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Executive summary
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Executive Summary

Très bonne performance opérationnelle au 1er semestre (1/2)

ƴ Tr¯s bonne dynamique de lôH¹tellerie

ƴProgression significative du chiffre dôaffaires: +5,1% à pcc

ƴRebond du segment Haut et Milieu de gamme (+6,7% de chiffre dôaffairesà pcc) tiré par la hausse
des taux dôoccupationdans tous les pays, les prix moyens augmentant au Royaume-Uni et en
Allemagne

ƴ Bonne reprise du segment Economique hors US (+5,5% de chiffre dôaffairesà pcc) sous lôeffetde
taux dôoccupationen hausse

ƴNette amélioration de la marge brute dôexploitation(+2,0pts à pcc) bénéficiant à la fois de

la croissance du chiffre dôaffaireset de coûts historiquement bas

ƴExcellent taux de transformation
(1)

: +51,4% hors plan dô®conomies

ƴ Forte hausse du r®sultat dôexploitation ¨ 154mú(+109,3% à pcc) reflétant 
une bonne reprise de lôactivit® associ®e ¨ la poursuite des efforts sur la ma´trise 
des coûts

(1) Le taux de transformation correspond au rapport entre la variation du R®sultat Brut dôExploitation ¨ p®rim¯tre et 

change constants et la variation de chiffre dôaffaires ¨ p®rim¯tre et ¨ change constants (æ RBE pcc / æ CA pcc) 
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Executive Summary

Très bonne performance opérationnelle au 1er semestre (2/2)

ƴ Bonne maîtrise des capex de maintenance

ƴ Plan dô®conomies de 45múpour lôann®e 2010 d®j¨ r®alis® ¨ plus de 50% 
sôajoutant aux 87múdéjà réalisés en 2009

ƴ Résultat net à - 64mú

Hors coûts et impôts exceptionnels liés à la scission, il aurait été positif à 12mú
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Executive Summary

Structure financière solide

ƴ Les capitaux propres du Groupe atteignent 4,5Mdsúaprès la cotation de 
Edenred, le 2 juillet 2010, contre 0,9Mdúau 30 juin 2010 (avant la prise en 
compte de lôop®ration de scission)

ƴ Réduction de la dette nette à 964mú

(excluant la dette nette relative aux casinos du Groupe Lucien Barrière et à la restauration à bord des 
trains de la Compagnie des Wagons-Lits qui a été reclassée en « activités destinées à être cédées »)



6

Executive Summary

Réalisation de la stratégie

ƴ Ouvertures du 1er semestre : 93 nouveaux hôtels

ƴ40% sur le segment Economique hors Etats-Unis (dont plus de la moitié sur Ibis) et 34%

en Milieu de Gamme (près de la moitié sur Mercure)

ƴ39% en Europe et 22% en Asie

ƴ80% en management et en franchise, en ligne avec la stratégie de développement

ƴ Accélération du programme de cessions avec un nouvel objectif de 
réduction de la dette nette retraitée entre 600múet 650múen 2010, 
confirmant la capacité du Groupe à réaliser le plan de cessions 2010-2013 
(réduction de 2Mdsúsur la dette nette retraitée)

ƴ Poursuite du recentrage sur le m®tier dôop®rateur et de prestataire de 
services hôtelier

ƴCession de lôactivit®restauration à bord des trains de la Compagnie des Wagons-Lits

ƴConfirmation de lôintentionde céder la participation de 49% dans le Groupe Lucien

Barrière
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Executive Summary

Dans un environnement contrasté de :

ƴ Reprise de cycle favorable illustrée par la bonne performance 
opérationnelle au 1er semestre,

ƴ Et prudence liée à la visibilité limitée pour la 2èmepartie de lôann®e

Objectif de r®sultat dôexploitation 

pour lôann®e 2010

entre 370múet 390mú
(1)

(236múen 2009)

(1) Hors Groupe Lucien Barrière et Restauration à bord des trains de la Compagnie des Wagons-Lits reclassés en 

« activités destinées à être cédées »



Résultats semestriels 2010
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Opération de scission : Edenred

Á Approbation de la scission par lôAssembl®e G®n®rale 
Extraordinaire le 29 juin 2010

