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1.1. UN ENVIRONNEMENT PORTEUR ET STIMULANT

Le secteur hotelier mondial se réinvente actuellement fortement pour répondre aux enjeux de couwerture
géographique, de segment, de développement de marques, de portefeuille immobilier, de fidélisation, de
synergies, d'offres... Aussi, aprés une année 2016 transformante pour le Groupe, dont le business model s'est
renforcé dans I'hétellerie, et structuré dans l'univers du woyage et dans les senices de conciergerie, 2017
marque un tournant historique pour AccorHotels qui a regu l'approbation de ses actionnaires, le 30 juin 2017,
pour séparer juridiguement ses deux métiers HotelSenices et Hotellnvest, et donner a chacun 'opportunité
de déwelopper pleinement leur modéle économique respectif.

Au premier semestre 2017, AccorHotels a consolidé ses activités digitales en acquérant Availpro, qui, associé
a Fastbooking, permet de constituer le leader européen des senices digitaux pour I'hétellerie indépendante.

Le Groupe a également renforcé son pdle de location de résidences privées pour constituer un leader mondial
de la vente privée de séjours de luxe et haut de gamme, en acquérant Travel Keys qui rejoint ainsi
SquareBreak et onefinestay.

AccorHotels a par ailleurs saisi des opportunités de croissance complémentaires dans |'événementiel, la
restauration et le divertissement en acquérant des participations au sein des groupes Potel & Chabot et Noctis.

Marqué par de solides croissances sur la quasi-totalité des marchés du Groupe, y compris en France ou la
perception des conditions de sécurité est redevenue faworable, le Groupe affiche des performances
opérationnelles et financieres robustes, soutenues par un développement dynamique de 23 000 chambres sur
le premier semestre et par l'intégration des acquisitions participant dorénavant aux résultats du Groupe.

Fort de sa stratégie, et cohérent dans ses choix, le Groupe devient plus généralement un leader de la mobilité,
et concentre ses efforts en 2017 autour des cing axes stratégiques suivants :
= Filialisation et cession de Accorinvest (projet Booster) ;
= Poursuite du développement organique a un rythme soutenu, avec 40 000 chambres visées sur
l'année ;
= |ntégration des acquisitions récentes dégageant des synergies fortes, notamment sur le segment Luxe

= Diwversification du business model, et montée en régime des nouvelles initiatives, notamment dans les
senices de proximité (projet AccorlLocal) ;

= Réinvention de la restauration hoteliere, modernisation de la culture du Groupe ;

Chacun de ces axes constitue un levier structurant pour le Groupe, a la fois pour ses performances actuelles
et pour ses performances futures.

1.2. ACCORHOTELS, CONQUERANT DANS UN SECTEUR EN PLEINE MUTATION

Dans le prolongement de l'année 2016, AccorHotels poursuit son développement a un rythme rapide au
premier semestre 2017, dans un contexte économique porteur.

1.2.1. Un développement solide, au service d’une demande mondiale croissante

Le déwveloppement du Groupe comme ses implantations constituent naturellement des atouts essentiels de sa
croissance.



1.2.1.1. Un parc hotelier en forte expansion

AccorHotels a ouvert sur le premier semestre 115 hotels et 23 000 chambres a travers le monde.
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Son déweloppement, qui représente plus de deux ouvertures d’hétels tous les trois jours, et 100 chambres par
jour, a été effectué a 94 % par le biais de contrats de franchise et de management, en ligne avec sa stratégie

de croissance.

56 % des ouvertures réalisées cette année I'ont été hors d'Europe, dont 25 % en Asie Pacifique, 25 % dans
la région Afrique Moyen-Orient, 5 % en Amérique du Sud et 1% en Amérique du Nord, Centrale et Caraibes.

Le déweloppement a été opéré sur 'ensemble des segments, dans les mémes proportions que dans les
années précédentes, avec une moitié liée a la famille ibis, qui continue de révéler son fort potentiel dans le
monde entier, un tiers sur le segment milieu de gamme, et le reste sur le segment luxe dans lequel AccorHotels
a acquis des parts de marchés stratégiques, notamment en Amérique du Nord, avec l'intégration des marques

Raffles Fairmont et Swissoétel.

Au total, & fin juin 2017, le parc hételier du Groupe compte 4 195 hétels et 597 132 chambres.
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AccorHotels a également fortement renforcé son développementen Chine grace a son partenariat stratégique avec
Huazhu.
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1.2.1.2. Un développement solide en Chine, soutenu par Huazhu

Gréce a son alliance stratégique avec Huazhu (finalisée en janvier 2016), le développement du Groupe en
Chine est excellent. Opéré en faveur des marques économiques et milieu de gamme, le déwveloppement de
AccorHotels a connu, depuis l'instauration de cette alliance, une trés forte accélération dans le pays avec 93
hétels signés a fin juin 2017, et plus de 187 actuellement en négociation.

1 063 hotels du Groupe sont d'ores et déja disponibles sur les plateformes de distribution de Huazhu, et 430
hétels de Huazhu le sont également sur la plateforme accorhotels.com.

Le Groupe a également renforcé sa présence sur le marché brésilien.

1.2.1.3. Renforcement du leadership de AccorHotels au Brésil

AccorHotels a annoncé le 2 mars 2017 awir consolidé son leadership au Brésil avec l'intégration de 26
nouveaux hotels (environ 4 400 chambres), composés d’établissements économiques, milieu et haut de
gamme situés sur les principaux marchés hételiers du pays.

Trées complémentaire du réseau actuel de AccorHotels au Brésil, ce portefeuille, détenu ou géré par le groupe
Brazil Hospitality Group (BHG), troisiéme plus grand groupe hotelier brésilien, permet de renforcer le
leadership de AccorHotels sur 'ensemble des segments du marché.

Représentant un montant de 200 MRS, soit 60 millions d’euros, ces hétels feront I'objet d'importants travaux
de rénovation et de repositionnement, et passeront progressivement sous enseignes AccorHotels d'ici fin
2019, sous contrat de gestion longue durée.

Le Brésil offre des opportunités considérables. Cette opération apporte au Groupe des hétels emblématiques
lui permettant d’accroitre fortement la notoriété de ses marques sur tous les segments du marché brésilien.

1.2.1.4. Un pipeline, soutenu par les acquisitions et les partenariats stratégiques

Trées dynamique, le développement de AccorHotels est un éritable atout a I'heure ou chaque acteur doit
consolider ses parts de marché & travers le monde, renforcer ses leaderships, tout en étant de plus en plus
exigeant sur la rentabilité de sa croissance.

Au fur et a mesure que le Groupe se déweloppe a I'international, I'équilibre géographique de ses implantations
s’améliore, ainsi que son profil de risques.



Au 30 juin 2017, le pipeline de développement de AccorHotels compte 910 hétels (167 000 chambres), et
concerne essentiellement les marchés a forte croissance pour pres de 81 %, et la région Asie Pacifique pour
45 %. Représentant 28 % du parc afin juin 2017, le développement du Groupe est mené a travers I'ensemble
des marques et des segments de AccorHotels.

Ceux captés par le Groupe Via des partenariats et prises de participation conclus depuis un an et demi lui
garantissent des perspectives de croissance et un rythme de déwveloppement soutenu pour les prochaines
années.

1.2.2. Une implantation mondiale solide dans un contexte de croissance de I'offre
hoteliere inférieure a la demande

AccorHotels est le premier opérateur hoételier en Europe, alors méme que I'Europe représente 50 % de la
destination mondiale. 1,3 milliard de personnes wyagent dans le monde, 650 millions en Europe et 85 millions
en France.

En comptant pres de 300 000 chambres d’hétels en Europe, le Groupe dispose de I'implantation en Europe
et en France la plus forte, plus forte que ses trois principaux concurrents réunis ; et il en est de méme en
Amérique latine. Dans ces conditions, le Groupe dewait bénéficier tres largement de la croissance des flux
touristiques mondiaux des prochaines années.

D’autant que la croissance du parc hételier mondial ne peut excéder par essence 2 a 2,5 % par an du fait de
I'activité de construction qui demande du temps. En conséquence, la demande globale d’hébergement,
structurellement supérieure a I'offre, dewrait le rester encore sur un temps relativement long.

Cest également la vision d’autres acteurs qui investissent fortement dans des chaines d’hétels, tablant
notamment sur une augmentation significative et continue ces cing prochaines années du nombre de
voyageurs a travers le monde, notamment chinois. La Chine dewait en effet devenir dans les trois prochaines
années le troisitme marché touristique aux Etats-Unis aprés le Canada et le Mexique. Cing millions de
woyageurs chinois supplémentaires sont d’ores et déja attendus chaque année d’ici a 2020. Cette demande
croissante globale améne un certain nombre d’acteurs hoételiers a renforcer leur poids dans I'offre mondiale,
notamment depuis deux ans.

1.2.3. Consolidation du secteur hotelier

Ces deux derniéres années marquent en effet une consolidation sans précédent du secteur hételier mondial,
dont les acteurs ont été principalement chinois, américains et européens.

Cette concentration des acteurs répond a plusieurs objectifs essentiels :
= se doter de nouveaux relais de croissance géographiques ;
= densifier les réseaux locaux d’hétels dans les zones dynamiques ;
= enrichir les portefeuilles de marques, acquérir de nouveaux segments ;
= capitaliser sur des programmes de fidélité concentrant des clientéles fideles ;
= tirer profit de synergies, d’économies d’échelle ;
= étoffer les offres de senices ;
= enrichir les business model, I'image.

Les groupes hételiers internationaux doivent non seulement couwvir les territoires les plus dynamiques, mais
aussi, au sein de ces zones, densifier leur présence pour étre a méme de proposer les enseignes les plus
adaptées aux profils et aux attentes de leurs clients. A ce jour, AccorHotels est leader en Europe, et le mieux
implanté dans les marchés émergents, que ce soit en Asie Pacifiqgue, dans la zone Afrique Moyen-Orient et
en Amériques. Par ailleurs, sa place de marché lui permet d’accroitre favorablement son influence dans les
zones les plus dynamiques en capitalisant sur les hételiers indépendants qui s’y associent.

Outre une couverture géographique accrue, les groupes hoteliers dotés des portefeuilles d’enseignes les plus
étoffés couwent les segments les plus variés et s’assurent une couverture qualitative leur permettant de
diversifier leurs offres, et de garantir aux clients une expérience personnalisée. AccorHotels a ainsi fait le choix
de se positionner comme un compagnon de woyage pour ses clients en travaillant a la fois le confort de ses
hotels et les offres de senices, notamment digitaux, pour faciliter leurs séjours.



Outre une présence hoteliere compléte, la concentration permet également aux groupes de tirer parti du
meilleur des programmes de fidélité qui peuvent des lors étre associés, et de faire éwoluer I'expérience des
membres en leur faisant profiter de voyages et d’'offres exclusives.

Enfin, la concentration permet aux acteurs de mettre en commun leurs meilleures pratiques, mais aussi leurs
co(ts généraux, et de réaliser des synergies opérationnelles et administratives via des économies d’échelle.

1.3. ELARGISSEMENT DU PORTEFEUILLE DE MARQUES

Profitant de tels atouts, AccorHotels a été un acteur de la consolidation du secteur avec I'acquisition en juillet
2016 du Groupe Fairmont Raffles Hotels International et de ses trois marques emblématiques Raffles,
Fairmont et Swissotel.

Depuis cette acquisition, qui a permis a AccorHotels de devenir un leader mondial de I'hétellerie de luxe, 26
nouveaux contrats ont été signés par les équipes de AccorHotels a fin juin 2017, marquant non seulement le
succes de lintégration d'FRHI au sein du Groupe AccorHotels, mais aussi l'amplification de son
déeloppement.

AccorHotels s’est également renforcé sur le marché du resort de luxe au premier semestre 2017.

1.3.1. Elargissement du portefeuille de marques au marché du resort de luxe.

AccorHotels a conclu avec Banyan Tree et Rixos Hotels des partenariats stratégiques permettant de renforcer
sa présence sur le segment du luxe et du trés haut de gamme, en mettant 'accent sur le développement du
marché du resort a l'international.

1.3.1.1. Partenariat stratégique avec Banyan Tree

Basé a Singapour, Banyan Tree est un opérateur et promoteur international d'établissements, hoétels,
résidences et spa possédant 43 hotels et établissements, 64 spas, 77 galeries marchandes et 3 parcours de
golf dans 28 pays. Concentré autour des marques Banyan Tree, Angsana, Cassia et Dhawa, Banyan Tree
dispose de positions clés en Asie sur le segment des resorts de luxe, 'un des marchés les plus dynamiques
de I'industrie hételiére, intéressant bien entendu AccorHotels.

Dans le cadre de ce partenariat, AccorHotels s’est engagé a investir 16 millions d’euros (24 millions de SDG)
pour déwelopper et gérer des hobtels sous les marques de Banyan Tree, renforcant ainsi son leadership dans
I'hétellerie de luxe. Capitalisant sur la présence internationale et le sawoir-faire de AccorHotels, Banyan Tree
sera distribué sur la plateforme de réservation et de ventes de AccorHotels, et bénéficiera du programme de
fidélité Le Club AccorHotels.

Cet investissement va étre réalisé a travers une obligation convertible en actions qui, a sa conversion, donnera
a AccorHotels une participation d’environ 5 % dans Banyan Tree. AccorHotels dispose également d’'une option
d’achat pour environ 5 % de parts additionnelles.

Par cette opération, AccorHotels élargit donc son terrain de jeu, de méme que sa base de clientéle. Banyan
Tree vient compléter la large palette de marques et de promesses d’expériences associées a AccorHotels,
tout comme Rixos Hotels dont le partenariat avec le Groupe a été annoncé en féwrier 2017.

1.3.1.2. Partenariat stratégique avec Rixos Hotels

Grace a ce partenariat, AccorHotels compléte son offre avec des destinations de loisirs attractives, devenant
'un des principaux opérateurs de resorts dans un marché en pleine expansion. AccorHotels et Rixos Hotels
déwvelopperont et géreront conjointement les resorts et hotels de la marque Rixos dans le monde entier.

Créé en 2000, Rixos Hotels est I'un des opérateurs de resorts (tout inclus) a la plus forte croissance au monde
dans la zone EMEA, avec une forte présence en Turquie, aux Emirats Arabes Unis, en Egypte, en Russie et
en Europe. La société gere directement huit resorts, et a concédé des franchises pour huit établissements
supplémentaires en Turquie, représentant un total de 7 000 chambres.
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Associant hospitalité turque traditionnelle, une expérience thermale unique dans les lieux les plus idylliques et
une atmosphére haut de gamme, les établissements de Rixos Hotels sont connus pour la qualité
exceptionnelle de leurs infrastructures, de leurs offres de restauration et de loisirs. Chaque établissement
s’inspire des traditions locales, tout en offrant des expériences spécifiques a la marque et des senices sur
mesure d’'une qualité exceptionnelle.

AccorHotels intégrera a son réseau, dans un premier temps, 15 hotels emblématiques, qui se caractérisent
par d’excellentes performances et sont idéalement implantés sur les marchés des resorts haut de gamme.
Cing hétels de centre-lle passeront sous enseignes AccorHotels qui en assurera également la gestion. A ce
portefeuille, Rixos ajoutera trés rapidement un deuxiéme hoétel situé a Dubai, ainsi que deux autres d’ici la fin
de 'année 2018, situés respectivement a Abu Dhabi et aux Maldives, témoignant de I'’expansion de la marque
Rixos sur ce marché clé des resorts.

Ce partenariat stratégique avec Rixos Hotels permet a AccorHotels de devenir le meilleur prestataire
multisenices aupres de ses clients, en exploitant des hotels situés au sein de grands complexes de laisirs,
lesquels ouwrent de nouwelles perspectives tant en termes d’expérience client que de stratégie de
déwveloppement. A I'issue de cette opération, AccorHotels détiendra une participation de 50 % dans la nouvelle
structure.

Bénéfigues en termes de notoriété, et équilibrant le portefeuille de marques du Groupe, ces alliances
permettent ainsi a AccorHotels de renforcer sa présence sur des marchés inexplorés jusqu’alors.

AccorHotels a parallélement pris toute la mesure des mutations digitales qui bouleversent le secteur hételier
depuis plusieurs années, et a décidé d'en devenir également I'un des acteurs.

1.4. LES MUTATIONS DIGITALES DU SECTEUR ET SES NOUVEAUX ACTEURS

1.4.1. Un plan digital pertinent, répondant aux enjeux sectoriels

Depuis plusieurs années, le digital porte fortement I'innovation au cceur du secteur hételier et du voyage. C'est
laraison pour laquelle le plan digital a été mis en place dés octobre 2014. Pour rappel, le plan d’investissement
de 225 millions d’euros défini sur cing ans visait a engager une transformation digitale profonde du Groupe
pour asseoir son leadership sur 'ensemble de la chaine de valeur du parcours client (cf. Document de
référence 2015, page 18).

