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2.6. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt diminué du cumul des amortissements et du cumul des pertes de valeur a
I'exception des terrains, figurant au colt diminué des pertes de valeur. Les différents composants d’une immobilisation corporelle sont
comptabilisés séparément lorsque leur durée d’utilité estimée, et donc leur durée d’amortissement, sont significativement différentes. Le
co(t d’une immobilisation inclut les dépenses qui sont directement attribuables a I'acquisition de cette immobilisation.

LLes co(its ultérieurs sont inclus dans la valeur comptable de I'immobilisation ou reconnus comme un composant séparé, le cas échéant,
s’il est probable que des avantages économiques futurs associés a cet élément iront au Groupe et que le colt de cet actif peut étre
évalué de fagon fiable. Tous les autres colts d’entretien et de réparation courants sont comptabilisés en charges de I'exercice au cours
duquel ils sont encourus sauf ceux engagés pour une augmentation de la productivité ou pour la prolongation de la durée d’utilité du
bien, qui sont alors immobilisés.

["amortissement utilisé par le Groupe pour les immobilisations corporelles est calculé suivant le mode linéaire, sur la base du colt d’ac-
quisition ou de production, sous déduction d’une valeur résiduelle éventuelle révisée chaque année si elle est jugee significative, et sur
une période correspondant a la durée d’utilité de chaque composant d’actif, soit de 10 a 40 ans pour les constructions, agencements et
aménagements des terrains et constructions, et de 3 a 10 ans pour les matériels.

Les immobilisations corporelles font I'objet d’un test de dépréciation des lors qu’un indice de perte de valeur est identifie, comme
par exemple une fermeture planifiée, des réductions d’effectifs ou une révision a la baisse des perspectives de marché. Lorsque la
valeur recouvrable de I'actif est inférieure a sa valeur nette comptable, une dépréciation de I'actif est comptabilisée. Dans les cas ou la
valeur recouvrable de I'actif isolé ne peut &tre déterminée précisément, le Groupe détermine la valeur recouvrable de 'UGT auquel I'actif
appartient.

Contrats de location

Les contrats de location qui transferent au Groupe la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété d’un actif sont
classés en tant que contrats de location-financement.

Les biens loués en vertu de contrats qualifiés de location-financement sont comptabilisés en immobilisations corporelles en contrepartie
d’une dette financiere de méme montant, a la juste valeur du bien loué ou a la valeur actualisée des paiements minimaux si celle-ci est infé-
rieure. Les biens correspondants sont amortis sur une durée d’utilité identique a celle des immobilisations corporelles acquises en propre.
"activation de contrats de location-financement conduit a la constatation d’'imp&ts différés le cas échéant.

LLes contrats de location qui ne conferent pas au Groupe la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété sont classés
en location simple. Les paiements effectués au titre de ces locations simples sont comptabilisés en charges opérationnelles courantes
de facon linéaire sur la durée du contrat.

Les plus-values générées par les cessions réalisées dans le cadre d’opérations de cession-bail sont constatées intégralement en résultat
au moment de la cession lorsque le bail est qualifié de location simple et dans la mesure ou I'opération a été effectuée a la juste valeur.

2.7. Dépréciation d’actifs

Les goodwill et les immobilisations incorporelles a durée d'utilité indéfinie font I'objet d’un test de dépréciation annuel systématique au
cours du second semestre de I'exercice.

Par ailleurs, lorsque des événements ou des circonstances indiquent qu’une perte de valeur est susceptible d’intervenir sur des goodwiill,
des autres immobilisations incorporelles et des immobilisations corporelles, un test de dépréciation est mis en ceuvre. De tels événements
ou circonstances peuvent étre liés a des changements significatifs défavorables présentant un caractéere durable affectant, soit I’environ-
nement économique, soit les hypothéses ou les objectifs retenus a la date d’acquisition.

Le test de dépréciation consiste a déterminer si la valeur recouvrable d’un actif ou d’une UGT est inférieure a sa valeur nette comptable.

LLa valeur recouvrable d’un actif ou d’'une UGT est la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée des codts de la vente et sa valeur
d’utilité.

La valeur d'utilité est déterminée par rapport aux projections de flux de trésorerie futurs attendus, en tenant compte de la valeur temps
et des risques spécifiques liés a I'actif ou a 'UGT.

La juste valeur diminuée des colts de la vente correspond au montant qui pourrait étre obtenu de la vente de I'actif ou groupe d’actifs
dans des conditions de concurrence normale entre des parties bien informées et consentantes, diminué des colts de cession. Ces
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valeurs sont déterminées a partir d’éléments de marché (comparaison avec des sociétés cotées similaires, valeur attribuée lors d’opéra-
tions récentes et cours boursiers).

Lorsque la valeur recouvrable de I'actif ou de 'UGT est inférieure a sa valeur nette comptable, une dépréciation de I'actif ou du groupe
d’actifs est comptabilisée.

Dans le cas d’une UGT, la perte de valeur est affectée prioritairement au goodwill et est enregistrée sur la ligne « Autres produits et char-
ges opérationnels non courants » du compte de résultat.

Les pertes de valeur enregistrées au titre des immobilisations corporelles et autres immobilisations incorporelles peuvent étre reprises
ultérieurement, a hauteur de la perte de valeur initialement comptabilisée, lorsque la valeur recouvrable redevient supérieure a la valeur
nette comptable. Les pertes de valeur enregistrées au titre des goodwill ne peuvent étre reprises.

2.8. Stocks

Les stocks sont évalués au plus faible de leur colt et de leur valeur nette de réalisation. La valeur nette de réalisation est égale au prix de
vente estimée dans le cours normal de I'activité, net des colts restant a encourir pour I'achévement et la réalisation de la vente.

La méthode de détermination du codlt est identique pour les stocks ayant une nature et un usage similaires dans une méme entité.
Les stocks sont évalués selon la méthode du prix de détail retail method, du Premier Entré Premier Sorti (PEPS) ou du colt moyen pon-
déré selon les différentes activités du Groupe.

LLe Groupe peut étre amené a constater une dépréciation sur les stocks, s'ils sont endommageés, partiellement ou completement obsolétes.

2.9. Actifs et passifs financiers

A compter du 1% janvier 2005, date de premiére application des normes internationales relatives aux instruments financiers, le Groupe
comptabilise et évalue ses actifs et ses passifs financiers conformément a IAS 39 — Instruments financiers.

Les instruments dérivés doivent désormais étre inscrits au bilan pour leur juste valeur, a 'actif (juste valeur positive) ou au passif (juste
valeur négative).

Actifs financiers

En application d’lAS 39, les actifs financiers sont classés suivant I'une des quatre catégories suivantes :
e |es actifs financiers a la juste valeur par le compte de résultat ;

e |es préts et créances ;

e les actifs détenus jusqu’a échéance ;

e |es actifs disponibles a la vente.

La classification détermine le traitement comptable de ces instruments. Elle est déterminée par le Groupe a la date de comptabilisation
initiale, en fonction de I'objectif suivant lequel ces actifs ont été acquis. Les achats et ventes d’actifs financiers sont comptabilisés a la
date de transaction, date a laquelle le Groupe est engagé dans I'achat ou la vente de I'actif. Un actif financier est décomptabilisé si les
droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a cet actif financier arrivent a expiration ou si cet actif a été transféré.

1. Les actifs financiers a la juste valeur par le compte de résultat

Il s’agit d’actifs financiers détenus par le Groupe a des fins de réalisation d’un profit de cession a court terme, ou encore d’actifs financiers
volontairement classés dans cette catégorie.

Ces actifs sont évalués a la juste valeur avec enregistrement des variations de valeur en résultat.

Classés en actifs courants dans les équivalents de trésorerie, ces instruments financiers comprennent notamment les parts d’OPCVM
de trésorerie.

2. Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés, dont les paiements sont déterminés ou déterminables, qui ne sont pas cotés
sur un marché actif et qui ne sont ni détenus a des fins de transaction ni disponibles a la vente.

Ces actifs sont évalués initialement a la juste valeur, puis au colt amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif. Pour les créances a
court terme sans taux d’intérét déclaré, la juste valeur est assimilée au montant de la facture d’origine sauf si le taux d’intérét effectif a
un impact significatif.
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Ces actifs font I'objet de tests de dépréciation en cas d’indication de perte de valeur. Une dépréciation est comptabilisée si la valeur
comptable est supérieure a la valeur recouvrable estimée.

Les créances rattachées a des participations, les autres préts et créances et les créances commerciales sont inclus dans cette catégorie.
lls figurent en actifs financiers non courants, créances clients et autres actifs financiers non courants.

3. Les actifs détenus jusqu’a échéance

Les actifs détenus jusqu’a échéance sont des actifs financiers non dérivés, autres que les préts et créances, ayant une échéance fixée,
dont les paiements sont déterminés ou déterminables, et que le Groupe a I'intention et la capacité de détenir jusqu’a cette échéance.
Ces actifs sont comptabilisés initialement a la juste valeur puis au colt amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif.

lls font I'objet de tests de dépréciation en cas d’indication de perte de valeur. Une dépréciation est comptabilisée si la valeur comptable
est supérieure a la valeur recouvrable estimée.

Les actifs détenus jusqu’a échéance sont présentés en actifs financiers non courants.

4. Les actifs disponibles a la vente

Les actifs disponibles a la vente sont des actifs financiers non dérivés qui ne font pas partie des catégories précitées. lis sont évalués
a la juste valeur. Les plus ou moins-values latentes constatées sont comptabilisées dans les capitaux propres jusqu’a leur cession.
Cependant lorsqu’il existe une indication objective de la dépréciation d’un actif disponible a la vente, la perte cumulée est comptabilisée
en résultat. Les dépréciations constatées sur les titres a revenus variables ne peuvent pas étre reprises lors d’un arrété ultérieur.

La juste valeur correspond, pour les titres cotés, a un prix de marché. Pour les titres non cotés, elle est déterminée par référence a des
transactions récentes ou par des techniques de valorisation qui integrent des données de marché fiables et observables. Toutefois,
lorsqu’il est impossible d’estimer raisonnablement la juste valeur d’un titre, ce dernier est évalué au codt historique. Ces actifs font alors
I'objet de tests de dépréciation afin d’en apprécier le caractere recouvrable.

Cette catégorie comprend principalement les titres de participation non consolidés et les valeurs mobilieres qui ne répondent pas aux
autres définitions d’actifs financiers. lls sont présentés en actifs financiers non courants.

Passifs financiers

[’évaluation des passifs financiers dépend de leur classification selon IAS 39. Au sein du Groupe, a I'exception des dérivés passifs,
I’'ensemble des passifs financiers, notamment les emprunts et dettes financieres, les dettes fournisseurs et les autres dettes est compta-
bilisé initialement a la juste valeur diminuée des co(ts de transaction, puis au colt amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif.

Le taux d'intérét effectif est déterminé pour chaque transaction et correspond au taux qui permet d’obtenir la valeur nette comptable d’un
passif financier en actualisant ses flux futurs estimés payés jusqu’a I'échéance ou jusqu’a la date la plus proche de refixation du prix au
taux de marché. Ce calcul inclut les co(ts de transactions de I'opération ainsi que toutes les primes et/ou décotes éventuelles. Les colts
de transactions correspondent aux codts qui sont directement rattachables a I'acquisition ou a I’émission d’un passif financier.

Les passifs financiers qualifiés d’éléments couverts dans le cadre de relations de couverture a la juste valeur et évalués au colt amorti,
font I'objet d’un ajustement de leur valeur nette comptable au titre du risque couvert.

Les relations de couverture sont détaillées dans le paragraphe relatif aux « instruments dérivés ».

Options de vente accordées a des actionnaires minoritaires

Le Groupe a consenti aux actionnaires minoritaires de certaines de ses filiales consolidées par intégration globale des engagements
de rachat de leurs participations. Ces engagements de rachat correspondent pour le Groupe a des engagements optionnels (ventes
d’options de vente). Le prix d’exercice de ces opérations peut étre fixe ou établi selon une formule de calcul prédéfinie ; en outre ces
opérations peuvent étre exercées a tout moment ou a une date définie.

Dans I'attente d’une position définitive de I'IFRIC, le traitement comptable retenu est le suivant :

e conformément aux dispositions prévues par la norme IAS 32, le Groupe enregistre un passif financier au titre des options de vente
accordées aux actionnaires minoritaires des entités concernées ;

e |e passif est comptabilisé initialement pour la valeur actuelle du prix d’exercice puis lors des arrétés ultérieurs sur la base de la juste
valeur des actions potentiellement achetées si le prix d’exercice est fondé sur la juste valeur ;
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e |a contrepartie de ce passif est enregistrée en diminution des intéréts minoritaires et pour le solde en goodwill. L'obligation d’enregistrer
un passif alors méme que la vente d’options de vente n’est pas exercée conduit, par cohérence, a retenir initialement pour ces opéra-
tions le méme traitement que celui appliqué aux augmentations de pourcentage d’intéréts dans les sociétés controlées ;

e |a variation ultérieure de la valeur de I'engagement est comptabilisée par ajustement du montant du goodwill (hors effet d’actualisation).

e |e résultat part du Groupe reste calculé sur la base du pourcentage de détention détenu dans la filiale, sans tenir compte des droits de
vote potentiels attachés aux ventes d’options de vente.

Les principes comptables décrits ci-dessus pourraient étre revus en fonction des conclusions des travaux en cours de I'IFRIC.

Instruments composés

Certains instruments financiers contiennent a la fois une composante de dette financiéere classique et une composante « capitaux propres ».
Il s’agit notamment pour le Groupe des Obligations Convertibles et Echangeables en Actions Nouvelles ou Existantes (OCEANE).

Les emprunts convertibles sont considérés au regard de la norme IAS 32 comme des instruments composés dans la mesure ou I'option

de conversion prévoit le remboursement de I'instrument contre un nombre fixe d’instruments de capitaux propres et se décomposent

en plusieurs composantes :

e un passif financier (correspondant a I’engagement contractuel de remettre de la trésorerie), constituant la composante obligataire ;

e I'option de conversion en nombre fixe d’actions ordinaires, offerte au souscripteur, assimilable a une vente d’options d’achat (Call) par
I’émetteur, qui constitue un instrument de capitaux propres ;

e le cas échéant, un ou plusieurs dérivés incorporeés.

Les principes comptables applicables a chacune de ces composantes, a la date d’émission et aux arrétés ultérieurs, sont :

e composante dette : le montant inscrit en dette a I'origine correspond a la valeur actuelle des flux futurs de paiements d’intéréts et de capital
au taux pratiqué sur le marché pour une obligation semblable sans option de conversion. Dans le cas ou I'obligation convertible contient
des dérivés incorporés étroitement liés a I'emprunt au sens de la norme IAS 39, la valeur de ces composantes est imputée sur la valeur de
la dette, afin de déterminer la valeur de la composante capitaux propres. Cette dette est ensuite comptabilisée au colt amorti ;

e |es dérivés incorporés non étroitement liés a la dette sont comptabilisés a leur juste valeur avec les variations de juste valeur en résultat ;

e composante capitaux propres : la valeur de I'option de conversion est déterminée par déduction entre le montant de I’émission moins
la valeur comptable de la composante dette et la valeur éventuelle des dérivés incorporés. L’option de conversion reste inscrite dans
les capitaux propres pour sa valeur initiale. Les variations de valeur de I'option de conversion ne sont pas enregistréees ;

e |es frais de transaction sont répartis au prorata sur chacune des composantes.

Instruments dérivés

LLe Groupe utilise divers instruments financiers afin de réduire son exposition aux risques de change et de taux et son exposition au risque ac-
tions. Il s’agit notamment d’instruments cotés sur des marchés organisés ou de gré a gré négociés avec des contreparties de premier rang.

’ensemble des instruments dérivés est comptabilisé au bilan en autres actifs et passifs courants ou non courants en fonction de leur ma-
turité et de leur qualification comptable et évalué a la juste valeur des la date de transaction. La variation de juste valeur des instruments
dérivés est toujours enregistrée en résultat sauf dans le cas de couverture de flux de trésorerie et d’investissement net.

Les instruments dérivés qui sont désignés comme des instruments de couverture sont classés par catégorie de couverture en fonction

de la nature des risques couverts :

e |a couverture de flux de trésorerie permet de couvrir le risque de variation de flux de trésorerie attaché a des actifs ou des passifs comp-
tabilisés ou a une transaction prévue hautement probable qui affecterait le compte de résultat consolidé ;

e |a couverture de juste valeur permet de couvrir le risque de variation de la juste valeur d’un actif ou d’un passif comptabilisé ou d’un
engagement ferme non encore comptabilisé et qui affecterait le résultat net consolidé ;

e la couverture d’investissement net permet notamment de couvrir le risque de change des activités a I'étranger.

La comptabilité de couverture est applicable, si et seulement si les conditions suivantes sont réunies :

e une relation de couverture est clairement identifiée, formalisée et documentée dés sa date de mise en place ;

o |'efficacité de la relation de couverture est démontrée de maniéere prospective et rétrospective. Les résultats ainsi obtenus doivent étre
situés dans un intervalle de confiance compris entre 80 % et 125 %.
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Le traitement comptable des instruments financiers qualifiés d’instruments de couverture, et leur impact au compte de résultat et au
bilan, est différencié en fonction du type de relation de couverture :
e Pour les couvertures de flux de trésorerie et d’investissement net :

- la partie efficace de la variation de juste valeur de I'instrument de couverture est directement enregistrée en contrepartie des capitaux
propres. Les montants enregistrés en capitaux propres sont repris en compte de résultat symétriguement au mode de comptabilisa-
tion des éléments couverts ;

- la partie inefficace de la couverture est comptabilisée en compte de résultat.

e Pour les couvertures de juste valeur, la composante couverte de ces éléments est évaluée au bilan a sa juste valeur. La variation de
cette juste valeur est enregistrée en compte de résultat et est compensée, a l'inefficacité pres, par la comptabilisation en résultat des
variations symétriques de juste valeur des instruments financiers utilisés en couverture.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » inscrit a I'actif du bilan consolidé comprend les disponibilités, les parts d’OPCVM de
trésorerie et les placements a court terme ainsi que les autres instruments liquides et facilement convertibles dont le risque de change-
ment de valeur est négligeable et dont la maturité est de trois mois au plus au moment de leur date d’acquisition.

Les placements a plus de trois mois, de méme que les comptes bancaires bloqués ou nantis sont exclus de la trésorerie. Les découverts
bancaires figurent en dettes financiéres au passif du bilan.

Dans le tableau des flux de trésorerie, le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » inclut les intéréts courus non échus des actifs
présentés en trésorerie et équivalents de trésorerie ainsi que les découverts bancaires. Un état de passage détaillant la trésorerie du
tableau des flux et celle du bilan figure en note 32.

2.10. Autres actifs et passifs courants

Colts des catalogues

Le colt des catalogues inclut toutes les dépenses pouvant étre directement attribuées ou affectées sur une base raisonnable, cohérente
et permanente, a la création, la production et la préparation du catalogue en vue de I'utilisation envisagée.

Les colts relatifs aux catalogues expédiés sont comptabilisés en charges des leur envoi et les codts relatifs aux catalogues non encore
expédiés sont comptabilisés en charges constatées d’avance jusqu’a la date d’envoi.

2.11. Titres d’autocontréle

Les titres d’autocontréle, qu'ils soient affectés explicitement a 'attribution aux salariés, affectés au contrat de liquidité, ou tout autre cas, ainsi
que les colts de transaction directement liés, sont enregistrés en déduction des capitaux propres consolidés. Lors de leur cession, la con-
trepartie regue en échange de ces titres, nets des colts de transaction et des effets d'impdts liés, est comptabilisée en capitaux propres.

2.12. Paiements fondés sur des actions

Des plans d’options d’achat et de souscription d’actions sont attribués par le Groupe et dénoués en actions PPR. Conformément a la
norme IFRS 2 — Paiements fondés sur des actions, la juste valeur de ces plans, correspondant a la juste valeur des services rendus par les
détenteurs d’options, est évaluée de fagon définitive a la date d’attribution a I'aide d’'un modele mathématique de type Black & Scholes
a algorithme trinomial, tenant compte notamment du nombre d’options potentiellement exercables a la fin de la période d’acquisition
des droits.

Pendant la période d’acquisition des droits de quatre ans, la juste valeur des options ainsi déterminée est amortie proportionnellement
a I'acquisition des droits. Cette charge est inscrite en charges de personnel par contrepartie d’'une augmentation des capitaux propres.
Lors de I'exercice des options, le prix d’exercice regu est enregistré en trésorerie par contrepartie des capitaux propres.

Les plans d’attribution d’actions gratuites et les droits a appréciations d’actions dénoués en trésorerie (SARs) attribués par le Groupe
donnent lieu également a la constatation d’une charge de personnel étalée sur la période d’acquisition des droits.

Conformément aux dispositions transitoires d’IFRS 2 pour les transactions réglées en instruments de capitaux propres, le Groupe a

choisi de n’appliquer cette norme que pour les plans émis postérieurement au 7 novembre 2002 et dont les droits ne sont pas acquis
au 1¢ janvier 2005.
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2.13. Options sur actions propres

LLes options sur actions propres sont traitées selon leurs caractéristiques comme des instruments dérivés, des instruments de capitaux
propres ou des passifs financiers.

Les options qualifiées de dérivés sont enregistrées a la juste valeur par le compte de résultat. Les options qualifiées d’instruments de
capitaux propres sont enregistrées en capitaux propres pour leur montant initial. Les variations de valeur ne sont pas comptabilisées. Le
traitement comptable des passifs financiers est décrit dans la partie 2.9.

2.14. Impéts

La charge d’'impdt de I'exercice comprend I'impot exigible et I'impot différé.

Un impdt différé est calculé selon la méthode bilancielle du report variable pour toutes les différences temporelles existant entre la valeur
comptable inscrite au bilan consolidé et la valeur fiscale des actifs et passifs. L'évaluation des imp&ts différés repose sur la fagon dont le

Groupe s’attend a recouvrer ou régler la valeur comptable des actifs et passifs en utilisant le taux d’imp6t adopté ou quasi adopté a la
date d’arrété des comptes.

Les actifs et passifs d’'impots différés ne sont pas actualisés et sont classés au bilan en actifs et passifs non courants.

Un impA6t différé actif est comptabilisé sur les différences temporelles déductibles et pour le report en avant de pertes fiscales et de crédits
d’imp6t dans la mesure ou leur réalisation future parait probable.

Un imp6t différé passif est comptabilisé sur les différences temporelles taxables relatives aux participations dans les filiales, entreprises
associées et coentreprises sauf si le Groupe est en mesure de contréler la date a laquelle la différence temporelle s’inversera et qu’il est
probable que la différence temporelle ne s’inversera pas dans un avenir prévisible.

2.15. Provisions

Mesures de restructurations

Une provision pour restructurations est constituée des lors qu’il existe un plan formalisé et détaillé de cette restructuration et qu’elle a
fait I'objet d’une annonce ou d’un début d’exécution avant la date de cléture. Les codts de restructurations provisionnés correspondent
essentiellement aux colts sociaux (indemnités de licenciements, préretraites, préavis non réalisés, etc.), aux fermetures d’exploitations
et aux indemnités de rupture de contrats engagés avec des tiers.

Autres provisions

Des provisions pour litiges et contentieux, provisions pour risques et charges divers sont comptabilisées des lors qu’il existe une obli-
gation actuelle résultant d’'un événement passé, se traduisant probablement par une sortie de ressources et dont le montant peut étre
estimé de facon fiable.

Les provisions dont I'’échéance est supérieure a un an sont évaluées a un montant actualisé correspondant a la meilleure estimation de
la dépense nécessaire a I'extinction de I'obligation actuelle a la date de cléture. Le taux d’actualisation utilisé reflete les appréciations
actuelles de la valeur temps de 'argent et des risques spécifiques liés a ce passif.

2.16. Avantages du personnel

Les sociétés du Groupe participent, selon les lois et usages de chaque pays, a la constitution des différents types d’avantages du per-
sonnel de leurs salariés :

Avantages a court terme

Les avantages a court terme du Groupe, constitués principalement des rémunérations, des charges sociales, des absences rémunérées,
des intéressements et des primes a payer dans les 12 mois, sont comptabilisés en charges de I'exercice.

Avantages postérieurs a I’emploi, autres avantages a long terme et indemnités de fin de contrat de travail

Dans le cadre de régimes a cotisations définies, le Groupe n’a pas d’obligation d’effectuer des versements supplémentaires en sus des
cotisations déja versées a un fonds, si ce dernier n’a pas suffisamment d’actifs pour servir les avantages correspondant aux services
rendus par le personnel pendant la période en cours et les périodes antérieures. Pour ces régimes, les cotisations sont inscrites en
charges lorsqu’elles sont encourues.
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Dans le cadre de régimes a prestations définies, les engagements sont évalués suivant la méthode des unités de crédit projetées sur la
base des conventions ou accords en vigueur dans chaque société. Selon cette méthode, chaque période de service donne lieu a une
unité supplémentaire de droits a prestations et chaque unité est évaluée séparément pour obtenir I'obligation finale. Cette obligation est
ensuite actualisée. Les hypotheses actuarielles utilisées pour déterminer les engagements varient selon les conditions économiques du
pays dans lequel le régime est situé. Ces régimes et les indemnités de fin de contrat font I'objet d’une évaluation actuarielle par des
actuaires indépendants chaque année pour les régimes les plus importants et a intervalles réguliers pour les autres régimes. Ces évalua-
tions tiennent compte notamment du niveau de rémunération future, de la durée d’activité probable des salariés, de I'espérance de vie
et de la rotation du personnel.

Les gains et pertes actuariels résultent des modifications d’hypotheses et de la différence entre les résultats estimés selon les hypothéses
actuarielles et les résultats effectifs. Ces écarts sont comptabilisés immédiatement en capitaux propres pour I'ensemble des écarts actua-
riels portant sur des régimes a prestations définies conformément a I'option permise par la norme IAS 19 révisée en décembre 2004.

Le colt des services passés, désignant I'accroissement d’une obligation suite a I'introduction d’un nouveau régime ou d’une modification
d’un régime existant est étalé linéairement sur la durée moyenne restant a courir jusqu’a ce que les droits soient acquis ou est compta-
bilisé immédiatement en charges si les droits a prestations sont déja acquis.

Les charges relatives a ce type de régimes sont comptabilisées en résultat opérationnel courant (colts des services rendus) et en résul-
tat financier (coUts financiers et rendements attendus des actifs). Les réductions, les reglements et les colts des services passés sont
comptabilisés en résultat opérationnel courant ou en résultat financier selon leur nature. La provision comptabilisée au bilan correspond
a la valeur actualisée des engagements ainsi évalués, déduction faite de la juste valeur des actifs des régimes et du colt des services
passés non encore amortis.

2.17. Reconnaissance des revenus

Les revenus sont constitués principalement de la vente de marchandises, de biens de consommation grand public et de biens de luxe,
ainsi que des services attachés a ces ventes, des produits liés aux redevances et de licences d’exploitation.

Les produits des activités ordinaires sont évalués a la juste valeur de la contrepartie regue en échange des biens et des services vendus,
des redevances, des licences et des subventions d’exploitation concédées, hors taxes, nette des rabais et remises et apres éliminations
des ventes intragroupes.

En cas de paiement différé au-dela des conditions habituelles de crédit non supporté par un organisme de financement, le produit de la
vente est égal au prix actualisé, la différence entre ce prix actualisé et le paiement comptant étant constatée en produits financiers répartis
sur la durée du différé en cas de matérialité de I'opération.

Les ventes de biens et d’équipements sont comptabilisées lorsqu’une entité du Groupe a transféré a I'acheteur les risques et les avan-
tages inhérents a la propriété d’un bien, généralement lorsque la livraison est intervenue, que le montant du revenu peut étre mesuré de
fagon fiable et que le recouvrement est raisonnablement assuré.

Suite a la vente de biens, et selon les clauses contractuelles attachées a ces ventes, des provisions peuvent étre comptabilisées en
réduction du produit des activités ordinaires, afin de faire face aux éventuels retours de marchandises susceptibles d’intervenir postérieu-
rement a la date de cl6ture de I'exercice.

Les prestations de services, comme par exemple les ventes d’extensions de garantie ou les services attachés directement a la vente de
biens, sont comptabilisées en fonction du degré d’avancement de la transaction, dans la période ou les services sont rendus.

Pour les contrats de concessions de I'enseigne Printemps, le mode de comptabilisation du revenu dépend de la nature des transactions
opérées : pour les contrats ou I'enseigne agit comme principal, la vente est comptabilisée en produits des activités ordinaires ; pour
les contrats ou I'enseigne agit comme agent, seule la commission percue au titre de la concession est comptabilisée en produits des
activités ordinaires.

2.18. Résultats par action

Le résultat net par action est calculé en rapportant le résultat net — part du Groupe au nombre moyen pondéré d’actions en circulation au
cours de I'exercice, sous déduction du nombre moyen pondéré d’actions autodétenues par des sociétés consolidées.

Le résultat net dilué par action est calculé en ajustant le résultat net — part du Groupe et le nombre d’actions en circulation de I’ensemble
des instruments donnant un accés différé au capital de la société consolidante qu’ils soient émis par celle-ci ou par I'une de ses filiales.



La dilution est déterminée instrument par instrument selon les conditions suivantes :

e lorsque les fonds correspondant a la création potentielle d’actions sont recueillis dés la date d’émission des instruments dilutifs (cas
des obligations convertibles), le numérateur est égal au résultat net avant dilution augmenté des économies de frais financiers réalisées
en cas de conversion pour leur montant net d’impét ;

e lorsque les fonds sont recueillis lors de I'exercice des droits (cas des options de souscription), la dilution rattachée aux options est
déterminée selon la méthode du rachat d’actions (nombre théorique d’actions rachetées au prix du marché (prix moyen de la période)
a partir des fonds recueillis lors de I'exercice).

En cas d’éléments non courants significatifs, un résultat net hors éléments non courants par action est calculé en corrigeant le résultat
net — part du Groupe des éléments non courants pour leur montant net d’impét et d’intéréts minoritaires. Les éléments non courants
pris en compte pour ce calcul correspondent aux éléments inclus sur la ligne « Autres produits et charges opérationnels non courants »
du compte de résultat.

2.19. Actifs (ou groupe d’actifs) non courants détenus en vue de la vente

LLe Groupe applique, a compter du 1¢ janvier 2004, la norme IFRS 5 qui requiert une comptabilisation et une présentation spécifique des
actifs (ou groupe d’actifs) détenus en vue de la vente. Les actifs non courants auxquels cette norme est applicable sont définis comme
des actifs (ou groupe d’actifs) dont la vente est considérée comme hautement probable.

Les actifs non courants (ou groupe d’actifs) détenus en vue de la vente sont évalués et comptabilisés au montant le plus faible entre leur
valeur nette comptable et leur juste valeur diminuée des frais de cession des que la vente de ces actifs est considérée comme hautement
probable. Ces actifs cessent d’étre amortis a compter de leur qualification en actifs (ou groupe d’actifs) détenus en vue de la vente.

2.20. Information sectorielle

Conformément a IAS 14, I'information sectorielle du Groupe est présentée selon deux niveaux. Le choix de ces niveaux et leur décom-
position refletent le mode d’organisation du Groupe et des différences de risques et de rentabilité.

Un secteur d’activité est une composante distincte du Groupe, engagée dans la fourniture de produits ou de services et exposée a des
risques et une rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres secteurs d’activités. Il constitue le premier niveau d’informa-
tion sectorielle et représente une enseigne ou une marque pour le Groupe : pour la Distribution, les secteurs sont Printemps, Redcats,
Fnac, Conforama, CFAO et pour le Luxe, Gucci, Bottega Veneta, Yves Saint Laurent, YSL Beauté.

