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Sauf mention contraire, les montants sont exprimés en millions d'euros et arrondis au million le plus 
proche. De façon générale, les valeurs présentées dans les comptes consolidés et notes annexes sont 
arrondies à l'unité la plus proche. Par conséquent, la somme des montants arrondis peut présenter 
des écarts non significatifs par rapport au total reporté. Par ailleurs, les ratios et écarts sont calculés à 
partir des montants sous-jacents et non à partir des montants arrondis.
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Compte de résultat consolidé

(en millions d'euros) Notes
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Chiffre d'affaires 4 2 677 2 745

Charges d'exploitation courantes 4 (2 173) (2 193)

Produits et charges non courants 5 (2) 2

Amortissements (159) (155)

Résultat opérationnel 343 399

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 6 49 (19)

Résultat financier 9 (21) (52)

Résultat avant impôts 372 328

Impôts sur les résultats 10 (100) (69)

Résultat net de la période 272 258

• Dont part du Groupe 253 233

• Dont part des Intérêts minoritaires 19 25

Résultat net - Part du Groupe par action 0,90 0,80

Résultat net dilué - Part du Groupe par action 0,89 0,80
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État des autres éléments du résultat global consolidé

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Résultat net de la période  272  258 

Ecarts de conversion  15  (288) 

Partie efficace des profits et pertes sur instruments financiers de couverture  (2)  (0) 

Eléments recyclables ultérieurement en résultat  14  (288) 

Variation de la juste valeur des titres non consolidés  (2)  4 

Gains et pertes actuariels sur les engagements sociaux à prestations définies  5  2 

Eléments non recyclables en résultat  3  6 

Autres éléments du résultat global après impôt  17  (282) 

Résultat global de la période  288  (24) 

• Dont part du Groupe  270  (20) 

• Dont part des Intérêts minoritaires  18  (4) 
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État de la situation financière 

Actif

(en millions d'euros) Notes Déc. 2024 Juin 2025

Ecarts d'acquisition 7 2 398 2 332

Immobilisations incorporelles 7 3 197 3 023

Immobilisation corporelles 7 372 366

Droits d'utilisation 7 680 612

Titres mis en équivalence 6 1 367 1 325

Actifs financiers non courants 9 373 396

Immobilisations financières 1 740 1 721

Actifs d'impôts différés 268 253

Actifs sur contrats non courants 4 431 443

Actifs non courants 9 087 8 750

Stocks 4 39 36

Clients 4 803 856

Autres actifs courants 4 504 553

Actifs sur contrats courants 4 38 43

Créances d'impôt courant 30 68

Autres actifs financiers courants 158 198

Trésorerie et équivalents de trésorerie 9 1 244 1 135

Actifs destinés à être cédés 3 155 192

Actifs courants 2 970 3 080

TOTAL ACTIF 12 057 11 829
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Passif

(en millions d'euros) Notes Déc. 2024 Juin 2025

Capital 11 731 735

Primes et réserves 11 2 543 2 390

Résultat de l'exercice 610 233

Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires 3 884 3 359

Titres subordonnés à durée indéterminée 11 1 148 991

Capitaux propres part Groupe 5 032 4 350

Intérêts minoritaires 11 437 421

Capitaux propres 5 469 4 771

Dettes financières non courantes 9 2 524 3 128

Dettes de loyers non courantes 9 627 578

Passifs d'impôts différés 503 484

Provisions non courantes 8 36 34

Engagements de retraites et assimilés 53 53

Passifs sur contrats non courants 4 27 28

Passifs non courants 3 770 4 305

Dettes financières courantes 9 478 465

Dettes de loyers courantes 9 128 110

Provisions courantes 8 122 117

Fournisseurs 4 557 497

Autres passifs courants 4 847 862

Passifs sur contrats courants 4 96 127

Passif au titre des programmes de fidélité 4 373 405

Dettes d'impôt courant 144 100

Passifs destinés à être cédés 3 73 71

Passifs courants 2 819 2 753

TOTAL PASSIF 12 057 11 829
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Tableau des flux de trésorerie

(en millions d'euros) Notes 1er semestre 
2024

1er semestre 
2025

Résultat opérationnel 343 399

Amortissements 159 155

Dépréciations d'actifs 30 4

Variation nette des provisions (17) 1

Plus ou moins-values de cession d'actifs (65) (9)

Rémunération en actions 4 22 21

Autres éléments sans impact sur la trésorerie 17 (2)

Diminution / (Augmentation) du besoin en fonds de roulement 4 (222) (199)

Diminution / (Augmentation) des actifs et passifs sur contrats 4 60 35

Intérêts reçus / (payés) (42) (37)

Impôts sur les sociétés payés (108) (127)

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles (A) 176 240

Acquisitions de filiales, nets de la trésorerie acquise 7 (44) 8

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 7 (186) (84)

Acquisitions de titres mis en équivalence et actifs financiers non courants (163) (40)

Prêts octroyés à des tiers 166 (56)

Produits de cessions de filiales, nets de la trésorerie cédée 3 71 (7)

Produits de cessions de titres mis en équivalence et actifs financiers non courants 3 8 62

Dividendes reçus 5 2

Flux de trésorerie liés aux flux d'investissement (B) (143) (115)

Augmentation / (Réduction) de droits donnant accès au capital           - 1

Acquisition d'intérêts minoritaires (2) (2)

Rachat d'actions propres 11 (405) (206)

Remboursement de titres subordonnés à durée indéterminée 11 - (148)

Rémunérations versées aux porteurs de titres subordonnés à durée indéterminée 11 (31) (39)

Dividendes payés 11 (295) (324)

Emissions d'emprunts 9 1 377 1 344

Remboursements d'emprunts 9 (978) (770)

Remboursement de la dette de loyers (hors intérêts) (54) (58)

