


Situation semestrielle au 30 juin 2005

Les chiffres qui suivent ont été examinés par le conseil d’administration
et attestés par les commissaires aux comptes.
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Comptes de resultat

consolidés comparés IFRS

En millions d’euros

Notes 30.06.2005 30.06.2004 30.06.2004 30.12.2004 31.12.2004

pro forma * pro forma *

Chiffre d’affaires 3 7163,6 6921,6 6921,6 13641,3 13641,3
Colt des ventes -2162,5 -2055,9 —-2055,9 -410111 -410111
Marge brute 5001,1 4865,7 4865,7 9540,2 9540,2
Frais de recherche et développement —240,8 -222,3 —222,3 —-466,6 —-466,6
Frais publi-promotionnels -2182,6 -2152,9 -2152,9 -4176,9 -4176,9
Frais commerciaux et administratifs —1454,9 -1403,3 -1403,3 -2844,3 —28443
Résultat d’exploitation avant pertes 1122,8 1087,2 1087,2 2052,4 2052,4
et gains de change
Pertes et gains de change -8,2 28,1 28,1 36,5 36,5
Résultat d’exploitation 1114,6 1115,3 1115,3 2088,9 2088,9
Autres produits et charges 4 2,3 4,5 45 —-126,2 2728,3
Résultat opérationnel 1112,3 1119,8 1119,8 1962,7 4817,2
Codt de I'endettement financier net 5 26,4 2311 =231 -431 43,1
Autres produits et charges financiers -0,5 0,3 0,3 -39 -39
Dividendes sanofi-aventis 1717 145,9 - 145,9 -
Quote-part du résultat net des sociétés 9 -0,6 -0,5 2335 -1,2 2923
mises en équivalence
Résultat avant imp6t 1256,5 1242,4 1330,5 2060,4 5062,5
Impot sur les résultats —-364,2 -362,0 -381,0 -618,6 -1089,7
Résultat net 892,3 880,4 949,5 1441,8 3972,8
Intéréts minoritaires -0,6 2,7 2,7 =31 =31
Résultat net part du groupe 891,6 871,7 946,8 1438,7 3969,7
Résultat net part du groupe par action (en euros)
Résultat par action 1,41 1,35 1,45 2,22 6,13
Résultat dilué par action 1,40 1,35 1,45 2,21 6,11
Résultat net hors éléments non récurrents 15
part du groupe par action (en euros)
Résultat par action 1,41 1,35 2,29
Résultat dilué par action 1,40 1,34 2,29

* Par souci de comparaison, les comptes de résultats pro forma présentés sont retraités pour prendre en compte la déconsolidation de Sanofi-Synthélabo au 1 janvier 2004

—en remplagant la quote-part de résultat net de Sanofi-Synthélabo par les dividendes pergus;
— et en neutralisant la plus value de dilution nette d’impdt dégagée sur ces titres.
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Bilans

consolidés comparés IFRS

En millions d’euros

Notes 30.06.2005 30.06.2004 30.06.2004 31.12.2004
Actif pro forma *
Actifs non courants 17618,9 15094,3 9607,0 15734,0
Ecarts d’acquisition 6 3670,5 3690,5 3690,5 3513,8
Autres immobilisations incorporelles 6 1290,2 1169,5 1169,5 1064,9
Immobilisations corporelles 7 2354,6 21631 21631 2185,0
Immobilisations financieres 8 9853,9 7581,3 128,8 8542,4
Titres mis en équivalence 9 = 0,7 1965,9 -
Impdts différés actifs 4497 489,2 489,2 4279
Actifs courants 5316,0 5001,7 5001,7 4651,2
Stocks 1276,0 11714 11714 1123,4
Créances clients 26291 24391 24391 2063,4
Autres créances courantes 8449 817,0 817,0 831,0
Impots sur les bénéfices 96,2 83,5 83,5 57,2
Trésorerie 10 469,8 490,7 490,7 576,2
Total de Pactif 22934,9 20096,0 14608,7 20385,2

* Par souci de comparaison, le bilan pro forma présenté au 30 juin 2004 est retraité en présentant sanofi-aventis comme des titres immobilisés réévalués au cours de bourse du 30 juin 2004
en contrepartie des capitaux propres, en constatant I'effet d’impot différé associé.
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Bilans

consolidés comparés IFRS

En millions d’euros

Notes 30.06.2005 30.06.2004 30.06.2004 31.12.2004
Passif pro forma *
Capitaux propres 12952,5 11037,5 6656,2 11825,4
Capital 1317 135,2 135,2 135,2
Primes 953,8 953,5 953,5 953,5
Autres réserves 8810,7 8826,6 6295,6 6325,6
Eléments constatés directement en capitaux propres 40329 19449 25,5 3031,0
Réserve de conversion 128,7 751 751 139,9
Actions auto-détenues -1998,3 —1779,7 —1779,7 —2450,9
Résultat net part du groupe 891,6 8777 946,8 3969,7
Capitaux propres part du groupe 1Al 129511 11033,3 6652,0 11824,2
Intéréts minoritaires 14 4,2 4,2 1,2
Passifs non courants 3163,4 3442,2 2336,2 3218,8
Provisions pour retraites et autres avantages 958,6 1030,9 1030,9 995,6
Provisions pour risques et charges 12 164,2 202,0 202,0 188,0
Impots différés passifs 1531,8 1468,6 362,6 1322,2
Emprunts et dettes financieres non courants 13 508,8 740,7 740,7 713,0
Passifs courants 6819,0 5616,3 5616,3 5341,0
Dettes fournisseurs 20474 2039,2 2039,2 2108,7
Autres dettes courantes 1904,6 1710,5 17105 1597,5
Impdts sur les bénéfices 256,5 310,3 310,3 203,6
Emprunts et dettes financieres courants 2610,5 1556,3 1556,3 1431,2
Total du passif 229349 20096,0 14608,7 20385,2

* Par souci de comparaison, le bilan pro forma présenté au 30 juin 2004 est retraité en présentant sanofi-aventis comme des titres immobilisés réévalués au cours de bourse du 30 juin 2004

en contrepartie des capitaux propres, en constatant I'effet d'impot différé ass
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Tableau de variation des capitaux propres

comparés IFRS

En millions d’euros
Nombre Autres Eléments constatés  Actions Capitaux
d’actions en réserves directement en auto— Réserves de propres part Intéréts Capitaux
circulation Capital Primes et résultat capitaux propres détenues conversion du groupe minoritaires  propres

Situation au 31.12.2003 649575760 135,2 953,44 6773,6 73,7 -1792,6 6143,3 8,3 6151,6
Dividendes versés
(hors actions propres) -513,8 -513,8 -6,0 -519,8
© Réserves de conversion -139,9 -139,9 -0,3 —140,2
o Actifs financiers disponibles a la vente 29741 29741 29741
e Couverture des flux de trésorerie -16,8 -16,8 -0,3 -171
Variations reconnues directement
en capitaux propres 2957,3 -139,9 28174 -0,6 2816,8
Résultat consolidé de la période 3969,7 3969,7 3,1 3972,8
Rémunérations payées en actions 20,4 20,4 20,4
Variation nette des titres
L'Oréal auto-détenus -11301400 -658,3 -658,3 -658,3
Autres variations 0,1 454 455 =37 41,8
Situation au 31.12.2004 638274360 135,2 953,5 10295,3 3031,0 -2450,9 -139,9 11824,2 1,2 118254
Augmentation de capital 5000 0,0 0,3 0,3 0,3
Annulation d’actions auto-détenues -17300000 -3,5 -980,9 984,4 0,0
Dividendes versés
(hors actions propres) -518,8 -518,8 -0,6 -519,4
® Réserves de conversion 268,6 268,6 0,3 268,9
o Actifs financiers disponibles a la vente 1094,0 1094,0 1094,0
e Couverture des flux de trésorerie -921 -921 -0,1 -92,2
Variations reconnues directement
en capitaux propres 1001,9 268,6 1270,5 0,2 1270,7
Résultat consolidé de la période 891,6 891,6 0,6 892,3
Rémunérations payées en actions 14,4 14,4 14,4
Variation nette des titres
L'Oréal auto-détenus 8633250 -0,3 -531,8 532,11 532,11
Autres variations " 0,9 0,9 0,9
Situation au 30.06.2005 629612610 131,7 953,8 9702,3 4032,9 -1998,3 128,7 12951,1 1,4 129525

(1) Les autres variations concernent essentiellement les ajustements liés au passage aux normes IFRS de sanofi—aventis ainsi que pour 2004 une reprise de provision pour risques relatifs
aux passifs sociaux initialement dotée en contrepartie des capitaux propres pour 36,9 millions d’euros.
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Variation 2004 pro forma

En millions d'euros
Nombre Autres Eléments constatés  Actions Capitaux
d’actions en réserves directement en auto— Réserves de propres part Intéréts Capitaux
circulation Capital Primes et résultat capitaux propres détenues conversion du groupe minoritaires  propres

Situation au 31.12.2003 649575760 1352 953,4 6773,6 73,7 -1792,6 6143,3 8,3 6151,6
Retraitement pro forma 2531,0 28001 53311 53311
Situation au 31.12.2003 pro forma 649575760 135,2 953,4 9304,6 2873,8 -1792,6 11474,4 8,3 114827
Dividendes versés
(hors actions propres) -513,8 -513,8 -6,0 -519,8
® Réserves de conversion -139,9 -139,9 -0,3 —140,2
o Actifs financiers disponibles a la vente 174,0 174,0 174,0
e Couverture des flux de trésorerie -16,8 -16,8 -0,3 171
Variations reconnues directement
en capitaux propres 157,2 -139,9 17,3 -0,6 16,7
Résultat consolidé de la période 1438,7 1438,7 3,1 1441,8
Rémunérations payées en actions 20,4 20,4 20,4
Variation nette des titres L'Oréal
auto—détenus -11301400 —658,3 —658,3 —658,3
Autres variations ® 0,1 45,4 45,5 =37 41,8
Situation au 31.12.2004 638274360 135,2 953,5 10295,3 3031,0 -2450,9 -139,9 11824,2 1,2 118254

(1) Les autres variations concernent essentiellement les ajustements liés au passage aux normes IFRS de Sanofi—Aventis ainsi que pour 2004 une reprise de provision pour

passifs sociaux initialement dotée en contrepartie des capitaux propres pour 36,9 millions d’euros.
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Variation au premier semestre 2004

En millions d’euros

Nombre Autres  Eléments constatés
d’actions en réserves directement en
circulation Capital Primes et résultat capitaux propres

Actions Capitaux
auto— Réserves de propres part Intéréts Capitaux
détenues  conversion du groupe minoritaires  propres

Situation au 31.12.2003 649575760 1352 953,44 6773,6 73,7 -1792,6 6143,3 8,3 6151,6
Dividendes versés

(hors actions propres) -513,8 -513,8 =53 -519,1
® Réserves de conversion 751 751 0,3 75,4
o Actifs financiers disponibles a la vente 0,8 0,8 0,8
e Couverture des flux de trésorerie -49,0 -49,0 -49,0
Variations reconnues directement

en capitaux propres —48,2 751 26,9 0,3 27,2
Résultat consolidé de la période 946,8 946,8 2,7 9495
Rémunérations payées en actions 9,2 9,2 9,2
Variation nette des titres

|'Oréal auto-détenus 569400 12,9 12,9 12,9
Autres variations " 0,1 26,6 26,7 -1,9 24,8
Situation au 30.06.2004 650145160 135,2 953,5 72424 255 -1779,7 75,1 6652,0 4,2 6656,2

(1) Les autres variations concernent essentiellement les ajustements liés au passage aux normes IFRS de Sanofi-Synthélabo ainsi qu’une reprise de provision pour risques relatifs aux passifs
sociaux initialement dotée en contrepartie des capitaux propres pour 21,6 millions d’euros sur le premier semestre 2004.

