Medienmitteilung

(Verbindlich ist die englische Originalversion)

Adecco gibt die Ergebnisse des ersten Quartals 2004 und die Antrige fiir die ordentliche
Generalversammlung bekannt

Beschleunigtes Umsatzwachstum als Ausdruck der
Widerstandsfiahigkeit von Adecco

Ubersicht

Ergebnisse des ersten Quartals 2004

e Anstieg des Konzernumsatzes um 4,4% in Lokalwdhrungen auf EUR 3,8 Milliarden (Abnahme um 1% in
Euro)

e Abnahme des Betriebsergebnisses vor Amortisation um 8% in Lokalwéhrungen ohne Beriicksichtigung der
Unternehmenskosten

e Operativer Cashflow von EUR 87 Millionen im Vergleich mit EUR 88 Millionen im ersten Quartal 2003

e Abnahme der Nettoverschuldung, einschliesslich der ausserbilanziellen Schulden, um EUR 81 Millionen auf
EUR 837 Millionen

e  Zusitzliche Kosten fiir Honorare an Buchpriifer und Berater in Hohe von EUR 36 Millionen

Antrige an die ordentliche Generalversammlung (“GV”)

e Die Kandidaten fiir die Wahl in den Verwaltungsrat sind: Jakob Baer', Jiirgen Dormann, Philippe Foriel-
Destezet, Klaus J. Jacobs, Philippe Marcel, Francis Mer, Thomas O’Neill, David Prince und Peter Ueberroth

e Es wird beantragt, die Stimmrechtslimite von 5% aufzuheben.

CHESEREX, SCHWEIZ, 4. Juni 2004 — Adecco informiert heute iiber die ungepriiften Finanzergebnisse des
Unternehmens fiir das erste Quartal 2004. Ausserdem erldutert der Verwaltungsrat eine Reihe von Antrdgen an
die GV, die auf den 29. Juni 2004 in Lausanne anberaumt ist.

Jérome Caille, Chief Executive Officer von Adecco, hdlt zu den Ergebnissen des ersten Quartals 2004
Folgendes fest: “Unser Umsatzwachstum von 4,4% in Lokalwdhrungen im ersten Quartal ist erfreulich. Dabei
handelt es sich um die héchste Quartalssteigerung seit dem zweiten Quartal 2001. Ausserdem haben wir durch
die Vorkommnisse der letzten Zeit keinen einzigen bedeutenden Kunden verloren — im Gegenteil, wir konnten
unsere Kundenbasis in der Berichtsperiode sogar ausbauen. Uber diese Ergebnisse bin ich ausserordentlich
stolz. Sie sind Ausdruck der Elastizitit unserer Geschidftstdtigkeit in einem Zeitraum, der fiir das Unternehmen
mit grossen Herausforderungen verbunden war.

Die Bruttomarge wies im ersten Quartal eine riickliufige Entwicklung auf, was hauptsdchlich auf den
herrschenden Preisdruck und auf Anderungen im Business Mix zuriickzufiihren ist. Unsere Rentabilitiit wurde in
erheblichem Ausmass durch die nicht wiederkehrenden Kosten im Zusammenhang mit der Verzogerung bei der
Buchpriifung beeintrdchtigt, von denen EUR 36 Millionen dem ersten Quartal belastet wurden. Wir gehen

' As of October 1, 2004.
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jedoch davon aus, dass sich der Umsatz und die Rentabilitit nach diesem herausforderungsreichen Quartal
verbessern werden, da ein weiterer Anstieg der mit hoheren Margen verbundenen Vermittlung von Dauerstellen,
hohere Lohne des Tempordrpersonals und ein Riickgang der Arbeitnehmerentschidigungen in den USA zu
erwarten sind. Ich bin zuversichtlich, dass wir nun gut positioniert sind und auf dieser Grundlage unsere
Marktfiihrerschaft in der Welt der Arbeit auch weiterhin ausbauen kénnen.”