Variation des autres dettes financières 9 (6) 2

Flux de trésorerie des activités de financement (C) (395) (200)

Variation nette de trésorerie et équivalents de trésorerie (D) = (A) + (B) + (C) (362) (75)

Trésorerie et équivalents de trésorerie à l'ouverture 1 279 1 236

Variation nette de trésorerie et équivalents de trésorerie (362) (75)

Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie détenue (14) (30)

Reclassement de la variation de trésorerie des groupes d'actifs destinés à être cédés 0 (2)

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture 903 1 130
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Variations des capitaux propres consolidés

(en millions d'euros)
Nombre 

d'actions Capital Primes
Ecarts de 

conversions
Réserves 

consolidées

Capitaux 
propres 
Groupe

Intérêts 
minoritaires

Total capitaux 
propres

Solde au 1er janvier 2024 252 289 352 757 1 309 (171) 3 036 4 931 380 5 311

Augmentation de capital 1 256 736 4 (4) - - - - -

Rachat d'actions (9 923 228) (30) (370) - (5) (405) - (405)

Dividendes distribués - - - - (286) (286) (10) (296)

Paiements fondés en action - - - - 20 20 - 20

Titres subordonnés à durée 
indéterminée

- - - - (31) (31) - (31)

Variations de périmètre - - - - (24) (24) 2 (22)

Autres variations - - - - 9 9 8 16

Transactions avec les 
actionnaires (8 666 492) (26) (374) - (318) (718) (1) (718)

Résultat net de la période - - - - 253 253 19 272

Autres éléments du résultat 
global

- - - 16 1 17 (0) 17

Résultat global - - - 16 254 270 18 288

Solde au 30 juin 2024 243 622 860 731 935 (156) 2 973 4 483 398 4 881

(en millions d'euros)
Nombre 

d'actions Capital Primes
Ecarts de 

conversions
Réserves 

consolidées

Capitaux 
propres 
Groupe

Intérêts 
minoritaires

Total capitaux 
propres

Solde au 1er janvier 2025 243 667 720 731 935 (95) 3 461 5 032 437 5 469

Augmentation de capital 1 299 173 4 (4) - - - - -

Rachat d'actions - - - - (206) (206) - (206)

Dividendes distribués - - - - (303) (303) (21) (324)

Paiements fondés en action - - - - 21 21 - 21

Titres subordonnés à durée 
indéterminée

- - - - (187) (187) - (187)

Variations de périmètre - - - - - - 2 2

Autres variations - - - - 13 13 7 20

Transactions avec les 
actionnaires 1 299 173 4 (4) - (662) (662) (12) (673)

Résultat net de l'exercice - - - - 233 233 25 258

Autres éléments du résultat 
global

- - - (259) 6 (253) (29) (282)

Résultat global - - - (259) 239 (20) (4) (24)

Solde au 30 juin 2025 244 966 893 735 931 (354) 3 038 4 350 421 4 771
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Note 1. Base de préparation

Les comptes consolidés semestriels du Groupe Accor au 30 juin 2025 ont été arrêtés par le Conseil 
d’administration du 30 juillet 2025.

1.1 Référentiel comptable

Les comptes consolidés semestriels sont établis conformément aux dispositions de la norme IAS 34 
relative à l’information financière intermédiaire. S’agissant de comptes intermédiaires résumés, ils ne 
comportent pas toutes les informations et notes annexes requises pour l’établissement des comptes 
consolidés annuels. Ils doivent donc être lus en relation avec les comptes consolidés annuels de l’exercice 
clos le 31 décembre 2024.

Les principes comptables retenus sont identiques à ceux appliqués sur l’exercice précédent, à l’exception 
des évolutions normatives obligatoires à compter du 1er janvier 2025 décrites ci-après. Les principes 
d’évaluation spécifiques aux arrêtés intermédiaires sont décrits en Note 4.5 pour les avantages au 
personnel et en Note 10 pour l’impôt sur les résultats.

1.2 Évolution du référentiel comptable

1.2.1 Nouveaux textes applicables

Au 30 juin 2025, le Groupe a appliqué les mêmes méthodes comptables et règles d’évaluation que pour les 
comptes consolidés de l’exercice 2024, à l’exception des évolutions normatives obligatoires au 1er janvier 
2025. L'amendement à la norme IAS 21 Absence de convertibilité, qui vise à aider les entités à évaluer si une 
devise est convertible en une devise étrangère et le taux de change à retenir lorsqu’il existe un défaut de 
convertibilité, n'a pas eu d’incidence significative sur les comptes consolidés semestriels du Groupe.

1.2.2 Futures normes, amendements de normes et interprétations

Le Groupe n’a pas appliqué de normes, amendements de normes ou interprétations applicables par 
anticipation à compter du 1er janvier 2025, qu’ils soient ou non adoptés par l’Union Européenne.

La norme IFRS 18 Présentation et informations à fournir dans les états financiers remplace la norme IAS 1 
Présentation des états financiers. Cette norme, non encore adoptée par l’Union Européenne, est 
d’application obligatoire pour les exercices ouverts le 1er janvier 2027. Le Groupe étudie actuellement les 
conséquences de la norme IFRS 18 sur ses comptes consolidés.
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1.3 Recours à des estimations et au jugement  

La préparation des états financiers consolidés semestriels conduit la direction à effectuer des estimations 
et formuler des hypothèses ayant une incidence sur le montant des actifs et passifs reconnus à la date de 
clôture, le montant des produits et charges de la période, et les notes fournies en annexe.

La direction doit également faire preuve de jugement pour appliquer les principes comptables du Groupe. 
Les résultats réels pourraient différer sensiblement de ces estimations en fonction d’hypothèses ou de 
conditions différentes. Les estimations et hypothèses utilisées sont réexaminées de façon continue, sur la 
base de l’expérience passée et de toutes autres informations jugées comme déterminantes au regard de 
l’environnement et des circonstances.