En juin 2015, ce plan a été augmenté de 10 % au bénéfice de la place de marché accorhotels.com qui a été
lancée, et se déweloppe depuis fortement.

A fin juin 2017, 192 millions d’euros ont été engagés (83 millions d’euros dédiés aux investissements, 79
millions d’euros en dépenses d’exploitation et 30 millions d’euros pour la place de marché), a raison de 5
millions d’euros en 2014, 78 millions d’euros en 2015, 90 millions d’euros en 2016 et 19 millions d'euros au
premier semestre 2017, traduisant a date un déploiement du plan a pres de 77 %.

Au total, le plan digital a nécessité le recrutement de 85 personnes au sein du Groupe, et en mobilise plus
généralement pres de 1 000 depuis trois ans.
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Construit autour des clients, des collaborateurs et des partenaires du Groupe, ce plan stratégique a pour
objectif d'intégrer et de repenser la place du digital tout au long du parcours client, daméliorer I'offre aux
partenaires investisseurs et de consolider les parts de marché du Groupe en matiére de distribution.

Il s’appuie sur une approche globale des enjeux numériques dans un environnement de marché marqué par
’'accélération des mutations technologiques, par une éwolution rapide des usages des clients et par l'arrivée
de nouveaux disrupteurs telles que les plateformes digitales.

1.4.2. L’émergence des plateformes digitales

Les plateformes digitales, comme les acteurs du partage plus récemment, ont largement investi le secteur
hételier, comme beaucoup d’autres secteurs, depuis quelques années. Leur puissance réside précisément
dans le fait de pouvoir s’exempter des contraintes liées a la construction, et de concentrer fortement leurs
moyens et leurs expertises sur la mise en relation des demandeurs et des offreurs de logements.

Les technologies mises en place par ces plateformes leur ont permis trés vite de surfer sur les nouwelles
habitudes de consommation des clients, de collecter beaucoup d’informations personnelles les concernant, et
de leur proposer des masses doffres considérables. Du point de we du Groupe, cette relation
d’'intermédiation, essentiellement électronique, ne peut se suffire a elle-méme si elle ne s’accompagne pas
dans le méme temps d'une indispensable personnalisation de la prestation, au plus pres des attentes des
clients. Et une telle personnalisation ne prend éritablement tout son sens que lorsque les clients sont regus
physiquement dans les hétels du Groupe ou dans ses demeures d’exception, ou un service de haute qualité,
faisant la richesse de leur expérience, seule a méme de garantir leur satisfaction, est associé a ’hébergement.
Autrement, ce n'est que de I’hébergement.

Cette relation personnalisée, qui fait la valeur ajoutée des expériences proposées aux clients, constitue un
atout clé des hételiers et des hétes priveés qui incluent a leurs offres des senices de conciergerie, leur
permettant de fidéliser a leur tour ces clients, et de s’assurer qu’ils resteront par la suite clients du Groupe
plutdét que de ces plateformes. Les hotes (hoteliers compris) sont les acteurs de la prestation recherchée par
les clients, et la viralité des informations, amplifiée notamment par les comparateurs de prix devenus partie
intégrante de I'écosystéme digital du secteur, doit étre exploitée a cet égard comme un levier de croissance.

Face a I'émergence extrémement rapide des agences en ligne, et a leur part croissante dans le chiffre
d’affaires des hételiers, I'Autorité de la concurrence, en accord avec I'Union européenne, a souhaité répondre
aux inquiétudes des hételiers en établissant des principes de régulation de la concurrence plus équilibrés pour
chaque type d’acteur, aprés considération de leurs spécificités respectives.

1.4.3. Une régulation de I'offre hételiere plus équilibrée

Les plateformes, moyennant commissions, sont trés pourvoyeuses d’affaires, lesquelles peuvent représenter
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entre 7 % et 20 % des ventes globales des hételiers. Dés lors I'enjeu essentiel pour ces derniers est-
il d’augmenter leurs ventes directes via les hotels, ou via leurs sites Internet.

Jusqu’en juillet 2015, les hételiers étaient contraints par les agences en ligne, qui assuraient une partie de leur
distribution, de ne pas pouwir proposer de prix inférieurs a ceux pratiqués par elles, que ce soit aupres
d’autres plateformes, ou méme sur leurs propres sites. Aussi I’Autorité de la concurrence saisie en 2013 par
les syndicats hételiers, rejoint en féwier 2015 par AccorHotels, ainsi que la loi Macron promulguée le 6 aolt
2015, ont-elles rééquilibré les relations commerciales et partenariales entre les agences en ligne et les

hételiers sur la base de quelques principes simples :

= une plateforme digitale ne peut plus empécher un hételier ayant recours a ses senices, de proposer les
mémes offres a des tarifs inférieurs sur d’autres plateformes, ou directement sur place, par téléphone ou
par mail ;

= |es hoteliers sont libres de pratiquer les tarifs qu’ils souhaitent et peuvent afficher sur leurs sites Internet
des tarifs plus attractifs que ceux affichés par les agences en ligne ;

= |es hételiers ont désormais la possibilité de réserver a leurs canaux de vente directe (hors ligne et en ligne)
un nombre de nuitées supérieur a celui proposé par les agences en ligne.

Ces dispositions simples sont réellement d’une portée considérable dans la mesure ou elles ont permis aux
hételiers de retrouver des marges de manceuwes commerciales et tarifaires qu’ils avaient perdues, tout en
bénéficiant, pour ceux qui le souhaitent, de I'efficacité des plateformes de réservation en ligne. Cela a impacté
positivement la profitabilité des hétels, particulierement en France et en Allemagne, car les marges ont été
réintégrées dans les activités hotelieres, créatrices de valeur.

Tout I'enjeu réside ainsi en I'équilibre qui doit étre trouvé entre les agences en ligne, qui apportent aux hoteliers
un wlume d’affaires qui n'aurait pas été capté par ces derniers autrement, et la liberté laissée aux hoteliers
de disposer librement de leur activité, étant entendu que les activités technologiques des agences conduisent
ces derniéres a investir fortement dans la visibilité des hoétels présents dans leurs catalogues, mais que les
hételiers ont un cahier des charges, des structures de codts et une profitabilité qui ne peuvent étre mis en
défaut, au risque autrement de les faire disparaitre. L'enjeu central est également pour un Groupe comme
AccorHotels de s’approprier les clients qui lui sont adressés par ces plateformes, et qui n’auraient pas choisi
un hétel du Groupe sans lintermédiation de l'agence, en leur donnant envie, pour leurs prochaines
réservations, de réserver leur hétel directement auprés du Groupe, et non plus via I'agence en ligne.

C’est tout I'objet de la politique de fidélisation qui a été repensée par le Groupe ces dernieres années, et qui
porte ses fruits, notamment grace au Club AccorHotels.

1.5. CONSOLIDATION DE L'ECOSYSTEME ACCORHOTELS

1.5.1. Le club AccorHotels : la fidélisation comme levier de croissance

Le Club AccorHotels joue un role clé dans la fidélisation des clienteles du Groupe. Sa wocation premiere,
fondée sur la reconnaissance et la satisfaction du client permet a AccorHotels d’augmenter constamment ses
parts de marché grace a la qualité de la relation personnalisée établie entre I'hotelier et son client.

Un client, membre du Club, consomme proportionnellement plus qu’un client non fidélisé parce qu’il a la
possibilité de valoriser des points de fidélité qui stimulent ses consommations. Un membre du Club
AccorHotels est par ailleurs, en moyenne, plus actif et génére davantage de revenus pour le Groupe.

Les programmes de fidélisation ont en ce sens largement été refondus ces trois dernieres années, et ont
généré de 2014 a fin juin 2017 une progression significative du nombre de porteurs de cartes de 100% au
sein du Club AccorHotels.

En considérant I'ensemble des programmes de fidélité associés a AccorHotels, a la fois Le Club AccorHotels,
mais aussi ceux des marques Raffles, Fairmont et Swissoétel, et celui de Huazhu, partenaire stratégique du
Groupe en Chine, AccorHotels démultiplie désormais sa visibilité auprés de 123 millions de membres fidéles,
dont 82 millions de membres chinois bénéficiant d’earn, de burn et d’autres avantages du Groupe.

Cette tendance est tout a fait centrale dans la stratégie de conquéte de parts de marché du Groupe car elle
influe directement sur la contribution du Club aux ventes globales, laquelle n'a cessé de s’accroitre ces
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derniéres années, passant de 24 % a fin 2014, a 28 % a fin 2015, a 30 % a fin 2016 pour se situer a 31 % a
fin juin 2017, captive uniqguement des programmes de fidélité du Groupe. Or sécuriser une part croissante du
chiffre d’affaires constitue un moyen défensif essentiel face a des concurrents de toutes natures, une telle part
de chiffre d’affaires n’étant en effet détenue ni exposée aux autres acteurs du marché.

Le Groupe comble ainsi progressivement son retard avec ses grands concurrents anglo-saxons en termes de
contribution. Dans ce domaine, le programme Only-on, avec des tarifs en ligne résenés aux membres, a
permis de fidéliser des nouveaux membres plus contributeurs, avec parallelement une excellente qualité des
données par client.

Par ailleurs, a travers ses programmes de fidélité, le Groupe dispose d’'un levier puissant a I'égard de ses
clients, les séjours effectués dans les hotels de son réseau donnant lieu a acquisition de points de fidélité,
contrairement aux offres proposées par les agences en ligne.

Les concurrents hoteliers de AccorHotels, notamment américains, ont sur ce principe sécurisé entre 40 % et
60 % de leurs propres réservations. Les objectifs du groupe AccorHotels dans ce domaine sont analogues.

Le déploiement de la place de marché AccorHotels contribue par ailleurs a élargir les parts de marché du
Groupe, et a renforcer son réseau dans le monde.

15.2. La place de marché accorhotels.com, un portail influent au service du réseau
AccorHotels

Société spécialisée dans les senices aux hobtels indépendants, Fastbooking est, depuis sa reprise par
AccorHotels en 2015, le pilier de la digital factory du Groupe, pble de senices digitaux a destination des
hoteliers.

Suite a son intégration au sein de AccorHotels en juin 2015, Fastbooking est devenue la plateforme de
commercialisation de la place de marché accorhotels.com. Cette plateforme de réservation référence
historiquement les hétels du Groupe a I'échelle mondiale. Depuis juin 2015, un nombre croissant d’hételiers
indépendants sélectionnés par AccorHotels suivant des critéres exigeants, peuvent désormais figurer sur cette
plateforme aux cétés des hbtels du Groupe.

Depuis son ouverture il y a deux ans, accorhotels.com a déja intégré 1 800 hoteliers indépendants qui ont fait
le choix de rallier la place de marché a tres court terme. Or cette ouverture a d’autres acteurs n’exergant pas
leur activité sous enseigne AccorHotels augmente non seulement les revenus du Groupe sous l'effet des
commissions nouwellement percues, mais renforce également son influence auprés des hoteliers
indépendants et de leurs clients ; un enjeu capital quand une grande majorité de I'offre mondiale est assurée
par des hoteliers indépendants.

L’intégration a la place de marché de ces nombreux tiers implique naturellement des enjeux de sécurité
informatique extrémement structurants pour le Groupe, qui sont au coeur méme de ses préoccupations et font
I'objet d’'une vigilance interne permanente.

Chaque site rattaché a AccorHotels bénéficie ainsi des ressources de sécurité de AccorHotels, visant a
garantir un niveau de sécurité homogéne aux bornes du Groupe et de son réseau.

En renfort des équipes de sécurité qui ménent une \eille constante et optimisent les interfaces entre les sites
des hoteliers et Accorhotels.com, les systemes informatiques, applicatifs et électroniques du Groupe sont
audités continuellement de fagcon a préwvenir toute faille, toute tentative de piratage ou de déstabilisation qui
pourrait lui porter préjudice, ou porter atteinte aux parties prenantes de I'écosysteme digital du Groupe.

Ne pouvant prévaloir des niveaux de sécurité de chaque hoételier contractant avec Fastbooking, le Groupe a
adopté une démarche de prudence absolue consistant non seulement a fournir aux hételiers des acces réduits
aux applications de AccorHotels, étant entendu que tout site ouvert sur internet présente inévitablement des
risques, mais surtout a créer un site intermédiaire totalement sécurisé, myhotel.accorhotels.com, aux normes
de sécurité conformes a PCl DSS, basé sur l'authentification multi-facteurs, qui constitue une interface
totalement protégée entre les sites des hoételiers et le systéme de résernvation du Groupe, préservant ainsi du
piratage de données et garantissant la sécurité des données relatives aux cartes des clients.

Parallelement, Fastbooking continue d’enrichir sa gamme de senices digitaux dédiés aux hoteliers
indépendants, leur permettant d’améliorer leur e-réputation et les aidant a renforcer tant leur \isibilité en ligne
que leur stratégie de distribution directe.
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Afin d’élargir et renforcer les offres de senices du Groupe dans ce domaine, AccorHotels a également acquis
Availpro le 5 awril 2017, créant ainsi le leader européen des senices digitaux pour I'hétellerie indépendante.

1.5.2.1. Acquisition d'Availpro

Créée en 2001, leader en France, Availpro se positionne parmi les principaux fournisseurs européens de
solutions digitales, avec plus de 6 500 établissements clients.

Dans un marché en pleine croissance et fortement concurrentiel, ce rapprochement permet aux hoteliers, qui
sont de plus en plus demandeurs de solutions d’aide ala décision, d’accéder a un ensemble d’outils de pilotage
et de senices d’accompagnement leur permettant d’optimiser leur distribution en ligne et d’accroitre leur chiffre
d’affaires.

La solution de channel management, qui propose notamment un mode de gestion innovant, et les différents
logiciels déweloppés par Availpro compléteront les produits et senices proposés aux hételiers par
Fastbooking.

De la consolidation de ces deux grands acteurs émane ainsi le leader européen des senices digitaux pour
I’hétellerie indépendante, classé au 3eme rang mondial de son secteur.

En combinant les talents des deux sociétés, dont les expertises sont reconnues dans plus de 50 pays dans le
monde, AccorHotels sera en mesure de proposer a ses clients hoteliers une gamme de logiciels toujours plus
large, innovante et performante qui leur permettra d’améliorer leur visibilité et d’augmenter leurs ventes sur le
web. Les clients d’Availpro pourront également bénéficier du sawir-faire des équipes de Fastbooking en
matiére de marketing digital.

Parallelement au déweloppement de son offre hbteliere, via la place de marché, et de son offre de senices
digitaux aux hoteliers, AccorHotels a également décidé de s’impliquer davantage dans I'‘économie
collaborative, dite aussi « de partage ». Cette tendance, trés récente, a pris un essor considérable en trés peu
de temps, et se dissémine rapidement dans le monde entier, dans toutes les industries. Elle répond a une
aspiration forte des populations, tirant son attractivité tant de sa commodité que des prix pratiqués, rapidité
des transactions, facilité...

Cette concurrence, qui prend également la forme de plateformes digitales, n’est plus exercée sur le terrain
des hoétels, mais sur celui des logements privés. Certaines ne fournissent aucun senice dans le cadre de la
relation établie entre offreurs et demandeurs de logement, et d’autres enrichissent cette relation d’offres de
senices prodigués par les opérateurs de ces plateformes.

Cette nouwelle tendance, se rapprochant d’'une activité hételiére sans étre exercée dans un hétel, est bien sir
apparue pour le Groupe comme une opportunité de diversification et de croissance importante, saisie via de
nouvelles acquisitions et prises de participation dans ce domaine au premier semestre 2017.

1.6. CONSOLIDATION DU POLE DE LOCATION DE RESIDENCES PRIVEES DE LUXE
INCLUANT DES SERVICES HOTELIERS, ET ELARGISSEMENT A LA VENTE PRIVEE

En un peu plus d’'un an, AccorHotels est devenu le leader mondial de location de résidences privées de luxe,
complément idéal aux marques hotelieres du Groupe sur ce segment, avec un potentiel de croissance trés
important.

Apres étre monté au capital des plateformes de location de résidences privées Squarebreak et Onefinestay
en 2016, AccorHotels a poursuit ses prises de participation en 2017, répondant a un choix de positionnement
du Groupe sur des propriétés privees haut de gamme, incluant des offres de senices de haute qualité.
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1.6.1. Acquisition de Travel Keys

AccorHotels a acquis Travel Keys, un leader mondial de la location de résidences privées de luxe au deuxieme
trimestre 2017.

