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I   - COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES COMPARES 

 
 

En millions d'euros Notes
1er semestre

 2009

1er semestre 

2008  (1)

2008 

 (1)

Chiffre d'affaires 3 8 769,4 8 646,3 17 541,8

Coût des ventes -2 610,1 -2 476,0 -5 187,2

Marge brute 6 159,3 6 170,3 12 354,6

Frais de recherche et développement -286,9 -278,8 -587,5

Frais publi-promotionnels -2 634,5 -2 567,3 -5 269,1

Frais commerciaux et administratifs -1 864,1 -1 826,6 -3 773,4

Résultat d'exploitation 3 1 373,9 1 497,7 2 724,6

Autres produits et charges 6 -168,7 -1,7 -156,3 

Résultat opérationnel 1 205,2 1 496,0 2 568,3 

Coût de l'endettement financier net 7 -49,7 -66,7 -174,2 

Autres produits et charges financiers -2,8 -3,1 -7,2 

Dividendes Sanofi-Aventis 260,1 244,8 244,7 

Résultat avant impôt 1 412,8 1 671,0 2 631,6 

Impôts sur les résultats -327,2 -413,6 -680,7 

Résultat net 1 085,6 1 257,4 1 950,9 

dont :
- part du groupe 1 083,5 1 255,6 1 948,3 

- part des minoritaires 2,1 1,8 2,6 

Résultat net par action part du groupe (euros) 8 1,86 2,12 3,31 

Résultat net dilué par action part du groupe (euros) 8 1,86 2,11 3,30 

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

8 2,08 2,12 3,50 

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

8 2,08 2,11 3,49 
 

(1) Les pertes et gains de change ont été reclassés dans les différentes lignes composant le résultat d'exploitation. Le chiffre d'affaires et le 
résultat d'exploitation restent inchangés. (Voir notes 1 et 5) 
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II   - ETAT CONSOLIDE DU RESULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PRO PRES 

 

 

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Résultat net consolidé de la période 1 085,6 1 257,4 1 950,9

Actifs financiers disponibles à la vente -417,0 -2 432,0 -2 083,9 

Couverture des flux de trésorerie -89,9 -0,5 88,3

Gains et pertes actuariels -6,0 -160,4 

Effet d'impôts sur les éléments directement 
reconnus en capitaux propres

33,1 43,8 78,6

Réserves de conversion 55,5 -239,4 -124,5 

Variation des gains et pertes comptabilisés
directement en capitaux propres

-424,3 -2 628,1 -2 201,9 

Total du résultat net et des gains et pertes compta bilisés 
directement en capitaux propres

661,3 -1 370,7 -251,0 

Dont :

- part du groupe 659,2 -1 372,5 -253,6 

- part des minoritaires 2,1 1,8 2,6
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III  - BILANS CONSOLIDES COMPARES 

En millions d'euros

Actif
Notes 30.06.2009 30.06.2008

retraité (1)
30.06.2008

publié
31.12.2008

retraité (1)
31.12.2008

publié

Actifs non courants 15 836,8 15 712,1 15 662,8 16 380,3 16 308,7 

Ecarts d'acquisition 9 5 493,7 5 478,0 5 478,0 5 532,5 5 532,5 

Autres immobilisations incorporelles 9 2 054,7 1 899,9 1 899,9 2 038,2 2 038,2 

Immobilisations corporelles 10 2 691,4 2 659,4 2 659,4 2 753,3 2 753,3 

Actifs financiers non courants 11 5 109,4 5 183,6 5 183,6 5 557,4 5 557,4 

Impôts différés actifs 487,6 491,2 441,9 498,9 427,3 

Actifs courants 6 139,7 6 512,7 6 631,9 6 526,5 6 648,2 

Stocks 1 534,4 1 623,2 1 623,2 1 635,5 1 635,5 

Créances clients 2 842,7 3 096,2 3 096,2 2 694,6 2 694,6 

Autres actifs courants 878,7 1 036,7 1 155,9 985,8 1 107,4 

Impôts sur les bénéfices 120,1 58,0 58,0 133,6 133,6 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 763,8 698,6 698,6 1 077,1 1 077,1 

Total 21 976,5 22 224,8 22 294,7 22 906,9 22 956,9 
 

(1) Les bilans au 30/06/2008 et au 31/12/2008 ont été retraités pour tenir compte des changements de méthodes comptables relatifs aux 
dépenses d'échantillons et de PLV, aux programmes de fidélisation clients et à la reconnaissance des écarts actuariels liés aux 
engagements sociaux (Voir note 1). 

 

En millions d'euros

Passif
Notes 30.06.2009 30.06.2008

retraité (1)
30.06.2008

publié
31.12.2008

retraité (1)
31.12.2008

publié

Capitaux propres 13 11 420,7 10 760,8 10 915,2 11 562,5 11 828,7

Capital 119,7 122,2 122,2 120,5 120,5

Primes 965,5 965,1 965,1 965,5 965,5

Autres réserves 10 107,6 9 815,0 9 914,4 9 232,1 9 331,5

Eléments comptabilisés directement en capitaux propres 783,4 951,9 1 020,2 1 263,2 1 433,6

Réserve de conversion -503,9 -674,3 -687,7 -559,4 -563,1 

Actions auto-détenues -1 138,3 -1 677,6 -1 677,6 -1 410,6 -1 410,6 

Résultat net part du groupe 1 083,5 1 255,6 1 255,6 1 948,3 1 948,3

Capitaux propres - part du groupe 11 417,5 10 757,9 10  912,2 11 559,6 11 825,7

Intérêts minoritaires 3,1 2,9 3,0 2,8 2,9

Passifs non courants 3 897,7 3 938,8 3 863,3 3 978,0 3 771,8

Provisions pour retraites et autres avantages 912,7 808,7 714,5 961,6 694,4

Provisions pour risques et charges 14 99,0 152,1 152,1 111,4 111,4

Impôts différés passifs 381,6 405,9 424,6 398,4 459,4

Emprunts et dettes financières non courants 15 2 504,4 2 572,1 2 572,1 2 506,6 2 506,6

Passifs courants 6 658,1 7 525,2 7 516,2 7 366,4 7 356,4

Dettes fournisseurs 2 362,8 2 601,4 2 601,4 2 656,6 2 656,6

Provisions pour risques et charges 14 485,4 276,9 276,9 431,1 431,1

Autres passifs courants 1 682,4 1 814,6 1 805,6 1 848,4 1 838,4

Impôts sur les bénéfices 209,8 186,2 186,2 159,7 159,7

Emprunts et dettes financières courants 15 1 917,7 2 646,1 2 646,1 2 270,6 2 270,6

Total 21 976,5 22 224,8 22 294,7 22 906,9 22 956,9
 

(1) Les bilans au 30/06/2008 et au 31/12/2008 ont été retraités pour tenir compte des changements de méthodes comptables relatifs aux 
dépenses d'échantillons et de PLV, aux programmes de fidélisation clients et à la reconnaissance des écarts actuariels liés aux 
engagements sociaux (Voir note 1). 
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IV - TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONS OLIDES 

 

 

En millions d'euros Nombre 
d’actions en 

circulation

Capital Primes Autres 
réserves 

et résultat

Eléments 
comptabilisés 

directement 
en capitaux 

propres

Actions 
auto- 

détenues

Réserves 
de conver-

sion

Capitaux 
propres 
part du 
groupe

Intérêts 
minori-

taires

Capitaux 
propres

Situation au 31.12.2007 595 310 673 123,6 963,2 11 351, 8 3 408,9 -1 787,2 -441,1 13 619,2 2,5 13 621,8