Les éléments nécessitant des estimations présentant un caractère significatif ou un degré de jugement 
important pour l’établissement des comptes consolidés semestriels sont principalement :

■ Les durées d’utilité des actifs corporels et incorporels,

■ L’évaluation à la juste valeur des éléments du prix d’acquisition et des actifs incorporels acquis 
dans le cadre de regroupements d’entreprises,

■ L’évaluation des valeurs recouvrables des écarts d’acquisition et autres actifs non courants,

■ L’évaluation des valeurs recouvrables des participations mises en équivalence,

■ L’estimation de la durée des contrats de location et l’évaluation de la dette de loyers,

■ L’évaluation des contreparties variables issues des contrats conclus avec les propriétaires hôteliers,

■ L’évaluation des avantages octroyés aux clients dans le cadre du programme de fidélité qui 
expireront sans être exercés,

■ Les hypothèses retenues pour le calcul des engagements de retraite et les plans fondés en actions,

■ L’évaluation des perspectives de profits futurs disponibles pour l’utilisation des impôts différés 
actifs,

■ L’évaluation à la juste valeur des actifs financiers, et

■ L’évaluation des provisions.
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Note 2. Faits marquants de la période

2.1 Performances du Groupe

Activités du Groupe

Dans un contexte macro-économique tendu lié aux incertitudes géopolitiques et à de fortes variations des 
taux de change, le Groupe a démontré la résilience de son activité. La diversification du portefeuille 
hôtelier, tant en termes géographiques que de segments, permet de capturer une demande globale 
toujours soutenue.

Le «  RevPAR  » (revenu par chambre disponible) des hôtels du réseau ressort en croissance de 4,6% par 
rapport au premier semestre 2024. Le taux d’occupation s’établit à 65%.      

Sur le semestre, le chiffre d’affaires consolidé s’élève à 2 745 millions d’euros, en hausse de 2,5% par rapport 
au chiffre d’affaires de 2 677 millions d’euros de la période comparative. Cette augmentation se décline en 
une hausse de 0,1% pour la division Premium, Milieu de Gamme et Économique et de 5,6% pour la division 
Luxe & Lifestyle. 

Gestion de la liquidité 

Au 30 juin 2025, le Groupe dispose d’une structure financière solide, avec une position nette de trésorerie 
et équivalents de trésorerie de 1 130 millions d’euros. Accor SA dispose également d’une ligne de crédit 
bancaire non tirée pour un montant de 1 000 millions d’euros à échéance décembre 2029.

2.2 Faits marquants

Les faits marquants de la période sont :

■ La prise de contrôle de Giltedge Travel (voir Note 3.1.1),

■ La cession de 50% des titres de Onefinestay (voir Note 3.1.2),

■ L’émission d’une dette obligataire pour un montant de 600 millions d’euros (voir Note 9.2.1),

■ Le rachat du solde de 148 millions d’euros de la souche d’obligations hybrides perpétuelles de 500 
millions d’euros ayant fait l’objet d’un rachat partiel en septembre 2024 (voir Note 11.1.3),

■ L’exécution d’un programme de rachat d’actions pour un montant de 200 millions d’euros (voir 
Note 11.1.4).
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Note 3. Structure du Groupe

3.1 Évolution du périmètre de consolidation

3.1.1 Prise de contrôle de Giltedge Travel

Le 14 février 2025, Accor a acquis une tranche complémentaire de 50% dans Giltedge Travel, tour-
opérateur de luxe qui propose des safaris sur-mesure en Afrique, portant ainsi sa participation à 100%, pour 
un montant de 12 millions d'euros, dont 8 millions d'euros faisant l'objet d'un paiement différé.

Cette transaction est qualifiée de regroupement d’entreprise au sens de la norme IFRS 3 Regroupements 
d’entreprises. L’écart d’acquisition provisoire ressort à 20 millions d’euros sur la base :

■ D'un prix d'acquisition de la tranche de 50% acquise de 12 millions d'euros,
■ De la juste valeur de la participation de 50% antérieurement détenue, comptabilisée jusqu'alors 

par mise en équivalence, de 9 millions d'euros, et
■ D'un actif net acquis de 4 millions d'euros.

L’affectation définitive du prix d’acquisition sera réalisée dans le délai de douze mois à compter de la date 
d’acquisition.

La contribution de Giltedge Travel au chiffre d’affaires et au résultat net consolidé du Groupe depuis la 
prise de contrôle est non significative. 

Cette opération a entraîné un encaissement (tenant compte de la trésorerie acquise) de 8 millions d’euros, 
présenté au sein des flux d’investissements, dans le tableau des flux de trésorerie consolidé de la période.

3.1.2 Cessions sur la période

Sur le premier semestre 2025, Accor a conclu un partenariat stratégique avec Exclusive Resorts, club privé 
proposant à ses membres des villas et appartements de luxe, afin d'accélérer la croissance de Onefinestay. 
Ce partenariat s'est notamment traduit par l'acquisition, par Exclusive Resorts d'une participation de 50% 
dans Onefinestay, conduisant à une perte de contrôle de la société par Accor.

Par ailleurs, le Groupe a cédé sa participation de 15% dans une entité exploitant un hôtel à Dubaï.

Ces deux opérations ont généré un gain de 7 millions d'euros présenté en autres produits et charges non 
courants dans le compte de résultat. Elles ont entrainé un encaissement, net de la trésorerie cédée, de 16 
millions d'euros, présenté au sein des flux d’investissements dans le tableau des flux de trésorerie de la 
période. Ce poste comprend également un encaissement de 37 millions d'euros sur le semestre relatif à 
une cession réalisée fin 2024.