Un secteur géographique est une composante distincte du Groupe, engagée dans la fourniture de produits ou de services dans un envi-
ronnement économique particulier et exposée a des risques et une rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres secteurs
d’activité opérant dans d’autres environnements économiques. Il constitue le second niveau d’information sectorielle et représente une
zone géographique pour le Groupe : France, Europe (hors France), Amériques, Afrique, Océanie, Asie.

2.21. Principes de présentation de I'information financiére

Résultat opérationnel et résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel inclut 'ensemble des produits et des codts directement liés aux activités du Groupe, que ces produits et ces
charges soient récurrents ou qu’ils résultent de décisions ou d’opérations ponctuelles et inhabituelles.

Le résultat opérationnel courant, défini au sens de la recommandation du Conseil National de la Comptabilité en date du 27 octobre
2004, est un agrégat intermédiaire qui doit permettre de faciliter la compréhension de la performance opérationnelle de I'entreprise. I
correspond au résultat opérationnel avant prise en compte des dépréciations de goodwill et des autres produits et charges opérationnels
définis de la maniere suivante :

- les résultats de cessions d’'immobilisations corporelles et incorporelles, d’actifs ou de participations opérationnelles ;

- les codts de restructurations et les codts relatifs aux mesures d’adaptation des effectifs ;

- les éléments inhabituels correspondant a des produits et charges non usuels par leur fréquence, leur nature ou leur montant.

Bilan consolidé

Les actifs et passifs sont classés, selon leur nature, en éléments courants ou non courants. Les éléments courants sont les actifs et
passifs devant étre réalisés ou réglés, vendus ou consommeés dans le cadre du cycle d’exploitation normal de I'entité ou dont la date
attendue de recouvrement ou de reglement intervient dans un délai de 12 mois a compter de la date d’arrété comptable.
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Tableau des flux de trésorerie

Le tableau des flux de trésorerie du Groupe est élaboré en conformité avec la norme IAS 7 — Tableaux des flux de trésorerie et la recom-
mandation du Conseil National de la Comptabilité en date du 27 octobre 2004. Le Groupe utilise notamment la méthode indirecte pour
I’élaboration de son tableau des flux de trésorerie.

Définition de I’endettement financier net consolidé du Groupe

La notion d’endettement financier net utilisé par le Groupe est constituée de I'endettement financier brut diminué de la trésorerie nette,
tels que définis par la recommandation du Conseil National de la Comptabilité N° 2004-R.02 du 27 octobre 2004. Pour les sociétés des
activités de crédit a la consommation consolidées par intégration globale, le financement des concours a la clientéle est présenté en
dettes financieres. L'endettement financier net du Groupe s’entend hors financement des concours a la clientele des activités de crédit
a la consommation.

3. Périmeétre de consolidation

Les comptes consolidés du groupe PPR établis au 31 décembre 2005 regroupent les comptes des sociétés dont la liste est donnée en
note 37.

3.1. Principales évolutions du périmétre de consolidation

Cession de la participation résiduelle du Groupe dans Facet

Le Groupe a cédé au cours du premier semestre sa participation résiduelle de 9,69 % dans la société Facet a BNP Paribas pour un
prix de cession de 87,2 millions d’euros. Cette opération s’est traduite par une plus-value avant impdts de 70,3 millions d’euros et de
56,8 millions d’euros apres impots.

Cession de MobilePlanet

En date du 26 avril 2005, le Groupe a cédé a la société eXpansys Holdings Limited sa filiale MobilePlanet pour un montant de 2,1 millions
d’euros. Cette opération s’est traduite par une plus-value nette de 3,2 millions d’euros.

3.2. Autres variations du périmétre de consolidation

Les autres variations du périmetre de consolidation du Groupe n’ont pas d’impact significatif sur les états financiers de I'exercice.
4. Autres faits marquants

4.1. Opérations sur titres d’autocontréle

Le Groupe a procéde le 30 mars 2005 a I'annulation de 2 millions d’actions d’autocontrle, ramenant ainsi le capital social de sa société
mere, PPR SA, a 120 438 230 actions a cette date d’une valeur nominale de 4 euros chacune. La décision d’annulation des titres d’auto-
contrble a été prise par le Directoire, conformément aux autorisations conférées par I'’Assemblée générale.

Au cours de I'exercice 2005, le Groupe a procédé a la cession nette de 2 738 618 actions selon les modalités suivantes :

- 1108 132 titres ont été cedés par blocs entre le 18 mai et le 10 juin 2005 via un intermédiaire de marché agissant de maniere indépen-
dante a un cours moyen de 81,058 euros par action ;

- 1560 000 titres ont fait I'objet d’une cession le 27 juin 2005 sous forme d’une transaction de gré a gré a un prix de 83,70 euros par
action ;

- 195 000 titres ont été cédés dans le cadre du contrat de liquidité ;

- 124 514 titres ont été acquis suite a I'exercice d’options d’achat de titres PPR mises en place pour la couverture des plans de
stock-options.

Enfin, le Groupe a procédé a I'achat de 3 394 062 options d’achat de titres PPR afin de couvrir les opérations suivantes :

- 3 millions d’options d’achat de titres PPR a échéance 2008 a des fins de couverture partielle de 'OCEANE 2008 ;

- 394 062 options d’achat de titres PPR a des fins de couverture des plans de stock-options émis en 2005 dont 124 514 options ont
été exercées au cours de I'exercice.

4.2. Données comptables pro forma

Les états financiers comparatifs de I'exercice 2004 publiés dans ce document integrent la consolidation des sociétés du pdle Luxe sur
la période de 14 mois du 1¢ novembre 2003 au 31 décembre 2004.
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Compte tenu de la décision du Groupe d’homogénéiser au cours de I'exercice 2004 les dates de cléture de I'ensemble de ses filiales,
des données comptables pro forma incluant un compte de résultat et un tableau des flux de trésorerie sont présentées en tenant compte

de la consolidation des sociétés du pdle Luxe sur la période de 12 mois du 1° janvier au 31 décembre 2004.

Compte de résultat

(en millions d’euros) IFRS Luxe® Pro forma
2004 2004
ACTIVITES POURSUIVIES
Produits des activités ordinaires 17 531,4 (489,7) 17 041,7
Co(t des ventes (9 809,2) 155,4 (9 653,8)
Marge brute 77222 (334,3) 7 387,9
Charges de personnel (2 618,3) 57,0 (2 556,3)
Autres produits et charges opérationnels courants (4 0283,0) 177,6 (3 845,4)
Résultat opérationnel courant 1085,9 (99,7) 986,2
Autres produits et charges opérationnels non courants 105,7 1,8 107,5
Résultat opérationnel 1191,6 (97,9) 1093,7
Charges financieres (nettes) (298,9) 0,4 (298,5)
Résultat avant imp6t 892,7 (97,5) 795,2
Impot sur le résultat (818,9) 8,8 (810,1)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence 14,4 14,4
Résultat net des activités poursuivies 588,2 (88,7) 499,5
dont part du Groupe 528,9 (65,1) 463,8
dont part des minoritaires 59,3 (23,6) 35,7
ACTIVITES ABANDONNEES
Résultat net des activités abandonnées 588,6 588,6
dont part du Groupe 536,2 536,2
dont part des minoritaires 52,4 52,4
Résultat net de I’ensemble consolidé 1176,8 (88,7) 1088,1
Résultat net part du Groupe 1065,1 (65,1) 1 000,0
Résultat net part des minoritaires 111,7 (23,6) 88,1
Résultat net part du Groupe 1 065,1 1.000,0
Résultat par action (en euros) 8,92 8,38
Résultat dilué par action (en euros) 8,19 7,70
Résultat net part du Groupe des activités poursuivies 528,9 4683,8
Résultat par action (en euros) 4,43 3,89
Résultat dilué par action (en euros) 4,19 3,70
Résultat net part du Groupe des activités poursuivies 552,0 4847
hors éléments non courants
Résultat par action (en euros) 4,62 4,06
Résultat dilué par action (en euros) 4,36 3,86

) Effet du décalage de la période de consolidation du péle Luxe.
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24. Trésorerie et équivalents de trésorerie

24.1. Analyse par catégorie de trésorerie

Ce poste s’analyse de la fagon suivante :

(en millions d’euros) 31/12/2005 01/01/2005 31/12/2004
Créances a court terme sur cessions d’actifs 2181,8 2181,8
Trésorerie 713,6 684,1 684,3
Equivalents de trésorerie 1 099,6 996,9 1422,0
Total 1813,2 3862,8 4 288,1

Suite a I'application prospective de la norme IAS 32 a compter du 1¢ janvier 2005, les actions propres sont comptabilisées en diminution
des capitaux propres consolidés (impact sur le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » de 345,8 millions d’euros en date de
premiere application).

Au 31 décembre 2005, les équivalents de trésorerie comprennent des OPCVM, des certificats de dépots et des dépbts a terme de
maturité de moins de trois mois.

Au 31 décembre 2004, les créances a court terme sur cessions d’actifs concernent la cession de Rexel a hauteur de 1 916,7 millions
d’euros et la cession de 10 % des activités de crédits a la consommation a hauteur de 265,1 millions d’euros.

24.2. Analyse par devise

(en millions d’euros) 31/12/2005 % 31/12/2004 %
Euro 1309,5 72,2 % 3860,7 90,0 %
Dollar américain 321,0 17,7 % 202,2 4,7 %
Franc suisse 55,1 3,0 % 96,0 22 %
Livre sterling 43,8 2,4 % 21,0 0,5 %
Franc CFA 24,9 1,4 % 15,3 0,4 %
Autres devises 58,9 3,3 % 92,9 2,2 %
Total 1813,2 4 288,1

25. Capitaux propres

Au 31 décembre 2005, le capital social s’éleve a 481 792 920 euros. Il est composé de 120 448 230 actions entierement libérées de
valeur nominale de 4 euros (122 434 480 actions de valeur nominale de 4 euros au 31 décembre 2004).

25.1. Acquisitions ou cessions d’actions d’autocontréle

LLe Groupe a procédé le 30 mars 2005 a I'annulation de 2 millions d’actions d’autocontrdle, ramenant ainsi le capital social de PPR a
120 438 230 actions a cette date d’une valeur nominale de 4 euros chacune. La décision d’annulation des titres d’autocontréle a été
prise par le Directoire, conformément aux autorisations conférees par I'’Assemblée générale.

Au cours de I'exercice 2005, le Groupe a par ailleurs procédé a la cession nette de 2 738 618 actions selon les modalités suivantes :

- 1108 132 titres ont été cédés par blocs entre le 18 mai et le 10 juin 2005 via un intermédiaire de marché agissant de maniere indépen-
dante a un cours moyen de 81,058 euros par action ;

- 1560 000 titres ont fait I'objet d’une cession le 27 juin 2005 sous forme d’une transaction de gré a gré a un prix de 83,70 euros
par action ;

- 195 000 titres ont été cédés dans le cadre du contrat de liquidité ;

- 124 514 titres ont été acquis suite a I'exercice d’options d’achat de titres PPR mises en place pour la couverture des plans de stock-
options.
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Enfin, le Groupe a procédé a I'achat de 3 394 062 options d’achat de titres PPR afin de couvrir les opérations suivantes :

- 3 millions d’options d’achat de titres PPR a échéance 2008 a des fins de couverture partielle de 'OCEANE 2008 ;

- 394 062 options d’achat de titres PPR a des fins de couverture des plans de stock-options émis en 2005 dont 124 514 options ont
été exercées au cours de 'exercice.

Au cours de I'exercice 2004, et compte tenu du fait que le Groupe n’applique la norme IAS 32 de fagon prospective qu’a compter du

1e janvier 2005, I'incidence des acquisitions ou cessions d’actions d’autocontrdle correspondait principalement :

e 3 la cession de 1 300 000 titres PPR autodétenus comptabilisés dans les capitaux propres consolidés du Groupe a hauteur de
108,9 millions d’euros ;

® 3 la mise a la valeur de marché des titres PPR autodétenus destinés au maintien de cours a hauteur de - 8,5 millions d’euros. Ces titres
étaient comptabilisés en équivalents de trésorerie dans les comptes du Groupe.

Le 26 mai 2004, PPR a confié un mandat a un intermédiaire financier en vue de favoriser la liquidité des transactions et la régularité des
cotations des titres.

Ce contrat est conforme a la Charte de déontologie établie par I’Association Francaise des Entreprises d’Investissement (A.F.E.I).

Ce contrat était doté initialement de 40 millions d’euros pour moitié en especes et pour moitié en titres PPR. Le 3 septembre 2004, il a
fait I'objet d’une dotation complémentaire de 20 millions d’euros en espéces.

Les acquisitions et les cessions de titres PPR réalisées au cours de I'exercice 2005 dans le cadre de ce mandat se sont élevées respec-
tivement a 2 391 400 titres et 2 586 400 titres.

25.2. Affectation du résultat 2005

Le Conseil d’administration proposera a I’Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décem-
bre 2005, de distribuer un dividende de 2,72 euros par action au titre de cet exercice, soit 327,3 millions d’euros.
Le dividende distribué au titre de I'exercice 2004 était de 2,52 euros par action.

26. Avantages du personnel et assimilés
Selon les lois et usages propres a chaque pays, le personnel du Groupe bénéficie d’avantages a long terme ou postérieurs a I'emploi en
complément de sa rémunération a court terme. Ces avantages complémentaires prennent la forme soit de régimes a cotisations définies,

soit de régimes a prestations définies.

Dans le cadre de régimes a cotisations définies, le Groupe n’a pas d’obligation d’effectuer des versements supplémentaires en sus des
cotisations déja versées. Les cotisations de ces régimes sont inscrites en charges lorsqu’elles sont encourues.

Les régimes a prestations définies donnent lieu a une évaluation actuarielle par des experts indépendants. Ces avantages concernent
principalement des indemnités de fin de carriere et des médailles du travail en France, des régimes supplémentaires de rentes de type

additif au Royaume-Uni, des indemnités de rupture légale (TFR) en Italie et des retraites complémentaires obligatoires (LPP) en Suisse.

LLe Groupe n’a pas d’obligation au titre de colts médicaux.



26.1. Evolution au cours de ’exercice

["évolution de la valeur actuelle de I'obligation au titre des régimes a prestations définies est la suivante :

Valeur actualisée de I’engagement au 31 décembre 2004 470,8

Colts des services rendus de la période 28,4

Cotisations effectuées par les participants 5,8
Charges d'intéréts financiers 22,9
Prestations servies (22,0
Colts des services passés 1,1

Ecarts actuariels 31,6
Réductions et reglements 5,8)
Variations de périmetre 3,0
Variations des cours des monnaies étrangeres 52
Valeur actualisée de ’engagement au 31 décembre 2005 538,5

Au 31 décembre 2005, la valeur actuelle de I'obligation totalisant 538,5 millions d’euros se décompose en :

e 132,4 millions d’euros liés a des régimes entierement non finances ;
* 406,1 millions d’euros liés a des régimes entierement ou partiellement finances.

[’évolution de la juste valeur des actifs des régimes a prestations définies est la suivante :

Juste valeur des actifs des régimes a prestations définies au 31 décembre 2004 212,2
Cotisations effectuées par I'employeur 25,0
Cotisations effectuées par les participants 3,3
Rendements attendus des actifs 12,1

Prestations servies (22,0)
Ecarts actuariels 14,0
Reglements

Variation de périmetre

Variations des cours des monnaies étrangeres 4,0
Juste valeur des actifs des régimes a prestations définies au 31 décembre 2005 248,6

Les fonds des régimes a prestations définies financés sont répartis de la fagcon suivante :

e |es contrats d’assurances représentent 50 % de la juste valeur totale des actifs ;
e |es instruments de capitaux propres, 27 % ;

e |es instruments d’emprunt, 16 % ;

e et les divers autres actifs, 7 %.
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Le rapprochement des données du bilan avec I'obligation actuarielle des plans a prestations définies s’analyse comme suit au

31 décembre 2005 :

31/12/2005 31/12/2004
Valeur actualisée de I'engagement 538,5 470,8
Juste valeur des actifs des régimes a prestations définies (248,6) (212,2)
Déficit / (Excédent) 289,9 258,6
Ecarts actuariels nets non comptabilisés
Codts des services passés non comptabilisés (10,5) (11,1)
Montant non comptabilisé a I'actif
Juste valeur de tout droit & remboursement
Provisions (actifs nets) comptabilisées au bilan 279,4 247,5
Ajustements liés a I'expérience liés aux passifs du régime 59 % 7,1 %
Ajustements liés a I'expérience liés aux actifs du régime 56 % 59 %

A la cléture de I'exercice, le Groupe n’a pas décidé des cotisations qui pourraient étre versées aux fonds sur I'exercice suivant.

26.2. Charges comptabilisées

La charge totale de 35,0 millions d’euros comptabilisée au titre des régimes a prestations définies se décompose de la fagon suivante :

Codts des services rendus 28,4

Colts financiers 22,9

Rendements attendus des actifs du régime (12,1)

Ecarts actuariels comptabilisés en résultat

Colts des services passés pris en résultat 1,1

Réductions et reglements 5,3)

Autres

Charge totale 35,0

Dont comptabilisée en charges opérationnelles 25,4
en charges financieres nettes 9,6

Conformément a I'option permise par la norme IAS 19 révisée en décembre 2004, le Groupe comptabilise les gains et les pertes
actuariels sur ses régimes a prestations définies directement en capitaux propres dans I'exercice.

Sur I'exercice 2005, le montant comptabilisé au titre de ces écarts actuariels s’éleve a 17,9 millions d’euros.

LLe montant cumulé des écarts actuariels comptabilisés en capitaux propres depuis le 1° janvier 2004 s’éleve a 36,5 millions d’euros au

31 décembre 2005.

26.3. Hypotheéses actuarielles

Les principales hypotheses actuarielles utilisées pour I’'estimation des obligations du Groupe sont les suivantes :

Total Total Total Total
France Suisse Royaume-Uni autres
2005 2004 2005 2004 2004 2005 2005 2004

Taux d’actualisation 450% 4,70% 2,75% 3,25%

5,00 % 5,00 %

4,74 % 529 %

Taux de rendement 475% 525% 5,00% 5,00 %

attendu des actifs

6,23 %

7,00 % 7,00 %

Taux de croissance 289% 292% 2,00% 2,25%

attendu des salaires

425% 3,51 %

2,84 % 2,00 %

196



27. Provisions

(en millions d’euros) 31/12/2004 | |mpactde |01/01/2005( potation Reprise Reprise  Différence  Variation Autres |31/12/2005
I’application utilisée  non utilisée de change de
des normes périmétre
IAS 32/39
Provisions pour 2,1 2,1 (0,8) (0,5) 0,8
restructurations
non courantes
Provisions pour litiges 25,2 25,2 57 (5,7) (2,6) 0,4 0,8 (4,0 19,8

et contentieux
non courantes

Autres provisions 137,5 (13,7) 123,9 1,1 4,3) 0,1) 1,5 122,1
non courantes

Autres provisions 164,8 (13,7) 151,2 6,8 (10,8) 2,7) 0,4 0,8 (3,0) 142,7
pour risques
et charges
non courantes

Provisions pour 1,6 1,6 1,6 (1,9) 0,5 1,7 315
restructurations
courantes

Provisions pour litiges 83,2 83,2 10,8 (22,7) (25,6) 3,9 49,6
et contentieux
courantes

Autres provisions 98,7 (60,9) 37,7 4.1 (8,2 0,2 0,1 (1,6) 31,9
courantes

Autres provisions 183,5 (60,9) 122,5 16,5 (32,8) (25,8) 0,1 0,5 4,0 85,0
pour risques et
charges courantes

Autres provisions 348,3 (74,6) 273,7 23,3 (43,6) (28,5) 0,5 1,3 1,0 227,17
pour risques
et charges

Impact résultat (23,3) 28,5 5,2

Sur le résultat (13,1) 4,7 (8,4)
opérationnel courant

Sur les autres produits (9,0 23,5 14,5
et charges opérationnels
non courants

Sur 'imp6t (1,2 0,3 0,9

Les provisions pour litiges et contentieux correspondent notamment a des litiges avec les salariés et a des contentieux avec les adminis-
trations fiscales dans les différents pays.
Les autres provisions couvrent notamment les risques liés aux garanties de passifs.

Sur I'exercice, les reprises non utilisées sont liges essentiellement aux dénouements de litiges fiscaux ainsi qu’a I’extinction de risques
de garanties de passif.

S
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28. Dettes financiéeres

28.1. Analyse de la dette par échéance de remboursement

(en millions d’euros) 31/12/2005 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Au-dela
Emprunts et dettes financiéres 4 398,9 739,9 1342,3 818,4 99,3 1 399,0
long terme

Emprunts obligataires convertibles 1201,3 143,3 1058,0

Autres emprunts obligataires 2 265,5 402,0 2,4 748,0 11131
Lignes de crédit confirmées

Autres emprunts aupres 607,6 1385,2 2541 48,8 75,3 94,2
des établissements de crédit

Dettes sur contrats 149,5 27,7 17,4 9,0 8,4 87,0
de location-financement

Participation des salariés 36,5 6,9 7,4 9,6 12,6

Autres dettes financieres 138,5 24.8 3,0 3,0 3,0 104,7
Emprunts et dettes financiéres 2480,8 2480,8

court terme

Autres emprunts obligataires 2,1 2,1

Lignes de crédit confirmées 192,5 192,5

Utilisation des lignes de crédit 90,9 90,9

non confirmées

Autres emprunts aupres 527,9 527,9

des établissements de crédit

Dettes sur contrats 28,9 28,9

de location-financement

Participation des salariés 10,4 10,4

Découverts bancaires 4729 472,9

Billets de trésorerie 1025,2 1025,2

Autres dettes financieres 130,0 130,0

Total 6 879,7 2 480,8 739,9 1342,3 818,4 99,3 1399,0
% 36,1 % 10,8 % 19,5 % 11,9 % 1,4 % 20,3 %

{
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(en millions d’euros) 31/12/2004 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Au-dela

Emprunts et dettes financiéres 6 103,2 904,3 1776,2 1428,5 872,3 1121,9
along terme

Emprunts obligataires convertibles 1228,7 149,2 1079,5

Autres emprunts obligataires 1955,5 1,0 401,2 1,4 752,1 799,8
Lignes de crédit confirmées 1877,6 415,9 1167,9 149,3 76,0 68,5
Autres emprunts aupres 815,3 446,4 21,4 170,6 20,2 156,7
des établissements de crédit

Dettes sur contrats 168,6 31,1 25,8 16,5 111 84,1
de location-financement

Participation des salariés 32,7 6,9 7,7 8,2 9,9

Autres dettes financieres 24,8 3,0 3,0 3,0 3,0 12,8
Emprunts et dettes financiéresa | 3 329,3 3329,3

court terme

Autres emprunts obligataires 837,1 837,1

Lignes de crédit confirmées 324,3 324,3

Utilisation des lignes de crédit 136,2 136,2

non confirmées

Autres emprunts aupres 60,7 60,7

des établissements de crédit

Dettes sur contrats 28,1 28,1

de location-financement

Participation des salariés 6,5 6,5

Découverts bancaires 243,4 243,4

Billets de trésorerie 1310,3 1310,3

Autres dettes financieres 382,7 382,7

Total 9432,5 3329,3 904,3 1776,2 1428,5 872,3 11219
% 35,3 % 9,6 % 18,8 % 15,1 % 9,3 % 11,9 %

Au 1¢ janvier 2005, I'application par le Groupe des normes IAS 32 et IAS 39 a conduit a comptabiliser les OCEANE émises le 8 novembre
2001 et le 21 mai 2003 sur la base de leur taux d’intérét effectif aprés affectation en capitaux propres de leur composante options
de conversion.

Au 31 décembre 2005, 'ensemble de la dette brute est comptabilisé au colt amorti sur la base du taux d’intérét effectif déterminé apres
prise en compte des frais d’émission et des primes de remboursement ou d’émission identifiés et rattachés a chaque passif.

Par ailleurs, les emprunts, principalement obligataires, couverts en totalité ou en proportion au titre d’une relation de couverture de juste
valeur, ont fait I'objet d’un ajustement de juste valeur de 19,2 millions d’euros au 31 décembre 2005.

Au 31 décembre 2005, les emprunts obligataires, y compris les obligations convertibles, représentent 50,4 % de la dette brute contre
42,6 % en 2004.

La part des dettes a plus d’un an représente 63,9 % de I'endettement brut global au 31 décembre 2005 et 64,7 % au 31 décembre 2004.

Les tirages sur lignes de crédit confirmées s’élevent a 192,5 millions d’euros pour un montant total de lignes de crédit confirmées de
5105,6 millions d’euros en date d’arrété.
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Les lignes de credit confirmées non mobilisées couvrent donc le programme d’émissions de billets de trésorerie dont I'encours au
31 décembre 2005 s’éleve a 1 025,2 millions d’euros contre 1 310,3 millions d’euros au 31 décembre 2004.

Les tirages a court terme sur des lignes adossées a des crédits confirmés a plus d’un an sont classés dans les échéances a plus d’un an.
Les intéréts courus figurent dans la rubrique « Autres dettes financieres ».

Les financements des concours a la clientele contribuent a hauteur de 416,6 millions d’euros a la dette brute au 31 décembre 2005.

28.2. Analyse par devise de remboursement

(en millions d’euros) 31/12/2005 Emprunts et dettes Emprunts et dettes % 31/12/2004 %
financiéres financiéres
along terme a court terme
Euro 5894,1 3893,6 2000,5 85,7 % 8 439,7 89,4 %
Yen 368,8 216,5 152,3 5,4 % 406,0 4,3 %
Livre sterling 174,0 168,9 51 2,5% 184,9 2,0 %
Dollar américain 132,7 87,4 45,3 1,9 % 129,7 1,4 %
Franc CFA 88,7 2,4 86,3 1,3 % 101,6 1,1 %
Autres devises 221,4 30,1 191,3 3,2 % 170,6 1,8 %
Total 6 879,7 4 398,9 2480,8 9432,5

Les dettes libellées en devises autres que I'euro sont réparties sur les filiales du Groupe pour leurs besoins de financements locaux.

28.3. Dette brute par catégorie

La dette brute du groupe PPR se répartit comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 01/01/2005 31/12/2004
Emprunts obligataires convertibles 1201,3 1158,7 12287
Autres emprunts obligataires 2 267,6 2818,2 2792,6
Autres emprunts aupres des établissements de crédit 1135,5 876,3 876,0
Lignes de credit confirmées 192,5 22019 2201,9
Utilisation des lignes de crédit non confirmées 90,9 136,2 136,2
Billets de trésorerie 1025,2 1307,9 1310,3
Dettes sur contrats de location-financement 178,4 196,7 196,7
Participation des salariés 46,9 39,2 39,2
Découverts bancaires 472,9 255,5 243,4
Autres dettes financieres 268,5 561,9 407,5
Total 6 879,7 9552,5 9432,5

La dette du Groupe est majoritairement constituée par des emprunts obligataires, des emprunts bancaires, des tirages sur lignes de
crédit confirmées et d’émissions de billets de trésorerie qui représentent 88,5 % de la dette brute au 31 décembre 2005.



28.4. Caracteristiques des principaux emprunts obligataires

Emprunts obligataires convertibles, échangeables ou remboursables en actions émis par PPR

(en millions d’euros)

Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004
nominal d’intérét d’intérét émission documentée /
émission effectif non documentée
149,20 Fixe 572 % 08/11/2001  Swap taux variable ~ 01/01/2007 143,3 137,6 149,2
1,50 % Euribor 1 mois a
hauteur de 149 M€
Non documenté en IFRS
1079,5@ Fixe 6,26 % 21/05/2003 01/01/2008 | 1058,0 1021,1 1079,5
2,50 %

 Prix d’émission : emprunt obligataire a option de conversion en actions nouvelles et/ou d’échange (OCEANE) émis le 8 novembre 2001, pour un montant de 1 380 000 050 euros,
représenté par 8 492 308 obligations de 162,50 euros nominal.
Conversion et/ou échange en actions : jusqu’au 31 décembre 2001 a raison de 1,157 action par obligation, et a compter du 1 janvier 2002 & raison de 1 action pour 1 obligation.
Amortissement normal : amortissement en totalité le 1° janvier 2007 au prix de 162,50 euros.
Taux de rendement actuariel brut en cas d’absence de conversion : 1,5 %.
Le solde de 918 225 obligations au 31 décembre 2005 intégre :
 la conversion en 2001 de 3 077 000 obligations par Artémis,
® e rachat en 2002 de 107 422 obligations pour 17 456 075 euros,
 le rachat en 20083 de 17 609 obligations pour 2 861 462,50 euros,
® le remboursement anticipé, apres exercice du Put investisseur en 2003 de 4 285 376 obligations pour 696 373 600 euros,
* le remboursement anticipé, apres exercice du Put Investisseur en 2004 de 86 603 obligations pour 14 072 987,50 euros.
Swap de I'emprunt : cette OCEANE a fait I'objet d’un swap a hauteur de 149,2 millions d’euros afin de rendre variable le taux et d’en pérenniser la maturité.
Ce swap n’a pas fait I'objet d’une documentation de couverture dans le cadre de I'application de la norme IAS 39.

“ Prix d’émission : emprunt obligataire a option de conversion en actions nouvelles et/ou d’échange (OCEANE) émis le 21 mai 2003, représenté par 12 500 000 obligations
de 86,36 euros nominal.
Conversion et/ou échange en actions : a tout moment a compter du 21 mai 2003 a raison d’une action par obligation.
Amortissement normal : les obligations seront remboursées en totalité le 1 janvier 2008 au prix de 91,14 euros par obligation, soit environ 105,535 % de la valeur nominale
des obligations.
Taux de rendement actuariel brut en cas d’absence de conversion : 3,6250 %.

Dans le cadre de la transition aux normes IFRS, le Groupe a calculé, rétrospectivement, les composantes passif financier et capitaux
propres de ces deux instruments composés, a leur date d’émission, et en a déduit la valeur de la composante dette obligataire devant
étre reconnue au 1¢ janvier 2005.

Les montants inscrits au bilan au 1° janvier 2005 et au 31 décembre 2005 tiennent compte des regles de comptabilisation au codlt
amorti sur la base du taux d’intérét effectif déterminé apres prise en compte de la composante capitaux propres et réaffectation des frais
d’émission et des primes de remboursement.

(en millions d’euros) 31/12/2005 01/01/2005
Valeur nominale des obligations convertibles 1228,7 1228,7
Composante capitaux propres (options de conversion) (120,9) (120,9)
Composante dettes (ajustement TIE) 93,5 50,9
CoGt amorti a la cléture hors intéréts courus 1201,3 1158,7

Ces montants sont présentés hors impacts d’impéts différés.
Le montant des intéréts courus figure dans la rubrique « Autres dettes financieres ».
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Emprunts obligataires émis par PPR

Le Groupe dispose d’un programme EMTN (Euro Medium Term Note) dont le plafond s’éleve a 3 000 millions d’euros en date de clbture.
Au 31 décembre 2005, le montant des emprunts obligataires émis dans le cadre de ce programme s’éleve a 2 250 millions d’euros.
Tous ces emprunts bénéficient de la note du groupe PPR par I'agence de rating Standard & Poor’s, « BBB- », perspective stable.