Changements de méthodes comptables
au 1.1.2008

-96,9 -68,3 6,2 -159,0 -0,1 -159,1

Situation au 1.1.2008* 595 310 673 123,6 963,2 11 254,9 3 340,6 -1 787,2 -434,9 13 460,2 2,4 13 462,7

Résultat net consolidé de l'exercice            1 948,3 1 948,3 2,6 1 950,9

Actifs financiers disponibles à la vente -2 046,2 -2 046,2 -2 046,2

Couverture des flux de trésorerie 70,9 70,9 70,9

Gains et pertes actuariels -102,1 -102,1 -102,1

Réserves de conversion -124,5 -124,5 -124,5

Variations des gains et pertes 
comptabilisés directement en 
capitaux propres -2 077,4 -124,5 -2 201,9 -2 201,9
Total du résultat net  
et des gains et pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres 1 948,3 -2 077,4 -124,5 -253,6 2,6 -251,0

Augmentation de capital 37 600 2,3 2,3 2,3

Annulation d'actions auto-détenues -3,1 -1 285,8 1 288 ,9

Dividendes versés 
(hors actions propres)

-817,1 -817,1 -1,1 -818,2

Rémunérations payées en actions 85,9 85,9 85,9

Variation nette des titres 
L’Oréal auto-détenus

-12 207 805 -0,2 -912,3 -912,5 -912,5

Autres variations -5,6 -5,6 -1,1 -6,7

Situation au 31.12.2008* 583 140 468 120,5 965,5 11 180 ,4 1 263,2 -1 410,6 -559,4 11 559,6 2,8 11 562,5

Résultat net consolidé de la période        1 083,5 1 083,5 2,1 1 085,6

Actifs financiers disponibles à la vente -409,9 -409,9 -409,9

Couverture des flux de trésorerie -65,2 -65,2 -65,2

Gains et pertes actuariels -4,6 -4,6 -4,6

Réserves de conversion 55,5 55,5 55,5

Variations des gains et pertes 
comptabilisés directement en 
capitaux propres -479,8 55,5 -424,3 -424,3
Total du résultat net  
et des gains et pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres 1 083,5 -479,8 55,5 659,2 2,1 661,3

Augmentation de capital

Annulation d'actions auto-détenues -0,8 -271,5 272,3

Dividendes versés
(hors actions propres)

-839,7 -839,7 -2,3 -842,0

Rémunérations payées en actions 37,6 37,6 37,6

Variation nette des titres 
L’Oréal auto-détenus

Autres variations 0,7 0,7 0,5 1,2

Situation au 30.06.2009 583 140 468 119,7 965,5 11 191, 1 783,4 -1 138,3 -503,9 11 417,5 3,1 11 420,7

 

* après prise en compte des changements de méthodes comptables. 
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Variation au premier semestre 2008 

 
En millions d'euros Nombre 

d’actions en 
circulation

Capital Primes Autres 
réserves 

et résultat

Eléments 
comptabilisés 

directement 
en capitaux 

propres

Actions 
auto- 

détenues

Réserves 
de conver-

sion

Capitaux 
propres 
part du 
groupe

Intérêts 
minori-

taires

Capitaux 
propres

Situation au 31.12.2007 595 310 673 123,6 963,2 11 351, 8 3 408,9 -1 787,2 -441,1 13 619,2 2,5 13 621,8

Changements de méthodes comptables
 au 1.1.2008

-96,9 -68,3 6,2 -159,0 -0,1 -159,1

Situation au 1.1.2008* 595 310 673 123,6 963,2 11 254,9 3 340,6 -1 787,2 -434,9 13 460,2 2,4 13 462,7

Résultat net consolidé de la période         1 255,6 1 255,6 1,8 1 257,4

Actifs financiers disponibles à la vente -2 389,4 -2 389,4 -2 389,4

Couverture des flux de trésorerie 0,7 0,7 0,7

Gains et pertes actuariels 

Réserves de conversion -239,4 -239,4 -239,4

Variations des gains et pertes 
comptabilisés directement en 
capitaux propres -2 388,7 -239,4 -2 628,1 -2 628,1
Total du résultat net  
et des gains et pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres 1 255,6 -2 388,7 -239,4 -1 372,5 1,8 -1 370,7

Augmentation de capital 32 150 1,9 1,9 1,9

Annulation d'actions auto-détenues -1,4 -661,3 662,7

Dividendes versés 
(hors actions propres)

-817,1 -817,1 -1,1 -818,2

Rémunérations payées en actions 43,4 43,4 43,4

Variation nette des titres 
L’Oréal auto-détenus

-6 999 900 -0,1 -553,1 -553,2 -553,2

Autres variations -4,8 -4,8 -0,2 -5,1

Situation au 30.06.2008* 588 342 923 122,2 965,1 11 070 ,6 951,9 -1 677,6 -674,3 10 757,9 2,9 10 760,8
 

* après prise en compte des changements de méthodes comptables. 
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V - TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES COMP ARES 

 

 

En millions d'euros

1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Flux de trésorerie liés à l 'activité

Résultat net part du groupe 1 083,5 1 255,6 1 948,3 

Intérêts minoritaires 2,1 1,8 2,6 

Elimination des charges et des produits sans incidence sur la trésorerie 
ou non liés à l'activité :

amortissements et provisions 398,3 243,0 706,1 

variation des impôts différés 32,5 -7,2 6,6 

charge de rémunération des plans de stock-options 37,6 43,4 85,9 

plus ou moins values de cessions d'actifs -0,6 -2,7 -3,6 

Marge brute d'autofinancement 1 553,4 1 533,9 2 745,9

Variation du besoin en fonds de roulement lié à l'activité -309,9 -630,6 -148,8 

Flux de trésorerie généré par l'activité (A) 1 243,5 903,3 2 597,1

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisse ment

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -303,4 -339,4 -745,9 

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 3,7 5,0 9,2 

Variation des autres actifs financiers (y compris les titres non consolidés) 30,0 3,7 -9,4 

Incidence des variations de périmètre nette de la trésorerie acquise -83,3 -1 298,3 -1 299,1 

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investi ssement (B) -353,0 -1 629,0 -2 045,2 

Flux de trésorerie liés aux opérations de financeme nt

Dividendes versés -849,4 -829,1 -849,2 

Augmentation de capital de la société mère - 1,9 2,3 

Valeur de cession/(acquisition) des actions auto-détenues - -553,2 -912,6 

Emission (remboursement) d'emprunts à court terme -317,9 1 734,0 1 262,5 

Emission d'emprunts long terme 0,4 - 1,1 

Remboursement d'emprunts long terme -15,5 -4,8 -62,8 

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financ ement (C) -1 182,4 348,8 -558,7 

Incidence des variations de cours des devises et de juste valeur (D) -21,4 -11,2 -2,8 

Variation de trésorerie (A+B+C+D) -313,3 -388,1 -9,6 

Trésorerie d'ouverture  (E) 1 077,1 1 086,7 1 086,7

Trésorerie de clôture (A+B+C+D+E) 763,8 698,6 1 077,1
 

 

Les impôts payés s'élèvent à 238,9 millions d'euros, 419,8 millions d'euros et 823,6 millions d'euros respectivement pour les premiers 
semestres 2009 et 2008 et l'exercice 2008. 

Les intérêts payés s'élèvent à 72,8 millions d'euros, 80,1 millions d'euros et 209,4 millions d'euros respectivement pour les premiers semestres 
2009 et 2008 et l'exercice 2008. 