Fondée en 1991, la société Travel Keys compte parmi I'élite des acteurs du voyage, grace a une collection de
plus de 5 000 \illas de luxe, soigneusement sélectionnées dans plus de 100 destinations incluant les Caraibes,
le Mexique, Hawai, les Etats-Unis, I'Europe, I'Asie et I'Afrique. Pionniére sur le segment de la location de
demeures d’exception, la société basée a Atlanta offre des services hoteliers et une conciergerie trés haut de
gamme, disponible 24h/24 et 7j/7.

La combinaison de Travel Keys avec onefinestay et Squarebreak permet ainsi a AccorHotels de proposer a
ses clients une offre unique de plus de 10 000 adresses sur le segment des résidences privees d’exception,
avec une offre minutieusement sélectionnée, aussi bien sur des destinations de vacances que sur des
destinations urbaines.

Travel Keys apporte ainsi au réseau du Groupe un portefeuille de demeures d’exception qui lui permet d’offrir
une expérience extraordinaire a ses clients, en proposant notamment les plus belles demeures dans les plus
beaux endroits du monde, avec une gamme de senices inégalée.

1.6.2. Acquisition de VeryChic

AccorHotels a également acquis la société VeryChic, plateforme digitale de ventes privees d’hétels et
appartements, croisieres, séjours et packages de luxe constituant un des leaders européens dans la vente
privée de séjours de luxe et haut de gamme.

Créée en 2011, VeryChic permet a plus de 3 000 hétels partenaires de luxe et haut de gamme, une
optimisation de leur distribution et un accés a de nouweaux clients, a travers ses ventes privées. VeryChic
sélectionne soigneusement les hotels proposés, dans une quarantaine de pays a travers le monde, pour
garantir une expérience unique a chacun de ses membres.

Doté d’'un business model robuste, VeryChic offre, via son site et son application mobile, plus de 4 000 ventes
privées exclusives et a prix attractifs, tout au long de I'année, a une base de plus de 5 millions de membres.
VeryChic génere des wlumes de réservations conséquents, dont prés de la moitié sur mobile. La qualité et la
compétitivité de ses offres lui permettent de compter sur prés de 50% de clients récurrents.

A travers cette transaction, AccorHotels entend d'une part, renforcer son expertise dans la conception d’offres
de ventes privées exceptionnelles, et d’autre part permettre a VeryChic d’accélérer son développement
international pour en faire le leader mondial de son secteur.

Parallélement, dans une wolonté permanente denrichissement de ses offres et expertises au bénéfice de ses
clients, le Groupe a procédé a des prises de participation ciblées dans le secteur de I'événementiel, de la
restauration et du divertissement au sein des groupes Noctis et Potel & Chabot.

1.7. ENRICHISSEMENT DES ACTIVITES DE ACCORHOTELS VIA L'EVENEMENTIEL,
LA RESTAURATION ET LE DIVERTISSEMENT

1.7.1. Acquisition de 31% du Groupe Noctis

AccorHotels a acquis 31% du Groupe Noctis auprés du Fonds de Consolidation et de Déweloppement des
Entreprises (FCDE).

Créé en 2008, le Groupe Noctis constitue un acteur incontournable de I'hospitalité, structurant ses offres
autour de I'événementiel, de la restauration et du divertissement. Comptant 800 collaborateurs et une
collection de lieux d’exception a Paris, en province et a I'étranger, Noctis propose a ses clients frangais et
internationaux un portefeuille de lieux emblématiques et haut de gamme (Monsieur Bleu, Loulou, les Pavillons
des Etangs, le YOYO, le Chateau de Longchamp, Raspoutine, Castel...), organisant plus de 3 000
événements chaque année.
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Le FCDE a investi 11 millions deuros entre 2013 et 2014 pour accompagner Noctis dans le déploiement
stratégique de son activité évenementielle, notamment par des acquisitions permettant la construction d’'un
groupe de référence qui dispose aujourdhui de I'un des plus beaux portefeuilles d’actifs sur le marché parisien.
En I'espace de quatre ans, le chiffre d’affaires du Groupe a été multiplié par 2,5.

A ce jour, une dizaine d’ouvertures signées sont a venir : le restaurant Girafe - cité de I’Architecture et du
Patrimoine (Paris 16eme), Electric — Porte de Versailles (Paris 15éme), la Compagnie 1837 — Gare Saint
Lazare (Paris 9eme), le toit-terrasse du 52 Champs-Elysées (Paris 8éme). Ces projets permettront au Groupe
de renforcer son ancrage sur le marché de I'hospitalité et de devenir ainsi un leader de I'animation a Paris.

Noctis bénéficiera du sawoir-faire de AccorHotels en matiére d’expérience client, de fidélisation et de senices
personnalisés trés haut de gamme pour une clientele de plus en plus exigeante, et plus particulierement pour
répondre aux besoins d'une clientéle affaires en France et a l'international.

En investissant dans cet acteur majeur du divertissement parisien, AccorHotels renforce son leadership au
coeur de la Ville Lumiére, destination emblématique d'une clientéle internationale et locale, a la recherche de
lieux inédits et exclusifs, et enrichit encore davantage l'expérience de ses clients d'ou quiils viennent, et quel
que soit leur mode d'hébergement.

AccorHotels a également acquis 40% du Groupe Potel & Chabot, leader francais des réceptions de prestige.

1.7.2. Acquisition de 40% du Groupe Potel & Chabot

Par cet investissement, a hauteur de 40% du capital de Potel & Chabot, AccorHotels a souhaité s'associer a
une marque iconique bénéficiant d'une position inégalée en France et dun potentiel de croissance
considérable a l'international.

Fondé en 1820, le Groupe Potel & Chabot, qui réalise plus de 100 millions d'euros de chiffre d’affaires, dispose
d’'un sawoir-faire incomparable dans I'organisation de réceptions de prestiges sur mesure. A travers ses deux
marques, le Groupe estdevenu au fil des années I'acteur de référence sur les segments luxe (Potel & Chabot)
et premium (Saint Clair le Traiteur).

Son offre se déploie sur trois grandes activités principalement BtoB : les réceptions pour les grandes
entreprises et la clientéle privee, les grands éveénements sportifs, industriels et culturels (comme les
internationaux de France de Roland Garros, la Biennale des Antiquaires, les 24H du Mans et le Saut Hermes),
ainsi que la gestion exclusive de lieux de réceptions uniques au coeur de Paris : Pavillon Vendéme, Pavllon
Seine, Pavillon Kléber, Pavillon Gabriel, Hétel d’Ewreux, Pavillon Cambon Capucines et Pavillon Dauphine.

Au-dela des moyens apportés par ses investisseurs, le Groupe Potel & Chabot pourra s’appuyer sur I'expertise
métier de AccorHotels pour développer des offres de restauration aussiinnovantes que raffinées, a destination
de la clientele hoételiere ou hébergée dans les résidences privées du Groupe, mais aussi des clientéles locales
faisant appel aux senices de conciergerie personnalisés.

Les synergies et opportunités d'entrainement entre AccorHotels et les groupes Noctis et Potel & Chabot sont
nombreuses, et conférent ainsi a chacun de nouveaux horizons de déweloppement, comme dans les senices
de proximité facilités I'année derniére par l'acquisition, par AccorHotels, de 80% de John Paul, leader mondial
de senices de conciergerie.

1.8. PROJET ACCORLOCAL : DIVERSIFICATION DES ACTIVITES DE ACCORHOTELS
AUX SERVICES DE PROXIMITE

AccorHotels suit non seulement I'éwolution de l'industrie, mais se réinvente en trouvant de nouveaux leviers
de croissance et de création de valeur.

Tout I'enjeu pour un groupe hételier spécialiste du voyage et de la mobilité comme AccorHotels est de devenir
concomitamment un spécialiste multiservices pour ses clients, quel que soit leur parcours. Etre présent a
toutes les étapes du parcours client de maniére a augmenter le nombre de points de contact avec eux. Car le
pluralisme des offres proposées par le Groupe démultiplie les occasions d’interagir avec les clients, que ceux-
ci utilisent les plateformes de location de résidences privées, les réseaux hoteliers ou les futurs senices de
conciergerie.
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AccorHotels entend redéfinir la place de ses hétels dans leur écosystéme. L'objectif est notamment d’élargir
leur role en les rapprochant des habitants a proximité desquels ils sont implantés, en we de leur offrir des
senices que seule une relation de wisinage peut permettre d’entretenir et d’enrichir dans le temps.

Les hotels accueillent en effet des voyageurs toute 'année et leur proposent les meilleures expériences. Mais
les habitants des quartiers environnant les hotels dans les 95 pays d’'implantation du Groupe représentent une
clientéle potentielle estimée a six fois celle qui voyage. Dés lors I'enjeu pour AccorHotels est-il de multiplier,
sous des modes d’échanges réguliers, les points de contact awec ces clients potentiels en we de les
sensibiliser a son écosystéme, et élargir ainsi sa base de clients au bénéfice de 'ensemble de ses activités.

AccorHotels dispose a ce jour de plus de 4 000 adresses, ouvertes 24h/24 et 7j/7, et au sein de ces hétels,
de collaborateurs qui sont des experts du senice. Tres peu de métiers offrent une telle disponibilité, totale en
termes d’amplitude. Aussi, compléter ces offres hotelieres, d’hébergement et de restauration par des offres
de senvices utiles pour les résidents, wisins des hoétels, ouwre-t-il un marché potentiel considérable étant
donné la couwerture du réseau AccorHotels. En plus de générer de nouveaux revenus, un tel accroissement
d’activité au sein des hétels permettra d’en rentabiliser davantage les espaces et le temps d’ouverture.

Le Groupe appréhende au minimum une cinquantaine de senices qui pourraient étre ainsi utilisés par les
wisins de ces hétels, allant de la conciergerie d’appartements, transport de chaussures chez le cordonnier,
restitution de woitures de location, impression de billets, ravitaillement... ou simplement se faire liwer et
récupérer a I'hotel tout objet 24h/24. Les hétels peuvent également offrir a ces nouwelles clientéles I'accés a
leurs infrastructures (fithess, co-working, F&B a toute heure...).

Ouwerts sur leurs quartiers, dans le prolongement des initiatives prises sur le segment Lifestyle, ces
établissements constitueront des lieux d’interaction sociale, de vie, d’échanges et de travail qui participeront
a la vie locale des quartiers, comme n’importe quel commergant, dans I'esprit des Open House en cours
d’ouverture chez Jo&Joe dont la vocation sera également de faciliter lavie quotidienne des riverains situés au
plus prés des établissements AccorHotels.

80 hétels en France, a Paris et dans quatre \illes de Province, sont actuellement en phase de test pour définir
quels senices, quelles prestations peuvent a la fois générer du trafic et des revenus supplémentaires, et
trouver la bonne organisation entre 'univers digital et I'utilisation des hotels. Cette diversification s’appuiera
bien entendu sur I'expertise de John Paul et sur les offres de senices que la société a vocation a développer
fortement dans les prochains mois.

1.9. LE MODELE DE ACCORHOTELS DEMAIN

L’année du 50°™¢ anniversaire de AccorHotels marque un tournant dans son histoire.

Parallelement aux différentes initiatives menées par le Groupe depuis deux ans (décrites ci-dessus),
AccorHotels opére une mutation majeure de son modele économique en créant les conditions de nouwelles
potentialités de développement, a la fois pour lui-méme et pour Accorlnvest.

1.9.1. Accorinvest, un partenaire privilégié bient6t distinct de AccorHotels
1.9.1.1. Accorinvest hérite des solides fondamentaux d’Hotellnvest

Le pdle Hotellnvest s’est fortement transformé depuis novembre 2013, de facon déterminante pour la
performance et la création de valeur du Groupe qui s’était fixé I'objectif de générer des performances
comparables a celles de ses concurrents américains dés cette année.

90 % des hotels détenus par Hotellnvest sont implantés en Europe. Regroupant principalement des hotels
générateurs de cash-flow, exercant sous les marques ibis, Nowotel et Mercure, leur valeur pouvant étre
déterminée aisément.

Par agrégation des portefeuilles détenus par Hotellnvest, la valeur d’actifs brute, qui correspond a la juste
valeur de I'immobilier pour les hotels exploités en pleine propriété et a la juste valeur du fonds de commerce
pour tous les hétels, quel que soit leur mode d’exploitation, constitue une estimation fiable de la valeur du péle.

Pour rappel, c'est la rotation des actifs qui permet au pdle d’améliorer la valeur de son portefeuille et de son
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résultat d’exploitation, notamment par la réduction du nombre de contrats de location. Entre fin 2013 et fin
2016, la valeur d’actifs brute d'Hotellnvest s'est accrue de 68%, passant de 4,5 a 7,6 milliards d’euros, résultant
des acquisitions, des restructurations et de la performance intrinséque des hétels. La rentabilité du portefeuille
s’est quant a elle fortement redressée, avec une marge opérationnelle qui atteignait 8,3 % a fin 2016, contre
4 % en 2013.

Si ce redressement est spectaculaire en seulement trois ans, le potentiel de croissance de cette activité permet
d’escompter sereinement que la marge sur excédent brut d’exploitation, qui était de 15 % a fin 2016, puisse
atteindre 25 % au terme des quatre prochaines années, et que le portefeuille d'actifs atteigne une valeur
d’actifs brute de 10 milliards d’euros d’ici 2021, contre 6,6 milliards d’euros a fin 2016.

L’objectif de Accorlnvest a moyen terme sera d’atteindre un rendement de 'ordre de 10 % par an, avec pour

moitié le versement de dividendes, et pour l'autre la poursuite de l'appréciation de la valeur d’actifs brute

suivant trois axes d’amélioration :

= |a poursuite des restructurations, avec encore quelques portefeuilles en location variable pour lesquels des
solutions sont en cours ;

= e repositionnement d’hétels, avec un plan d’investissement important pour mettre a niveau de nombreux
établissements en fonction de leur emplacement, de I'éwolution de I'offre locale et du potentiel de chaque
marché. Accorlnvest dispose d'ores et déja pour cela d’un plan précis, hétel par hétel ;

= Jarelance du déweloppement, avec de nouvelles constructions et des acquisitions d’actifs.

Hotellnvest a démontré depuis 2013 sa capacité a déliver des résultats probants conférant aujourd’hui une
grande crédibilité a ses équipes.

1.9.1.2. Une cession pour dégager de nouvelles ressources et intensifier la croissance des
deux groupes

La filialisation, puis cession d'Accorlnvest a des investisseurs est indispensable aux deux groupes pour leur
permettre dintensifier leur développement. Démultiplier leurs capacités d'actions respectives en dégageant
de nouwelles latitudes financiéres pour ceuwer pleinement dans le sens de leurs intéréts propres, qui sont
extrémement différents de par la nature méme, trés différente, de leur métier.

Outre l'accélération de leur développement, I'accueil de nouveaux investisseurs au sein d'Accorlnvest
permettra aux deux groupes de renforcer leurs moyens pour saisir de nouvelles opportunités de croissance,
tout en bénéficiant des synergies trés fortes que leur procurent leurs liens d’affaires trés solides.

Leurs moyens financiers, leur rentabilité et leur croissance seront dorénavant totalement orientés dans I'intérét
de leur modele respectif, et la consolidation de leurs leaderships sera appréciée sur la base de valorisations
qui refleteront exclusivement la qualité intrinséque de leur modéle et de leurs perspectives de croissance.

1.9.1.3. Situation a date du projet Booster

A fin juin 2017, la filialisation d’Hotellnvest présente un léger retard dans I'exécution du calendrier fixé & I'été

2016, mais se déroule parfaitement selon les modalités préwes :

= Les processus légaux, fiscaux et sociaux sont a présent terminés. Les discussions avec les instances des
représentants du personnel ont été franches, et se sont déroulées dans le plus grand respect et une grande
écoute mutuelle.

= L'apport en Accorinvest des actifs détenus par Accor SA dans Hotellnvest a été approuvé a 99,67% par
les actionnaires du Groupe en Assemblée Générale Extraordinaire le 30 juin 2017, et les transferts des
autres actifs détenus par des filiales du Groupe ont été réalisés.

= Le financement d'Accorinvest convenu a hauteur de deux milliards d'euros est sécurisé auprés d'une
vingtaine de banques internationales.

= Les discussions avec les futurs actionnaires de Accorlnvest se déroulent comme préw et suivent leur
cours. Le Groupe recueille des marques d’intérét fortes de la part d’'un nombre satisfaisant d’'investisseurs
de long-terme de taille mondiale.

= Ces investisseurs woient en Accorlnvest un Véhicule de croissance attirant, et sont trés attachés ala qualité
de la signature Accor, a la fois dans le cadre des contrats de management long-terme qui uniront les
sociétés AccorHotels et Accorlnvest, mais aussi par la présence de AccorHotels au capital d'Accorlnvest.
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Concomitamment, AccorHotels poursuit sa mue, se diversifie, dewenant un groupe généraliste de
'hébergement, spécialiste du voyage et de la mobilité, résolument engagé au senice de ses clients.

