
Chers Actionnaires,

Après les bonnes performances enregistrées en 2006, les excellents résultats 2007 sont le fruit de
notre stratégie et de sa concrétisation à un rythme soutenu. Le chiffre d’affaires a crû de 6,8 % en
2007 et la marge brute d’exploitation a connu sa plus forte progression dans l’histoire de Accor et
cela, dans nos deux métiers. En conséquence, le résultat avant impôt a sensiblement dépassé
l’objectif annoncé en août 2007 de 870 à 890 millions d’euros, puisqu’il atteint 907 millions d’euros.
Notre situation financière est encore plus solide, avec la poursuite de la réduction de la dette, et la
rentabilité des capitaux engagés atteint son plus haut historique. 

Le Groupe a beaucoup évolué ces deux dernières années. Le recen-
trage sur ses deux grands métiers, les Services et l’Hôtellerie, est
pratiquement achevé. 
Les Services poursuivent leur forte croissance organique et ont
engagé un programme soutenu d’acquisitions qui seront les futurs
relais de la croissance. 
Le changement de modèle économique dans l’Hôtellerie, initié en 2005
et nettement accéléré en 2007, est déjà visible : le repositionnement
de Sofitel sur le luxe, le lancement des marques Pullman sur le haut
de gamme et All Seasons sur le segment économique non standardisé.
L’objectif d’ouverture de 200 000 nouvelles chambres entre 2006 et
2010 est plus que jamais d’actualité. Le développement monte en
puissance. Quant à notre politique immobilière d’optimisation des

modes de détention des hôtels, dite “asset right”, elle avance conformément au plan. Sur la période
2005-2007, 502 hôtels ont été restructurés, dégageant 3,5 milliards d’euros. 
Nous sommes confiants dans la croissance rentable et durable, d’autant plus que l’ensemble des
actions menées a contribué à faire de Accor un groupe plus résistant aux aléas de la conjoncture
économique et donc désormais peu cyclique.
Nous sommes heureux de partager avec vous les fruits des performances du Groupe, avec un
dividende ordinaire en forte progression et, cette année encore, un dividende exceptionnel et un
nouveau programme de rachat d’actions, qui vous seront proposés lors de notre prochaine
Assemblée Générale.
Accor a fêté en 2007 son 40ème anniversaire. Quatre décennies d’innovation, d’esprit de conquête,
de performance, de respect et de confiance, valeurs initiées par les Co-Fondateurs, Paul Dubrule et
Gérard Pélisson, et aujourd’hui encore partagées par les 150 000 professionnels du Groupe qui
oeuvrent chaque jour pour la satisfaction de nos clients avec dynamisme et enthousiasme afin que
les décennies à venir soient pour Accor aussi fructueuses que les précédentes.  

Gilles C. Pélisson
Administrateur - Directeur Général

Nous sommes
confiants dans la
croissance rentable et
durable, d’autant plus
que Accor est désor-
mais un groupe peu
cyclique.
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Chers Actionnaires,

Les excellents résultats 2007
et la moindre sensibilité du
Groupe aux cycles écono-
miques démontrent l’efficacité
de la stratégie mise en oeuvre. 
Le plan 2006-2010 se déroule
conformément aux attentes
dans les deux métiers. L’aug -
men tation de la rentabilité, le
fort potentiel de croissance et
le développement dynamique
des Services et de l’Hôtellerie,
préparent les résultats futurs. 
La situation financière est
solide, avec un endettement
très faible. 
La poursuite des cessions
d’activité non stratégiques et
de la gestion des actifs
immobiliers hôteliers permet
le  versement d’un dividende
exceptionnel et la réalisation
d’un nouveau programme de
rachat d’actions, pour la
 troisième année consécutive,
tout en conservant les marges
de manoeuvre nécessaires 
à la bonne continuation des
actions stratégiques. 
Accor associe ainsi étroitement
ses actionnaires à ses perfor-
mances et témoigne de sa
confiance en l’avenir.

Serge Weinberg
Président 
du Conseil d’Administration

Des avancées
significatives

“

”

150 000 collaborateurs - 100 pays - 4 000 hôtels - 30 millions d’utilisateurs des services



La politique de prix menée par Accor,
 combinée à la “politique de place” (collabo-
ration des hôtels des différentes marques
du Groupe dans un quartier, une ville, une
région ou un pays selon les situations),
contribue à l’amélioration des RevPAR*, et
donc du chiffre d’affaires de l’Hôtellerie. 
* RevPAR (“revenue per available room”) : produit du
taux d’occupation de l’hôtel par le prix moyen de
 commercialisation de ses chambres.