RAPPORT SEMESTRIEL 'OREAL AU 30 JUIN 2005 . 9



Variation au premier semestre 2004 pro forma

En millions d'euros
Nombre Autres Eléments constatés  Actions Capitaux
d’actions en réserves directement en auto— Réserves de propres part Intéréts Capitaux
circulation Capital Primes et résultat capitaux propres détenues conversion du groupe minoritaires  propres

Situation au 31.12.2003 649575760 1352 953,4 6773,6 73,7 -1792,6 6143,3 8,3 6151,6
Retraitement pro forma 2531,0 2800,1 53311 53311
Situation au 31.12.2003
pro forma 649575760 135,2 953,4 9304,6 2873,8 -1792,6 11474,4 8,3 114827
Dividendes versés
(hors actions propres) -513,8 -513,8 -5,3 -519,1
© Réserves de conversion 751 751 0,3 75,4
o Actifs financiers disponibles a la vente —-879,9 -879,9 -879,9
o Couverture des flux de trésorerie —-49,0 —-49,0 -49,0
Variations reconnues directement
en capitaux propres -928,9 751 —853,8 0,3 -8535
Résultat consolidé de la période 8777 8777 2,7 880,4
Rémunérations payées en actions 9,2 9,2 9,2
Variation nette des titres
'Oréal auto-détenus 569400 12,9 12,9 12,9
Autres variations " 0,1 26,6 26,7 -19 24,8
Situation au 30.06.2004 pro forma 650145160 135,2 953,5 9704,3 19449 -1779,7 75,1 11033,3 42 110375

(1) Les autres variations concernent essentiellement les ajustements liés au passage aux normes IFRS de Sanofi-Synthélabo ainsi qu’une reprise de provision pour risques relatifs
aux passifs sociaux initialement dotée en contrepartie des capitaux propres pour 21,6 millions d’euros sur le premier semestre 2004.
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Tableau des flux de trésorerie

consolidés comparés IFRS

En millions d’euros
1¢" semestre 2005  1° semestre 2004 1° semestre 2004 2004 2004
pro forma* pro forma*

Flux de trésorerie liés a I'activité
Résultat net part du groupe 891,6 8777 946,8 14387 3969,7
Intéréts minoritaires 0,6 2,7 2,7 31 31
Elimination des charges et des produits sans incidence
sur la trésorerie ou non liés a I'activité :
* Amortissements et provisions 171,6 113,8 113,8 413,2 413,2
e \ariation des impots différés 26,9 -0,3 18,7 -19,2 4519
e Charge de rémunération des plans de stock-options 14,4 9,2 9,2 20,4 20,4
® Plus ou moins values 47 -4.9 -4.9 62,7 62,7
e Plus-value de dilution sanofi-aventis —2854,4
e Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence nette

des dividendes regus 0,6 0,5 -94,8 1,3 -146,3
o Autres opérations sans incidence sur la trésorerie -0,3 0,3 0,3 2,5 2,5
Marge brute d’autofinancement 1100,7 999,0 991,8 1922,8 1922,8
Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité -502,6 -398,4 -398,4 76,4 76,4
Flux de trésorerie généré par I'activité (A) 598,1 600,6 593,4 1846,4 1846,4
Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement:
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -321,3 -313,2 -313,2 -6771 —6771
Cessions d’'immobilisations corporelles et incorporelles 1,7 8,0 8,0 32,2 32,2
Variation des autres actifs financiers
(y compris les titres non consolidés) —T(7( 57 12,9 -11,6 -11,6
Incidence des variations de périmetre —148,4 —433/1 —433/1 —-465,4 —-465,4
Flux net de trésorerie lié aux opérations d’investissement (B) -475,7 -732,6 -725,4 -1121,9 -11219
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement:
Dividendes versés =551 -505,8 —-505,8 -542,9 -542,9
Augmentation de capital de la société mere 0,3
Valeur de cession/ (acquisition) des actions auto-détenues —553,4 13,0 13,0 -637,0 -637,0
Variation des dettes financieres 864,0 386,4 386,4 321,0 321,0
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (C) —242,2 -106,4 -106,4 -858,9 -858,9
Incidence des variations de cours des devises et de juste valeur (D) 13,4 9,7 9,7 -8,8 -8,8
Variation de trésorerie (A+B+C+D) -106,4 -228,7 -228,7 -143,2 -143,2
Trésorerie d’ouverture (E) 576,2 719,4 719,4 719,4 719,4
Trésorerie de cloture (A+B+C+D+E) 469,38 490,7 490,7 576,2 576,2

* Par souci de comparaison, les tableaux de flux de trésorerie pro forma présentés sont retraités pour prendre en compte la déconsolidation de Sanofi-Synthélabo au 1 janvier 2004 :
—en remplagant la quote-part de résultat net de Sanofi-Synthélabo par les dividendes pergus
— et en neutralisant la plus value de dilution nette d'impdt dégagée sur ces titres.

Les impobts payés s’élevent a 349,1 millions d’euros, 316,5 millions d’euros et 644,3 millions d’euros respectivement pour les premiers
semestres 2005 et 2004 et I'exercice 2004.

Les intéréts payés s'élevent a 45,4 millions d’euros, 30,5 millions d’euros et 69,3 millions d’euros respectivement pour les premiers
semestres 2005 et 2004 et 'exercice 2004.

Les dividendes recus s’élevent a 171,7 millions d’euros, 138,8 millions d’euros et 145,9 millions d’euros respectivement pour les
premiers semestres 2005 et 2004 et I'exercice 2004.
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Notes annexes

NOTE 1. PRINCIPES COMPTABLES

Les comptes consolidés de L'Oréal et de ses filiales

(“le groupe”) qui sont publiés au titre de I'exercice 2005,
sont établis en conformité avec les normes comptables
internationales, International financial reporting standards
(IFRS).

Les comptes consolidés de L'Oréal et de ses filiales

(“le groupe”), publiés avant I'exercice 2005, étaient établis
depuis le 1¢" janvier 2000 en conformité avec les “nouvelles
regles et méthodes comptables relatives aux comptes
consolidés” approuvées par arrété du 22 juin 1999 portant
homologation du reglement 99-02 du Comité de la
réglementation comptable.

Conformément a la recommandation CESR (Committee

of european securities regulators) de décembre 2003,

les comptes semestriels 2005 sont présentés selon les regles
nationales, mais ont été préparés conformément aux regles
de comptabilisation et d’évaluation des normes IAS/IFRS
adoptées par I'Union européenne au 30 juin 2005.

Ces dernieres ont été appliquées avec effet rétrospectif
au 1¢ janvier 2004, a I'exception de certaines exemptions
prévues dans la norme IFRS 1 sur la premiére application
des normes IFRS:

— non retraitement des regroupements d’entreprise antérieurs
au 1¢ janvier 2004;

— comptabilisation dans les capitaux propres d’ouverture
des écarts actuariels relatifs aux retraites et avantages
assimilés existants au 1¢ janvier 2004 ;

— reclassement des réserves de conversion au 1¢" janvier
2004 dans les réserves consolidées.

Par ailleurs, les normes IAS 32 et 39 relatives aux instruments
financiers ont été appliquées a compter du 1¢" janvier 2004
par souci de comparaison.

Linformation comparative qui sera présentée dans les comptes
consolidés au 31 décembre 2005 et dans les comptes
consolidés semestriels au 30 juin 2006 pourrait étre différente
des comptes joints en raison de toute publication éventuelle
au cours du second semestre 2005 de reglements européens
et d’interprétations officielles.

Des tableaux de réconciliation entre les résultats consolidés
du premier semestre 2004 et de I'année 2004 et les capitaux
propres consolidés au 30 juin 2004 et au 31 décembre 2004
selon les normes IFRS et ceux établis selon les principes
frangais préalablement utilisés sont présentés en note 16.

Le détail des principaux reclassements effectués pour les
tableaux de flux du premier semestre 2004 et de 'année 2004
est également présenté en note 16. Le tableau de réconciliation
au 1¢" janvier 2004 est disponible dans le document de
référence 2004.
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1.1. Périmeétre et méthodes de consolidation

Toutes les sociétés comprises dans le périmétre cloturent
leur exercice ou proceédent a un arrété au 31 décembre. Un
arrété semestriel est réalisé pour 'ensemble de ces sociétés
au 30 juin.

Les sociétés du groupe, dans lesquelles la société mere
’Oréal exerce directement ou indirectement un controle
exclusif, sont consolidées par intégration globale.

Les sociétés du groupe contrblées conjointement, avec
un nombre limité d’autres actionnaires en vertu d’un accord
contractuel, sont consolidées par intégration proportionnelle.

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

1.2. Méthode de conversion

Comptabilisation des opérations en devises dans
les comptes des sociétés consolidées.

Les transactions libellées en devises sont converties au taux
de change en vigueur au moment de la transaction.

Les créances et les dettes libellées en devises sont converties
au taux de change en vigueur a la cléture. Les écarts de
conversion en résultant sont inscrits en résultat.

En matiere de change, des contrats a terme et des options
sont négociés afin de couvrir les transactions commerciales
comptabilisées au bilan comme couvertures de juste valeur
et les flux de trésorerie sur opérations commerciales futures
comptabilisés comme couvertures de flux futurs dont la
réalisation est jugée hautement probable.

Tous les instruments dérivés de couverture de change sont
comptabilisés au bilan a leur valeur de marché, méme ceux
couvrant les achats et ventes de la période suivante. Si la
relation de couverture de flux futurs est diment documentée
et l'efficacité démontrée, la variation de juste valeur de ces
instruments de couverture est comptabilisée de la facon
suivante:

— la partie de la valeur de marché liée aux variations de la
valeur temps est comptabilisée en résultat, y compris pour
les primes d’option;

— la partie de la valeur de marché liée aux variations du cours
comptant entre la date de mise en place de la couverture et
la date de clbture est comptabilisée directement en capitaux
propres et impacte le résultat a la date de réalisation des
transactions couvertes. Toute partie inefficace est enregistrée
directement en résultat.



En application de la comptabilité de couverture, I'écart de
change relatif aux stocks non encore vendus est différé au
bilan dans les stocks. De méme, lorsque les immobilisations
achetées en devise font I'objet d’'une couverture de change,
elles sont valorisées au bilan sur la base du cours de
couverture.

Le groupe peut étre amené a couvrir certains investissements
dans des entreprises étrangéres. Les pertes ou gains de
change relatifs a ces couvertures affectent directement les
capitaux propres consolidés, dans le poste Réserve de
conversion, a I'exception de la valeur temps quand l'instrument
de couverture est un dérivé.

Conversion des états financiers des filiales étrangéeres

Les actifs et passifs des filiales étrangeres sont convertis
sur la base des cours de change constatés a la cléture. Les
éléments de leur compte de résultat sont convertis au cours
moyen de la période.

La différence de conversion qui en résulte est portée directement
en capitaux propres au poste Réserves de conversion, pour
la part revenant au groupe et au poste Intéréts minoritaires,
pour la part revenant aux tiers. Cette différence n'impacte le
résultat qu’au moment de la cession de la société.

Evaluation des écarts d’acquisition en devise

Les écarts d’acquisition dégagés sur des sociétés étrangeres
sont considérés comme des actifs et passifs de la société
étrangere et sont donc exprimés dans la monnaie de
fonctionnement de I'entité et convertis au cours de clture.
Les écarts d’acquisition constatés antérieurement au

1¢" janvier 2004 ont été conservés en euros, au cours historique.

1.3. Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires est reconnu des lors que les risques
et avantages inhérents a la propriété des biens ont été
transférés au client.

Les remises, ristournes et retours de produits sont
comptabilisés en déduction du chiffre d’affaires, tout comme
les avantages accordés aux distributeurs ou consommateurs,
résultant en une sortie de trésorerie tels que la coopération
commerciale, les coupons, les escomptes et les programmes
de fidélisation.

Les remises, ristournes, provisions pour retours et avantages
accordés aux clients sont comptabilisées simultanément a

la reconnaissance des ventes, lorsqu’ils peuvent étre estimés
de fagon raisonnablement fiable, en se basant sur les
données statistiques issues de I'expérience passée et sur les
conditions contractuelles.

1.4. Colt des ventes

Le codt de revient des ventes comprend principalement le
codt de revient industriel des produits vendus, les colts de
distribution des produits aux clients y compris les frais de
transports et de livraison des marchandises vers les clients,
soit directement soit indirectement par I'intermédiaire de
dépbts, ainsi que les colts de dépréciation des stocks.

1.5. Frais de recherche et de développement

Les dépenses engagées pendant la phase de recherche sont
comptabilisées en charges de la période au cours de laquelle
elles sont encourues.

Les dépenses engagées pendant la phase de développement
sont activées en Immobilisations incorporelles uniqguement si
elles satisfont 'ensemble des criteres suivants conformément
ala norme IAS 38:

— le projet est clairement identifié et les colts qui s’y rapportent
sont individualisés et suivis de fagon fiable,

— la faisabilité technique du projet est démontrée,

— l'intention et la capacité de terminer le projet et d’utiliser
ou vendre les produits issus de ce projet,

— les ressources nécessaires pour mener le projet a son terme
et pour I'utiliser ou le vendre sont disponibles,

— le groupe peut démontrer que le projet générera des
avantages économiques futurs probables, comme l'existence
d’un marché potentiel pour la production issue de ce projet
ou son utilité en interne est démontrée.

Compte tenu du nombre trés important de projets de
développement et des aléas liés a la décision du lancement
des produits concernés par ces projets, L'Oréal considere
que certains criteres d’activation ne sont dés lors pas remplis.

Les frais de développement des logiciels a usage interne
sont capitalisés pour les phases de programmation,

de codification et de tests. Les colts des mises a jour
importantes et des améliorations donnant lieu a des
fonctionnalités supplémentaires sont également activés.

Les frais de développement capitalisés sont amortis a compter
de la mise a disposition des logiciels dans I'entité concernée,
sur la durée de vie probable d’utilisation, généralement entre
S5et7ans.

1.6. Frais publi-promotionnels

lls incluent principalement les dépenses engagées pour

faire connaitre et assurer la promotion des produits aupres
des clients ou des consommateurs. Ces colts sont
comptabilisés dans les charges de I'exercice au cours duquel
ils sont encourus.

1.7. Pertes et gains de change

Les pertes et gains de change inclus dans cette ligne
concernent les écarts de change constatés sur les charges
et produits d’exploitation en devises valorisés au cours du
jour de la transaction et leur cours de reglement, apres prise
en compte des dérivés de couverture. En outre, la variation
de la valeur temps des instruments dérivés de couverture est
systématiquement comptabilisée en résultat, y compris pour
les primes d’options (note 1.2).
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1.8. Colt de I'endettement financier net

’endettement financier net est constitué de I'ensemble
des emprunts et dettes financieres courants et non courants,
diminué de la trésorerie.

Le co(t de 'endettement financier net est constitué des charges
et des produits générés par les éléments constitutifs de
'endettement financier net pendant la période, y compris les
résultats de couverture de taux d'intérét et de change y afférents.