3.2 Actifs destinés à être cédés et activités non poursuivies

Au 30 juin 2025, les actifs destinés à être cédés (et passifs associés) comprennent principalement :

■ La part des titres conservés dans Silenseas détenus par le Groupe en vue de leur vente (ainsi que la 
quote-part des prêts d'actionnaires associés à cette participation),

■ L’activité « Festif » de Paris Society, pour laquelle la société a signé un protocole de cession 
d'actions en date du 23 juin 2025, et

■ Des titres de participation pour lesquels un projet de cession est engagé, dont notamment la 
participation du Groupe dans Reef Casino Trust, société cotée en Australie, détenant un complexe 
hôtelier avec casino.
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Note 4. Données opérationnelles courantes

4.1 Information sectorielle 

En application de la norme IFRS 8 Secteurs opérationnels, l’information sectorielle présentée est établie 
sur la base des données de gestion interne communiquées au Comité exécutif, principal décideur 
opérationnel du Groupe.

Les secteurs opérationnels de Accor se décomposent comme suit :

■ « Premium, Milieu de Gamme et Économique (Premium, Mid. & Eco.) », division regroupant 
notamment les marques Ibis, Novotel, Mercure, Swissôtel, Mövenpick et Pullman, avec des 
positions de leadership en Europe, en Amérique Latine, en Asie Pacifique et au Moyen-Orient. Elle 
concentre sa stratégie sur l’accélération de son développement, en particulier au travers de la 
franchise, le rajeunissement de ses marques et l’industrialisation de son modèle opérationnel. 
Premium, Mid. & Eco est organisé autour de trois régions :

◦ Europe et Afrique du Nord (ENA),

◦ Moyen-Orient, Afrique, Asie-Pacifique (MEA APAC),

◦ Amériques,

■ « Luxe & Lifestyle », division rassemblant la collection des marques de luxe du Groupe et son 
activité Lifestyle, portée par Ennismore. Cette division s’attache à renforcer l’identité de ses 
marques emblématiques, sélectionner les meilleurs emplacements et offrir des expériences 
uniques et innovantes. Luxe & Lifestyle est organisé par marque, autour de trois piliers :

◦ Raffles & Fairmont,

◦ Sofitel, MGallery & Emblems,

◦ Ennismore.

4.1.1 Chiffre d’affaires

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Management & Franchise 431 427

Services aux Propriétaires 538 557

Actifs Hôteliers & Autres 505 491

Premium, Mid. & Eco. 1 473 1 475

Management & Franchise 242 244

Services aux Propriétaires 716 718

Actifs Hôteliers & Autres 285 351

Luxury & Lifestyle 1 243 1 312

Holding & Intercos (39) (43)

Chiffre d'affaires 2 677 2 745

Le chiffre d’affaires réalisé en France s’élève à 617 millions d’euros sur le premier semestre 2025.
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Le chiffres d'affaires Management & Franchise se décompose comme suit :

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

ENA 254 245

MEA APAC 140 144

Amériques 37 36

Premium, Mid. & Eco. 431 427

Luxe 159 173

Lifestyle 83 71

Luxe & Lifestyle 242 244

Chiffre d'affaires M&F 673 671

4.1.2 Excédent Brut d’Exploitation courant

L’excédent Brut d’Exploitation courant, présenté dans le reporting interne du Groupe, correspond au 
résultat opérationnel avant charges d’amortissement et produits et charges non courants.

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Management & Franchise 299 302

Services aux Propriétaires 13 44

Actifs Hôteliers & Autres 48 39

Premium, Mid. & Eco. 360 385

Management & Franchise 169 165

Services aux Propriétaires 4 16

Actifs Hôteliers & Autres 24 43

Luxe & Lifestyle 196 224

Holding & Intercos (52) (57)

Excédent Brut d'Exploitation Courant 504 552
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4.2 Charges d’exploitation

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Coût des marchandises vendues (65) (66)

Charges de personnel (671) (696)

Charges de personnel refacturées aux propriétaires (608) (598)

Loyers immobiliers variables (64) (70)

Loyers mobiliers variables (17) (19)

Energie, entretien et maintenance (37) (38)

Taxes d'exploitation (29) (33)

Autres charges d'exploitation (682) (673)

Charges d'exploitation (2 173) (2 193)

L’augmentation des charges d’exploitation s’explique principalement par :

■ L’intégration de Dalloyau (acquisition de novembre 2024) et Rikas (acquisition de mars 2024), 
impactant notamment les charges de personnel, et

■ Une hausse des charges de loyers immobiliers variables portant sur les actifs hôteliers exploités 
sous contrats de location, principalement en France et en Allemagne.

Les coûts de personnel encourus pour le compte des propriétaires dans le cadre de la gestion hôtelière (et 
intégralement refacturés à ces derniers), sont en baisse sur le semestre principalement en raison de la 
fermeture d’un hôtel aux Etats-Unis et de la fermeture temporaire d’un hôtel au Canada. 
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4.3  Besoin en Fonds de Roulement

Le besoin en fonds de roulement est composé des éléments suivants :

(en millions d'euros) Déc. 2024 Juin 2025 Variation

Neutralisation 
des éléments 
sans effet de  

trésorerie

Éléments du 
tableau des 

flux de  
trésorerie

Stocks 39 36 (3) (3) 0

Clients 803 856 53 (27) 80

Autres actifs courants 504 553 48 (73) 121

Actifs courants 1 346 1 445 99 (103) 202

Fournisseurs 557 497 (60) (35) (25)

Autres passifs courants 847 862 16 (12) 28

Passifs courants 1 404 1 359 (45) (48) 3

Besoin en fonds de roulement (58) 85 143 (56) 199

4.4 Actifs et passifs sur contrats

Les actifs et passifs sur contrats sont composés des éléments suivants :