Á Cotation de Edenred le 2 juillet 2010

Résultats semestriels 2010 : contexte et périmètre

1

2 Opérations Services à Bord des Trains et Groupe Lucien Barrière

ÁReclassement en Activités destinées à être cédées

Á Suite ¨ la cession de lôactivit® restauration ¨ bord des trains de la 
Compagnie des Wagons-Lits le 7 juillet 2010

Á Suite au d®p¹t aupr¯s de lôAMF du document de base du Groupe Lucien 
Barri¯re le 6 juillet 2010 en vue dôune potentielle introduction en bourse

3 Comptes Pro Forma

Á Exclusion des activités Edenred dans les comptes de Accor

Á Ecritures de retraitement visant à présenter les comptes comme si 
Accor avait été séparé de Edenred depuis le 1er janvier 2009
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Compte de résultats : chiffres clés

(1) Pcc : Périmètre et Change Constants

(2) Hors coûts et impôts exceptionnels liés à la scission, le résultat net aurait été positif à 12mú

en millions dôeuros
Juin 2009

Pro Forma
Juin 2010 

Pro Forma
ȹ

Pro Forma
ȹ

Pcc(1)

Chiffre dôaffaires 2 686 2 849 + 6,1% +4,7%

R®sultat Brut dôExploitation (Ebitdar)709 833 +17,4% +13,0%

% Marge Brute dôExploitation26,4% 29,2% +2,8pts +2,1pts

R®sultat dôExploitation (Ebit) 69 154 +120,0% +109,3%

Résultat avant Impôt 
et Éléments non Récurrents 

32 116 N/A N/A

Résultat net des activités non conservées (1) (11) N/A N/A

Résultat Net (236) (64) N/A N/A

Retour à un résultat net positif à 12mú

hors coûts et impôts exceptionnels liés à la scission

(2)
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Chiffre dôaffaires S1 2010(1) : 2 849mú

(1) Accor post scission (ie. hors Edenred) hors Services à Bord des Trains et Groupe Lucien Barrière reclassés 

en actifs destinés à être cédés

Pro Forma
+163mú

PCC
+ú126m

+4,7%

+1,5%

+6,1%

-3,3%

+3,1%

Développement
+40mú

Cessions
(87)mú

Change
+84mú

ÂCroissance à PCC

ÂHôtels : +5,1%

Â Autres activités : -2,5%

ÂDéveloppement

ÂOuvertures : 10 900 nouvelles chambres

ÂCessions

ÂHôtels (Stratégie Asset Right) : (55,4)mú

ÂOrbis Travel : (13,6)mú

Â Impact change

Â AUD: +1,4%, +36,6mú
Â BRL: +0,8%, +20,6mú
Â PLN: +0,4%, +11,2mú
ÂGBP: +0,2%, +4,6mú
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Bonne performance, en particulier sur le Haut et Milieu de Gamme

T3 09

-10,1%

+2,8%T2 09

-16,6%

-9,2%

T1 09 T4 09

-9,4%

T1 10 T2 10

+10,1%

Chiffre dôaffaires trimestriel ¨ PCC

ÁForte reprise 

ÁProgression des taux dôoccupation 

ÁPrix moyens en hausse uniquement en 

Allemagne et au Royaume-Uni

T3 09

-5,8%

+2,7%
T2 09

-7,7%-6,8%

T1 09 T4 09

-4,0% T1 10 T2 10

+7,6%

ÁBonne reprise 

ÁHausse des taux dôoccupation

Haut et Milieu de Gamme Economique hors Etats-Unis
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Marge Brute dõExploitation en forte progression : +2,8pts

ÂPerformance opérationnelle en hausse : 

+2,8pts en Pro Forma, +2,1pts à pcc, dont :

ÂHaut et Milieu de Gamme : marge de 27,3%, +3,3pts à 

pcc

Â Economique hors Etats-Unis : marge de 36,1%, +1,4pts

à pcc

Â Economique Etats-Unis : marge de 27,5%, -3,5pts à pcc

ÂBon niveau de taux de transformation pour 

lôh¹tellerie : 51,4% hors plan dô®conomies 

ÂBonne r®alisation dô®conomies de co¾ts de 

support au 1er semestre : 25mú

Marge

R®sultat Brut dôExploitation (en mú)