Chiffre d’affaires
8 121 Mv
(+ 514 Ms / 2006)

+6,8 %
Hors impact de change et sur une base compa-
rable, la croissance du chiffre d’affaires s’établit à
+6,5 % (+5,8 % pour l’Hôtellerie et 11,9 % dans
les Services).
La politique de développement du Groupe se  traduit
en 2007 par une contribution supplémentaire au
chiffre d’affaires annuel de +7,9 %. Les cessions
intervenues dans le cadre de la poursuite de la
stratégie de gestion des actifs immobiliers hôteliers
ainsi que les cessions d’activités non stratégiques
entraînent une réduction de -6,5 % du chiffre
d’affaires sur l’année. Les effets de change
pèsent pour -1,1 %.

Résultat avant impôt 
et éléments non récurrents 

907 Mv (+ 180 Ms / 2006)

+24,8 %
Intégrant les coûts de détention (loyers + amortissements + résultat financier) et la
quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence, il représente les
résultats des opérations après financement des différentes activités du Groupe et
avant impôt. Il est en hausse de 21,6 % à périmètre et change constants.
Les coûts de détention représentent 17,8 % du chiffre d’affaires en 2007, pratiquement
inchangés par rapport à 2006 (18 %).

Résultat net, part du Groupe
883 Mv (+ 382 Ms / 2006)

+76,2 %
Au-delà de l’amélioration des résultats avant impôt, la forte progression du résultat net
est liée en particulier à des plus-values : 
- sur les cessions dans le cadre de la politique de gestion des actifs immobiliers
 hôteliers du Groupe (opérations réalisées aux Pays-Bas et en Allemagne, au Royaume-Uni
et aux Etats-Unis avec Sofitel ; ce solde intègre également une moins-value enregistrée
sur la cession de Red Roof Inn aux Etats-Unis) et
- sur les cessions d’actifs non stratégiques dans le cadre de la stratégie de recentrage 
du Groupe sur ses deux métiers (cessions de Go Voyages et de la restauration collective
en Italie).
En conséquence, le résultat net par action, part du Groupe, sur la base du
nombre moyen pondéré d’actions en circulation au cours de l’année 2007, soit
225 012 870, s’établit à 3,92 euros contre 2,23 euros un an plus tôt.

Autofinancement disponible : 647 Mv (+ 77 Ms / 2006)
La marge brute d’autofinancement avant éléments non récurrents (cash disponible pour
financer les investissements et la distribution des dividendes) s’établit à 1 112 millions
d’euros en 2007 contre 1 024 millions d’euros en 2006. Après investissements sur actifs
existants (dépenses de rénovation et maintenance) de 465 Mb (+2,4 %), qui représentent
5,7 % du chiffre d’affaires, l’autofinancement disponible est en hausse de 13,5 %.

Investissements de développement : 
1 198 Mv (après 671 Ms en 2006)
Les investissements de développement sont conformes au plan 2006-2010 : 821 millions
d’euros ont été investis dans l’Hôtellerie en 2007, dont 67 % en Europe, et 335 millions
d’euros dans les Services, dont 211 millions pour l’acquisition de Kadéos. 

Cessions d’actifs : 1 635 Mv (après 1 459 Ms en 2006)
Ces cessions se répartissent entre 541 millions d’euros d’actifs non stratégiques (dont
280 millions d’euros au titre de la cession de  Go Voyages et 135 millions d’euros au
titre de la vente de la Restauration Collective en Italie) et 1 094 millions d’euros provenant
des cessions d’actifs hôteliers (dont 377 millions d’euros venant de la cession de Red
Roof Inn).

Dette nette : 204 Mv (- 265 Ms / 2006)
L’augmentation de capital de 710 millions d’euros comprend la conversion des obligations
convertibles détenues par Colony Capital  pour un montant de 499 millions d’euros
tandis qu’une réduction de capital de 1 200 millions d’euros est constatée suite aux
rachats d’actions réalisés au cours de 2007. 

L’ensemble de ces flux a permis de réduire significativement l’endettement net. 