1.9. Résultat d’exploitation

Le résultat d’exploitation correspond a la marge brute
diminuée des frais de recherche et développement, les frais
publi-promotionnels, des frais commerciaux et administratifs
ainsi que des pertes et gains de change sur les transactions
commerciales.

1.10. Autres produits et charges

Le poste Autres produits et charges inclut les résultats sur
cessions des immobilisations corporelles et incorporelles,
les dépréciations d’actifs et les colts de restructuration.

1.11. Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel se calcule a partir du résultat

d’exploitation et integre les autres produits et charges
tels que les résultats sur cessions des immobilisations
corporelles et incorporelles, les dépréciations d’actifs

et les colts de restructuration.

1.12. Provisions pour restructuration

Le co(t des opérations de restructuration est intégralement
provisionné dés lors qu'il résulte d’une obligation du groupe,
vis-a-vis de tiers, ayant pour origine la décision prise par
'organe compétent et matérialisée avant la date de cl6ture
par 'annonce de cette décision aux tiers concernés. Ce co(t
correspond essentiellement aux indemnités de licenciement,
aux préretraites, aux colits des préavis non effectués et
colts de formation des personnes devant partir et aux
autres codts liés aux fermetures de sites. Les mises au rebut
d’immobilisations, dépréciations de stocks et autres actifs,
liées directement a des mesures de restructuration, sont
également comptabilisées dans les colts de restructuration.

1.13. Impot sur les résultats

La charge d'impét sur les résultats correspond a la somme
des impbts exigibles de chaque entité fiscale consolidée,
corrigée des impositions différées. Celles-ci sont calculées
sur toutes les différences temporelles entre la base fiscale
et la base comptable consolidée des actifs et passifs, selon
une approche bilantielle avec application du report variable.

Les impots différés incluent les impb&ts non récupérables
portant sur des distributions décidées ou probables.

lls sont évalués en utilisant le taux d’imp6ot et les regles fiscales
en vigueur a la cléture et applicables lorsque les différences
temporaires se résorberont.
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Les imp0&ts différés actifs ne sont constatés sur des pertes
fiscales reportables des entités consolidées que s'il est
probable que les entités pourront les récupérer grace

a l'existence d’un bénéfice imposable attendu au cours

de la période de validité des actifs d'impbts différés.

Le régime francais d’intégration fiscale permet a certaines
sociétés francaises du groupe de compenser leurs résultats
imposables pour la détermination de la charge d'impot
d’ensemble, dont seule la société mére intégrante, L'Oréal,
reste redevable. Il existe par ailleurs des régimes d'intégration
fiscale hors de la France.

1.14. Immobilisations incorporelles

Ecarts d’acquisition

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la
méthode de l'acquisition. Les actifs et passifs de I'entreprise
acquise sont évalués a leur juste valeur. Les écarts
d’évaluation identifiés lors de I'acquisition sont comptabilisés
dans les postes d’actifs et passifs concernés.

écart résiduel représentatif de la différence entre le co(t
d’acquisition des titres et la quote-part du groupe dans
I'évaluation a la juste valeur des actifs et des passifs identifiés
est comptabilisé en écarts d’acquisition.

Les écarts d’acquisition dégagés lors de I'acquisition
d’une société mise en équivalence sont présentés sur la ligne
Titres mis en équivalence.

Les écarts d’acquisition ne sont plus amortis conformément
a la norme IFRS3 “Regroupements d’entreprise”. lls font
I'objet d’un test de perte de valeur lorsqu’un événement
défavorable intervient, et au moins une fois an, au cours

du quatrieme trimestre.

Les tests de dépréciation consistent a comparer les actifs nets
comptables y compris les écarts d’acquisition et la valeur
recouvrable de chaque Unité génératrice de trésorerie.

Une Unité génératrice de trésorerie correspond a une ou
plusieurs signatures mondiales. Les valeurs recouvrables
sont déterminées a partir des projections actualisées des flux
de trésorerie futurs d’exploitation sur une période de 10 ans
et d’une valeur terminale. Le taux d’actualisation retenu

pour ces calculs est le colt moyen pondéré du capital. Les
hypotheses retenues en termes de progression de l'activité
et de valeurs terminales sont raisonnables et conformes aux
données de marché disponibles.

Les dépréciations relatives aux écarts d’acquisition ne sont
pas réversibles.

Autres immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan a leur prix
de revient. Les éléments incorporels identifiés lors d’'une
acquisition sont inclus dans ce poste. Il s'agit principalement
de marques, de gammes de produits ainsi que de formules
ou brevets.

Les immobilisations acquises sont valorisées par un expert
indépendant.



En ce qui concerne les marques, I'utilisation de la méthode
des “flux de trésorerie actualisés” est privilégiée afin de
faciliter le suivi de la valeur d’utilité apres acquisition. Deux
approches ont été mises en ceuvre a ce jour:

— l'approche par la prime: cette méthode consiste a estimer
la part des flux futurs générés par la marque par comparaison
avec les flux futurs que I'activité pourrait générer sans la
marque;

— l'approche par les redevances: elle consiste a estimer

la valeur de la marque par référence a des niveaux de
redevances qui sont exigés pour I'utilisation de marques
comparables. Elle s'appuie sur des projections de chiffres
d’affaires établies par le groupe.

Ces approches s’appuient sur une analyse qualitative de la
marque qui assure la pertinence des hypotheses retenues.
Le taux d’actualisation retenu se réfere au cot moyen
pondéré du capital (WACC) de la cible acquise.

Une marque peut avoir une durée de vie finie ou indéfinie.

Les marques locales destinées a étre progressivement
remplacées par une signature internationale déja existante
dans le groupe constituent les marques a durée de vie finie.

Elles sont amorties sur la durée de vie estimée a la date
d’acquisition.

Les signatures a vocation internationale sont des marques a
durée de vie indéfinie. Elles font I'objet de tests de dépréciation
annuels, au cours du quatrieme trimestre. Le test de dépréciation
consiste a calculer la valeur recouvrable de la marque sur la
base du modele utilisé lors de I'acquisition.

En ce qui concerne les gammes de produits, cette notion
recouvre tous les éléments qui constituent une franchise:
le concept du produit, son nom complémentaire a celui de
la signature, les formules et brevets utilisés, son packaging,
ses logos, son empreinte publicitaire

La durée de vie d’une gamme de produits est limitée: une
gamme arrive en fin de vie le jour ou les principaux éléments
sous-jacents tels que packaging, nom, formules et brevets
ne sont plus utilisés. A ce titre, les gammes de produits sont
amorties sur leur durée de vie résiduelle estimée a la date
d’acquisition.

Le groupe peut étre amené a identifier et valoriser des brevets
et formules qu'il souhaite développer.

La valeur d’un brevet ou d’une formule est évaluée a partir
des bénéfices futurs qui sont attendus de sa propriété dans
le futur, selon I'approche par les redevances.

La durée d’amortissement des brevets correspond a la durée
de protection juridique. Les formules, qui ne font pas 'objet
d’une protection juridique, sont amorties sur une durée
maximum de 5 ans.

Les parts de marcheé et les fonds de commerce comptabilisés
dans les comptes consolidés établis selon les principes
comptables francais ne répondent pas a la définition d’'un
actif incorporel séparable et ont été reclassés en écarts
d’acquisition.

1.15. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles figurent au bilan pour leur
co(t d’acquisition. Elles ne font I'objet d’aucune réévaluation.

Les biens d’importance significative financés par des contrats
de location financement, qui en substance transferent au
groupe les risques et avantages inhérents a leur propriété,
sont comptabilisés a I'actif du bilan. La dette correspondante
est inscrite au passif dans les “dettes financieres”.

Les subventions d’investissement sont présentées au passif
dans les autres dettes courantes.

Les composantes d’une immobilisation sont comptabilisées
séparément lorsque leurs durées d’utilité estimées, et donc
leurs durées d’amortissement, sont significativement
différentes.

Les immobilisations corporelles sont amorties selon le mode
linéaire, sur les durées de vie économiques suivantes:

Constructions 10/40 ans
Matériels industriels 5/15 ans
Publicité sur le lieu de vente, stands et présentoirs 3/5 ans
Autres immobilisations corporelles 3/10 ans

Les amortissements et dépréciations sont présentés au
compte de résultat selon la destination de I'immobilisation.

1.16. Immobilisations financieres

Les immobilisations financieres comprennent les titres de
participation et les préts et créances financiers qui ont une
échéance supérieure a douze moais.

Les titres de participation sont qualifiés de titres disponibles
a la vente. En conséquence, ils sont valorisés a leur juste
valeur, et les pertes et gains latents sont enregistrés
directement en capitaux propres sur la ligne éléments
constatés directement en capitaux propres.

Leur juste valeur est déterminée sur la base du cours de bourse
a la date de cléture pour les titres cotés. Pour les titres non
cotés, sila juste valeur n'est pas déterminable de fagon fiable,
ils sont valorisés a leur codt.

Lorsque la perte latente enregistrée en capitaux propres
est représentative d’une baisse durable, cette perte est
comptabilisée en résultat.

Les préts et créances financiers sont qualifiés d’actifs générés
par I'activité. En conséquence, ils sont évalués au colt amorti.
lls font 'objet d’'une provision pour dépréciation des qu'il existe
une indication de perte de valeur.

1.17. Stocks

LLes stocks sont évalués au plus bas du prix de revient ou de
leur valeur nette de réalisation. Le prix de revient est calculé

selon les méthodes du colt moyen pondéré ou du “premier

entré, premier sorti”.
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Les stocks obsoletes ou a rotation lente font 'objet de provisions
pour dépréciation, en fonction de leur valeur nette de réalisation
probable évaluée sur la base de données historiques et
prévisionnelles.

1.18. Créances clients
Les créances clients sont enregistrées a leur valeur nominale.

Les créances considérées comme douteuses font I'objet de
provisions pour dépréciation déterminées en fonction de leur
risque de non-recouvrement.

1.19. Trésorerie

La trésorerie comprend des liquidités en comptes bancaires,
des parts d’'OPCVM de trésorerie et des placements a court
terme, liquides, ne présentant pas de risque de changement
de valeur et dont la date de réalisation a leur date d’acquisition
est inférieure a trois mois.

Les placements en actions et les liquidités bloquées a plus
de trois mois sont exclus de la trésorerie et présentés dans
les autres créances courantes.

LLes découverts bancaires, assimilés a un financement, sont
présentés dans les emprunts et dettes financieres courants.

Les placements a court terme sont qualifiés d’actifs disponibles
a la vente. En conséquence, ils sont valorisés au bilan a leur
valeur de marché au jour de la cléture. Les gains latents ainsi
dégagés sont enregistrés directement dans les capitaux
propres sur la ligne “éléments constatés directement en
capitaux propres”.

La valeur comptable des dépbts bancaires constitue
une approximation raisonnable de leur juste valeur.

1.20. Actions auto-détenues

Les actions auto-détenues sont inscrites pour leur co(it
d’acquisition en diminution des capitaux propres. Les résultats
de cession de ces titres nets d'imp6t sont imputés directement
dans les capitaux propres et ne contribuent pas au résultat
de l'exercice.

1.21. Options de souscription ou d’achat d’actions

Les stocks options sont destinées a motiver et fidéliser
les salariés qui, par leurs capacités et leur engagement,
contribuent le plus aux performances du groupe.

Conformément aux prescriptions de la norme IFRS 2 “paiement
en actions”, la valeur des options accordées calculée a la date
d’attribution des options est comptabilisée en charges sur la
durée d’indisponibilité des options, généralement 5 ans.

La juste valeur des stock-options est déterminée sur la base du
modele de Black & Scholes. Ce dernier prend en compte les
caractéristiques du plan telles que prix d’exercice et période
d’exercice, les données de marché lors de I'attribution telles
que taux sans risque, cours de l'action, volatilité, dividendes
attendus et une hypothése comportementale des bénéficiaires.
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Seuls les plans émis aprés le 7 novembre 2002, pour lesquels
des droits permettant I'exercice des options restent a acquérir
au 1¢" janvier 2005, sont comptabilisés selon la norme IFRS 2.

Limpact sur le résultat de la période de I'application de la
norme IFRS 2 est pris en compte sur la ligne du compte

de résultat frais commerciaux et administratifs globalement
au niveau du groupe et n'est pas alloué aux divisions ni aux
zones géographiques.

1.22. Provisions pour retraites, aménagements
de fin de carriére et autres avantages consentis
aux salariés

Le groupe participe, selon les lois et usages de chaque pays,
a des régimes de retraite, d'aménagement de fin de carriére ainsi
qu’a des régimes accordant d’autres avantages aux salariés.

Pour les régimes de base et autres régimes a cotisations
définies, le groupe comptabilise en charges les cotisations

a payer lorsqu’elles sont dues et aucune provision n‘est
comptabilisée, le groupe n’étant pas engagé au-dela des
cotisations versées. Pour les régimes a prestations définies,
les caractéristiques des régimes en vigueur au sein du groupe
sont les suivantes:

En France, les obligations conventionnelles prévoient des
indemnités de fin de carriére spécifiques. Par ailleurs, il a été
mis en place un régime de congé de fin de carriere ainsi
qu’un régime de retraite a prestations définies. Il existe

de plus dans certaines sociétés du groupe une couverture
médicale partiellement prise en charge par le groupe et
bénéficiant aux retraités.

A I'exception de la prévoyance médicale des retraités, ces
engagements font I'objet d’'une couverture financiere externe
partielle.