John Bowmer, Verwaltungsratsprasident von Adecco, dussert sich zu den Antrdgen an die GV: ,, Ich freue mich,
Ihnen mitteilen zu konnen, dass wir einen neuen Verwaltungsrat mit ausgewiesenen Fachleuten
zusammengestellt haben, die einen wesentlichen Beitrag zum kiinftigen Erfolg von Adecco leisten werden.

Ergebnisse des ersten Quartals 2004

Umsatz

Der Gruppenumsatz des ersten Quartals lag mit EUR 3,8 Milliarden in Lokalwédhrungen um 4,4% iiber dem
entsprechenden Wert des ersten Quartals 2003. Auf Grund von Wechselkursschwankungen ging der Umsatz in
Euro um 1% zurtick.

In der Adecco Staffing Division betrug das Umsatzwachstum 5% in Lokalwihrungen und 1% in Euro. Der
Umsatz in Lokalwdhrungen in Europa legte um 5% zu. Die Zuwéchse in Frankreich, Spanien, Italien,
Grossbritannien und Belgien wurden durch den Riickgang in den Niederlanden und in Deutschland kompensiert,
wihrend der Umsatz in der Schweiz unverandert blieb. In Nordamerika stieg der Umsatz in Lokalwahrungen um
3%, was auf die Umsatzzunahme um 3% in den USA zuriickzufiihren ist. In der Region Asien/Pazifik wurde
eine Umsatzsteigerung in Lokalwdhrungen um 10% verzeichnet. Dieser Anstieg kam in erster Linie durch die
Umsatzzunahme um 10% in Japan zustande.

In der Ajilon Professional Division betrug das Umsatzwachstum 2% in Lokalwéhrungen (Abnahme um 5% in
Euro). Dies ist das erste Quartal mit einer Zunahme der Geschéftstitigkeit, was die Auswirkungen der
wirtschaftlichen Erholung widerspiegelt.

In der LHH/Career Services Division ging der Umsatz in Lokalwéhrungen um 22% zuriick (Abnahme um 32%
in Euro). Diese Entwicklung widerspiegelt den weiteren Riickgang der Nachfrage nach Outplacement-
Dienstleistungen in der ersten Phase der wirtschaftlichen Erholung.

Bruttomarge

Im ersten Quartal betrug die Bruttomarge der Gruppe 16,6%. Damit lag sie um 109 Basispunkte unter der
Bruttomarge von 17,7% im ersten Quartal 2003 und um 26 Basispunkte unter der Bruttomarge von 16,9% im
vierten Quartal 2003. Die Abnahme der Bruttomarge ist hauptsichlich auf den herrschenden Preisdruck und auf
Anderungen im Business Mix zuriickzufiihren. Diese Anderungen im Business Mix haben zwei Hauptursachen:
Den raschen Riickgang bei LHH angesichts des Outplacement-Zyklus und das im Rahmen der wirtschaftlichen
Erholung schnellere Wachstum bei den Grosskunden im Vergleich zum margentrichtigen Transaktionsgeschaft
von kleineren Unternehmen.

Betriebskosten

Im Vergleich mit dem ersten Quartal 2003 nahmen die Betriebskosten in Lokalwdhrungen um 8% und in Euro
um 1% zu. Dieser Anstieg ist hauptsédchlich darauf zuriickzufiihren, dass dem ersten Quartal EUR 36 Millionen
an zusédtzlichen Kosten fiir Honorare von Buchpriifern und Beratern belastet wurden. Unter Ausschluss dieser
Kosten stiegen die Betriebskosten in Lokalwihrungen um 1%. Das Verhéltnis Betriebskosten zu Umsatz nahm
in diesem Quartal auf 15,1% des Umsatzes zu (14,1% ohne die zusétzlichen Kosten fiir Honorare an Buchpriifer
und andere Berater), verglichen mit 14,8% im ersten Quartal 2003.