Excellents résultats 2007, situat

Marge brute 
d’exploitation

28,6 %, +1,2 pt
Agrégat clé de mesure de la gestion, après
déduction des charges d’exploitation du chiffre
d’affaires, le résultat brut d’exploitation
atteint 2321 millions d’euros, en hausse de 11,4 %.
Il est réalisé pour 72 % en Europe (30 % en France,
42 % dans le reste de la zone), 16 % en Amérique
du Nord, 9 % en Amérique Latine et Caraïbes et
3 % dans les autres pays. 
En 2007, le résultat brut d’exploitation
représente 28,6 % du chiffre d’affai res
du Groupe, en progression de 1,2 point par
rapport à 2006 et de 0,7 point à périmètre et
change constants. Cette marge est la plus forte
jamais enregistrée par Accor et se compare à
27,4 % en 2006 et 26,7 % en 2005. 
La marge brute d’exploitation est de 32 % dans
l’Hôtellerie et 42,6 % dans les Services.
Cette amélioration de la marge brute d’exploitation
reflète en particulier le cycle hôtelier favorable en
Europe, le changement de modèle économique
hôtelier, l’amélioration de la performance opéra-
tionnelle dans l’Hôtellerie et dans les Services et
l’impact des modifications du périmètre du Groupe.

FOCUS
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Pour plus de détails www.accor.com/finance
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Dividende ordinaire 
par action*

1,65 t +13,8 %
Le taux de distribution, calculé sur le résultat
courant après impôt**, ressort à 58 %. 

** Résultat courant après impôt = résultat avant impôt et
 éléments non récurrents - impôt courant - minoritaires.

Après déjà 2 milliards d’euros de retour aux actionnaires en 2006 (500 millions
d’euros de rachat d’actions) et 2007 (1,2 milliard d’euros de rachat d’actions et un dividende
exceptionnel de 1,50 euro par action représentant 336 millions d’euros), la poursuite des
 cessions d’actifs non stratégiques et de la gestion des actifs immobiliers
permettent un nouveau retour aux actionnaires de 750 Mv .

Dividende exceptionnel par action*

1,50 t (soit 350 Mv versés au total)

Nouveau programme de rachat 
d’actions* de 400 Mv

* Ces montants sont soumis à l’approbation
de l’Assemblée Générale
Mixte du 13 mai 2008, 
qui se tiendra à 14h30 au Novotel Paris Est
(1, place de la République, 93177 Bagnolet)
et pour laquelle les actionnaires au nominatif
et membres du Club des Actionnaires qui 
en ont fait la demande recevront un avis de
convocation. Celui-ci sera par ailleurs disponible
auprès des intermédiaires  financiers pour les
actionnaires au porteur ou sur simple demande
auprès de Accor. 
Si ces propositions sont approuvées, les
dividendes seront détachés le 15 mai 
et versés le 20 mai 2008, confor -
mément aux nouvelles dispositions calendaires
d’Euronext Paris. 

Fiscalité des dividendes
La loi de Finances pour 2008 permettant notamment
d’opter pour un prélèvement forfaitaire libératoire
en lieu et place de l’impôt progressif sur le revenu,
vous devez vous rapprocher de votre intermédiaire
financier préalablement à toute perception de
 dividende, afin d’étudier les conditions de cette
option, au vu de votre situation fiscale. Si vos titres
sont détenus dans un PEA, le traitement fiscal
reste inchangé.

Notations actuelles de la dette long terme :
Standard & Poor’s : BBB
Fitch : BBB

FOCUS

Institutionnels
Internationaux
44,4 %
USA : 22,1 %
UK : 11,2 %
Canada : 3,1 %
Suisse : 1,3 %
Allemagne : 1,2 %
Reste Europe 
Continentale : 3,8 %
Reste du Monde : 1,7 %