A l'étranger, lorsqu'il existe des régimes de retraites

ou d’autres engagements spécifiques a prestations définies,
les engagements actuariels correspondants, nets des fonds
capitalisés affectés a leur couverture, sont également pris
en charge sur la base des droits acquis par les salariés.

La charge comptabilisée en résultat au cours de I'exercice
integre:

— les droits supplémentaires acquis par les salariés au cours
de cet exercice,

— la variation de I'actualisation des droits existants en début
d’exercice, compte tenu de I'écoulement de 'année,

— le produit des fonds externes calculé sur la base du rendement
normalisé des placements a long terme,

- I'incidence des modifications éventuelles de régimes
sur les années antérieures ou de nouveaux régimes,

— 'amortissement des écarts actuariels.

Pour déterminer la valeur actualisée de I'obligation au titre

de chaque régime, le groupe utilise la méthode rétrospective
avec projection de salaire de fin de carriere selon la méthode
dite des unités de crédit projetées. La valorisation des
engagements et des actifs de couverture est effectuée chaque
année et tient compte, notamment pour la valorisation

des engagements, de I'ancienneté, de I'espérance de vie,



du taux de rotation du personnel par catégorie ainsi que des
hypothéeses économiques telles que taux d’inflation et taux
d’actualisation.

Les effets cumulés des écarts actuariels sont amortis sur la durée
d’activité résiduelle moyenne des salariés actifs, a I'exception
des écarts n'excédant pas 10 % de la valeur la plus élevée
entre le montant de I'engagement brut et la juste valeur des actifs
de couverture (principe du “corridor”). Cet amortissement
d’écart est inclus dans la charge actuarielle de I'exercice
suivant. Les écarts constatés sur les autres avantages tels
que jubilés, médailles sont immédiatement comptabilisés

au compte de résultat sans application du “corridor”.

La dette relative a 'engagement net de la société concernant
tProvisions pour retraite et autres avantages.

1.23. Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges sont constituées pour
faire face a des sorties de ressources probables au profit de
tiers, sans contrepartie pour le groupe. Elles comprennent
notamment des provisions destinées a faire face a des risques
et litiges de nature fiscale, des risques industriels et commerciaux
lies a I'exploitation tels que ruptures de contrats, reprises de
produits et des risques sociaux.

Elles sont estimées en tenant compte des hypothéses les
plus probables ou en utilisant des méthodes statistiques,
selon la nature des provisions.

Les provisions pour risques et charges sont classées selon
leur nature en passifs non courants ou en passifs courants.
Les provisions concernant des risques ou litiges devant se
régler dans les douze mois suivant la cléture ou celles liées
au cycle normal d’exploitation (i.e. retours produits) sont
présentées dans les passifs courants. Les autres provisions
pour risques et charges sont présentées dans les passifs
non courants.

1.24. Emprunts et dettes financieres

lls sont évalués au colt amorti sur la base d’un taux d'intérét
effectif.

Conformément au principe de comptabilisation des couvertures
de juste valeur, les emprunts et dettes financieres a taux fixe
“swappés” a taux variable sont valorisés au bilan a leur valeur
de marché. Les variations de valeur qui en résultent sont
comptabilisées en résultat financier et sont compensées par
les variations de valeur des swaps de taux attachés.

La juste valeur des dettes a taux fixe est déterminée par
actualisation des cash flows futurs, en retenant les courbes
de taux d’intérét obligataire a la cldture, avec prise en compte
du “spread” correspondant a la classe de risque du groupe.

La valeur comptable des dettes a taux variable constitue
une approximation raisonnable de leur juste valeur.

Les emprunts et dettes financieres a moyen et long terme sont
présentés dans les passifs non courants. Les emprunts et
dettes financieres a court terme, ainsi que la part remboursable
a moins de un an des emprunts et dettes financieres a moyen
et long terme, sont présentés dans les passifs courants.

1.25. Instruments dérivés

Selon les regles du groupe, les différentes sociétés consolidées
ne doivent prendre aucune position spéculative en matiere
financiere. Par conséquent, tous les instruments dérivés
conclus par les sociétés du groupe ne le sont qu’a des fins
de couverture et suivent ainsi le principe de la comptabilité
de couverture.

En matiere de risque de change, les principes comptables
applicables sont détaillés en note 1.2.

S’agissant du risque de taux, les dettes et préts financiers

a taux fixe couverts par des swaps de taux sont valorisés

au bilan a leur valeur de marché. Les variations de juste
valeur de ces dettes sont enregistrées dans le résultat financier,
et compensées par la comptabilisation des variations de
juste valeur des dérivés de couverture attachés. Les dettes
et préts financiers a taux variable sont valorisés au co(t qui
correspond a leur valeur de marché. Les swaps ou caps qui
les couvrent sont valorisés au bilan a leur valeur de marché
et les variations de valeur sont enregistrées directement en
capitaux propres sur la ligne éléments constatés directement
en capitaux propres.

La juste valeur des instruments dérivés de taux est leur
valeur de marché. Cette valeur de marché est calculée par
actualisation des flux futurs au taux d’intérét en vigueur a la
clbture.

1.26. Résultats par action

Le calcul des résultats nets par action est établi selon les regles
édictées par IAS 33.

Les résultats nets par action sont obtenus a partir du nombre
moyen pondéré d’actions en circulation au cours de I'exercice,
déduction faite du nombre moyen d’actions auto-détenues et
portées en minoration des capitaux propres.

Les résultats nets par action dilués prennent en compte le
cas échéant les options de souscription et d’achat d’actions
ayant un effet dilutif selon la “méthode du rachat d’actions”:
les fonds qui seront recueillis lors de I'exercice ou de I'achat
sont supposés étre affectés en priorité au rachat d’actions
au prix du marché.

1.27. Comptes intermédiaires

Les mémes principes comptables que ceux indiqués ci-dessus
sont appliqués pour les comptes intermédiaires a I'exception
de ceux sur I'imp6t sur les bénéfices.

1.28. Impots sur les bénéfices

Pour les comptes intermédiaires, la charge d’impét (courante
et différée) est calculée en appliquant au résultat avant impot
de la période le taux d’'impdt moyen annuel estimé pour
'année fiscale en cours pour chaque entité ou groupe fiscal.
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NOTE 2. VARIATION DE PERIMETRE

2.1. Premier semestre 2005

En mai 2005, le groupe L'Oréal a complété sa participation dans
le Club des créateurs de beauté Japon a hauteur de 50 %.
Cette société précédemment mise en équivalence sera
consolidée selon la méthode de l'intégration proportionnelle
a compter du 1¢" juillet 2005.

En juin 2005, le groupe L'Oréal a finalisé 'acquisition de
SkinCeuticals, société non cotée, comptant parmi les principaux
acteurs du marché américain des produits de soins de la
peau haut de gamme commercialisés par les professionnels.
Le chiffre d’affaires de SkinCeuticals a atteint 35 millions

de dollars (USD) en 2004. Cette acquisition figure en autres
immobilisations incorporelles dans I'attente de I'allocation
définitive du prix d’acquisition.

Le co(t de ces nouvelles acquisitions s’établit a environ
150 millions d’euros.

2.2. Année 2004

En janvier 2004, le groupe L'Oréal a finalisé I'acquisition de la
marque chinoise de soin de la peau Mininurse. Les activités
Mininurse sont consolidées par intégration globale a 100 %
depuis cette date. Le chiffre d’affaires de Mininurse pour 'année
2003 a été de l'ordre de 40 millions d’euros.

En mai 2004, le groupe L'Oréal a finalisé I'acquisition de I'affaire
chinoise de maquillage et de soins de la peau Yue-Sai. Cette
activité est consolidée par intégration globale, a 100 %, depuis
juin 2004. Le chiffre d’affaires de Yue-Sai pour I'année 2003
a été de l'ordre de 38 millions d’euros.

Le groupe a acquis le contréle de la société Shu Uemura
Cosmetics, Inc qui produit et commercialise les produits
de la marque Shu Uemura au Japon. Cette société,
antérieurement consolidée par intégration proportionnelle

NOTE 3. INFORMATION SECTORIELLE

3.1. Informations par secteur d’activité

La branche cosmétique est organisée en quatre secteurs,
s’adressant chacun a des circuits de distribution spécifiques:

— Division produits professionnels: produits utilisés, mais aussi
vendus dans les salons de coiffure;

— Division produits grand public: produits commercialisés
dans les circuits de grande distribution;;

— Division produits de luxe: produits commercialisés dans la
distribution sélective, c’est-a-dire grands magasins, parfumeries,
travel retail et boutiques en propre;

— Département Cosmétique Active : soins dermocosmeétiques
vendus en pharmacie et dans les espaces spécialisés des
parapharmacies.

En outre, les “divers cosmétiques” comprennent principalement
I'activité de vente a distance de produits cosmétiques.
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a 35 %, est consolidée par intégration globale depuis le
1¢" janvier 2004. Son chiffre d’affaires a 100 % pour I'année
2003 a été de 69 millions d’euros.

Au premier trimestre 2004, le groupe a racheté les intéréts
minoritaires des sociétés Lavicosmetica Cosmétique Active
Hellas (Grece) et Parmobel (Chypre) et en décembre 2004
de la société Shu Uemura Cosmetic Corporate (Taiwan).
Ces sociétés sont désormais consolidées a 100 %.

Le colt de ces nouvelles acquisitions s’établit a environ

530 millions d’euros. Le montant total des écarts d’acquisitions
et des autres actifs incorporels résultant de ces acquisitions
s'établit respectivement a 412 millions d’euros et a 110 millions
d’euros.

Les résultats définitifs de I'offre de Sanofi-Synthélabo sur
Aventis publiés le 12 ao(t 2004 par '’AMF ont confirmé

le succes de 'opération a hauteur de 95,47 % du capital
d’Aventis. A la suite de cette opération, ’Oréal détenait 10,41 %
du capital et 17,23 % des droits de vote du nouveau groupe
sanofi-aventis. En conséquence, L'Oréal a procédé a la
déconsolidation de sa participation dans Sanofi-Synthélabo
au 12 ao(t 2004 et a dégagé une plus-value brute de dilution
de 2,9 milliards d’euros. Le pacte d’actionnaires conclu
entre la société L'Oréal et le groupe Total, concernant leurs
participations respectives dans Sanofi-Synthélabo, est arrivé
a échéance au 2 décembre 2004.

’Assemblée générale extraordinaire de L'Oréal du 29 avril 2004
a approuvé la fusion-absorption de la société Gesparal par
L'Oréal. A I'issue de cette opération la famille Bettencourt

et Nestlé sont devenus actionnaires directs de L'Oréal avec
des participations respectives d’environ 27,5 % et 26,4 % en
capital et 28,6 % et 27,4 % en droits de vote. Cette opération
n'a pas eu d’effet significatif sur la structure et les résultats
du groupe L'Oréal, Gesparal ne détenant que des titres L'Oréal
et n'ayant aucun endettement au moment de la fusion.

Le “non alloué” correspond aux frais des directions fonctionnelles,
de recherche fondamentale et aux charges de stock-options
non affectés aux divisions cosmétiques. En outre, elle inclut
les activités annexes aux métiers du groupe, telles que les
activités d’assurance, de réassurance et bancaire.

La branche dermatologie constituée par Galderma, joint-
venture entre ’Oréal et Nestlé, répond aux besoins des
dermatologues et de leurs patients.

Les données par branche et division sont établies en suivant
les mémes principes comptables que ceux utilisés pour
I'établissement des états financiers consolidés, et décrits
dans la note 1.

LLa mesure de la performance de chaqgue branche ou de
chaque division est basée sur le “résultat d’exploitation”.