Les dividendes reçus s'élèvent à 260,1 millions d'euros, 244,8 millions d'euros et 244,7 millions d'euros, respectivement pour les premiers 
semestres 2009 et 2008 et l'exercice 2008.  Ceux-ci font partie de la marge brute d'autofinancement. 
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VI - NOTES ANNEXES  
NOTE  1 - PRINCIPES COMPTABLES  

Les comptes consolidés semestriels résumés de L'Oréal et de ses filiales ("le groupe") sont établis en conformité avec la norme comptable 
internationale IAS 34. S’agissant de comptes résumés, ils n’incluent pas toute l’information requise par le référentiel IFRS pour l’établissement 
des états financiers annuels et doivent donc être lus en relation avec les états financiers consolidés du groupe établis conformément au 
référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union Européenne au 31 décembre 2008. 

Le Conseil d'Administration a arrêté les états financiers consolidés semestriels résumés au 30 juin 2009, le 27 août 2009. 

Les méthodes comptables appliquées sont identiques à celles appliquées dans les états financiers annuels au 31 décembre 2008, à 
l’exception de celles sur l’impôt sur les bénéfices et des changements de méthodes comptables ou de présentation décrits ci-dessous.  

La charge d'impôt (courante et différée) est calculée pour les comptes semestriels en appliquant au résultat comptable de la période le taux 
d'impôt moyen annuel estimé pour l'année fiscale en cours pour chaque entité ou groupe fiscal. 

Le groupe n’a pas anticipé de normes et interprétations dont l’application n’est pas obligatoire en 2009. 

La norme IFRS8 "Segments Opérationnels" applicable au 1er janvier 2009 n'a pas eu d'effet sur la présentation de l'information sectorielle. 

Les autres normes ou amendements de normes publiées et applicables au 1er janvier 2009 ne concernent pas le groupe. 

Par ailleurs, le groupe pourrait être concerné par les révisions d'IFRS3 et d'IAS27, applicables pour les regroupements d'entreprises 
intervenant à une date postérieure à la première période annuelle ouverte à compter du 1er juillet 2009. Ces révisions de normes adoptées par 
l'Union Européenne en juin 2009, n'ont pas été anticipées au 30 juin 2009. 
 
Changements de méthodes comptables appliqués à  com pter du 1 er janvier 2009 

Frais publi-promotionnels 
Le texte "Améliorations des IFRS" a clarifié la disposition de la norme IAS38 concernant les dépenses de publicité. Les échantillons, PLV et 
catalogues de vente par correspondance, précédemment constatés en charges lors de la diffusion aux clients finaux, sont désormais constatés 
en charges dès qu'ils sont mis à la disposition du groupe. 

Ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres d'ouverture au 1er janvier 2008 de 87,5 millions d'euros en contrepartie d'une 
diminution de l'actif pour 118,5 millions d'euros, principalement sur le poste charges constatées d'avance, d'une augmentation du poste impôt 
différé actif de 25,6 millions d'euros et d'une diminution du poste impôt différé passif de 5,4 millions d'euros. 

Au 31 décembre 2008 ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres de 89,3 millions d'euros en contrepartie d'une diminution 
de l'actif pour 121,7 millions d'euros, principalement sur le poste charges constatées d'avance, d'une augmentation du poste impôt différé actif 
de 26,4 millions d'euros et d'une diminution du poste impôt différé passif de 6,0 millions d'euros. 

L'adoption de cette nouvelle méthode comptable n'a pas d'impact significatif sur les résultats des périodes présentées en raison de la stabilité 
des charges constatées d'avance.  En conséquence, les comptes de résultat de l'exercice 2008 et du premier semestre 2008 n'ont pas été 
retraités. 

Reconnaissance immédiate en capitaux propres des éc arts actuariels liés aux engagements sociaux 
Le groupe a choisi d'adopter, à compter du 1er janvier 2009, l'option d'IAS19 qui permet une comptabilisation immédiate en capitaux propres 
des pertes et gains actuariels, en lieu et place de la méthode du corridor. 

Ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres d'ouverture au 1er janvier 2008 de 64,6 millions d'euros en contrepartie d'une 
augmentation de la provision pour retraites et autres avantages de 101,4 millions d'euros, d'une augmentation du poste impôt différé actif de 
22,4 millions d'euros et d'une diminution du poste impôt différé passif de 14,4 millions d'euros. 

Au 31 décembre 2008, ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres de 169,4 millions d'euros en contrepartie d'une 
augmentation de la provision pour retraites et autres avantages de 267,2 millions d'euros, d'une augmentation du poste impôt différé actif de 
43,8 millions d'euros et d'une diminution du poste impôt différé passif de 54,0 millions d'euros. 

L'impact de cette nouvelle méthode comptable sur les résultats des périodes présentées n'a pas été jugé significatif.  En conséquence, ceux-ci 
n'ont pas été retraités. 

Programmes de fidélisation clients 
La comptabilisation des programmes de fidélisation a fait l'objet d'une clarification de l'IASB sous la forme d'une interprétation IFRIC13 
applicable au 1er janvier 2009. 

Les opérations concernées sont pour l'essentiel les programmes de fidélité organisés par une marque en faveur du consommateur dans 
lesquels l'affaire fournit directement au consommateur un produit gratuit ou un cadeau. Cela concerne essentiellement les boutiques en propre 
et tout spécifiquement la marque The Body Shop. 

Cette interprétation induit un décalage dans la constatation du chiffre d'affaires et de la marge lorsque le programme offre un produit gratuit. 

Ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres d'ouverture au 1er janvier 2008 de 6,9 millions d'euros en contrepartie d'une 
augmentation des autres dettes courantes de 9,2 millions d'euros, d'une augmentation du poste impôt différé actif de 2,0 millions d'euros et 
d'une diminution du poste impôt différé passif de 0,3 millions d'euros. 

Au 31 décembre 2008 ce changement a entrainé une diminution des capitaux propres de 7,4 millions d'euros en contrepartie d'une 
augmentation des autres dettes courantes de 10,0 millions d'euros, d'une augmentation du poste impôt différé actif de 1,5 millions d'euros et 
d'une diminution du poste impôt différé passif de 1,0 millions d'euros. 

Compte tenu de la croissance raisonnable des programmes concernés, les comptes de résultat des périodes présentées sont faiblement 
impactés et en conséquence, n'ont pas été retraités. 

Présentation des états financiers 

Etat consolidé des produits et charges de la périod e 
La norme IAS1 a été révisée avec effet au 1er janvier 2009. 

Le principal changement concerne la présentation d'un état de synthèse consolidé supplémentaire intitulé "Etat consolidé du résultat net et des 
gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres ". Cet état reprend le résultat de la période et détaille ensuite les éléments de 
produits et charges constatés directement en capitaux propres. 
 
Reclassement des pertes et gains de change au compt e de résultat 
Afin de donner une meilleure lecture de la performance, les pertes et gains de change, précédemment présentés sur une ligne distincte avant 
le résultat d'exploitation, sont désormais affectés aux différentes lignes du compte de résultat auxquelles ils se rapportent. Les comptes de 
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résultat de l'exercice 2008 et du premier semestre 2008 ont été retraités en conséquence. Ce reclassement est sans effet sur les lignes 
chiffres d'affaires et résultat d'exploitation. (Note 5) 
 
 

NOTE  2 - VARIATIONS DE PERIMETRE 

2.1 – Premier semestre 2009 
Le 9 avril 2009, L'Oréal USA a signé un accord en vue de l'acquisition de Idaho Barber and Beauty Supply (IBB), distributeur de produits 
professionnels aux salons de coiffure de plusieurs états du Nord-Ouest des Etats-Unis, notamment Idaho, Montana et Washington.  Idaho 
Barber and Beauty Supply a réalisé un chiffre d'affaires de 16 millions de dollars en 2008.  Idaho Barber and Beauty Supply est consolidée par 
intégration globale à compter du 1er juin 2009. 
 