1.9.2. AccorHotels, un groupe généraliste de I’hébergement, spécialiste du voyage et de
la mobilité

Focalisé sur I'expérience de ses clients dans les différents univers quil propose et déweloppe pour eux,
AccorHotels étoffe actuellement le principe d’hospitalité sous trois verticales, correspondant a des domaines
d'activités et des types d'offres complémentaires.

= Franchiseur & opérateur Fastbooking = _John Paul
= Marketing, Distribution & Fidélité Activités de location privee = Projet Mest
m Autres activités hoteligres Autres partenariats ligés = Autres services 3 développer
H al'hatellerie =
DE LA CROISSANCE DES RESULTATS DE LA CROISSANCE DES RESULTATS
AMOYEN TERME A MOYEN TERME

L’activité hoteliere exercée par le Groupe sous contrat de franchise ou de management continuera bien
entendu de rester le pivot central du business model du Groupe.

AccorHotels s’appuiera par ailleurs rapidement sur deux nouvelles lignes de métiers qui généreront d’aprés
les estimations du Groupe environ 30 % de ses profits futurs, d’ici cing ans :

= La premiére, en phase de consolidation, dédiée au wyage, comprend la location de résidences privées de
luxe, et la place de marché proposant I'ensemble des solutions d’hébergement du Groupe.
La location de résidences privees de luxe avec senices hoteliers, en phase de consolidation inclut
Onefinestay, SquareBreak, Travel Keys, et montera en puissance ces prochaines années grace a la
consolidation de leurs positions dominantes, a I'accélération de leur développement et a la croissance de
leurs parts de marché. Cette activité répond a I'éwolution des comportements des clients, notamment en
loisirs, tentés de plus en plus par la location, comme le démontre le succes des plateformes digitales. Ces
acquisitions dans le haut de gamme placent déja AccorHotels comme un leader mondial doté de plus de
10 000 adresses de luxe en portefeuille, et les acquisitions se poursuivront ainsi dans les prochains mois
et les prochaines années.

= La seconde, actuellement en phase de test dans 80 hotels et 5 villes dont Paris, proposera des senices
de proximité aux personnes extérieures aux hétels du Groupe, de passage dans le quartier et vivant a
proximité des 4 000 hétels sous enseignes du Groupe.

Ces senices de proximité mondialement accessibles, portés par John Paul, seront proposés au sein des
hétels ou a distance. L’écosystéme qui en résultera sera totalement tourné vers le Client, dans un souci
extréme de le senir au mieux. Des centaines de millions de citoyens urbains passent quotidiennement
devant un hétel du Groupe, quelques millions seulement en franchissent la porte comme clients. Leur offrir
des senices de conciergerie extrémement bien maitrisés permettra ainsi a AccorHotels d’élargir le champ
d’actions des hotels exploités, ouverts 24h/24, et d’en accroitre les revenus par la démultiplication de leurs
prestations.

Cette transformation s’appuiera naturellement sur un renforcement des outils digitaux pour communiquer
d’autant plus facilement avec les clients, quel que soit leur parcours.

Toutes les prises de participations réalisées par le Groupe ces derniéres années afin d'enrichir ses offres de
senices, que ce soit dans Wipolo, Fastbooking, Availpro, mais aussi dans onefinestay, Squarebreak, Travel
Keys, VeryChic, ou dans John Paul, Noctis et Potel & Chabot, complétent celles opérées dans le méme temps
pour diversifier son portefeuille de marques dans le luxe avec FRHI, dans le lifestyle avec Jo&Joe, 25hours et
dans le resort avec Banyan Tree et Rixos Hotels.

Toutes ces opérations de croissance externe, diversifiant les activités du Groupe et enrichissant ses offres de
senices, permettent ainsi d’aborder avec force la mutation du Groupe, visant non seulement a le rendre plus
fort, en étant plus présent dans la vie de ses clients, mais aussi plus rentable et créateur de valeur.
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Le

12 juillet 2016, AccorHotels a annoncé un projet de filialisation et de cession de son activité immobiliere

regroupée dans Accorlnvest. Conformément a la norme comptable IFRS 5, les activités mises en vente ont
été isolées dans une rubrique distincte du bilan financier, du compte de résultat et du cash-flow. Les données
financieéres présentées dans ce communiqué reflétent ce traitement.

Le

Groupe est désormais organisé autour des segments suivants :

HotelServices, qui recense I'activité de franchiseur et opérateur hételier, ainsi que les activités connexes
aux opérations hotelieres

Nouvelles activités, regroupant a ce stade FastBooking et Availpro, onefinestay, Travel Keys, VeryChic
et John Paul (précédemment intégrées dans HotelSenices)

Actifs Hoteliers, qui regroupe les actifs d’Hotellnvest non inclus dans Accorlnvest, essentiellement Orbis,
les hoétels en contrat de location variable sur RBE au Brésil (autrement appelés management leases), et
quelques actifs destinés a étre restructurés avant le closing de I'opération Booster

Holding et Intercos, regroupant les éliminations intra-groupe entre chaque segment et le colt des
fonctions centrales

HotelSenices est dorénavant organisé autour de six régions opérationnelles

France & Suisse

Europe (y compris Europe du Sud)
Afriqgue Moyen-Orient

Asie Pacifique

Amérigue du Nord, Centrale et Caraibes
Amérique du Sud

en millions d’euros S1 2016 Variat!c?n Variation

publiée pcc®
Chiffre d’affaires 691 922 33,5% 8,3%
Résultat brut d’exploitation® 236 356 51,1% 22,4%
Marge sur résultat brut d’exploitation 34,1% 38,6% +4,5pts +3,6pts
Excédent brut d'exploitation 187 303 62,1% 27,4%
Marge sur excédent brut d’exploitation 27,1% 32,9% +5,8pts +3,9pts
Résultat d’exploitation 134 226 68,0% 33,9%
Résultat avant imp6t et éléments non récurrents 40 200 - -
Résultat net, avant activités non conservées 39 181 - -
Résultat des activités non conservées 46 (86) - -
Résultat net, part du Groupe 74 7 - -
(1) pcc=a périmetre et change constants

(2)

Le résultat brut d’exploitation comprend les revenus et charges d’exploitation (avant loyers,
amortissements et provisions, résultat financier et impots).

2.1. CHIFFRES D’AFFAIRES

Le

chiffre d’affaires du Groupe au premier semestre 2017 s’établit & 922 millions d’euros, en hausse de

8,3% a périmetre et change constants (hausse de 33,5% en publié) par rapport au premier semestre 2016.
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Variation Variation

en millions d'euros S12016 publiée pec

HotelServices 645 839 30,1% 6,0%
Nouvelles activités 13 43 N/A 16,4%
Actifs hbteliers 280 297 6,1% 4.6%
Holding & Intercos (248) (258) N/A N/A
Total 691 33,5% 8,3%

Les données publiées refletent les éléments suivants :

= Les effets de périmétre (acquisitions et cessions) contribuent favorablement pour 165,9 millions d’euros
(+24,1%), liés aux apports de Raffles, Fairmont, Swissotel, Availpro, onefinestay, Travel Keys, VeryChic et
John Paul ;

= Les effets de change ont un impact positif de 7,8 millions d’euros, principalement dd au réal brésilien
(+12,3M€), au dollar australien (+6,0M€), partiellement compensé par la liwve égyptienne (-13,7M€)

2.2. RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION

Le résultat brut d’exploitation du Groupe, qui comprend les revenus et charges d’exploitation (avant loyers,
amortissements et provisions, résultat financier et imp6ts), s'établit a 356 millions d’euros au 30 juin 2017, en
hausse de 22,4% par rapport au 30 juin 2016 a données comparables, et en hausse de 51,1% a données
publiées.

La marge sur résultat brut d’exploitation est également en progression de 3,6 points a périmétre et change
constants par rapport au premier semestre 2016.

2.3. EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION

L’excédent brut d’exploitation du Groupe s'établit a 303 millions d’euros au 30 juin 2017, en hausse de
27,4% par rapport au 30 juin 2016 a données comparables, et de 62,1% a données publiées.

En hausse de 3,9 points a périmetre et change constants, la marge sur excédent brut d’exploitation s’éléve
a 32,9%.

2.4. RESULTAT D’EXPLOITATION

Le résultat d’exploitation du Groupe s'établit a 226 millions d’euros au 30 juin 2017, contre 134 millions
d’euros au 30 juin 2016, soit une progression de 68,0% a données publiées, et de 33,9% a données
comparables.

en millions d'euros S12016
Résultat brut d’exploitation 236 356
Loyers (49) (53)
Amortissements et provisions (52) 77)
Résutlat d'exploitation 134
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La charge de loyers s’éléve a 53 millions d’euros sur le premier semestre 2017 contre 49 millions d’euros au
premier semestre 2016.

Les amortissements et provisions de la période ressortent a 77 millions d’euros.

2.5. RESULTATS AVANT IMPOTS ET ELEMENTS NON RECURRENTS

Le résultat avant impd6t et éléments non récurrents, qui intégre le résultat d’exploitation auquel s’ajoutent
le résultat financier et la quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence, représente le
résultat des opérations aprées financement des différentes activités du Groupe avant imp6t.

Il s’établit a 200 millions d’euros au 30 juin 2017, contre 40 millions d’euros a la fin du premier semestre 2016.

en millions d'euros S12016
Résultat d’exploitation 134 226
Résultat financier (93) (40)
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence (@) 13
Résultat avant impot et éléments non récurrents 40

Le résultat financier s’établit a fin juin 2017 a -40 millions d’euros contre -93 millions d’euros au premier
semestre 2016. Cette variation favorable sur la période s’explique principalement par les éléments suivants :

= Les variations de juste valeur d’'une couverture de taux d’intérét accordée aux crédits-bailleurs dans le
cadre d'une promesse de financement d’un crédit-bail immobilier pour 51 millions d’euros.

= Ce crédit-bail immobilier, a départ différé fin 2018, a pour objectif de sécuriser les conditions de financement
lies a une option d’achat dans le cadre d’un investissement immobilier (siege du Groupe). Les variations
de juste valeur de l'instrument impacteront le compte de résultat d’Accor tant que I'opération ne sera pas
finalisée ; un abandon de I'opération pourrait induire un paiement de la part d’Accor. L'impact favorable sur
le compte de résultat s’explique par la hausse des taux d’intéréts sur la période.

= La part inefficace des opérations de couverture constatées pour -12 millions d’euros sur le premier
semestre 2016 dans le cadre de I'acquisition du Groupe FRHI Hotels & Resorts.

= Les gains et pertes de change pour -3 millions d’euros.

Le résultat net des sociétés mises en équivalence est de 13 millions d’euros a fin juin 2017, contre -1
million d’euros a la fin du premier semestre 2016.
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2.6. RESULTAT NET PART DU GROUPE

(en millions d’euros) S1 2016

Résultat avant imp6t et éléments non récurrents 40 200
Charges de restructuration (12) (8)
Dépréciations d’actifs (13) (0)
Résultat de la gestion du patrimoine hotelier 89 (6)
Autres produits et charges non récurrents (45) (44)
Résultat opérationnel avant imp6t 59 141
Impoéts (20) 39
Résultat net des activités non conservées 46 (86)
Résultat net de 'ensemble consolidé 84 95
Résultat net part du Groupe 74 77
Résultat net part du Groupe par action (en euros) 0,16 0,14
Résultat net part des intéréts minoritaires 10 18

Les charges de restructuration s’élévent a 8 millions d’euros au premier semestre 2017 contre 12 millions
d’euros au 30 juin 2016.

Les autres produits et charges non récurrents incluent principalement des honoraires bancaires, d’avocats
et de conseil en gouvernance et management réglés dans le cadre de la filialisation et du projet de cession de
Accorlnvest pour un montant de 28 millions d’euros.

Un produit d’impdt de 39 millions d’euros est par ailleurs constaté au 30 juin 2017 suite au dégrévement
d’'imp6t sur les sociétés de 36,5 millions d’euros regu dans le cadre du reglement et des intéréts moratoires
liés a limposition des dividendes européens sur la période 2009 a 2013. Le taux effectif d'impbt (charge
d’'imp6t courante/résultat avant imp6t, quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence et
éléments non récurrents) s’éleve a 31,0 %.

Aprés intéréts minoritaires pour un montant de 18 millions d’euros et résultat net de ’ensemble consolidé
de 95 millions d’euros, le résultat net part du Groupe s’éléve a 77 millions d’euros au 30 juin 2017, contre
74 millions d’euros au 30 juin 2016.

En conséquence, le résultat net part du groupe par action atteint 0,14 euro contre 0,16 euro au 30 juin
2016, sur labase d’'un nombre moyen pondéré d’actions en circulation au cours du premier semestre 2017 de
285 593 425 actions.
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2.7. FLUX FINANCIERS

en millions d’euros S1 2016

MBA avant éléments non récurrents 118 253
Investissements récurrents (84) (71)
Free cash-flow récurrent 34 182
Acquisitions (355) (243)
Cessions d’actifs 91 10
Dividendes (176) (162)
Variation du besoin en fonds de roulement courant 9 (64)
Instrument hybride (net des frais d’émission) (37) (37)
Autres (116) (112)
Cash-flow des activités non conservées (155) (247)
Augmentation / diminution de 'endettement net (705) (673)
Endettement net 2354

Au 30 juin 2017, la marge brute d’autofinancement avant élémentsnon récurrents s’établit a 253 millions
d’euros contre 118 millions d’euros au 30 juin 2016, du fait des bons niveaux d’activité enregistrés dans la
quasi-totalité des marchés du Groupe.

Les investissements récurrents sont en légére baisse sur le premier semestre 2017 a 71 millions d’euros
par rapport a 84 millions deuros au premier semestre 2016. Les investissements récurrents de
développement s’élévent a 28 millions d’euros au 30 juin 2017 contre 57 millions d’euros a fin juin 2016. Les
investissements récurrents sur actifs existants, principalement sur le périmétre Orbis, atteignent 43
millions d’euros a fin juin 2017, contre 27 millions d’euros au 30 juin 2016.

En conséquence, le cash-flow récurrent du Groupe atteint 182 millions d’euros au 30 juin 2017 contre 34
millions d’euros a fin juin 2016.

Les acquisitions réalisées sur le premier semestre 2017 s’élévent a 243 millions d’euros. Elles sont
principalement liées a l'acquisition de certains hotels faisant partie du périmetre d’Orbis pour 111 millions
d’euros, des acquisitions d’Availpro, Travel Keys, VeryChic, Noctis et Potel & Chabot pour 98 millions d’euros,
et d’'une prise de participation dans Rixos Hotels pour 33 millions d’euros.

Les cessions d’actifs s’élévent a 10 millions d’euros, comparées a 91 millions d’euros de cessions hoteliéres
au 30 juin 2016.

2.8. RATIOS FINANCIERS

Le cash-flow des activités non conservées est négatif a -247 millions d’euros, impacté par I'acquisition du
portefeuille Adia en Australie, contre -155 millions d’euros a fin juin 2016 liés a I'opération Grape Hospitality.

Ainsi, en hausse de 673 millions d’euros depuis le début de I'année, du fait notamment des acquisitions du
semestre, du dividende payé et des effets du financement par AccorHotels des opérations d’Accorinvest,
'endettement net au 30 juin 2017 est de 2 354 millions d’euros. Le Groupe wit encore le colt de sa dette
diminuer a 2,47% au 30 juin 2017, s’expliquant par I’émission d’'une obligation de 600 millions d’euros a 1,25%
sur 7 ans a laquelle Accorhotels a procédé en janvier 2017.

Par ailleurs, AccorHotels bénéficie au 30 juin 2017 d’'une ligne de crédit confirmée long terme non utilisée,
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pour un montant de 1 800 millions d’euros ayant une échéance en juin 2019.

Au 30 juin 2017, HotelSenvices compte 4 195 hétels et 597 132 chambres exploitésen contrat de franchise
et de management, ainsi qu’un pipeline de déweloppement de prés de 167 000 chambres (910 hétels).

en millions d’euros HotelServices Nouye.llt?s N A(?tifs Holding &

activités  hoteliers Intercos
Chiffre d’affaires 839 43 297 (258) 922
Excédent brut d’exploitation 310 (14) 40 (33) 303
Marge sur excédent brut d’exploitation 36,9% (31,5)% 13,4% N/A 32,9%
Résultat d’exploitation 270 17) 17 (44)
Marge sur résultat d’exploitation 32,2% (39,4)% 5,6% N/A 24.5%
Résultat d’exploitation S1 2016 177 (10) 11 (44) 134
Marge sur résultat d’exploitation S12016 27,5% (77,5)% 3,9% N/A 19,5%

Au 30 juin 2017, la marge sur résultat d’exploitation du Groupe s’éléve a 24,5% contre 19,5% au 30 juin
2016, soit une progression de 5 points dont 4 points liés aux bons niveaux d'activité enregistrés dans la
majorité des marchés du Groupe, et 1 point lié aux effets de périmétre.