Conseil,
fondateurs

et autodétention
27,1 %

ColTime / Lifetime
Holdings* : 10,7 %

Caisse des Dépôts 
et Consignations : 8,1 %

Fondateurs : 2,6 %
Société Générale : 1,5 %

BNP Paribas : 0,5 %
Autodétention

et autres : 3,7 %

* Pacte d’actionnaires

Institutionnels
fran•ais

19,9 %

Individuels
8,6 %

dont salariés : 1,4 %

Répartition du capital de Accor au 31 décembre 2007

Ratios financiers
Les principaux ratios financiers sont en nette amélioration,  
reflétant la situation financière solide du Groupe au 31 décembre 2007.
Dette nette sur Fonds Propres (“Gearing”) : 
5 % (contre 11 % en 2006)
Marge brute d’autofinancement d’exploitation courante/dette nette retraitée : 
26,2 % (contre 22,2 % en 2006)
Indicateur de la solvabilité du Groupe, le ratio de marge brute d’autofinancement d’exploitation courante/dette nette retraitée est calculé en
 application des ratios utilisés par les principales agences de notation, la dette nette étant retraitée de l’actualisation à 8 % des flux futurs des
loyers fixes. Il s’améliore de 4 points à fin 2007.

ROCE : 13,6 %, +1,7 point
Le ROCE (“return on capital employed”, excédent brut d’exploitation des activités (EBITDA) rapporté à la valeur brute des immobilisations, augmenté du besoin en fonds de
roulement) est en forte progression. Il est le reflet de l’efficacité, en termes de rentabilité, des investissements passés. 



4

Nouveau modèle économiqu

L’expertise développée par Accor depuis
40 ans dans la gestion des métiers de
l’hôtellerie doit lui permettre d’offrir un
savoir-faire et des services à forte valeur
ajoutée à des propriétaires d’hôtels, le
développement du Groupe se faisant
désormais majoritairement au travers de
modes d’exploitation peu capitalistiques.

Stratégie de marques

Au cours de l’année 2007, le portefeuille de
marques du Groupe a été enrichi et élargi,

avec le repositionnement de marques existantes et le lancement de nouvelles marques.
Ainsi, Sofitel a été clairement repositionné dans l’univers de l’hôtellerie internationale de luxe.
Sa nouvelle identité a conduit à la création de deux nouveaux labels, Sofitel Legend, qui sera
constitué de quelques établissements prestigieux, tel le Métropole à Hanoï au Vietnam, et
So by Sofitel pour de futurs hôtels “boutiques”. 
Le périmètre du réseau Sofitel est en cours de redéfinition et compte aujourd’hui 172 hôtels
(contre 201 à fin 2006), après reconversion dans d’autres marques ou bien cession totale de
certaines unités. Ainsi, neuf hôtels sont passés sous enseigne Pullman et 20 hôtels sortis du
réseau ou convertis en d’autres marques, par exemple Mercure. 
Pullman, nouvelle enseigne haut de gamme, a ouvert à fin 2007 onze hôtels dans quatre
pays, destinés à une clientèle de voyageurs d’affaires. L’objectif est de 300 hôtels à l’horizon
2015, principalement sous contrat de gestion et franchise.
Le premier hôtel All Seasons, nouvelle marque économique non standardisée, a ouvert en
septembre 2007 et l’enseigne, située au cœur des villes et des principaux centres d’activités,
comptera au minimum 40 hôtels à fin 2008 en Europe, principalement par franchise et par
conversion d’autres marques. 
Enfin, dans l’hôtellerie très économique en France, Formule 1 prend une nouvelle identité,
accompagnant une rénovation du parc : hotelF1, avec 19 hôtels rénovés à fin 2007 et 
84 rénovations prévues en 2008.

Pullman Bangkok King Power - Thaïlande

Non-standardisé Long séjourStandardisé

Très économique

Economique

Milieu
de gamme

Haut 
de gamme

Luxe
172 hôtels

11 hôtels

756 hôtels21 hôtels387 hôtels

769 hôtels

90 hôtels
910 hôtels

369 hôtels

281 hôtels

6 hôtels

14 établissements

46 établissements

Près de 4 000 hôtels et 500 000 chambres à fin 2007 et une offre élargie

All Seasons Mâcon Centre 

72 % du chiffre d’affaires consolidé - 63 % du résultat d’exploitation

Etre leader mondial de l’Hôtellerie
économique et milieu de gamme
et un acteur majeur de l’hôtellerie
luxe et haut de gamme sur les 
5 continents 
- en augmentant la part de marché en
Europe dans le Milieu de Gamme
et l’Economique avec une segmen-
tation plus importante de l’offre
- en renforçant la position de Motel 6
en Amérique du Nord par un déve-
loppement en franchise
- en augmentant la présence dans
les pays émergents 
- par le repositionnement et la seg-
mentation au niveau mondial des
marques Luxe et Haut de Gamme.
Objectifs 2006-2010 : +3 points
de marge opérationnelle et +3,6
points de rentabilité des capitaux
employés, indépendamment des
effets de cycles.