Betriebsergebnis

Das Betriebsergebnis vor Amortisation und vor den zusétzlichen Kosten fiir Honorare an Buchpriifer und andere
Berater belief sich auf EUR 96 Millionen, wihrend das Betriebsergebnis vor Amortisation im ersten Quartal
2003 bei EUR 113 Millionen lag. Das Betriebsergebnis vor Amortisation reduzierte sich in diesem Quartal in
Lokalwéhrungen um 45% auf EUR 60 Millionen (minus 47% in Euro), was einer Umsatzrendite von 1,6%
entspricht. Unter Ausschluss der EUR 36 Millionen, die fiir zusdtzliche Kosten fiir Honorare an Buchpriifer und
Berater belastet wurden, ging die Umsatzrendite in Lokalwéhrungen von 3,0% im ersten Quartal 2003 um 49
Basispunkte auf 2,5% im ersten Quartal 2004 zuriick. Ohne Beriicksichtigung der Amortisation und des
Unternehmensaufwands ging das Betriebsergebnis im Vergleich zum ersten Quartal 2003 um 8% auf EUR 119
Millionen zuriick.
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Das Betriebsergebnis belief sich auf EUR 59 Millionen, was im Vergleich mit den EUR 112 Millionen im ersten
Quartal 2003 in Euro einem Riickgang um 47% entspricht. Daraus resultiert eine Umsatzrendite von 1,6%.

Zinsaufwand und weitere Aufwendungen

Der Zinsaufwand ging von EUR 21 Millionen im ersten Quartal 2003 auf EUR 15 Millionen zuriick. Der Netto-
Wechselkursverlust belief sich auf EUR 3 Millionen, verglichen mit EUR 1 Million im ersten Quartal 2003. Der
Zinsertrag betrug im ersten Quartal 2004 EUR 3 Millionen, verglichen mit EUR 2 Millionen im ersten Quartal
2003. Der nichtbetriebliche Ertrag betrug EUR 2 Millionen, wihrend im ersten Quartal 2003 ein
nichtbetrieblicher Aufwand von EUR 4 Millionen verzeichnet worden war.

Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen gingen von EUR 24 Millionen im ersten Quartal des letzten Jahres auf EUR 16
Millionen in diesem Quartal zuriick. Der effektive Steuersatz erhohte sich von 27% im ersten Quartal 2003 auf
35%. Der Grund fiir diesen Anstieg sind hauptsédchlich zusitzliche Kosten fiir Honorare an Buchpriifer und
Berater, die in Rechtsordnungen mit tieferen Steuern anfielen, sowie gewisse Ertragsstrome, die zu hoheren
Sétzen besteuert wurden und fiir die nicht die giinstigen Steuervereinbarungen galten, die 2003 zur Anwendung
gelangt waren.

Reingewinn
Der Reingewinn nahm im ersten Quartal um 53% auf EUR 30 Millionen ab.

Nettoverschuldung und Cashflow

Die Nettoverschuldung, definiert als kurz- und langfristige Verschuldung sowie ausserbilanzielle Schulden
abziliglich Barmittel und handelbare Wertschriften, betrug am Ende des ersten Quartals 2004 EUR 837
Millionen. Dies entspricht einer Abnahme um EUR 81 Millionen im ersten Quartal, selbst nach dem Anfall von
zusitzlichen Kosten fiir Honorare an Buchpriifer und andere Berater, sowie einem Riickgang um EUR 453
Millionen im Vergleich mit dem Stand am Ende des ersten Quartals 2003. Zu diesem Riickgang hat in erster
Linie ein starker operativer Cashflow in Hohe von EUR 87 Millionen beigetragen.

Die einzelnen Sparten im ersten Quartal 2004

Adecco Staffing

Adecco Staffing ist weltweit die Nummer 1 und verfligt in 9 der 13 wichtigsten Personalvermittlungsmaérkten

iiber eine marktfiihrende Stellung. Im ersten Quartal steigerte Adecco Staffing den Umsatz in Lokalwéhrungen

um 5% und die Bruttomarge um 1%. Der Gewinnbeitrag nahm in Lokalwéhrungen um 5% ab.