(en millions d’euros)

Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004
nominal d’intérét d’intérét émission documentée /
émission effectif non documentée
750,00 Fixe 5,20 % 23/07/2003  Swap taux variable  23/01/2009 745,7 749,0 750,0
5,00 % Euribor 3 mois a

hauteur de 500 M€
Documenté en IFRS

800,0@ Fixe 5,34 % 29/03/2004  Swap taux variable  29/03/2011 814,7 814,1 800,0
5,25 % Euribor 3 mois a

hauteur de 650 M€

Documenté en IFRS

400,00 Variable - 22/10/2004 - 22/10/2007 399,7 399,6 400,0
Euribor
3 mois

+0,50 %

300,0% Fixe 4,08 % 29/06/2005 - 29/01/2013 298,4 - -
4,00 %

@ Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 23 juillet 2003, représenté par 750 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 23 janvier 2009.
@ Prix d’émission : emprunt obligataire, représenté par 800 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN, émis le 29 mars 2004 pour 650 000 obligations
et abondé le 23 juillet 2004 pour 150 000 obligations portant ainsi I’émission & 800 000 obligations.
Remboursement : en totalité le 29 mars 2011.
© Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 22 octobre 2004, représenté par 400 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 22 octobre 2007.
“ Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 29 juin 2005, représenté par 300 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 29 janvier 2013.

Les montants inscrits au bilan au 12" janvier 2005 et au 31 décembre 2005 tiennent compte des regles de comptabilisation au colt amorti
sur la base du taux d’intérét effectif et de I'ajustement de juste valeur généré par la relation de couverture documentée dans le cadre de
I'application de la norme IAS 39.

LLe montant des intéréts courus figure dans la rubrique « Autres dettes financieres ».

28.5. Principaux emprunts a long et moyen terme et lignes de crédit confirmées

Détail des principaux emprunts a long et moyen terme

Le Groupe dispose notamment des emprunts suivants :

Emprunt a long et moyen terme contracté par PPR

(en millions d’euros)

Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004
nominal d’intérét d’intérét émission documentée /
émission effectif non documentée
125,00 Fixe 414 % 06/02/2004  Swap taux variable  06/02/2006 124,8 123,0 125,0
2,6130 % Euribor 3 mois
pour la totalité
Non documenté en IFRS

W Emprunt échangeable privé en actions PPR avec option de remboursement en numéraire au gré de PPR, émis le 6 février 2004 pour un montant de 125 000 000 euros, représenté par

1 168 224 titres de 107 euros nominal.



Cet emprunt est soumis au respect des mémes covenants financiers que les lignes de crédit confirmées de PPR.

Les montants inscrits au bilan au 1 janvier 2005 et au 31 décembre 2005 tiennent compte des regles de comptabilisation au colt amorti
sur la base du taux d’intérét effectif apres retraitement de I'option d’échange.
Le montant des intéréts courus figure dans la rubrique « Autres dettes financieres ».
Compte tenu de son échéance, cet emprunt figure en dettes financieres courantes.

Emprunts a long et moyen terme contractés par PPR Finance SNC

(en millions d’euros)

Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004
nominal d’intérét d’intérét émission documentée /
émission effectif non documentée
30,6 Fixe 5,45 % 16/06/1998 16/06/2006 30,6 30,6 30,6
5,45 %
52,6 Variable - 16/06/1998  Swap taux variable  16/06/2010 52,6 52,6 52,6
Euribor Euribor 3 mois
3 mois pour la totalité
+0,40 % Non documenté en IFRS
9,1 Fixe 5,46 % 16/06/1998 16/06/2006 9,1 9,1 9,1
5,46 %
9,1 Fixe 5,50 % 16/06/1998 16/06/2006 9,1 9,1 9,1
5,50 %
15,2 Fixe 5,20 % 15/09/1998  Swap taux variable  15/09/2006 18,5 15,9 15,2
5,20 % Euribor 3 mois
pour la totalité
Documenté en IFRS
50,3 Fixe 5,30 % 01/12/1998 01/12/2006 50,3 50,3 50,3
5,30 %
17,5 Fixe 5,39 % 01/12/1998  Swap taux variable — 01/12/2006 17,9 18,4 17,5
5,39 % Euribor 3 mois
pour la totalité
Documenté en IFRS
170,0 Variable - 25/09/2001 25/09/2006 170,0 170,0 170,0
Euribor
3 mois
+ 0,50 %

Les montants inscrits au bilan au 1¢ janvier 2005 et au 31 décembre 2005 tiennent compte des regles de comptabilisation au colt amorti
sur la base du taux d’intérét effectif et de I'ajustement de juste valeur généré par la relation de couverture documentée dans le cadre de
I'application de la norme IAS 39.

Le montant des intéréts courus figure dans la rubrique « Autres dettes financieres ».

Les emprunts dont la maturité est 2006 figurent en dettes financieres courantes.

Emprunt a long et moyen terme contracté par Redcats Finance UK

(en millions d’euros)

Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004

nominal

d’intérét

émission

d’intérét
effectif

émission

documentée /
non documentée

157,60 Variable - 28/10/2003 - 28/10/2008 1564,1 150,3 150,3

taux de
marché
+0,42 %

) Titrisation mise en place par Redcats Finance UK pour un montant de 108 millions de livres sterling (157,6 millions d’euros). Le montant utilisé au 31 décembre 2005 est de 105,6 millions

de livres sterling (154, 1 millions d’euros).
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Emprunts a long et moyen terme contractés par Gucci Group

(en millions d’euros)
Montant Taux Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 01/01/2005 31/12/2004
nominal d’intérét d’intérét émission documentée /

émission effectif non documentée

50,00 Variable - 15/05/2003 - 18/05/2013 38,9 43,0 43,0
taux de
marché

+0,6875 %

42,40 Variable - 08/08/2003 - 15/08/2013 33,9 33,0 33,0

USD Libor

+1,00 %

35,0 Variable - 29/03/2004 - 30/06/2014 35,0 35,0 35,0

Euribor

+0,70 %

W Emprunt amortissable contracté initialement pour 50 millions d’euros.
@ Emprunt amortissable contracté par Gucci America Inc pour un montant de 50 millions de dollars (42,4 millions d’euros) et dont le montant restant di au 31 décembre 2005

s’éleve a 40 millions de dollars (33,9 millions d’euros).

Lignes de crédit confirmées a disposition du Groupe
LLe Groupe dispose au 31 décembre 2005 de 5 105,6 millions d’euros de lignes de crédit confirmées contre 5 420 millions d’euros au
31 décembre 2004.

Le solde des lignes de crédit confirmées non utilisées au 31 décembre 2005 s’éleve a 4 913,1 millions d’euros contre 3 218 millions
d’euros au 31 décembre 2004.

Répartition des lignes de crédit confirmées

PPR et PPR Finance SNC : 4 611 millions d’euros répartis par échéance comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 | A moins d’un an De un Aplus de 31/12/2004
acing ans cing ans
Lignes de crédit confirmées 4611,0 - 4 5577 53,3 4775,0

Les lignes de crédit confirmées integrent le crédit revolving syndiqué de 2 750 millions d’euros mis en place en mars 2005. Ce crédit d’une
maturité de cing ans est assorti de deux possibilités d’extension de la maturité d’'un an, au terme de la premiere et de la seconde année.

Autres lignes de crédit confirmées : 494,6 millions d’euros répartis par échéance comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 | A moins d’un an De un A plus de 31/12/2004
acing ans cing ans

Redcats ! 283,8 283,8 128,5

Gucci Group NV @ 210,8 210,8 516,5

Total 494,6 494,6 645,0

' Redcats : dont 175 millions de dollars (148,3 millions d’euros) et 1 272 millions de couronnes suédoises (135,5 millions d’euros).
“ Guceci Group NV : dont 100 millions de francs suisses (64,3 millions d’euros) et 20 350 millions de yens (146,5 millions d’euros).

Les lignes bancaires confirmées du Groupe contiennent des clauses d’engagement et de défaut habituelles de ce type de contrat : main-
tien de I'emprunt a son rang (pari passu), limitation des sQretés attribuées aux préteurs (negative pledge) et défaut croisé (cross default).

Les lignes bancaires confirmées de PPR et PPR Finance SNC integrent une clause de défaut (remboursement anticipé) en cas de non-
respect du covenant financier Endettement Financier Net Consolidé / EBITDA Consolidé inférieur ou égal a 3,75.

Toutes ces clauses sont respectées au 31 décembre 2005 et il n’existe pas de risque de défaut prévisible a cet égard.
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28.6. Billets de trésorerie

Au 31 décembre 2005, PPR Finance SNC dispose d’un programme d’émissions de billets de trésorerie dont le plafond s’éleve a

4 000 millions d’euros.
"encours de billets de trésorerie émis en date de cldture s’élevait a 1 025,2 millions d’euros au 31 décembre 2005 et a 1 310,3 millions
d’euros au 31 décembre 2004.

29. Exposition aux risques de marché de taux d’intérét, de change
et aux fluctuations de cours de bourse

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour gérer son exposition aux risques de marché. Ces instruments sont destinés
uniquement a couvrir les risques sur des engagements fermes ou des transactions futures.
Au 31 décembre 2005, les instruments dérivés utilisés par le Groupe s’analysent de la fagon suivante :

29.1. Exposition aux risques de taux d’intérét

LLe groupe PPR utilise pour la gestion du risque de taux d’intérét de ses actifs et passifs financiers, en particulier de sa dette financiere,
des instruments dont les encours représentés par leur notionnel sont les suivants :

(en millions d’euros) 31/12/2005 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Au-dela  31/12/2004
Swaps préteurs « taux fixe » 23117 993,4 165,5 2,8 500,0 650,0 3642,8
Swaps emprunteurs 306,9 223,0 81,1 2,8 692,9

« taux fixe »

Achat de collars 42,4 42,4 561,0
Vente de collars 487,5
Achat de caps 1025,0 50,0 725,0 250,0 775,0
Autres instruments 58,7 6,1 52,6 58,7
de taux d’intérét

Total 3744,7 1 308,8 977,7 255,6 500,0 52,6 650,0 6217,9

™ Dont opérations de swaps de taux variable / variable.

Dans le cadre de I'application de la politique de couverture du risque de taux, ces instruments ont principalement pour objet de :

e rendre variable le taux des emprunts obligataires émis a taux fixe : dans ce cadre, le Groupe a conclu des opérations de swaps préteurs
du taux fixe pour 1 299,2 millions d’euros pour couvrir les émissions obligataires de PPR ;

e rendre variable le taux fixe des emprunts long et moyen terme émis a taux fixe : dans ce cadre, le Groupe a conclu des opérations de
swaps préteurs du taux fixe pour 161,8 millions d’euros ;

e rendre variable le taux fixe des titres de créances négociables et le taux fixe d’emprunts et de tirages de lignes de crédit : dans ce cadre,
le Groupe a conclu des opérations de swaps préteurs du taux fixe pour 812,6 millions d’euros ;

o fixer le taux des dettes financiéres contractées a taux variable : dans ce cadre, le Groupe a conclu des opérations de swaps emprun-
teurs du taux fixe pour 268,6 millions d’euros ;

e gérer le risque de taux des dettes financieres au travers d’opérations conditionnelles : dans ce cadre, le Groupe a conclu des options
pour 1 067,4 millions d’euros.

Par ailleurs, PPR avait contracté pour le compte de Finaref, avant sa cession, des swaps de taux dont I'encours au 31 décembre 2005
ne représente plus que 41,3 millions d’euros en nominal contre 97,6 millions d’euros au 31 décembre 2004. Ces swaps ont fait I'objet
de couvertures symétriques avec des contreparties bancaires de premier rang.

Dans le cadre de I'application de la norme IAS 39, ces instruments financiers ont été analysés au regard des criteres d’éligibilité a la
comptabilité de couverture.
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Au 31 décembre 2005, la répartition des instruments financiers en couvertures documentées ou non documentées s’établissait
comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 Couvertures Couvertures de flux Couvertures
de juste valeur de trésorerie non documentées
Swaps préteurs « taux fixe » 23117 1182,8 11289
Swaps emprunteurs « taux fixe » 306,9 64,8 2421
Achat de collars 42,4 42,4
Achat de caps 1025,0 1025,0
Autres instruments de taux d’intérét ™ 58,7 58,7
Total 37447 11828 64,8 24971

W Dont opérations de swaps de taux variable / variable.
Ces instruments dérivés de taux sont comptabilisés au bilan en valeur de marché a la date de cléture.

La comptabilisation des variations de juste valeur dépend de I'intention d’utilisation de I'instrument dérivé et du classement comptable
qui en découle.

Pour les instruments dérivés de taux désignés comme instruments de couverture de juste valeur, la variation est reconnue dans le résultat
de la période au méme titre que la réévaluation symétrique sur les dettes couvertes en totalité ou en proportion.
La part inefficace impacte le résultat financier de I'exercice.

Au 31 décembre 2005, les couvertures de juste valeur concernaient principalement les émissions obligataires du Groupe émises a taux
fixe en juillet 2003 et mars 2004 couvertes par des swaps de taux d’intérét en proportion pour respectivement 500 millions d’euros et
650 millions d’euros de nominal.

Pour les instruments dérivés de taux désignés comme instruments de couverture de flux de trésorerie, la part efficace de la variation de
juste valeur de I'instrument dérivé est reconnue initialement en capitaux propres et est affectée en résultat lorsque la position couverte
impacte ce dernier.

La part inefficace impacte le résultat financier de I'exercice.

Au 31 décembre 2005, les couvertures de flux de trésorerie concernaient des dettes émises en yens couvertes en proportion pour 9 mil-
liards de yens, soit 64,8 millions d’euros.

Pour les instruments dérivés non documentés, la variation de juste valeur de I'instrument dérivé est directement reconnue en résultat et
impacte le résultat financier de I'exercice.

Au 31 décembre 2005, ces instruments dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture selon les critéres établis par la norme IAS 39
étaient principalement constitués d’instruments optionnels sous forme de caps ou de collars destinés a couvrir les financements récur-
rents émis a taux variable.

Avant gestion, I'exposition aux risques de taux d’intérét du Groupe peut étre présentée comme suit en distinguant :

e | es actifs et passifs financiers a taux fixe, exposés a un risque de prix avant gestion :

31/12/2005 Echéancier pour 2005 31/12/2004
(en millions d’euros) Moins d’un an Un acinq ans Plus de cing ans
Actifs financiers a taux fixe 673,5 649,2 14,2 10,1 32471
Emprunts obligataires 3 069,2 2,1 1954,0 11131 3514,6
Billets de tresorerie 859,2 859,2 938,0
Autres dettes financiéres 506,9 325,1 179,9 1,9 716,7
Passifs financiers a taux fixe 4 435,3 1186,4 2133,9 1115,0 5169,3
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e | es actifs et passifs financiers a taux variable, exposés a un risque de cash-flow avant gestion :

31/12/2005 Echéancier pour 2005 31/12/2004

(en millions d’euros) Moins d’un an Un acinq ans Plus de cing ans

Actifs financiers 2 067,2 1644,5 4227 2160,2
a taux variable

Emprunts obligataires 399,7 399,7 506,7
Billets de trésorerie 166,0 166,0 372,3
Autres dettes financieres 1878,7 1128,4 466,3 3384,2
Passifs financiers 24444 1294,4 866,0 4 263,2

a taux variable

Apreés gestion et prise en compte des opérations de couverture, I'exposition aux risques de taux d’intérét du Groupe peut étre présentée

comme suit en distinguant :

e | es actifs et passifs financiers a taux fixe, exposés a un risque de prix apres gestion :

31/12/2005 Echéancier pour 2005 31/12/2004
(en millions d’euros) Moins d’un an Un acinq ans Plus de cing ans
Actifs financiers a taux fixe 673,5 649,2 14,2 32471
Emprunts obligataires 2 665,5 2,1 2215,0 1560,5
Billets de trésorerie 246,6 246,6 66,0
Autres dettes financieres 580,9 259,2 319,8 1548,0
Passifs financiers a taux fixe 3493,0 507,9 2534,8 3174,5

e | es actifs et passifs financiers a taux variable, exposés a un risque de cash-flow apres gestion :

31/12/2005 Echéancier pour 2005 31/12/2004
(en millions d’euros) Moins d’un an Unacingans  Plusde cing ans
Actifs financiers 2 067,2 1644,5 422,7 2160,2
a taux variable
Emprunts obligataires 8083,4 138,7 2 460,8
Billets de trésorerie 778,6 778,6 12443
Autres dettes financieres 1804,7 1194,3 326,4 25529
Passifs financiers 3 386,7 1972,9 465,1 6 258,0

a taux variable

Les actifs et passifs financiers sont constitués des éléments du bilan qui portent intérét.

Compte tenu de cette répartition taux fixe / taux variable apres prise en compte des instruments dérivés, une variation instantanée de
1 % des taux d’intérét aurait un impact en année pleine de 20,4 millions d’euros sur le résultat consolidé avant impdt du Groupe hors

ajustement de juste valeur liée aux instruments dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture.

Sur la base des données de marché en date de cldture, 'impact des instruments de taux non éligibles a la comptabilité de couverture
sur le résultat financier est de - 1,5 million d’euros en cas de baisse instantanée des taux d’intérét de 1 % et de + 6,1 millions d’euros en

cas de hausse instantanée des taux d’intérét de 1 %.
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La répartition de la dette brute par type de taux avant et aprés prise en compte des opérations de couverture est la suivante :

31/12/2005 Avant couverture Apres couverture
(en millions d’euros) Taux fixe Taux variable Taux fixe Taux variable
Dettes brutes 6 879,7 44353 24444 3493,0 3 386,7
% 64,5 % 35,5 % 50,8 % 49,2 %
31/12/2004 Avant couverture Apreés couverture
(en millions d’euros) Taux fixe Taux variable Taux fixe Taux variable
Dettes brutes 9432,5 5169,3 4 263,2 3174,5 6 258,0
% 54,8 % 45,2 % 33,7 % 66,3 %

29.2. Exposition aux risques de change

(en millions d’euros) 31/12/2005 Franc Euro Livre Dollar Couronne
suisse sterling Hong Kong croate

Couvertures de flux de trésorerie

Achats a terme et swaps achat a terme 772,8 20,6 39,5 62,9

Ventes a terme et swaps vente a terme (1 243,6) (26,3) (26,1) (244,9) (136,6)

Options de change-achats de tunnels export (454,3)

Couvertures de juste valeur

Achats a terme et swaps achat a terme 180,8 14,2 2,3 16,9 3,8 6,8
Ventes a terme et swaps vente a terme (738,9) (241,4) (12,0 (93,6) 9,7) (47,6)
Non documentées

Achats a terme et swaps achat a terme 132,2 98,1 53 1,5

Ventes a terme et swaps vente a terme (161,6) (12,7) (1,0 0,2

Options de change-achats 168,7 2,6 21,0 4,4

Options de change-ventes (8,5)

Maturité

Inférieures a un an

Achats a terme et swaps achat a terme 1083,6 112,38 28,2 57,9 66,7 6,8
Ventes a terme et swaps vente a terme (2 129,4) (280,4) (38,1) (839,5) (146,5) (47,6)
Options de change-achats de tunnels export (395,5)

Options de change-achats 162,6 1,9 18,1 4,4

Options de change-ventes (8,5)

Supérieures a un an

Achats a terme et swaps achat a terme 2,2
Ventes a terme et swaps vente a terme (14,7)
Options de change-achats de tunnels export (58,8)
Options de change-achats 6,1 0,7 2,9

Options de change-ventes

PPR 2'8




Le groupe PPR utilise pour la gestion du risque de change des instruments dont les encours représentés par leur notionnel sont les

suivants :
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Changes a terme et swaps de change (1 .058,3) (1 032,5)
Options de change (294,1) (733,0)
Total (1 352,4) (1 765,5)

LLe Groupe utilise essentiellement des contrats de change a terme et/ou swaps de change pour couvrir les risques commerciaux export
et import et pour couvrir les risques financiers nés en particulier des opérations de refinancement intragroupes en devises.

Le Groupe peut étre, par ailleurs, amené a mettre en place des stratégies optionnelles simples (achat d’options ou tunnels) pour couvrir

des expositions futures.

Dans le cadre de I'application de la norme IAS 39, ces instruments dérivés ont été analysés au regard des criteres d’éligibilité a la comp-

tabilité de couverture.

Au 31 décembre 2005, la répartition des instruments dérivés en couvertures documentées ou non documentées s’établissait comme suit :

Yen Won Couronne Zloty Couronne Dollar Dollar Autres
coréen novégienne polonais suedoise taiwanais ameéricain
110,9 538,9
(22,5) (49,4) (18,8) (48,7) (652,0) (18,3)
(423,4) (30,9)
65,5 66,8 4,5
(40,3) (6,3) (4,2) (266,4) (17,4)
1,6 24,8 0,9
2,2) (18,2) 0,4 (126,9)
3,8 136,9
(8,5)
178,0 628,3 54
(42,5) (24,9) (49,4) (18,2) (17,4) (44,4) (1 044,8) (35,7)
(364,6) (30,9
1,3 136,9
(8,9)
2,2
(3,9) (1.8) (8,9) ©,9)
(58,8)
2,5
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Ces instruments dérivés de change sont comptabilisés au bilan en valeur de marché a la date de cloture.

Les dérivés éligibles a la couverture de flux de trésorerie couvrent les flux futurs hautement probables (non encore comptabilisés)
matérialisés sous la forme d’un budget pour la période budgétaire en cours (saison ou catalogue, trimestre, semestre, etc.) ou des flux
futurs certains non encore comptabilisés (commandes fermes).

Les dérivés éligibles a la couverture de juste valeur couvrent des éléments comptabilisés au bilan du Groupe a la date de cléture ou
des flux futurs certains non encore comptabilisés (commandes fermes). Ces couvertures s’appliquent majoritairement au Luxe pour les
couvertures d’éléments inscrits au bilan et a certaines enseignes de la Distribution pour leurs engagements fermes.

Certains dérivés de change traités en gestion a des fins de couverture ne sont pas documentés dans le cadre de la comptabilité de
couverture au regard de la norme IAS 39 et sont donc comptabilisés comme des instruments dérivés dont la variation de juste valeur
impacte le résultat financier.

Ces dérivés couvrent principalement des éléments du bilan ou des flux futurs n’ayant pu remplir les criteres liés au caractére hautement
probable au regard de la norme IAS 39.

Sur la base des données de marché en date de cléture, 'impact des instruments de change non éligibles a la comptabilité de couverture
sur le résultat financier est de 0,5 million d’euros en cas de variation instantanée de 1 % des cours de change.

’exposition du risque de change du bilan s’analyse de la fagcon suivante au 31 décembre 2005 :

(en millions d’euros) 31/12/2005 Franc Euro Livre Dollar Couronne
suisse sterling Hong Kong croate
Actifs monétaires 12727 295,0 17,9 140,1 9,7 40,2
Passifs monétaires (1.002,7) (112,2) (29,9 (189,0) 4,2)
Exposition brute au bilan avant gestion 270,0 182,8 (12,0) (48,9) 5,5 40,2
Exposition brute au bilan aprés gestion (335,9) 40,8 (17,0) (127,2) 0,6
(en millions d’euros) Yen Won Couronne Zloty Couronne Dollar
coréen novégienne  polonais suédoise taiwanais
Actifs monétaires 39,2 6,3 1,6 18,0 6,1 4,2
Passifs monétaires (396,2) 4,7)
Exposition brute au bilan avant gestion (857,0) 6,3 1,6 18,0 1,4 4,2
Exposition brute au bilan aprés gestion (855,0) 1,4
(en millions d’euros) Dollar Autres 31/12/2004
américain
Actifs monétaires 678,2 16,1 510,0
Passifs monétaires (259,1) (7,4) (800,1)
Exposition brute au bilan avant gestion 419,1 8,7 (290,1)
Exposition brute au bilan aprés gestion 127,4 (6,9) (418,3)

Les actifs monétaires sont constitués des créances et des préts ainsi que des soldes bancaires, des placements et des équivalents de
trésorerie dont la date d’échéance est inférieure a trois mois en date d’acquisition.
Les passifs monétaires sont constitués des dettes financieres ainsi que des dettes opérationnelles et dettes diverses.

29.3. Exposition aux risques de fluctuation des cours de bourse

Dans le cadre de ses opérations courantes, PPR intervient exclusivement sur les actions liées aux participations consolidées et les ac-
tions émises par PPR.

Au 31 décembre 2005, aucune opération n’était reconnue comme instrument dérivé au regard de I'application de la norme IAS 39.
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29.4. Autres risques de marché - Risques de crédit

Les transactions du Groupe sur les produits dérivés ont pour seul objet de réduire son exposition globale aux risques de change, de taux
d’intérét et de fluctuations des cours de bourse naissant de ses activités normales ; elles sont limitées aux marchés organisés ou a des
opérations de gré a gré avec des opérateurs de premier plan, sans risque de contrepartie. L'incidence de I'utilisation de produits dérivés
sur les résultats du Groupe n’est pas significative pour I'exercice 2005. Les plus ou moins-values différées nées des engagements et
transactions futures couvertes par des produits dérivés ne sont pas significatives au 31 décembre 2005.

Compte tenu du grand nombre de clients répartis dans plusieurs types d’activités, il n’y a pas de concentration du risque de crédit sur
les créances détenues par le Groupe. De facon générale, le Groupe considére qu’il n’est pas exposé a un risque de crédit particulier.

29.5. Instruments dérivés en valeur de marché

Au 31 décembre 2005, conformément a la norme IAS 39, la valeur de marché des instruments financiers dérivés figure au bilan a I'actif
dans les rubriques « Actifs financiers non courants » et « Autres actifs financiers courants » et au passif dans les rubriques « Autres passifs
financiers non courants » et « Autres passifs financiers courants ».

La juste valeur des dérivés couvrant le risque de taux d’intérét est inscrite en non courant ou en courant en fonction du sous-jacent de
dette auquel ils sont affectés.

La juste valeur des dérivés de change est enregistrée en autres actifs financiers ou passifs financiers courants.

(en millions d’euros) 31/12/2005 Risque Risque Autres 01/01/2005
de taux de change risques
d’intérét de marché
Dérivés actif 113,8 771 36,7 200,4
Non courant 65,3 65,3 69,1
Dérivés actif - a la juste valeur par le résultat 0,7 0,7 4,0

Dérivés actif - couverture de flux de trésorerie

Dérivés actif - couverture de juste valeur 64,6 64,6 65,1
Courant 48,5 11,8 36,7 131,3
Dérivés actif - a la juste valeur par le résultat 20,4 10,9 9,5 46,6
Dérivés actif - couverture de flux de trésorerie 251 251 58,9
Dérivés actif - couverture de juste valeur 3,0 0,9 2,1 25,7
Dérivés passif 15,7 9,7 6,0 90,9
Non courant 1,8 1,8 2,0
Dérivés passif - a la juste valeur par le résultat 1,8 1,8 2,0

Dérivés passif - couverture de flux de trésorerie

Dérivés passif - couverture de juste valeur

Courant 18,9 7,9 6,0 88,9
Dérivés passif - a la juste valeur par le résultat 9,9 7.9 2,0 39,4
Dérivés passif - couverture de flux de trésorerie 0,8 0,8 44,7
Dérivés passif - couverture de juste valeur 3,2 3,2 4,8
Total 98,1 67,4 30,7 109,5
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Les dérivés éligibles a la comptabilité de couverture de juste valeur couvrant majoritairement la dette long terme émise sous forme d’emprunts
obligataires figurent a I'actif du bilan pour 65,5 millions d’euros au 31 décembre 2005 et pour 86,8 millions d’euros au 1¢ janvier 2005.

Les dérivés de couvertures de flux de trésorerie futurs sont comptabilisés pour leur part efficace en contrepartie des capitaux propres.

Sur la base des données en date de cloture, la variation de réserve de couverture de flux de trésorerie sur I'exercice 2005 s’analyse

comme suit :

(en millions d’euros)

Part du Groupe

Réserve de couverture de flux de trésorerie au 01/01/2005 17,1
Recyclage en résultat de la réserve de flux de trésorerie (16,1)
Variation de juste valeur 3,8
Réserve de couverture de flux de trésorerie au 31/12/2005 4,9

Ces montants sont présentés hors impacts d’'imp6ts différés.

30. Endettement financier net

[’endettement financier net du Groupe s’établit comme suit :
(en millions d’euros) 31/12/2005 01/01/05 31/12/2004
Dettes financieres brutes hors financement des concours a la clientele 6 463,1 9133,4 90134
Instruments dérivés de couvertures de juste valeur (taux d’intérét) (65,5) (86,8)
Trésorerie et équivalents de trésorerie (1813,2) (3862 8) (4 288,1)
Endettement financier net 4 584,4 5183,8 4725,3

Le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » inclut, au 31 décembre 2004, les créances a court terme sur cessions d’actifs a hau-

teur de 2 181,8 millions d’euros (note 24).



31. Valeur de marché des instruments financiers

Les valeurs de marché sont déterminées par estimation pour la majorité des instruments financiers du Groupe, a I'exception des titres de
participation dans des sociétés non consolidées cotées, des valeurs mobilieres de placement et des emprunts obligataires cotés dont le
dernier cours de cotation connu au 31 décembre 2005 est retenu.

31/12/2005 31/12/2004

(en millions d’euros) Valeur Valeur Valeur Valeur

comptable de marché comptable de marché
ACTIF
Actifs financiers non courants — disponibles a la vente 40,7 40,7 73,6 73,6
Actifs financiers non courants — colt amorti 134,8 134,8 167,6 167,6
Actifs financiers non courants — dérivés actifs 65,3 65,3
Autres actifs financiers courants — dérivés actifs 48,5 48,5
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1813,2 1813,2 4 288,1 42191
PASSIF
Emprunts obligataires convertibles 1201,3 1426,9 1228,7 1337,0
Autres emprunts obligataires 2 267,6 2 345,8 2792,6 2 883,1
Autres emprunts auprés des établissements de crédit 1135,5 1137,3 876,0 880,4
Lignes de crédit confirmées 192,5 192,5 2201,9 2201,9
Utilisation des lignes de crédit non confirmées 90,9 90,9 136,2 136,2
Billets de trésorerie 1025,2 1025,2 1310,3 1310,3
Dettes sur contrats de location-financement 178,4 178,4 196,7 196,7
Participation des salariés 46,9 46,9 39,2 39,2
Découverts bancaires 472,9 472,9 243,4 243,4
Autres dettes financieres 268,5 268,5 407,5 407,5
Autres passifs financiers non courants — dérivés passifs 1,8 1,8
Autres passifs financiers courants — dérivés passifs 13,9 13,9

Les méthodes retenues sont les suivantes :

Les instruments financiers autres que les dérivés inscrits a I’actif du bilan :

Les valeurs comptables retenues sont des estimations raisonnables de leur valeur de marché a I'exception des valeurs mobilieres de
placement et des titres de participation non consolidés dont la valeur de marché a été déterminée sur la base du dernier cours de bourse
connu au 31 décembre 2005 pour les titres cotés. Les actifs financiers non courants sont décrits dans la note 20.

Les instruments financiers autres que les dérivés inscrits au passif du bilan :

La valeur de marché a été déterminée pour les emprunts obligataires cotés sur la base du dernier cours de bourse en date de cl6ture.
Pour les autres emprunts, elle a été déterminée sur la base d’autres méthodes de valorisation telle que la valeur actualisée des flux de
trésorerie en tenant compte du risque de crédit du Groupe et des conditions de taux d’intérét en date de cléture.

Les instruments financiers dérivés :

La valeur de marché a été fournie par les établissements financiers contreparties aux transactions ou calculée a I'aide de méthodes
standards de valorisation intégrant les conditions de marché en date de cléture.
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32. Tableau des flux de trésorerie

La trésorerie nette des découverts bancaires s’éleve au 31 décembre 2005 a 1 340,3 millions d’euros et correspond au montant de la
trésorerie et équivalents de trésorerie présenté dans le tableau des flux de trésorerie.