FOCUS

Sofitel El Gezirah - Le Caire - Egypte
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e et fort développement de l’Hôtellerie

Optimisation 
des performances opérationnelles

L’amélioration de la rentabilité passe avant tout par l’augmentation du chiffre
d’affaires : adaptation de la stratégie marketing sur les différents marchés,
 systèmes de réservation très performants, distribution efficace, en particulier sur internet,
politique de prix optimale, politique de “place” (coordination de plusieurs hôtels d’une
même ville/région/pays) et enfin fidélisation, avec un nouveau programme rationalisé
qui sera présenté en 2008, permettent de remporter cette “bataille” pour le chiffre
d’affaires. En matière d’optimisation des coûts, différents plans d’actions ont été mis en
place, visant à changer ou optimiser les conditions d’exploitation. 

Modes de détention adaptés

Accor poursuit sa politique dite “Asset-Right” amorcée en 2005 visant à améliorer le
retour sur capitaux employés et réduire la volatilité de ses cash flows par l’adaptation
des modes de détention de ses hôtels en fonction des différences de rentabilité de
chacun de ses segments. 
Le Groupe cède l’immobilier et l’exploitation des hôtels haut de gamme pour en retenir
un contrat de gestion à long terme. Dans le milieu de gamme, Accor cherche à transformer
des contrats de loyers fixes avec option d’achat en contrats de loyers variables, avec
une charge locative proportionnelle au chiffre d’affaires et des contrats de loyers
renouvelables sur longue période. Dans l’économique, la location variable, la gestion et
la franchise sont désormais privilégiées. 
Cette stratégie nécessite de trouver des investisseurs aux profils différents, selon le
segment de marché et selon les pays concernés.

De 2005 à fin 2007, le Groupe a dégagé 3,5 milliards d’euros de la gestion
des actifs immobiliers, concernant 502 hôtels. En 2007, ont été successivement
cédées les propriétés immobilières de deux Sofitel aux Etats-Unis (contrat de gestion
avec maintien d’une participation minoritaire de 25 %), de 30 hôtels au Royaume-Uni,
de 68 hôtels en Allemagne et de 19 hôtels aux Pays-Bas. 

Début 2008, 60 nouveaux hôtels ont été restructurés, dont 57 annoncés fin décembre
2007 (47 en France et 10 en Suisse) pour un montant total de 373 millions d’euros. 
De mars à décembre 2008, 233 hôtels seront restructurés, pour un montant total de
601 millions d’euros.
Un programme supplémentaire de 614 hôtels est prévu pour 2009-2010, comprenant
400 Motel 6 aux Etats-Unis, 14 Sofitel et Pullman, 100 hotelF1 et 100 hôtels sous
d’autres marques. 
A l’issue de toutes les opérations de restructuration des modes de détention, 77 %
du parc hôtelier existant (hors développement) sera exploité sous forme
de contrats de management, franchise, ou loyers variables,
à fin 2010.

Fort potentiel de développement hôtelier

En 2007, le Groupe a ouvert 215 hôtels, soit 28 409 chambres, dont
93 % sont exploitées en location variable et sous contrats de gestion et de franchise.

38 % de ces ouvertures ont été réalisées dans les
pays émergents et 40 % en Europe. L’hôtellerie
milieu de gamme ou économique représente 92 %
de ces ouvertures. 

Le “pipeline”, c’est-à-dire le nombre de chambres
d’ores et déjà engagées sur le programme 2006-
2010 de 200 000 nouvelles chambres, monte en
puissance : 93 000 chambres à fin 2007,
dont 39 500 pour 2008.
Ces 93 000 chambres seront pour 75 % d’entre
elles en contrat de gestion, franchise ou location
variable et pour 88 % dans l’hôtellerie économique
ou milieu de gamme. Elles seront ouvertes essen-
tiellement en Asie (39 %) et Europe (29 %), le reste
se répartissant entre l’Afrique et le Moyen-Orient
(19 %), l’Amérique latine (9 %) et l’Amérique du
Nord (4 %).
A titre d’exemple, 180 hôtels (40 000 chambres)
seront ouverts en Chine à l’horizon 2010, sous
toutes les marques Accor, avec en particulier 
Ibis : 11 sont ouverts à fin février 2008, 35 sont
en construction et 17 engagés, les négociations
pour les 55 autres étant bien avancées. 
Concernant le plan d’investissement, sur les 
2,5 milliards d’euros prévus sur la période 2006-
2010, 745 millions d’euros ont été réalisés à fin
2007, dont 52 % en Europe et 36 % en Asie. 