Cette forte augmentation résulte de la marge d’'HotelSenices qui est provisoirement bonifiée sur le premier
semestre 2017, concentrant I'essentiel de la diminution attendue sur I'année des dépenses opérationnelles
engagées dans le domaine digital.

Retraitée de cet effet d’avancement, la marge sur résultat d’exploitation du Groupe est en hausse a 2,5
points.

3.1. HOTELSERVICES

Le péle HotelSenices centralise les activités de gestionnaire hotelier et de franchiseur, fondées sur la
génération de prestations de senices et de redevances. Son modéle couwe la totalité des hétels du Groupe
puisque les hotels d’'Hotellnvest sont exploités par HotelSenices par le biais de contrats de gestion.

= Contrats de franchise : les hétels franchisés sont exploités par les propriétaires. AccorHotels propose
I'acces a plusieurs senices, au premier rang desquels ses marques, et 'accés a la distribution centrale du
Groupe. D’autres senices sont proposés aux propriétaires, notamment la centrale d’achat, I'acces a
I’Académie AccorHotels (formation des équipes). La rémunération s’effectue sous forme de redevances,
incluant la redevance de marque (Trademark fee), la redevance de distribution et de marketing (Sales et
marketing fee) et, le cas échéant, la facturation de senices annexes.

= Contrats de gestion : les hotels en contrat de gestion (ou de management) s’apparentent aux contrats de
franchise dans la mesure ou AccorHotels n’enregistre pas le chiffre d’affaires des hétels, mais simplement
les redevances \ersées par le propriétaire. En revanche, les hbtels sont gérés par AccorHotels. Les
redevances percues integrent les fees de franchises, ainsi qu'une « management fee » correspondant a
un pourcentage du résultat brut d’exploitation, et dans un certain nombre de cas, d'une « incentive fee »,
versée par le propriétaire selon des conditions de performance.

HotelSenices regroupe également les fonctions marketing, ventes, distribution et informatique, ainsi que
d'autres activités telles que l'activité de timeshare (Australie), Strata (société d’exploitation de parties
communes d’hétels en Océanie) et le programme de fidélité du Groupe.
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3.1.1. CHIFFRE D’AFFAIRES

HotelServices, qui exploite sous contrat de franchise et de management 4 195 hétels (597 132 chambres) a
fin juin 2017, présente un chiffre d’affaires de 839 millions d’euros, en hausse 6,0% a données comparables.
Cette progression résulte d’une activité trés soutenue en Asie Pacifique (+9,3%), en Europe (+8,1%), dans la
zone Afrique Moyen-Orient (+4,7%), ainsi qu’en France & en Suisse (+3,7%), Les zones Amériques du Nord,
Centrale et Caraibes et Amérique du Sud affichent des replis de 2,9% et 5,1%.

en millions d'euros S1 2016 Variation
% pcc
France et Suisse 181 194 3,7%
Europe 181 200 8,1%
MEA 42 61 4,7%
Asie Pacifique 180 225 9,3%
Amérique du Nord, Centrale et Caraibes 17 77 (2,9)%
Amérique du Sud 30 34 (5,1)%
Structures mondiales 13 49 2,8%
Total 645 6,0%

En France & en Suisse, le chiffre d’affaires est en hausse de 3,7% a données comparables. En progression
de 2,0%, le ReWPAR est soutenu par un taux d’occupation en hausse de 2,7 points, lié au retour des touristes
étrangers a Paris, notamment sur les séjours de loisirs. Ainsi, Paris affiche la progression de RevPAR la plus
forte (+4,3%), portée notamment par des tendances trés positives (+7,2%) sur le segment Luxe/Haut de
gamme.

L’Europe affiche une progression de chiffre d’affaires de 8,1% a pcc, grace a une croissance du RevPAR de
5,9%.

= |’activité continue d’étre extrémement solide au Royaume-Uni (+7,1%), toujours aussi attractif pour les
touristes britanniques et étrangers, notamment a Londres.

= Le ReWAR en Allemagne s’accroit de 1,1%, lié a un calendrier de foires peu porteur en awil et en juin. Le
ReVWPAR en Europe de I'Est ressort en croissance de 7,8%, a I'image du développement trés soutenu de
la zone.

= La péninsule ibérique poursuit sa reprise, continuant d’enregistrer de forts niveaux d’activité avec une
croissance du ReWPAR de 14,9%.

Trés bien orientée également, I'activité en Asie Pacifique s’est accrue de 9,3%, soutenue par le segment du
Luxe (RevPAR +6,5%) et par la poursuite d’'un développement dynamique.

La région Afrique Moyen-Orient affiche une progression globale de chiffre d’affaires de 4,7%, soutenue par
des taux d’occupation en hausse de 3 points et un ReWPAR en hausse de 4,5%. Le Moyen-Orient (+6,6%)
bénéficie d’'une activité record, notamment grace au Sofitel Gezirah dont le RevVPAR double ce semestre.
L’Afrique (-0,7%) est confrontée a un environnement sécuritaire difficile, notamment en Cbte d’lvoire et en
Angola.

L'Amérique du Nord, Centrale et Caraibes ralentit en raison d'un recul notable des arrivées de touristes
étrangers dans les grandes métropoles des Etats-Unis. La baisse de 2,9% du chiffre d’affaires a données
comparables n’'intégre pas Fairmont, mais exclusivement les hétels inclus dans le Groupe au premier semestre
2016, plus exposés a des marchés comme New-York ou Miami. Fairmont, qui bénéficie d’'un parc bien réparti
entre les Etats-Unis et le Canada, et d'une présence forte dans des villes américaines moins exposées a la
clientéle internationale, enregistre des croissances de RevPAR aux Etats-Unis et au Canada de 7% et 15%
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respectivement.

Enfin, la situation reste difficile en Amérique du Sud, et plus précisément au Brésil (-9,7%). Le chiffre d’affaires
de la région est en repli de 5,1%, avec une situation trés difficile a Rio (Taux d’occupation en baisse de 13
points), qui souffre des surcapacités générées par les Jeux Olympiques, et d’'un environnement socio-
économique dégradé.

Le développement d’HotelServices se poursuit a un rythme rapide. AccorHotels a ouwvert au premier
semestre 115 nouveaux hotels, représentant plus de 23 000 chambres, et préwit une croissance organique
de 40 000 chambres en 2017. Afin juin 2017, le pipeline du Groupe comprend 910 hétels et 167 000 chambres,
dont 81% dans les marchés émergents, et 45% en Asie Pacifique.

Le RevPAR du Groupe progresse globalement de 3,8%.

Taux d’occupation Prix moyen RevPAR

chg pts € chg % chg %
L/L L/L L/L

Luxe et haut de gamme 66.4 +5.6 200 -3.1 133 +5.6
Milieu de gamme 64.8 +4.3 106 -4.3 69 +2.5
Economique 65.7 +1.7 61 -1.7 40 +0.9
Luxe et haut de gamme 67.6 +3.0 150 +3.4 101 +7.9
Milieu de gamme 69.9 +1.8 84 +2.3 58 +5.1
Economique 73.1 +2.1 61 +3.0 45 +6.1
Luxe et haut de gamme 61.8 +2.8 188 LS 116 +6.1
Milieu de gamme 61.7 +4.7 83 -2.9 51 +5.1
Economique 61.4 +2.4 66 -3.9 40 -0.2
Luxe et haut de gamme 65.9 +3.4 113 +1.0 74 +6.5
Milieu de gamme 69.9 +2.2 82 +1.6 58 +4.8
Economique 67.3 +1.1 48 +1.6 32 +8:8
Luxe et haut de gamme 71.8 -0.7 243 -3.3 175 -4.3
Milieu de gamme 76.2 -0.6 127 +9.9 97 +8.8

Economique 69.9 -0.3 38 +16.0 27 +15.5
Luxe et haut de gamme 49.4 -4.4 153 -3.9 75 -12.0
Milieu de gamme 52.4 -0.0 75 -6.7 39 -6.8
Economique 51.8 -3.3 50 +0.1 26 -5.7
Luxe et haut de gamme 66.0 +3.1 159 +0.4 105 +5.3
Milieu de gamme 67.1 +2.5 89 -0.1 60 +3.8
Economique 66.4 +1.2 58 +0.6 38 +2.5
Total 66,6 +2.0 90 +0.7 60 +3.8
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3.1.2. RESULTAT D’EXPLOITATION

En hausse de 52,4% a données publiées et de 21,4% a données comparables, le résultat d’exploitation
d’HotelServices s’établit au 30 juin 2017 a 270 millions d’euros contre 177 millions d’euros a fin juin 2016,
soutenu par Raffles, Fairmont et Swissoétel pour 54 millions d’euros grace a I'augmentation de I'activité et aux
synergies réalisées.

en millions d’euros S12016

Volume d’activité 6381 8683
Chiffre d’affaires 645 839
Excédent brut d’exploitation 199 310
Marge surexcedent brut d’exploitation 30,8% 36,9%

Résultat d’exploitation 177

Marge surrésultat d’exploitation 27,5% 32,2%

En hausse également de 4,7 points, la marge sur résultat d’exploitation d’HotelServices progresse
fortement a 32,2%, contre 27,5% a fin juin 2016. Cette augmentation s’explique notamment par I'amélioration
de l'activité, par la montée en régime des synergies liées a I'acquisition de FRHI, ainsi que par le calendrier
des dépenses digitales.

3.1.2.1. Résultat d’exploitation d’HotelServices par zone géographique

en millions d’euros S12016 S12017 c h\ang ©
a pcc

France et Suisse 62 69 9,4%
Europe 58 65 6,6%
M EA 10 8 (16,5)%
Asie Pacifique 32 59 36,8%
Amérique du Nord, Centrale et Caraibes 0) 37 N/A
Amérique du Sud 6 7 (8,)%
Opérations

Structures mondiales 10 16 N/A

Total

Cohérents avec les bons niveaux d’activités enregistrés sur le premier semestre 2017 au plan régional,
HotelServices affiche de solides progressions de résultats d’exploitation en France & en Suisse (+9,4%),
mais aussi en Asie Pacifique (+36,8%), soutenu par le développement (32 hétels développés a fin juin 2017),
et en Europe (+6,6%), notamment au Royaume-Uni, en Pologne.

Ces solides performances compensent celles des zones Afrique Moyen-Orient et Amérique du Sud qui
reculent de 16,5% et de 8,1%. La zone Afrique Moyen-Orient est affectée par la sous-performance de
quelques hbtels gros porteurs situés dans la région du Golf.
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3.1.2.2. P&L Performance

Globalement, les marges d’excédent brut d’exploitation et de résultat d’exploitation sont en forte
croissance, s’expliquant par de solides tendances d’activité, par I'activité et les synergies dégagées par Raffles
Fairmont et Swissotel et par la diminution (attendue sur 'année 2017 conformément au plan) des dépenses
digitales qui ont été fortement concentrées sur le premier semestre 2017.

En conséquence, le résultat d’exploitation de HotelServices augmente de 93 millions d’euros par rapport a
'année derniére. Il est a noter que 54 millions d’euros proviennent directement de l'activité et des synergies
dégagées par Raffles Fairmont et Swissétel, et que la diminution des dépenses digitales sur le premier
semestre représente a elle seule 2 points de marge sur résultat d’exploitation.

- , M anagés & Sal_es, Autres
en millions d’euros S M arketing Lo
Franchisés L activités
& Digital
Chiffre d’affaires 443 300 97 839
Excédent brut d’exploitation 272 13 25 310
M arge d’excédent brut d’exploitation 61% 5% 26% 37%
Résultat d’exploitation 251 2 18
M arge sur résultat d’exploitation 57% 1% 18% 32%
Résultat d’exploitation S12016 185 (33) 26 177
M arge sur résultat d’exploitation S12016 57% ()% 28% 27%

Sur le plan opérationnel, les marges sur excédent brut d’exploitation et de résultat d’exploitation des
hotels managés et franchisés sont stables, respectivement a 61% et 57%.

Le Fonds Sales, Marketing & Digital, qui wit les dépenses digitales décroitre conformément au plan, est
proche de I'équilibre, et affiche a présent une marge positive. Pour rappel, le Fonds Sales, Marketing et Digital
est dédié a la mise en ceuwre d’actions marketing et digitales menées par le Groupe au senice exclusif des
hotels franchisés et managés qui le financent. Ce fonds a donc pour régle de dépenser chaque année la
totalité des fonds recus, et doit ainsi étre a I'équilibre. Alors que le plan digital amorce en 2017 un
ralentissement des dépenses engagées jusqu'en 2019, les dépenses digitales, qui doivent diminuer de moitié
en 2017 pour représenter 21 millions d’euros au total, ont baissé de facon prononcée sur le premier semestre
de 17 millions d’euros, limitant en conséquence la réduction de ces dépenses sur le second semestre a 4
millions d’euros.

Les autres activités, qui incluent notamment Strata et les activités de timeshare en Australie, les achats et
les senices techniques de Raffles Fairmont et Swissétel, ont w leur marge se réduire du fait de la
consolidation de la société FRHI.

3.2. NOUVELLES ACTIVITES

Ce pole regroupe les nouvelles activités développées par le Groupe, principalement atravers des opérations
de croissance externe, précédemment intégrées dans HotelSenices, et qui sont désormais présentées
distinctement :

= Services digitaux aux hbteliers indépendants : cette activité réalisée aujourd’hui par Fastbooking
consiste a proposer aux hételiers indépendants des solutions digitales favorisant le développement de
leurs ventes directes. L'acquisition d’Availpro permet de compléter les produits et senices proposés aux
hételiers, et de créer le leader européen des senices digitaux pour I'hétellerie indépendante.

= Location de résidences privées de luxe, qui comprend onefinestay et dont I'offre sera complétée grace
a l'acquisition de Travel Keys, avec un total de plus de 10 000 adresses dans le monde.
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= Ventes digitales, avec l'acquisition de VeryChic, proposant une offre de ventes privées exclusives avec
des partenaires de luxe et haut de gamme.

= Services de conciergerie, correspondant a l'intégration de John Paul au sein du Groupe.

3.2.1. CHIFFRE D’AFFAIRES

Les nouvelles activités (conciergerie, location de résidences privées et senices digitaux aux hoteliers
indépendants) présentent a fin juin 2017 un chiffre d’'affaires en hausse de 16,4% a pcc, s’'établissant a 43
millions d’euros contre 13 millions d’euros a fin juin 2016.

en millions d’euros S12016
Chiffre d’affaires 13 43
Excédent brut d’exploitation (10) (14)
M arge sur excédent brut d’exploitation (74,8)% (31,5)%
Résultat d’exploitation (10)
M arge sur résultat d’exploitation (77,5)% (39,4)%

= Le chiffre d’affaires du p6le de locations de résidences privées de luxe bénéficie déja de 13 nouwelles
ouvertures de onefinestay au premier semestre, 16 étant attendues sur I'année 2017. Au 30 juin 2017,
onefinestay a généré un chiffre d’affaires de 7 millions d’euros.

= Le chiffre d’affaires de Fastbooking s’est accru de 19% a périmétre et change constants grace a une
croissance continue de la demande de senices digitaux. L'association d’Availpro et de Fastbooking
permettra d'enrichir et accroitre significativement l'activité de ce pble BtoB dans les prochaines années.

= John Paul a généré un chiffre d’affaires stable de 18 millions d’euros au 30 juin 2017. Prenant désormais
en charge le Customer Care du Groupe AccorHotels, et supenisant dans le méme temps le projet
AccorlLocal, actuellement en test dans 80 hétels a Paris et en province, l'activité de ce pble dewait
également s'accroitre sensiblement des les mois.

3.2.2. RESULTAT D’EXPLOITATION

Les performances des nouvelles activités sont en ligne avec le plan, présentant des marges négatives qui
wvont progressivement s’améliorer et devenir positives grace aux effets d’échelle et a la mise en place des
synergies. Au 30 juin 2017, les nouvelles activités affichent une perte d’exploitation de 17 millions d’euros
et une marge sur résultat d’exploitation négative de 39,4% a fin juin 2017, contre -77,5% a fin juin 2016.

Les acquisitions opérées sur le premier semestre 2017 sont toutes profitables et dewaient contribuer
rapidement a la croissance du pdle des le second semestre.