2.2 – Année 2008 
En novembre 2007, L'Oréal a signé un accord en vue d'acquérir 100% du capital de la société turque de produits capillaires Canan. 

Créée en 1981, Canan a réalisé un chiffre d'affaires de 28 millions d'euros en 2007, essentiellement à travers sa marque Ipek qui occupe la 
4ème position sur le marché des produits capillaires de grande diffusion en Turquie. 

L'acquisition a été finalisée en janvier 2008 et Canan est consolidée par intégration globale à compter du 1er janvier 2008. 
 

Début janvier 2008, L'Oréal USA a acquis 100% du capital de la société Columbia Beauty Supply.  L'acquisition de Columbia Beauty Supply 
fait suite au rachat des sociétés Beauty Alliance et Maly's West par L'Oréal USA en avril et juillet 2007. 

Implantée dans quatre états du sud-est des Etats-Unis, Columbia Beauty Supply a réalisé un chiffre d'affaires d'environ 60 millions de dollars 
en 2007. 

Columbia Beauty Supply est consolidée par intégration globale à compter du 4 janvier 2008. 
 

Le 23 janvier 2008, L'Oréal a adressé à PPR une offre ferme à l'effet de : 

�  Acquérir les actions de YSL Beauté Holding, ainsi que la marque Roger & Gallet, pour un prix en valeur d'entreprise de 1 150 millions 
d'euros. 

�  Obtenir une licence mondiale d'exploitation exclusive et de très longue durée des marques Yves Saint Laurent et Boucheron, dans le 
domaine des parfums et cosmétiques, à des conditions conformes aux usages du marché. 

�  Reprendre les licences dans le domaine des parfums et cosmétiques des marques Stella McCartney, Oscar de la Renta, et Ermenegildo 
Zegna. 

L'acquisition a été finalisée le 30 juin 2008 et YSL Beauté est consolidée par intégration globale à compter de cette date. 

YSL Beauté a réalisé en 2007 un chiffre d'affaire d'environ 650 millions d'euros avec la marque Yves Saint Laurent et les marques 
Roger&Gallet, Boucheron, Stella McCartney, Oscar de la Renta, Ermenegildo Zegna. 

Les principaux éléments du bilan d'acquisition au 30 juin 2008 de YSL Beauté retenus pour l'affectation définitive du prix d'acquisition se 
décomposent ainsi :  

En millions d'euros

Actifs non courants (1) 141,8

Actifs courants 318,6

Passifs non courants -83,8

Passifs courants -279,9

Total situation nette acquise 96,7
 

 (1) dont 32,0 millions d'euros d'actifs incorporels résultant de l'acquisition.  L'écart d'acquisition de 1 014,0 millions d'euros a été affecté à 
hauteur de 579,0 millions d'euros sur l'Unité Génératrice de Trésorerie YSL et le solde réparti entre les différentes UGT de la Division 
Produits de Luxe concernées en fonction des synergies attendues. 

 

Le 26 février 2008, Galderma Pharma S.A., et CollaGenex Pharmaceuticals, Inc. ont annoncé la conclusion d’un accord aux termes duquel la 
société Galderma Laboratories, Inc., filiale américaine de Galderma, a proposé d'acheter l’intégralité des actions de CollaGenex au prix unitaire 
de 16,60 $, en numéraire, représentant un montant total d’environ 420 millions de dollars pour l’intégralité des titres de CollaGenex. 

L’opération d’acquisition de CollaGenex par Galderma s'est déroulée en deux phases. La première a consisté en une offre d’achat en 
numéraire en vue d’acquérir toutes les actions ordinaires de CollaGenex au prix de 16,60 $ par action. Lors de la deuxième phase, l’offre 
d’achat a été suivie d’une fusion entre CollaGenex et Galderma Acquisition Inc, filiale à 100% de Galderma Laboratories, au cours de laquelle 
les détenteurs des actions ordinaires de CollaGenex non apportées dans le cadre de l’offre se sont vus proposer le même prix par action que 
celui payé à l’occasion de l’offre d’achat. 

L'offre d'achat a expiré le 4 avril 2008 et à cette date un total d'environ 21 millions d'actions ordinaires avait été présenté à l'offre et 
représentaient environ 97% des titres de CollaGenex en circulation. 

La deuxième phase s'est achevée le 10 avril 2008 et CollaGenex est devenue à cette date une filiale à 100% de Galderma Laboratories. Inc. 

CollaGenex Pharmaceuticals, Inc. est un laboratoire pharmaceutique dédié au développement et à la commercialisation de spécialités 
thérapeutiques innovantes en dermatologie. Le chiffre d’affaire de CollaGenex en 2007 a été de $63,6 millions, une augmentation de 141% 
comparé aux $26,4 millions enregistrés en 2006, qui s’explique pour une grand part par la progression des ventes d’Oracea®. En juillet 2006, 
CollaGenex a mis sur le marché Oracea®, le premier produit de traitement de la rosacée par voie orale autorisé par la FDA (Food and Drug 
Administration). 

Cette société a été consolidée par intégration proportionnelle à compter du 10 avril 2008. 
 

En mai 2008, le groupe L’Oréal et la société 3 Suisses International ont finalisé l'accord aux termes duquel L’Oréal a racheté les 50% du 
capital du Club des Créateurs de Beauté détenus par 3 Suisses International.  
Créé en 1987 par L’Oréal et la société 3 Suisses International, Le Club des Créateurs de Beauté est spécialisé dans la vente à distance de 
produits cosmétiques de créateurs. La société commercialise ses produits par catalogue et via internet. 
Les principales marques du Club des Créateurs de Beauté sont Agnès b., Cosmence, Pr. Christine Poelman. 
La société est particulièrement implantée en France et au Japon. 
La société est désormais consolidée par intégration globale à compter du 1er juin 2008. 
 

Le coût des nouvelles acquisitions hors YSL Beauté s'établit à environ 238,0 millions d'euros.  Le montant total des écarts d’acquisition et des 
autres actifs incorporels résultant de ces acquisitions hors YSL Beauté s’établit après affectation du coût d'acquisition pour CollaGenex 
respectivement à 116,3 millions d’euros et 125,2 millions d’euros. 
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NOTE  3 - INFORMATION SECTORIELLE 

3.1 - Informations par secteur d’activité 

La branche Cosmétique  est organisée en quatre secteurs, s’adressant chacun à 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-à-dire grands magasins, parfumeries, travel retail 
et boutiques en propre ;  

·  Division Cosmétique Active  : soins dermocosmétiques vendus en pharmacie et dans les espaces spécialisés des parapharmacies. 

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, cette rubrique inclut les activités annexes aux métiers du groupe, telles que les activités d'assurance, de 
réassurance et bancaire. 

La branche "The Body Shop " : The Body Shop offre une large gamme de produits cosmétiques et de toilette d’inspiration naturelle. D’origine 
britannique, la marque distribue ses produits et exprime ses valeurs à travers un large réseau de boutiques exclusives dans plus de 50 pays. 
Des circuits de distribution complémentaires tels que la vente à domicile et la vente par Internet renforcent la diffusion des produits The Body 
Shop.  Le chiffre d'affaires et le résultat d'exploitation de The Body Shop sont caractérisés par une forte saisonnalité liée à un haut niveau 
d'activité durant les derniers mois de l'année. 