(en millions d’euros) 31/12/2005 01/01/05 31/12/2004
Trésorerie et équivalents de trésorerie du bilan 1813,2 3 862,8 4 288,1
Découverts bancaires (472,9) (255,4) (243,4)
Trésorerie et équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie 1340,3 3607,4 4.044,7

Le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » inclut, au 31 décembre 2004, les créances a court terme sur cessions d’actifs a hau-
teur de 2 181,8 millions d’euros (note 24).

32.1. Capacité d’autofinancement

La formation de la capacité d’autofinancement est la suivante :

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Résultat net des activités poursuivies 573,7 588,2
Dotations nettes courantes aux amortissements et provisions sur actif opérationnel 393,5 411,3
non courant

Charges calculées liées aux stock-options et assimilés 4,7 7.1
Pertes de valeur sur actif opérationnel non courant 57,7 147,5
Résultat sur cession d’actifs, net d'impd6t exigible (75,7) (245,4)
Résultat sur actions d’autocontrole 8,5
Produits / (charges) liés aux variations de juste valeur 38,3

Impét différé (53,9) 90,4
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence (3,4 (14,4)
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence 5,4 4,6
Autres produits et charges sans contrepartie en trésorerie 6,6 12,1
Capacité d’autofinancement 946,9 1 009,9

32.2. Acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles

Les investissements nets d’immobilisations corporelles et incorporelles s’analysent comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Distribution (227,8) (232,7)
Luxe (115,7) (138,6)
Holdings et autres (2,8) (3,4)
Total (346,3) (374,7)

Les investissements d’'immobilisations corporelles effectués au travers de contrats de location-financement s’élevent a 3,0 millions
d’euros sur I'exercice 2005.
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33. Passifs éventuels, engagements contractuels non comptabilisés et risques éventuels

33.1. Processus de retrait obligatoire des actions Gucci

Suite au retrait de la cote des actions Gucci en date du 14 juin 2004 sur le New York Stock Exchange et en date du 1¢ juillet 2004 sur
Euronext Amsterdam, le Groupe a initié un processus pour mettre en ceuvre, auprés des tribunaux néerlandais compétents, le rachat
des actions ordinaires Gucci qu’il ne détenait pas a I'issue de I'offre publique d’achat d’avril 2004, lequel est prévu au cours de I'exercice
2006. Dans ce cadre, le Groupe évalue, au 31 décembre 2005, son engagement maximum a 45 millions d’euros.

33.2. Engagements donnés et recus suite a des cessions d’actifs

Rappel et actualisation des garanties de passif données dans le cadre des cessions des activités de crédit
a la consommation, de Guilbert, de Pinault Bois & Matériaux et de Rexel

Cessions Garantie de passif
Décembre 2002
Cession de Finaref Dans le cadre de la cession de 61 % du capital et des droits de vote de Finaref

et Finaref Nordic au Crédit Agricole SA en décembre 2002, il a été consenti les garan-
ties usuelles d’actif net plafonnées a 505 millions d’euros et expirées en avril 2005.
Aucune garantie complémentaire n’a été consentie au titre des trois fractions
complémentaires de 14,5 % cédées en décembre 2003 et mars 2004 et de 10 %
cédées en décembre 2004.

Mai 2003
Cession de Guilbert « Contract » a Office Depot ~ Garantie usuelle de passif pour une durée de deux ans expirée en avril 2005 a

I'exception des garanties en matiere fiscale pour une durée égale aux délais de

prescription légale.

Le cessionnaire ne pourra étre indemniseé :

(i) que si le montant d’'une perte ou d’une série de pertes de méme origine et de
méme nature excede le seuil de 60 000 euros, et que le montant total des pertes
excede une franchise de 8 millions d’euros et dans la limite d’'un montant maximal
de 90 millions d’euros ; et

(i) que si la demande d’indemnisation est faite avant le 11 mars 2005 sauf pour les
aspects fiscaux (prescription légale).

Juin 2003
Cession de Pinault Bois & Matériaux a Wolseley  Saprodis a consenti une garantie générale d’actif et de passif expirée en juin 2005
et plafonnée a 53 millions d’euros.
Garantie générale d’actif et de passif :
e seuil individuel de 50 000 euros et seuil global de 3 millions d’euros ;
e plafond de 53 millions d’euros jusqu’au 30 juin 2005 pour les dommages
et garanties générales ;
¢ plafond spécifique de 53 millions d’euros pour les réclamations fiscales soumises
a la prescription fiscale, puis 26 millions d’euros pour les réclamations fiscales
dont la prescription est de plus de trois ans ;
e plafond spécifique de 118 millions d’euros du prix pour les dommages et garanties
données sur les engagements hors-bilan ;
e durée : expiration de la garantie au 30 juin 2005 et prescription en matiere
fiscale et sociale.

Décembre 2004

Cession de Rexel Le 10 décembre 2004, le Groupe a signé un accord définitif avec le consortium
regroupant Clayton, Dubilier & Rice, Eurazeo et Merrill Lynch Global Private Equity
(« Ray Consortium ») pour la cession de sa participation de 73,45 % dans Rexel.
Des garanties de passif limitées, ne portant ni sur I'immobilier, ni sur la propriété
intellectuelle, ni sur les relations fournisseurs et ni sur I'environnement ont été
consenties au consortium acquéreur a échéance mars 2006 a I'exception des
garanties en matiere fiscale.
Ces garanties de passif sont plafonnées a 50 millions d’euros.
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A I'exception des garanties de passifs détaillées ci-dessus, des conventions de garantie de passifs comportant des conditions normales
ont été établies au profit des acquéreurs des autres sociétés cédées par le Groupe.

Autres évolutions des engagements

A la connaissance du Groupe, il n’existe pas au 31 décembre 2005 d’évolution significative des engagements donnés et recus par le
Groupe au titre des cessions réalisées entre 2002 et 2004, excepté les évolutions décrites dans le paragraphe précédent.

33.3. Autres engagements donnés

Obligations contractuelles

Le tableau ci-dessous présente I'ensemble des engagements et obligations contractuelles du Groupe au 31 décembre 2005, hormis les
engagements liés aux avantages du personnel détaillés dans les notes précédentes.

(en millions d’euros) Total Paiements dis par période
A moins d’un an De un A plus
acing ans de cinq ans
Dettes financieres a long terme (note 28) 4.398,9 2999,9 1.399,0
Contrats de location simple 22820 400,9 1062,4 818,7
Obligations d’achat irrévocables 205,0 176,2 28,8
Total engagements donnés 6 885,9 5771 4 091,1 2217,7

Total engagements recus

Location simple

Les montants d’obligations contractuelles mentionnés sur la ligne « Contrats de location simple » correspondent aux montants des
paiements minimaux futurs a effectuer au titre de contrats de location simple non résiliables. lls correspondent principalement aux loyers
non résiliables de magasins, plates-formes logistiques et autres batiments (sieges et administratifs).

Au 31 décembre 2005, le montant total des futurs paiements minimaux que le Groupe s’attend a recevoir au titre de contrats de sous-
location non résiliables s’éleve a 9,5 millions d’euros.

La charge de loyer de I'exercice 2005 correspondant aux paiements minimaux s’éleve a 365,0 millions d’euros, celle relative aux
paiements conditionnels a 173,7 millions d’euros (sur la base des chiffres d’affaires réalisés).

Le montant des revenus de sous-location s’éleve a 4,4 millions d’euros sur 2005.

Location-financement

La valeur actualisée des loyers futurs incluse en « Emprunts et dettes financieres » et concernant des biens activés répondant a la
définition de contrats de location-financement conformément a IAS 17 est la suivante :

(en millions d’euros) 31/12/2005

A moins d’un an 46,8

De un a cing ans 115,6

A plus de cing ans 92,0
254,4

Frais financiers inclus (76,0)

Valeur actualisée des loyers futurs 178,4

Au 31 décembre 2005, le total des futurs paiements minimaux de contrats de sous-location que le Groupe s’attend a recevoir au titre de
contrats de sous-location non résiliables s’éleve a 21,0 millions d’euros.
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Autres engagements

Les autres engagements s’établissent comme suit au 31

décembre 2005 :

(en millions d’euros) Total Paiements dis par période
A moins De un A plus
d’un an acing ans de cinq ans

Lignes de crédit confirmées (note 28) 5105,6 494.,6 4 557,7 53,3
Lettres de crédit 6,7 6,5 0,2
Autres garanties regues 20,9 18,6 1,2 1,1
Total engagements regus 5133,2 519,7 4 559,1 54,4
Garanties données aux banques assurant 46,9 24,3 10,1 12,5
le cash pooling
Garanties sur loyer, cautions immobilieres 109,4 91,3 5,6 12,5
Garanties sur crédit-baux 10,4 3,1 6,0 1,3
Autres engagements (dont cautions douanieres) 176,9 105,3 11,0 60,6
Total engagements donnés 343,6 224,0 32,7 86,9

Les autres engagements comprennent principalement des cautions douanieres et des garanties opérationnelles.

Les autres garanties regues sont constituées principalement de crédits documentaires.

Nantissements et siretés réelles

Le détail des nantissements et sdretés réelles du Groupe s’établit comme suit au 31 décembre 2005 :
(en millions d’euros) Date Date Montant Total du poste %

de départ d’échéance d’actif nanti de bilan (VNC) correspondant
du nantissement du nantissement

Immobilisations incorporelles - 6 605,0 0,0 %
Immobilisations corporelles 28/05/2003 12/03/2015 258,5 25638,7 10,2 %
Actifs financiers non courants - 240,8 0,0 %
Total des actifs non courants 258,5 9 384,5 2,8 %

donnés en nantissement

Autres engagements donnés

A la connaissance du Groupe, il n’existe aucun autre engagement donné, ni passif éventuel significatif.

33.4. Dépendance du Groupe a I’égard de brevets, licences ou contrats d’approvisionnement

Brylane dispose d’'un « trademark licence agreement » lui conférant les droits d’utilisation des marques Lane Bryant et Lerner sans
royalties jusqu’au 20 octobre 2007. Le chiffre d’affaires réalisé par ces catalogues est de 346,0 millions d’euros en 2005 (338,4 millions

d’euros en 2004).

Par ailleurs, Brylane disposait d’une licence exclusive pour distribuer aux clients du fichier Sear’s une sélection d’articles Brylane dans les
catalogues « Women'’s View », « Smart Choice » et « Big and Tall » jusqu’en 2005. Le chiffre d’affaires réalisé en 2005 sur ces catalogues
est de 11,6 millions d’euros (42,9 millions d’euros en 2004). Cette licence exclusive n’a pas été reconduite au-dela du 31 mai 2005.

Hormis les deux contrats précités, il n’existe pas de dépendance significative du Groupe a I'égard de brevets, de licences ou de contrats

d’approvisionnement.
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33.5. Proces et litiges

Les sociétés du Groupe sont engagées dans un certain nombre de proces ou de litiges dans le cours normal des opérations, dont
des contentieux avec les administrations fiscales, sociales ou douanieres. Les charges pouvant en découler, estimées probables par
les sociétés et leurs experts, ont fait I'objet de provisions. Aucun des contentieux en cours dans lesquels les sociétés du Groupe sont
impliquées, de I'avis de leurs experts, ne fait courir de risque au cours normal et prévisible des affaires ou au développement envisagé
du Groupe. Bien qu’il ne soit pas possible de déterminer a ce jour les conséquences des proces et litiges, le Groupe estime qu’il n’existe
aucun litige connu du Groupe et comportant des risques probables significatifs, susceptibles d’affecter le patrimoine, le résultat ou la
situation financiere du Groupe, qui n’ait fait I'objet de provisions estimées nécessaires a la cléture de I'exercice.

Aucun litige, pris individuellement, n’est significatif a I'échelle de la Société ou du Groupe.

A la connaissance de la Société, aucun litige ou arbitrage n’a eu dans un passé récent ou n’est susceptible d’avoir une incidence signi-
ficative sur la situation financiere, I'activité, le résultat de la Société ou du Groupe.

34. Transactions avec les parties liées

34.1. Partie liée ayant un contréle sur le Groupe

La société PPR est contrblée par Artémis qui détient 42,9 % de son capital. Artémis est elle-méme détenue en totalité par la Société
Financiéere Pinault.

Les principales opérations de I'exercice 2005, entre I'ensemble des sociétés consolidées du groupe PPR et la société Artémis, sont les

suivantes :

e versement du dividende de I'exercice 2004 soit 130,1 millions d’euros (1283,9 millions d’euros pour 2003) ;

e versement, pour 'exercice 2005, d’une redevance de 6,8 millions d’euros (8,8 milions d’euros en 2004) au titre, d’'une part, d’'une
mission de conseil et d’étude en matiere de développement et d’appui dans la réalisation d’opérations complexes et, d’autre part, de
la fourniture d’opportunités de développement, d’affaires ou de facteurs de réduction des colts ; cette rémunération fait I'objet d’une
convention autorisée et examinée par le Conseil d’administration.

34.2. Entreprises associées

Dans le cadre normal de son activité, le Groupe réalise des transactions avec ses entreprises associées sur une base de prix de marché.

Les opérations réalisées en 2005 avec les entreprises associées sont résumées dans le tableau suivant :

(en millions d’euros) 31/12/2005
Créances non courantes et préts rattachés a des participations 0,9
Créances clients 28,6
Autres actifs courants 0,5
Autres passifs courants 0,4
Ventes de biens et services 62,0
Autres produits et charges opérationnels 1,2

34.3. Rémunération des dirigeants

La rémunération versée au cours de I'exercice 2005 aux membres du Conseil d’administration a partir du 19 mai 2005 et avant cette
date, aux membres du Conseil de surveillance et du Directoire de PPR ainsi que celle des membres du Comité exécutif du Groupe est
la suivante :

(en millions d’euros) 2005 2004
Salaires et autres avantages a court terme 16,5 10,6
Indemnités de fin de contrat 9,8

Total 26,3 10,6




La liste des membres du Conseil d’administration, du Conseil de surveillance, du Directoire et du Comité exécultif est indiquée dans le
chapitre « Gouvernement d’entreprise » du Document de référence.

35. Evénements postérieurs a la cléture

Conforama a annoncg, le 9 janvier 2006, la prise de contrdle du Groupe Sodice Expansion, son principal franchisé, coté sur le marché
Eurolist compartiment B. Cette opération se fait par le rachat de la SAS du Parc, qui détient 51,4 % du capital de Sodice Expansion qui
viennent s’ajouter aux 31,98 % déja détenus par Conforama. Cette acquisition, qui valorise par transparence I'action Sodice Expansion
& 150 euros, aura un effet relutif sur les résultats de Conforama dés 2006. A Iissue de 'approbation de cette opération par les autorités
frangaises de la concurrence, un projet d’offre publique d’achat simplifiée sur le solde des titres Sodice Expansion non détenus par Con-
forama sera déposé au prix de 150 euros par action, conformément aux dispositions réglementaires.

36. Passage aux normes IFRS

36.1. Les choix du Groupe pour la premiére application des normes internationales

La date du 1¢ janvier 2004 ayant été retenue comme date de transition, les premiers états financiers aux normes IFRS sont préparés a
compter de cette date comme si les normes IAS/IFRS avaient toujours été appliquées, a I'exception de certaines exemptions facultatives
prévues par la norme IFRS 1. 'analyse de chacune des 12 exemptions a amené le Groupe a adopter les traitements suivants :

e Regroupements d’entreprises : le Groupe a choisi, conformément a la norme IFRS 3, de retraiter rétrospectivement les regroupe-
ments d’entreprises a compter de la date du 1¢ janvier 1999. Cette date a été retenue par le Groupe compte tenu, d’une part, de
I'acquisition en 1999 de Gucci Group qui représente un pdle majeur de PPR, et d’autre part du fait que Gucci Group établissait déja
a cette date ses états financiers selon le référentiel IAS. Conformément au paragraphe B1 de la norme IFRS 1, le Groupe a appliqué
de facon prospective les normes IAS 36 (relative a la dépréciation des actifs) et IAS 38 (relative aux immobilisations incorporelles) a la
méme date que la norme IFRS 3, soit a compter du 1¢ janvier 1999.

e Réévaluation des immobilisations corporelles a leur juste valeur et utilisation de cette juste valeur en tant que coGt présumé : le
Groupe a décidé d’appliquer cette exemption facultative, a la date de transition, de fagon ciblée a certaines immobilisations et sur la
base d’expertises. Dans le cadre récurrent, le Groupe utilise la méthode du colt amorti pour I'évaluation de I’'ensemble de ses immo-
bilisations corporelles.

e Avantages du personnel : le Groupe a retenu la possibilité offerte par la norme IFRS 1 de comptabiliser I'ensemble des écarts actua-
riels cumulés a la date de transition en contrepartie des capitaux propres d’ouverture.

e Montant cumulé des différences de conversion : le Groupe a décidé d’utiliser I'exemption facultative permettant la remise a zéro des
écarts de conversion cumulés a la date de transition par contrepartie des réserves consolidées.

e Actifs et passifs de filiales, entreprises associées ou coentreprises : le paragraphe 25 de la norme IFRS 1 prévoit que si la société
mere d’un groupe adopte pour la premiere fois les IFRS dans ses comptes consolidés postérieurement a une filiale, cette société mere
doit dans son bilan consolidé d’ouverture IFRS évaluer les actifs et les passifs de cette filiale a la méme valeur comptable que celle qui
figure dans les états financiers de la filiale en tenant compte des ajustements de consolidation. Gucci Group établissant déja ses états
financiers au format IFRS avant la date de transition, le Groupe s’est conformé a ce traitement lors de I'établissement de son bilan
d’ouverture.

e Paiements sur la base d’actions : conformément au choix laissé par la norme IFRS 2, pour les plans réglés en actions, le Groupe a choisi
de n’appliquer cette norme qu’aux plans émis apres le 7 novembre 2002 et dont les droits ne sont pas acquis au 1¢ janvier 2005.

e Contrats d’assurance et passif de démantélements inclus dans le colt d’une immobilisation incorporelle : ces exemptions
facultatives ne sont pas applicables au Groupe.

e Contrats de location : cette exemption facultative n’a pas été retenue par le Groupe.

Par ailleurs, suite au choix offert par le régulateur sur la date d’application des normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux instruments finan-

ciers, le Groupe a retenu d’appliquer ces normes a compter du 1¢ janvier 2005. Ainsi :

¢ | e Groupe a choaisi, pour les instruments financiers composés dont la composante « passif » s’est dénouée a la date d’application
des normes IAS 32 et 39, de ne pas distinguer la part des capitaux propres liée aux intéréts cumulés capitalisés sur la composante
passif de la composante initiale des capitaux propres.

¢ | a désignation d’actifs et passifs financiers comptabilisés antérieurement a la date de transition, soit a la juste valeur par le biais
du compte de résultat, soit disponible a la vente, a été réalisée a la date de transition (1¢ janvier 2005).

36.2. Réconciliation des états financiers établis en principes francais avec les états financiers établis
selon les normes IFRS

Les états financiers établis selon les normes IFRS font I'objet d’un rapprochement avec les états financiers préalablement établis selon
les principes comptables francais dans les tableaux ci-apres.
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Réconciliation au 1* janvier 2004

Bilan

(en millions d’euros)

Ecarts d’acquisition 3 356,0 1718,2 1235,5 (1 266,8)
Autres immobilisations incorporelles 7104,5 1268,5 (1 246,4) (446,7)
Immobilisations corporelles 2 668,2 0,2) 381,0 (14,6) (182,3)
Titres mis en équivalence 171,6
Titres de participation 83,9 (9,6)
Autres immobilisations financieres 180,5 (36,8)
15,6 23,5 7,5 106,7
0,3
ACTIF IMMOBILISE 13 564,7 3 002,1 381,0 23,8 (18,0) (1942,2) 106,7
Stocks et encours 3417,5 0,5 (812,9)
Créances d’exploitation 3 168,6 1,6 (847,0)
Concours a la clientele 439,9
Créances hors exploitation 979,3 0,2 (108,3) (183,9)
Trésorerie 3 069,4 (167,5)
ACTIF CIRCULANT 11 074,7 0,7 (106,7) (2 011,3)
4 087,6
TOTAL ACTIF 24 639,4 3 002,8 381,0 23,8 (124,7) 134,1 106,7
Capitaux propres — Part du Groupe 6 899,2 88,7 245,7 (49,7) (98,6) (81,6) 45,5
Intéréts minoritaires 17315 1240,3 0,3 0,7) 0,2 3,8 0,2
CAPITAUX PROPRES 8 630,7 1.329,0 246,0 (50,4) (98,8) (85,4) 45,3
Dettes financieres 8101,2 (592,4)
Financement des concours a la clientele 439,9
Provisions pour retraites 166,0 87.1 (31,5)
et autres avantages
Autres provisions pour risques 392.8 (18.4) (99,1)
et charges
1700,5 135,0 2,0 (26,5) 93,4 61,4
1682,1 135,0 89,1 (26,5) (629,6) 61,4
Dettes d’exploitation 5980,3 (1 386,7)
1,3
Dettes hors exploitation 928,5 (8,3) (16,2) 0,6 (123,8)
(8,3) (14,9) 0,6 (1 510,5)
2 359,6
TOTAL PASSIF 24 639,4 3002,8 381,0 23,8 (124,7) 134,1 106,7
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(51,5) 0,7) 1634,7 4990,7 Goodwill
0,6 (424,0) 6 680,5 Immobilisations incorporelles
(30,2 8,5 162,2 2 830,4 Immobilisations corporelles
51,5 51,5 223,1 Participations dans les sociétés mises en équivalence
(74,3) (83,9)
74,3 2,1 35,4 215,9 Actifs financiers non courants
12,3 493,1 24,8 683,5 683,5 Actifs d’'imp6ts différés
29,2 0,1 29,6 29,6 Autres actifs non courants
12,3 492,7 30,6 2 089,0 15 653,7 ACTIF NON COURANT
(13,3) (825,7) 2591,8 Stocks
52,2 (1278,1) (12,0 (2 0883,3) 1085,3 Créances clients
439,9 Concours a la clientele
61,7 61,7 61,7 Créances d'impdts exigibles
145,0 145,0 145,0 Autres actifs financiers courants
597,3 5,4) 299,9 1279,2 Autres actifs courants
(167,5) 2901,9 Trésorerie et équivalents de trésorerie
52,2 (474,1) (30,7) (2 569,9) 8 504,8 ACTIF COURANT
4 087,6 4 087,6 ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
12,3 52,2 18,6 0,1) 3 606,7 28 246,1 TOTAL ACTIF
(73,5) (10,3) 66,2 6 965,4 Capitaux propres — Part revenant au groupe
(1,1) (1,4) 1283,2 2964,7 Capitaux propres — Part revenant aux minoritaires
(74,6) (11,7) 1299,4 9 930,1 CAPITAUX PROPRES
(3029,1) 15,8 (83 605,7) 44955 Emprunts et dettes financieres a long terme
(439,9) (439,9)
(16,6) 39,0 205,0 Provisions pour retraites et autres avantages similaires
(59,6) (177,1) 215,7 Provisions
(28,7) 97,8 (2,8) 2 032,1 2 032,1 Passifs d’impot différé
Autres passifs non courants
(28,7) (3 447,4) 13,0 6 948,3 PASSIF NON COURANT
52,2 3090,0 0,1) 3 142,1 31421 Emprunts et dettes financieres a court terme
439,9 439,9 439,9 Financement des concours a la clientele
18,5 18,5 18,5 Autres passifs financiers courants
(1 .883,0) 0,6 (8269,1) 2711,2 Dettes fournisseurs
16,6 17,9 17,9 Provisions pour retraites et autres avantages similaires
43,8 43,8 43,8 Provisions
410,7 0,1 410,8 410,8 Dettes d'imp6bts exigibles
115,6 1329,5 (2,0 12954 22239 Autres passifs courants
115,6 52,2 3 466,0 (1,4) 9 008,1 PASSIF COURANT
2 359,6 2 359,6 DETTES / ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
12,3 52,2 18,6 (0,1) 3 606,7 28 246,1 TOTAL PASSIF
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Capitaux propres au 1° janvier 2004

(en millions d’euros) Capitaux Part revenant Part revenant
propres au Groupe aux minoritaires
En principes francais 8 630,7 6 899,2 1731,5
Impact du passage aux normes IFRS 1299,4 66,2 1233,2
a - Retraitements liés aux regroupements d’entreprises (IFRS 3) 1329,0 88,7 1240,3
b - Réévaluation des terrains du Printemps (IAS 16) 246,0 2457 0,3
¢ - Avantages du personnel (IAS 19) (50,4) (49,7) 0,7)
d - Immobilisations incorporelles (IAS 38) (98,8) (98,6) 0,2)
e - Application de la norme IFRS 5 a Rexel (85,4) (81,6) (3,8)
g - Impbdts différés sur les entreprises associées (IAS 12) 45,3 45,5 0,2)
h - Produit des activités ordinaires (IAS 18) (74,6) (78,5) (1,1
Autres retraitements (11,7) (10,3) (1.4)
En normes IFRS 9 930,1 6 965,4 2964,7

Réconciliation au 31 décembre 2004

Compte de résultat au 31 décembre 2004

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 24 212,7 (6 485,5)

CoUt des produits et services vendus (14 782,0) (0,5) 4 850,8

Marge brute 9430,7 (0,5) (1634,7)

Charges de personnel 8417,1) 0,9 (1,8 (3,9) 802,4 (11,8)

Autres produits et charges d’exploitation (4 546,9) 5,1 0,2 7,9 538,4

Résultat d’exploitation 1466,7 (6,5) (1,6) 4,0 (293,9) (11,8)
(29,5) 1,2 (354,8) (1,4)

Résultat d’exploitation 1 466,7 (36,0) (0,4) 4,0 (648,7) (13,2

Résultat financier (348,8) 0,4 (7,6) 52,9

Résultat exceptionnel 418,2 25,8

Résultat avant impots 1536,1 (36,4) (8,0) 4,0 (570,0) (13,2)

Imp6&ts sur les bénéfices (414,7) 20,7 2,3 0,7) 149,6 2,0

Part dans le résultat des sociétés 14,4

mises en équivalence

Amortissements des écarts d’acquisition (106,6) 71,0 35,6

Résultat net consolidé 1029,2 5588 (5,7) 8.8 (384,8) (11,2)

588,6

Résultat net de I’ensemble consolidé 1 029,2 55,3 (5,7) Bre 203,8 (11,2)

Intéréts minoritaires 88,6 2,1 0,2) 21,3

Résultat net - Part du Groupe 940,6 53,2 (5,5) 3,3 182,5 (11,2)




(202,3) 6,5 (6 681,3) 17 531,4 Produit des activités ordinaires
174,0 (46,4) (56,1) 4972,8 (9 809,2) CoUt des ventes
(28,3) (46,4) 1,4 (1 708,5) 77222 Marge brute
19,8 803,8 (2 6183,3) Charges de personnel
14,7 (24,9) (7,3) 523,9 (4 023,0) Autres produits et charges opérationnels courants
(13,6) (51,5) (5,9 (380,8) 1085,9 Résultat opérationnel courant
488,2 2,0 105,7 105,7 Autres produits et charges opérationnels
(13,6) 436,7 (3,9 (275,1) 1191,6 Résultat opérationnel
2,7 2,3 49,9 (298,9) Charges financieres (nettes)
(444,0) (418,2)

(10,9) (5,0) (3,9) (643,4) 892,7 Résultat avant impots

(52,8) 3,8 5,0 (34,1) 95,8 (318,9) Impdts sur le résultat
14,4 Quote-part de résultat des sociétés
mises en équivalence
106,6
(52,8) (7,1) (38,0 (441,0) 588,2 Résultat net des activités poursuivies
588,6 588,6 Résultat net des activités abandonnées
(52,8) (7,1) (38,0) 147,6 1176,8 Résultat net de I'ensemble consolidé
0,1 23,1 11,7 Résultat net — Part des minoritaires

(52,8) (7,0) (38,0) 124,5 1 065,1 Résultat net - Part du Groupe
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Bilan au 31 décembre 2004

(en millions d’euros)

Ecarts d’acquisition 1932,0 22294 1236,0
Autres immobilisations incorporelles 8224,4 (358,4) (1 246,7)
Immobilisations corporelles 2272,6 0,2) 381,0 (13,4)
Titres mis en équivalence 46,7
Titres de participation 73,6
Autres immobilisations financieres 170,0
18,7 18,7 9,1 2,8
0,3
ACTIF IMMOBILISE 12719,3 1 889,5 381,0 19,0 (15,0) 2,8
Stocks et encours 2 640,8
Créances d’exploitation 22279 1,6
Concours a la clientele 419,1
Créances hors exploitation 655,6 0,3 (105,2)
Trésorerie 4 288,1
ACTIF CIRCULANT 10 231,5 0,3 (103,6)
TOTAL ACTIF 22 950,8 1 889,8 381,0 19,0 (118,6) 2,8
Capitaux propres — Part du Groupe 7 693,3 145,2 247,6 (69,2) (92,6) 4,1) (7,4)
Intéréts minoritaires 171,4 70,5 0,3 0,7) 0,2)
CAPITAUX PROPRES 7 864,7 215,7 247,9 (69,9) (92,8) 4,1) (7,4)
Dettes financieres 8820,8
Financement des concours a la clientele 419,1
Provisions pour retraites 133,8 112,2
et autres avantages
Autres provisions pour risques 383,6 (17,1)
et charges
1690,9 133,1 (11,0 (26,0) 0,7 7,4
1673,8 133,1 101,2 (26,0) 0,7 7,4
Dettes d’exploitation 4 560,0
1,6
Dettes hors exploitation 768,8 0,3 (138,9) 0,2 6,2
0,3 (12,3) 0,2 6,2
TOTAL PASSIF 22 950,8 1889,8 381,0 19,0 (118,6) 2,8

PPR
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0,8) 3464,6 5 396,6 Goodwill
0,9 (1 606,0) 6618,4 Immobilisations incorporelles
(14,5) (2,0) 350,9 2 623,5 Immobilisations corporelles
0,2 0,2 46,9 Participations dans les sociétés mises en équivalence
(73,6) (73,6)
73,6 (2,4) 71,2 241,2 Actifs financiers non courants
12,9 375,3 (11,8) 425,7 4257 Actifs d’imp6ts différés
14,1 14,4 14,4 Autres actifs non courants
12,9 374,2 (17,0) 2 647,4 15 366,7 ACTIF NON COURANT
8,2 (8,2 2632,6 Stocks
57,0 (1218,5) (15,5) (1175,4) 1052,5 Créances clients
4191 Concours a la clientele
46,2 46,2 46,2 Créances d'impots exigibles
146,5 146,5 146,5 Autres actifs financiers courants
676,1 (1,3 569,9 12255 Autres actifs courants
4 288,1 Trésorerie et équivalents de trésorerie
57,0 (349,7) (25,0) (421,0) 9 810,5 ACTIF COURANT
ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
12,9 57,0 24,5 (42,0) 2 226,4 25177,2 TOTAL ACTIF
(82,3) (50,1) 87,1 7780,4 Capitaux propres — Part revenant au groupe
(1,2) (1,3 67,4 238,8 Capitaux propres — Part revenant aux minoritaires
(83,5) (51,4) 154,5 8 019,2 CAPITAUX PROPRES
(2 727,8) 10,2 (2717,6) 6 103,2 Emprunts et dettes financieres a long terme
(419,1) (419,1)
(12,7) 99,5 233,3 Provisi . B
rovisions pour retraites et autres avantages similaires
(201,7) (218,8) 164,8 Provisions
(30,0 97,6 (3,0) 1859,7 1859,7 Passifs d’impot différé
Autres passifs non courants
(30,0) (3 263,7) 7,2 8 361,0 PASSIF NON COURANT
57,0 2 853,2 2910,2 2910,2 Emprunts et dettes financieres a court terme
419,1 419,1 419,1 Financement des concours a la clientéle
11,2 11,2 11,2 Autres passifs financiers courants
(1917,9 1,7 (1916,2) 2643,8 Dettes fournisseurs
12,6 14,2 14,2 Provisions pour retraites et autres avantages similaires
183,5 183,5 183,5 Provisions
266,6 266,6 266,6 Dettes d’impdts exigibles
126,4 1459,9 0,5 1579,6 2 348,4 Autres passifs courants
126,4 57,0 3 288,2 2,2 8797,0 PASSIF COURANT
DETTES / ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
12,9 57,0 24,5 (42,0) 2 226,4 25177,2 TOTAL PASSIF
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Tableau des flux de trésorerie au 31 décembre 2004

