Les interprétations suivantes adoptées par I'Union européenne et
applicable au 1* janvier 2007 n‘ont pas d‘impact sur les comptes
du Groupe au 30 juin 2007 :

IFRIC 7: Modalités pratiques de retraitement des états
financiers selon IAS 29 ;

IFRIC 8: Champ d'application de la norme IFRS 2 ;

IFRIC9: Réexamen des dérivés incorporés ;

IFRIC 10 : Information financiere intermédiaire et dépréciations.

Les comptes consolidés intermédiaires résumés ont été arrétés par
le conseil d’administration le 4 septembre 2007.

2.1 Changement de méthode : transactions
entre actionnaires, acquisition et cession
d’intéréts minoritaires postérieures
a la prise de contrdle

Les normes IFRS en vigueur ne précisent pas le traitement
comptable applicable aux opérations d’acquisitions ou de cessions
d’intéréts minoritaires de sociétés déja controlées.

Dans le cadre de ses délibérations sur la révision de la norme IFRS 3
« Regroupements d’entreprises », dont il prévoit la publication
au 3°trimestre 2007, I'IASB considere les acquisitions ou
cessions d'intéréts minoritaires comme des transactions avec les
actionnaires du Groupe. En vertu de cette approche, la différence
entre le prix payé pour augmenter le pourcentage d‘intérét dans
des entités déja contrdlées et la quote-part complémentaire de
capitaux propres ainsi acquise est enregistrée en capitaux propres
du Groupe. De la méme maniere, une baisse du pourcentage
d'intérét du Groupe dans une entité restant controlée est traitée
comptablement comme une opération de capitaux propres, sans
impact sur le résultat.

Compte tenu de la finalisation en cours des délibérations sur la
révision de la norme IFRS 3, VINCI a décidé d'adopter I'approche
retenue par I|ASB dés le 1*janvier 2007 afin d’améliorer la
qualit¢ de son information financiere sur ces transactions
désormais considérées comme des opérations de capitaux
propres. Conformément aux dispositions d’IAS 8, ce changement

de méthode a été appliqué de facon rétrospective et les capitaux
propres d’ouverture au 1° janvier 2006 ainsi que les données
comparatives présentées, ont été retraités. Les impacts sont
présentés dans le tableau ci-dessous :

(en millions d’euros) 31/12/2006 30/06/2006 31/12/2005
Goodwill publié 36813 36592 8131
Goodwill retraité 2 635,0 26679 806,5
Impact comptabilisé

en capitaux propres (1 046,3) (991,3) (6,6)

Au 1* janvier 2007, ce changement de méthode sans impact sur le
résultat se traduit par un reclassement de 1 046,3 millions d’euros
de goodwill en diminution des capitaux propres. Ce montant
concerne a hauteur de 1025,6 millions deuros l'incidence du
goodwill dégagé a l'occasion de l'acquisition de 27 % du capital
d’ASF réalisée postérieurement au 9 mars 2006, date de la prise de
controle d’ASF par VINCI (cf. note D.1.1 « Acquisition des Autoroutes
du Sud de la France »).

2.2 Périmétre de consolidation

Les sociétés dont le Groupe détient directement ou indirectement la
majorité des droits de vote permettant le contrble sont consolidées
par intégration globale. Les sociétés détenues a moins de 50 %,
mais sur lesquelles VINCI exerce un contrdle de fait, c’'est-a-dire le
pouvoir de diriger les politiques financieres et opérationnelles afin
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d’en obtenir des avantages, sont consolidées selon cette méme
méthode. Cela concerne notamment CFE, dont VINCI détient
46,84 % du capital.

Les sociétés sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable
sont consolidées par mise en équivalence.

Les sociétés sur lesquelles le Groupe exerce un contrdle conjoint
avec d‘autres actionnaires sont consolidées suivant la méthode de
I'intégration proportionnelle. Cela concerne notamment les sociétés
en participation et la société Consortium Stade de France, détenue

Evolution du périmétre de consolidation

a 66,67 % par VINCI, qui fait I'objet d'un pacte d‘actionnaires
avec Bouygues, détenant 33,33 %. Ce dernier organise le controle
conjoint des deux seuls actionnaires de cette société ; toutes les
décisions financieres, opérationnelles et d’investissements doivent
8tre prises a I'unanimité.

Les comptes consolidés regroupent les états financiers des sociétés
dont le chiffre d’affaires est supérieur a 2 millions d’euros, ainsi que
ceux des entités de chiffre d'affaires inférieur lorsque leur impact
est significatif sur les comptes du Groupe.