e Adecco Frankreich erzielte eine Umsatzsteigerung von 4% und konnte seinen Marktanteil in diesem Quartal
weiter ausbauen. Der Gewinnbeitrag ging um 25% zuriick, was hauptsidchlich auf den herrschenden
Preisdruck und auf die Tatsache zuriickzufiihren ist, dass dieses Quartal mit dem ausserordentlich
erfolgreichen Ergebnis im ersten Quartal des letzten Jahres verglichen wurde.

e Der Umsatz von Adecco Nordamerika nahm in Lokalwdhrungen um 3% zu, und der Gewinnbeitrag
verbesserte sich weiter — angesichts der zusdtzlichen Arbeitsbelastung im Zusammenhang mit der
Buchpriifung ist dies ein ausserordentlich gutes Ergebnis.

e Adecco UK erzielte eine Umsatzzunahme um 7% in Lokalwahrung und verzeichnete damit das zweite Jahr
mit einem konstanten Wachstum. Im Vergleich mit dem Vorjahr stieg der Gewinnbeitrag um 49% in
Lokalwdhrung. Dies ist in erster Linie auf die Eroffnung mehrerer Niederlassungen mit einer tiefen
Kostenbasis und auf einen konsequent auf die Zielgruppen ausgerichteten Marktansatz zuriickzufiihren.

e Adecco Japan erreichte einen Umsatzzuwachs von 10% in lokaler Wihrung (plus 3% in Euro). Der
Gewinnbeitrag ging jedoch in Lokalwdhrung um 60% zuriick. Dies ist vor allem auf die Investitionen
zuriickzufiihren, die nach den kiirzlich erfolgen Reformen zur Liberalisierung des Marktes im Hinblick auf
einen Ausbau der Marktpridsenz getdtigt wurden.

e Adecco Italien steigerte der Umsatz in lokaler Wahrung um 12% — eine weitere Verbesserung gegeniiber
dem vorangegangenen Quartal. Der Gewinnbeitrag stieg in lokaler Wahrung um 25%.

e Adecco Spanien verzeichnete ein Umsatzwachstum von 8%. Der Gewinnbeitrag verbesserte sich vor allem
auf Grund der hoheren Bruttomarge und der effizienten Kostenstruktur um 38%.

e Bei Adecco Schweiz blieb der Umsatz unverdndert, wihrend der Gewinnbeitrag vor allem wegen eines
Riickgangs der margentriachtigen Dauerstellenvermittlungen in Lokalwdhrung um 26% abnahm.

e In Deutschland ging der Umsatz gegeniiber dem letzten Jahr um 2% zuriick. Der Gewinnbeitrag verbesserte
sich gegeniiber dem Vorjahr markant.
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e Adecco Benelux verzeichnete insgesamt einen unverdnderten Umsatz, da der Riickgang um 7% in den
Niederlanden durch ein entsprechendes Umsatzwachstum in Belgien kompensiert wurde.

Ajilon Professional

Im ersten Quartal wurde ein weiterer Umsatzzuwachs in Lokalwéhrungen auf EUR 412 Millionen erzielt.
Gegeniiber dem ersten Quartal 2003 entspricht dies einer Zunahme in Lokalwéhrungen um 2% . Der Gewinn
stieg in Lokalwdhrungen um 11% auf EUR 15 Millionen (plus 3% in Euro). In den USA wurde ein
Umsatzriickgang in Lokalwdhrung von nur 1% bei Ajilon Consulting und von 5% bei Ajilon Finance
verzeichnet. In Grossbritannien stieg der Umsatz in Lokalwihrung bei Ajilon Consulting um 7%, bei Ajilon
Engineering um 1% und bei UK Ajilon Finance 17%, wihrend er bei Ajilon Office Angels um 1% zuriickging.

LHH/Career Services

Mit einem Anteil von 1% am Konzernumsatz trug LHH 9% des Gewinns bei. Die Division verzeichnete einen
Quartalsumsatz von EUR 43 Millionen, das bedeutet eine Abnahme in Lokalwéhrungen um 22% (in Euro um
32%). Parallel zum Umsatzriickgang verringerte sich der Gewinn um 39% auf EUR 11 Millionen (minus 48% in
Euro). Die Division hat bereits Massnahmen zur Kosteneinddmmung eingeleitet, um sich an den derzeitigen
Geschéftsgang anzupassen.