Juin 2009
Pro Forma

709

26,4%

Juin 2010
Pro Forma

29,2%

833
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Hôtellerie Haut et Milieu de gamme : 
Forte amélioration de la marge opérationnelle

en millions dôeuros
Juin 2009 

Pro Forma
Juin 2010

Pro Forma
ȹ

Pro Forma 
ȹ

Pcc(1)

Chiffre dôaffaires 1 472 1 595 +8,3% +6,7%

R®sultat Brut dôExploitation347 436 +25,7% +21,7%

% Marge Brute dôExploitation23,6% 27,3% +3,8pts +3,3pts

(1) Pcc : Périmètre et Change Constants

Taux de transformation de 54,5% hors plan dô®conomies  
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Hôtellerie Haut et Milieu de gamme : 
Focus France

France

ƴParc de 50 000 chambres dont 79% de Novotel & Mercure

ƴTaux dôoccupation : 62%, +3,9pts à PCC

ƴPrix moyen HT : 109ú, -1,1% à PCC

ƴCA : 585mú, +6,8% à PCC

ƴMarge : 26,8%, +1,6pts  à PCC

Bonne performance du Haut de Gamme dont 

le chiffre dôaffaires augmente de +10,6% ¨ pcc et la marge de +2,3pts
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Hôtellerie Haut et Milieu de gamme : 
Focus Europe hors France

Europe hors France

ƴParc de 71 000 chambres dont 83% de Novotel et Mercure

ƴTaux dôoccupation : 59,8%, +4,1pts à pcc

ƴPrix moyen HT : 80,5ú, +0,9% à pcc

ƴCA : 710mú, +5,7% à pcc

ƴMarge : 28,5%, +3,6pts à pcc

Performance solide avec une forte remontée de la marge
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Hôtellerie Economique hors Etats-Unis : 
Bonne progression de la marge

en millions dôeuros
Juin 2009 

Pro Forma
Juin 2010

Pro Forma
ȹ

Pro Forma 
ȹ

Pcc(1)

Chiffre dôaffaires781 861 +10,3% +5,5%

R®sultat Brut dôExploitation266 311 +16,6% +10,1%

% Marge Brute dôExploitation34,1% 36,1% +2,0pts +1,4pt

(1) Pcc : Périmètre et Change Constants

Taux de transformation de 60,9% hors plan dô®conomies  
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Hôtellerie Economique hors Etats-Unis
Focus France 

France

ƴParc de 79 000 chambres, dont 42% dôIbis, 29% dôEtap Hotel et 25% dôHotel F1

ƴTaux dôoccupation : 68%, +1,3pt à pcc

ƴPrix moyen HT : 52ú,  -0,4% à pcc

ƴCA : 344mú, +3,7% à pcc

ƴMarge : 32,4%,  +0,7pt   à pcc

Bonne performance pour lôensemble des marques 

et en particulier pour Ibis, dont le chiffre dôaffaires 

augmente de +4,1% à pcc
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Hôtellerie Economique hors Etats-Unis
Focus Europe hors France 

Europe hors France

ƴParc de 55 000 chambres, dont 73% dôIbis, 22% dôEtap Hotel

ƴTaux dôoccupation : 64,0%, +2,6pts à pcc

ƴPrix moyen HT : 55ú,  +0,1% à pcc

ƴCA : 366mú, +4,8% à pcc

ƴMarge : 38,7%,  +2,0pts   à pcc

Bonne performance en Europe
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Hôtellerie Economique Etats-Unis : recul de la marge 
dans un contexte économique encore difficile

(1) Pcc : Périmètre et Change Constants

en millions dôeuros
Juin 2009 

Pro Forma 
Juin 2010

Pro Forma
ȹ

Pro Forma
ȹ

Pcc(1)

Chiffre dôaffaires 281 267 -5,0% -3,9%

R®sultat Brut dôExploitation87 73 -15,3% -14,8%

% Marge Brute dôExploitation30,8% 27,5% -3,3pts -3,5pts

Poursuite de la réorientation du parc vers la Franchise, 

avec lôouverture de 24 Motel 6/Studio 6 en Franchise 

et 10 Sales & Franchise Back
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Tr¯s bonne performance du r®sultat dôexploitation