(en millions d’euros)

Capacité d’autofinancement 1257,8 (16,6) (18,7) (199,6)
Variation du besoin en fonds de roulement (211,9) 19,5 175,0
Variation des concours a la clientele 28,6
Variation issue des opérations d’exploitation 1074,5 2,9 (18,7) (24,6)
Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles (462,0) 18,7 431
Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles 33,6 (7,8)
Investissements opérationnels nets (428,4) 18,7 35,3
Acquisitions de titres de participation (2 691,3) (5,4 8,8
Cessions de titres de participation 3057,5 (493,1)
Flux net sur autres immobilisations financieres (80,8) 1,2

2,5 (4,6)
Décalage de trésorerie (225,7)
Investissements financiers nets 59,7 (2,9) (487,7)
Variation issue des opérations d’investissement (368,7) (2,9) 18,7 (452,4)
Augmentations de capital 0,9 0,6)
Dividendes versés (308,3) 9,5
Variation des emprunts et dettes financieres 697,4 618,5
Variation issue des opérations de financement 390,0 627,4
Incidence de la détention des actions d’autocontréle 100,4

17,1

Incidence des écarts de conversion 22,5
Variation nette de la trésorerie 1218,7 (0,0) 167,5
Trésorerie a I'ouverture de 'exercice 3069,4 (167,5)
Trésorerie a la cléture de I'exercice 4 288,1
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5,2) (7,8) (247,9) 1009,9 Capacité d’autofinancement
2683,7 263,7 263,7 Charges et produits d’intérets financiers
(26,7) (26,7) (26,7) Dividendes regus
150,6 150,6 150,6 Charge nette d’imp6t exigible
1397,5 Capacité d’autofinancement avant imp6ts, dividendes et intéréts
52 13,2 212,9 1,0 Variation du besoin en fonds de roulement
28,6 Variation des concours a la clientéle
(204,7) (204,7) (204,7) Impbts sur le résultat payés
188,3 147,9 1222,4 Flux nets liés aux activités opérationnelles
0,9 60,9 (401,1) Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles
0,6 (7,2) 26,4 Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles
0,3) 53,7 (874,7) Investissements opérationnels nets
0,1) 3,3 (2 688,0) Acquisitions de filiales nettes de la trésorerie acquise
(225,7) (718,8) 2338,7 Cessions de filiales nettes de la trésorerie cédée
(155,2) (154,0) (234,8) Acquisitions d’autres immobilisations financieres
160,6 158,5 158,5 Cessions d’autres immobilisations financieres
2257 2257
60,0 60,0 60,0 Intéréts et dividendes regus
65,3 (425,3) (365,6) Investissements financiers nets
65,0 (371,6) (740,3) Flux nets liés aux activités d’investissement
0,5) (1,1) 0,2) Augmentation / Diminution de capital
100,4 100,4 100,4 Acquisitions ou cessions d’actions d’autocontréle
9,5 (298,8) Dividendes versés
(13,8) 604,7 1.302,1 Variation des emprunts et dettes financieres
(319,6) (819,6) (819,6) Intéréts versés
(233,5) 393,9 783,9 Flux nets liés aux activités de financement
(100,4) (100,4)
171 171 Flux nets avec les activités detenus en vue de la vente
16,2 16,2 38,7 Incidence des variations des cours de change
(64,4) 103,1 1321,8 Variation nette de la trésorerie
(179,0) (346,5) 27229 Trésorerie et équivalents de trésorerie a I’'ouverture
(243,4) (243,4) 4044,7 Trésorerie et équivalents de tresorerie a la clbture
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Capitaux propres au 31 décembre 2004

(en millions d’euros) Capitaux Part revenant Part revenant
propres au Groupe aux minoritaires

En principes francais 7 864,7 7 693,3 171,4
Impact du passage aux normes IFRS 154,5 87,1 67,4

a - Retraitements liés aux regroupements d’entreprises (IFRS 3) 215,7 145,2 70,5

b - Réévaluation des terrains du Printemps (IAS 16) 2479 247,6 0,3

¢ - Avantages du personnel (IAS 19) (69,9) (69,2) 0,7

d - Immobilisations incorporelles (IAS 38) (92,8) (92,6) 0,2)

f - Paiements sur la base d’actions (IFRS 2) 4,1 4,1)

g - Impdts différés sur les entreprises associées (IAS 12) (7,4) (7,4)

h - Produit des activités ordinaires (IAS 18) (83,5) (82,3) (1,2)
Autres retraitements (51,4) (50,1) (1,3

En normes IFRS 8019,2 7780,4 238,8

36.3. Nature des retraitements et reclassements IFRS

Compte de résultat et bilan

a) Retraitements liés aux regroupements d’entreprises (IFRS 3)

"application d’IFRS 3 a compter du 1¢" janvier 1999 a conduit le Groupe a retraiter ses comptes consolidés depuis cette date, et notam-
ment a appliquer la méthode de réestimation totale a I'ensemble des regroupements d’entreprises intervenus depuis le 1¢ janvier 1999.
Les retraitements ont porté principalement sur :

e | a reconnaissance a la juste valeur des actifs et des passifs identifiables de I'ensemble des filiales acquises par le Groupe a compter
du 1° janvier 1999.
L'incidence de cette divergence est une augmentation des capitaux propres consolidés au 1¢ janvier 2004 de 1 180 millions d’euros,
dont une diminution de 53,8 millions d’euros des capitaux propres — part du Groupe et une hausse de 1 233,8 millions d’euros des
intéréts minoritaires. Cette incidence correspond principalement a la reconnaissance, dans le cadre de la prise de contréle de Gucci
Group en 1999, de la quote-part des intéréts minoritaires dans la juste valeur des actifs et des passifs de cette filiale. Leffet du rachat
par le Groupe de la quasi-totalité des actions en circulation de Gucci Group NV au cours du premier semestre 2004 a réduit I'inci-
dence de I'application de ce principe a une diminution de 2,2 millions d’euros des capitaux propres consolidés au 31 décembre 2004.
L'impact sur le résultat net de I'exercice 2004 de I'ensemble des retraitements liés a la reconnaissance des actifs et passifs répondant
aux criteres énonceés par la norme IFRS 3 est négatif a hauteur de 15,7 millions d’euros.

L'annulation de I'ensemble des dotations aux amortissements de goodwill a compter du 1¢" janvier 1999. L'incidence de cette diver-
gence est une augmentation des capitaux propres consolidés au 1¢ janvier 2004 de 161,5 millions d’euros. Cet impact tient compte
d’une part, de I'effet favorable de I'arrét de I'amortissement des goodwill de I'ensemble des sociétés du Groupe entre le 1¢ janvier 1999
et le 1% janvier 2004 a hauteur de 316,1 millions d’euros, et d’autre part de 'effet défavorable de I'application prospective d’IAS 36
— Dépréciation d’actifs et d’'|AS 38 — Immobilisations incorporelles a compter du 1¢ janvier 1999. Les tests de dépréciation des écarts
d’acquisition et des immobilisations incorporelles a durée de vie indéfinie réalisés de 1999 a 2003 ont conduit le Groupe a enregistrer
une dépréciation irréversible du goodwill de I'unité génératrice de trésorerie (UGT) Redcats USA a hauteur de 150,8 millions d’euros.
Cette différence de principe, se traduit également par une augmentation du résultat net de 71,0 millions d’euros sur I'exercice 2004.

La conversion des goodwill relatifs a I'acquisition de sociétés étrangeres qui sont convertis en euros sur la base des cours de change
historiques dans les comptes consolidés établis selon les principes francais.

En application d’'/AS 21 — Effet des variations des cours des monnaies étrangeres, les goodwill sont convertis en euros sur la base des
cours de change de fin de période. L'incidence de cette divergence est une diminution des capitaux propres consolidés et du goodwill
de 12,5 millions d’euros au 1¢" janvier 2004.
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e | a comptabilisation d’un imp6&t différé passif sur I'ensemble des marques acquises par le Groupe depuis le 1¢ janvier 1999 en contre-
partie du goodwill dans le cadre de I'application de la norme IFRS 3 a compter de cette date. Cette divergence de traitement, qui n’a
pas d’incidence sur les capitaux propres consolidés a la date de transition, se traduit principalement par I'enregistrement d’un impot
différé passif sur les marques du péle Luxe a hauteur de 1 700,5 millions d’euros.

b) Réévaluation des immobilisations corporelles (IAS 16)

[utilisation de I'option de réévaluation des immobilisations corporelles a leur juste valeur dans le cadre de I'établissement du bilan
d’ouverture a été limitée aux terrains de I'enseigne Printemps. La réévaluation des terrains de I'enseigne Printemps a eu un impact favora-
ble de 246,0 millions d’euros sur les capitaux propres a la date de transition. Cet impact correspond a hauteur de 381,0 millions d’euros a
la différence entre la valeur nette comptable de ces terrains avant réévaluation (soit 25,0 millions d’euros) et la juste valeur de ces terrains
(soit 406,0 millions d’euros) a la date de transition sous déduction d’un imp6ét différé passif de 135,0 millions d’euros. La réévaluation des
terrains (non amortissables) de I'enseigne Printemps n’a pas d’incidence sur le résultat net 2004.

c) Avantages du personnel (IAS 19)

Au 1¢ janvier 2004, les écarts actuariels, préalablement différés conformément a la méthode du corridor, ont été comptabilisés dans
les provisions pour retraites et autres avantages du personnel et se traduisent par une diminution des capitaux propres a hauteur de
50,4 millions d’euros apres constatation d’un imp6t différé actif net de 21,5 millions d’euros.

Les autres retraitements relatifs aux provisions pour retraites et autres avantages au 1¢ janvier 2004 concernent principalement le re-
classement des avantages du personnel du périmetre italien de Conforama pour 16,2 millions d’euros auparavant constatés en dettes
sociales hors exploitation.

Le Groupe a par ailleurs choisi, conformément a I'option offerte par la norme IAS 19 révisée en décembre 2004, de comptabiliser en
capitaux propres I'ensemble des nouveaux écarts actuariels générés sur les plans a prestations définies a compter de la date de transi-
tion. L'incidence de cette divergence se traduit par une diminution des capitaux propres au 31 décembre 2004 de 14,5 millions d’euros
apres impot.

Enfin, et a compter du 1¢ janvier 2004, la composante financiere des charges (ou produits) relatives aux avantages du personnel est
présentée en résultat financier en normes IFRS alors qu’elle était présentée en charges (ou produits) d’exploitation en principes comp-
tables francais.

d) Immobilisations incorporelles (IAS 38)

La norme IAS 38 et le cadre conceptuel des normes IFRS définissent des critéres de reconnaissance des actifs différents des principes
comptables frangais. En particulier, les normes IFRS ne permettent pas I'inscription a I'actif de charges a répartir ou de charges différées.
Dans ce cadre, le Groupe a retraité les charges a répartir et les charges différées reconnues a I'actif en principes comptables frangais au
titre notamment des frais d’ouverture de magasins, des codts de démarrage liés a des projets informatiques et des colts de catalogues.
L'incidence de cette divergence est une réduction des capitaux propres de 98,8 millions d’euros apres imp6t au 1¢ janvier 2004, dont
54,9 millions d’euros liés a I'annulation des codts de catalogue enregistrés dans les enseignes Redcats et Fnac, et 38,6 millions d’euros
liés a I'annulation des frais de pré-ouverture de magasins enregistrés dans les enseignes de Fnac, Conforama et Gucci. Sur le résultat
net 2004, et compte tenu du rythme d’ouverture des magasins des enseignes concernées, I'incidence de I'application de cette norme
est favorable a hauteur de 3,3 millions d’euros.

Par ailleurs, et conformément a IFRS 3 — Regroupements d’entreprises, les immobilisations incorporelles acquises dans le cadre d’un
regroupement d’entreprises ne sont comptabilisées séparément du goodwill que si elles résultent de droits légaux ou contractuels ou si
elles sont séparables de I'entité acquise. Les fonds de commerce, enseignes et parts de marché qui étaient constatés en immobilisations
incorporelles en principes comptables francais ont donc été reclassés en goodwill lorsqu’ils ne remplissaient pas les critéres des normes
internationales. Le montant reclassé en goodwill s’éleve a 1 235,5 millions d’euros au 1¢ janvier 2004.
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e) Comptabilisation de Rexel en actifs non courants détenus en vue de la vente (IFRS 5)

"application de la norme IFRS 5 — Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées au sous-groupe Rexel a
compter du 1¢ janvier 2004 implique I’évaluation, conformément au référentiel IFRS appliqué par le Groupe, de la valeur nette comptable
des actifs et passifs de Rexel a cette date. Par ailleurs, 'application d’'lAS 12 — Impéts sur le résultat impose la comptabilisation d’un
impot différé passif au titre de la différence entre la valeur fiscale et la valeur nette comptable consolidée de Rexel (dont la cession est
hautement probable a la date de transition). L'incidence de ces divergences conduit a une diminution nette des capitaux propres conso-
lidés de 85,4 millions d’euros au 1¢ janvier 2004, dont 81,6 millions d’euros pour les capitaux propres — part du Groupe et 3,8 millions
d’euros pour les intéréts minoritaires. L’application de la norme IFRS 5 impose également la présentation distincte sans compensation
au bilan, d’une part, des actifs et, d’autre part, des passifs faisant partie d’'un groupe d’actifs détenu en vue de la vente : ce mode de
présentation se traduit par une augmentation nette des actifs de 134,1 millions d’euros, par une augmentation nette des passifs hors
capitaux propres de 219,5 millions d’euros et par une diminution de I’endettement financier net du Groupe de 424,9 millions d’euros a
la date de transition.

Le résultat net de Rexel avant amortissements et la plus-value de cession nette d’impdt correspondante ont été retraités selon les princi-
pes IFRS et reclassés sur une ligne distincte « Activités abandonnées » pour un total de 588,6 millions d’euros au 31 décembre 2004.
L'impact du traitement de Rexel selon IFRS 5 se traduit par une augmentation du résultat net de I’ensemble consolidé de 203,8 millions
d’euros au 31 décembre 2004, correspondant a I'effet des retraitements sur le calcul du résultat de cession de Rexel en date du 10 dé-
cembre 2004.

f) Paiements sur la base d’actions (IFRS 2)

"application de la norme IFRS 2 — Paiements fondés sur des actions a pour conséquence de modifier le mode de comptabilisation des
plans de rémunérations en instruments de capitaux propres. Le Groupe a choisi de n’appliquer cette norme que pour les plans émis pos-
térieurement au 7 novembre 2002 et dont les droits ne sont pas acquis au 1¢ janvier 2005. L'engagement est comptabilisé en charges
sur la période d’acquisition des droits et fait I'objet d’un ajustement afin de refléter la meilleure estimation du nombre d’instruments de
capitaux propres effectivement exercés.

Les justes valeurs des options éligibles, déterminées a leur date d’attribution, n’ont pas d’impact sur les capitaux propres d’ouverture
mais se traduisent par une charge nette de 7,1 millions d’euros concernant les plans d’options de souscription d’actions PPR émis
en 2003 et 2004 au prorata des droits acquis par les salariés, et par une charge nette de 4,1 millions d’euros concernant les plans dont
le dénouement est effectué en trésorerie.

g) Imp6ots différés sur les entreprises associées (IAS 12)

En complément de la comptabilisation d’un effet d’imp6t sur I'ensemble des divergences précédemment identifiées, I'application de la
norme IAS 12 a conduit le Groupe a comptabiliser un imp6t différé lié aux différences temporaires relatives aux entreprises associées.
"application de ce principe a un impact positif sur les capitaux propres consolidés au 1¢ janvier 2004 de 45,3 millions d’euros et une
diminution du résultat net 2004 de 52,8 millions d’euros en liaison notamment avec la cession de 24,5 % des activités de crédit a la
consommation sur I'exercice.

h) Produit des activités ordinaires (IAS 18)

["application de la norme IAS 18 modifie le rythme de comptabilisation du chiffre d’affaires sur les ventes assorties d’un contrat d’extension
de garantie. En principes comptables francais, le produit relatif a I'extension de garantie était enregistré lors de la vente ; selon le référentiel
IFRS, celui-ci est désormais réparti sur la période de I'extension de garantie. L'incidence de cette divergence est une diminution des
capitaux propres consolidés de 74,6 millions d’euros au 1¢" janvier 2004 correspondant a I’'annulation des produits comptabilisés d’avance
sous déduction des provisions antérieurement destinées a couvrir le colt de I'extension de garantie et de I'imp0ét différé rattache.
"application de ce principe se traduit, compte tenu du rythme de croissance des ventes d’extension de garantie, par une diminution du
résultat net de 7,0 millions d’euros sur I'exercice 2004.

Par ailleurs, le mode de comptabilisation des contrats de concessions de I’enseigne Printemps a conduit a diminuer le produit des acti-
vités ordinaires de 173,8 millions d’euros sur I'exercice 2004, sans impact sur le résultat net.



i) Consolidation d’entités ad hoc (SIC 12)

["application de I'Interprétation SIC 12 impose la comptabilisation dans les comptes consolidés du Groupe des fonds communs de
créances et des entités assimilées existantes dans le cadre de programmes de cession de créances dans la mesure ou le Groupe con-
serve la majorité des risques et avantages liés aux activités de ces programmes. La consolidation de I'ensemble de ces programmes
dans le nouveau référentiel IFRS se traduit par une augmentation de I'endettement financier net et des créances clients de 52,2 millions
d’euros au 1¢ janvier 2004.

j) Reclassements

Les comptes de bilan ont fait I'objet de reclassements afin de conformer leur présentation aux normes IFRS, notamment au travers de
I'application de la norme IAS 1 — Présentation des états financiers. Cette norme modifie la présentation de I'information financiere au bilan
en distinguant notamment les éléments courants et non courants.

L'incidence de I'application de cette norme a conduit également le Groupe a reclasser en emprunts et dettes financieres a court terme
les intéréts courus sur dettes financieres, auparavant constatés en dettes hors exploitation.

Par ailleurs, et conformément a IAS 28 — Participations dans des entreprises associées, le Groupe a procédé au reclassement des good-
will liés aux entreprises associées dans la valeur comptable de la participation. Ce reclassement, d’'un montant de 51,5 millions d’euros

au 1¢ janvier 2004, concerne principalement les activités de crédit a la consommation.

Au compte de résultat, I'application de la norme IAS 1 aboutit notamment a la suppression du résultat exceptionnel reclassé en résultat
opérationnel selon la nature des opérations.

Tableau des flux de trésorerie

incidence des retraitements relatifs a I'application des normes internationales sur les flux de trésorerie concerne principalement la prise
en compte dans le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » des intéréts courus non échus comptabilisés en référentiel francais en
créances hors exploitation ainsi que des découverts bancaires comptabilisés en dettes financiéres court terme en référentiel frangais. Cette
classification a été reprise dans la recommandation émise par le Conseil National de la Comptabilité en date du 27 octobre 2004. L'inci-
dence de cette divergence est une diminution de la trésorerie et équivalents de trésorerie de 243 millions d’euros au 31 décembre 2004.

Impact des normes IAS 32/39 au 1 janvier 2005

Les normes IAS 32 — Instruments financiers : informations a fournir et présentation et IAS 39 — Instruments financiers : comptabilisation
et évaluation ont été appliquées de fagon prospective par le Groupe a compter du 1 janvier 2005.

Le tableau de réconciliation (ci-aprés) résume les impacts sur les principaux postes du bilan consolidé de I'application de ces normes
au 1¢ janvier 2005 :
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(en millions d’euros)

Goodwill 5396,6

Autres immobilisations incorporelles 6618,4

Immobilisations corporelles 2 623,5

Participations dans les entreprises mises en équivalence 46,9

Actifs financiers non courants 241,2

Actifs d’imp0ots différés 425,7

Autres actifs non courants 14,4

ACTIF NON COURANT 15 366,7

Stocks 2632,6

Créances clients 10525

Concours a la clientele 419,1

Créances d’'imp0ts exigibles 46,2

Autres actifs financiers courants 146,5

Autres actifs courants 12255 (1,7)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4 288,1 (845,8)

ACTIF COURANT 9810,5 (345,8) 1,7)
ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE

TOTAL ACTIF 25177,2 (345,8) (1,7)
Capitaux propres — Part revenant au groupe 7780,4 (845,8) 77,6
Capitaux propres — Part revenant aux minoritaires 238,8

CAPITAUX PROPRES 8019,2 (345,8) 77,6
Emprunts et dettes financieres a long terme 6103,2 (120,9)

Autres passifs financiers non courants

Provisions pour retraites et autres avantages similaires 233,3

Provisions 164,8

Passifs d’impét différé 1859,7 41,6
Autres passifs non courants

PASSIF NON COURANT 8 361,0 (79,3)
Emprunts et dettes financieres a court terme 2910,2

Financement des concours a la clientele 4191

Autres passifs financiers courants 11,2

Dettes fournisseurs 2643,8

Provisions pour retraites et autres avantages similaires 14,2

Provisions 183,5

Dettes d'imp0ots exigibles 266,6

Autres passifs courants 2348,4

PASSIF COURANT 8797,0

DETTES / ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE

TOTAL PASSIF 25177,2 (345,8) (1,7)

PPR @
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110,7 33,4 22,0 1,7) (15,2) 69,9 8 430,9
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a) Actions propres

La norme IAS 32 impose la comptabilisation des actions propres en diminution des capitaux propres consolidés, quel que soit I'objectif
de détention de ces actions sans comptabilisation ultérieure des variations de juste valeur. Le Groupe détenait au 1¢ janvier 2005 des
actions propres classées en valeurs mobilieres de placement dans I'ancien référentiel a hauteur de 345,8 millions d’euros et inscrites en
diminution des capitaux propres consolidés dans le référentiel IFRS.

b) Instruments composés

Le Groupe possede des instruments financiers qui contiennent a la fois une composante de dette financiére et une composante de
capitaux propres notamment au travers des emprunts obligataires convertibles émis sous forme d’OCEANE en 2001 et 2003. Ces
emprunts convertibles figuraient en principes frangais au bilan du 31 décembre 2004 pour respectivement 149,2 millions d’euros et
1079,5 millions d’euros.

Dans le cadre de la transition aux normes IFRS, le Groupe a calculé rétrospectivement les composantes passif financier et capitaux pro-
pres de ces instruments a leur date d’émission et en a déduit la valeur des passifs financiers devant &tre reconnue au 1¢ janvier 2005.

Au 1¢ janvier 2005, la composante « capitaux propres » de ces emprunts convertibles s’éleve a 120,9 millions d’euros. La comptabilisa-
tion de cette composante « capitaux propres » entraine une diminution de la dette financiere de 120,9 millions d’euros et une augmenta-
tion des capitaux propres de 77,6 millions d’euros apres prise en compte des impdts différés dédiés.

c) Options de minoritaires

Le Groupe a consenti aux actionnaires minoritaires de certaines de ses filiales consolidées par intégration globale des engagements
de rachat de leurs participations. Ces engagements de rachat correspondent pour le Groupe a des engagements optionnels (ventes
d’options de vente). Ces engagements étaient indiqués en principes francais dans la rubrique « Engagements hors bilan » de I'annexe
aux comptes consolidés. Le prix d’exercice de ces opérations peut étre fixe ou établi selon une formule de calcul prédéfinie ; en outre
ces opérations peuvent étre exercées a tout moment ou a une date définie.

Dans I'attente d’une position de I'lFRIC sur le traitement définitif a retenir, le traitement comptable retenu par le Groupe est le suivant :

e conformément aux dispositions prévues par la norme IAS 32, le Groupe enregistre un passif financier au titre des options de vente
accordées aux actionnaires minoritaires des entités concernées ;

e |e passif est comptabilisé initialement pour la valeur actuelle du prix d’exercice puis lors des arrétés ultérieurs sur la base de la juste
valeur des actions potentiellement achetées si le prix d’exercice est fondé sur la juste valeur ;

e |a contrepartie de ce passif est enregistrée en diminution des intéréts minoritaires et pour le solde en goodwill. L’obligation d’enregistrer
un passif alors méme que la vente d’options de vente n’est pas exercée conduit, par cohérence, a retenir initialement pour ces opéra-
tions le méme traitement que celui appliqué aux augmentations de pourcentage d’intéréts dans les sociétés controlées ;

e |a variation ultérieure de la valeur de I'engagement est comptabilisée par ajustement du montant du goodwill (hors effet d’actualisation).

En conséquence, le Groupe a comptabilisé un passif financier au titre des options de vente accordées aux actionnaires minoritaires des
entités concernées a hauteur de 156,1 millions d’euros en contrepartie d’une diminution des intéréts minoritaires et d’'une augmentation
du goodwill.

d) Taux d’intérét effectif

Selon le référentiel IFRS, les colts de transaction et les primes d’émission ou de remboursement directement rattachés et identifiés a
I’émission d’un passif financier sont initialement enregistrés en diminution de ce passif financier dans le cadre de leur comptabilisation au
co(t amorti via le taux d’intérét effectif (TIE).

Au 1¢ janvier 2005, I'impact de ce retraitement conduit & une augmentation de la dette financiere de 46,9 millions d’euros dont 48,2 mil-
lions d’euros au titre des OCEANE correspondant a la charge d’intéréts cumulés reconnus sur leur composante passif et a une diminution
des capitaux propres consolidés de 30,5 millions d’euros apres prise en compte des impots différés dédiés.

e/f) Dérivés de couverture / non qualifiés de couverture

Afin de réduire son exposition aux risques de change et de taux, le Groupe utilise des instruments dérivés qui, conformément a I'appli-
cation de la norme IAS 39, doivent étre comptabilisés a leur juste valeur au bilan.

Ces instruments peuvent étre éligibles a la comptabilité de couverture au regard de la norme IAS 39 sous réserve de répondre aux criteres
de documentation et d’efficacité détaillés en note 2.9 et font I'objet de méthodes de comptabilisation spécifiques en fonction du mode

de couverture désigné.
0
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Au 1¢ janvier 2005, le Groupe a identifié des instruments dérivés actifs pour 200,4 millions d’euros dont 69,1 millions d’euros en dérivés
actifs non courants et des instruments dérivés passifs pour 90,9 millions d’euros dont 2,0 millions d’euros en dérivés passifs non courants.

¢ Risque de change :

Le Groupe utilise des instruments dérivés de change pour couvrir principalement des engagements commerciaux. En effet, la politique
de gestion du risque de change vise a couvrir les expositions budgétaires hautement probables et/ou les engagements fermes pour le
pole Distribution et pour le pdle Luxe.

Ces instruments dérivés sont généralement éligibles a la comptabilité de couverture de flux de trésorerie notamment lorsqu’ils ont pour
objectif de couvrir les flux futurs hautement probables ou a la comptabilité de juste valeur lorsqu’ils ont pour objectif de couvrir des
engagements fermes contractuels ou des dettes et créances en devises.

Au 1¢ janvier 2005, les capitaux propres d’ouverture sont diminués ou augmentés de I'effet de la réévaluation a la juste valeur :

- des instruments dérivés de change éligibles a la comptabilité de couverture en normes IFRS (au titre principalement des relations de
flux de trésorerie) ;

- des instruments dérivés de change non éligibles a la comptabilité de couverture.

* Risque de taux :

Le Groupe utilise des instruments dérivés de taux destinés a couvrir une partie de sa dette financiere émise a long ou moyen terme. Ces
instruments sont généralement éligibles a la comptabilité de couverture de juste valeur en raison de leur adossement a un sous-jacent
émis ou contracté a taux fixe. La variation de valeur du dérivé enregistrée en résultat financier est alors compensée symétriquement par
la variation de valeur de la dette sous-jacente également comptabilisée en résultat financier.

Au 1¢ janvier 2005, I'incidence de ces retraitements sur les capitaux propres est liee a I'effet de la réévaluation a la juste valeur :
- de I'ensemble des instruments dérivés de taux ;
- de la partie couverte par des swaps de taux des dettes financieres principalement obligataires au titre de la relation de juste valeur.

L'impact de la comptabilisation des dérivés éligibles a la comptabilité de couverture (change et taux) est une diminution de 28,2 millions
d’euros des capitaux propres consolidés net d’imp6éts différés.

L'impact de la comptabilisation des dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture (change et taux) est une diminution de 5,4 millions
d’euros des capitaux propres consolidés net d’'imp6ts différés.

["endettement financier net du Groupe, tel que défini dans les principes et méthodes comptables de I'annexe aux comptes consolidés,
integre 'ensemble des dérivés de couverture de taux et s’éleve au 1¢ janvier 2005 a 5 183,8 millions d’euros.

g) Autres

Les autres éléments, sans effet significatif sur les capitaux propres consolidés au 1¢ janvier 2005, concernent principalement le reclasse-
ment de titres de participation en adéquation avec le référentiel IFRS.

36.4. Réconciliation des états financiers consolidés 2004 établis selon les normes IFRS
avec les versions précédemment publiées

Conformément aux indications données par le Groupe lors des précédentes publications, les états financiers consolidés de I'exercice
2004 retraités en normes IFRS, et publiés dans le Document de référence 2005, présentent des différences non significatives avec les
précédentes publications.

Ces ajustements s’expliquent soit par I'évolution de certaines normes, soit par I'existence de précisions complémentaires sur I'applica-
tion de certaines normes émises par les régulateurs. Les principaux ajustements entre les états financiers consolidés de I'exercice 2004
précédemment publiés et les états financiers consolidés définitifs de I'exercice 2004 sont décrits ci-apres :

e | 'application rétrospective d’IFRS 3 — Regroupements d’entreprises, a compter du 1¢ janvier 1999, avait conduit le Groupe a annuler
les dotations aux amortissements de goodwill constatées uniquement sur les acquisitions postérieures a cette date et a n’étendre cette
annulation a 'ensemble des acquisitions qu’a compter du 1¢" janvier 2004. L'interprétation de I'application rétrospective de cette norme
effectuée par I’Autorité des Marchés Financiers (AMF) a amené le Groupe a étendre I'annulation des amortissements de goodwill, dés le
1¢ janvier 1999, a I'ensemble des acquisitions. L’application de cette divergence de traitement a conduit le Groupe a modifier ses états
financiers 2004 établis selon les normes IFRS comme suit :
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- 'extension de I'arrét d’amortissement des goodwill sur 'ensemble des acquisitions du Groupe a la date d’application d’IFRS 3
a eu un impact positif de 247,2 millions d’euros (hors Rexel) sur les capitaux propres au 1¢ janvier 2004 ;

- 'application prospective au 1° janvier 1999 des normes IAS 36 — Dépréciation d’actifs et IAS 38 — Immobilisations incorporelles a
conduit notamment le Groupe a enregistrer une dépréciation irréversible du goodwill de I'unité génératrice de trésorerie Redcats
USA dont I'impact a la date de transition est une diminution des capitaux propres de 150,8 millions d’euros.