Unternehmensaufwand

Der Unternehmensaufwand stieg im ersten Quartal 2004 um EUR 39 Millionen auf EUR 59 Millionen. Dieser
Anstieg ist in erster Linie auf EUR 36 Millionen fiir zusitzliche Honorare an Buchpriifer und andere Berater
zuriickzufiihren. Zusitzlich entstanden in diesem Quartal erstmals Kosten in Hohe von EUR 5 Millionen fiir
Aktienoptionen zu Gunsten von Mitarbeitenden.

Antrage an die ordentliche Generalversammlung

Wahlen in den Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat hat beschlossen, der ordentlichen Generalversammlung die Wahl der folgenden Kandidaten
zu beantragen: Jakob Baer, derzeit CEO von KPMG Schweiz(ab 1. Oktober 2004); Jiirgen Dormann, CEO und
Verwaltungsratsprisident von ABB; Philippe Foriel-Destezet, Verwaltungsrat; Klaus J. Jacobs; Philippe Marcel,
Verwaltungsrat; Francis Mer, ehemaliger franzosischer Finanzminister; Thomas O'Neill, Verwaltungsrat und
Vorsitzender des Finanz- und Priifungsausschusses von Bell Canada Enterprises; David Prince, ehemaliger
Finanzchef von Cable & Wireless, Verwaltungsrat und Vorsitzender des Finanz- und Priifungsausschusses von
Therapeutics Group; Peter Ueberroth, Unternehmer, Verwaltungsrat von The Coca Cola Company.

Aufhebung der Stimmrechtslimite von 5%

Zurzeit ist ein Aktiondr mit einer Beteiligung von tiber 5% fiir jene Aktien, die diese 5% iibersteigen, als "nicht
stimmberechtigter Aktiondr" eingetragen. Der Verwaltungsrat beantragt, diese Beschrinkung nach dem
Grundsatz "eine Stimme pro Aktie" aufzuheben.

Ausblick

Die weltweite Nachfrage nach Temporérarbeit nimmt rasch zu, und Adecco geht davon aus, dass sich diese Ent-
wicklung im Verlauf von 2004 noch verstirken wird. Auf Grund der kompetitiven Preispolitik und einer Verédn-
derung des Business Mix mit einer sinkenden Nachfrage nach Outplacement-Dienstleistungen erwartet Adecco
kurzfristig vermehrten Druck auf die Margen. Zudem werden die erheblichen einmaligen Kosten im Zusammen-
hang mit der verzdgerten Priifung der Jahresrechnung 2003 die Rentabilitdt weiterhin beeinflussen. Die mittel-
fristigen Ertragsaussichten werden von Adecco jedoch positiv beurteilt. Das Unternehmen geht davon aus, dass
sich die zunehmende Zahl von Dauerstellenvermittlungen, die Erholung im Bereich der Vermittlung von Fach-
leuten, insbesondere in der IT-Branche, und das beschleunigte Wachstum in den margentrichtigen liberalisierten
Mirkten positiv auf die Bruttomargen auswirken werden. Ausserdem werden die tiefere Kostenbasis und die
hohere Produktivitit des Unternehmens dazu fithren, dass hohes Umsatzwachstum in steigende Gewinne umge-
setzt werden kann.
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Forward-looking statements

Information in this release may involve guidance, expectations, beliefs, plans, intentions or strategies regarding
the future. These forward-looking statements involve risks and uncertainties. All forward-looking statements
included in this release are based on information available to Adecco S.A. (the "Company") as of the date of this
release, and we assume no duty to update any such forward-looking statements. Factors that could affect the
Company's forward-looking statements include, among other things: the outcome of investigations by
governmental agencies or stock exchanges; the pace of economic recovery in various regions and the demand for
temporary staffing; the impact and result of any litigation (including US class action litigation); any adverse
developments in existing commercial relationships, disputes or legal proceedings; volatility of the Company's
stock price; intense competition in the markets in which the Company competes; and negative reactions from the
Company's shareholders, creditors or vendors with respect to any of the foregoing matters. The statements in this
release are not guarantees of future performance and actual results could differ materially from our current
expectations. Numerous factors could cause or contribute to such differences. Please refer to the Company's
Annual Report on Form 20-F for the year ended December 29, 2002, and other reports filed with or submitted to
the U.S. Securities and Exchange Commission from time to time, for a further discussion of the factors and risks
associated with our business.