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

Les données par branche et division sont établies en suivant les mêmes principes comptables que ceux utilisés pour l’établissement des états 
financiers consolidés. 

La mesure de la performance de chaque branche ou de chaque division est basée sur le "résultat d’exploitation". 

 

Chiffre d'affaires des Branches et des Divisions 

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Produits Professionnels 1 217,7 1 249,0 2 471,7

Produits Grand Public* 4 402,6 4 333,6 8 426,0

Produits de Luxe 1 895,2 1 811,2 4 169,6

Cosmétique Active 700,2 738,1 1 289,3

Divers cosmétiques* -                           2,3 2,4

Branche Cosmétique 8 215,7 8 134,3 16 358,9

Branche "The Body Shop" 323,3 333,8 756,0

Branche Dermatologie 230,4 178,2 426,9

Groupe 8 769,4 8 646,3 17 541,8
 

* après reclassement de l'activité "Vente à distance" vers la division Produits Grand Public. 
 
 
Résultat d'exploitation des Branches et des Divisio ns 

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Produits Professionnels 232,5 263,0 518,8

Produits Grand Public* 911,6 917,3 1 566,4

Produits de Luxe 225,3 354,1 766,5

Cosmétique Active 195,2 179,7 259,1

Divers cosmétiques* -0,5 -0,4 

Total des Divisions Cosmétique 1 564,6 1 713,7 3 110,3

Non alloué -223,9 -236,3 -501,9 

Branche Cosmétique 1 340,8 1 477,4 2 608,4

Branche "The Body Shop" 6,3 0,4 36,2

Branche Dermatologie 26,8 19,9 80,0

Groupe 1 373,9 1 497,7 2 724,5
 

* après reclassement de l'activité "Vente à distance" vers la division Produits Grand Public. 
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3.2 - Informations par zone géographique - Groupe 

Toutes les informations sont présentées par zone d’implantation géographique des filiales. 
Chiffre d'affaires groupe 

1er semestre 2009 Croissance (en %) 1er semestre 2008 2008

en millions 
d'euros

Poids
à données 

publiées
à données 

comparables
en millions 

d'euros
Poids

en millions 
d'euros

Poids

Europe de l'Ouest 3 900,7 44,5% -4,1% -7,2% 4 067,5 47,0% 7 984,7 45,5%

dont France 1 182,2 13,5% -1,9% -11,9% 1 205,2 13,9% 2 318,0 13,2%

Amérique du Nord 2 159,1 24,6% 9,2% -4,5% 1 977,6 22,9% 4 167,5 23,8%

Reste du monde 2 709,5 30,9% 4,2% 4,3% 2 601,2 30,1% 5 389,6 30,7%

Groupe 8 769,4 100,0% 1,4% -3,2% 8 646,3 100,0% 17 541,8 10 0,0%
 

Chiffre d'affaires Cosmétique  

1er semestre 2009 Croissance (en %) 1er semestre 2008 2008

en millions 
d'euros

Poids
à données 

publiées
à données 

comparables
en millions 

d'euros
Poids

en millions 
d'euros

Poids

Europe de l'Ouest 3 638,9 44,3% -4,1% -8,0% 3 795,0 46,7% 7 381,5 45,1%

dont France 1 151,4 14,0% -2,2% -12,4% 1 177,3 14,5% 2 260,7 13,8%

Amérique du Nord 1 942,3 23,6% 7,7% -5,6% 1 803,9 22,2% 3 739,3 22,9%

Reste du monde dont : 2 634,5 32,1% 3,9% 4,1% 2 535,3 31,2% 5 238,1 32,0%

Asie 1 075,2 13,1% 22,5% 4,6% 877,8 10,8% 1 844,3 11,3%

Amérique latine 517,9 6,3% -2,4% 11,4% 530,4 6,5% 1 151,2 7,0%

Europe de l'Est 591,2 7,2% -14,8% -0,5% 693,6 8,5% 1 380,3 8,4%

Autres pays 450,3 5,5% 3,9% 1,2% 433,5 5,3% 862,2 5,3%

Cosmétique 8 215,7 100,0% 1,0% -3,9% 8 134,3 100,0% 16 358 ,9 100,0%
 

 
NOTE  4 - DOTATION AUX AMORTISSEMENTS 

La dotation aux amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles incluse dans les charges opérationnelles s'élève pour le 
premier semestre 2009 à 373,5 millions d'euros contre 319,4 millions d'euros et 704,5 millions d'euros respectivement pour le premier 
semestre 2008 et l'année 2008. 
 

NOTE  5 - PERTES ET GAINS DE CHANGE 

Les pertes et gains de change se décomposent comme suit :  

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Variation de la valeur temps -12,8 -11,4 -33,2

Autres écarts de change 50,3 39,5 91,4

Total 37,5 28,1 58,2
 

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 à la clôture. Les écarts de conversion en résultant 
ainsi que les éléments suivants afférents aux instruments financiers, constituent les pertes et gains de change :  

�  la variation de la valeur de marché liée aux variations de la valeur temps (point de terme pour les changes à terme et valeur temps des 
options), 

�  la variation de la valeur de marché liée aux variations de cours comptant entre la date de mise en place de la couverture et la date de 
réalisation des transactions couvertes, 

�  l'inefficacité résiduelle liée aux sur-couvertures et comptabilisée en résultat dans les autres écarts pour respectivement -6,1 et 0,8 millions 
d'euros pour le premier semestre 2009 et l'exercice 2008. 

Ces montants sont désormais affectés aux différentes lignes de frais composant le résultat d'exploitation auxquelles ils se rapportent. La 
répartition est la suivante :  

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Coût des ventes 27,3 29,3 52,9

Frais de recherche et développement 3,9 -6,8 -6,2

Frais publi promotionnels 3,1 2,9 5,4

Frais commerciaux et administratifs 3,2 2,7 6,1

Pertes et gains de change reclassés 37,5 28,1 58,2
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NOTE  6 - AUTRES PRODUITS ET CHARGES  

Ce poste se décline comme suit :  

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Plus ou moins values de cession d'actifs corporels et incorporels 0,6 2,7 3,6

Dépréciation des actifs corporels et incorporels (1) -41,9 - -23,6

Coûts de restructuration (2) -127,4 -4,4 -136,3

Total -168,7 -1,7 -156,3  

(1) Ces dépréciations concernent :  

- au 1er semestre 2009, la marque Yue Sai pour 4,4 millions d'euros ainsi que les écarts d'acquisition de Yue Sai pour 14,5 millions 
d'euros, Sanoflore pour 10,0 millions d'euros et SoftsheenCarson pour 13,0 millions d'euros. (Note 9) 

- en 2008, la marque Biomedic pour 11,3 millions d'euros ainsi que l'écart d'acquisition de Yue Sai pour 10,9 millions d'euros. 
(2) dont :  

- au 1er semestre 2009, la suite de la réorganisation industrielle en Europe avec la fermeture de l'usine d'Albesa (Espagne) et l'annonce 
de plans de cessation d'activité pour les usines du Luxe françaises pour 54,4 millions d'euros, ainsi que le rapprochement des 
organisations d'YSL Beauté et de la Division Produits de Luxe dans les différents pays concernés pour 32,9 millions d'euros, la suite de 
la réorganisation de la filiale L'Oréal USA pour 29,9 millions d'euros ainsi que la réorganisation de l'activité The Body Shop pour 10,2 
millions d'euros. 