31 décembre 2006 30 juin 2006
Total France Etranger Total France Etranger Total France Etranger
Intégration globale 1420 939 481 1398 934 464 1402 951 451
Intégration proportionnelle 330 165 165 320 161 159 298 137 161
Mise en équivalence 43 13 30 48 14 34 47 14 33
1793 1117 676 1766 1109 657 1747 1102 645

Outre I'acquisition de la société NUKEM mentionnée en note D 1.2,
les autres variations de périmetre proviennent essentiellement de
I'acquisition de 42 sociétés de petite taille, dont 13 sociétés chez
VINCI Energies et 18 sociétés chez VINCI Construction. VINCI n‘a
procédé a aucune cession significative sur la période.

2.3 Opérations intra-groupe

Les opérations et transactions réciproques d'actif et de passif, de
produits et de charges entre entreprises intégrées sont éliminées
dans les comptes consolidés. Cette élimination est réalisée :

en totalité si I'opération est réalisée entre deux filiales ;

a hauteur du pourcentage d'intégration de I'entreprise intégrée
proportionnellement si I'opération est réalisée entre une
entreprise intégrée globalement et une entreprise intégrée
proportionnellement ;

a hauteur du pourcentage de détention de I'entreprise mise en
équivalence dans le cas de résultat interne réalisé entre une
entreprise intégrée globalement et une entreprise mise en
équivalence.

2.4 Conversion des états financiers des sociétés
et des établissements étrangers

Dans la plupart des cas, la monnaie de fonctionnement des sociétés
et établissements correspond a la monnaie du pays concerné.

Les états financiers des sociétés étrangeres dont la monnaie de
fonctionnement est différente de la monnaie de présentation des
comptes consolidés du Groupe sont convertis au cours de cléture.
Leurs éléments de bilan sont convertis au cours de change en
vigueur a la cléture de I'exercice et les éléments du compte de
résultat sont convertis au cours moyen de la période (ce dernier
étant représentatif de la meilleure estimation du cours de change
a la date de transaction). Les écarts de conversion en résultant sont
enregistrés en écart de conversion dans les réserves consolidées.
Les goodwill relatifs aux sociétés étrangeres sont considérés

20

Rapport financier semestriel au 30 juin 2007 - VINCI

comme faisant partie des actifs et passifs acquis et, a ce titre, sont
convertis au cours de change en vigueur a la date de cléture.

2.5 Opérations en monnaie étrangére

Les opérations en monnaie étrangére sont converties en euros
au cours de change en vigueur a la date d‘opération. A la cl6ture
de I'exercice, les actifs financiers et passifs monétaires libellés en
monnaie étrangere sont convertis en euros au cours de change de
cléture de I'exercice. Les pertes et gains de change en découlant
sont reconnus dans la rubrique résultat de change et présentés en
autres produits et charges financiers au compte de résultat.

Les pertes et gains de change sur les emprunts libellés en monnaie
étrangére ou sur les produits dérivés de change utilisés a des fins
de couverture des participations dans les filiales étrangeéres, sont
enregistrés dans la rubrique des écarts de conversion dans les
capitaux propres.

2.6 Regroupements d’entreprises

Pour les regroupements d’entreprises intervenus a compter du
1° janvier 2004, le Groupe applique la méthode dite de I'acquisition.
En application de cette méthode, le Groupe comptabilise a la juste
valeur aux dates de prise de contrdle, les actifs, passifs et passifs
éventuels identifiables.

Le colt d'acquisition correspond a la juste valeur, a la date de
I'échange, des actifs remis, des passifs encourus et/ou des
instruments de capitaux propres émis en échange du contrdle
de l'entité acquise et de tout autre colt directement attribuable
a l'acquisition. Lorsqu’un accord prévoit un ajustement du prix
d’achat dépendant d'événements futurs, le Groupe inclut le
montant de cet ajustement dans I'évaluation de la société cible a
la date d‘acquisition si cet ajustement est probable et peut étre
mesuré de maniere fiable.

Le colt d'acquisition est affecté en comptabilisant les actifs, les
passifs et les passifs éventuels identifiables de I'entreprise acquise
a leur juste valeur a cette date, a I'exception des actifs ou des



groupes d‘actifs classés comme détenus en vue de leur vente selon
IFRS 5 qui sont comptabilisés a leur juste valeur diminuée du codt
de la vente. La différence positive entre le colt d’acquisition, tel que
défini ci-dessus, et la part d’intérét de VINCI dans la juste valeur des
actifs, passifs et passifs éventuels identifiables est comptabilisée
en goodwill.

Le Groupe dispose d’'un délai de 12 mois, a compter de la date
d’acquisition pour finaliser la comptabilisation du regroupement
d’entreprise considéré.