Uber Adecco

Die Adecco S.A. ist ein ,,Forbes 500° Unternehmen und Weltmarktfithrer im Bereich Human Resources. Das
Netzwerk der Adecco-Gruppe verbindet {iber seine Organisation mit 28’000 Mitarbeitenden und iiber 5’800
Niederlassungen in 70 Lindern rund um die Welt tiglich 650’000 Partner (Arbeitnehmer) mit
Unternehmenskunden. Die in der Schweiz domizilierte und von einem multinationalen Team mit Know How in
allen Weltmirkten geleitete Adecco-Gruppe stellt Unternehmenskunden und qualifizierten Partnern ein
einzigartiges Angebot flexibler Personalvermittlungs- und Karriere-Ressourcen bereit. Die Adecco-Gruppe
umfasst drei Sparten (Divisionen): Adecco Staffing Services, Professionelle Personalvermittlung Ajilon und
LHH Career Services. In Adecco Staffing konzentriert sich das Adecco-Netzwerk auf flexible
Personalvermittlung fiir globale Industrien, darunter Branchen wie die Autoindustrie, Banken, Elektronik,
Logistik und Telekommunikation; Ajilon Professional bietet ein konkurrenzloses Angebot spezialisierter
Beratungs- und Projektmanagement-Leistungen, und LHH Career Services deckt das Portfolio an
Outplacement- und Coaching-Leistungen ab.

Adecco S.A. ist mit Hauptsitz in der Schweiz registriert (ISIN: CH0012138605) und an der Schweizer

Borse im Virt-X-Handel kotiert (SWX/VIRT-X:ADEN), des weiteren an der New York Stock Exchange
(NYSE:ADO) und an der Euronext Paris - Premier Marche (EURONEXT: ADE).

Zusétzliche Informationen erhalten Sie auf der Website des Unternehmens unter www.adecco.com.

Anfragen:
Adecco Media Centre, Telefon +41 1 878 8888
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PRESS RELEASE - Annexes

Consolidated Statements of Operations

EUR millions Three months ended
March March % change
28, 2004 30, 2003 EUR Constant
Net service revenues 3,807 3,832 -1% 4%
Direct costs of services (3,174) (3,153)
Gross Margin 633 679
16.6% 17.7%
Selling, general & administrative expenses (573) (566)
15.1% 14.8%
Operating income before amortisation 1) 60 113 -47%  -45%
1.6% 2.9%
Amortisation of intangibles 1) 1)
Operating income 59 112 -47%
1.6% 2.9%
Interest and other expenses (13) (24)
Provision for income taxes (16) (24)
Net income 30 64 -53%
0.8% 1.7%
Net income per share 0.16 0.34
Basic 0.16 0.34
Diluted
Weighted average shares 186,985,582 186,697,246
Diluted shares 187,621,398 192,069,919

1) Operating income before amortisation is a non-U.S. GAAP (U.S. generally accepted accounting principles) information used by management as

supplementary information.
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PRESS RELEASE - Annexes