3.3. ACTIFS HOTELIERS

Le pole des actifs hoteliers correspond au métier de propriétaire exploitant et ce, quel que soit le mode de
détention (hotels en propriété et en location). L’activité regroupe les hobtels exploités en Europe de I'Est et
certains hétels, notamment au Brésil, exploités en contrats de location variables sur la base d’'un pourcentage
du résultat brut d’exploitation (périmetre des actifs hoteliers non apportés a Accorlnvest).

Son modeéle économique est centré sur I'amélioration du rendement des actifs et I'optimisation du bilan. I
regroupe les activités de gestion de portefeuille d’actifs, de conception, construction, rénovation et
maintenance des hotels.

Au 30 juin 2017, le pdle comprend 157 hotels représentant 31 000 chambres.
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3.3.1. CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’affaires des actifs hbteliers détenus par le Groupe, essentiellement en Europe centrale et en
location variable au Brésil, progresse de 4,6%, soutenu par un RevPAR en croissance de 7,3% a données
comparables.

enmillionsd’euros S12016

Chiffred affaires 280 297
Excédent brut d’exploitation 32 40

Marge sur excedent brut d’exploitation 11,4% 13,4%
Résultat d’exploitation 11

Marge sur résultat d’exploitation 3,9% 5,6%

Cette bonne performance globale recouwe néanmoins une situation contrastée entre I'Europe Centrale, ou
Orbis (filiale cotée de AccorHotels en Pologne détenant des hétels en location et propriété) affiche de trés
solides performances grace au déweloppement extrémement dynamique de la zone, et le Brésil, ou I'activité
est trés affectée par la crise socio-économique que traverse le pays.

3.3.2. RESULTAT D’EXPLOITATION

Corrélés aux bons niveaux d’activité en Europe Centrale, le résultat d’exploitation des actifs hoteliers
s’établit a 17 millions d’euros a fin juin 2017, contre 11 millions d’euros a fin juin 2016. La marge sur résultat
d’exploitation augmente sur le premier semestre de 1,7 point, a 5,6%.

Sur la base des éléments suivants :
= une activité solide dans la quasi-totalité des marchés,

= un déweloppement soutenu, avec 23 000 chambres au premier semestre, et plus de 40 000 chambres
préwes surl’'année en croissance organique,

= lintégration en cours des acquisitions récentes, avec notamment les fortes synergies réalisées dans le
segment Luxe,

= |a forte montée en régime des nouwelles initiatives,

Le Groupe préwit pour I'année 2017 un résultat d’exploitation compris entre 460 millions d’euros et 480
millions d’euros.
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Conformément a sa stratégie, AccorHotels poursuit son déweloppement a bon rythme.

Le Groupe a procédé, au cours du premier semestre 2017, a l'ouverture de 115 hétels, pour un total de 22
664 chambres. Par ailleurs, 69 hoétels ont été fermés sur la période, pour un total de 8 658 chambres.

5.1. Parc hotelier par segment et par type d’exploitation

Actifs hoteliers

Management Franchise (Propriétés/locations)
Nb hotels Chambr’:}: Nb hotels chambr’:‘ez Nb hotels Chambr'\:ez Nb hotels Chambr’ibs
Luxe et haut de gamme 360 102 973 11 19 968 56 13 968 527 136 909
Milieu de gamme 394 75572 582 65898 322 56 428 1298 197 898
Economique 22 2935 1 1310 2 106 2335 257974
Sans marque 336 56 122 1245 105478 754 96 374 35 4 351
5.2. Parc hételier par zone géographique et par type d’exploitation
M anag ement Franchise (o U el locatians)
Nb Nb Nb Nb Nb Nb Nb Nb
hétels chambres hétels chambres hotels chambres hétels chambres
France & Suisse 136 17 455 118 84 657 439 52 677 1693 154 789
Europe 123 21064 496 60 970 540 84 443 1159 166 477
Afrique / Moyen-Orient 158 38 995 20 3588 17 3115 195 45698
Asie Pacifique 528 120 250 219 30567 30 6 368 77 157 185
Amérique du Nord, Centrale et Caraibes 62 23146 10 2304 n 2038 83 27488
Amérique du Sud 105 16 692 86 10 568 97 18 235 288 45495
5.3. Parc hételier par zone géographique et segment
France Europe ll\A/Ivari/qeLrJ:-e A.Sie NAO;]:ie,”(?eu:trdaTe Amérique
Orient Pacifique et C araibes du Sud
Luxe et haut de gamme 8969 21768 22088 57544 21998 4542 136 909
Milieu de gamme 46 911 70 666 11884 52 888 2937 12612 197898
Economique 98 693 73 951 10 615 44 199 2230 28 286 257974
Sans marque 216 92 1m 2 554 323 55 4 351

5.4. Projets hoteliers en cours

Au 30 juin 2017, le pipeline du Groupe s’éléeve a 910 hétels, correspondant a 167 000 chambres.
La perspective d’éwlution du parc pour les quatre années a venir, en nombre de chambres, est la suivante,

en fonction des projets engagés a ce jour :

M anagement

Nb

Nb hétels
chambres

Franchise

Nb

Nb hotels
chambres

Actifs hoteliers
(Propriétés/locations)

Nb
chambres

Nb

Nb hotels
chambres

Nb hotels
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Le 16 janvier 2017, AccorHotels a communiqué une valorisation actualisée du projet booster, correspondant
a la quasi-totalité du parc en propriété et location d’Hotellnvest, a I'exception d’Orbis, pour un montant de 6,6
milliards d’euros au 31 décembre 2016. Cette valorisation, réalisée par des experts indépendants (Jones Lang
LaSalle, Cushman & Wakefield et BNP Paribas Real Estate) ressort en augmentation par rapport a la valeur
projetée a fin 2016 communiquée le 5 octobre 2016, qui atteignait 6,5 milliards d’euros.

Le 18 janvier 2017, AccorHotels a procédé avec succées au placement d’'une émission obligataire a 7 ans, d’'un
montant de 600 millions d’euros, et assortie d’'un coupon de 1,25 %. AccorHotels a profité des conditions
favorables sur le marché du crédit pour optimiser son co(t de financement, et allonger la maturité moyenne
de sa dette.

Le 31 janvier 2017, Colony Capital a déclaré avoir vendu I'intégralité de sa participation dans AccorHotels, soit
10 395 214 actions, et ne détient par conséquent plus aucun droit de wote. Le Concert liant les sociétés Colony
Capital et Eurazeo a donc pris fin a cette date. Aprés cette opération, Eurazeo conserve une participation dans
Accor de 4,28 %, représentant 7,71 % des droits de wote.

Le 5 féwier 2017, AccorHotels est entré en négociations exclusives pour acquérir 100 % de Travel Keys, un
des leaders mondiaux de la location de résidences privées de luxe, afin de consolider son leadership sur le
marché de la location privée de luxe. La combinaison de Travel Keys avec onefinestay et Squarebreak
permettra a AccorHotels de proposer a ses clients une offre unique de I'ordre de 8 500 adresses sur le
segment des résidences privées d’exception, avec une offre minutieusement sélectionnée aussi bien sur des
destinations de vacances que sur des destinations urbaines. La finalisation de la transaction dewait awoir lieu
courant du 2e trimestre 2017.

Le 21 féwier 2017, AccorHotels a annoncé la nomination de Nicolas Sarkozy en qualité d’Administrateur
indépendant en remplacement de Nadra Moussalem. Au sein du Conseil d’administration, Nicolas Sarkozy
présidera le futur Comité Stratégie Internationale en wue d’accélérer la stratégie d’expansion du Groupe et du
portefeuille de ses marques a l'international.

Le 27 féwier 2017, AccorHotels a annoncé la nomination de Maud Bailly en tant que Chief Digital Officer. En
charge des portefeuilles Digital, Distribution, Ventes et Systémes d’information, elle prendra ses fonctions le
3 avil 2017 et sera membre du Comité exécutif.

Le 2 mars 2017, AccorHotels a annoncé awir consolidé son leadership au Brésil avec lintégration de 26
nouveaux hétels (environ 4 400 chambres), composés d’établissements économiques et milieu et haut de
gamme situés sur les principaux marchés hételiers du pays. Trés complémentaire du réseau actuel de
AccorHotels au Brésil, ce portefeuille, détenu ou géré par le groupe Brazil Hospitality Group (BHG), troisieme
plus grand groupe hotelier brésilien, permet de renforcer le leadership de AccorHotels sur I'ensemble des
segments du marché. Acquis pour un montant de 200 MR$, soit 60 millions d’euros, ces hétels feront I'objet
d’'importants travaux de rénovation et de repositionnement, et passeront progressivement sous enseignes
AccorHotels d'ici fin 2019, sous contrat de gestion longue durée. Cette opération apporte au Groupe des hétels
emblématiques qui lui permettront d’accroitre significativement la notoriété de ses marques sur tous les
segments du marché brésilien.

Le 6 mars 2017, AccorHotels a annoncé awoir conclu avec Rixos Hotels un partenariat stratégique renforcant
sa présence sur le marché du luxe et lui permettant de devenir I'un des principaux opérateurs de resorts dans
un marché en pleine expansion. Rixos Hotels est I'un des opérateurs de resorts a la plus forte croissance au
monde dans la zone EMEA, avec une forte présence en Turquie, aux Emirats Arabes Unis, en Egypte, en
Russie et en Europe. AccorHotels et Rixos Hotels développeront et géreront conjointement les resorts et hotels
de la marque Rixos dans le monde entier. AccorHotels integrera a son réseau 15 hotels emblématiques, qui
se caractérisent par d’excellentes performances et sont idéalement implantés sur les marchés des resorts
haut de gamme. Cing hétels de centre-ville passeront sous enseignes AccorHotels qui en assurera également
la gestion. A ce portefeuille, Rixos ajoutera trés rapidement un deuxiéme hétel situé & Dubai, ainsi que deux
autres d’ici la fin de l'année 2018, situés respectivement a Abu Dhabi et aux Maldives, témoignant de
I'expansion de la marque Rixos sur ce marché clé des resorts. A I'issue de I'opération, le Groupe détiendra
une participation de 50% dans la nouwelle structure.

Le 8 mars 2017, AccorHotels a annoncé wouloir donner un nouwvel élan a la marque hotelF1 en France en
procédant aux cessions et restructurations de deux portefeuilles comptant respectivement 62 et 102 hotelF1.
Soumise actuellement a la consultation des instances représentatives du personnel, le Groupe préwit de
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céder 62 hétels, composés de 7 hoétels en propriété et 55 hbtels en location détenus par la société Silverstone,
au Groupe SNI (Groupe Caisse des dépbts et consignations). Dans le méme temps, Hotellnvest dewait
devenir I'actionnaire majoritaire de la structure détenant 102 actifs hotelF1 non cédés. Cette opération sera
réalisée via une augmentation de capital de 51 millions d’euros en contrepartie d’'un programme de rénovation
d’hétels qui sera mené sur 3 ans, et permettra de financer un plan de relance ambitieux de la marque.

Le 21 mars 2017, AccorHotels a annoncé la nomination de Sheikh Nawaf Bin Jassim Bin Jabor Al-Thani en
qualité d'’Administrateur au sein du Conseil, en remplacement de Monsieur Ali Bouzarif.

Le 27 mars 2017, AccorHotels, Edmond de Rothschild Investment Partners et le Management de Potel &
Chabot ont annoncé étre entrés en négociations exclusives avec les actionnaires du Groupe Potel & Chabot.
AccorHotels détient 40% du Groupe dont la marque, iconique, bénéficie d'une position inégalée en France et
d'un potentiel de croissance considérable a linternational.

Le 31 mars 2017, AccorHotels a annoncé l'acquisition de la société VeryChic, plateforme digitale de ventes
privées d’hotels et appartements, croisiéres, séjours et packages de luxe.

Le 5 awril 2017, AccorHotels a annoncé l'acquisition d'Availpro, I'un des principaux fournisseurs européens de
solutions digitales, créant avec Fastbooking le leader européen des senices digitaux pour I'hétellerie
indépendante.

Le 15 mai 2017, AccorHotels et le FCDE (Fonds de Consolidation et de Développement des Entreprises) ont
annoncé étre entrés en négociations exclusives en we de la cession de 100% de la participation minoritaire
du FCDE au sein du Groupe NOCTIS, représentant 31% de son capital.

Le 30 juin 2017, 'Assemblée Générale Extraordinaire de AccorHotels a approuvé a 99,67% I'Apport d'actifs
détenus par Accor SA dans la Société Accorinvest SAS.

Les principaux risques et incertitudes auxquels le Groupe pourrait étre confronté dans les six mois restants de
I'exercice sont identiques a ceux présentés dans la partie facteurs de risques du document de référence 2016.

Les principales transactions entre parties liées sont détaillées dans la Note 18 des comptes consolidés
semestriels.

Le 25 juillet 2017, AccorHotels a annoncé I'acquisition a 50% de la société Nextdoor en partenariat avec
Bouygues Immobilier dans le domaine de I'immobilier d’entreprise. Créée en décembre 2014 par Bouygues
Immobilier pour répondre aux nouvelles exigences des entreprises (plus de flexibilité et de digitalisation,
meilleure qualité de vie au travail, solution au nomadisme professionnel et la recherche de collaborations
nouvelles), ce partenariat a pour objectif d’accélérer le développement de Nextdoor en France et en Europe.

Le 26 juillet 2017, AccorHotels a annoncé I'acquisition a 100% de la société Squarebreak, entreprise francaise
leader de la location de villas quelle détenait a 49 % depuis féwier 2016. L’opération prendra effet au cours
des prochaines semaines.

Le 26 juillet 2017, AccorHotels a annoncé le regroupement de Travel Keys, de Squarebreak et de onefinestay,
en we de faire passer ces trois marques sous enseigne onefinestay d’ici la fin de 'année 2017. L'intégration
de ces trois plateformes hotelieres innovantes permettra aux clients de onefinestay d’accéder a plus de 10 000
des plus belles résidences au monde, tout en bénéficiant de senices d'hotellerie et de conciergerie
professionnels.
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» Compte de résultat consolidé

ler ler
En millions d'euros Notes| semestre semestre

2016 (*) 2017
CHIFFRE D'AFFAIRES OPERATIONNEL 4 691 922
Charges d'exploitation 5 (455) (566)
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 236 356
Loyers 5 (49) (53)
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 4 187 303
Amortissements et provisions (52) (77)
RESULTAT D'EXPLOITATION 4 134 226
Résultat financier 6 93) (40)
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence (1) 13
RESULTAT AVANT IMPOT ET ELEMENTS NON RECURRENTS DONT RESULTAT FINANCIER 40 200
Produits et charges non récurrents 7 19 (58)
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT IMPOT DONT RESULTAT FINANCIER 59 141
Impots 8 (20) 39
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 39 181
Résultat Net des activités non poursuivies 46 (86)
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 84 95
Résultat Net Part du Groupe lié aux activités poursuivies 30 165
Résultat Net Part du Groupe lié aux activités non poursuivies 44 (88)
Résultat Net Part du Groupe 74 77
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires lié aux activités poursuivies 9 15
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires lié aux activités non poursuivies 1 3
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires 10 18
Nombre moyen pondéré dactions en circulation (en miliers) 12 235 931 285593
RESULTAT NET PART DU GROUPE PAR ACTION (en euros) 0,16 0,14
Résultat net dilué par action (en euros) 12 0,16 0,14
Reésultat Net Part du Groupe par action des activités poursuivies (en euros) (0,03) 0,45
Resultat Net dilue Part du Groupe par action des activites poursuivies (en euros) (0,03) 0,45
Résultat Net Part du Groupe par action des activités non poursuivies (en euros) 0,19 (0,31)
Résultat Net dilué Part du Groupe par action des activités non poursuivies (en euros) 0,19 (0,31)

(*) En application de la norme IFRS 5, les Etats Financiers au 30 Juin 2016 ont été retraités par rapport aux données publiées 'année

précédente. Les impacts de ces retraitements sont présentés en Note 20.
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»  Etat du résultat global consolidé

1er semestre

1er semestre

En millions d'euros Notes 2016 (*) 2017
. 84 95
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE
Différences de conversion (55) (267)
Partie efficace des profits et pertes sur instruments financiers de couverture (12) (0)
Variation de la juste valeur des actifs financiers disponibles a la vente (12) 5
Eléments recyclables relatifs aux activités non poursuivies 3 (16) (5)
Eléments recyclables ultérieurement en résultat (95) (267)
Gains et pertes actuariels sur les engagements sociaux a prestations définies 2 0)
Eléments non recyclables relatifs aux activités non poursuivies 3 (11)
Eléments non recyclables en résultat 9) )
Eléments du résultat global aprés impot 8 (104) (268)
RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE (19) (173)
Résultat global consolidé Part du Groupe (18) (192)
Résultat global consolidé Part des Intéréts Minoritaires 1) 20