(1) Pcc : Périmètre et Change Constants

En millions dôeuros
Juin 2009 

Pro Forma
Juin 2010

Pro Forma
ȹ

Pro Forma
ȹ

Pcc(1)

R®sultat Brut dôExploitation709 833 +17,4% +13,0%

Loyers (423) (456) -7,8% -2,9%

Amortissements et provisions (217) (223) -2,9% -1,5%

R®sultat dôexploitation69 154 +120,0% +109,3%

Résultat financier (35) (48) -37,3%   -47,2%

Résultat net des MEE (2) 10 N/A N/A

Résultat avant Impôt 
et Éléments non Récurrents

32 116 N/A N/A

Tr¯s bonne performance refl®tant une bonne reprise de lôactivit® 

et la poursuite des efforts sur la maîtrise des coûts
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Résultat Net 

en millions dôeuros Juin 2009 
Pro Forma

Juin 2010
Pro Forma

Résultat avant Impôt et Éléments non Récurrents 32 116

Charges de restructuration (49) (11)

D®pr®ciation dôactifs (193) (35)

R®sultat de la gestion dôactifs(15) (27)

Impôt (3) (95)

Intérêts minoritaires (7) (1)

Résultat net des activités non conservées (1) (11)

Résultat net, part du Groupe (236) (64)

Résultat courant après impôt 7 94

Résultat courant après impôt par action (en ú) 0,03 0,42

(1) Hors coûts et impôts exceptionnels liés à la scission, le résultat net aurait été positif à 12mú

Retour à un résultat net positif à 12mú

hors coûts et impôts exceptionnels liés à la scission

(1)
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Cash flow (1/3)

en millions dôeuros Juin 2009 
Pro Forma

Juin 2010
Pro Forma

MBAdôexploitationcourante 254 311

MBA des activités non conservées 10 8

MBAdôexploitation 264 319

Investissements sur actifs existants (161) (89)

Investissements sur actifs existants des activités non conservées (3) (5)

Autofinancement disponible 100 225

Bonne maîtrise des Capex
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Cash-flow (2/3) - investissements sur actifs existants

Zoom sur la rénovation des chambres Etap Hotel et Ibis

Chambre « Cocoon » Chambre « Coquelicot »

30% de 

chambres 

rénovées
(sur 21k chambres)

39% de 

chambres 

rénovées
(sur 65k chambres)
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Cash flow (3/3)

en millions dôeuros
Juin 2009 
Pro Forma

Juin 2010
Pro Forma

Autofinancement disponible 100 225

Investissements de développement (182) (167)

Investissements de développement des activités non conservées (278) (15)

Cessions dôactifshôtelier 28 206

Cessions autres actifs 32 15

Cessions activités non conservées 2 7

Dividendes ordinaires (306) (237)

Augmentation/réduction de capital 162 16

Variation du BFR courant (167) (7)

Dividendes à payer - 237

Var. BFR activités non conservées (2) 20

Litige fiscal (CIWLT) (242) -

Autres (11) 57

(Augmentation) / Diminution dette nette (864) 357
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Une situation financière solide

En millions dôeuros
Juin 2009

Pro Forma

Déc. 2009 
Pro Forma

Juin 2010
Pro Forma

Dette brute 1 725 1 964 1 703

Actifs financiers non courants (112) (643) (739)

Dette nette 1 613 1 321 964

ÂDes ressources disponibles significatives, incluant 2Mdsúde lignes de crédit

confirmées non utilisées (aux mêmes conditions quôavantscission)

ÂPas de besoin de refinancement majeur avant 2012

(1) Pour rappel, la dette nette relative aux « activités destinées à être cédées è sô®l¯ve ¨ 181mú

(1)
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en millions dôeuros
Capitaux 

employés ROCE
Capitaux 

employés ROCE

Haut et Milieu de gamme 4 147 6,6% 4 322 8,3%

Economique hors US 2 114 14,7% 2 084 16,4%

Economique US 1 566 4,4% 1 562 3,6%

HOTELLERIE 7 827 8,4% 7 968 9,5%

TOTAL GOUPE 8 091 8,3% 8 211 9,5%

Retour sur Capitaux Employés

Dec 2009 
Pro Forma

Juin 2010
Pro Forma

Une nette amélioration du ROCE, 

en particulier sur lôEconomique hors Etats-Unis
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Asset Management



29

Cessions dôactifsen 2010
A fin juin 2010

Type de transaction Hôtels Chb.