Net Service Revenues and Contribution* by Division & Geographical Segment

Q1 Net Services Revenues
EUR millions 2004 2003 Variance %
EUR Constant
Adecco Staffing
Europe 2,242 2,152 4 5
North America 648 737 -12 3
Asia Pacific 364 343 6 10
Rest of World 91 95 -5 7
Total 3,345 3,327 1 5
Ajilon Professional
Europe 201 199 1 4
North America 159 188 -15 -2
Asia Pacific 52 48 1 7
Rest of World
Total 412 435 -5 2
Career Services
Europe 7 8 -10 -9
North America 36 56 -36 -24
Asia Pacific
Rest of World
Total 43 64  -32 22
e - HR & Others
Europe 7 6 8 8
North America
Asia Pacific
Rest of World
Total 7 6 8 8
Total Operating Units 3,807 3,832 -1 4
Adecco Group Summary
By Division
Adecco Staffing 3,345 3,327 1 5
Ajilon Professional 412 435 -5 2
Career Services 43 64 -32 -22
e - HR & Others 7 6 8 8
By Region
Europe 2,457 2,365 4 5
North America 843 981 -14 1
Asia Pacific 416 391 7 10
Rest of World 91 95 -5 7
Corporate Expenses
Adecco Group 3,807 3,832 -1 4

Contribution*
2004 2003 Variance %

EUR Constant

82 88 -7 -6
2 -1 n.m n.m

6 12 -52 -50

3 -1 n.m n.m
93 98 -5 -5
7 5 41 41

6 7 -19 -7

2 3 -4 -4
15 15 3 11
1 1 -53 -53

10 19 -47 -37
11 20 -48 -39
0 0 n.m n.m

0 0 nm n.m
19 133 -1 -8
93 98 -5 -5
15 15 3 11
11 20 -48 -39

0 0 n.m n.m
90 94 -5 -4
18 25 -28 -16
8 15 -45 -43

3 -1 n.m n.m

-59 -20

60 113 -47 45

*) Operating income before amortisation at Group level
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PRESS RELEASE - Annexes

Consolidated Balance Sheets

EUR millions

ASSETS
Current Assets
Cash and cash equivalents
Marketable securities
Trade accounts receivable, net
Other current assets
Total current assets

Property, equipment and leasehold improvements, net

Other assets
Intangibles, net

Goodwill, net
Total Assets

LIABILITIES
Current liabilities
Short-term debt and current
maturities of long-term debt
Accounts payable and accrued expenses
Total current liabilities

Long-term debt
Other liabilities
Total Liabilities

SHAREHOLDERS' EQUITY

Common shares

Additional paid-in capital

Accumulated deficit

Accumulated and other comprehensive income

Less: Treasury stock, at cost
Total Shareholders' Equity

Total Liabilities and Shareholders' Equity

Adecco SA - Q1 2004 Results

March 28, December 28,
2004 2003
728 571
352 403
2,880 2,955
290 308
4,250 4,237
322 334
494 440
10 11
1,311 1,284
6,387 6,306
390 377
2,733 2,774
3,123 3,151
1,490 1,479
181 129
4,794 4,759
116 116
1,987 1,993
(572) (602)
67 45
1,598 1,552
() ()
1,593 1,547
6,387 6,306
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PRESS RELEASE - Annexes
Adecco

Consolidated Statements of Cash Flows

EUR millions Three months ended

March 28, 2004 March 30, 2003

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES
Net income 30 64
Adjustments to reconcile net income to

net cash and cash equivalents from operating activities:

Depreciation 31 34
Amortisation of intangibles 1 1
Other charges 10 9

Changes in operating assets and liabilities, net
of acquisitions:

Trade accounts receivable 98 37
Accounts payable and accrued expenses (64) (72)
Other current assets (19) 7
Non-current assets and liabilities - 8
Cash flows from operating activities 87 88

CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES

Capital expenditures, net of proceeds (13) 17)
Proceeds from sale of marketable securities 51 -

Other investing activities 7 (1)
Cash flows from (used in) investing activities 45 (18)

CASH FLOW FROM FINANCING ACTIVITIES

Net increase (decrease) in short-term debt 13 21)
Repayment of long-term debt 2) -
Other financing activities 7 27
Cash flows from financing activities 18 6
Effect of exchange rate changes on cash 7 (11)
Net increase in cash and cash equivalents 157 65

Cash and cash equivalents:
Beginning of period 571 212

End of period 728 277
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