3.1 Recours a des estimations

L'établissement des états financiers selon les normes IFRS nécessite
d’effectuer des estimations et de formuler des hypotheses qui
affectent les montants figurant dans ces états financiers.

Cesestimations partentd’une hypothése de continuitéd’exploitation
et sont établies en fonction des informations disponibles lors de
leur établissement. Les estimations peuvent étre révisées si les
hypotheses sur lesquelles elles étaient fondées évoluent ou par
suite de nouvelles informations. Les résultats réels peuvent étre
différents de ces estimations.

Le recours a des estimations concerne notamment les éléments
suivants :

évaluation du résultat a l'avancement des contrats de

construction ;

évaluations retenues pour les tests de pertes de valeur ;
valorisation des paiements en actions (charge IFRS 2);
évaluations des engagements de retraite ;

évaluations des provisions ;

valorisation des instruments financiers a la juste valeur.

Ces estimations et hypotheses sont détaillées dans les pages 189
et 190 du document de référence 2006 D.07-0242, déposé aupres
de I'AMF le 29 mars 2007.

3.2 Regles et méthodes d’'évaluation spécifiques
appliquées par le Groupe dans le cadre
des arrétés intermédiaires

Lacharged’impdtdu premiersemestreestdéterminéeenappliquant
au résultat avant impdt le taux d'imp6t effectif de I'ensemble du
Groupe estimé pour I'exercice 2007 (y compris fiscalité différée).
Ce taux est, le cas échéant, ajusté des incidences fiscales liées aux
éléments a caractére exceptionnel de la période.

En I'absence de variation significative de ces données au premier
semestre 2007, il n’est pas effectué de calcul actuariel a la cléture
des comptes consolidés intermédiaires résumés. La charge du
semestre au titre des engagements de retraites est égale a la
moitié de la charge nette calculée au titre de 2007 sur la base des
hypotheses actuarielles au 31 décembre 2006.

3.3 Interprétation relative aux contrats
de concession - IFRIC 12

L'IFRIC a publié, le 30 novembre 2006, son interprétation IFRIC 12
concernant le traitement comptable des contrats de concession.
Cette interprétation, a ce jour, na pas été adoptée par I'Union
européenne.

Dans ce contexte, VINCl a choisi de ne pas appliquer par anticipation
cette interprétation au 30 juin 2007. Lapplication d'IFRIC 12
chez VINCI nécessitera une adaptation des regles et procédures
comptables applicables aux contrats de concession, en particulier
concernant les modalités de comptabilisation des provisions
pour grosses réparations. Les modalités d’application de cette
interprétation sont en cours d’analyse et les impacts potentiels
de présentation et d’évaluation des postes concernés en cours de
chiffrage.
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D. ACQUISITIONS D’ENTREPRISES ET TRANSACTIONS

SUR INTERETS MINORITAIRES

1.1 Autoroutes du Sud de la France (ASF et Escota)

Les valeurs définitives des actifs et des passifs identifiables acquis a la date de prise de contrdle ont été déterminées a I'issue de la période
des 12 mois autorisée pour l'affectation du goodwill, qui s’est achevée le 9 mars 2007, et sont présentées ci-dessous :

Actifs et passifs acquis au 9 mars 2006 Valeurs Ajustement

(en millions d’euros) historiques justes valeurs Justes valeurs
Immobilisations incorporelles du domaine concédé

(v compris les autres immobilisations incorporelles) 11 866,4 68895 18 755,9
Actifs financiers non courants 87,6 33 90,9
Imp6ts différés actifs 82,3 178,8 2611
Total actifs non courants 12 036,3 70716 19107,9
Dettes financiéres et dérivés non courants 7 4529 304,0 77569
Autres passifs non courants 1349 1339 268,8
Impbts différés passifs 295,7 23840 26797
Total passifs non courants 7 883,5 28219 10 705,4
Dettes financiéres et dérivés courants 10931 9.8 11029
Autres passifs courants 507,6 45,6 553,2
Total passifs courants 1600,7 55,4 1656,1
Actifs net acquis a 100 % 37011 4194,3 7 895,4
Prix d’acquisition pour la prise de contrdle (50,40 %) 59456
Prix d’acquisition postérieurement a la prise de contrdle (26,61 %) 31335
Prix d'acquisition 9079,1