Sales & Variable Lease Back 4 862

Sales & Management Back 2 203

Sales & Franchise Back 32 2 649

Cessions simples 7 1 087

Total 45 4 801

Impact dette nette retraitée (mú) 207

Impacts P&L (1)

(en mú)

(1) Sur la base des chiffres de 2009

Chiffre dôaffaires =                     (62)

R®sultat Brut dôExploitation  =  (12)

Exc®dent Brut dôExploitation = (10)

Plus-value =                  32

Bonne capacité à réaliser le plan de cession
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Cessions dôactifsen 2010
Zoom sur les Sales & Franchise Back et les cessions simples

Multiple dôEBITDA 2009

= 12.6x

FRANCE

21 Sales & Franchise Back

1 Cession simple

ETATS-UNIS

10 Sales & Franchise Back

1 Cession simple

1 Sales & Franchise Back

5 Cessions simples

AUTRES 

PAYS
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Cessions dôactifsen 2010
Zoom sur la transaction avec Predica / FdM (1/3)

(1) Inclut 6 hôtels ouverts en 2009/2010

ñSale & variable lease backò avec Predica et Fonci¯re des Murs, 

pour une valeur totale de 367mú

France : 31 

hôtels

Belgique : 10 hôtels

Allemagne : 7 hôtels

6 hôtels

1 087 chb.

1 hôtel

100 chb.

28 hôtels

2 644 chb.

13 hôtels

2 482 chb.

Portefeuille de 48 hôtels (1) / 6 313 chambres
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Ibis Roissy

Novotel Munich aéroport

Cessions dôactifsen 2010
Zoom sur la transaction avec Predica / FdM (2/3)

ÁSoci®t® dôInvestissements Immobiliers Cot®e 

(SIIC)

ÁFiliale de Foncière des Régions

ÁPartenaire immobilier du Groupe depuis 2005 

ÁSera aussi le gérant du portefeuille 

80%

20%

Á200 Mdsúdôactifssous gestion

ÁFiliale de Crédit Agricole Assurances (1er bancassureur

en Europe et en France)

Ibis Louvain

Etap Hotel Toulouse

http://fr.wikipedia.org/wiki/Fichier:090812logofoncieredesmurs_small.jpg
http://www.accorhotels.com/fr/hotel-0633-ibis-paris-porte-de-bagnolet/media.shtml
http://images.google.fr/imgres?imgurl=http://www.marion-arnaud.fr/images/logo_etap_hotel.jpg&imgrefurl=http://www.marion-arnaud.fr/index.php%3Fpage%3Dmariage_hebergement&usg=__xg2s56wKiiTWM-TLkomrU6zO2TI=&h=405&w=482&sz=37&hl=fr&start=1&itbs=1&tbnid=4yvzN_6mMTDeiM:&tbnh=108&tbnw=129&prev=/images%3Fq%3Dlogo%2Betap%2Bhotel%26hl%3Dfr%26gbv%3D2%26tbs%3Disch:1
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Cessions dôactifsen 2010
Zoom sur la transaction avec Predica / FdM (3/3)

ƴ Loyer variable de 12 ans sans minimum garanti 

ƴExcepté pour les deux premières années (2011 et 2012), à hauteur de 23mú, pour tenir

compte de la montée en régime des hôtels récemment ouverts

ƴLoyer de 19% du chiffre dôaffairesen moyenne(1), renouvelable 6 fois à lôinitiativede Accor

ƴ Accor continuera à manager les hôtels

ƴ Inclut un programme de rénovation de 47,6mú(dont 33músont financés par 
lôacheteur), portant principalement sur Ibis et Etap

(1) Sur la base du chiffre dôaffaires 2009, le loyer net variable aurait ®t® de 22,4mú

Impact cash = Impact Dette nette retraitée

+282mú+282mú
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Cession dôactifs
Un objectif 2010 revu à la hausse