(*) En application de la norme IFRS 5, les Etats Financiers au 30 Juin 2016 ont été retraités par rapport aux données publiées Uannée

précédente. Les impacts de ces retraitements sont présentés en Note 20.
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» Etat de la situation financiere

Actif

ACTIF
Notes 31 Déc. 2016 30 Juin 2017
En millions d'euros
ECARTS D'ACQUISITION 9 1 496 1 549
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 10 2 401 2 294
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 10 562 658
Préts long terme 77 56
Titres mis en équivalence 11 596 728
Actifs financiers non courants 171 100
TOTAL IMMOBILISATIONS FINANCIERES 844 884
Actifs d'impots différés 233 204
Autres actifs non courants 9 9
TOTAL ACTIF NON COURANT 5 545 5 598
Stocks 15 8 10
Clients 15 374 408
Autres tiers 15 252 296
Créances sur cessions d'actifs a court terme 13 24 11
Préts a court terme 13 19 17
Trésorerie et équivalents de trésorerie 13 1184 754
TOTAL ACTIF COURANT 1 861 1 496
Actifs destinés a étre cédés 3 4 457 4732
TOTAL ACTIF 11 864 11 827




Passif

PASSIF
Notes 31 Déc. 2016 30 Juin 2017
En millions d'euros
Capital 854 868
Primes et réserves 3651 3442
Résultat de lexercice 265 77
Capitaux propres partGroupe attribuable aux actionnaires ordinaires 4771 4 387
Titres subordonnés a durée indéterminée 887 887
CAPITAUX PROPRES PART GROUPE 5 658 5 274
Intéréts minoritaires 267 244
CAPITAUX PROPRES 12 5925 5 517
Autres dettes financiéres a long terme 13 2175 2776
Passifs d'impots différés 599 549
Provisions a caractére non courant 14 133 126
TOTAL PASSIF NON COURANT 2 907 3 452
Fournisseurs 15 384 377
Autres tiers et imp6t société 15 587 644
Provisions a caractére courant 14 151 122
Dettes financiéres a court terme 13 681 317
Banques et dérivés passif 13 51 43
TOTAL PASSIF COURANT 1 855 1 504
Passifs relatifs aux actifs destinés a étre cédés 3 1177 1354
TOTAL PASSIF 11 864 11 827




>

Tableau de flux de trésorerie

E il d& Not 1er semestre | 1er semestre
n millions d'euros otes 2016 (*) 2017

+ Excedent Brut dExploitation 4 187 303
+ Cout de lendettement financier net 6 (35) (45)
+ Impots sur les societes payes (49) (23)
- Charges et produits non decaissés dans (EBE 10 9
- Annulation des provisions tfinancier es et impots non recur rents 4 4
+ Dividendes per ¢us par des societes mises en equivalence 2 5
+ Marge Brute dAutofinancement dex ploitation cour ante des activités non pour suivies 202 198
= MargeBruted'Autofinancement d'exploitation courante 320 452
+ Diminution (Augmentation) du Besoin en Fonds de Roulement courant 15 9 (64)
+ Diminution (Augmentation) du Besoin en Fonds de Roulement courant des activités non pour suivies 15 97) 132
= Flux de Trésoreriedes activités opérationnelles 232 520
+ Gains (pertes)non recurrents (y compris les frais de restructuration et impots non recurrents) (120) (74)
+ Eléments non cour ants des activites non poursuivies (20) (28)
= Flux de Trésorerie des activités opérationnellesincluant les éléments non courants (A) 92 418
- Décaissements liés a des Investissements sur actifs existants 16 (40) (43)
Décaissements lies a des Investissements de developpement 16 (399) (271)

+ Encaissements liés a des cessions dactifs 91 10
+ Flux de Tresorerie lies aux investissements/ desinvestissements des activites non poursuivies (247) (563)
= Flux de Trésorerie liés aux investissements / désinvestissements (B) (595) (867)
+ Augmentation de capital 6 14
- Réduction de capital - (13)
- Dividendes payés (176) (162)
- Rémunérations versées aux porteurs de titres subor donnés a dur ée indéter minée (37) (37)
- Remboursement de la dette long terme 8) (1)
Nouveaux emprunts long terme 93 609

= Augmentation (Diminution)de la Dette Long Terme 85 608
+ Variation des dettes financieres court terme (42) (353)
+ Flux de Tresorerie des activites de financement des activites non poursuivies (31) (2)
= Flux de Trésorerie des activités de financement (C) (196) 55
+ Différence de conversion (D) 21 (39)
+ Différence de conversion des activités non poursuivies (D) 0) 30
= Variation detrésorerie (E)= (A) + (B) + (C) + (D) (680) (403)
- Treésorerie ouverture 2 944 1133
- Retraitements de juste valeur sur trésorerie (23) -
- Variation de tresorerie des activites non poursuivies 1 (18)
+ Trésorerie cloture 2242 711
= Variation de trésorerie (680) (403)

(*) En application de la norme IFRS 5, les Etats Financiers au 30 Juin 2016 ont été retraités par rapport aux données publiées 'année
précédente. Les impacts de ces retraitements sont présentés en Note 20.
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»  Variations des capitaux propres consolidés

Réserves de Réserves Réserves
Nombre Différence juste valeur liées aux liées aux Réserves Capitaux Intérét Total
En millions d'euros d'actions en | Capital Primes de des gains et avantages et propres neerets capitaux
- . . . . minoritaires
circulation conversion  instruments pertes au résultats Groupe propres
financiers actuariels  personnel

1er janvier 2016 235 352 425 706 1254 (40) 4 (68) 185 1720 3762 225 3 987
Variation de capital

- Attribution d'actions sous conditions de performance 416 910 1 - - - 1) - - -
- Levée d'options de souscriptions d'actions 137 998 0 3 - - - 3 - 3
- Annulation d'actions propres - 0 1 - - - 2 - 2
Rémunération des titres subordonnés a durée indéterminée - - - - - (37) (37) - (37)
Dividendes distribués en numéraire 2 048 461 6 65 - - - - (235) (164) (13) (177)
Variation liée aux avantages au personnel - - - - 7 7 - 7
Variations de périmétre - - - - - (1) 1) 9 7
Autres éléments du résultat global - - (89) (60) (24) 9) - 89 (93) (11) (104)
Résultat net de l'exercice - - - - - 74 74 10 84
Résultat net et autres éléments du résultat global - - (89) (60) (24) 9 - 164 (18) 1) (19)
30 Juin 2016 237 955 794 714 1235 (100) (19) (76) 193 1 608 3 553 220 3773
1er janvier 2017 284 767 670 854 2 823 108 7) (88) 199 1769 5 658 267 5925
Variation de capital - - - - - - (14) (14)
- Attribution d'actions sous conditions de performance 41 695 0 - - - (0) - - -
- Levée doptions de souscriptions dactions 477 225 1 10 - - - - 12! - 12!
- Annulation d'actions propres - 0 (1) - - - - (O] - (1)
Rémunération des titres subordonnés a durée indéterminée - - - - - (37) (37) - (37)
Dividendes distribués 3 975 968 12 136 - - - - (299) (152) (14) (166)
Variation liée aux avantages au personnel - - - - 5 5 - 5
Variations de périmétre - - - 0 - (0) - (19) (19) (16) (36)
Autres éléments du résultat global - - (309) (274) 5 (0) - 309 (270) 2 (268)
Résultat net de l'exercice - - - - - - - 77 77 18 95
Résultat net et autres éléments du résultat global - - (309) (274) 5 (0) - 386 (192) 20 (173)
30 Juin 2017 289 262 558 868 2 659 (166) (3) (88) 205 1799 5 274 244 5 517
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» Notes annexes aux comptes consolidés résumes

Les comptes consolidés résumés du Groupe AccorHotels au 30 Juin 2017 ont été arrétés par le Conseil d’administration du
26 Juillet 2017.

Note 1. Principaux événements de la période

A. Filialisation et projet de cession de Accorlnvest

Présentation du projet

En 2013, le Groupe AccorHotels a engagé une réorganisation de ses activités visant a structurer son modele économique
autour de deux poéles stratégiques, HotelServices (activité de gestionnaire hotelier et franchiseur) et Hotellnvest (activité
de propriétaire exploitant).

Le 12 juillet 2016, aprés 3 années de transformation qui ont permis de batir un modéle économique plus performant, le
Groupe a annoncé un projet de filialisation et d’ouverture du capital de Uactivité d’Hotellnvest a des investisseurs tiers.
L’objectif de ce projet est de doter AccorHotels de moyens financiers renforcés pour accélérer sa croissance, saisir de
nouvelles opportunités de développement et maximiser ainsi la valeur globale du Groupe.

Début décembre 2016, AccorHotels a engagé un processus de négociations avec des investisseurs potentiels visant a céder
une part majoritaire du capital du nouvel ensemble. A Uissue de Uopération, le Groupe deviendrait actionnaire minoritaire
de ce nouvelensemble tout en maintenant des relations d’affaires avec ce dernier. AccorHotels demeurerait le gestionnaire
privilégié des hotels exploités par le nouvel ensemble et resterait propriétaire des marques, dont 'usage serait concédé
aux hotels dans le cadre de contrats de gestion.

Mise en ceuvre de la filialisation

La mise en ceuvre des opérations de restructurations internes initiée a fin 2016 s’est poursuivie sur le premier semestre
2017 afin de séparer juridiquement les activités de Hotellnvest des activités HotelServices dans 26 pays et de les apporter
a Uentité holding Accor Hotels Luxembourg, société anonyme de droit luxembourgeois, renommée Accorlinvest Group.

Le périmetre apporté comprend Uensemble des hotels exploités par Hotellnvest, a 'exception de ceux exploités en Europe
de UEst et de certains hotels, notamment au Brésil, exploités en contrat de location variable sur la base d’un pourcentage
du résultat brut d’exploitation, considérés comme non compatibles avec la stratégie de propriétaire exploitant, soit un
total d’environ 940 hotels répartis dans 26 pays.

En France, Accor SA a apporté sa branche compléte d’activité Hotellnvest en Europe Continentale par voie d’apport partiel
d’actifs soumis au régime des scissions a Uentité Accorlnvest SAS, dont les titres ont été apportés a Accorlnvest Group. Au
préalable, les instances représentatives du personnel de Accor SA ont été informées et consultées ; elles ont donné leur
avis en date du 12 avril 2017 pour le Comité central d’entreprise et le 22 mars 2017 pour les CHSCT.

Le 18 mai 2017, le Conseil d’Administration a autorisé la mise en ceuvre de la filialisation de U'activité Hotellnvest et la
signature du Traité d’apport partiel d’actifs entre Accor SA et Accorlnvest SAS.

Le 13 juin 2017, les Assemblées générales des porteurs obligataires ont approuvé 'opération d’apport partiel d’actifs en

wue de la cession de Accorlnvest. Les conditions de la dette obligataire du Groupe seront donc maintenues a Uissue de la
cession.
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Le 30 juin 2017, UAssemblée des actionnaires réunis en assemblée extraordinaire a approuvé le Traité d’apport partiel
d’actifs dont les termes ont été arrétés par le Conseil d’Administration, sur la base des rapports sur la valeur de 'apport
partiel d’actifs et sur sa rémunération, préparés par les commissaires a la scission désignés par ordonnance du Président
du Tribunal de commerce d’Evry.

A cette date, 'ensemble des opérations de filialisation est finalisé. Accorlnvest Group détient 'ensemble des actifs
Hotellnvest du périmétre apporté en Europe Continentale via sa filiale frangaise Accorinvest SAS ainsi que les autres actifs
Hotellnvest du périmetre en Afrique, Amérique latine et du Sud, Australie, Japon, Singapour et Royaume-Uni via diverses
filiales.

Traitement comptable

Au 31 décembre 2016, les actifs et passifs de Accorlnvest avaient été classés en actifs destinés a étre cédés, en application
de la norme IFRS 5. AccorHotels considére que opération de cession envisagée conduira a une perte de contréle de
Accorlnvest, en application des dispositions de la norme IFRS 10. A Uissue de Uopération, les droits qui seront détenus par
le Groupe (droits de vote conservés cumulés aux droits résultants des documents contractuels régissant les futures relations
entre les parties, pacte d’actionnaires et contrats de gestiondes hotels) ne lui permettront pas d’en diriger unilatéralement
les activités pertinentes, a savoir U'exploitation hoteliére et la politique de gestion patrimoniale. Lors de sa réalisation,
'opération de cession aboutira a la décomptabilisation des actifs et passifs de Accorinvest et a la comptabilisation d’une
ligne de titres mis en équivalence, a hauteur de la participation résiduelle détenue.

Au 30 juin 2017, le classement en actifs destinés a étre cédés a été maintenu. La filialisation d’Accorlinvest a été validée
par les organes de gouvernance du Groupe (Conseil d’administration et Assemblée générale des actionnaires), les porteurs
obligataires et les instances représentatives du personnel. Par ailleurs, les discussions avec les investisseurs potentiels se
sont poursuivies au cours du premier semestre. Le Groupe prévoit de finaliser 'opération de cession de Accorlnvest d’ici la
fin de 'année 2017.

S’agissant d’une cession d’actifs significatifs, Accor SA devra consulter 'assemblée de ses actionnaires préalablement a la
réalisation de 'opération. La probabilité d’obtention de cette approbation est jugée forte par la Direction du Groupe.

Dans les comptes consolidés semestriels résumés, activité de Accorlnvest est présentée distinctement en application des
dispositions de la norme IFRS 5. Ainsi :

1. Les actifs destinés a la vente et les passifs associés sont présentés séparément des autres actifs et passifs sur des
lignes spécifiques de ’état de la situation financiére au 30 juin 2017 ;

2. Le résultat des activités non poursuivies réalisé sur le premier semestre 2017 est isolé sur une ligne distincte du
compte de résultat intitulée « Résultat net des activités non poursuivies » et de ’état du résultat global, avec
retraitement du premier semestre 2016 présenté en comparatif ;

3. Les flux de trésorerie nets liés a Uexploitation, aux investissements et au financement attribuables aux activités
non poursuivies au cours du premier semestre 2017 sont présentés distinctement dans le tableau des flux de
trésorerie du Groupe, avec retraitement du premier semestre 2016 présenté en comparatif.

La note 3 présente un détail des actifs et passifs classés comme détenus en vue de la vente au 30 juin 2017 ainsi que la
contribution de activité Accorlinvest au résultat net et aux flux de trésorerie du Groupe sur les premiers semestres 2016
et 2017. La Note 20 détaille 'impact des retraitements effectués sur le compte de résultat et les flux de trésorerie de la
période comparative en application des dispositions de la norme IFRS 5.
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B. Variations de périmétre

B.1. Acquisitions

Acquisition de VeryChic

Le 31 mars 2017, AccorHotels a acquis 75% du capital et des droits de vote de la société VeryChic, plateforme digitale de
ventes privées d’hotels et appartements, croisiéres, séjours et packages de luxe. Créée en 2011, la société offre, via son
site et son application mobile, plus de 4 000 ventes privées exclusives et a prix attractifs, tout au long de ’'année, a une
base de plus de 5 millions de membres. A travers cette transaction, AccorHotels souhaite développer son expertise dans la
conceptiond’offres de ventes privées exceptionnelles et permettre a VeryChic d’accélérerson développement international
pour en faire le leader mondial de son secteur.

Cette acquisition est consolidée par intégration globale a compter du 31 mars 2017. Le prix d’acquisition s’éléve a 22
millions d’euros, comprenant un complément de prix de 5 millions d’euros pouvant évoluer en fonction de 'atteinte de la
performance attendue sur Uexercice 2017. L’écart d’acquisition provisoire s’établit a 21 millions d’euros ; son affectation
sera réalisée dans le délai de 12 mois a compter de la date d’acquisition, comme préconisé par IFRS 3.

Les actionnaires vendeurs conservent 25% du capital de VeryChic ; ils bénéficient d’une option de vente de la totalité de
leurs titres basée sur une formule, exercable en deux tranches en 2019 et 2020. Cette option constitue pour AccorHotels
une obligation d’achat d’intéréts minoritaires comptabilisée en dette pour un montant estimé de 9 millions d’euros dans
’état de la situation financiere du groupe au 30 juin 2017.

Acquisition de Availpro

Le 5 avril 2017, AccorHotels a annoncé 'acquisition de 83,3% du capital et des droits de vote de la société Availpro. Créée
en 2001, cette société, leader en France, se positionne parmi les principaux fournisseurs européens de solutions digitales,
avec plus de 6 500 établissements clients. Aprés le rachat de Fastbooking en 2015, cette acquisition permettra au groupe
de créer le leader européen de services digitaux a destination des hoteliers indépendants. En combinant expertise de ces
deux sociétés, AccorHotels sera ainsi en mesure de proposer ases clients une gamme de logiciels plus large, innovante et
performante afin d’améliorer leur visibilité et augmenter leurs revenus.