Chiffre d’affaires des branches et des divisions

Résultat d’exploitation des branches et des divisions

En millions d’euros En millions d’euros
1 semestre 2005 1 semestre 2004 2004 1 semestre 2005 1 semestre 2004 2004
Produits professionnels 1022,7 989,8 1920,4  Produits professionnels 194,9 206,8 365,4
Produits grand public 3767,9 36346 70501 Produits grand public 668,7 644,8 1186,6
Produits de luxe 1632,4 16273  3449,6  Produits de luxe 279,2 2913 693,6
Cosmeétique active 560,3 492,2 840,9  Cosmétique active 138,5 114,0 156,8
Divers cosmétiques 44,0 46,5 86,8  Divers cosmétiques 0,4 4,0 4,0
Branche cosmétique 7027,4 6790,4 133479 Total des divisions 1281,7 1260,9 2406,3
Branche dermatologie 136,2 131,2 293,4 cosmétiques
Groupe 71636 69216 136413 Non alloué —181,3 -155,3  -368,0
Branche cosmétique 1100,4 1105,6 2038,3
Branche 14,2 9,7 50,6
dermatologique
Groupe 1114,6 11153 2088,9
3.2. Informations par zone géographique
Toutes les informations sont présentées par zone d’implantation géographique des filiales.
Chiffre d’affaires groupe
En millions d’euros
1¢ semestre 2005 Croissance (en %) 1¢ semestre 2004 2004
En millions Poids en % Adonnées  Hors effets En millions  Poids en % En millions  Poids en %
d’euros publiées  monétaires d’euros d’euros
Europe de I'Ouest 35741 49,9 % -1,0 % -0,9% 3608,8 52,1 % 6805,5 49,9 %
Amérique du Nord 1866,1 26,0 % 3,4 % 6,8 % 1805,2 26,1 % 3750,0 275 %
Reste du monde 17234 241 % 14,3 % 13,5 % 1507,6 21,8 % 3085,9 22,6 %
Groupe 7163,6 100,0 % 3,5% 4,2% 6921,6 100,0 % 13641,3 100,0 %
Chiffre d’affaires cosmétique
En millions d’euros
1¢ semestre 2005 Croissance (en %) 1¢ semestre 2004 2004
En millions Poids en % Adonnées  Hors effets En millions  Poids en % En millions  Poids en %
d’euros publiées  monétaires d’euros d’euros
Europe de I'Ouest 36313 50,3 % -11% -1,0% 3572,6 52,6 % 6732,8 50,4 %
Amérique du Nord 17943 25,5% 3,8% 7,2 % 1728,6 25,5% 3570,5 26,7 %
Reste du monde 1699,6 24,2 % 141 % 13,3 % 1489,2 21,9 % 3044,6 22,8 %
Cosmétique 7027,4 100,0 % 35% 4,2% 6790,4 100,0 % 133479 100,0 %
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NOTE 4. AUTRES PRODUITS ET CHARGES

Ce poste se décline comme suit:

En millions d'euros 1¢" semestre 2005 1¢" semestre 2004 2004 pro forma 2004
Plus ou moins values de cession d’actifs corporels et incorporels 47 49 -62,7 -62,7
Dépréciation des actifs corporels et incorporels - -24,0 -24,0
Codts de restructuration —7,0 -04 -39,5 -39,5
Plus value de dilution sanofi-aventis = 2854,5
Total -2,3 4,5 -126,2 2728,3

NOTE 5. COUT DE LENDETTEMENT FINANCIER NET

Ce poste se décompose comme suit:

En millions d’euros 1¢" semestre 2005 1¢ semestre 2004 2004
Codt de I'endettement financier brut —457 =311 —64,6
Produits de Trésorerie 19,3 8,0 215
Codit de 'endettement financier net -26,4 -23,1 -431

NOTE 6. ECARTS D’ACQUISITION ET IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
laugmentation du poste “écarts d’acquisition” résulte pour I'essentiel de la variation des taux de change pour 161 millions d’euros.

’augmentation du poste “autres immobilisations incorporelles” résulte des acquisitions du semestre pour 145 millions d’euros
ainsi que la variation des taux de change pour 64 millions d’euros.

NOTE 7. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les investissements de la période se sont élevés a 278,9 millions d’euros, contre 280,9 millions d’euros et 617,1 millions d’euros
respectivement sur le premier semestre 2004 et 'année 2004.

La dotation aux amortissements pour le premier semestre 2005 s’éléve a 225,3 millions d’euros contre 194,4 millions d’euros
et 429,9 millions d’euros respectivement pour le premier semestre 2004 et 'année 2004.

NOTE 8. IMMOBILISATIONS FINANCIERES

En millions d’euros 30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004

Valeur bilan  Codit d’acquisition Valeur bilan Colit d’acquisition Valeur bilan Colit d’acquisition

Titres de participation

e sanofi-aventis(™ 9712,5 4880,1 - - 8410,8 4880,1
e Titres non cotés 4,2 4,2 39 3,9 4,0 4,0
Préts et créances financiers non courants 137,2 137,2 124,9 1249 127,6 127,5
Total 9853,9 5021,5 128,8 128,8 8542,4 5011,6

(1) sanofi-aventis a été déconsolidé le 12 ao(it 2004 (Voir notes 2 et 9). La valeur au bilan au 31 décembre 2004 et au 30 juin 2005 respectivement de 8410,8 millions d’euros et de
9712,5 millions d’euros correspond a la valeur boursiere des titres sur la base du cours de bourse au 31 décembre 2004 et au 30 juin 2005 respectivement de 58,80 euros et 67,9 euros.
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NOTE 9. TITRES MIS EN EQUIVALENCE

En millions d’euros

30.06.2005 30.06.2004 Valeur au bilan
% Capital Capitaux Résultat % Capital ~ Capitaux Résultat 30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004
détenu propres  consolidé détenu propres  consolidé
consolidés consolidés

sanofi-aventis - - - 20,95 % 1731,2 2340 - 1965,2 -
Club des Créateurs de Beauté 50,00 % - -0,6 20,00 % 1,2 -0,5 - 0,7 -
Japon®@
Titres mis en équivalence -0,6 1732,4 233,5 - 1965,9 -

(1) sanofi-aventis a été déconsolidé le 12 aolt 2004 (Voir notes 2 et 8)

(2) En mai 2005, L'Oréal a complété sa participation a hauteur de 50 % dans le Club des Créateurs de Beauté Japon. Cette société sera consolidée par intégration proportionnelle & compter

du 1 juillet 2005 (note 2.1.)

NOTE 10. TRESORERIE

En millions d’euros
30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004
Valeur bilan  Coiit d’acquisition Valeur bilan Colit d’acquisition Valeur bilan Coiit d’acquisition
Valeurs mobiliéres de placement 133,9 1291 174,0 160,7 180,4 170,9
Comptes bancaires et autres disponibilités 335,9 335,9 316,7 316,7 395,8 395,8
Total 469,8 465,0 490,7 4774 576,2 566,7

Les valeurs mobilieres de placement comprennent essentiellement des SICAV et des fonds communs de placement, rémunérés
sur la base de 'EONIA ainsi que des placements a court terme

Les gains latents au 30 juin 2005 s’élevent a 4,8 millions d’euros et sont enregistrés directement en capitaux propres, contre
13,3 millions d’euros au 30 juin 2004 et 9,5 millions d’euros au 31 décembre 2004.

NOTE 11. CAPITAUX PROPRES (PART DU GROUPE)

Le capital se compose de 658 767 160 actions de 0,20 euro
au 30 juin 2005 suite a la décision du conseil d’administration
du 26 avril 2005 d’annuler 17 300000 actions L'Oréal et aux
levées d’options de souscription a hauteur de 5000 actions.

Il se composait de 676062 160 actions de 0,20 euro au
31 décembre 2004.

Un programme de rachat d’actions L'Oréal a été autorisé
par les assemblées générales des actionnaires du 29 mai
2002, du 22 mai 2003, du 29 avril 2004 et du 26 avril 2005.
Les actions correspondantes sont portées en diminution
des capitaux propres consolidés. Les résultats de cession
nets d’impdts relatifs aux transactions sur ces actions sont
également inscrits en capitaux propres.

Durant I'exercice 2004, ’Oréal a acheté 12340000 actions
pour 691,8 millions d’euros. Ces actions étaient toujours
détenues au 31 décembre 2004.

Durant le premier semestre 2005, ’Oréal a acheté
9500000 actions pour 557,9 millions d’euros. Compte tenu
des 17300000 actions annulées, 4540000 actions sont
détenues au 30 juin 2005.

Par ailleurs, les actions ’Oréal acquises dans le cadre de plans
d’options d’achat d’actions au profit des salariés, désormais
comptabilisés en diminution des capitaux propres consolidés,
s’élevaient a 25447 800 actions au 31 décembre 2004 pour
un prix d’acquisition de 1759,1 millions d’euros.

Au 30 juin 2005, ces actions s'élevaient a 24614 550 pour
un prix d’acquisition de 1733,0 millions d’euros. au cours
de I'année 2004, aucune action n'a été achetée a ce titre

ni vendue et il a été procédé a des levées d’options portant
sur 1038600 actions.

Au cours du premier semestre 2005, aucune action n'a été
achetée a ce titre ni vendue et il a été procédé a des levées
d’options portant sur 833250 actions.

Les conseils d’administration du 29 juin 2005, du 24 mars
2004 et du 1" décembre 2004 ont décidé de plans d’options
de souscription d’actions de respectivement 400000,
2000000 et 4000000 d’actions avec un prix d’exercice

de 60,17 euros, 64,69 euros et 55,54 euros. Leurs périodes
d’exercice de 5 ans sont respectivement comprises entre
juin 2010 et juin 2015, entre mars 2009 et mars 2014 et entre
décembre 2009 et décembre 2014.
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NOTE 12. PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

12.1. Soldes a la cléture

En millions d’euros

30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004
Provisions pour risques et charges non courantes 164,2 202,0 188,0
Provisions pour restructuration 3,1 8,4 3,7
Autres provisions non courantes 161,1 193,6 184,3
Provisions pour risques et charges courantes 275,1 264,8 286,6
Provisions pour restructuration 38,8 17,9 440
Autres provisions courantes 236,3 246,9 2426
Total 439,3 466,8 474,6

(1) Elles sont présentées au bilan dans les autres dettes courantes

12.2. Variations de I'exercice des provisions pour restructuration et autres provisions pour risques et charges

En millions d’euros
31.12.2004 Dotation® Reprises Reprises Incidence périmétre/  30.06.2005
(utilisation)®  (non utilisées) @ taux de change/autres ™
Autres provisions pour risques et charges 426,9 78,5 -89,9 -37,6 19,5 3974
Provisions pour restructurations 477 51 -8,9 -2,7 0,7 41,9

(1) Concerne pour I'essentiel des variations de change
(2) Ces chiffres se répartissent comme suit:

Dotations Reprises (utilisation) Reprises (non utilisées)
Codts de restructuration 51 -8,9 2,7
Provisions d’exploitation 76,5 -84,9 =271
Impots sur les résultats 2,0 -5,0 -10,5

NOTE 13. EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES

Le groupe se finance a moyen terme par des emprunts bancaires et a court terme, par I'’émission de billets de trésorerie
en France et de papier commercial aux Etats-Unis.

Analyse de la dette par nature

En millions d’euros
30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004

Non courants Courants Non courants Courants  Non courants Courants
Billets de trésorerie = 19522 - 1134,7 - 1109,8
Emprunts bancaires MLT 416,4 264,8 619,6 6,6 625,3 70,9
Prét a durée indéterminée 15,6 12,3 30,0 14,6 22,9 11,6
Dettes financiéres de location-financement 51,6 14,2 65,6 10,8 60,1 11,0
Concours bancaires = 148,0 - 124,4 - 69,3
Autres emprunts et dettes financiers 25,2 219,0 25,5 265,2 47 158,6
Total 508,8 2610,5 740,7 1556,3 713,0 1431,2
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Analyse de la dette par maturité

En millions d’euros

30.06.2005 30.06.2004 31.12.2004
Inférieure @ 1 an 2610,5 1556,3 1431,2
Detabans 459,8 627,7 665,8
Supérieure a 5 ans 49,0 113,0 47,2
Total 3119,3 2297,0 2144,2

NOTE 14. INSTRUMENTS FINANCIERS

Risque de change

Les instruments de couverture sont affectés exclusivement
aux dettes et créances comptabilisées et aux opérations
prévisionnelles de I'année en cours et de 'année a venir dont
la réalisation est jugée hautement probable.

Sur la base des informations fournies par les filiales, les opérations
d’exploitation prévisionnelles font I'objet de couvertures de
change, soit par options, soit par achats ou ventes a terme
de devises.

Au 30 juin 2005, la variation de la valeur intrinseque des
instruments de couverture affectés aux opérations futures
et différées en capitaux propres s’éleve a — 55,4 millions
d’euros, contre 26,4 millions d’euros et 70,3 millions d’euros
respectivement au 30 juin 2004 et au 31 décembre 2004.

Juste valeur des emprunts et dettes financiéres

La juste valeur des dettes a taux fixe est déterminée pour
chaque emprunt par actualisation des cash-flows futurs,
en retenant les courbes de taux d’intérét obligataire a la
clbture de I'exercice et avec prise en compte du spread
correspondant a la classe de risque du groupe.

La valeur nette comptable des concours bancaires courants
et autres emprunts a taux variable constitue une approximation
raisonnable de leur juste valeur.

Au 30 juin 2005, la juste valeur des dettes s'éleve a
3125,7 millions d’euros, contre 2303,5 millions d’euros,
et 2151,1 millions d’euros respectivement au 30 juin 2004
et 31 décembre 2004.

Risque de taux

A l'instar du change, la politique du groupe est de ne pas prendre
de position spéculative.

Ainsi, le groupe a vocation a se refinancer principalement a taux
variable.

De plus, les instruments financiers dérivés, qui sont négociés
dans le cadre de cette gestion, le sont a des fins de
couverture.

Au 30 juin 2005, la valeur de marché des instruments
financiers de couverture de taux différée en capitaux propres
est de — 2,3 millions d’euros contre — 1,0 millions d’euros et

- 2,3 millions d’euros respectivement au 30 juin 2004 et au
31 décembre 2004.

NOTE 15. RESULTAT NET HORS ELEMENTS NON RECURRENTS - PART DU GROUPE

15.1. Réconciliation avec le résultat net

Le résultat net hors éléments non récurrents — part du groupe se réconcilie comme suit avec le résultat net part du groupe

pour les trois périodes présentées.