282

Nouvelle prévision

Année 2010

A fin juin 2010

Opération

Predica / FdM

Impact 

supplémentaire lié

aux opérations du 

2ème semestre

Accélération du programme de cessions en 2010 confirmant

la capacité du Groupe à réaliser le plan de cessions annoncé sur 

2010-2013 (réduction de 2Mdsúsur la dette nette retraitée)

Impact sur la dette nette retraitée (en mú)

Vs. 450mú

annoncés 

précédemment

207

282

111-161 600-650
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Développement
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Ouvertures S1 2010 

Répartition géographique des ouvertures en nombre de chambres au S1 2010 (en %)

Amérique du Nord

18%

Europe

39%
Asie Pacifique

22%
Amérique Latine

8%
13%

Afrique

Moyen-Orient

80 %
(1) 

en franchise et en management

93 nouveaux hôtels (soit 10 900 chambres ouvertes) au S1 2010

(1) Calculé sur le nombre de chambres
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Ouvertures emblématiques réalisées au S1 2010

Ibis Sao Jose  

50éme Ibis au Brésil
(136 chambres)

Ibis Zhenjiang 

Zhongshan,Chine 
(202 chambres)

Formule 1 Vitoria, Brésil 
(220 chambres)

19 Ibis ouverts au 

1er semestre

880 Ibis
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Ouvertures emblématiques réalisées au S1 2010

Novotel Ekaterinbourg, Russie 
(168 chambres)

Novotel Barcelona City, Espagne
(264 chambres)

Novotel München Airport, Allemagne 
(257 chambres)

8 Novotel ouverts 

au 1er semestre

390 Novotel
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Ouvertures emblématiques réalisées au S1 2010

all seasons Catana Acireale, Italie 
(66 chambres)

Mercure Madrid Santo Domingo, Espagne 
(200 chambres)

17 Mercure 

8 all seasons

710 

Mercure

90

all seasons
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Ouvertures ¨ venir sur lôann®e 2010

Sofitel Guangzhou Sunrich, Chine
493 chambres 

Ouverture Décembre 2010

Sofitel Vienna Stephansdom, Autriche 
182 chambres - Architecte : Jean Nouvel

Ouverture Novembre 2010
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Ouvertures ¨ venir sur lôann®e 2010

41

Pullman Bali, Indonésie
350 chambres

Ouverture Décembre 2010

Pullman Dubai Mall of Emirates, 

Emirats Arabes Unis
482 chambres

Ouverture Octobre 2010
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Ibis Mumbai Airport, Inde
149 chambres

Ouverture janvier 2011

Ouvertures ¨ venir sur lôann®e 2010
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Ouvertures 2010 et pipeline

Objectif dôouverture pour 2010 sup®rieur ¨ 200 h¹tels 

(plus de 26 000 chambres)

Un pipeline solide de 102 000 chambres à horizon 2013
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Tendances et Objectif 2010
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Tendance dôactivit® h¹teli¯re ¨ fin juillet 

Source: Franchisee satisfaction: LH2 2008 study
Bonne performance sur les marchés clés

en %
RevPAR juillet 2010 à PCC

TTC

Hôtellerie Haut et Milieu de Gamme +11,9%

ÁFrance +12,0%

ÁAllemagne +12,3%

ÁUK +16,6%

ÁAutres +10,2%

Hôtellerie Economique hors Etats-Unis +4,1%

ÁFrance +1,2%

ÁAllemagne +2,9%

ÁUK +10,1%

ÁAutres +7,2%

Hôtellerie Economique Etats-Unis +5,2%
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Objectif de r®sultat dôexploitation 2010

Objectif 2010 de r®sultat dôexploitation

entre 370múet 390mú(1)

(236múen 2009)

(1) Hors Groupe Lucien Barrière et restauration à bord des trains de la Compagnie des Wagons-Lits reclassés en 

« activités destinées à être cédées »

Dans un environnement contrasté de :

ƴ Reprise de cycle favorable illustrée par la bonne performance 
opérationnelle au 1er semestre,

ƴ Et prudence liée à la visibilité limitée pour la 2èmepartie de lôann®e



Réalisation de la stratégie
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