Le goodwill résultant de la prise de contrdle du groupe ASF s'éleve
a 1933 millions d’euros. Il correspond a la somme algébrique des
goodwill et des badwill déterminés lot par lot, en comparant le prix
d‘acquisition de chacun des lots, nécessaires a la prise de controle,
a la quote-part correspondante des actifs et passifs détenus
réévalués a la juste valeur. Ce goodwill net non affecté correspond
aux avantages économiques futurs supplémentaires que VINCI
estime dégager suite a I'acquisition du Groupe ASF.
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Conformément aux principes comptables décrits en note C.2.1
« Changements de méthode : transactions entre actionnaires,
acquisition et cession d'intéréts minoritaires postérieures a la prise
decontréle », ladifférence entre le prixd’acquisition (3 133,5 millions
d’euros) et la quote-part d’actif net consolidé représentative des
titres ASF détenus par les actionnaires minoritaires et acquis
postérieurement a la date de prise de contrdle (2 107,9 millions
d’euros), soitentre le 9 mars etle 6 novembre 2006, a été enregistrée
en diminution des réserves consolidées, part du Groupe, pour un
montant total de 1 025,6 millions d’euros.



1.2 Acquisition de NUKEM Ltd, spécialiste
du démantélement nucléaire
en Grande-Bretagne

Freyssinet, filiale de VINCI Construction, a acquis en mai 2007,
100 % de NUKEM Ltd pour un montant de 111,3 millions de livre
sterling (164,8 millions d’euros). La société est I'un des principaux
acteurs en Grande-Bretagne dans les domaines du démantelement
d’installations nucléaires, de la décontamination, du traitement des
déchets et de la radio-protection.

La valorisation de I"écart d’acquisition, effectuée sur la base d'une
mise a la juste valeur des actifs et passifs de la société a la date
de prise de controle, s'est traduite par la comptabilisation d'un
goodwill de 156 millions d’euros.

Les valeurs attribuées aux actifs, passifs et passifs éventuels
identifiables ont été déterminées sur la base des éléments
disponibles a la date d'arrété des comptes. Elles sont susceptibles
d’évoluer pendant la période d'allocation de 12 mois suivant la date
de prise de controle. Les éventuelles modifications durant cette
période impacteront le montant de I'écart d’acquisition.

Au premier semestre 2007, VINCI a acquis 18 % de titres
complémentaires Cofiroute portant son pourcentage de contrble
de 65,34 % a 83,33 %.

Cette transaction s’est traduite par une diminution des capitaux
propres de 526,7 millions d‘euros correspondant a la différence

E. INFORMATIONS SECTORIELLES

Basée sur 'organisation interne du Groupe, I'information sectorielle
est présentée par pdle de métiers (premier niveau) et par zone
géographique (second niveau).

Les activités principales par pdles de métiers sont les suivantes :

Concessions : gestion, dans le cadre de contrats de concession,
d’affermage ou de services, d'infrastructures autoroutieres, de
grands ouvrages (ponts, tunnels), de parcs de stationnement et
d’aéroports ;

Energies: ingénierie et travaux électriques, technologies
de linformation et de la communication, génie climatique,
isolation ;

Routes : construction et maintenance de routes et autoroutes,
production de matériaux, travaux pour |environnement,
démolition, recyclage ;

entre la valeur des titres acquis (801,6 millions d’euros) et leur
quote-part dans la situation nette consolidée de Cofiroute
(274,9 millions d’euros).

Construction: conception et construction douvrages de
batiment, génie civil, travaux hydrauliques, maintenance multi-
techniques;

Immobilier : opérations de montage et de promotion immobiliére
dans le domaine du logement, des bureaux, de I'hétellerie, des
commerces, et des aménagements urbains, réalisées par VINCI
Immobilier.

Les données financieres présentées pour I'information sectorielle
suivent les mémes regles comptables que celles utilisées pour les
états financiers globaux.

Les opérations entre les différents pdles de métiers sont réalisées a
des conditions de marché.
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1.1 Répartition du chiffre d'affaires par pole de métier

(en millions d’euros) 1 semestre 2006  2007/2006 Variation Exercice 2006
Concessions 21473 16018 341 % 38935
Energies 19831 17400 14,0 % 36537
Routes 33830 31220 84 % 72345
Construction 6 0474 49282 22,7 % 10617,2
Immobilier 264,7 2470 72 % 564,8
Eliminations (160,4) (139,4) 151 % (329,4)
TOTAL 13 665,2 11 499,5 18,8 % 25634,3