En millions d'euros

1¢r semestre 2005 1o semestre 2004 pro forma 2004 pro forma
Résultat net part du groupe 891,6 8777 1438,7
Plus ou moins values sur cessions d’actifs a long terme -47 -49 62,7
Dépréciation d'actifs a long terme - - 24,0
Codt de restructuration 7,0 04 39,5
Effet impot sur éléments non récurrents =23 1,8 —78,8
Intéréts minoritaires - - -0,2
Résultat net hors éléments non récurrents —part du groupe 891,6 875,0 1485,9
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15.2. Résultat net par action

Les tableaux ci-dessous détaillent le résultat net — part du groupe par action pour les trois périodes présentées:

Résultat net part du groupe

Nombre d’actions

Résultat net part du groupe

30.06.2005 (en millions d'euros) par action (en euros)
Résultat net—part du groupe—par action 891,6 634156110 1,41
Options d’achats et de souscriptions 1630043

Résultat net dilué —part du groupe —par action 891,6 635786153 1,40

Résultat net part du groupe

Nombre d’actions

Résultat net part du groupe

30.06.2004 pro forma (en millions d'euros) par action (en euros)
Résultat net—part du groupe—par action 8777 649935881 1,35
Options d'achats et de souscriptions 2382588

Résultat net dilué —part du groupe —par action 8777 652318469 1,35

Résultat net part du groupe

Nombre d’actions

Résultat net part du groupe

31.12.2004 pro forma (en millions d’euros) par action (en euros)
Résultat net—part du groupe—par action 1438,7 647677982 2,22
Options d’achats et de souscriptions 1920422

Résultat net dilué —part du groupe —par action 1438,7 649598404 2,21

15.3. Résultat net hors éléments non récurrents par action

Les tableaux ci-dessous détaillent le résultat net hors éléments non récurrents — part du groupe par action pour les trois

périodes présentées:

Résultat net hors éléments non récurrents

Nombre d’actions Résultat net hors éléments non récurrents

30.06.2005 part du groupe (en millions d’euros) part du groupe par action (en euros)
Résultat net hors éléments non récurrents 891,6 634156110 141
—part du groupe—par action

Options d'achats et de souscriptions 1630043

Résultat net hors éléments non récurrents 891,6 635786153 1,40

dilué —part du groupe —par action

Résultat net hors éléments non récurrents

Nombre d’actions

Résultat net hors éléments non récurrents

30.06.2004 pro forma part du groupe (en millions d’euros) part du groupe par action (en euros)
Résultat net hors éléments non récurrents 875,0 649935881 1,35
—part du groupe—par action

Options d’achats et de souscriptions 2382588

Résultat net hors éléments non récurrents 875,0 652318469 1,34

dilué —part du groupe —par action

Résultat net hors éléments non récurrents
part du groupe (en millions d’euros)

31.12.2004 pro forma

Nombre d’actions

Résultat net hors éléments non récurrents
part du groupe par action (en euros)

Résultat net hors éléments non récurrents 1485,9 647677982 2,29
—part du groupe—par action

Options d’achats et de souscriptions 1920422

Résultat net hors éléments non récurrents 1485,9 649598404 2,29

dilué —part du groupe —par action
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NOTE 16. TABLEAUX DE PASSAGE DES NORMES FRANCAISES AUX NORMES IFRS

16.1. Réconciliation du bilan au 30 juin 2004

Bilan actif
En millions d’euros
Bilan publié au 30.06.2004 Note  Reclassement et retraitement IFRS  Bilan IFRS au 30.06.2004
Normes frangaises
Actif/Actif Actif/Passif

Actif immobilisé 8893,3 698,4 15,3 Actifs non courants 9607,0
Ecarts d’acquisition 1240,0 1 24049 456  Ecarts d’acquisition 3690,5
Immobilisations incorporelles 3916,1 2 —2746,2 —-0,4  Autres immobilisations incorporelles ~ 1169,5
Immobilisations corporelles 1935,3 3 227,8 —  Immobilisations corporelles 2163,1
Immobilisations financiéres 165,9 4 -36,9 -0,2  Immobilisations financiéres 128,8
Titres mis en équivalence 1636,0 5 340,7 —10,8  Titres mis en équivalence 1965,9

6 508,1 -18,9  Impots différés actifs 489,2
Actif circulant 7187,8 -698,4 -1487,7  Actifs courants 5001,7
Stocks 1175,0 - -3,6  Stocks 11714
Avances et acomptes versés 59,0 -59,0 - -
Créances clients 2439,2 - -0,1  Créances clients 243911
Autres créances et comptes de régularisation  1485,6 6 -693,8 25,2 Autres créances courantes 817,0

83,5 —  Impots sur les bénéfices 83,5

Valeurs mobilieres de placement 1724,2
Disponibilités 304,8 7 -29,1 -1509,2  Trésorerie 490,7
Total 16081,1 - -1472,4  Total 14608,7
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Bilan passif

En millions d’euros
Bilan publié au 30.06.2004 Note  Reclassement et retraitement IFRS  Bilan IFRS au 30.06.2004
Normes francaises
Passif/Passif Actif/ Passif
Capitaux propres " 8671,9 -524,9 -1490,8  Capitaux propres 6656,2
Capital 135,2 - Capital 135,2
Primes d'émission, fusion 953,5 - —  Primes d’émission, fusion 953,56
Réserves 8756,1 -1767,4 253,7  Réserves 72424
-0,9 26,4  Eléments constatés directement 25,5
en capitaux propres
Réserve de conversion -1168,6 1243,3 0,4  Réserve de conversion 751
Actions détenues en propre -12,0 —1767,7  Actions auto-détenues —1779,7
Capitaux propres—part du groupe 6652,0
Intéréts minoritaires 77 0,1 -3,6  Intéréts minoritaires 4,2
Provisions risques et charges 1351,5 2440 —  Passifs non courants 2336,2
Provisions pour retraites et autres 813,2 8 2177 —  Provisions pour retraites et autres 1030,9
avantages avantages
Autres provisions pour risques et charges 467,0 9 —-265,0 —  Autres provisions pour risques et charges 202,0
Impdts différés passifs 7,3 10 291,3 —  Impodts différés passifs 362,6
Emprunts et dettes financieres 23314 1 -1611,1 20,4  Emprunts et dettes financieres 740,7
non courants
Dettes d’exploitation et autres 3726,3 1892,0 —2,0  Passifs courants. 5616,3
Avances et acomptes 0,5 -0,5 -
Dettes fournisseurs 2039,3 —0,1  Dettes fournisseurs 2039,2
12 1553,8 2,5  Emprunts et dettes financieres courants 1556,3
Autres dettes et comptes de régularisation  1686,5 13 28,4 —4,4  Autres dettes courantes 1710,5
310,3 Imp0ts sur les bénéfices 310,3
Total 16081,1 - -1472,4  Total 14608,7

(1) Y compris les “intéréts minoritaires”

26 . RAPPORT SEMESTRIEL 'OREAL AU 30 JUIN 2005



Bilan actif

Note 1 et 2: les fonds de commerce (2632,3 millions d’euros)
et les parts de marché (113,2 millions d’euros) ont été reclassés
en écarts d’acquisition car ils ne peuvent pas étre qualifiés
d’actifs incorporels identifiables selon IAS 38.

’écart d’acquisition relatif aux titres Sanofi-Synthélabo a
été reclassé sur la ligne “titres mis en équivalence” pour
340,7 millions d’euros.

Note 3: les matériels publicitaires amortissables ont
été transférés des “autres créances et comptes de
régularisation” en “immobilisations corporelles” pour
un montant de 222,6 millions d’euros (norme IAS 16).

Note 4: la part courante des préts a été reclassée dans les
“autres créances courantes” ou en “trésorerie”.

Note 5: I'écart d’acquisition relatif aux titres Sanofi-Synthélabo
a été reclassé sur cette ligne pour 340,7 millions d’euros.

Note 6: il s’agit du reclassement des impdts différés actifs
sur une ligne distincte en IFRS (508,1 millions d’euros), du
reclassement des matériels publicitaires amortissables en
immobilisations corporelles (222,6 millions d’euros), ainsi que
de divers reclassements pour un montant net de 62,1 millions
d’euros au titre des “avances et acomptes versés”, des
impdts courants, des instruments financiers de couverture

et de la part courante des préts.

Note 7 il s'agit du reclassement des actions auto-détenues
en déduction des capitaux propres (valeur brute:

1767,7 milions d’euros, dépréciation: 245,2 millions d’euros),
du reclassement des instruments financiers de couverture
(40,5 millions d’euros), du reclassement des préts a court
terme, ainsi que divers reclassements pour un montant net
de 3,9 millions d’euros.

Bilan passif

Note 8: il s’agit pour I'essentiel de la comptabilisation des
écarts actuariels relatifs aux passifs sociaux en accord avec
I'option prévue par IFRS 1.

Note 9: les provisions pour risques et charges ont été ventilées
entre passifs courants (provisions liées au cycle d’exploitation
et/ou dont la date de réalisation est inférieure a 12 mois) et
passifs non courants.

Note 10: un imp6ot différé passif a été constaté sur les titres
Sanofi-Synthélabo (291,3 millions d’euros) sur la différence
entre la valeur fiscale des titres et leur valeur dans les comptes
consolidés conformément a IAS 12.

Note 11 et 12: les emprunts et dettes financiéres ont été
ventilés entre la part courante et non courante.

Note 13: il s’agit du reclassement de I'impdt courant sur une
ligne distincte (310,3 millions d’euros) et du reclassement des
provisions pour risques et charges courantes (265,0 millions
d’euros) ainsi que de divers reclassements pour un montant
net de 69,3 millions d’euros.
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16.2. Réconciliation des capitaux propres au 30 juin 2004

Les ajustements sur les capitaux propres au 30 juin 2004 se déclinent comme suit:

En millions d’euros
Reclassement et retraitement IFRS Total
Passif/Passif Actif/Passif
Capitaux propres —part du groupe 8664,2
Intéréts minoritaires 77
Capitaux propres publiés au 30.06.2004 en normes frangaises 8671,9
1. Réserves -1767,4 253,7 -1513,7
Annulation de la dépréciation sur actions auto-détenues 245,2
Effet d'imp6t attaché -82,7
Impot différé passif sur les titres Sanofi-Synthélabo -291,3
Impact IFRS sur les titres Sanofi-Synthélabo -10,8
Comptabilisation des écarts actuariels liés aux retraites et autres ajustements —215,5
Effet d'impdt attaché 74,3
Annulation de I'amortissement des écarts d’acquisition 30,9
Reclassement de la réserve de conversion dans les réserves au 1.1.2004 —1243,3
Couverture de juste valeur nette d’imp0t (taux d'intérét) 17,2 18,0
Couverture de juste valeur nette d’imp6t (change) -15,4
Autres retraitements -0,1 -58
2. Eléments constatés directement en capitaux propres -0,9 26,4 25,5
Couverture de flux futurs nette d'imp6t (change) 17,5
Couverture de flux futurs nette d'impot (taux d’intérét) -0,9 0,3
Revalorisation a leur valeur de marché des titres disponibles a la vente 13,3
Effet d’impot associé =47
3. Réserves de conversion 1243,3 0,4 12437
Reclassement de la réserve de conversion dans les réserves au 1.1.2004 1243,3
Ecart de change sur écarts d’acquisition 2004 en devises -0,6
Autres retraitements 1,0
4. Actions auto-détenues -1767,7 -1767,7
Reclassement de la valeur brute des actions auto-détenues 17677
5. Intéréts minoritaires 0,1 -3,6 -3,5
Engagements de rachat des minoritaires -8,1
Réestimation globale nette d'impot 45
Autres retraitements 01
Capitaux propres IFRS au 30.06.2004 6656,2
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16.3. Réconciliation du bilan au 31 décembre 2004

Bilan actif
En millions d’euros
Bilan publié au 31.12.2004 Note  Reclassement et retraitement IFRS  Bilan IFRS au 31.12.2004
Normes frangaises
Actif/Actif Actif/Passif

Actif immobilisé 11533,7 769,6 3430,7  Actifs non courants 15734,0
Ecarts d’acquisition 817,2 1 2669,9 26,7  Ecarts d’acquisition 3513,8
Immobilisations incorporelles 3739,7 2 -2673,2 -1,6  Autres immobilisations incorporelles ~ 1064,9
Immobilisations corporelles 1943,7 3 241,3 0,0 Immobilisations corporelles 2185,0
Immobilisations financieres 50331 4 -10,6 3519,9  Immobilisations financiéres 8542,4

5 542,2 -114,3  Imp0ts différés actifs 4279
Actif circulant 6645,4 -769,6 -1224,6 Actifs courants 4651,2
Stocks 11261 —2,7  Stocks 11234
Avances et acomptes versés 62,3 -62,3
Créances clients 2063,6 0,2 Créances clients 2063,4
Autres créances et comptes de régularisation 1412,9 5 -674,5 92,6  Autres créances courantes 831,0

57,2 Impdts sur les bénéfices 57,2

Valeurs mobilieres de placement 1579,6 6 —255,6 -1324,0
Disponibilités 400,9 7 165,8 9,5  Trésorerie 576,2
Total 18179,1 2206,1 Total 20385,2
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Bilan passif

En millions d’euros
Bilan publié au 31.12.2004 Note Reclassement et retraitement IFRS ~ Bilan IFRS au 31.12.2004
Normes francaises
Passif/Passif Actif/Passif
Capitaux propres 10563,7 -904,0 2165,7  Capitaux propres 11825,4
Capital 135,2 Capital 135,2
Primes d'émission, fusion 953,5 Primes d'émission, fusion 953,56
Réserves 11430,7 —15421 406,7  Réserves 10295,3
-506,7 35377  Eléments constatés directement 3031,0
en capitaux propres
Ecart de conversion —-1268,1 1158,2 -30,0  Réserve de conversion -139,9
Actions détenues en propre -691,8 —1759.1 Actions auto-détenues -2450,9
Capitaux propres —part du groupe 11824,2
Intéréts minoritaires 4,2 -13,4 10,4  Intéréts minoritaires 1,2
Provisions risques et charges 19216 606,3 -22,1 Passifs non courants 3218,8
Provisions pour retraites et autres 7871 8 208,5 Provisions pour retraites et autres 995,6
avantages avantages
Autres provisions pour risques et charges 4746 9 —286,6 Autres provisions pour risques et charges 188,0
Impots différés passif 659,9 10 684,4 -22,1 Impots différés passifs 1322,2
Emprunts et dettes financieres 21747 1 -1492,0 30,3  Emprunts et dettes financiéres 713,0
non courants
Dettes d’exploitation et autres 35191 1789,7 32,2 Passifs courants 5341,0
Avances et acomptes 0,3 -0,3
Dettes fournisseurs 2108,0 -0,1 0,8  Dettes fournisseurs 2108,7
12 1431,6 —0,4  Emprunts et dettes financiéres courants 1431,2
Autres dettes et comptes de 1410,8 13 154,9 31,8 Autres dettes courantes 1597,5
régularisation
203,6 Impdts sur les bénéfices 203,6
Total 181791 -2206,1 Total 20385,2

(1) Y compris les “intéréts minoritaires”
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Bilan actif

Note 1 et 2: les fonds de commerce (2564,6 millions d’euros)
et les parts de marché (105,2 millions d’euros) ont été
reclassés en écarts d’acquisition car ils ne peuvent pas étre
qualifiés d’actifs incorporels identifiables selon IAS 38.