- en 2008, la réorganisation industrielle en Europe avec la cession en cours de finalisation de l'usine de Llantrisant (Royaume Uni) et la 
fermeture de l'usine Biotherm à Monaco pour 71 millions d'euros, la rationalisation de la distribution des produits et des structures pays 
d'YSL Beauté pour 36,2 millions d'euros, la réorganisation de la filiale L'Oréal USA pour 19,8 millions d'euros ainsi que la rationalisation 
des structures de CollaGenex suite à son rachat par Galderma pour 5 millions d'euros. 

 

 

NOTE  7 - COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET  

Ce poste se décompose comme suit : 

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Coût de l'endettement financier brut -61,0 -83,4 -208,8

Produits de la trésorerie et équivalents de trésorerie 11,3 16,7 34,6

Coût de l'endettement financier net -49,7 -66,7 -174,2
 

 

NOTE  8 - RESULTAT NET HORS ELEMENTS NON RECURRENTS  - PART DU GROUPE – RESULTAT PAR ACTION 

8.1 - 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 : 

En millions d'euros 1er semestre 2009 1er semestre 2008 2008

Résultat net part du groupe 1 083,5 1 255,6 1 948,3

Plus ou moins values de cessions d'actifs corporels et incorporels -0,6 -2,7 -3,6

Dépréciation des actifs corporels et incorporels 41,9 - 23,6

Coûts de restructuration 127,4 4,4 136,3

Effet impôt sur éléments non récurrents -41,2 -1,1 -40,8

Intérêts minoritaires - - -0,2

Résultat net hors éléments non récurrents - part du  groupe 1 211,0 1 256,2 2 063,6
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8.2 – Résultat net par action 

Les tableaux ci-dessous détaillent le résultat net part du groupe par action :  

1er semestre 2009
Résultat net 

part du groupe
(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
part du groupe

par action (en euros)

Résultat net  par action 1 083,5 583 140 468 1,86                             

Options d'achats et de souscriptions -

Résultat net dilué par action 1 083,5 583 140 468 1,86                             

1er semestre 2008
Résultat net 

part du groupe
(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
part du groupe

par action (en euros)

Résultat net  par action 1 255,6 592 587 660 2,12                             

Options d'achats et de souscriptions - 3 340 342

Résultat net dilué par action 1 255,6 595 928 002 2,11                             

2008
Résultat net 

part du groupe
(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
part du groupe

par action (en euros)

Résultat net  par action 1 948,3 588 812 611 3,31                         

Options d'achats et de souscriptions - 2 107 467  

Résultat net dilué par action 1 948,3 590 920 078 3,30                         
 

 

8.3 – 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 :  

1er semestre 2009

Résultat net  
hors éléments

non récurrents part
du groupe

(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
hors éléments non 

récurrents part 
du groupe par action 

(en euros)

Résultat net hors éléments non récurrents par action 1 211,0 583 140 468 2,08

Options d'achats et de souscriptions - -

Résultat net  hors éléments non récurrents  dilué p ar action 1 211,0 583 140 468 2,08

1er semestre 2008

Résultat net  
hors éléments

non récurrents part
du groupe

(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
hors éléments non 

récurrents part 
du groupe par action 

(en euros)

Résultat net hors éléments non récurrents par action 1 256,2 592 587 660 2,12

Options d'achats et de souscriptions - 3 340 342 -

Résultat net  hors éléments non récurrents  dilué p ar action 1 256,2 595 928 002 2,11

2008

Résultat net  
hors éléments

non récurrents part
du groupe

(en millions d'euros)

Nombre 
d'actions

Résultat net 
hors éléments non 

récurrents part 
du groupe par action 

(en euros)

Résultat net hors éléments non récurrents par action 2 063,6 588 812 611 3,50

Options d'achats et de souscriptions 2 107 467

Résultat net  hors éléments non récurrents  dilué p ar action 2 063,6 590 920 078 3,49
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NOTE  9 - ECARTS D'ACQUISITION ET AUTRES IMMOBILISA TIONS INCORPORELLES 

Des tests d'impairment ont été réalisés au 30 juin 2009 sur les Unités Génératrices de Trésorerie les plus sensibles.  A cette occasion, les taux 
d'actualisation retenus et les projections des flux de trésorerie futurs ont été revus. Les Unités Génératrices de Trésorerie Yue Sai, Sanoflore et 
SoftsheenCarson ont donné lieu à la constatation des pertes de valeur indiquées ci-dessous. 

La diminution du poste "Ecarts d’acquisition" de 38,8 millions d’euros résulte pour l’essentiel de pertes de valeur sur Yue Sai pour 14,5 millions 
d'euros, Sanoflore pour 10,0 millions d'euros et SoftsheenCarson pour 13,0 millions d'euros, compensées par la variation positive des taux de 
change pour 4,5 millions d’euros.  

 
L'augmentation du poste "Autres immobilisations incorporelles" de 16,5 millions d'euros résulte essentiellement des acquisitions du semestre 
pour 27,6 millions d’euros, ainsi que de la variation positive des taux de change pour 32,2 millions d’euros, compensées par une perte de 
valeur sur la marque Yue Sai de 4,4 millions d'euros, et par la dotation aux amortissements de la période. 
 
 

NOTE 10 - IMMOBILISATIONS CORPORELLES  

Les investissements pour le premier semestre 2009 s’élèvent à 249,2 millions d’euros contre 300,4 millions d’euros et 681,1 millions d’euros 
respectivement pour le premier semestre 2008 et l’année 2008. 

La dotation aux amortissements et provisions pour le premier semestre 2009 s'élève à 318,9 millions d'euros contre 272,5 millions d'euros et 
605,4 millions d'euros respectivement pour le premier semestre 2008 et l'année 2008. 
 
 

NOTE 11 - ACTIFS FINANCIERS NON COURANTS 

En millions d'euros 

Valeur 
au bilan

Coût 
d'acquisition

Valeur 
au bilan

Coût 
d'acquisition

Valeur
au bilan

Coût 
d'acquisition 

Actifs financiers disponibles à la vente

• Sanofi-Aventis (1) 4 950,2 4 033,5 5 016,4 4 033,5 5 367,5 4 033,5

• Titres non cotés (2) 4,0 4,8 4,6 5,3 4,8 5,7

Actifs financiers au coût amorti

• Prêts et créances financiers non courants 155,2 164,9 162,6 174,1 185,1 194,8

Total 5 109,4 4 203,2 5 183,6 4 212,9 5 557,4 4 234,0

30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

 

(1) La valeur au bilan au 30 juin 2009, 30 juin 2008 et 31 décembre 2008 respectivement de 4 950,2 millions d’euros, 5 016,4 millions d’euros 
et 5 367,5 millions d’euros correspond à la valeur boursière des titres sur la base du cours de bourse au 30 juin 2009, 30 juin 2008 et 31 
décembre 2008 respectivement de 41,87 euros, 42,43 euros et 45,40 euros. Le coût d'acquisition de 4 033,5 millions d'euros correspond à 
un coût d'entrée de 34,12 euros. 

(2) Leur juste valeur n'étant pas déterminable de façon fiable, ils sont enregistrés à leur coût d'acquisition, éventuellement déprécié. 
 