1.2 Répartition du chiffre d'affaires par pays de destination

(en millions d’euros) % 1°* semestre 2006 % Exercice 2006 %
France 9229,3 67,5% 7637,7 66,4 % 16 824,8 65,6%
Royaume-Uni 897,9 6,6 % 8330 72 % 17141 6,7%
Allemagne 706,3 52 % 693,5 6,0 % 16622 6,5%
Europe centrale et orientale 958,6 70 % 6454 5,6 % 17036 6,6%
Belgique 3993 29% 3298 29% 689,8 2,7%
Espagne 146,5 11% 1535 13% 3155 1.2%
Autres pays d’Europe 3231 24 % 265,3 23% 7051 28 %
Europe(*) 12 661,0 92,7% 10 558,2 91,8% 23615,2 92,1%
dont Union européenne 12 597,1 922 % 10 484,6 91,2 % 234735 91,6%
Amérique du Nord 286,7 21% 302,6 26 % 686,9 2,7%
Reste du monde 717,6 53 % 638,8 5,6 % 13322 5,2%
TOTAL 13 665,2 100,0 % 11 499,5 100,0 % 25634,3 100,0%

(*) dont zone euro : 10 737,4 millions d’euros au 30 juin 2007, 9 016,5 millions d’euros au 30 juin 2006 et 20 043,1 millions d’euros au 31 décembre 2006.

Le chiffre d'affaires réalisé a I'étranger s’établit a 4 435,9 millions d’euros sur le premier semestre 2007, en hausse de 14,9 % par rapport
au premier semestre 2006. Il représente 32,5 % de I'activité totale.
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Les données ci-dessous sont présentées aux bornes de chaque pdle de métiers, avant élimination a leur niveau des opérations réalisées

avec les autres pdles.

1¢ semestre 2007

(en millions d‘euros) Concessions Energies Routes Construction Immobilier Holdings Eliminations Total
30 juin 2007

Chiffre d'affaires 21473 19831 33830 6 0474 264,7 (160,4) 13 665,2
Elimination des ventes

inter-segments (1,2) (39,8) (42,0) (72,4) (5,0) 1604

Chiffre d'affaires externe 21462 19432 33411 59750 259,7 13 665,2
Résultat opérationnel

sur activité 7889 104,8 90,3 2817 393 13 1306,2
% du chiffre d’affaires 36,7 % 53 % 2,7 % 4,7 % 149 % ns 9,6 %
Résultat opérationnel 7826 94,9 80,6 2644 386 0,3) 1260,8
Résultat net total 3340 64,8 66,0 2164 243 (319 673,6
Résultat net - part du Groupe 2979 64,1 61,5 1977 243 (31,6) 613,8
% du chiffre d’affaires 139 % 32 % 18 % 33% 92 % ns 4,5 %
Capacité d'autofinancement

avant colit de financement

et impots 13191 107,4 140,5 377.3 39,1 (8.3) 1975,2
Excédent (endettement)

financier net (16 156,3) 518,2 252,5 12278 (92,8) (2505,7) (16 756,2)
Actifs sectoriels 27973,6 21031 39963 77304 531,0 (64,2) 42 270,2
1¢ semestre 2006

(en millions d’euros) Concessions I:Znergies Routes Construction Immobilier Holdings Eliminations Total
30 juin 2006

Chiffre d'affaires 16018 17400 31220 49282 2470 (139,5) 11 499,5
Elimination des ventes

inter-segments (0,5 (30,8) (28,4) (71,5) (83) 1395

Chiffre d'affaires externe 16013 17092 30936 4 856,7 238,7 11 499,5
Résultat opérationnel

sur activité 5824 859 30,3 2241 414 758 1039,8
% du chiffre d’affaires 36,4 % 49 % 1,0 % 45 % 16,8 % ns 9,0%
Résultat opérationnel 5724 770 26,8 218,0 39,6 704 1004,1
Résultat net total 3034 537 17,7 170,0 243 17,9 587,0
Résultat net - part du Groupe 246,3 53,2 16,3 158,7 243 18,1 516,9
% du chiffre d’affaires 154 % 31% 05 % 32 % 98 % ns 45%
Capacité d'autofinancement

avant colt de financement

et impots 943,9 97,7 92,8 317,2 41,5 (21,4) 14716
Excédent (endettement)

financier net (12 010,4) 445,4 189,3 1298,2 (48,6) (5585,9) (15712,0)
Actifs sectoriels 27 514,2 19095 36208 63774 423,0 139,7 39984,6
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Exercice 2006