- cette interprétation, appliquée a Rexel (traitée selon la norme IFRS 5 — Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités
abandonnées), a eu un impact positif sur les capitaux propres au 1¢ janvier 2004 de 104,0 millions d’euros, sous déduction de la
constatation d’un imp6t différé passif complémentaire de 20,5 millions d’euros conformément a IAS 12 ;

e | 'application de la norme IFRS 5 — Actifs non courants destinés a étre cédeés, activites abandonnées, combiné au changement
d’interprétation de I'application de la norme IFRS 3 décrit ci-avant, a conduit le Groupe a ajuster la plus-value de cession nette d’'impot
réalisée sur la vente de Rexel a hauteur de 61,9 millions d’euros et a reclasser ce résultat de cession sur la ligne unique « activités
abandonnées ».

["avis rendu par le Conseil National de la Comptabilité (CNC) du 9 novembre 2005 a précisé le traitement a suivre concernant la comp-
tabilisation des colts de catalogues. Les dépenses relatives a des catalogues dont la livraison intervient apres la cloture ou les colts
liés aux catalogues, engageés a la cldture mais dont I'utilisation effective intervient apres la date de cloture, peuvent étre comptabilisés
a I'actif en tant que « charges comptabilisées d’avance », car ils répondent a la définition d’un actif générant des avantages économi-
ques futurs. En revanche, les colts relatifs a des catalogues déja expédiés constituent des charges de I'exercice ou ils surviennent. Cet
avis est en cohérence avec le traitement des charges différées selon la norme IAS 38 — Immobilisations incorporelles. LLe Groupe s’est
conformé a ce traitement, ce qui se traduit par une diminution des capitaux propres d’ouverture de 54,9 millions apres impdts.

L"option offerte par IAS 19 révisée en decembre 2004 permettant la comptabilisation en capitaux propres des écarts actuariels genérés
sur les plans a prestations définies a été appliquée par le Groupe rétrospectivement a compter du 1¢ janvier 2004 en lieu et place de
la méthode du corridor précédemment appliquée. L'application de cette option a un impact net négatif sur les capitaux propres au
31 décembre 2004 de 14,5 millions d’euros.

Le Groupe utilise la marge brute comme solde intermédiaire de gestion dans le cadre de I'établissement de son compte de résultat et
en lien avec la norme IAS 1 — Présentation des états financiers. La marge brute correspond au chiffre d’affaires diminué du colt des
marchandises vendues. En conformité avec le référentiel IFRS, le Groupe a reclassé au sein de son pdle Luxe le colt des cadeaux gra-
tuits attribués a ses clients du poste « Autres produits et charges opérationnels courants » vers le poste « Colt des ventes » a hauteur
de 18,4 millions d’euros modifiant ainsi la marge brute de I'exercice 2004.



37. Liste des filiales consolidées au 31 décembre 2005

La liste des filiales du Groupe est la suivante :

Consolidation

par intégration globale : G

par mise en équivalence : E

Sociétés % d’intérét
2005 2004

PPR Société mere
GUCCI

GUCCI GROUP NV (PAYS-BAS) G 9948 G 99,41
France

LUXURY GOODS France SA

(ex GUCCI FRANCE SAS) G 100,00 G 100,00
GG France HOLDING SARL G 100,00 G 100,00
GUCCI GROUP WATCHES France, SAS G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT SAS G 100,00 G 100,00
BOUCHERON SAS G 100,00 G 100,00
BOUCHERON HOLDING SA G 100,00 G 100,00
PARFUMS ET COSMETIQUES INTERNATIONAL SAS G 100,00 G 100,00
BOUCHERON PARFUMS (SAS) G 100,00 G 100,00
C. MENDES SA G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT BOUTIQUE France SAS G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT SERVICES SAS G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE (SAS) G 100,00 G 100,00
ROGER & GALLET (SAS) G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE RECHERCHE ET INDUSTRIES (SAS) G 100,00 G 100,00
PARFUMS VAN CLEEF AND ARPELS SA G 100,00 G 97,32
YVES SAINT LAURENT PARFUMS LASSIGNY (SAS) G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT PARFUMS SA G 100,00 G 100,00
PARFUMS STERN (SAS) G 100,00 G 100,00
BALENCIAGA SA G 91,00 G 91,00
BOTTEGA VENETA France HOLDING SAS G 8628 G 7846
BOTTEGA VENETA France SA G 8628 G 7846
ALEXANDER McQUEEN PARFUMS (SAS) G 100,00 G 100,00
CLASSIC PARFUMS (SAS) G 100,00 G 100,00
PARFUMS BALENCIAGA (EURL) G 100,00 G 100,00
STELLA McCARTNEY PARFUMS (SAS) G 100,00 G 100,00
STELLA McCARTNEY FRANCE SAS G 50,00 G 50,00
Allemagne

GG LUXURY GOODS GmbH G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT GERMANY GmbH G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE GmbH G 100,00 G 100,00
BOTTEGA VENETA GERMANY GmbH G 8628 G 7846
Autriche

GUCCI AUSTRIA GmbH G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE HGmbH G 100,00 G 100,00
Belgique

GUCCI BELGIUM SA G 100,00 G 100,00
LA MERIDIANA FASHION SA G 100,00 G 100,00

YSL BEAUTE SA NV G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT BELGIUM SPRL G 100,00 G 100,00
Espagne

LUXURY GOODS SPAIN SL G 100,00 G 100,00
LUXURY TIMEPIECES ESPANA SL G 100,00 G 51,00
YVES SAINT LAURENT SPAIN SA G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE SA G 100,00 G 100,00
FILDEMA XXI SL G 100,00 G 100,00
BOTTEGA VENETA ESPANA SL G 8628 G 7846
Grande-Bretagne

GUCCI LIMITED G 100,00 G 100,00
GUCCI SERVICES LIMITED G 100,00 G 100,00
LUXURY TIMEPIECES (UK) Ltd G 100,00 G 100,00
YVES SAINT LAURENT UK Ltd G 100,00 G 100,00
YSL BEAUTE Ltd G 100,00 G 100,00
SERGIO ROSSI UK Limited G 100,00 G 100,00
BOUCHERON UK Ltd G 100,00 G 100,00
BOTTEGA VENETA UK Co. Limited G 8628 G 7846
AUTUMNPAPER Limited G 51,00 G 51,00
BIRDSWAN SOLUTIONS Ltd G 51,00 G 51,00
PAINTGATE Limited G 100,00 G 100,00
ALEXANDER McQUEEN TRADING Ltd G 51,00 G 51,00
STELLA McCARTNEY Limited G 50,00 G 50,00
JOHN FIELD Ltd G 51,00 G 51,00
Grece

YSL BEAUTE AEBE G 51,00 G 51,00
Irlande

GUCCI IRELAND LIMITED G 100,00 G 100,00
ltalie

GUCCIO GUCCI SpA G 100,00 G 100,00
CAPRI GROUP Srl G 7500 G 75,00
GUCCI IMMOBILLARE LECCIO Srl G 6400 G 64,00
LUXURY GOODS ITALIA SpA G 100,00 G 100,00
GUCCI LOGISTICA SpA G 100,00 G 100,00
LUXURY GOODS OUTLET Srl G 100,00 G 100,00
GUCCI VENEZIA SpA G 51,00 G 51,00
G.F. LOGISTICA Srl G 100,00 G 100,00
G.F. SERVICES Srl G 100,00 G 100,00
FENDI PROFUMI SpA G 100,00 G 100,00
FLORBATH PROFUMI DI PARMA SpA G 100,00 G 51,00
YSL BEAUTE ITALIA SpA G 100,00 G 100,00
SERGIO ROSSI SpA G 100,00 G 70,00
ASCOT Srl G 100,00 G 70,00
B.V ITALIA Sri G 8628 G 7846
BOTTEGA VENETA Srl G 8628 G 7846
B.V. SERVIZI St G 8628 G 7846
REGAIN 1957 Srl G 7000 G 70,00
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Sociétés % d’intérét Etats-Unis

2005 2004 | GUCCIAMERICA Inc G 100,00 G 100,00
CONCERIA BLU TONIC SpA G 5100 6 5100  GUCCINORTHAMERICA HOLDINGS Inc G 100,00 G 100,00
CARAVEL PELLI PREGIATE Sri G 51,00 G 51,00 YVES SAINT LAURENT AMERICA Inc G 100,00 G 100,00
DESIGN MANAGEMENT Srl G 100,00 G 100,00 YVES SAINT LAURENT OF SOUTH AMERICA Inc G 100,00 G 100,00
BARUFFI S1 G 6700 G 6700  YVESSANTLAURENT AMERICA HOLDING Inc G 100,00 G 100,00
PAOLETTI Srl G 5100 G 51,00 YSL BEAUTE Inc G 100,00 G 100,00
TIGER FLEX Srl G 7500 G 75,00 YSL BEAUTE MIAMI Inc G 100,00 G 100,00
PIGINI Srl G 7000 G 70,00 SERGIO ROSSI USA Inc G 100,00 G 100,00
GAUGUIN Srl G 100,00 G 100,00  BOUCHERON US Ltd
500! FNANZAFA S 6 10000 G 10000 @ PARFUNIS BOUCHERON Corp) G 100,00 G 100,00
66 ITALIA HOLDINGS Sph 6 10000 G 10000 POUCHERON JOAILLEREE (USA) Inc G 10000 G 100,00
L uxembourg ’ ’ BALENCIAGA AMERICA Inc G 91,00 G 91,00
GUCCI LUXEMBOURG SA G 100,00 G 100,00 EE)%E(?AC\/CI)EI;JEST/;LILC 2 100,00 g 85,00
SERGIO ROSS! INTERNATIONAL SARL G 100,00 G 100,00 ne 86,28 78,46
BOUCHERON Luxembourg SARL 6 10000 G 10000  STELLAMCGARTNEY AMERICA Inc G 5000 G 50,00
BOTTEGA VENETA INTERNATIONAL SARL G 8628 G 7846  CUCCIGROUPWATCHES Inc G 10000 G 100,00
Monaco Australie
U5 S 70000 G 0000 YSL BEAUTE AUSTRALIAPTY Lid G 100,00 G 100,00
S.AM YVES SAINT LAURENT MONACO Sam G 10000 G 10000  COCCIAUSTRALIAPTY Limited G 10000 G 100,00
Pays-Bas Nouvelle-Zélande
GUCCI INTERNATIONAL NV G 100,00 G 100,00 LS;BEAUTE NZ Ltd G 10000 G 100,00
GUCCI NETHERLANDS BV G 100,00 G 100,00 ine _
SUCC! PARTICIPATION B 6 10000 G 10000  GUCCI GROUP (Hong Kong) Limited G 100,00 G 100,00
G0 ASIA HOLDING 8 510000 G 10000 “UXURY TIVIEPIEGES (HONG KONG) LIMITED G 10000 G 100,00
GEMIN ARUBA NV G 100’00 g 100’00 YSL BEAUTE HONG KONG Ltd G 100,00 G 100,00
VVES SAINT LAURENT EASHION BV 5 10000 G 10000 BOTTEGAVENETAHONG KONG LIMITED G 8628 G 7846
YVES SAINT LAURENT FRANCE BV G 10000 G 100,00 50(;596 T - -
YSL BEAUTE NEDERLAND BV G 100,00 G 100,00 leJleo :o:;ioiifi . 18888 . 13823
SERGIO ROSSI NETHERLANDS BV G 100,00 G 100,00 ! ' J
SOTTEGAVENETA BY o 8508 G 7gag  BOTTEGAVENETA KOREA Lid G 8628 G 7846
BOTTEGA VENETA ASIAN TRADE BV G 8628 G 7856  Crmiratsarabes unis
Portugal YSL BEAUTE MIDDLE EAST FZCO G 6676 G 70,00
YSL BEAUTE SA G 5100 G 5100 2uam
Suisse GUCCI GROUP GUAM Inc G 100,00 G 100,00
LUXURY GOODS INTERNATIONAL SA G 10000 G 100,00 iOHEGAVENETA GUAM G 8628 G 7846
LUXURY TIMEPIECES INTERNATIONAL SA G 100,00 G 100,00 apon
LXURY GOODS LOGISTIC SA 6 10000 G 10000  GUCCIGROUP JAPAN LIMITED G 100,00 G 100,00
UXURY TIVEPIECES DESIGN S 5 10000 6 10000 CUCCI GROUP JAPAN HOLDING LIMITED G 100,00 G 100,00
LUXURY TIMEPIECES MANUFACTURING SA G 100,00 G 100,00 %ELEJEYK%EZ'Z%ECSC‘:APAN LIMITED 2 18888 g 18883
VOL BEAUTE SUISSE G 100006 10000 oo e ROSSI JAPAN LIMITED G 10000 G 100,00
BOUCHERON INTERNATIONAL SA G 100,00 G 100,00 ' ’
SEDAT 8 00 5 5 10000 G @500  YVES SAINT LAURENT FASHION JAPAN Lid G 100,00 G 100,00
BEDAT GROUP HOLDING SA R 100’00 G 85’00 YVES SAINT LAURENT PARFUMS KK G 100,00 G 100,00
LUXURY GOODS OPERATIONS (L.G.0.) SA G 5100 G 51,00 COUCHERON JAPAN G 10000 G 100,00
Canada BOTTEGA VENETA JAPAN LIMITED G 8628 G 7846
LUXURY TIMEPIECES (Canada) Inc G 10000 G 10000 ‘Malaisie
GUCCI SHOPS OF Canada Inc G 10000 G 100,00  CUCCIMALAYSIA) Sdn Bhd G 10000 G 100,00
SUCC! BOUTIOUES, It 6 10000 G 10000  BOTTEGAVENETA MALAYSIA Sdn Bnd G 8628 G 7846
YSL BEAUTE Canada Inc G 10000 G 10000  Singapour _

GUCCI SINGAPORE Pte Limited G 100,00 G 100,00
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Sociétés % d’intérét FNAC
2005 2004 | FNACSA G 10000 G 100,00
YSL BEAUTE SINGAPORE PTE Ltd G 100,00 G 10000  France
BOTTEGA VENETA SINGAPORE PRVATE LIMITED G 86,28 G 78,46  ATTITUDE G 100,00 G 100,00
Taiwan BILLETEL G 10000 G 100,00
GUCCI TAIWAN LIMITED G 100,00 G 100,00 BILLETTERIE DISTRIBUTION G 5499 G 54,99
GUCCI GROUP WATCHES TAWAN LIMITED G 10000 G 10000  BILLETTERIE HOLDING G 10000 G 100,00
BOUCHERON TAIWAN CO LTD G 100,00 G 100,00  EVEIL&JEUX Fusion G 100,00
Thailande FNAC DIRECT G 100,00 G 100,00
GUCCI THAILAND CO LTD G 100,00 G 100,00 FNAC DISTRIBUTION SA G 100,00 G 100,00
FNAC EVEIL & JEUX (ex Fnac Junior) G 100,00 G 100,00
CONFORAMA FNAC LOGISTIQUE SAS G 100,00 G 100,00
CONFORAMA G 9995 G 99,95 FNAC PARIS SA G 100,00 G 100,00
France FNAC SERVICE SARL G 10000 G 100,00
CENTRE TECHNIQUE DE L'EST G 10000 G 10000  FNACTOURISME SARL G 100,00 G 100,00
COGEDEM G 100,00 G 100,00 FNAC VIDEO ENTREPRISE SNC Fusion G 100,00
CONFORAMA France G 100,00 G 10000  MSS G 100,00 G 100,00
CONFORAMA MANAGEMENT G 100,00 G 100,00  SASRELAISFNAC G 100,00 G 100,00
CONFO ON LINE G 100,00 G 100,00  SFL(ALIZE) G 100,00 G 100,00
IHTM FRANCE G 100,00 G 10000  SNCCODIREP G 10000 G 100,00
RABINEAU G 6701 G 5098 SURCOUF G 100,00 G 100,00
SODICE EXPANSION E 3198 E 3198 Belgique
Croatie FNAC BELGIUM G 100,00 G 100,00
FLIBA D.0.0. G 10000 G 10000  Brésil
Espagne FNAC BRESIL G 10000 G 100,00
BRICO HOGAR G 10000 G 10000  Espagne
Hong Kong FNAC ESPARNIA SA G 10000 G 100,00
CONFORAMA TRADING LIMITED G 10000 G 10000  Grece
ltalie FMB GENERAL COMMERCIAL SA E 50,00 Création
CONFORAMA ITALIA G 10000 G 10000  ltalie
CREDIRAMA E 4900 FE 49,00 FNAC ITALIA SpA G 100,00 G 100,00
IHTM ITALIE G 10000 G 10000  Monaco
Luxembourg SAM FNAC MONACO G 100,00 G 100,00
FLIE SA Liquidation G 100,00 ~ Portugal
CONFORAMA LUXEMBOURG G 100,00 G 100,00  FNACPORTUGAL G 100,00 G 100,00
Pologne Suisse
CONFORAMA POLSKA G 100,00 G 100,00  FNACSUISSE G 10000 G 100,00
IHTM POLOGNE G 100,00 G 100,00
Roumanie PRINTEMPS
IHTM ROUMANIE G 100,00 G 100,00 FRANCE PRINTEMPS G 999 G 9996
Portugal France
HIPERMOVEL G 100,00 G 10000  FERALIS G 100,00 G 100,00
Suisse MADE IN SPORT G 100,00 G 100,00
IHTM G 100,00 G 100,00 MAGASINS REUNIS DE L'EST G 9486 G 94,86
CONFORAMA SUISSE G 100,00 G 10000  PRINTEMPS DESIGN G 10000 G 100,00
Singapour PRINTEMPS VOYAGE G 100,00 G 100,00
CONFORAMA ASIA G 10000 G 10000  PRINTEMPS.COM G 10000 G 100,00
Vietnam PROFIDA G 100,00 G 100,00
TV VIETNAM G 10000 G 100,00  SADELOGISTIQUE PRINTEMPS G 100,00 G 100,00
SA MAGASINS REUNIS G 9534 G 9534
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Sociétés % d'intérét ELLOS TILI OY (ex FINANS HOLDING 0Y) G 100,00 G 100,00
2005 2004 |  REDCATS OY (ex ELLOS POSTIMYYNTY OY) G 100,00 G 100,00
SAPAC PRINTEMPS G 10000 G 10000  Pays-Bas
USSELOISE G 100,00 G 100,00 REDCATS INT. HOLDING BV (ex BARBICAM BV) G 100,00 G 100,00
Grande-Bretagne
REDCATS CYRILLUS UK G 100,00 G 100,00
REDCATS G 10000 G 10000  EMPIRE STORES GROUP PLC G 10000 G 100,00
France MOVITEX UK G 100,00 G 100,00
CYRILLUS SA G 10000 G 10000  REDOUTEUK G 100,00 G 100,00
DIAM SA G 10000 G 100,00  REDCATS FINANCE UK G 100,00 G 100,00
2.1.D (ex ENGENEERING GIE) G 100,00 G 100,00  VERTBAUDET UK G 100,00 G 100,00
HAVRAFI G 10000 G 100,00  Grece
LA MAISON DE VALERIE G 10000 G 100,00  REDOUTEHELLAS G 100,00  Création
LA REDOUTE G 10000 G 100,00 Hong Kong
LES AUBAINES VPC G 10000 G 10000  REDCATSASIA G 100,00 G 100,00
LES AUBAINES MAGASINS G 10000 G 10000  Norvéege
LFS DEFIS G 100,00 G 100,00  ELLOSHOLDINGAS G 100,00 G 100,00
MOVITEX G 100,00 G 100,00  ELLOSKONTOA/S G 100,00 G 100,00
REDCATS INTERNATIONAL G 10000 G 100,00  JOTEXNORGE AS (ex JOTEX NORWAY AS) G 100,00 G 100,00
REDCATS MANAGEMENT SERVICES G 100,00 G 100,00  REDCATSAS (ex ELLOS AS) G 100,00 G 100,00
REDINVEST Fusion G 100,00  REDOUTE NORGEAS G 100,00  Création
REFERENCE BRESIL G 100,00 Acquisiion ~ Portugal
SADAS G 10000 G 10000  REDOUTE PORTUGAL G 100,00 G 100,00
SNC LES TROUVAILLES G 10000 G 10000  VERTBAUDET PORTUGAL G 100,00 G 100,00
SOGEP G 10000 G 100,00  Suéde
SOMEWHERE G 100,00 G 100,00  ALVSREDS POSTORDERAB G 100,00 G 100,00
STE NVELLE D’EXPANSION REDOUTE (SNER) G 10000 G 10000  ELLOSAB G 100,00 G 100,00
THOMAS INDUSTRIES G 10000 G 10000  ELLOS GRUPPEN AB Fusion G 100,00
VBMAG G 10000 G 100,00  JOTEXABHOLDING COMPANY G 100,00 G 100,00
Allemagne JOTEX SVERIDGE AB G 100,00 G 100,00
FNAC DEUTSCHLAND Gmbh G 10000 G 10000  REDCATS NORDIC AB G 100,00 G 100,00
MOVITEX ALLEMAGNE G 10000 G 10000  REDOUTE SCANDINAVIE G 10000 G 100,00
Autriche TRUCKEN DISTRIBUTION JP AB Fusion G 100,00
REDOUTE AUTRICHE G 10000 G 100,00  REDCATS FINANS AB (ex FINAREF KONTO AB) G 100,00 G 100,00
REDCATS BETEILIGUNG Gmbh G 100,00 G 100,00  REDCATS TREASURY AB _
Belgique (ex FINAREF NORDIC HOLDING AB) Fusion G 100,00
CYRILLUS BENELUX 570000 G 10000 REDCATS INVEST (ex FINAREF INVEST AB) Fuson G 100,00
MOVITEX BELGIQUE G 10000 G 10000 O'MOBNAAS G 100,00 G 100,00
REDOUTE CATALOGUE BENELUX G 100,00 G 10000  (ARNAMOINKASSO G 10000 G 100,00
Brésil Suisse
REDCATS DO BRASIL G 100,00  Création  CHILLUS SUSSESA G975 G 9975
Danemark REDOUTE CH. SA G 100,00 G 100,00
FLLOS AS DK G 10000 G 10000  lurduie
Espagne REDCATS TURKEY G 9950 G 10000
REDOUTE CATALOGO SA G 10000 G 10000 Crats-Unis
Estonie REDCATS USA, INC. (ex BRYLANE INC.) G 100,00 G 100,00
ELLOS ESTONEE OY G 10000 G 100,00 CDCATSUSALLC G 100,00 G 100,00
- Japon
Finanae CYRILLUS JAPON G 1 G 1
ELLOS HOME ENTERTAINEMENT G 10000 G 100,00 usJ 00,00 G 100,00
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Sociétés % d’intérét Burkina Faso

2005 2004 CICA BURKINA G 7309 G 7309
ORCANTA LABOREX BURKINA G 8531 G 8564
ORCANTA G 10000 G 10000  LIPTINFOR G 9999 G 99,99

SIFA G 5871 G 5871

CFAO Cameroun
CFAO G 9993 G 9993  CAMI G 6749 G 67,49
France CEP E 2419 E 24719
CONTINENTAL PHARMACEUTIQUE G 7322 G 7319  COMETAL E 5000 E 50,00
COTAF G 100,00 G 10000  CRAFON G 5223 G 5223
CYCLEX G 9999 G 9999  LABOREX CAMEROUN G 6565 G 6563
DEPHI G 99,67 G 9967  SOCADA G 100,00 G 100,00
DOMAFI G 10000 G 10000  SOCCA Cession E 27,09
EPDIS G 9968 G 99,67  SOPHITEK G 8510 G 8510
EURAPHARMA G 9968 G 9968  SUPERDOLL E 4500 E 4500
GEREFI G 100,00 G 100,00 République centrafricaine
HOLDEF! E 2427 E 3500  OFAO CENTRAFRIQUE G 10000 G 100,00
HOLDINTER G 10000 G 10000  Congo
SECA G 9968 G 9968  GFAO CONGO G 100,00 G 100,00
SEI G 100,00 G 100,00  LABOREXCONGO G 7294 G 7146
SEP E 4900 E 4900  LESBRASSERIES DU CONGO G 5000 G 50,00
SFROM G 99,90 G 99,90 Céte-c?’lvoire
SFCE G 10000 G 10000  CFAO COTE-D'VOIRE G 9638 G 9638
Grande-Bretagne Cibp G 100,00 G 100,00
EURAFRIC TRADING G 100,00 G 100,00 COMPAGNIE PHARMACEUTIQUE ET MEDICALE G 56,96 G 56,96
MASSILIA HOLDING G 100,00 G 10000  MAC Cession G 89,78
Suisse MIPA G 9998 G 99,98
EURALAB G 9968 G 9968  SAFCA Cession E 23,85
DOM-TOM SARI G 8977 G 89,77
CMM (La Réunion) G 9802 G 9802  IECHNOLOGIE COTE-D'IVOIRE LTD G 9638 G 96,38
CMM UD (La Réunion) E 4500 E 4500 Egypte
LABOREX SAINT MARTIN (Les Antilles) G 6310 G 99,68  IBNSINALABOREX G 6814 G 6646
LOCAUTO (La Nouvelle Calédonie) G 4899 G 9998  SICEP E 3077 E 3077
MENARD FRERES (La Nouvelle Calédonie) G 9998 G 9993  Gabon
NCCIE (La Guyane) G 100,00 G 100,00 CFAO GABON G 96,87 G 96,87
0.C.D.P. (La Nouvelle Calédonie) E 3311 E 3311  PHARMAGABON G 5473 G 5514
SEIGNEURIE OCEAN INDIEN (La Réunion) E 4900 E 4900  SOGACA Cession E 46,04
SOCIETE METO SA (La Nouvelle Calédonie) G 5000 G 5000 SPLV G 100,00 G 100,00
SOCIETE PHARMACEUTIQUE DES CARAIBES (Les Antiles) G 7810 G 99,68 TECHNOLOGIE GABON LTD G 9999 G 99,99
SOREDIP (La Réunion) G 6780 G 67,79 Gambie
SPA (Les Antilles) G 4613 G 4313  CFAQ GAMBIA G 7899 G 7895
SPG (La Guyane) G 5766 G 5726 Ghana
TAHITI PHARM (La Polynésie francaise) G 9366 G 9366  CFAOGHANA G 8821 G 8821
Algérie PENS & PLASTICS G 10000 G 100,00
ALBM G 7500 G 75,00 Guinée-Bisslau
DIAMAL G 60,00 G 60,00 LABOREX GUINEE G 8185 G 81,85
Bénin Guinée équatoriale
PROMOPHARMA G 5027 G 5027  SEGAMI G 100,00 G 100,00
SOBEPAT G 8856 G 8856
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Sociétés % d’intérét lle Maurice

2005 2004 CAPSTONE G 100,00 G 100,00
Kenya IMC G 100,00 G 100,00
DT DOBIE KENYA G 10000 G 100,00  MASCAREIGNE DE PARTICIPATION E 4899 E 4899
EPDIS KENYA Limited G 9968 G 9968  Madagascar
HOWSE AND MCGEORGE LABOREX G 9968 G 9968  AUSTRALAUTO E 4898 E 4879
TRIDECON G 100,00 G 100,00 NAUTIC ILES E 2401 E 2488
Malawi SICAM E 2739 E 27,39
CFAO MALAWI LIMITED G 9999 G 9999  SIGM E 4900 E 4893
Mali SIRH E 4888 E 4898
COPREXIM INTERNATIONALE G 9558 G 9558  SOCIMEX E 4879 E 49,00
DIAMA G 90,00 G 9000  SOMADA E 2743 E 2744
IMACY G 100,00 G 100,00  SOMAPHAR G 888 G 8886
LABOREX MALI G 5444 G 5444  SME E 4850 E 4850
Maroc
COMAMUSSY G 8420 G 8420 DIVERS
DAF INDUSTRIE G 100,00 Acquisiton ~ France
DIMAC G 9991 G 99,91  KADEOS G 9999 G 9999
FANTASIA G 8420 G 8420 Etats-Unis
INTER MOTORS G 100,00 G 100,00 MOBILEPLANET Cession G 100,00
MUSSY BOIS G 8419 G 8419
MANORBOIS G 8420 G 8420 HOLDINGS & AUTRES
SUD PARTICIPATIONS G 8420 G 8420 France
Niger BUYCO G 100,00 G 100,00
CFAO NIGER G 9985 G 0985  CAUMARTIN PARTICIPATIONS G 100,00 G 100,00
CENTRALPHARM G 5043 G 5043  CFP G 100,00 G 100,00
Nigeria CONSEIL ET ASSISTANCE G 100,00 G 100,00
GROUPE CFAO NIGERIA G 6533 G 6533  DISCODIS G 100,00 G 100,00
République démocratique du Congo FINANCIERE MAROTHI G 100,00 G 100,00
AFRIMA G 10000 G 10000  GECCA G 100,00 G 100,00
AFRIMTRANSIT G 9900 G 99,00 LOCUTION G 100,00 G 100,00
AUTO ONE G 10000 G 10000  MANAGECO G 100,00 G 100,00
Sénégal PPR FINANCE G 100,00 G 100,00
CFAO SENEGAL G 8494 G 8494  PPRINTERACTIVE G 100,00 G 100,00
LABOREX SENEGAL G 5840 G 5818  PPRPURCHASING G 100,00 G 100,00
POINT MICRO G 100,00 G 100,00 SAPARDIS G 100,00 G 100,00
PMII G 100,00 G 100,00 SAPRODIS G 100,00 G 100,00
Tanzanie SFGM G 100,00 G 100,00
DT DOBIE TANZANIA G 10000 G 100,00 ltalie
Tehad REXCOURTA SPA G 100,00 G 100,00
CFAQ MOTORS TCHAD (ex SOCOA TCHAD) G 9770 G 99,00 Luxembourg
LABOREX TCHAD G 6730 G 69,79 PPR INTERNATIONAL G 100,00 G 100,00
TCHAMI Fuson G 9625  PRINTEMPS REASSURANCE G 100,00 G 100,00
Togo Pays-Bas
CFAO CICATOGO G 6972 G 6972  SCHOLEFIELD GOODMAN BY G 100,00 G 100,00
STOCA E 2722 E 3746  Suisse
Ouganda PPR MARKETING SERVICES G 100,00 G 100,00
HOWSE ANS MC GEORGE UGANDA G 9968 G 99,68
Zambie
CFAO ZAMBIA G 100,00 G 100,00
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Rapport des Commissaires aux comptes

sur les comptes consolidés (exercice clos le 31 décembre 2005)

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous avons procédé au contréle des comptes consolidés
de la société PPR SA relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2005, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

LLes comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion
sur ces comptes. Ces comptes ont été préparés pour la premiére fois conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union
européenne. lls comprennent a titre comparatif les données relatives a I'exercice 2004 retraitées selon les mémes regles a I'exception
des normes IAS 32 et IAS 39 qui, conformément a I'option offerte par la norme IFRS 1, ne sont appliquées par la société qu’a compter
du 1¢ janvier 2005.

Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre
de diligences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives.
Un audit consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste éga-
lement a apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour I'arrété des comptes et a apprécier leur
présentation d’ensemble. Nous estimons que nos contréles fournissent une base raisonnable a I'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne,
réguliers et sincéres et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiere, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué
par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L.823-9 du Code de commerce relatives a la justification des appréciations, nous portons a
votre connaissance les éléments suivants :

Votre société procede annuellement a un test de dépréciation des goodwills et des actifs a durée de vie indéfinie et évalue également s'il
existe un indice de perte de valeur des actifs a long terme, selon les modalités décrites dans la note 2.7. aux états financiers. Nous avons
examiné les modalités de mise en ceuvre de ce test de dépréciation ainsi que les prévisions de flux de trésorerie et hypothéses utilisées.
Votre société constitue des provisions telles que décrit en note 2.15. Nos travaux ont notamment consisté a apprécier les données et les
hypotheses sur lesquelles se fondent ces estimations, a revoir les calculs effectués par la société et a examiner les procédures d’approbation
de ces estimations par la direction. Nous avons, sur ces bases, procédé a I'appréciation du caractere raisonnable de ces estimations.