(en millions d'euros) Déc. 2024 Juin 2025 Variation

Neutralisation 
des éléments 
sans effet de 

trésorerie

Éléments du 
tableau des 

flux de 
trésorerie

Key moneys et autres paiements aux 
propriétaires

469 487 18 (24) 42

Actifs sur contrats 469 487 18 (24) 42

Produits constatés d'avance 122 155 33 (10) 42

Passifs sur contrats 122 155 33 (10) 42

Passifs sur programme de fidélité 373 405 32 (3) 34

Actifs et passifs sur contrats, net (26) (73) (46) (12) (35)
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4.5 Charges et avantages au personnel

4.5.1 Engagements de retraites et assimilés

Principes comptables

Le montant de l’engagement au titre des avantages postérieurs à l’emploi et des autres avantages à long 
terme est calculé en projetant sur un semestre l’engagement au 31 décembre de l’exercice précédent, 
compte tenu des prestations versées et des mouvements sur les actifs de couverture. Au 30 juin, les 
hypothèses actuarielles entrant dans le calcul des engagements pour avantages du personnel sont 
actualisées en cas de variation significative au cours de la période.

Compte tenu de l’évolution des taux d’intérêts sur les marchés au cours du premier semestre 2025, le 
Groupe a procédé à la mise à jour des hypothèses de taux pour le calcul de ses engagements de retraite. 
Cette mise à jour s’est traduite par une baisse de ses engagements de retraite d’un montant de 2 millions 
d’euros constatée en autres éléments du résultat global.

Les principaux taux d’actualisation retenus sont les suivants :

Taux d'actualisation
Déc. 2024 Juin 2025

France 2%(*) - 3,3% 2%(*) - 3,6%

Belgique 3,3 % 3,6 %
Suisse 1,1 % 1,1 %
Canada 4,4 % 4,5 %

Royaume-Uni 5,4 % 5,6 %

(*) Taux retenu pour l’un des régimes de retraite supplémentaire gelés

4.5.2 Paiements fondés sur des actions

Sur le semestre, les charges de personnel incluent 21 millions d’euros au titre des paiements en actions. 

Le 17 avril 2025, le Groupe a octroyé à certains de ses salariés et dirigeants 1 194 921 actions de performance 
avec une période d’acquisition de trois ans. A cette date, la juste valeur de l’action attribuée s’élève à 30,50 
euros, sur la base d’un cours de l’action à 38,71 euros ajusté à la baisse pour tenir compte des dividendes 
non perçus sur la période d’acquisition des droits et de la probabilité d’atteinte des conditions de marché. 

L’attribution définitive de ce plan est fonction de la présence des bénéficiaires jusqu’à l’issue de la période 
d’acquisition et de la réalisation des critères de performance suivants : 

■ Conditions hors marché (pondération de 80%) : niveau d’atteinte de l’Excédent Brut d’Exploitation 
courant (EBE) (40%) et du Free Cash-Flows récurrent du Groupe (20%) par rapport au budget sur 
les exercices 2025 à 2027 et des objectifs de réduction de la performance énergétique à fin 2027 
par rapport à 2023 (10%) et du niveau moyen de déchets alimentaires à fin 2027 dans 1 400 hôtels 
représentatifs (10%) . 

■ Condition de marché (pondération de 20%) liée à l’évolution du Total Shareholder Return (TSR) de 
l’action Accor au regard de l’évolution d’un indice de référence synthétique composé de groupes 
hôteliers européens et internationaux. 

La juste valeur globale de ce plan s’élève à 36 millions d’euros et sera comptabilisée de façon linéaire sur la 
période d’acquisition des droits en charges de personnel en contrepartie des capitaux propres. La charge 
comptabilisée à ce titre, sur le semestre, s’élève à 2 millions d’euros.
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Note 5. Données opérationnelles non courantes

Sur le premier semestre 2025, les produits et charges non courants se décomposent comme suit :

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Plus ou moins-values de cession 70 6

Charges de restructuration (2) (5)

Dépréciations d'actifs (18) (3)

Autres produits et charges non récurrents (52) 4

Produits et charges non courants (2) 2
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Note 6. Participations mises en équivalence

6.1 Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence

Les principales contributions des sociétés mises en équivalence s’analysent comme suit :

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Essendi 44 (16)

Autres 0 (8)

Entreprises associées 44 (23)

Co-entreprises 5 4

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 49 (19)

6.2 Valeur des titres mis en équivalence

Les principales variations des titres mis en équivalence se décomposent comme suit :

Variation des titres mis en équivalence (en millions d'euros)

1 367

(19) (4) (1)

14

(33)

1 325

Déc. 2024 Quote-Part de 
Résultat

Effet périmètre Dividendes Augmentation 
de capital

Effet de change 
et autres

Juin. 2025
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Note 7. Immobilisations incorporelles et corporelles

7.1 Immobilisations incorporelles

La variation des immobilisations incorporelles sur la période est la suivante :

(en millions d'euros)
Ecarts 

d'acquisition Marques Contrats
Licences, 
logiciels Autres Total

Valeur brute

Solde au 1er janvier 2025 2 975 2 328 1 261 558 293 7 417

Regroupements d'entreprises 20 - - - - 20

Augmentations - - - 26 18 44

Cessions (152) (22) - - (1) (175)

Ecarts de conversion (110) (102) (94) (3) (1) (311)

Reclassements et autres 7 3 13 25 (82) (34)

Solde au 30 Juin 2025 2 740 2 207 1 181 606 226 6 960

Amortissements et pertes de 
valeur

Solde au 1er janvier 2025 (578) (88) (556) (406) (194) (1 822)

Amortissements - -  (20)  (43)  (8)  (71) 

Pertes de valeur - -  (3) - -  (3) 

Cessions 152 18 - - - 170

Ecarts de conversion 17 1 42 2 1 64

Reclassements et autres - - 1 - 55 56

Solde au 30 Juin 2025 (409) (69) (536) (446) (146) (1 605)

Valeur nette

Solde au 1er janvier 2025 2 398 2 241 705 152 99 5 595

Solde au 30 Juin 2025 2 332 2 138 645 160 80 5 355
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Ecarts d’acquisition

Au 30 juin 2025, les écarts d’acquisition se décomposent comme suit :

(en millions d'euros) Déc. 2024
Variation de 

périmètre
Ecarts de conv. 