(en millions d’euros) Concessions Energies Routes  Construction Immobilier Holdings Eliminations Total
31 décembre 2006
Chiffre d'affaires 38935 36537 72345 106172 564,8 (329,4) 25634,3
Elimination des ventes
inter-segments (2,5 (68,7) (62,7) (182,0) (13,5) 3294
Chiffre d'affaires externe 38910 35849 71718 10 435,2 551,3 25634,3
Résultat opérationnel
sur activité 14913 191,8 2881 4957 733 396 25798
% du chiffre d’affaires 383 % 52 % 4,0 % 4,7 % 130 % ns 10,1 %
Résultat opérationnel 14731 1644 2713 4625 70,5 343 2 476,0
Résultat net total 7924 112,0 2101 369,8 491 (101,3) 14321
Résultat net - part du Groupe 667,6 110,6 2019 342,0 49,0 (100,8) 1270,4
% du chiffre d'affaires 17,1 % 30% 28 % 32 % 87 % ns 50%
Capacité d'autofinancement
avant colt de financement
et impots 2380,5 229,3 425,8 680,0 74,2 (34,8) 37550
Excédent (endettement)
financier net (12 207,9) 535,8 613,2 14919 (31,3) (5198,1) (14 796,4)
Actifs sectoriels 27 810,9 2000,2 33882 6597,6 420,2 28,6 40 245,7
1¢ semestre 2007

Autres VINCI Concessions
(en millions d’euros) Cofiroute(*) Groupe ASF VINCI Park concessions holdings Total
30 juin 2007
Chiffre d'affaires 480,8 13006 2751 90,9 21473
Résultat opérationnel
sur activité 2583 4373 61,5 31,2 06 7889
% du chiffre d'affaires 537 % 336 % 223 % 34,3 % ns 36,7 %
Résultat opérationnel(**) 2583 434,7 61,4 31,2 (3.0) 782,6
Résultat net total 1536 1259 274 20,0 71 334,0
Résultat net - part du Groupe 120,5 125,3 273 17,7 71 297,9
% du chiffre d’affaires 25,1 % 96 % 99 % 195 % ns 139%
Capacité d'autofinancement
avant colt de financement
et impots 3379 852,2 94,1 42,8 (7,7) 13191
Excédent (endettement)
financier net (3097,8) (12 087,6) (832,9) (413,4) 275,3 (16 156,3)
Actifs sectoriels 5124,1 20 470,5 1476,8 855,7 46,6 27973,6

(*) données a 100 %.

(**) le résultat opérationnel du groupe ASF intégre la charge IFRS 2. La charge IFRS 2 des autres sociétés du péle est présentée sur la colonne VINCI Concessions Holdings.
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1" semestre 2006

Autres VINCI Concessions
(en millions d’euros) Cofiroute(*) Groupe ASF VINCI Park concessions holdings Total
30 juin 2006
Chiffre d'affaires 4424 8118 256,3 93,6 (2,3) 1601,8
Résultat opérationnel
sur activité 2240 2749 63,5 29,6 9.7) 582,4
% du chiffre d'affaires 506 % 339 % 24,8 % 31,7 % ns 36,4 %
Résultat opérationnel(**) 2240 266,2 63,5 29,5 (10,9 572,4
Résultat net total 1311 1125 382 29,0 (7.4) 303,4
Résultat net - part du Groupe 85,6 1021 38,1 279 (7.4) 246,3
% du chiffre d’affaires 194 % 126 % 149 % 298 % ns 154 %
Capacité d’autofinancement
avant colit de financement
et impots 294,7 520,0 93,6 45,7 (10,1) 943,9
Excédent (endettement)
financier net (2750,7) (7 968,6) (865,8) (341,0) (84,3) (12 010,4)
Actifs sectoriels 4 546,4 20 816,8 14721 675,5 3,4 27 514,2
(*) données & 100 %.
(**) le résultat opérationnel du groupe ASF intégre la charge IFRS 2. La charge IFRS 2 des autres sociétés du péle est présentée sur la colonne VINCI Concessions Holdings.
Exercice 2006

Autres VINCI Concessions
(en millions d’euros) Cofiroute(*) Groupe ASF VINCI Park concessions holdings Total
31 décembre 2006
Chiffre d'affaires 965,7 22272 5231 1826 (50) 3893,5
Résultat opérationnel
sur activité 5139 8151 1214 61,0 (20,2) 14913
% du chiffre d’affaires 532 % 36,6 % 232 % 334 % ns 383%
Résultat opérationnel(**) 5139 8034 1213 61,0 (26,4) 14731
Résultat net total 302,7 348,0 63,8 534 244 792,4
Résultat net - part du Groupe 1974 3318 63,7 50,2 244 667,6
% du chiffre d’affaires 204 % 14,9 % 122 % 275 % ns 17,1 %
Capacité d'autofinancement
avant colt de financement
et impots 662,5 1 466,6 187,3 87,0 (22,9) 2 380,5
Excédent (endettement)
financier net (3005,7) (9569,1) (873,6) (403,5) 1644,0 (12 207,9)
Actifs sectoriels 4 875,7 20 889,9 1284,8 734,4 26,1 27 810,9

(*) données & 100 %.