 

NOTE 12 - TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 

En millions d'euros 

Valeur 
au bilan

Coût 
d'acquisition

Valeur 
au bilan

Coût 
d'acquisition

Valeur 
au bilan

Coût 
d'acquisition

Valeurs mobilières de placements 83,4 83,0 138,0 135,0 82,8 82,7

Comptes bancaires et autres disponibilités 680,4 680,4 560,6 560,6 994,3 994,3

Total 763,8 763,4 698,6 695,6        1 077,1           1 077,0   

30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

 

Les valeurs mobilières de placement comprennent essentiellement des SICAV monétaires et des fonds communs de placement (rémunérés 
sur la base de l’EONIA) ainsi que des placements à court terme.  Elles sont considérées comme des actifs financiers disponibles à la vente. 
Au 30 juin 2009 comme au 31 décembre 2008, il s'agit exclusivement de placements investis en titres d'état de la zone euro au travers de 
fonds communs de placement. 

Les gains latents au 30 juin 2009 s'élèvent à 0,4 millions d'euros contre 3,0 millions d'euros au 30 juin 2008 et 0,1 millions d'euros au 31 
décembre 2008 et sont enregistrés directement en capitaux propres. 
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NOTE 13 - CAPITAUX PROPRES 

13.1 - Capital et primes 

Le capital se compose de 598 445 210 actions de 0,20 euro au 30 juin 2009, contre 610 820 760 actions et de 602 415 810 actions 
respectivement au 30 juin 2008 et au 31 décembre 2008. 

 

13.2 - Actions auto-détenues 

Les actions correspondant au programme de rachat d’actions L’Oréal autorisé par l’Assemblée Générale des actionnaires sont portées en 
diminution des capitaux propres consolidés. Les résultats de cession nets d’impôts relatifs aux transactions sur ces actions sont également 
inscrits en capitaux propres. 

a)  1er semestre 2009 
Le nombre d'actions a évolué de la façon suivante au cours de 1er semestre 2009 : 

En nombre d'actions Capital social
Actions 

autodétenues
En circulation

Au 01/01/2009 602 415 810 -19 275 342 583 140 468

Annulation -3 970 600 3 970 600 -                             

Levées options -                             

Rachats d'actions propres -                             

Au 30/06/2009 598 445 210 -15 304 742 583 140 468

 
Les actions auto détenues ont évolué de la façon suivante sur le 1er semestre 2009 :  

En nombre d'actions
Programme 

de rachat
Affectées au 

plan de SO
Total en millions d'euros

Au 01/01/2009 3 808 000 15 467 342 19 275 342 1 410,6

Annulation -3 808 000 -162 600 -3 970 600 -272,3

Levées options

Rachats d'actions propres

Au 30/06/2009 -                         15 304 742 15 304 742 1 138,3

En millions d'euros -                         1 138,3 1 138,3

 

b)  Année  2008 

Le nombre d'actions a évolué de la façon suivante au cours de l'année 2008 : 

En nombre d'actions Capital social
Actions 

autodétenues
En circulation

Au 1/1/2008 617 975 610 -22 664 937 595 310 673

Annulation -15 597 400 15 597 400

Levées options 37 600 579 195 616 795

Rachats d'actions propres -12 787 000 -12 787 000

Au 31/12/2008 602 415 810 -19 275 342 583 140 468

 

Les actions auto détenues ont évolué de la façon suivante au cours de  l'année  2008 :  

En nombre d'actions
Programme 

de rachat
Affectées au 

plan de SO
Total en millions d'euros

Au 1/1/2008 6 281 000 16 383 937 22 664 937 1 787,2

Annulation -15 260 000 -337 400 -15 597 400 -1 288,9

Levées options -579 195 -579 195 -32,1

Rachats d'actions propres 12 787 000 12 787 000 944,4

Au 31/12/2008 3 808 000 15 467 342 19 275 342 1 410,6

En millions d'euros 259,6 1 151,0 1 410,6
 

 

c)  Options de souscription ou d'achat d'actions – Actions gratuites 

Aucun nouveau plan d’options d’actions n’a été mis en place au cours de l'année 2008. 

Le conseil d'Administration du 25 mars 2009 a procédé : 

�  à l'attribution d'options de souscription d'actions permettant la souscription de 3 650 000 actions 

�  à l'attribution conditionnelle de 270 000 actions gratuites. 
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1)  Options de souscription d'actions  

Le plan de 3 650 000 actions a une période d'exercice de 5 ans et ne comporte pas de conditions de performance, sauf pour les membres du 
Comité de Direction.  Dans leur cas, les conditions de performance concernent : 

- à hauteur de 50% des options attribuées, la croissance du chiffre d'affaires cosmétique comparable des exercices 2010, 2011, 2012 et 
2013 par rapport à la progression du marché cosmétique, 

- à hauteur de 50% des options attribuées, le pourcentage atteint sur la même période par le ratio du disponible stratégique –somme du 
résultat d'exploitation et des frais publi-promotionnels- sur le chiffre d'affaires cosmétique publié. 

Le calcul s'effectuera à partir de la moyenne arithmétique des performances des exercices 2010, 2011, 2012 et 2013 et l'utilisation d'un 
barème d'attribution prédéfini en fonction du pourcentage de performance atteint. 

 

La juste valeur des options est déterminée sur la base du modèle de Black & Scholes selon les hypothèses suivantes :  

Taux de rendement sans risque 3,15%

Durée de vie attendue 7 ans

Volatilité attendue 31,95%

Dividendes attendus 2,83%

Cours de l'action 50,94 €

Prix d'exercice 50,11 €

Juste valeur 12,16 €

 

La volatilité attendue correspond à la moyenne entre la volatilité implicite en date d'attribution et la volatilité historique sur la durée de vie 
attendue de l'option. 

La durée de vie attendue tient compte des hypothèses comportementales des bénéficiaires. 

 

2)  Actions gratuites 

Conditions d'acquisition des droits 

S'agissant de l'attribution conditionnelle d'actions, le plan prévoit une période d'acquisition de 4 ans au terme de laquelle l'acquisition est 
effective et définitive, sous réserve du respect des conditions du plan. Au terme de cette période d'acquisition, s'ajoute une période de 
conservation de 2 ans pour les résidents français, pendant laquelle les actions sont incessibles. 

Les conditions de performance concernent : 

- à hauteur de 50% des actions attribuées, la croissance du chiffre d'affaires cosmétique comparable des exercices 2010, 2011 et 2012 par 
rapport à la progression du marché cosmétique, 

- à hauteur de 50% des actions attribuées, le pourcentage atteint sur la même période par le ratio du résultat d'exploitation sur le chiffre 
d'affaires cosmétique publié. 

Le calcul s'effectuera à partir de la moyenne arithmétique des performances des exercices 2010, 2011 et 2012 et l'utilisation d'un barème 
d'attribution prédéfini en fonction du pourcentage de performance atteint. 

 
Juste valeur des actions gratuites attribuées  

La juste valeur correspond à la valeur de l'action au jour de l'attribution sous déduction de l'hypothèse de distribution de dividendes pendant la 
période d'acquisition. Pour les résidents français, la période de conservation de 2 ans supplémentaire a donné lieu à la valorisation d'un coût 
d'illiquidité sur la base d'un taux de prêt consenti au salarié équivalent au taux que consentirait une banque à un particulier de profil financier 
moyen. La décote d'illiquidité s'élève à 8,47% de la valeur de l'action à la date d'attribution. 

Sur la base de ces hypothèses les justes valeurs s'élèvent à 40,23€ pour les résidents et 44,55€ pour les non résidents. 