& Autres Juin 2025

HotelServices ENA 805 - (4) 801

HotelServices MEA APAC 431 - (34) 397

HotelServices Amériques 25 - 0 25

Actifs Hôteliers et Autres 237 20 (12) 244

Premium, Mid. & Eco. 1 497 20 (50) 1 467

HotelServices Lifestyle 398 - (21) 377

HotelServices Luxe 194 - (14) 180

Actifs Hôteliers et Autres Lifestyle 241 - (0) 241

Actifs Hôteliers et Autres Luxe 67 - (1) 67

Luxe & Lifestyle 900 - (35) 865

Valeur nette comptable 2 398 20 (86) 2 332

La principale variation de la période concerne la prise de contrôle de Giltedge Travel (voir Note 3.1.1) 
conduisant à la comptabilisation d’un écart d’acquisition provisoire présenté au sein de « Actifs Hôteliers et 
Autres » de la division Premium, Mid. & Eco. du Groupe.
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7.2 Immobilisations corporelles et droits d’utilisation 

Les immobilisations corporelles et droits d’utilisation se décomposent comme suit :

(en millions d'euros)
Terrains, 

Constructions Agencements
Matériels, 
mobiliers

Immo. en 
cours

Droit 
d'utilisation Total

Valeur brute

Solde au 1er janvier 2025 260 219 302 40 1 059 1 879

Regroupements d'entreprises - - 2 - - 2

Augmentations - 5 8 22 6 41

Cessions (1) - (1) - (20) (22)

Ecarts de conversion (17) (12) (10) (3) (33) (75)

Reclassements et autres (4) - 5 (5) 2 (1)

Solde au 30 Juin 2025 239 211 307 54 1 014 1 826

Amortissements et pertes de 
valeur

Solde au 1er janvier 2025 (156) (161) (130) (1) (379) (827)

Amortissements (2) (6) (18) - (58) (84)

Cessions 1 - 1 - 19 20

Ecarts de conversion 11 10 7 - 16 43

Reclassements et autres 4 (4) (0) - - (0)

Solde au 30 Juin 2025 (143) (161) (141) - (402) (848)

Valeur nette

Solde au 1er janvier 2025 104 58 172 39 680 1 053

Solde au 30 Juin 2025 96 51 166 54 612 978
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7.3 Tests de dépréciation

Conformément aux dispositions d’IAS 36 Dépréciation d’actifs, Accor doit apprécier à chaque date d’arrêté 
des comptes s’il existe un indice qu’un actif peut avoir subi une perte de valeur et, si tel est le cas, estimer 
la valeur recouvrable de cet actif.

Au 30 juin 2025, les projections du Groupe ont été mises à jour pour tenir compte du budget révisé de 
l’exercice 2025 reflétant les dernières tendances de «  RevPAR  » (revenu par chambre disponible) par 
géographie. 

Sur la base de ces projections, le Groupe n’a pas identifié d’indicateurs de perte de valeur nécessitant la 
conduite de tests de dépréciation pour les écarts d’acquisition.

Accor a également procédé à une revue de ses marques, contrats de gestion hôtelière, droits d’utilisation 
et participations mises en équivalence. Le Groupe a réalisé des tests, au cas par cas, lorsque cette analyse 
avait mis en évidence un indice de perte de valeur ou un indice montrant qu’une perte de valeur 
antérieurement comptabilisée était susceptible de ne plus exister. 

Au 30 juin 2025, Accor a constaté une perte de valeur nette de (3) millions d’euros, présentée en produits et 
charges non courants dans le compte de résultat (voir Note 5). Elle concerne des contrats de gestion 
hôtelière de l’activité Management & Franchise, à la suite de sortie d'hôtels du réseau Accor ou de 
changements de modèle d'exploitation.
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Note 8. Provisions

Sur le premier semestre 2025, la variation des provisions s’analyse comme suit :

Reprise Ecarts de 
conversion 
et autres(en millions d'euros) Déc. 2024

Dotation
de la période

avec
utilisation

sans
utilisation Juin 2025

Litiges et autres risques 72 14 (2) (12) (6) 67

Passifs liés à des contrats 
d'assurance

47 14 (12) - (1) 47

Restructurations 39 1 (2) (3) 2 37

Provisions 158 29 (16) (15) (5) 151

• Dont non courantes 36 8 (1) (7) (2) 34

• Dont courantes 122 21 (15) (8) (3) 117

Les passifs liés à des contrats d’assurance sont portés par Comura, filiale spécialisée en réassurance, qui 
couvre notamment les risques dommages et responsabilité civile d’environ la moitié des hôtels du réseau 
du Groupe.
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Note 9. Financement et instruments financiers

9.1 Résultat financier

Le résultat financier s’analyse comme suit :

(en millions d'euros)
1er semestre 

2024
1er semestre 

2025

Intérêts des emprunts obligataires et bancaires (44) (52)

Charges d'intérêts sur comptes courants (7) (4)

Produits d'intérêts sur prêts et placements 21 20

Intérêts sur dette de loyers (16) (15)

Intérêts sur les dérivés de couverture (1) (2)

Coût de l'endettement financier net (47) (53)

Autres produits et charges financiers 27 1

Résultat financier (21) (52)

Sur le premier semestre, les autres produits et charges financiers sont principalement composés de 
produits d’intérêts sur des prêts pour 11 millions d’euros et de pertes de change pour (7) millions d’euros. 
Sur la période comparative, les autres produits et charges financiers étaient favorablement impactés par 
des gains de change pour 14 millions d'euros, notamment liés à la forte dépréciation de la livre égyptienne.