(**) le résultat opérationnel du groupe ASF intégre la charge IFRS 2. La charge IFRS 2 des autres sociétés du péle est présentée sur la colonne VINCI Concessions Holdings.
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F. NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT

(en millions d’euros) 1" semestre 2006 Exercice 2006
Chiffre d’affaires 13 665,2 11 499,5 25 634,3
Produits des activités annexes 119,5 109,2 218,8
Achats consommés (3138,4) (2 849,2) (6306,5)
Services extérieurs (1 706,5) (1271,2) (2 944,4)
Personnel intérimaire (415,4) (387,9) (842,0)
Sous-traitance (3005,8) (2 489,6) (5432,0)
Impdts et taxes (387,2) (317,3) (715,9)
Charges de personnel (3057,8) (2 818,0) (5707,2)
Autres produits et charges 39,2 95,4 144,0
Amortissements (765,5) (584,8) (13596)
Dotations nettes aux provisions (41,4) 53,6 (109,7)
Charges opérationnelles (avant dépréciation des goodwill

et charge IFRS 2) (12 478,5) (10 568,9) (23 273,3)
Résultat opérationnel sur activité 1306,2 1039,8 25798
Paiements en actions (IFRS 2) (45,4) (28,1) (89,5)
Pertes de valeur des goodwill (7.6) (14,3)
Charges opérationnelles (12 524,0) (10 604,7) (23377,1)
Résultat opérationnel 1260,8 1004,1 2 476,0

Le résultat opérationnel sur activité correspond a la mesure de la
performance opérationnelle des filiales du Groupe avant effets des
paiements en actions (IFRS 2) et pertes de valeurs des goodwill. Il
ressort a 1 306,2 millions d’euros au 30 juin 2007 (9,6 % du chiffre
d'affaires) contre 1 039,8 millions d’euros au 30 juin 2006 (9,0 % du
chiffre d'affaires), en progression de 25,7 %. Cette évolution prend
notamment en compte les effets de l'intégration d’ASF et Escota
sur un semestre plein en 2007 contre 3 mois et 20 jours sur le
1° semestre 2006. Retraitée de cet effet, la progression ressort a
15,8 %.

Par ailleurs, il est rappelé qu‘au 30 juin 20086, les autres produits et
charges intégraient une plus-value de 53 millions d’euros liée a la
cession de I'ensemble immobilier de Nanterre.

Le résultat opérationnel qui s'éléve a 1 260,8 millions d’euros au
30 juin 2007 contre 1 004,1 millions deuros au 30 juin 2006 (9,2 %
du chiffre d’affaires), est en hausse de 25,6 % (+ 154 % en tenant
compte d’ASF et Escota en semestre plein sur 2006).

4.1 Paiements en actions (IFRS 2)

La charge relative aux avantages accordés aux salariés a été évaluée
a 454 millions d’euros au titre du premier semestre 2007 (contre
28,1 millions d’euros au 1* semestre 2006), dont 16,6 millions
d’euros au titre des plans de stock-options, 12 millions d’euros
au titre du plan d‘actions gratuites et 16,8 millions d’euros au
titre des souscriptions aux plans d’épargne groupe (cf. note G.14
« Paiements en actions »).

(en millions d’euros) 1" semestre 2006 Exercice 2006
Co(it de I'endettement financier brut (470,4) (298,6) (733,7)
Produits financiers des placements de trésorerie 107,8 67,5 152,1
Coiit de I'endettement financier net (362,7) (231,1) (581,7)
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Le colt de Iendettement financier net est une charge de
- 362,7 millions d'euros au 30 juin 2007 contre - 231,1 millions
d’euros au 30juin 2006. Cette évolution integre les codts de
financement associés aux acquisitions réalisées, en particulier
I'acquisition du groupe ASF en semestre plein en 2007 (comparé
a4 3mois et 20jours au 1% semestre 2006) et l'acquisition
complémentaire de 18 % de Cofiroute au 1¢ semestre 2007.

Le pdle Concessions contribue a hauteur de - 326 millions d’euros
au co(t de l'endettement financier net (contre - 187 millions

d’euros au 30 juin 2006), dont - 74,3 millions d’euros pour Cofiroute
(- 56,1 millions d’euros au 30 juin 2006) et - 236,6 millions d'euros
pour le groupe ASF (- 105,1 millions d’euros au 30 juin 2006).