LLa note 2.16 précise les modalités d’évaluation des avantages postérieurs a I'emploi, autres avantages a long terme et indemnités de fin
de contrat de travail. Ces engagements ont fait I'objet d’une évaluation par des actuaires externes. Nos travaux ont consisté a examiner les
données utilisées, a apprécier les hypothéses retenues et a vérifier que la note 26 aux états financiers fournit une information appropriée.

LLes appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble,
et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

Vérification spécifique
Par ailleurs, nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, a la vérification des

informations données dans le rapport sur la gestion du Groupe. Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur
concordance avec les comptes consolidés.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 9 mars 2006
Les Commissaires aux comptes

Deloitte & Associés KPMG Audit
Département de KPMG SA
Jean-Paul Picard Antoine de Riedmatten Patrick-Hubert Petit Hervé Chopin
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Comptes sociaux

Bilan de la sociéte mere
Aux 31 décembre 2005, 2004 et 2003

ACTIF
(en millions d’euros) 2005 2004 2003
Actif immobilisé
Immobilisations financieres 7 849,5 7 903,9 5806,3
Dépréciations (21,9 (38,4) (158,5)
7 827,6 7 865,5 5647,8
Autres immobilisations 19,8 19,7 14,5
Dépréciations et amortissements (13,1) (12,5) (10,7)
6,7 7,2 3,8
Total de I’actif immobilisé 78343 78727 5651,6
Actif circulant
Créances®@® 313,9 198,7 180,8
Valeurs mobilieres de placement 64,3 345,8 372,7
Disponibilités 714,7 732,0 2754,4
Total de I'actif circulant 1092,9 1276,5 3 307,9
Total de I'actif 8927,2 9149,2 8 959,5
@ Dont a moins d’un an : 13,8 0,4 0,4
@ Dont a plus d’un an : 15,9 82,2
© Dont concernant les entreprises liées : 181,56 29,5 63,6
PASSIF
(en millions d’euros) 2005 2004 2003
Capitaux propres
Capital 481,8 489,7 489,6
Primes d’émission, de fusion, d’apport 1635,7 1789,6 1788,3
Réserves et report a nouveau 2 267,5 20142 821,1
Résultat de I'exercice 506,8 559,5 1476,6
Total des capitaux propres 4 891,8 4 853,0 4 575,6
Provisions 80,5 144 1 139,8
Dettes
Dettes financieres 3718,9 3971,5 3863,7
Autres dettes@® 236,0 180,6 380,4
3954,9 41521 4244 1
Total du passif 8 927,2 9149,2 8 959,5
M Dont a plus d’un an : 3478,7 3303,7 2468,9
@ Dont a plus d’un an : 3,8 1,3 1,6
© Dont concernant les entreprises liées : 44,3 49,2 51,2
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Compte de résultat et tableau des flux de trésorerie
de la société mere

Pour les exercices clos les 31 décembre 2005, 2004 et 2003

Compte de résultat

(en millions d’euros) 2005 2004 2003
Produits d’exploitation 50,2 42,4 37,3
Charges d’exploitation (64,1) (64,0 (56,1)
Résultat d’exploitation (13,9) (21,6) (18,8)
Résultat financier 348,1 428,5 606,7
Résultat courant avant imp6t 334,2 406,9 587,9
Résultat exceptionnel 37,3 70,7 964,0
ImpAot et participation des salariés &5, 81,9 (75,3)
Résultat net de I’exercice 506,8 559,5 1476,6
Tableau des flux de trésorerie

(en millions d’euros) 2005 2004 2003
Variation de trésorerie issue des opérations d’exploitation 186,3 354,0 740,6
(Acquisitions) / Cessions d’immobilisations opérationnelles 2,0 3,4) 9,5
Variation nette des préts a long et moyen terme = - -
Variation des immobilisations financieres (27,4) (2 096,6) 2 068,38
Variation de trésorerie issue des opérations d’investissement (25,4) (2 100,0) 2078,3
Variations nettes des dettes financieres (161,0) (20,8) (83234,2)
Augmentations de capital 0,6 1,4 0,4
Exit Tax - (5,0 -
Dividendes versés par PPR (299,3) (278,9) (266,6)
Variation de trésorerie issue des opérations de financement (459,7) (303,3) (3500,4)
Variation de la trésorerie débitrice (298,8) (2 049,3) (681,5)
Trésorerie débitrice a I'ouverture de I'exercice 1077,8 3127,1 3 808,6
Trésorerie débitrice a la cléture de I’exercice 779,0 1077,8 31271
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Variation des capitaux propres de la société mere

(en millions d’euros) Nombre Capital Primes Réserves Résultat Capitaux
(avant affectation du résultat) d’actions d’émission, etreport  del'exercice  propres
fusion, etc. a nouveau
Au 31 décembre 2003 122 406 980 489,6 1788,3 8211 1 476,6 4 575,6
Affectation résultat 2003 1476,6 (1476,6)
Dividendes versés (278,9) (278,9)
Levée de stock-options 27 500 0,1 1,3 1,4
Variations des provisions réglementées 0,4 0,4
Exit Tax (5,0 (5,0
Reésultat 2004 559,5 559,5
Au 31 décembre 2004 122 434 480 489,7 1789,6 2014,2 559,5 4 853,0
Affectation résultat 2004 559,5 (559,5)
Dividendes versés (299,3) (299,3)
Annulation 2 000 000 titres (2 000 000) (8,0) (154,5) (162,5)
Levée de stock-options 13750 0,1 0,5 0,6
Variations des provisions réglementées 0,2 0,2
Provision pour indemnités (7,0) (7,0)
fin de carriere
Résultat 2005 506,8 506,8
Au 31 décembre 2005 120 448 230 481,8 1635,8 2267,4 506,8 4.891,8

™ En date du 22 juillet 2004, le CNC a autorisé les sociétés frangaises a transférer en capitaux propres leurs écarts actuariels non amortis relatifs aux indemnités de fin de carriére.
Ce traitement dérogatoire appliqué aux écarts actuariels existant au 1% janvier 2005 permet de résorber la différence entre la provision comptable IFRS et la provision précédemment
enregistrée dans les comptes sociaux.

Annexe comptable
1. Faits marquants de ’exercice

Au cours de I'exercice, PPR :

e a annulé le 30 mars 2005, 2 000 000 actions pour un montant global de 162 460 000 d’euros ; le capital a ainsi diminué de
8 000 000 d’euros et le solde 154 460 000 d’euros a été imputé sur le poste « Prime de fusion » ;

e a mis en place en mars 2005 un crédit syndiqué revolving de 2 750 millions d’euros afin de refinancer le crédit revolving syndiqué de
2 500 millions d’euros mis en place en octobre 2002 et le crédit revolving syndiqué de 715 millions d’euros mis en place en mai 2004.
Ce nouveau crédit d’'une maturité de cing ans est assorti de deux possibilités d’extension de la maturité d’'un an, au terme de la pre-
miere et de la seconde année ;

e a émis le 29 juin 2005, un emprunt obligataire de 300 millions d’euros (300 000 obligations de 1 000 euros de valeur nominale) a
échéance du 29 janvier 2013 portant coupon a 4 %. Cette opération a été mise en place dans le cadre du programme EMTN (Euro
Medium Term Note).

2. Régles et méthodes comptables

Les comptes annuels de I'exercice sont établis conformément aux dispositions du reglement CRC n°® 99.03 du 29 avril 1999 relatif a la
réécriture du Plan Comptable Général et aux nouvelles regles comptables relatives aux actifs CRC n° 2002-10 modifié par le reglement
CRC n° 2003-07 et reglement CRC n° 2004-06. L'application de ces nouveaux reglements n’a pas eu d’impact sur les capitaux propres
au 1¢ janvier 2005.

LLa société a, en outre, saisi I'opportunité de I'application aux comptes consolidés des normes comptables internationales (IFRS) pour
harmoniser les méthodes comptables utilisées pour I'établissement de ses comptes sociaux avec les méthodes retenues par les normes
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internationales des lors qu’un tel changement est compatible avec la réglementation frangaise applicable aux comptes sociaux : tel est
en particulier le cas des méthodes de comptabilisation et d’évaluation des engagements sociaux, ainsi que du mode de présentation des
intéréts courus non échus sur les dettes financieres.

L'effet de la premiere application de la méthode préférentielle sur la comptabilisation des engagements sociaux a été comptabilisé dans
le poste « Report a nouveau » au 1¢" janvier 2005 conformément a la recommandation 2003-R.01 du Conseil National de la Comptabilité
en date du 1¢" avril 2003 et au communiqué du Conseil National de la Comptabilité du 22 juillet 2004 relatif aux engagements de retraites
et avantages similaires. L'effet au 1¢" janvier 2005 relevant de ce changement de méthode s’est élevé a 7 millions d’euros.

2.1. Immobilisations financiéres

Titres de participation

Les titres classés en « Titres de participation » sont ceux dont la possession est estimée utile a I'activité de I'entreprise notamment parce
qu’elle permet d’exercer une influence sur la société émettrice ou d’en assurer le controéle.

LLa valeur brute des participations est constituée par le colt d’acquisition hors frais accessoires mais pour certains titres apres réévalua-
tion légale de 1976.

A la cléture de I'exercice, la valeur brute des titres est comparée & la valeur d’utilité pour I'entreprise déterminée par rapport a la valeur
économique estimée de la filiale et en considération des motifs sur lesquels reposait la transaction d’origine. Cette valeur d’utilité est
notamment évaluée par référence a la quote-part de capitaux propres consolidés ou réévalués de la société détenue.

Lorsque cette valeur est inférieure a la valeur brute une dépréciation est constituée.

Autres titres immobilisés

Les autres titres immobilisés sont ceux que I'entreprise a I'intention ou I'obligation de conserver durablement mais dont la détention n’est
pas jugée nécessaire a son activite.

La valeur brute est égale au colt d’acquisition hors frais accessoires.
Une dépréciation est constituée en fonction de la valeur d’utilité de ces titres pour la société.

Les actions propres rachetées par PPR et non explicitement affectées dés I'origine aux salariés, sont classées en autres titres immobilisés.
A la fin de I'exercice, le colt d’acquisition est comparé au cours moyen de bourse du dernier mois de I’exercice.
Une dépréciation est constituée si ce cours est inférieur a la valeur comptable.

2.2. Valeurs mobilieres de placement et titres de créances négociables

Actions propres

Les actions propres rachetées par PPR sont inscrites en valeurs mobilieres de placement a I'actif du bilan lorsque ces titres sont, dés
I'origine, affectés explicitement a I'attribution aux salariés.

A la fin de I'exercice, le colit d'acquisition est comparé au cours moyen de bourse du dernier mois de I'exercice.
Une dépréciation est constituée si ce cours est inférieur a la valeur comptable.

Autres actions

Les actions sont enregistrées a leur prix d’acquisition. Une dépréciation est constituée si le cours a la cldture est inférieur a leur valeur
comptable.

Obligations

Les obligations sont comptabilisées a leur date d’acquisition pour le montant nominal corrige de la prime ou décote. Le montant des inté-
réts courus et non échus a la date d’acquisition et a la cléture de I'exercice est enregistré dans un compte de « Créances rattachées ».

A la fin de I'exercice, le coit d’acquisition est comparé a la valeur boursiére en capital du dernier mois sans tenir compte des intéréts

courus non échus.
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SICAV

Les actions de SICAV sont enregistrées a leur colit d’acquisition (hors droit d’entrée). Elles sont estimées a la cléture de I'exercice a leur va-
leur liquidative. La moins-value latente éventuelle fait I'objet d’une dépréciation. La plus-value latente éventuelle n’est pas prise en compte.

Certificats de dépbts négociables

Certificats de dépbts, bons de sociétés financieres. Ces titres de créances négociables sont souscrits sur le marché primaire, ou acquis
sur le marché secondaire. lls sont comptabilisés a leur colt d’acquisition sous déduction des intéréts courus a cette date lorsqu’ils sont
acquis sur le marché secondaire.

Les intéréts précomptés sont inscrits en produits financiers prorata temporis au titre de I'exercice.

Instruments financiers

Toutes les positions de change et de taux d’intérét sont prises au moyen d’instruments cotés sur des marchés organisés ou de gré a gré
qui présentent des risques minimums de contrepartie. Les résultats dégagés sur les instruments financiers constituant des opérations de
couverture sont comptabilisés de maniere symétrique aux résultats sur les éléments couverts.

Dans le cas ou les instruments financiers ne constituent pas des couvertures de risques, les gains ou pertes résultant de I’évolution de
leur valeur de marché sont inscrits au compte de résultat, sauf s'il s’agit d’opérations de gré a gré, pour lesquelles les pertes latentes font

I'objet d’une provision alors que les gains latents ne sont pas comptabilisés.

Opérations en devises

Les charges et produits en devises sont enregistrés pour leur contre-valeur a la date de I'opération. Les dettes, créances et disponibilités
en devises sont converties sur la base des cours de change en vigueur a la date de cloture de I'exercice.

["écart de conversion qui résulte de la valorisation des dettes et créances en devises est inscrit en comptes de régularisation, a I'actif s'il s’agit
d’une perte latente et au passif s'il s’agit d’un profit latent. Les pertes latentes non couvertes font I'objet d’une provision pour risques.

2.3. Frais d’émission d’emprunts et d’augmentation de capital
Primes de remboursement d’emprunt

Les frais d’émission d’emprunts sont comptabilisés en charges lors de I'émission.
Les frais d’augmentation de capital, de fusion et d’apport sont prélevés sur les primes d’émission de fusion ou d’apport.

Les emprunts sont comptabilisés a leur valeur nominale pour les emprunts ordinaires et convertibles, et a leur valeur indexée pour les
emprunts indexeés.

Les primes d’émission ou de remboursement éventuelles sont portées dans la rubrique du bilan correspondant a ces emprunts et
amorties en mode financier (sur la durée de vie de 'emprunt). En cas d’emprunt obligataire convertible, I’enregistrement de la prime de
remboursement est étalé sur la durée de vie de I'emprunt, conformément aux méthodes préférentielles.

2.4. Avantage du personnel

Les engagements de retraite et d’'indemnités de fin de carriere sont comptabilisés en provision pour leur totalité.



3. Résultat d’exploitation

Le résultat d’exploitation est constitué des éléments suivants :

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Redevances Groupe 39,9 32,4
Revenus des immeubles donnés en location 8,6 8,0
Frais de personnel (16,1) (15,6)
Achats et charges externes et impots et taxes (42,6) (45,6)
Dotations nettes aux amortissements et provisions 4,5) (1,9
Autres produits et charges 0,8 1,1
Total (13,9) (21,6)
4. Résultat financier
Le résultat financier de la société mere s’analyse de la fagon suivante :
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Frais financiers nets (135,1) (113,3)
Charges et intéréts sur endettement hors groupe (1561,7) (147,6)
Intéréts sur comptes courants intragroupes 16,6 34,3
Produits et charges sur immobilisations financieres 483,2 541,8
Dividendes recus 483,2 541,8
Total 348,1 428,5
Dont concernant les entreprises liges :
- Intéréts sur comptes courants intragroupe 16,6 34,3
- Dividendes recus 483,2 541,8
5. Résultat exceptionnel
Le résultat exceptionnel de la société mere s’analyse de la fagcon suivante :
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Résultat sur cessions d’'immobilisations opérationnelles 818
Résultat sur cessions de titres de participation, 57,4 73,1
dépréciation et opérations connexes
Résultat sur actif 60,7 73,1
CoUts des litiges, contentieux et restructuration (20,9) 0,1
Autres produits / (charges) exceptionnels (2,5) 2,5)
Total 37,3 70,7

Document de référence 2005



Eléments financiers — Comptes sociaux

6. Impot sur les bénéfices — Participation des salariés

Ce poste se décompose comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Impot (126,3) (24,2)
Boni d’intégration fiscale 245,5 107,4
Reprise provision déficits a rendre 17,4 -
Impdt sur les bénéfices 136,6 83,2
Participation des salariés aux fruits de I'expansion 1,3 (1,3
Total 135,3 81,9

Au terme d’une convention d’intégration fiscale prenant effet au 1¢" janvier 1988, PPR fait son affaire de I'imp6t da par le groupe intégré
et des obligations fiscales qui pesent sur celui-ci.

Le périmetre d’intégration fiscale comprend 111 sociétés en 2005 contre 116 en 2004. La société filiale supporte une charge d’impot sur
les sociétés calculée sur ses résultats propres comme en I'absence d’intégration fiscale. Les économies d’impdt réalisées par le groupe

a raison de I'intégration sont appréhendées par PPR société mere du groupe intégreé.

7. Immobilisations financiéres nettes

(en millions d’euros) Titres de Autres Préts Autres Total

participation titres

immobilisés

Au 31 décembre 2004 7 839,6 24,0 0,7 1,2 7 865,5
Augmentations
Acquisitions titres GUCCI 55 5,5
Souscription augmentation capital MP EUROPE 5,6 5,6
Souscription augmentation capital PPR INTERACTIVE 6,4 6,4
Souscription augmentation capital SAPARDIS 1,3 1,3
Souscription augmentation capital TEAMTEL 0,3 0,3
Préts organismes collecteurs 0,1 0,1
Diminutions
Cession titres PPR INTERACTIVE (29,3) (29,3)
Cession titres TEAMTEL 6,2) 6,2)
Dépréciation titres MP EUROPE (5,4 (5,4
Dépréciation titres PPR ASIA (2,0) (2,0)
Dépréciation titres PPR Luxembourg (4,6) (4,6)
Garantie locative 0,3 0,3
Actions propres "
Acquisitions en voie d’annulation 11,4 11,4
Acquisitions contrat de liquidité 2,4 2,4
Dépréciation contrat de liquidité 0,1) 0,1)
Cessions (51,6) (51,6)
Reprise suite cessions 28,6 28,6
Au 31 décembre 2005 7 811,2 14,7 0,8 0,9 7 827,6

' Le montant correspondant aux actions propres est indisponible dans les réserves réglementées.
Dont concernant les entreprises liées :

- 2004 7 839,6 - - - 7 839,6
- 2005 7811,2 - - - 78112
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8. Autres immobilisations

[’évolution des autres immobilisations s’analyse comme suit :

(en millions d’euros) Terrains Matériels Autres Total
et constructions et installations

Valeurs brutes
31 décembre 2004 8,3 0,5 10,8 19,6
Acquisitions 0,2 1,2 1,4
Cessions (1,1) 0,2) (1,3
Virement de poste 0,1 0,1
31 décembre 2005 7,4 0,5 11,9 19,8
Amortissements et provisions
31 décembre 2004 (5,7) (0,4) (6,3) (12,4)
Dotations 0,5) (1,4) (1,9)
Cessions 0,9 0,1 1,0
Reprise dépréciation Dehodencq 0,2 0,2
31 décembre 2005 (5,1) 0,4) (7,6) (13,1)
Valeurs nettes
31 décembre 2004 2,6 0,1 4,5 7,2
31 décembre 2005 2,3 0,1 4,3 6,7

9. Valeurs mobiliéres de placement et disponibilités

Ces postes s’analysent de la fagon suivante :
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Actions propres 509,4
Dépréciation (163,6)
Titres cotés 64,3
Valeurs mobilieres de placement 64,3 345,8
Dépdts bancaires et mouvements de fonds 0,4 46,3
Comptes courants de trésorerie débiteurs 712,6 684,3
Intéréts sur comptes courants de trésorerie débiteurs 1,7 1,4
Disponibilités 714,7 732,0
Trésorerie débitrice 779,0 1077,8

' Le montant correspondant aux actions propres est indisponible dans les réserves réglementées.
Dont concernant les entreprises liées :
- Comptes courants de trésorerie débiteurs 714,3 685,7
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10. Réserves et report a nouveau

Les réserves et report a nouveau de la société mere s’analysent, avant affectation du résultat, de la fagon suivante :

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Réserve légale 49,0 49,0
Réserves réglementées 12983,6 1493,6
Autres réserves 240,3 45,3
Réserves 1582,9 1587,9
Report a nouveau 681,3 423,2
Ecarts de réévaluation 0,2 0,2
Provisions réglementées 3,1 2,9
Total 2 267,5 2014,2

11. Provisions

(en millions d’euros) Au Dotations Reprises Reprises Au
01/01/2005 utilisées non utilisées | 31/12/2005
Provisions pour litiges avec administrations 27,4 1,6 15,0 10,8
Provisions litiges avec tiers 31,9 1,7 17,7 7,5 8,4
Provisions risques filiales 60,4 0,9 43,2 6,0 12,1
Provisions IFC et assimilés 16,8 2,3 0,3 18,8
Autres provisions 14,6 15,8 30,4
Provisions 1511 20,7 62,5 28,8 80,5

 Le solde au 1 janvier 2005 inclut I'effet du changement de méthode lié a I'application de la méthode préférentielle a hauteur de 7 millions d’euros.



12. Dettes financiéres

Emprunts obligataires

(en millions d’euros) Taux Date Couverture Echéance | 31/12/2005 | 31/12/2004
d’intérét d’émission

Emprunt obligataire a option Fixe 1,50 % 08/11/2001 Swap taux 01/01/2007 149,2 149,2

de conversion et/ou d’échange variable Euribor

en actions nouvelles 1 mois a hauteur

ou existantes (OCEANE) ™ de 149 M€

Emprunt obligataire a option Fixe 2,50 % 21/05/2003 - 01/01/2008 1079,5 1079,5

de conversion et/ou d’échange
en actions nouvelles
ou existantes (OCEANE) @

Emprunt obligataire © Fixe 5,00 %  23/07/2003 Swap taux 23/01/2009 750,0 750,0
variable Euribor
3 mois a hauteur

de 500 M€

Emprunt obligataire @ Fixe 5,25 % 29/03/2004 Swap taux 29/03/2011 800,0 800,0
variable Euribor
3 mois a hauteur

de 650 M€
Emprunt obligataire © Variable 22/10/2004 - 22/10/2007 400,0 400,0
Euribor 3 mois
+ 0,50 %
Emprunt obligataire © Fixe 4,00 % 29/06/2005 - 29/01/2013 300,0 -

" Prix d’émission : emprunt obligataire & option de conversion en actions nouvelles et/ou d’échange (OCEANE) émis le 8 novembre 2001, pour un montant de 1 380 000 050 euros,
représenté par 8 492 308 obligations de 162,50 euros nominal.
Conversion et/ou échange en actions : jusqu’au 31 décembre 2001 a raison de 1,157 action par obligation, et a compter du 1* janvier 2002 a raison de 1 action pour 1 obligation.
Amortissement normal : amortissement en totalité le 1% janvier 2007 au prix de 162,50 euros.
Taux de rendement actuariel brut en cas d’absence de conversion : 1,5 %.
Le solde au 31/12/2005 intégre :
- la conversion en 2001 de 3 077 000 obligations par Artémis,
- le rachat en 2002 de 107 422 obligations pour 17 456 075 euros,
- le rachat en 2003 de 17 609 obligations pour 2 861 462,50 euros,
- le remboursement anticipé, aprés exercice du Put investisseur en 2003 de 4 285 376 obligations pour 696 373 600 euros,
- le remboursement anticipé, apres exercice du Put Investisseur en 2004 de 86 603 obligations pour 14 072 987,50 euros.

@ Prix d’émission : emprunt obligataire a option de conversion en actions nouvelles et/ou d’échange (OCEANE) émis le 21 mai 2003, représenté par 12 500 000 obligations
de 86,36 euros nominal.
Conversion et/ou échange en actions : a tout moment a compter du 21 mai 2003 a raison d’une action par obligation.
Amortissement normal : les obligations seront remboursées en totalité le 1° janvier 2008 au prix de 91,14 euros par obligation, soit environ 105,535 %
de la valeur nominale des obligations.
Taux de rendement actuariel brut en cas d’absence de conversion : 3,6250 %.

@ Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 23 juillet 2003, représenté par 750 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 23 janvier 2009.

“ Prix d’émission : emprunt obligataire, représenté par 800 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN, émis le 29 mars 2004 pour 650 000 obligations
et abondé le 23 juillet 2004 pour 150 000 obligations portant ainsi I'émission a 800 000 obligations.
Remboursement : en totalité le 29 mars 2011.

® Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 22 octobre 2004, représenté par 400 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 22 octobre 2007.

© Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 29 juin 2005, représenté par 300 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 29 janvier 2013.

Autres emprunts :

PPR a contracté le 6 février 2004 un emprunt remboursable en actions PPR représenté par 1 168 224 titres de 107 euros nominal ou en
numéraire au gré de PPR et ayant pour échéance le 6 février 2006. Cette opération a été mise en place pour un montant de 125 millions
d’euros sur la base d’un taux fixe de 2,6130 %. Cet emprunt a fait I'objet d’une couverture de taux indexée sur un référant variable Euribor
3 mois pour la totalité.
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12.1. Analyse par catégorie de dettes

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Emprunts obligataires convertibles 1228,7 1228,7
Intéréts sur emprunts obligataires convertibles 29,2 29,2
Emprunts obligataires 2 250,0 22549
Intéréts sur emprunts obligataires 75,4 78,8
Emprunt obligataire indexé 199,1
Emprunt ABN-AMRO 125,0 125,0
Intéréts sur emprunt ABN-AMRO 2,9 2,9
Emprunt court terme Crédit Agricole IDF 50,0
Intéréts sur emprunt court terme Crédit Agricole IDF 0,1
Concours bancaires courants 4,0 2,8
Agent de change 3,2
Dettes bancaires et assimilées 3718,4 3971,5
Comptes courants de trésorerie 0,5 -
Total 37189 3971,5
Dont concernant les entreprises liées :
- Comptes courants de trésorerie créditeurs 0,5 -
Aux 31 décembre 2005 et 2004, les dettes financieres ne font I'objet d’aucune garantie par des s(retés réelles.
12.2. Analyse par échéance de remboursement
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
A moins d’un an 240,2 667,8
A plus d’un an et & moins de cing ans 2 378,7 2 503,7
A plus de cing ans 1100,0 800,0
Total 37189 3971,5
12.3. Endettement financier net
(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004
Dettes financieres 3718,9 3971,5
Valeurs mobilieres de placement (64,3) (345,8)
Disponibilités (714,7) (732,0)
Endettement financier net 2 939,9 2 893,7
12.4. Information sur les taux d’intéréts
31/12/2005 31/12/2004
Taux d’intérét moyen de I’exercice 3,91 % 4,21 %
% dettes moyennes a taux fixe 56 % 70 %
% dettes moyennes a taux variable 44 % 30 %

LLa baisse du taux d’intérét moyen de 2005 par rapport a 2004 s’explique notamment par une contribution au résultat des dettes moyen-
nes a taux variable plus élevée en 2005 qu’en 2004 permettant ainsi de réduire I'impact des émissions obligataires émises a taux fixe

n’ayant fait I'objet que d’une couverture partielle de taux d’intérét.

2



13 Engagements hors bilan

13.1. Exposition aux risques de fluctuation des cours de bourse

PPR utilise pour la gestion du risque de fluctuation du cours de bourse des instruments optionnels dont les encours sont les suivants :

31/12/2005 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Au-dela  31/12/2004
Achat d’options d’achats
de titres PPR
Nombre d’actions 4 310 546 3265125 344 050 79180 622 191 1040 998
Engagement maximum 468,0 287,2 64,0 16,3 100,5 195,7
de PPR en millions d’euros

Au 31 décembre 2005, I'encours de ces options d’achat se décompose de la fagon suivante :

e 1 040 998 options d’achat, mises en place en septembre 2004, afin de permettre a PPR de remettre des titres a I'exercice des plans
d’options d’achat d’actions attribués aux salariés ;

® 269 548 options d’achat, mises en place en ao(t 2005, afin de gérer partiellement I'exercice des plans de souscription d’actions
attribués aux salariés ;

e 3 000 000 options d’achat, mises en place en juin 2005, en couverture partielle du risque de conversion de 'OCEANE émise en 2003
a maturité janvier 2008 et dont le nombre de titres sous-jacent s’éleéve a 12 500 000 titres.

Au cours de I'action en date de cléture, la majeure partie des options mises en place en 2004 et 2005 pour couvrir les plans destinés aux
salariés était « en dehors de la monnaie » donc non exergables. Leur valeur comptable était non significative en date de clbture.

Au cours de I'action en date de cloture, les 3 000 000 d’options mises en place en juin 2005 étaient « dans la monnaie » et avaient, a ce
titre, une valeur de marché supérieure a leur valeur comptable.

13.2. Instruments financiers de couverture de taux

(en millions d’euros) 31/12/2005 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Au-dela  31/12/2004
Swaps préteurs « taux fixe » 14242 125,0 149,2 0,0 500,0 0,0 650,0 1835,8

Dans le cadre de la politique du Groupe de couverture du risque de taux, PPR a mis en place des swaps de taux d’intéréts adossés aux

différents emprunts émis :

1 - Emprunt obligataire a option de conversion et/ou d’échange en actions nouvelles ou existantes (OCEANE) a échéance janvier 2007,
swappé a hauteur de 149,2 millions d’euros contre Euribor 1 mois.

2 - Emprunt obligataire a échéance janvier 2009, swappé partiellement a hauteur de 500 millions d’euros contre Euribor 3 mois.

3 - Emprunt obligataire a échéance mars 2011, swappé partiellement a hauteur de 650 millions d’euros contre Euribor 3 mois.

4 - Emprunt obligataire échangeable privé a échéance février 2006, swappé en totalité pour 125 millions d’euros contre Euribor 3 mois.

Toutes les autres opérations de hors bilan visant a la couverture du risque de taux ont été mises en place par PPR Finance.