 

 

NOTE 14 - PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES  

14.1 - Soldes en date d'arrêté 

En millions d'euros 30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

Autres provisions pour risques et charges non coura ntes 99,0 152,1 111,4

Provisions pour restructuration 0,6 0,7 0,8

Autres provisions non courantes (1) 98,4 151,4 110,6

Provisions pour risques et charges courantes 485,4 276,9 431,1

Provisions pour restructuration 173,0 13,2 124,3

Autres provisions courantes (1) 312,4 263,7 306,8

Total                 584,4                   429,0                   542,5    

 (1) Cette rubrique comprend notamment des provisions destinées à faire face à des risques et litiges de nature fiscale, des risques industriels 
et commerciaux liés à l’exploitation (ruptures de contrats, reprises de produits) et des coûts liés au personnel. 
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14.2 - Variations de la période des Provisions pour  restructurations et Autres provisions pour risques  et charges 

31.12.2008 Reprises Incidence

(non utilisées) 
(2)

Périmètre / taux 
de change/ 

Autres(1)

Autres provisions pour risques et charges 415,1 417,4 136,0 -130,4 -13,0 0,8 410,8

Provisions pour restructurations 13,9 125,1 101,9 -53,3 -2,1 2,0 173,6

Total 429,0 542,5 237,9 -183,7 -15,1 2,8 584,4

30.06.2009En millions d'euros 30.06.2008 Dotation (2) Reprises 

(utilisées) 
(2)

 
(1) Concerne pour l’essentiel des variations de change 
(2) Ces chiffres se répartissent comme suit : 
 Dotations Reprises 

(utilisées) 
Reprises 

(non utilisées) 

•  Autres produits et charges 101,9 -53,3 -2,1 

•  Résultat d'exploitation 131,5 -115,1 -12,6 

•  Résultat financier 0,1 -0,6 - 

•  Impôts sur les résultats 4,4 -14,7 -0,4 

 

 

NOTE 15 - EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES  

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

 
15.1 - Analyse de la dette par nature 

En millions d’euros

Non courants Courants Non courants Courants Non courants Courants

Billets de trésorerie  -          1 642,5            2 211,4    - 1 896,2

Emprunts bancaires MLT          2 414,8                 63,5            2 477,1                 59,4   2 414,6 71,5

Dettes financières de location-financement               68,3                 10,5                 78,4                 13,9   69,3 13,2

Concours bancaires  - 36,7  - 138,5  - 63,6

Autres emprunts et dettes financières 21,4             164,5   16,6             222,9   22,7 226,1

Total          2 504,5            1 917,7            2 572,1            2 646,1            2 506,6            2 270,6   

30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

 

 
15.2 - Analyse de la dette par maturité 

En millions d’euros 30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

Inférieure à 1 an 1 917,7 2 646,1 2 270,6

De 1 à 5 ans 2 464,9 2 529,1 2 463,6

Supérieure à 5 ans 39,6 43,0 43,0

Total             4 422,2               5 218,2               4 777,2   
 

 
15.3 - Analyse de la dette par devise (après prise en compte des instruments de couverture de change) 

En millions d’euros 30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

Euro (EUR) 3 443,3 4 039,9 3 812,9

US dollar (USD) 441,4 709,8 552,5

Dollar Canadien (CAD) 118,4 86,0 42,8

Yen (JPY) 101,4 8,1 90,2

Yuan (CNY) 46,4 38,8 51,0

Autres 271,3 335,6 227,9

Total 4 422,2 5 218,2 4 777,2
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15.4 - Répartition de la dette taux fixe – taux var iable (après prise en compte des instruments de cou verture de taux) 

En millions d’euros 30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008

Taux variable 4 341,2 5 112,7 4 677,4

Taux fixe 81,0 105,5 99,8

Total              4 422,2                5 218,2                4 777,2   

 

 
15.5 - Taux d'intérêt effectif 
Les taux d’intérêt effectif de la dette, après prise en compte des instruments de couverture, s’élèvent respectivement à 0,68% et 3,95% sur les 
premiers semestres 2009 et 2008 et 3,26% en 2008 pour les billets de trésorerie, et respectivement à 1,45% et 4,94% sur les premiers 
semestres 2009 et 2008 et 4,48% en 2008 pour les emprunts bancaires. 

15.6 - Taux moyen de la dette 
Les taux moyens de la dette, après prise en compte des instruments de couverture, s’élèvent respectivement à 2,08% et 4,65% sur les 
premiers semestres 2009 et 2008 et 4,77% en 2008 pour l’euro et respectivement à 0,64% et 3,16% sur les premiers semestres 2009 et 2008 
et 2,91% en 2008 pour l’US dollar.  

15.7 - Juste valeur des emprunts et dettes financiè res 
La juste valeur des dettes à taux fixe est déterminée pour chaque emprunt par actualisation des cash-flows futurs, en retenant les courbes de 
taux d'intérêt obligataire à la clôture de l'exercice et avec prise en compte du spread correspondant à la classe de risque du groupe. 

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

Au 30 juin 2009, la juste valeur des dettes s’élève à 4 422,5 millions d’euros, contre 5 220,3 millions d'euros, et 4 777,8 millions d'euros 
respectivement au 30 juin 2008 et 31 décembre 2008. 

 

NOTE 16 - INSTRUMENTS FINANCIERS ET EXPOSITION AUX RISQUES DE MARCHE 

Afin de gérer son exposition aux risques de change et de taux d’intérêt qui découle de ses opérations courantes, le groupe utilise des 
instruments dérivés négociés avec des contreparties de premier plan. 

Conformément aux règles du groupe, ces instruments dérivés de change et de taux d’intérêt sont mis en place exclusivement à des fins de 
couverture. 

16.1 - Risque de change 
Le groupe est exposé au risque de change sur des transactions commerciales comptabilisées au bilan et sur des transactions futures ayant un 
caractère hautement probable. 

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

Au 30 juin 2009, la variation de la valeur intrinsèque des instruments de couverture affectés aux opérations futures, et différée en capitaux 
propres, s'élève à 72,4 millions d'euros, contre 72,1 millions d'euros et 162,0 millions d'euros respectivement au 30 juin 2008 et au 31 
décembre 2008. 

16.2 - 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 à se refinancer principalement à taux variable. 

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

Au 30 juin 2009, la valeur de marché des instruments financiers de couverture de taux différée en capitaux propres est de -1.5 million d'euros 
contre 0,7 million d'euros et -1,3 million d'euros respectivement au 30 juin 2008 et au 31 décembre 2008. 

16.3 - Risque sur actions 
Il n’existe pas de trésorerie investie en actions. 

La trésorerie disponible est placée, auprès d’organismes financiers de premier rang, sous forme d’instruments qui sont non spéculatifs et 
susceptibles d’être mobilisés dans des délais très courts.  Au 30 juin 2009, il s'agit exclusivement de placements investis en titres d'états de la 
zone euros au travers de fonds communs de placement. 

Au 30 juin 2009, le groupe détient 118 227 307 actions Sanofi-Aventis pour une valeur de 4 950,2 millions d’euros (note 11). 

Un passage significatif ou prolongé au dessous du cours de 34,12 euros, coût d'entrée de l'action Sanofi-Aventis, exposerait potentiellement 
L'Oréal à déprécier son actif par le compte de résultat. 

Pour ces actions, la variation du cours de Bourse de l’action de plus ou moins 10% par rapport au cours de 41,87 euros du 30 juin 2009 aurait 
un impact sur les capitaux propres consolidés du groupe de plus ou moins 495,0 millions d’euros avant impôt. 

 