Note 3: les matériels publicitaires amortissables ont été
transférés des “autres créances et comptes de régularisation”
en immobilisations corporelles pour un montant de 234,1 millions
d’euros (norme IAS 16).

Note 4: les titres sanofi-aventis ont été réévalués a leur valeur
de marché au 31/12/2004 (3530,7 millions d’euros); la part
courante des préts a été reclassée dans les “autres créances
courantes”.

Note 5: il s’agit du reclassement des impdts différés actifs
sur une ligne distincte en IFRS (542,2 millions d’euros),

du reclassement des matériels publicitaires amortissables
en immobilisations corporelles (234,1 millions d’euros),
ainsi que de divers reclassements pour un montant net

de 101,8 millions d’euros au titre des “avances et acomptes
versés”, des imp6ts courants, des instruments financiers
de couverture et de la part courante des préts.

Note 6: il S'agit du reclassement des actions auto-détenues en
déduction des capitaux propres (valeur brute: 1759,1 millions
d’euros, dépréciation: 435,1 millions d’euros), du reclassement
des SICAV et fonds communs de placement sans risque actions
dans la trésorerie (170,9 millions d’euros) et du reclassement
des instruments financiers de couverture (84 millions d’euros),
conformément a IAS 32.

Note 7: il s'agit du reclassement des SICAV et fonds communs
de placement sans risque actions des “valeurs mobilieres de
placement” dans la trésorerie.

Bilan passif

Note 8: il s'agit pour I'essentiel de la comptabilisation des écarts
actuariels relatifs aux passifs sociaux en accord avec I'option
prévue par IFRS 1.

Note 9: les provisions pour risques et charges ont été ventilées
entre passifs courants (provisions liées au cycle d’exploitation
et/ou dont la date de réalisation est inférieure a 12 mois) et
passifs non courants.

Note 10: un imp6ot différé passif est constaté sur les titres
sanofi-aventis (684,4 millions d’euros) sur la différence entre
la valeur fiscale des titres et leur valeur dans les comptes
consolidés conformément a IAS 12.

Note 11 et 12: les emprunts et dettes financiéres ont été
ventilés entre la part courante et non courante.

Note 13: il s’agit du reclassement de I'impdt courant sur une
ligne distincte (203,6 millions d’euros) et du reclassement
de la part courante des provisions pour risques et charges
(286,6 millions d’euros) ainsi que de divers reclassements
pour un montant net de 71,9 millions d’euros.
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16.4. Réconciliation des capitaux propres au 31 décembre 2004

Les ajustements sur les capitaux propres au 31 décembre 2004 se déclinent comme suit:

En millions d’euros
Reclassement et retraitement IFRS Total
Passif/Passif Actif/Passif
Capitaux propres—part du groupe 10559,5
Intéréts minoritaires 4,2
Capitaux propres publiés au 31.12.2004 en normes frangaises 10563,7
1. Réserves —1542,1 406,7 -1135,4
Annulation de la dépréciation des actions auto-détenues 4351
Effet d'impot attaché —148,0
Impot différé passif sur les titres sanofi-aventis -129,4
Impact IFRS sur les titres sanofi-aventis -23,7
Comptabilisation des écarts actuariels liés aux retraites et autres ajustements -211,4
Effet d'impdt attaché 73,0
Annulation de I'amortissement des écarts d’acquisition 57,3
Reclassement de la réserve de conversion dans les réserves au 1.1.2004 —1243,3
Annulation du mouvement de réserve de conversion sur déconsolidation sanofi-aventis 87,1
Couverture de juste valeur nette d'impo6t (taux d'intérét) 19,2 -18,5
Couverture de juste valeur nette d'impdt (change) —-64,3 38,3
Autres retraitements -6,8
2. Eléments constatés directement en capitaux propres -506,7 35377 3031,0
Couverture de flux futurs nette d'impét (change) 50,5
Couverture de flux futurs nette d'impot (taux d’intérét) 2,2 0,8
Revalorisation a leur valeur de marché des titres sanofi-aventis 3530,7
Effet d'impot attaché -555,0
Autres 6,2
3. Réserves de conversion 1158,2 -30,0 1128,2
Reclassement de la réserve de conversion dans les réserves au 1.1.2004 1243,3
Ecart de change sur écarts d’acquisition 2004 en devises -34,2
Annulation mouvement 2004 sur déconsolidation de sanofi-aventis -871
Autres 2,0 42
4. Actions auto-détenues —-1759,1 —-1759,1
Reclassement de la valeur brute des actions auto-détenues —1759,1
5. Intéréts minoritaires 13,4 10,4 -3,0
Engagements de rachat des minoritaires -13,7 6,1
Réestimation globale nette d'impot 43
Autres 0,3
Capitaux propres IFRS au 31.12.2004 11825,4
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16.5. Passage du résultat net comptable part du groupe au 30 juin 2004
en normes francgaises au résultat net comptable part du groupe au 30 juin 2004 en normes IFRS

En millions d’euros

Résultat net comptable part du groupe au 30.06.2004 —normes frangaises 958,2
Charges liées aux plans de stocks-options attribués postérieurement au 7 novembre 2002 -9,2
Suppression de la charge d’amortissement des écarts actuariels liés aux retraites 41
Prise en compte en résultat de la valeur temps des opérations de couverture du risque de change 6,4

Autres retraitements

Effet impot des ajustements ci-dessus -4,3
Impot différé passif sur mise en équivalence du résultat de Sanofi-Synthélabo -19,0
Annulation de la reprise de provisions sur actions auto-détenues nette d’impot -20,4
Suppression de I'amortissement des écarts d’acquisition 31,0
Total des ajustements -11,4
Résultat net comptable part du groupe au 30.06.2004 normes IFRS 946,8

(1) Conformément a IFRS 2 sur les paiements en actions, la juste valeur des stocks-options a été évaluée selon le modele Black & Scholes et est amortie sur la durée d’acquisition des droits.

16.6. Passage du résultat net comptable part du groupe au 31 décembre 2004
en normes francgaises au résultat net comptable — part du groupe 2004 en normes IFRS

En millions d'euros

Résultat net comptable —part du groupe 2004 normes frangaises 3625,7
Charges liées aux plans de stock options attribués postérieurement au 7 novembre 2002 -20,4
Suppression de la charge d’amortissement des écarts actuariels liés aux retraites 8,4
Prise en compte en résultat de la valeur temps des opérations de couverture du risque de change =91
Autres retraitements -0,2
Effet impot des ajustements ci-dessus -1,2
Impot différé passif sur mise en équivalence du résultat de sanofi-aventis —24,5
Annulation de la dotation aux provisions des actions auto-détenues nette d'impot 104,5
Suppression de I'amortissement des écarts d’acquisition 57,3
Différentiel de traitement sur la plus value brute de dilution sanofi-aventis 61,9
Différentiel d'imp6t sur sanofi-aventis® 167,3
Total des ajustements 344,0
Résultat net comptable —part du groupe 2004 normes IFRS 3969,7

(1) Conformément a IFRS 2 sur les paiements en actions, la juste valeur des stocks options a été évaluée selon un modele Black & Scholes et est amortie sur la durée d'acquisition des droits.
(2) Dont 107,0 millions d’euros sur la plus-value de dilution et 60,3 millions d’euros relatifs a la baisse du taux d'imp6t sur les plus values a long terme de 20,2 % a 15,72 %
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16.7. Réconciliation des tableaux de flux du premier semestre 2004 et de I'année 2004

Les différents retraitements effectués au titre de I'application des normes IFRS sont sans impact sur le tableau des flux

de trésorerie. Il s’agit de la comptabilisation des charges liées aux plans de stock options, de la suppression de la charge
d’amortissement des écarts actuariels, de la comptabilisation des dérivés en valeur de marché et de la prise en compte
des justes valeurs sur titres disponibles a la vente, ainsi que de la suppression de 'amortissement des écarts d’acquisition
et traitement de I'imp6t différé sur les titres sanofi-aventis.

Les principaux impacts sur les différents niveaux de flux de trésorerie concernent les reclassements suivants:

— intégration des dividendes regus des sociétés mises en équivalence dans la marge brute d’autofinancement :

pour 145,9 millions d’euros et 138,8 millions d’euros respectivement au titre de 2004 et du premier semestre 2004.

- reclassement des investissements en matériels publicitaires amortissables du “flux généré par I'activité” dans les “flux liés
aux opérations d’investissement”: pour 178,3 millions d’euros et 79,4 millions d’euros respectivement au titre de 2004 et du
premier semestre 2004.

— reclassement des rachats/cessions d’actions auto-détenues du “flux lié aux opérations d’investissement” dans le “flux
liges aux opérations de financement” pour 637 millions d’euros et 13 millions respectivement au titre de 2004 et du premier
semestre 2004.

— redéfinition de la notion de trésorerie avec reclassement des instruments financiers en variation du besoin en fonds

de roulement soit — 9,3 millions d’euros et 35,0 millions d’euros respectivement au titre de 2004 et du premier semestre 2004
et des découverts bancaires en “flux liés aux opérations de financement” soit — 54,5 millions d’euros et + 0,8 millions d’euros
respectivement au titre du 2004 et du premier semestre 2004.
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Rapport d’activité

Le groupe appliquant le référentiel IFRS a compter du 1° janvier 2005, les montants et les comparaisons ci-dessous
sont exprimés pour la premiére fois en respectant d’une part les principes de comptabilisation et d’évaluation des
normes IFRS adoptées dans I’'Union européenne au 30 juin 2005, et d’autre part en suivant les régles de présentation
et d’information telles que définies dans le Reglement général de I’AMF. lls contiennent a titre comparatif des données
relatives a I'exercice 2004 et au premier semestre 2004 retraitées selon les mémes regles.

Par ailleurs, afin de renforcer la comparabilité des états financiers sur les périodes présentées, les comptes pro forma
2004 ont été établis afin de prendre en compte la déconsolidation de Sanofi-Synthélabo au 1°' janvier 2004.

1. LE GROUPE CONSOLIDE

Il'y a lieu de rappeler que les résultats semestriels de LOréal
ne sont pas représentatifs de 'ensemble de I'exercice.

Le chiffre d’affaires du groupe L'Oréal, au 30 juin 2005, a atteint
7,164 milliards d’euros.

A données publiées, la progression, qui était de + 1,6 %
au premier trimestre, s’est élevée a + 5,4 % au deuxieme
trimestre et ressort, en cumul, a + 3,5 %.

A données comparables, c'est-a-dire & structure et taux
de change identiques, 'augmentation du chiffre d’affaires
du groupe, qui était de + 3,1 % au premier trimestre, s'est
nettement accélérée au deuxieme trimestre a + 5,1 % pour
atteindre + 4,1 % au 30 juin 2005.

Les effets monétaires, qui étaient négatifs de — 1,6 % au premier
trimestre, ont été positifs a + 0,2 % au deuxiéme trimestre

et n'ont plus qu’un impact négatif de — 0,7 % sur le premier
semestre.

Leffet net de changement de structure séleve a + 0,1 %.

La marge brute a 5001 millions d’euros représente 69,8 %
du chiffre d’affaires au premier semestre 2005, c’est-a-dire
un niveau pratiguement équivalent a 'année pleine 2004
ou le pourcentage est ressorti a 69,9 %.

Les frais de recherche et développement se montent a

240 millions d’euros en progression de 8,3 %. lls représentent
3,4 % du chiffre d’affaires, soit un niveau identique a celui de
'année 2004.

Les frais publi-promotionnels s’établissent a 2 183 millions
d’euros, soit 30,5 % du chiffre d’affaires au 30 juin 2005; un
pourcentage pratiquement stable par rapport a 'année 2004.

2. INFORMATION SECTORIELLE

En Europe de I'Ouest, aux Produits professionnels, la
consommation dans les salons de coiffure a été ralentie
sur le début de I'année en Europe de I'Ouest, mais nos
nombreuses initiatives et les succés de nos produits ont
permis une accélération au deuxieme trimestre.

La croissance des Produits grand public au deuxieme trimestre
est redevenue positive. Ce redressement a été permis grace

Les frais commerciaux et administratifs s’élevent a 1455 millions
d’euros, soit 20,3 % du chiffre d’affaires, en nette baisse

par rapport a leur niveau constaté en année pleine 2004

qui ressortait a 20,9 %

Le résultat d’exploitation, avant pertes et gains de change,
s’éleéve a 1123 millions d’euros pour le premier semestre,
soit 15,7 % du chiffre d’affaires, en forte hausse par rapport
au niveau de I'année 2004 qui ressortait a 15 % du chiffre
d’affaires.