Novotel Monte Carlo - Monaco

Un réseau optimisé de 5 000 hôtels 
à l’horizon 2010
Après cessions, changements de marques
et fermetures, parallèlement au plan de
développement de 200 000 nouvelles
chambres sur la période 2006-2010, le
réseau des hôtels Accor sera constitué
de 5 000 établissements. Innovations et
rénovations complètent la reconfiguration
du réseau. 

FOCUS

Parc hôtelier par type d’exploitation à fin 2007

Modes capitalistiques
45 %

Modes non capitalistiques
55 %

Propriété
19 %

Location fixe
26 %

Location
variable

13 %

Gestion
21%

Franchise
21%
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Rentabilité et croissance 
dans les Services

La croissance organique de ce métier repose
sur quatre leviers opérationnels
principaux : l’accroissement du taux de
pénétration des marchés, l’extension de
gamme, le déploiement à l’international 
des produits existants et l’ouverture de
 nouveaux pays. 

Le déploiement des produits existants à
l’international s’est notamment traduit en
2007 par le lancement du Ticket
Transport® en Hongrie en mai, avec déjà
150 entreprises clientes début 2008. Le
Ticket Service®, titre de service prépayé pour
les personnes en situation de précarité
(achat de produits alimentaires ou de
 prestations de première nécessité), a été
déployé en République Tchèque et en
Turquie. 

La diversification géographique des Services
s’accélère : présents dans 22 pays en 1995,
35 pays en 2005, ils le sont désormais
dans 40 pays. 

La croissance par acquisition
constitue un levier important de l’expansion
des Services. Dans ce cadre, Accor a prévu
d’investir dans ce métier 500
millions d’euros entre 2006 et
2010 afin d’acquérir des parts de marché
ou du savoir-faire. 
Après 95 millions d’euros d’investissements
dans cinq acquisitions en 2006, 124 millions
d’euros ont été investis en 2007 pour
 réaliser huit acquisitions. 

Au-delà de ce montant en phase avec le plan d’investissements précité de 100 millions d’euros
par an en moyenne investis entre 2006 et 2010, Accor Services a réalisé en 2007 une acquisition
majeure pour 211 millions d’euros : Kadéos. Acquis auprès de PPR, Kadéos positionne Accor
Services comme le leader en France du marché des cartes et chèques cadeaux, grâce à
l’intégration en cours avec Ticket Compliments®, avec pour objectif une gamme unifiée de
 produits en 2008. Le réseau de distribution de ces produits est vaste, avec l’accès à 
380 enseignes représentant 42 500 points de vente. 

Parmi les sept autres acquisitions réalisées en 2007 par Accor Services, on note deux autres
acquisitions importantes pour les développements futurs des Services : PrePay Technologies et
Motivano UK au Royaume-Uni. PrePay Technologies est le pionnier et le leader de la carte
 prépayée dans ce pays. Sa clientèle est composée de grandes enseignes britanniques. Accor
Services renforce ainsi son leadership et diversifie son portefeuille de produits et de services
sur le marché britannique.
Motivano UK permet à Accor Services d’entrer sur le marché des plateformes technologiques
de gestion des ressources humaines : avec ces produits, un employeur peut proposer à ses
salariés de gérer individuellement l’intégralité de leurs avantages sociaux via Internet ou
Intranet. La clientèle de Motivano UK est aujourd’hui composée de 160 sociétés britanniques,
grandes et petites, privées et publiques (un million d’employés utilisateurs). A moyen terme,
cette activité devrait se déployer dans une vingtaine de pays.

Autre acquisition, Surf Gold
est le leader asiatique des
solutions de fidélisation et de
stimulation pour les employés,
partenaires ou clients d’une
entreprise. Il est implanté en
Chine, Corée du Sud, à Hong
Kong, en Inde, à Singapour et
à Taïwan. Déjà présent en
Australie, Chine et Inde, Accor
Services a ainsi élargi sa
 présence géographique dans
la région et accède à un
 portefeuille de clients constitué
de grandes entreprises asia-
tiques.  