Les pdles Construction, Routes, Energies et Immobilier ont, pour
leur part, généré des produits financiers pour un montant net
de 33,2 millions d’euros (contre 19,5 millions d’euros au 30 juin
2006), qui refletent 'amélioration de leurs excédents de trésorerie
d’exploitation conjuguée a une hausse des taux d'intérét a court
terme sur la période.

6.1 Autres produits financiers

(en millions d’euros) 1" semestre 2006 Exercice 2006
Colts d’emprunts immobilisés 60,4 36,8 92,3
Dividendes recus des sociétés non consolidées 11,5 6,1 8,5
Gains de change 16 13 3,2
Plus values de cession 12,5 244 71,7
Autres produits financiers (y compris reprises de provisions) 10,2 10,0 106
Autres produits financiers 96,2 78,7 186,3

Les colits d’emprunts immobilisés sur les ouvrages en cours du
domaine concédé s'élevent a 60,4 millions d’euros au 30 juin 2007
(51,7 millions d’euros pour Cofiroute portant essentiellement sur
I’A86 et 5,3 millions d’euros pour le groupe ASF) contre 36,8 millions
d’euros au 30 juin 2006.

6.2 Autres charges financiéres

Au 30 juin 2006, les autres produits financiers intégraient 'incidence
positive de la cession de 31 % de la participation de VINCI dans
SCDI (Pont de la Confédération) pour 19 millions d’euros.

(en millions d’euros) 1°" semestre 2006 Exercice 2006
Co(t de I'actualisation (15,4) (9,8) (24,8)
Pertes de change (51) (10,2) (14,8)
Moins values de cession 1.2 (0,3) (22)
Autres charges financiéres (y compris dotations aux provisions) 7.7 (6,6) (7,3)
Autres charges financiéres (29,4) (26,7) (48,9)

Le colit de l'actualisation porte principalement sur la part a plus d’'un an des engagements de retraites, net du rendement attendu des

actifs financiers constitués en couverture.

La charge d'impdt s’éleve a 300,3 millions d‘euros au 1¢ semestre
2007, contre 258 millions d’euros au 1°" semestre 2006.

Le taux effectif d'impdt hors incidence des paiements en actions et
pertes de valeur des goodwill, est de 29,7 % contre 30 % au 30 juin
2006.

Ce taux est inférieur au taux d'imp6t théorique de 34,43 % (taux
d'imposition de droit commun en vigueur en France), du fait

principalement de I'imposition a un taux inférieur des résultats de
certaines filiales a I'étranger.

La variation bilantielle des imp6ts différés résulte principalement
de I'entrée du groupe ASF dans le périmetre d'intégration fiscale
de VINCI.
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Le résultat de base par action est calculé en fonction du nombre
moyen pondéré d’actions en circulation sur la période, déduction
faite du nombre moyen pondéré d'actions auto-détenues.

Le résultat dilué par action prend en compte le nombre moyen
pondéré d'actions qui auraient été en circulation dans I'hypothése
d’une conversionenactions de tous lesinstruments potentiellement
dilutifs (options de souscriptions d’actions). Par ailleurs, le résultat
est corrigé des variations de produits et charges résultant de la
conversion en actions des instruments potentiellement dilutifs (par

1°" semestre 2007

Résultat net(*)

exemple I'économie des frais financiers nets d'impdt résultant de
I'exercice d’options de souscription d’actions nouvelles).

La dilution résultant de I'exercice des options de souscription et
d’achats d'actions est déterminée selon la méthode définie par la
norme |AS 33.

Les tableaux ci-dessous indiquent le rapprochement entre le
résultat par action avant dilution et le résultat dilué par action apres
prise en compte de la division par deux du nominal de I'action
VINCI intervenue en mai 2007.

Nombre moyen d’actions Résultat par action(**)

Total actions 613,8 477 603 609
Actions d’autocontrdle (14 554 418)
Résultat (de base) par action 613,8 463 049 191 1,33
Options de souscription 15608 502
Options d'achat d’actions 2 488 948
Plans d‘attribution gratuite d‘actions 1463710
Plans d'épargne Groupe 243749
Résultat net dilué par action 613,8 482 854 100 1,27

(*) en millions d’euros.
(**) en euros.

[l n‘existe pas d'instruments relutifs au 30 juin 2007.

1°" semestre 2006

Résultat net(*)

Nombre moyen d’actions(**) Résultat par action(***)

Total actions 423 951 956
Actions d’autocontrdle (13 149 196)
Résultat (de base) par action 516,9 410 802 760 1,26
Options de souscription 18 351 830
Options d'achat d’actions 2 421608
Plans d’épargne Groupe 433 642
Résultat