13.3. Autres engagements hors bilan

(en millions d’euros) 31/12/2005 31/12/2004

Avals et cautions en faveur :

des entreprises liees - -

des tiers hors groupe 0,8 0,8

Avals et cautions 0,8 0,8

Slretés réelles en faveur :
de filiales - -

de tiers - -
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Tableau des filiales et participations au 31 décembre 2005

(en milliers d’euros) Capital Capitaux Quote-part
propres du capital

hors capital détenu
et résultat

| - RENSEIGNEMENTS DETAILLES

A - Filiales (détenues a + 50 %)

CAUMARTIN PARTICIPATIONS 10, avenue Hoche — 75008 Paris 6132 74 842 100

CONFORAMA HOLDING 80, boulevard du Mandinet a Lognes 73 805 257 605 93

77432 Marne-la-vallée

CLUB DE DEVELOPPEMENT PPR 10, avenue Hoche — 75008 Paris 4 460 235 60

DISCODIS 10, avenue Hoche — 75008 Paris 153 567 22 003 100

FINANCIERE MAROTHI 10, avenue Hoche — 75008 Paris 388 457 2004 551 100

France PRINTEMPS 102, rue de Provence — 75009 Paris 56 047 131 386 97

REDCATS 110 rue de Blanchemaille — 59 100 Roubaix 61 300 311103 100

SAPRODIS 10, avenue Hoche — 75008 Paris 619 798 142 613 82

SFGM 10, avenue Hoche — 75008 Paris 4 500 5616 100

B - Participations (détenues a - 50 %)

GUCCI GROUP NV The Rembrandt tower Amstelplain 108 246 3081432 33

1096 ha Amasterdam-Netherlands

Il - RENSEIGNEMENTS GLOBAUX

A - Filiales non reprises au paragraphe |

a) Filiales francaises (ensemble)

b) Filiales étrangeres

- PPR Luxembourg

25, route d’Esch — Luxembourg

- Au Printemps Réassurances

19, rue de Bitbourg — Luxembourg

- Autres (ensemble)

B - Participations non reprises au paragraphe |

a) Dans des sociétés francaises (ensemble)

b) Dans des sociétés étrangeres (ensemble)

Total




Informations financiéres

Valeur comptable Préts Montant des Chiffre Bénéfice Dividendes Observations
des titres détenus consentis par cautions et d’affaire HT ou (perte) encaissés
Brut Net la société et avals donnés du dernier du dernier par la société
non encore par la société exercice exercice clos au cours de
remboursés écoulé I'exercice
82 348 82 348 31003 28 027
252 348 252 348 11197 142 014 58 550
9 147 2925 81
299 735 299 735 38 333 143 969
2 685 468 2 685 468 (39 825)
132 446 132 446 878123 (3099 7 502
1232510 1232510 34008 113 956 86 997
568 830 568 830 493 829 5767
7313 7313 37 30 Ecart de
réévaluation
+ 180
2514 243 2514243 33544 249 253 148 207
19343 12 051 4185
14 416 9 803
10188 10188
1968 0
295 295 15
757 757
7 831 355 7 811 260
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Inventaire des valeurs mobilieres détenues en portefeuille

au 31 décembre 2005

Dénomination de la société
(en milliers d’euros)

Participations détenues

Nombre % Valeur Dépréciation  Valeur nette
de titres brute comptable
1 - Titres de placement et participation dans
les sociétés francaises dont la valeur d’inventaire
par catégorie de titres ou participation
est supérieure ou égale a 15 000 euros :
BALZAN 2 994 99,80 48,7 48,7
BARYUM 182 991 100,00 2745,6 2745,6
CAUMARTIN PARTICIPATIONS 875 750 99,98 82 348,4 82 348,4
CLUB DE DEVELOPPEMENT PPR 599 994 60,00 9146,9 6222,0 29249
CONFORAMA HOLDING 4284 632 92,89 252 348,2 252 348,2
DISCODIS 3199 302 100,00 299 734,9 299 734,9
FINANCIERE MAROTHI 20 443 682 99,99 2685 468,1 2 685 468,1
FRANCE PRINTEMPS 3589 667 97,35 132 446,1 132 4461
GECCA 995 99,50 1036,6 1036,6
KADEOS 30000 33,33 292,5 292,5
LOCUTION 2990 99,67 45,6 45,6
MELITTE 2 994 99,80 45,6 45,6
MP EUROPE 386 100 99,00 5793,9 5564,6 229,3
PPR 149 514 0,12 13780,2 63,7 13716,5
PPR FINANCE 9990 99,90 152,3 152,3
PRODISTRI 14 994 99,96 228,6 228,6
PPR PURCHASING 787 500 70,00 3161,2 3161,2
REDCATS 400 626 99,99 12325097 1232 509,7
SAPARDIS 630 001 100,00 4 005,6 38,0 3967,6
SAPRODIS 33920 229 82,09 568 830,2 568 830,2
SAVOISIENNE 129 690 99,00 19771 1689,8 287,3
SOCIETE FINANCIERE DE GRANDS MAGASINS 298 502 99,50 7313,4 7313,4
TREMI 2 994 99,80 48,7 48,7
VARIANTE 2 994 99,80 48,7 48,7
2 - Titres de placement et participation dont 5,8 5,8
la valeur d’inventaire par catégorie de titres
ou par participation est inférieure a 15 000 euros
3 - Autres sociétés de services, immobilieres
et diverses
SICAV AGF 64 273,5 64 273,5
Divers 1369,3 380,8 988,5
4 - Titres de sociétés étrangéres
GUCCI GROUP NV 35 030 668 33,01 2514 243,2 2514 243,2
Divers 27 498,8 6 750,4 20748,4
Total 79109474 20 709,3 7 890 238,1




Rapport de gestion de la société mere

Les ressources de votre Société sont essentiellement constituées des dividendes recus de ses filiales, des loyers encaissés sur ses
immeubles, des résultats de son activité financiére et des redevances de conseil et d’assistance a ses filiales dans des conditions
conformes aux usages en la matiere (fixées en pourcentage de leur chiffre d’affaires).

Le 21 mars 2005, le Conseil de surveillance a nommé Monsieur Frangois-Henri Pinault en qualité de Président du Directoire a la suite
du départ du Groupe de Monsieur Serge Weinberg. L’Assemblée générale mixte du 19 mai 2005 a adopté un mode de gestion par
un Conseil d’administration et a nommé neuf administrateurs, tous anciens membres du Conseil de surveillance pour des mandats de
quatre ans. Le Conseil d’administration tenu a l'issue de cette Assemblée a nommé Monsieur Francois-Henri Pinault en qualité de
Président du Conseil d’administration et Directeur général de la Société.

Changement dans les régles et méthodes comptables

Votre Société a saisi I'opportunité de I'application aux comptes consolidés des normes comptables internationales (IFRS) pour harmo-
niser les méthodes comptables utilisées pour I'établissement de ses comptes sociaux avec les méthodes retenues pour les normes
internationales des lors qu’un tel changement est compatible avec la reglementation francaise applicable aux comptes sociaux : tel est
en particulier le cas des méthodes de comptabilisation et d’évaluation des engagements sociaux, ainsi que du mode de présentation des
intéréts courus non échus sur les dettes financieres.

'effet au 1¢ janvier 2005 des ajustements relevant de ce changement de méthode s’est élevé a 7 millions d’euros.

Activité financiére

Votre Société a émis un nouvel emprunt obligataire de 300 millions d’euros a échéance du 29 janvier 2013 dans le cadre de son pro-
gramme EMTN (Euro Medium Term Note) destiné a allonger la maturité de sa dette et a diversifier la nature de ses ressources de finance-
ment. Cet emprunt est noté « BBB- » par I'agence Standard & Poor’s, perspective stable. Par une mise a jour en date du 23 décembre
2005, le programme EMTN a été mis en conformité avec la Directive européenne Prospectus ; le montant du programme a par ailleurs
été porté de 3 milliards d’euros a 4 milliards d’euros en mars 2006.

PPR a également mis en place en mars 2005 un crédit syndiqué revolving de 2 750 millions d’euros afin de refinancer le crédit revolving
syndiqué de 2 500 millions d’euros mis en place en octobre 2002 et le crédit revolving syndiqué de 715 millions d’euros mis en place en
mai 2004. Ce nouveau crédit d’une maturité de cing ans est assorti de deux possibilités d’extension de la maturité d’'un an, au terme de
la premiére et de la seconde année.

Le solde des besoins de trésorerie de votre Société a été intégralement financé par les lignes de crédit a moyen terme disponibles déja
existantes. Les excédents de trésorerie ont été placés via le compte courant financier ouvert chez PPR Finance, centrale de trésorerie
du Groupe.

Résultats

Le résultat d’exploitation de la Société mere s’établit a - 13,9 millions d’euros en 2005 contre - 21,6 millions d’euros I'exercice précédent.

Le résultat financier s’éleve a 348,1 millions d’euros contre 428,5 millions d’euros I'exercice précédent. Il prend en compte les dividendes
recus des filiales et les charges liées au financement de la dette.

Le résultat exceptionnel s’établit a 37,3 millions d’euros contre 70,7 millions d’euros en 2004.

Votre Société, société mere de I'intégration fiscale de certaines filiales frangaises du Groupe, dégage un boni d’intégration fiscale de
136,6 millions d’euros contre 83,2 millions d’euros I'exercice précédent.

Au total, le résultat net de votre Société ressort a 506,8 millions d’euros contre 559,5 millions d’euros en 2004.

)
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Affectation des résultats
Nous vous proposons la distribution d’un dividende de 2,72 euros par action, qui sera mis en paiement a compter du 2 juin 20086.

|'affectation proposée par le Conseil d’administration a I'’Assemblée générale ordinaire des actionnaires du résultat est la suivante :

(en euros)

Origine

Report a nouveau 681 347 865,83
Résultat de I'exercice 506 841 468,69
Total montant a affecter 1188 189 334,52
Affectation

Dividendes 327 280 507,52
Report a nouveau 860 908 827,00
Total affectation 1188 189 334,52

Vous trouverez ci-apres la distribution des dividendes au cours des 3 derniers exercices :

Année de mise en distribution Dividende net Avoir fiscal a 50 % Revenu global
2003 2,30 euros 1,15 euro 3,45 euros

2004 2,40 euros 1,20 euro 3,60 euros
Année de mise en distribution Dividende net Eligible a I'abattement fiscal de 50 %
2005 2,52 euros 2,52 euros

Programme de rachat d’actions

Comme lors de I'’Assemblée générale du 25 mai 2004, vous avez autorisé la Société, lors de I'’Assemblée générale du 19 mai 2005, a
acquérir les actions de votre Société dans la limite de 10 % du capital social.

Le 26 mai 2004, PPR a confié un mandat a un intermédiaire financier en vue de favoriser la liquidité des transactions et la régularité des
cotations de titres. Ce contrat était doté de 40 millions d’euros pour moitié en espéces et moitié en titres PPR. Le 3 septembre 2004, il
a fait I'objet d’'une dotation complémentaire de 20 millions d’euros en espéeces.

Ce contrat est conforme a la Charte de Déontologie établie par I’Association Francaise des Entreprises d’Investissement (A.F.E.L).
Au cours de I'exercice 2005, PPR a annulé 2 000 000 d’actions de la Société, auparavant classées en titres immobilisés en voie d’annulation.

[Cautorisation donnée par I’Assemblée du 19 mai 2005 a été utilisée, a la date d’arrété des comptes, pour I'acquisition de 2 264 052
actions pour un montant global de 199 513 170 euros au prix moyen de 88,12 euros et pour la cession de 4 612 670 actions pour
un montant global de 395 159 221 euros. Toutes les actions ont été cédées dans le cadre du contrat de liquidité sus-mentionné, a
I'exception de 2 513 132 actions cédées dans le cadre d’'un mandat de cession indépendant et par cession de bloc. A la méme date,
votre Société détenait 45 000 actions représentant 0,04 % du capital social.

Votre Société a également acquis en juin 2005, 3 000 000 « calls » en couverture partielle de I’éventuelle conversion de 'OCEANE
émise en 2003 a maturité janvier 2008 pour un engagement de 251 100 000 euros, et en ao(t 2005 394 062 « calls » afin de gérer
partiellement I'exercice des plans de souscription d’actions attribués aux mandataires et aux salariés du Groupe pour un engagement
maximum de 21 171 900 euros. Au 31 décembre 2005, prenant en compte I'exercice de 124 514 « calls » 'encours des « calls » s’'éleve
a 4 310 546 titres pour un montant maximum d’engagement de 467 949 067 euros.

Le 11 janvier 2006, PPR a annulé 124 514 actions de la Société, auparavant classées en titres immobilisés en voie d’annulation ; ces
actions ont été acquises a la suite d’exercice de « calls ». A I'exception de ces actions, toutes les actions acquises au cours du
programme de rachat autorisé le 19 mai 2005 I'ont été dans le cadre du contrat de liquidité.
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Au 31 mars 2006, la Société possédait 10 000 actions autodétenues, représentant 0,01 % du capital social. Lintégralité de ces actions
est affectée au contrat de liquidité.

Nous vous proposons aujourd’hui d’autoriser un nouveau programme de rachat permettant, pour une période de 18 mois, d’acquérir

des actions de votre Société dans la limite de 10 % du capital social en vue :

e d’assurer la liquidité ou d’animer le marché du titre par I'intermédiaire d’'un prestataire de services d’investissement agissant de maniere
indépendante, dans le cadre d’un contrat de liquidité conforme a la Charte de déontologie reconnu par I’Autorité des Marchés Financiers ;

e d’utiliser toute ou partie des actions acquises pour la couverture des plans d’options, plans d’attribution gratuite d’actions et plans
d’épargne consentis en faveur des salariés et des mandataires sociaux du Groupe et leur céder ou attribuer des actions dans le cadre
des dispositions légales ;

e de permettre la réalisation d’investissements ou de financements par la remise d’actions dans le cadre, soit d’opérations de croissance
externe, soit d’émissions de valeurs mobilieres donnant droit a I'attribution d’actions de la Société ;

e de procéder a I'annulation des actions acquises, en conformité de I'autorisation conférée par I'’Assemblée générale extraordinaire des
actionnaires du 19 mai 2005.

Les acquisitions pourront étre effectuées par tous moyens y compris par utilisation d’instruments financiers ou par voie d’acquisition de
blocs de titres sans limitation de volume.

Les actions acquises dans ce cadre pourront étre ensuite soit conservées, soit cédées ou transférées, par tous moyens, notamment par
voie d’apport ou d’échange, soit attribuées, cédées ou transférées dans le cadre de plans d’options ou de plans salariaux. Elles pourront
également étre annulées dans les conditions prévues par la loi.

Le prix d’achat ne pourra étre supérieur a 150 euros par action. Toutefois, en cas de cession ou de transfert réalisés dans le cadre de
plans d’options d’achat d’actions ou de cessions ou d’attributions d’actions aux salariés, le prix de cession ou de transfert sera fixé dans
les conditions prévues par les dispositions leégales concernant ces opérations et pourra ainsi étre inférieur a ce dernier montant.

Le montant global maximal des acquisitions serait ainsi fixé a 1 804 855 650 euros.

["annulation des actions acquises pourra étre effectuée dans le cadre de I'autorisation donnée lors de votre Assemblée générale du
19 mai 2005.

Ala date de dép6t du Document de référence, le capital social s’éléve & 481 294 864 euros divisé en 120 323 716 actions.

Actions propres

Dans le cadre des autorisations de programme de rachat d’actions, votre Société a acquis, au cours de I'exercice 2005, 2 391 400
actions au cours moyen de 84,25 euros. Elle a cédé 5 254 532 actions pour un cours moyen de transaction de 83,29 euros. Toutes les
actions ont été cédées dans le cadre du contrat de liquidité susmentionné, a I'exception de 2 668 132 actions cédées dans le cadre
d’un mandat de cession indépendant. Le montant total des frais de négociation s’est €levé a 0,6 million d’euros.

Ala cléture de 'exercice, 149 514 actions de 4 euros, représentant 0,12 % du capital, étaient inscrites dans les comptes de votre Société
pour un montant net de provision de 13,7 millions d’euros affecté en autres titres immobilisés, dont 124 514 affectées en autres titres
en voie d’annulation.

Plans d’options et attribution gratuite d’actions

Votre Société a consenti en 2005 quatre plans d’options de souscription d’actions a des cadres dirigeants du Groupe, portant respec-
tivement sur 25 530 actions au prix de 75,29 euros, 333 750 actions au prix de 78,01 euros, 39 960 actions au prix de 78,97 euros et

20 520 actions au prix de 85,05 euros I'action.

La Sociéte a également mis en place un plan d’attribution gratuite d’actions en faveur de cadres dirigeants du Groupe concernant 23 133
actions existantes.

Les informations concernant les plans d’options de souscription ou d’achat d’actions et de plans d’attribution gratuite d’actions sont
regroupées en annexe « Eléments juridiques et boursiers — Renseignements de caractére général ».
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Conventions réglementées

Votre Société n’a pas conclu, au cours de I'exercice, de convention dans le cadre de I'article L. 225-86 du Code de commerce.

Vous trouverez dans le rapport spécial des Commissaires aux comptes I'effet des conventions antérieures.

Capital social

Le capital de votre Société s’élevait a la fin de I'exercice 2005 a 481 792 920 euros divisé en 120 448 230 actions de 4 euros chacune.

Le personnel de la Société et de son Groupe détenait dans le cadre des dispositions de I'article L. 225-102 du Code de Commerce a la
cléture de I'exercice, 272 934 actions de 4 euros représentant 0,2 % du capital.

Nous vous rappelons que vous aviez autorisé votre Conseil d’administration, lors de I’Assemblée générale extraordinaire du 19 mai 2005,
a procéder a diverses émissions de valeurs mobilieres pouvant donner acces, immédiatement ou a terme, a des augmentations de
capital de votre Société, ainsi que pour procéder a des augmentations de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes.
Votre Conseil d’administration n’a pas usé de ces délégations au cours de I'exercice.

La répartition du capital social et son évolution au cours de I'exercice, figurent dans le chapitre « Eléments juridiques et boursiers —
Renseignements de caractéere général ».

Mandats, fonctions et rémunérations des mandataires sociaux

Les informations concernant les mandats, fonctions et rémunérations des mandataires sociaux sont regroupées au chapitre « Eléments
juridiques et boursiers — Gouvernement d’entreprise ».

Filiales et participations

Dans le cadre de ses activités holding, votre Société a procédé a diverses opérations avec ses filiales : reclassements de participations,
acquisitions ou cessions de titres.

activité et les résultats des filiales et participations, les prises de controle et les modifications apportées aux pourcentages de détention
des sociétés du Groupe figurent dans la partie Groupe du rapport et dans les annexes aux comptes consolidés (voir la liste des sociétés
consolidées).

Prochaine Assemblée générale ordinaire du 23 mai 2006

Lors de I’Assemblée générale ordinaire du 23 mai 2006, il vous sera proposé d’approuver les comptes sociaux et consolidés 2005 ainsi
que le rapport spécial des Commissaires aux comptes sur les conventions visées aux articles L. 225-86 du Code de commerce.

Il vous sera également proposé d’autoriser votre Conseil d’administration a procéder a des rachats d’actions dans le cadre d’un pro-
gramme de rachat respectant la réglementation de I’ Autorité des Marchés Financiers.

Si vous approuvez ces propositions, vous voudrez bien adopter les résolutions qui vous sont présentées.
Les informations concernant la marche des affaires sociales, le développement, les perspectives et les événements importants de la
Société survenus depuis la cléture de I'exercice ainsi que les informations concernant les conséquences sociales et environnementales

de son activité sont indiquées dans les autres parties du rapport de gestion du Groupe et dans les différentes annexes.

Les résultats de la Société au cours des cing derniers exercices sont annexés au présent rapport.
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Résultats de la société mere au cours des cing demiers exercices

2001 2002 2003 2004 2005

Capital en fin d’exercice
Capital social (en euros) 489 577 920 489 577 920 489 627 920 489 737 920 481 792 920
Nombre d’actions ordinaires existantes 122 394 480" 122 394 480 122 406 980 122 434 480 120 448 230
Nombre maximal d’actions futures a créer 10 734 3871 6 221 620 14 843 644 16 354 464 15 465 873
- par conversion d’obligations 10652 3870 5307 813 13 504 828 14 586 449 13 418 225
- par exercice d’options de souscription 82 000 ™M 913 807 1338816 1768015 2 047 648
Opérations et résultats de I’exercice
(en milliers d’euros)
Produits des activités courantes 41 611 34 831 29179 32 365 39 943
Résultat avant impdts, participation 146 304 608 311 1223086 341 368 124 309
des salariés et dotations aux amortissements
et provisions
Impot sur les bénéfices (charge) / Boni 116 925 207 573 (74 306) 83 202 136 640
Participation des salariés due 1288 1362 960 1261 1255
au titre de I'exercice
Résultat apres impots, participation 161 953 244 391 1476 590 559 515 506 841
des salariés et dotations aux amortissements
et provisions
Résultat distribué 281 507 281 507 293777 308 535 327 2810
Données par action (en euros)
Résultat apres impots, participation 2,14 6,65 9,38 3,46 2,16
des salariés mais avant dotations
aux amortissements et provisions
Résultat apres impots, participation 1,32 2,00 12,06 4,57 4,21
des salariés et dotations aux amortissements
et provisions
Dividende :
- dividende net attribué a chaque action 2,30 2,30 2,40 2,52 2,72@
- revenu global pour chaque action 3,45@ 3,450 3,600 @ ©®

(avoir fiscal a 50 %)
Personnel
Effectif moyen des salariés employés 110 134 133 130 119
pendant I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice 9 587 11573 10 998 10 790 11 436
(en milliers d’euros)
Montant des sommes versées au titre 4116 5862 5024 4777 4 887

des avantages sociaux de I'exercice
(sécurité sociale, ceuvres sociales, etc.)
(en milliers d’euros)

M Le 30 Aodt 2001, conversion du capital en euros et valeur nominale des actions portée a 4 euros.
© Soumis a I'approbation de I'’Assemblée générale ordinaire du 23 mai 2006.

© Sous réserve d’un avoir fiscal réduit en fonction de la qualité de chaque bénéficiaire.
@ Conformément a I'article 243 bis du Code général des impéts, le dividende distribué aux personnes physiques fiscalement domiciliées en France est intégralement éligible a I'abattement

de 50 % prévu a l'article 158-3 2° du Code général des impots.

© Conformément a I'article 243 bis du Code général des impdts, le dividende distribué aux personnes physiques fiscalement domiciliées en France est intégralement éligible a I'abattement
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Rapport general des Commissaires aux comptes

sur les comptes annuels (exercice clos le 31 décembre 2005)

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice
clos le 31 décembre 2005, sur :

e |e contrble des comptes annuels de la société PPR SA, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

e |a justification de nos appréciations ;

e |es vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion
sur ces comptes.

Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre de
diligences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit
consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également a
apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour I'arrété des comptes et a apprécier leur présen-
tation d’ensemble. Nous estimons que nos contréles fournissent une base raisonnable a I’'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables frangais, réguliers et sinceres et donnent
une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiere et du patrimoine de la société a la fin
de cet exercice.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, et conformément aux dispositions de 'article L. 232-6 du Code de commerce,
nous attirons votre attention sur les changements de méthodes comptables intervenus au cours de I'exercice et decrits a la note 2
« Regles et méthodes comptables » de I'annexe. Ces changements résultent de I'application des nouvelles regles comptables relatives
aux actifs, de la comptabilisation pour la premiere fois de la totalité des engagements relatifs aux indemnités de fin de carriere et du
changement du mode de présentation des intéréts courus non échus sur les dettes financieres.

Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous portons

a votre connaissance les éléments suivants :

e Dans le cadre de notre appréciation des regles et principes comptables suivis par votre Société, nous nous sommes assurés du bien-
fondé des changements des méthodes comptables mentionnés ci-dessus et de la présentation qui en est faite.

e Lanote 2.1 de I'annexe expose les régles et méthodes comptables relatives a I'évaluation des immobilisations financiéres. Nous avons
vérifié le caractéere approprié de ces méthodes comptables et la cohérence des valeurs d’utilité des titres de participation avec notam-
ment les valeurs retenues pour I'établissement des comptes consolidés.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble, et

ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux vérifications spécifiques
prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport
de gestion du Conseil d’administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiere et les comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation et de contréle et a
I'identité des détenteurs du capital et des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 9 mars 2006
Les Commissaires aux comptes
Deloitte & Associés KPMG Audit
Département de KPMG SA

Jean-Paul Picard Antoine de Riedmatten % Patrick-Hubert Petit Hervé Chopin



Rapport special des Commissaires aux comptes

sur les conventions réglementées (exercice clos le 31 décembre 2005)

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,
En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions réglementées.

I ne nous appartient pas de rechercher I'existence éventuelle de conventions mais de vous communiquer, sur la base des informations
qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de celles dont nous avons été avisés, sans avoir a nous pro-
noncer sur leur utilité et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de Iarticle 92 du décret du 23 mars 1967, d’apprécier I'intérét
qui s’attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Conventions autorisées au cours de I’exercice

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention conclue au cours de 'exercice et visée aux articles L. 225-38
ou L. 225-86 du Code de commerce.

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont I’exécution s’est poursuivie
durant I’exercice

Par ailleurs, en application du décret du 23 mars 1967, nous avons été informés que I'exécution des conventions suivantes, approuvées
au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours du dernier exercice.

Contrat de conseil avec la banque Calyon

LLe Conseil de surveillance du 28 septembre 2004 a autorisé la conclusion d’un contrat de conseil avec la banque Calyon en structuration
et services rendus en qualité de « joint book runner » dans le cas ou le désengagement partiel ou total du capital de Rexel prendrait la
forme notamment d’un placement privé international.

e budget total alloué a cette mission était composé d’un montant fixe de 5 000 000 d’euros et d’'un montant variable calculé en fonction
du prix de cession des actions Rexel. Ces honoraires avaient été provisionnés pour 9 500 000 euros (hors taxes) dans les comptes au
31 décembre 2004.

PPR a versé la somme de 9 500 000 euros (hors taxes) au titre de cette convention au cours de I'exercice 2005.
Contrat de conseil avec la banque Rothschild et Compagnie

Le Conseil de surveillance du 28 septembre 2004 a autorisé un contrat de conseil aupres de la banque Rothschild et Compagnie et
d’évaluation des offres dans le cas ou le désengagement partiel ou total du capital de Rexel s’effectuerait par le biais de cession a des
investisseurs.

e budget total alloué a cette mission était composé d’un montant fixe de 5 000 000 d’euros et d’un montant variable calculé en fonction
du prix de cession des actions Rexel. Ces honoraires avaient été provisionnés pour 9 500 000 euros (hors taxes) dans les comptes au
31 décembre 2004.

PPR a versé la somme de 9 500 000 euros (hors taxes) au titre de cette convention au cours de I'exercice 2005.
Contrat de refacturation entre PPR et Rexel concernant P’attribution d’un bonus exceptionnel

Le Conseil de surveillance du 1¢ septembre 2004 a autorisé I'attribution d’un bonus exceptionnel a certains des dirigeants et salariés
cadres de Rexel dans I'éventualité ou le groupe PPR viendrait a réaliser, directement ou indirectement, une opération ayant pour effet
de réduire sa participation dans Rexel a un niveau égal ou inférieur a 40 % du capital de Rexel. Le versement de ce bonus constitue la
contrepartie des efforts déployés par ces bénéficiaires dans le cadre de la préparation des conditions de bonne réalisation de I'opération
appréciée dans la perspective de la continuité de développement du Groupe Rexel. A Iissue de la cession de la participation de PPR
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dans Rexel, 12 personnes sont bénéficiaires de ce bonus exceptionnel. Dans les comptes clos au 31 décembre 2004, PPR avait comp-
tabilisé un montant de charges de 10 000 000 euros au titre de cette convention.

Le montant des factures comptabilisé par PPR au titre de cette convention en 2005 s’éleve a 8 294 668 euros et correspond a 70 % du
montant des charges relatives a ces bonus exceptionnels (toutes taxes et charges patronales comprises).

Modifications du contrat de travail du Président du Directoire

Au cours de sa séance du 1% septembre 2004, le Conseil de surveillance a autorisé, apres avis favorable de son Comité des rémunéra-
tions, des modifications au contrat de travail que Monsieur Serge Weinberg exécute au sein de la société Conseil & Assistance, en cumul
avec son mandat social de membre et Président du Directoire de PPR ; ces modifications concernent les dispositions d’indemnisation
conventionnelle en cas de départ du Groupe ou de cessation de ses fonctions de Président du Directoire.

Ces nouvelles dispositions contractuelles (effectives au 1¢ janvier 2005) ont trouvé a s’appliquer a I'occasion du départ du Groupe de
Monsieur Weinberg le 21 mars 2005. A cette occasion, la société Conseil & Assistance a versé a Monsieur Weinberg une indemnité
contractuelle de départ pour un montant brut de 5 328 946 euros.

Contrat de liquidité avec Rothschild et Compagnie Banque

Au cours de sa séance du 25 mai 2004, le Conseil de surveillance a autorisé, dans le cadre du programme de rachat d’actions, qu’un
contrat de liquidité soit conclu avec Rothschild et Compagnie Banque pour remplacer celui en vigueur jusqu’au 3 mai 2004 avec la
banque Crédit Lyonnais Securities Europe.

Ce contrat a été doté de 250 000 actions de PPR et de la somme de 40 000 000 euros ; il est conforme a la Charte de déontologie
établie par I'’AFEI. La commission due au titre de ce contrat pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 s’éleve a 521 111 euros.

Modifications du régime complémentaire de retraite en faveur des principaux dirigeants
du Groupe

Au cours de sa séance du 3 mars 2004, le Conseil de surveillance a modifié les conditions d’éligibilité (élargissement des criteres d’éli-
gibilité) et le niveau des prestations a servir prévus par le régime de retraite complémentaire pour les cadres dirigeants du Groupe, tel
qu’approuveé précédemment par le Conseil de surveillance du 28 février 2001.

Les modalités de ce régime doivent permettre de proposer la perspective de percevoir une rente viagere partiellement réversible et reva-
lorisable, dont le montant serait calculé a raison de 1,5 % de la rémunération de référence par année de participation au Comité Exécutif
et/ou 1 % par année d’ancienneté Groupe avec un minimum nécessaire de trois années de présence, I’'ensemble plafonné a 30 % de la
moyenne des rémunérations brutes percues au cours des 36 mois les plus rémunérateurs dans le Groupe, hors primes exceptionnelles
mais incluant les avantages en nature ainsi qu’'un montant notionnel de 60 % des avantages recus a titre de mandat social et/ou de
fonctions non salariées versées par toute entité du Groupe.

Au 31 décembre 2005, les versements cumulés effectués par votre Société au fonds destiné a couvrir les engagements envers I'en-
semble des membres du Conseil d’administration et des cadres dirigeants concernés s’élevent a 9 417 570 euros. Il n’y a eu aucun
versement effectué au cours de I'exercice 2005.



Rémunération des prestations réalisées par Artémis

Aux termes d’une convention entre PPR et Artémis depuis le 27 septembre 1993, Artémis réalise pour le compte de PPR des missions

d’études et de conseil portant sur :

e |a stratégie et le développement du groupe PPR et I'appui dans la réalisation d’opérations complexes de nature juridique, fiscale,
financiere ou immobiliere ;

e |a fourniture d’opportunités de développement d’affaires en France et a I'étranger ou de facteurs de réduction des coUts.

Le Conseil de surveillance de PPR a autorisé la rémunération de ces prestations a trentes-sept cent milliemes (0,037 %) du chiffre d’af-

faires net, hors taxe consolidé lors de sa séance du 10 mars 1999.

Dans le cadre de I'aménagement approprié des regles de gouvernement d’entreprise de PPR, le Conseil d’administration de PPR a
décidé le 6 juillet 2005, sans que la convention en vigueur depuis le 27 septembre 1993 ne s’en trouve modifiee, que le Comité d’audit
de PPR procede désormais, en plus dans son examen annuel habituel de la consistance des prestations fournies par Artémis a PPR, a
I’évaluation annuelle du prix équitable desdites prestations compte tenu des économies de moyens réalisés dans I'intérét commun. Cette
évaluation a été réalisée pour la premiere fois en janvier 20086.

Pour I'exercice 2005, cette convention a donné lieu a une rémunération de 6 781 596 euros.

Accords entre PPR, Conforama Holding d’une part, et BNP Paribas et Cetelem d’autre part
concernant la cession de 90 % des titres de la société Facet

Au cours des séances des 21 octobre et 18 décembre 2002, le Conseil de surveillance a autorisé le Directoire a conclure un accord entre
PPR, Conforama Holding d’une part, et BNP Paribas et Cetelem d’autre part en vue de céder 90 % de la société Facet, sur la base d’un
prix global de 965 millions d’euros. Ces accords ont prévu notamment la conclusion d’un pacte d’actionnaires entre PPR, Conforama
Holding, Cetelem et BNP Paribas ayant pour objet d’organiser, au sein de Facet, les relations entre Conforama Holding et Cetelem.

Conformément a I'option prévue a l'article 6 du pacte d’actionnaires, le Groupe PPR a cédé au cours du premier semestre 2005 sa
participation résiduelle de 9,69 % dans la société Facet a BNP Paribas pour un prix de cession de 87,2 millions d’euros.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre de dili-
gences destinées a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 9 mars 2006
Les Commissaires aux comptes

Deloitte & Associés KPMG Audit
Département de KPMG SA

Jean-Paul Picard Antoine de Riedmatten Patrick-Hubert Petit Hervé Chopin
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