Kadéos (France)

Récompense
et fidélisation

Gestion des frais 
professionnels

Avantages 
aux salariés 

et aux citoyens

In-Action (Suède)

Autocupon (Mexique)
Tintelingen (Pays-Bas)

SurfGold (Asie)

Quasar (Allemagne)

Plateformes

Motivano (UK)

PrePay Technologies (UK)

8 acquisitions en 2007 dans le cadre d’un programme de croissance externe créateur de valeur

11 % du chiffre d’affaires consolidé - 35 % du résultat d’exploitation

Accroître le leadership mondial des titres de Services 
pour améliorer la productivité des entreprises et des collectivités 
et le bien-être des salariés
30 millions de personnes bénéficient dans 40 pays des prestations de Accor
Services distribuées par l’intermédiaire de 430 000 entreprises et collectivités
clientes et utilisées chez 1 million de prestataires affiliés. Le métier de Accor
Services est de concevoir, développer et gérer des solutions prépayées, qui
garantissent aux clients la bonne utilisation des fonds qu’ils distribuent et facilitent
la vie de leurs salariés, citoyens ou consommateurs. Une activité peu cyclique à
forte croissance organique (8 à 16 % par an entre 2006 et 2010), qui se développe
également grâce à la croissance externe (augmentation potentielle supplémentaire
de 5 % par an du chiffre d’affaires) et dégage une forte rentabilité. 

FOCUS
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Un profil de Groupe plus résistant 
aux cycles économiques

Le profil du Groupe a fortement évolué depuis le dernier cycle 2001-2003. Une simulation
des impacts que Accor aurait subis lors du dernier cycle, à partir du portefeuille actuel,
permet de mesurer les effets des différentes stratégies mises en œuvre.

Ainsi, la réduction potentielle du résultat opérationnel* du
Groupe entre 2001 et 2003 serait aujourd’hui de seulement
9 %, contre une baisse de 27 % observée à l’époque, soit une
division par trois de la volatilité. 

En plus de la cession d’activités non stratégiques et plus cycliques, la réduction de la
sensibilité du Groupe tient à une évolution significative de ses deux métiers. 

Le développement important des Services, activité non cyclique et à
fort potentiel de croissance, a conduit à un doublement de la part de ceux-ci dans le
résultat d’exploitation, dont ils représentent 38 % en 2007 contre 21 % en 2001.

La restructuration du pôle Hôtellerie a réduit très sensiblement sa cyclicité grâce à :

- une exposition réduite aux Etats-Unis, dont la part dans le résultat
d’exploitation a diminué des deux-tiers, passant de 25 % en 2001 à 8 % en 2007 ;

- une contribution accrue de l’hôtellerie économique en Europe,
segment peu cyclique offrant un large potentiel d’expansion : sa part est passée de 23 %
en 2001 à 30 % en 2007, augmentant ainsi sa contribution au résultat d’exploitation
du Groupe de 43 % ;

- une stratégie de gestion des actifs immobiliers hôteliers favorisant un mode de
détention moins capitalistique et moins cyclique : alors que la
gestion et la franchise représentaient 35 % du parc hôtelier en 2001, ils représentent
en 2007, avec la location variable, 55 % du parc.

* après loyers, amortissements et provisions

Ibis Barcelona Molins de Rei - Espagne

Motel 6 Orlando Internationa Drive, FL - USA

Ticket Restaurant

40
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200744,72 euros au 20 mars 2008
CAC 40 ajusté sur Accor

2008

Accor
-18,2 %
CAC 40
-19,2 %

Accor : -6,8 %
CAC 40 : +1,3 %

  2007   2008

Intercontinental -30,0 % -12,7 %
Marriott -28,9 %  +1,3 %
Starwood +21,9 %-30,2 %
Whitbread -18,2 % -17,0 %
NH Hoteles -19,9 % -17,4 %
Sol Melia -30,6 % -15,5 %
Sodexo -11,6 % -12,8 %
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Un cours 
de bourse 
qui ne reflète pas 
les fondamentaux
du Groupe
Après une belle évolution au cours 
du premier semestre 2007, le cours 
de l’action Accor a subi les aléas de 
la conjoncture boursière, résistant
 néanmoins mieux sur l’ensemble de la
période que ses principaux concurrents
internationaux. 
Par ailleurs, il ne faut pas oublier qu’un
investissement boursier s’apprécie sur
le moyen-long terme.  Sur 3 ans, l’action
Accor a augmenté de 39 % et sur 
5 ans de 55 %. Dividendes réinvestis,
ces performances sont respectivement
de +64 % et +95 %. Une rentabilité
significative pour l’actionnaire.