9.2 Dette financière nette

9.2.1 Décomposition de la dette nette

Au 30 juin 2025, la dette financière nette s’établit à 3 096 millions d’euros et s’analyse comme suit :

Déc. 2024 Juin 2025

(en millions d'euros) Courant Non courant Total Courant Non courant Total

Emprunts obligataires 30 2 342 2 372 30 2 945 2 974

Billets de trésorerie (NEU CP) 299 - 299 287 - 287

Découverts bancaires 7 - 7 5 - 5

Autres dettes bancaires 58 129 187 59 116 175

Dette obligataire et bancaire 394 2 471 2 865 381 3 061 3 442

Autres dettes financières 66 53 119 73 67 140

Instruments dérivés passifs 18 - 18 11 - 11

Dette financière brute 478 2 524 3 002 465 3 128 3 593

Dette de loyers 128 627 755 110 578 688

Dette financière totale 606 3 151 3 757 575 3 706 4 281

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 244 - 1 244 1 135 - 1 135

Instruments dérivés actifs 19 - 19 50 - 50

Actifs financiers 1 262 - 1 262 1 185 - 1 185

Dette financière nette (656) 3 151 2 495 (610) 3 706 3 096
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Sur le premier semestre 2025, la variation des dettes financières se décompose comme suit :

Autres variations

(en millions d'euros) Déc. 2024
Flux de 

tréso. Périmètre
Ecarts de 

conversion Autres Juin. 2025

Emprunts obligataires 2 372 593 - (0) 10 2 974

Billets de trésorerie (NEU CP) 299 (11) - - - 287

Dettes bancaires 194 (8) - (8) 1 180

Autres dettes financières 119 3 8 (0) 10 140

Instruments dérivés passifs 18 - - (7) 0 11

Dette financière brute 3 002 577 8 (16) 21 3 593

Dette de loyers 755 (73) (0) (19) 26 688

Dette financière totale 3 757 504 8 (35) 47 4 281

Dette obligataire

Le 4 mars 2025, Accor a émis une dette obligataire d’un montant de 600 millions d’euros, assortie d’un 
coupon de 3,5%, avec une maturité en mars 2033.

Financement à court terme

Accor dispose d’un programme de financement à court terme sous forme de titres négociables (NEU CP) 
d'un montant de 750 millions d’euros. Au 30 juin 2025, ce programme est utilisé à hauteur de 287 millions 
d’euros, en baisse de 11 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2024.

Ligne de crédit

Accor SA dispose d’une ligne de crédit bancaire non tirée de 1 000 millions d’euros à échéance décembre 
2029 après exercice de la première option d’extension d’un an en décembre 2024. Une deuxième option 
d’extension d’un an pourra être exercée en décembre 2025 portant ainsi la maturité de la ligne de crédit 
en décembre 2030.

Au premier semestre 2025, Ennismore Lifestyle Group Ltd a signé une nouvelle ligne de crédit bancaire 
multi-devises de 40 millions de livre sterling non tirée au 30 juin 2025 avec une maturité de 3 ans avec 
deux options d’extension d’un an. Le total des lignes de crédit dont dispose Ennismore Lifestyle Group Ltd 
s'élève désormais à 100 millions livre sterling dont 35 millions ont été tirés au 30 juin 2025.

Accor – Comptes consolidés semestriels résumés et notes annexes
30 Juin 2025

26



9.2.2 Profil de la dette

Au 30 juin 2025 le profil de la dette obligataire et bancaire (correspondant aux échéances contractuelles 
nominal et intérêts inclus) se décompose comme suit :

81
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771

98 47

647 691
287

2025* 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Au-delà
0
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            (*) Inclus Billets de trésorie (NEU CP)

Au 30 juin 2025, le coût moyen de la dette obligataire et bancaire est de 2,63%.

9.3 Actifs financiers

(en millions d'euros) Déc. 2024 Juin 2025

Prêts à court terme 139 147

Prêts à long terme 139 158

Dépôts et cautionnements 17 17

Actifs financiers évalués au coût amorti 296 322

Titres de participation non consolidés 99 103

Autres actifs financiers non courants 117 118

Actifs financiers évalués à la juste valeur 217 221

Total actifs financiers 512 543

dont actifs financiers courants 139 147

dont actifs financiers non-courants 373 396

Les prêts à court terme comprennent principalement le prêt subordonné octroyé à Valesco dans le cadre 
de la cession des titres de la SCI Sequana en juin 2023.

Les prêts à long terme comprennent les prêts d’actionnaires octroyés aux entités Orient Express.
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9.4 Instruments financiers

9.4.1 Ventilation des actifs et passifs financiers

Ventilation par classe d'instruments

(en millions d'euros)
Au coût 

amorti

Juste valeur 
par capitaux 

propres
Juste valeur 
par résultat

Dérivés qualifiés 
en couverture Déc. 2024

Prêts à long terme 139 - - - 139

Dépôts et cautionnements 17 - - - 17
Titres de participation non consolidés - 99 - - 99
Autres actifs financiers non courants - - 117 - 117
Créances clients 803 - - - 803
Trésorerie et équivalents 888 - 356 - 1 244
Prêts à court terme 139 - - - 139

Instruments dérivés actifs - - 19 (0) 19

Actifs financiers 1 986 99 492 0 2 577

Emprunts obligataires 2 372 - - - 2 372

Billets de trésorerie (NEU CP) 299 - - - 299
Dette bancaire 194 - - - 194
Autres dettes financières 119 - - - 119
Dettes fournisseurs 557 - - - 557