[’évolution des cours des principales monnaies contre I'euro

a conduit a constater une perte de change de 8 millions d’euros
au premier semestre 2005, & comparer & un gain de change

de 28 millions d’euros au premier semestre 2004.

Aprés pertes et gains de change, le résultat d’exploitation
s'établit a 1 115 millions d’euros.

La charge financiere nette et les autres produits et charges
financiers pour le premier semestre s’élevent a 27 millions
d’euros

Les dividendes recus de sanofi-aventis au titre de I'exercice
2004 se montent a 172 millions d’euros en progression de
17,7 % par rapport aux dividendes de I'exercice précedent.

Le résultat avant imp6t a 1256 millions d’euros, en légere
croissance de + 1,1 % se compare au résultat avant impot
au 30 juin 2004 pro forma c’est-a-dire aprés neutralisation
des effets de la déconsolidation de sanofi-aventis intervenue
en 2004.

Apres impot sur les résultats, le résultat net part du groupe
s’établit a 892 millions d’euros en augmentation de + 1,6 %
par rapport au résultat net au 30 juin 2004 pro forma.

au lancement de nouveaux produits mieux valorisés,
en particulier dans les soins de la peau et le maquillage.

Les ventes de la Division des produits de luxe ont commencé
a se redresser au deuxieme trimestre malgré la persistance
d’un décalage entre les écoulements des magasins et les
facturations des affaires.
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Les ventes de Cosmétique active restent bien orientées.

En Amérique du Nord, la progression du chiffre d’affaires a été
de + 7,2 % a données comparables.

La croissance a continué d’étre particulierement forte pour
la Division des produits grand public grace au succes de
Fructis de Garnier qui poursuit sa conquéte du marché des
shampoings et du coiffage, un trés bon démarrage de la
gamme pour hommes Men Expert de L’Oréal Paris et a la
réussite des lancements de Maybelline en fonds de teint et
en mascaras.

Dans la catégorie des Produits professionnels, la division a
poursuivi ses gains de parts de marché, grace notamment
aux succes de Color Smart chez Matrix, de Platinium chez
’Oréal Professionnel et de la croissance trés rapide et tres
qualitative de Kérastase.

Aux produits de luxe, il faut noter le succes du nouveau parfum
Armani Code, la réussite de Flower Bomb de Viktor & Rolf
dans une distribution trés exclusive et I'excellent démarrage
du nouveau soin Rénergie Microlift de Lancéme.

Enfin, 'acquisition de Skinceuticals viendra renforcer le
développement du Département cosmétique active sur
le marché américain.

La zone Asie progresse de + 9,0 %, a données comparables,
dynamisée notamment par la Chine (+ 24 %) et Hong Kong
(+ 19 %). Les ventes de la Corée restent pénalisées par la
crise de la distribution spécialisée dans ce pays.

La réussite de L'Oréal Paris en Chine, le succés du rouge

a levres Watershine de Maybelline au Japon et de Skin
Naturals de Garnier en Thailande soutiennent la croissance
des Produits grand public. Les produits de luxe renforcent
leur position grace a la creme Line Peel de Biotherm et au
démagquillant Cleansing oil de Shu Uemura. L'Oréal
Professionnel bénéficie du succes de la coloration Luxia au
Japon. Matrix poursuit son développement dans plusieurs
pays de la Zone. Enfin Cosmétique active connait une tres
forte croissance grace a Effaklar K de La Roche-Posay

et a Bi-White de Vichy.

Les ventes de la zone Amérique Latine sont en progression
de + 8,5 % a données comparables. Avec une croissance de
+ 11,5 %, le chiffre d’affaires du Mexique est dynamisé par le
succes de la coloration 100 % Color de Garnier. Les Produits
professionnels profitent du lancement réussi de la coloration
Majirel Absolu dans I'ensemble des pays et de I'implantation
prometteuse de Matrix au Brésil. Cosmeétique active confirme
la forte progression de ses ventes grace, notamment, au
succes de I'amincissant Liposyne de Vichy et des produits
solaires Anthélios de La Roche-Posay.

Europe de I'Est est en trés forte croissance a + 26,1 %

a données comparables. La Russie voit ses ventes progresser
de + 39 %, la république Tcheque de + 22 %. La marque
Garnier confirme son développement rapide grace au succes

de la coloration Color Naturals et des soins pour le corps
Skin Naturals. Le lancement du shampooing Elseve
Antipelliculaire et le soin Happyderm de L'Oréal Dermo Expertise
contribuent au bon score de la marque L'Oréal Paris.
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Dans les autres pays, 'augmentation du chiffre d’affaires est trés
rapide a + 13,3 %, a données comparables. La performance
de I'Inde, a + 49 % est soutenue, notamment, par les succes
des gammes de soin du visage Garnier Skin Natural, de la
coloration Color Natural et des shampooings Fructis.

2.1. Cosmétique
Par division, le chiffre d’affaires a évolué de la maniere suivante:

Les ventes de la Division produits professionnels sont en
croissance de + 4,3 % a données comparables. Les succes
des lancements se sont confirmés, en particulier celui de
Kérastase Réflexion, la pate décolorante Platinium de L'Oréal
Professionnel et la gamme de produits pour hommes Redken
for Men. Linternationalisation de Matrix s’est poursuivie avec
le lancement au Brésil.

Aux Produits grand public, le chiffre d’affaires a augmenté
de + 4,1 % a données comparables grace a un meilleur
deuxiéme trimestre, en particulier en Europe de I'Ouest.

On note le bon comportement des lignes de soin de la peau
de LOréal Paris, pour le visage, le corps et la protection
solaire; ainsi que les soins UltralLift de Garnier et le succes
de la ligne pour hommes L'Oréal Men Expert. En maquillage,
la réussite des fonds de teint Accord Parfait de L'Oréal

Paris et Dream Matte Mousse de Maybelline New York se
confirme.

Le chiffre d’affaires de la Division produits de luxe est en
progression de + 1,4 % a données comparables apres un
second trimestre a + 3,2 %. Plusieurs marques ont contribué
a soutenir l'activité: Le parfum masculin Armani Code confirme
son succes ainsi que la gamme Armani Cosmetics. Le parfum
Flower Bomb de Viktor & Rolf se place parmi les premieres
références de parfums féminins partout ou il est présent. Kiehl’s
poursuit sa croissance avec le succes des soins Abyssine

et Chryste Marine. La croissance de Biotherm est dynamisée
par les soins visage Age Fitness et Line Peel et par les soins
homme avec AquaPower et le lancement de Age Refirm.

Les ventes de Lancdme bénéficient du lancement des soins
visage Rénergie Morpholift et Resurface Peel et, dans le
maquillage, de la confirmation du succes extraordinaire

du mascara Hypnose et du rouge a levres Rouge Absolu.

Le Département cosmétique active, leader du marché des soins
dermocosmeétiques en pharmacie, poursuit sa forte croissance
a + 13,1 % a données comparables. Cette progression est le
résultat du succes des lancements et rénovations de ce début
d’année, en particulier le soin anti-rides fermeté Lift-Activ Pro,
le traitement anti-chute Aminexil SP94 de Vichy et la gamme
anti-pelliculaire Kérium de La Roche-Posay. Innéov confirme
son succes en devenant leader du marché de la Nutri-cosmétique
en Europe.

2.2. Dermatologie
(part revenant au groupe, soit 50 %)

La branche “dermatologie” a réalisé un chiffre d’affaires
de 136 millions d’euros, en croissance en données publiées
de + 3,9 % et de + 5,6 % en données comparables.



2.3. Résultat corrigé par branche et par division

Le groupe L'Oréal poursuit 'amélioration de la qualité de son information financiére en présentant la rentabilité de ses activités
par branche et par division.

En millions d’euros 1¢" semestre 2005 1¢ semestre 2004 Année 2004

Par divisions opérationnelles :

— Produits professionnels 194,9 206,8 365,4
— Produits grand public 668,7 644,8 1186,6
— Produits de luxe 279,2 291,3 693,6
— Cosmétique active 138,5 114,0 156,8
— Divers cosmétiques 0,4 4,0 4,0
Total des divisions cosmétiques 1281,7 1260,9 2406,3
Non alloué¢* -181,3 -165,3 -368,0
Branche cosmétique 1100,4 1105,6 2038,3
Branche dermatologique 14,2 9,7 50,6
Groupe 1114,6 11154 2088,9

* Frais centraux groupe, recherche fondamentale, stock options et divers.

3. PERSPECTIVES

“’ensemble de nos activités a connu une nette accélération au deuxieme trimestre. Lactivité en Europe de I'Ouest a basculé
en positif. La croissance en Amérique du Nord et dans le reste du monde se maintient a un rythme élevé. Compte tenu des
programmes denses d’animations et d’innovations,

cette accélération devrait se poursuivre sur I'ensemble de I'année. Par ailleurs, le renforcement actuel des principales
monnaies contre I'euro devrait permettre, s’il se confirme, d’afficher un effet de change légerement positif sur le chiffre
d’affaires de I'année 2005”.

4. SOCIETE MERE

Au premier semestre 2005, le chiffre d’affaires de la société L'Oréal, maison meére,a été de 958 millions d’euros, contre 938
au premier semestre 2004.

Le résultat net de la société 'Oréal a été, pour la méme période, de 1467,3 millions d’euros en hausse de 16 % par rapport
au premier semestre 2004.

Ces éléments chiffrés, dans la mesure ou ils concernent les comptes sociaux de la société mere, ont été établis en respectant
les principes et comptables francais conformément a la législation en vigueur en France.

5. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Paris, le 30 ao(it 2005 — Le Groupe L'Oréal, vient d’acquérir auprés de la société Sara Lee International, la marque de produits
solaires Delial.

Lancée ily a 70 ans, Delial est une des marques leader dans le domaine de la protection solaire en Europe, particulierement
en Espagne ou elle se situe parmi les trois premieres marques du marché.

Le chiffre d’affaires de Delial a atteint environ 20 millions d’euros en 2004. Delial comprend une gamme complete de produits
de protection solaire (cremes protectrices, apres solaires, autobronzants).

“l’acquisition de cette marque permet a LOréal de renforcer ses positions sur le marché européen de la protection solaire,
notamment dans le sud de LEurope, a déclaré Patrick Rabain, vice président directeur général Produits grand public.

La gamme Delial rejoindra le portefeuille de Garnier et bénéficiera des technologies de filtres solaires mises au point par
les laboratoires du groupe”.
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Rapport des commissaires aux comptes

sur I'information semestrielle 2005

(Période du 1° janvier 2005 au 30 juin 2005)

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société et en application de I'article L 232-7 du Code de commerce,
nous avons procédé a:

— 'examen limité du tableau d’activité et de résultats présenté sous la forme de comptes semestriels consolidés de la société
’Oréal, relatifs a la période du 1¢ janvier au 30 juin 2005, tels gu’ils sont joints au présent rapport;

— la vérification des informations données dans le rapport semestriel.

Ces comptes semestriels consolidés ont été établis sous la responsabilité de votre conseil d’administration. Il nous appartient,
sur la base de notre examen limité, d’exprimer notre conclusion sur ces comptes.

Dans la perspective du passage au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne pour I'établissement des comptes
consolidés de I'exercice 2005, les comptes semestriels consolidés ont été préparés pour la premiere fois en appliquant d’'une
part les principes de comptabilisation et d’évaluation des normes IFRS adoptées dans I’'Union européenne, et d’autre part

les regles de présentation et d’information telles que définies dans le reglement général de '’AMF. lls comprennent a titre
comparatif des données relatives a I'exercice 2004 et au premier semestre 2004 retraitées selon les mémes regles.

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requierent

la mise en oeuvre de diligences limitées conduisant a une assurance, moins élevée que celle résultant d’'un audit, que les
comptes semestriels consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. Un examen de cette nature ne comprend pas
tous les contréles propres a un audit, mais se limite a mettre en oeuvre des procédures analytiques et a obtenir des dirigeants
et de toute personne compétente les informations que nous avons estimées nécessaires.

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas relevé d’anomalies significatives de nature a remettre en cause la
conformité, dans tous leurs aspects significatifs, des comptes semestriels consolidés au regard, d’une part, des regles
de présentation et d’information applicables en France et, d’autre part, des principes de comptabilisation et d’évaluation
des normes IFRS adoptées dans I'Union européenne, tels que décrits dans les notes annexes.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1 de I'annexe qui précise:

— que, tout en restant conformes aux régles de présentation et d’'informations définies dans le réeglement général de 'AMF et
la recommandation du CNC 99-R01, les options retenues pour la présentation des comptes semestriels consolidés n’'incluent
pas toutes les informations de I'annexe exigées par le référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne,

— les raisons pour lesquelles l'information comparative qui sera présentée dans les comptes consolidés au 31 décembre 2005
et dans les comptes consolidés semestriels au 30 juin 2006 pourrait étre différente des comptes joints au présent rapport.

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, a la vérification des
informations données dans le rapport semestriel commentant les comptes semestriels consolidés sur lesquels a porté notre
examen limité.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes semestriels consolidés.
Neuilly, le 2 septembre 2005

Les commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit Deloitte & Associés
Pierre Coll Etienne Jacquemin
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