Evolution du cours de l’action Accor depuis début 2007



Bientôt une nouvelle carte Club des Actionnaires
En tant que membre du Club des Actionnaires Accor, vous êtes actuellement titulaire d’une carte de fidélité qui est une déclinaison
de la Carte Accor Mouvango. Outre vos avantages spécifiques liés au Club (informations, rencontres, offres découvertes), elle
vous permet de gagner des points en France métropolitaine, Belgique et Luxembourg chez Accor et dans l’ensemble du Réseau
Mouvango en France. Ces points sont convertibles en chèques cadeaux hôtels (voir tous les détails dans votre Guide pratique
du Club, disponible sur simple demande).
Dans le cadre de la refonte des programmes de fidélité Accor, vous aurez bientôt une nouvelle carte de fidélité internationale,
qui vous offrira de nouveaux avantages avec notamment un gain de points pour chaque euro dépensé et la possibilité de
convertir vos points également en miles aériens. 
Nous vous tiendrons informés de cette évolution dans vos prochaines éditions du Courrier du Club et de la lettre aux  actionnaires. 

La Lettre aux Actionnaires est éditée par la Direction de la Communication Financière du Groupe Accor
Immeuble Odyssey - 110, avenue de France - 75210 Paris cedex 13

Directrice de la Publication : Éliane Rouyer-Chevalier - Conception et rédaction : Laurence Duc / GIP Communication
Exécution et impression : GIP Communication

Crédits photos : © J.Biletta - © J.Burlot - © F.Charaffi - © Y. Forestier - © M.Gabr - © J.Y.Gucia - © P.E.Rastoin
DR photothèque Accor

Les relations actionnaires Accor sont à votre disposition...
par tél. : 0.811.01.02.03 (prix d’un appel local), 
par e-mail : comfi@accor.com, sur internet www.accor.com/finance,
par courrier adressé à Accor - Relations actionnaires individuels - Immeuble Odyssey - 110, avenue de France - 75210 Paris cedex 13

Vos rendez-vous
25 mars : réunion d’actionnaires à Bordeaux
15 avril : information trimestrielle - chiffre d’affaires premier trimestre 2008
13 mai - 14h30 : Assemblée Générale annuelle des actionnaires au Novotel Paris Est 
(1, place de la République, 93177 Bagnolet - voir détails en page 3)
17 juillet : publication du chiffre d’affaires pour le premier semestre 2008
28 août : publication des résultats semestriels 2008
fin septembre : prochaine édition de la lettre aux actionnaires

Nominatif
(géré par la Société Générale)
Pour inscrire vos titres ou toute autre information, appelez le 0.825.820.000 (0,125 euro TTC/min.) 
ou consultez www.nominet.socgen.com.

Le Groupe de réflexion du Club des Actionnaires 
travaille pour vous
Le groupe de réflexion sur la communication auprès des actionnaires individuels, constitué de 15 membres du Club des
Actionnaires Accor, s’est réuni pour la troisième fois le 10 mars dernier.  Au programme de ses travaux : l’examen, notamment,
du projet de cette lettre aux actionnaires, qui a été retravaillé afin de prendre en compte des remarques très pertinentes. Les
contenus du rapport annuel et du guide de l’actionnaire ont également été évoqués, ainsi que la préparation de l’Assemblée
Générale du 13 mai prochain, à laquelle le groupe de réflexion va contribuer. 

Accor à votre écoute

Club des Actionnaires
7 600 adhérents - à partir de 50 actions au porteur (ou 1 action au nominatif)
Des informations régulières (Lettre aux Actionnaires, Courrier du Club, E-Club…),
des rencontres variées chaque année (4 réunions, à Paris et en province, 12 visites
de sites, groupe de réflexion sur la communication auprès des actionnaires), des
offres découvertes (carte de fidélité et avantages permanents et ponctuels).
Guide pratique du Club disponible sur simple demande et téléchargeable sur le
site internet www.accor.com/finance.