Instruments dérivés passifs - - 18 (0) 18

Passifs financiers 3 541 - 18 0 3 559

Ventilation par classe d'instruments

(en millions d'euros)
Au coût 

amorti

Juste valeur 
par capitaux 

propres
Juste valeur 
par résultat

Dérivés qualifiés 
en couverture Juin 2025

Prêts à long terme 158 - - - 158

Dépôts et cautionnements 17 - - - 17
Titres de participation non consolidés - 103 - - 103
Autres actifs financiers non courants - - 118 - 118
Créances clients 856 - - - 856
Trésorerie et équivalents 784 - 351 - 1 135
Prêts à court terme 147 - - - 147

Instruments dérivés actifs - - 48 2 50

Actifs financiers 1 962 103 517 2 2 584

Emprunts obligataires 2 974 - - - 2 974

Billets de trésorerie (NEU CP) 287 - - - 287
Dette bancaire 180 - - - 180
Autres dettes financières 140 - - - 140
Dettes fournisseurs 497 - - - 497

Instruments dérivés passifs - - 11 - 11

Passifs financiers 4 079 - 11 - 4 089
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9.4.2 Hiérarchie de juste valeur

Déc. 2024 Hiérarchie

(en millions d'euros) Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Titres de participation non consolidés 99 33 - 66

Autres actifs financiers non courants 117 - - 117

SICAV 356 356 - -

Instruments dérivés actifs 19 - 19 -

Actifs 591 389 19 184

Instruments dérivés passifs 18 - 18 -

Passifs 18 - 18 -

Juin 2025 Hiérarchie

(en millions d'euros) Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Titres de participation non consolidés 103 33 - 70

Autres actifs financiers non courants 118 - - 118

SICAV 351 351 - -

Instruments dérivés actifs 50 - 50 -

Actifs 622 384 50 188

Instruments dérivés passifs 11 - 11 -

Passifs 11 - 11 -
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Note 10. Impôts sur les bénéfices

Principes comptables

Dans les comptes intermédiaires, la charge d'impôt est calculée, pour chaque juridiction fiscale dans 
laquelle le Groupe opère, en appliquant au résultat net avant «  impôts sur le résultat  » et «  produits et 
charges non courants » le taux effectif d'imposition attendu pour l'exercice. 

Les effets d'impôt liés aux « produits et charges non courants » sont comptabilisés sur la période où ces 
événements non récurrents interviennent et ne sont pas pris en compte dans le calcul du taux effectif de 
l'exercice. 

Sur le semestre, le Groupe a reconnu une charge d’impôt sur les résultats de (69) millions d’euros, contre 
(100) millions d’euros sur la période comparative. Cette dernière comprenait une charge de (24) millions 
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Note 11. Capitaux propres

11.1 Capitaux propres

11.1.1 Évolution du capital

L’évolution du nombre d’actions en circulation sur le premier semestre 2025 est la suivante :

(en nombre de titres) 2025

Actions émises au 1er janvier 2025 243 667 720

Livraison d'actions de performance 1 299 173

Actions émises au 30 juin 2025 244 966 893

dont actions auto-détenues 4 627 761

11.1.2 Distribution de dividendes

Le 28 mai 2025, Accor SA a procédé à la distribution d’un dividende de 1,26 euro par action sous la forme 
d’un paiement en numéraire de 303 millions d’euros.

11.1.3 Titres subordonnés à durée indéterminée

En janvier 2025, Accor a procédé au remboursement du solde de 148 millions d'euros de la souche 
d’obligations hybrides perpétuelles émise en octobre 2019, portant un coupon de 2,625%, qui avait fait 
l'objet d'un rachat partiel en septembre 2024 pour un montant de 352 millions. 

Sur le semestre, la rémunération versée aux porteurs de titres subordonnées s’élève à 39 millions d’euros et 
est analysée comme une distribution de profits, comptabilisée en déduction des capitaux propres.

11.1.4 Programme de rachat d’actions

Sur le premier semestre 2025, Accor a finalisé un programme de rachat d’actions pour un montant de 200 
millions d’euros. Le Groupe a ainsi procédé au rachat de 4 627 761 actions propres à un cours moyen de 
43,22 euros par action.

11.1.5 Réserves

(en millions d'euros) Déc. 2024 Variation Juin 2025

Ecarts de conversion (95) (259) (354)

Réserves de juste valeur des instruments financiers (14) 4 (9)

Variation des écarts actuariels (85) 2 (82)

Paiements fondés sur des actions 461 21 482

Autres réserves et résultat 3 098 (450) 2 648

Réserves - part du Groupe 3 366 (682) 2 684

Accor – Comptes consolidés semestriels résumés et notes annexes
30 Juin 2025

31



11.2 Intérêts minoritaires

Les intérêts minoritaires se décomposent comme suit :

(en millions d'euros) Déc. 2024 Variation Juin 2025

Ennismore 337 (19) 317

Rixos Hotels & Resorts 94 (2) 92

Rikas Restaurants Management 8 8 16

Filiales de Paris Society (36) 2 (34)

Autres intérêts minoritaires 35 (5) 30

Intérêts minoritaires 437 (16) 421
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Note 12. Autres informations 

12.1 Événements postérieurs à la clôture

Aucun événement significatif n'est intervenu entre la date de clôture et la date d'arrêté des comptes 
consolidés semestriels.

12.2 Informations sur les parties liées

Sur le premier semestre 2025, le chiffre d’affaires réalisé avec Essendi, premier client du Groupe, représente 
7% du chiffre d’affaires consolidé. Au 30 juin 2025, le montant des créances brutes avec Essendi s’élève à 75 
millions d’euros dans le bilan consolidé du Groupe.

Les opérations réalisées avec les autres parties liées sur le premier semestre 2025 sont de nature similaire à 
celles réalisées au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2024.
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