Availpro est consolidée par intégration globale a compter du 5 avril 2017. Le prix d’acquisition s’éléve a 24 millions d’euros,
comprenant un complément de prix estimé a 2 millions d’euros, pouvant évoluer en fonction de Uatteinte de critéres de
performance. L’écart d’acquisition provisoire s’éléve a 19 millions d’euros ; son affectation sera finalisée dans le délai de
12 mois a compter de la date d’acquisition.

AccorHotels s’est engagé a acquérir les titres restants en deux tranches, en avril 2018 et avril 2019, pour un montant total
de 5 millions d’euros. Cet engagement d’achat donne lieu a la comptabilisation d’une dette sur intéré ts minoritaires dans
’état de la situation financiere au 30 juin 2017.

Acquisition de Travel Keys

Le 3 mai 2017, AccorHotels a finalisé 'acquisition de Travel Keys, un des leaders mondiaux de la location de résidences
privées de luxe. Fondée en 1991, la société dispose d’un portefeuille de plus de 5 000 villas de luxe localisées dans plus de
100 destinations. Grace a cette acquisition, AccorHotels va consolider son leadership sur le marché de la location privée.
La combinaison de Travel Keys avec onefinestay permettra au Groupe de proposer a ses clients une offre unique d’adresses
sur le segment des résidences privées d’exception.

Travel Keys est consolidée par intégration globale a compter du 3 mai 2017. Le prix d’acquisition s’éléve a 7 millions
d’euros, comprenant un complément de prix de 1 million d’euros pouvant évoluer en fonction de latteinte de la
performance attendue sur Uexercice 2017. L’affectation du goodwill provisoire qui s’établit a 9 millions d’euros sera
réalisée dans le délai de 12 mois prescrit par les normes comptables.

Ces trois acquisitions n’ont pas eu d’impact significatif sur le compte de résultat du premier semestre 2017. Il en aurait été
de méme si elles avaient été réalisées au 1°" janvier 2017.
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B.2. Autres opérations

Sur le premier semestre 2017, trois investissements ont été intégrés en mise en équivalence dans les comptes du Groupe
pour un colt d’acquisition global de 67 millions d’euros.

Partenariat stratégique avec Rixos Hotels & Resorts

Le 6 mars 2017, AccorHotels et Rixos Hotels ont annoncé la signature d’un partenariat stratégique illustrant la volonté de
AccorHotels de renforcer sa présence sur le marché du luxe et du trés haut de gamme, en mettant l'accent sur le
développement du segment resort a Uinternational. Dans le cadre d'une joint-venture de long terme, les deux partenaires
entendent collaborer, développer et gérer conjointement les resorts et hotels de la marque Rixos dans le monde entier.

Le 14 juin 2017, AccorHotels a acquis 50% des titres de la joint-venture. Au travers de ce partenariat, AccorHotels integre
a son réseau 15 hotels emblématiques, idéalement implantés sur les marchés des resorts haut de gamme en Turquie,
Egypte, Emirats Arabes Unis, Russie et Europe. Dans le cadre de cette opération, Rixos prévoit également de faire passer
cing hotels de centre-ville sous enseigne AccorHotels et d’en confier la gestion a ce dernier.

Acquisition d’une participation dans Potel & Chabot

Le 17 mai 2017, AccorHotels a finalisé 'acquisition d’une prise de participation de 39,5% dans le groupe Potel & Chabot. A
issue de négociations exclusives, le consortium composé de Edmond de Rothschild Investment Partners, AccorHotels et du
management de Potel & Chabot a repris la totalité du capital du groupe. Cette opération offrira au groupe Potel & Chabot
de nouvelles perspectives de développement.

Fondé en 1820, le groupe dispose d’un savoir-faire incomparable dans U'organisation de réception de prestige sur mesure.
A travers ses deux marques, il est devenu acteur de référence sur les segments luxe (Potel & Chabot) et premium (Saint
Clair le Traiteur).

AccorHotels dispose de deux membres au sein du Comité de surveillance de Potel & Chabot.

Acquisition d’une participation dans Noctis

Le 6 juin 2017, AccorHotels a finalisé "acquisition d’une prise de partic ipation de 31% dans le groupe Noctis, par le rachat
de la totalité des obligations convertibles détenues par le FCDE (Fonds de Consolidation et de Développement des
Entreprises), qui ont été immédiatement converties en actions du groupe.

Acteur majeur de ’événementiel, de la restauration et du divertissement parisien, Noctis dispose d’un portefeuille d’actifs
emblématiques et haut de gamme, en particulier sur le marché parisien, et organise plus de 3 000 événements chaque
année. A travers cet investissement, AccorHotels souhaite renforcer son leadership au coeur de Paris, destination
emblématique d’une clientéle internationale et locale, a la recherche de lieux inédits et exclusifs.

AccorHotels dispose de deux membres au sein du Conseil de surveillance de Noctis.
C. Acquisition d’actifs hoteliers

AccorHotels a annoncé le rachat des murs de 5 hotels stratégiques, situés a Budapest, pour un investissement total de 68
millions d’euros (comprenant le besoin en fonds de roulement acquis pour 2 millions d’euros). Ces hotels étaient exploités
au travers de contrats de locations fixes sous les enseignes Mercure, Ibis et Ibis Style. Ils représentent un total de 1 151
chambres sur un marché local diversifié en croissance rapide, avec une concurrence limitée dans le segment de 2 a 4
étoiles.
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D. Placement obligataire

Le 18 janvier 2017, AccorHotels a annoncé avoir procédé au placement d’une émission obligataire a 7 ans d’un montant de
600 millions d’euros, assortie d’un coupon de 1,25%. Le Groupe a profité des conditions favorables sur le marché du crédit
pour optimiser son colit de financement et allonger la maturité moyenne de sa dette.

E. Actionnariat

En date du 31 janvier 2017, Colony Capital a déclaré avoir vendu Uintégralité de sa participation dans AccorHotels, soit
13 774 992 actions. Ce dernier n’a plus de représentant au Conseil d’administration et ne détient, par conséquent, plus
aucun droit de vote. Le Concert liant les sociétés Colony Capital et Eurazeo a donc pris fin a cette date. Eurazeo consene
une participation de 4,21%, représentant 7,85% des droits de vote.

Au 30 juin 2017, la société Jin Jiang est le premier actionnaire du groupe avec une participation de 12,36% du capital
correspondant a 11,58% des droits de vote.

Depuis le 14 juillet 2016, Qatar Investment Authority (QIA) détient 10,20% du capital avec 9,55% des droits de vote et
Kingdom Holding Company of Saudi Arabia (KHC) détient 5,70% du capital avec 5,34% des droits de vote.
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Note 2. Principes comptables

Référentiel IFRS

Les comptes consolidés semestriels du Groupe AccorHotels sont établis conformément aux dispositions de la norme IAS 34
relative a Uinformation financiére intermédiaire. S’agissant de comptes résumés, ils n’incluent pas toute U'information
requise par le référentiel IFRS pour 'établissement de comptes consolidés annuels mais seulement les événements
significatifs de la période. Ils doivent donc étre lus en relation avec les comptes consolidés de U'exercice 2016, établis
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans ’'Union Européenne au 31 Décembre 2016.

Les principes comptables retenus sont identiques a ceux appliqués pour Uexercice clos le 31 Décembre 2016, a U'exception
des principes spécifiques aux arrétés intermédiaires suivants :

1. Impot sur les résultats : la charge d’impot (courante et différée) est calculée en appliquant, d’une part, le taux
d’imp6t moyen annuel estimé pour [’année fiscale en cours pour chaque entité ou groupe fiscal au résultat avant
impot et éléments non récurrents de la période et, d’autre part, le taux d’imp6t courant de chaque pays aux
éléments non récurrents de la période.

2. Avantages du personnel : le montant de Uengagement au titre des avantages postérieurs a 'emploi et des autres
avantages a long terme est calculé en projetant sur un semestre ’engagement au 31 Décembre 2016, compte tenu
des prestations versées et des mouvements sur les actifs de couverture. Les hypotheses actuarielles entrant dans
le calcul des engagements pour avantages du personnel sont actualisées en cas de variation significative au cours
de la période.

L’activité du Groupe sur le semestre clos le 30 Juin 2017 ne présente pas de caractére saisonnier significatif.

A la date d’approbation des comptes consolidés semestriels résumés, il n’y a pas de nouvelle norme, amendement ou
interprétation applicable obligatoirement aux exercices ouverts a compter du 1¢ Janvier 2017. Les présents comptes sont
donc conformes aux normes et interprétations IFRS telles qu’adoptées par 'Union européenne au 30 Juin 2017.

Le Groupe n’a pas appliqué de norme, amendement ou interprétation par anticipation.

Certains textes publiés par U'IASB, et applicables en 2017, n’ont pas encore été approuvés par 'Union Européenne :

- Amendement d’IAS 12 « Comptabilisation d’impéts différés sur moins-values non réalisées »

- Amendement d’IAS 7 « Variation des passifs issus des activités de financement »

- Amendement d’IFRS 12 « Clarification sur U'étendue des informations a fournir sur les intéréts détenus dans
d’autres entités » (Améliorations annuelles des normes 2014-2016)

Le Groupe n’attend pas d’impact significatif au titre de l’application de ces textes sur ses comptes consolidés annuels.
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Futures normes, amendements de normes et interprétations

L’évaluation de Uimpact des futures normes sur les états financiers consolidés du Groupe est le suivant :

Norme IFRS 9 Instruments financiers

La norme IFRS 9 établit des nouveaux principes de classification et évaluation des actifs et passifs
Nature du . . - - . PP e g - N
changement financiers, introduit un nouveau modele de dépreciation des actifs financiers et de nouvelles regles

relatives aux opérations de couverture.

Impact estimé

Sur la base de lanalyse préliminaire menée par le Groupe, cette nouvelle norme devrait avoir peu
dimpact sur la classification et ['évaluation des actifs et passifs financiers du Groupe.

Le nouveau modéle de provisionnement devrait conduire a reconnaitre les pertes de crédit
attendues plus tot (préts long terme et créances clients), mais limpact devrait étre peu significatif
au regard des agrégats du Groupe. Une réflexion est actuellement en cours pour définir une
approche qui refléte la meilleure estimation des pertes futures attendues.

Le Groupe n'anticipe pas d'impact majeur sur ses relations de couverture.

Date d'adoption

Application obligatoire pour les exercices ouverts a compter du 1er janvier 2018.

Norme IFRS 15 Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

La norme IFRS 15 introduit un modeéle unique de comptabilisation du revenu pour tous les types de
Nature du transactions. Elle repose sur un principe général de reconnaissance du chiffre d'affaires lors du
changement transfert de contréle au client d'un bien ou d'un service. La norme autorise une application

rétrospective compléte ou simplifiée (sans retraitement de linformation comparative).

Impact estimé

L'analyse d'identification des impacts attendus de la premiere application de ce nouveau texte est
toujours en cours. Toutefois, le groupe n'anticipe pas d'impact significatif sur ses comptes
consolidés.

Date d'adoption

Application obligatoire pour les exercices ouverts a compter du 1er janvier 2018.

51



Norme IFRS 16 Contrats de location
La norme IFRS 16 supprime la distinction entre les contrats de location simple et les contrats de
location-financement. Elle prévoit un principe de comptabilisation des contrats de location au bilan
Nature du des preneurs, avec con.statation.: o . )
- d'un actif représentatif du droit d'utilisation de l'actif loué ; et
changement

- d'une dette au titre de lobligation de paiements de loyers.
Une exemption est prévue pour les contrats de courte durée et les contrats portants sur des actifs
de faible valeur.

Impact estimé

L'évaluation des impacts de lapplication de cette nouvelle norme est toujours en cours. Toutefois,
compte tenu du projet de cession en cours de Accorinvest qui porte la quasi-totalité des contrats
de location du patrimoine hotelier (voir Note 1 pour plus de détails), le Groupe dans sa configuration
future n'anticipe pas d'impact majeur sur ses comptes consolidés.

Au 30 juin 2017, les engagements minimaux de loyers non actualisés du Groupe AccorHotels hors
Accorlnvest s'élevent a 445 millions d'euros. Le Groupe n'apas encore déterminé dans quelle mesure
ces engagements pourront donner lieu a la constatation d'un ac tif et d'une dette dans létat de la
situation financiere.

Date d'adoption

Application obligatoire pour les exercices ouverts a compter du 1er janvier 2019
(sous réserve de ladoption par [Union Européenne).

Recours a des estimations et au jugement

La préparation des états financiers consolidés implique la prise en compte d’estimations et d’hypothéses par le Groupe qui
peuvent affecter la valeur comptable de certains éléments d’actif et de passif, de produits et de charges, ainsi que des
informations données dans les annexes. Les hypotheses sur lesquelles se fondent les principales estimations sont de méme
nature que celles décrites au 31 décembre 2016. La direction du Groupe revoit ces estimations et hypothéses de maniere
réguliére afin de s’assurer de leur pertinence au regard de 'expérience passée et de la situation économique actuelle. En
fonction de Uévolution de ces hypotheéses, les éléments figurant dans ses futurs états financiers pourraient étre différents
des estimations actuelles. Par ailleurs, la direction du Groupe exerce son jugement pour définir le traitement comptable
de certaines transactions lorsque les normes et interprétations en vigueur ne traitent pas de maniére précise des
problématiques comptables concernées.
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Note 3. Actifs destinés a étre cédés et activités non poursuivies

Comme indiqué en Note 1, depuis le 31 décembre 2016, les actifs et passifs de Accorlnvest sont classés en actifs destinés
a étre cédés en application de la norme IFRS 5. Ce classement a été maintenu au 30 juin 2017.

Les actifs et passifs de Accorlnvest sont évalués, dans leur ensemble, au montant le plus faible entre leur valeur nette
comptable et leur juste valeur nette des frais de cession. A cette date, la comparaison entre ces deux éléments ne fait
apparaitre aucune perte de valeur.

Le résultat net des activités non poursuivies réalisé sur le premier semestre 2017 est présenté sur une seule ligne du compte
de résultat, avec retraitement du premier semestre 2016 présenté en comparatif. De méme, les flux de trésorerie
attribuables aux activités non poursuivies sont présentés distinctement.

3.1. Actifs et passifs destinés a étre cédés

Les actifs et passifs destinés a étre cédés se détaillent de la fagon suivante :

En millions d'euros 31 Déc. 2016 30 Juin 2017
Actifs de Accorlnvest 4 407 4 661
Autres actifs destinés a étre cédés 50 4
Total actifs destinés a étre cédés 4 457 4732
Passifs de Accorlnvest (1168) (1 346)
Passifs relatifs aux autres actifs destinés a étre cédés 9) 8)
Total passifs relatifs aux actifs destinés a étre cédés 1177) (1 354)

La variation des Autres actifs destinés a étre cédés sur le premier semestre 2017 correspond principalement a un Sofitel a
Budapest nouvellement acquis pour 43 millions d’euros en vue de sa revente.
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Actifs et passifs de Accorinvest

En millions d'euros 31 Déc. 2016 30 Juin 2017
Ecarts d'acquisition 321 316
Immobilisations incorporelles 32 43
Immobilisations corporelles 3119 3 305
Autres actifs non courants 167 179
Actifs non courants 3639 3 844
Clients et autres actifs courants 476 499
Trésorerie et équivalents de trésorerie 292 318
Actifs destinés a étre cédés 4 407 4 661
Dettes financiéres 133 142
Autres passifs non courants 148 177
Passifs non courants 281 319
Fournisseurs 368 328
Autres passifs courants 519 700
Passifs relatifs aux actifs destinés a étre cédés 1168 1 346

Au cours du premier semestre 2017, les immobilisations corporelles ont augmenté de 186 millions d’euros. Cette variation

s’explique principalement par :

e Le rachat de murs d’un portefeuille de 15 hotels en Australie exploités sous les marques Ibis et Ibis Budget pour
163 millions d’euros dans le cadre de 'accord signé avec le propriétaire, filiale exclusive de UADIA (Abu Dhabi
Investment Authority) en vue de la restructuration d’un portefeuille de 30 hotels,

e Unedépréciation des terrains d’un hotelaux Bermudes acquis dans le cadre de 'acquisition du Groupe FRHI Hotels
& Resorts reconnue pour 39 millions d’euros dans le cadre de la mise a jour de lallocation du prix d’acquisition,

e Des investissements sur actifs existants sur 5 hotels en location du groupe FRHI Hotels & Resorts pour 23 millions

d’euros.
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3.2. Activités non poursuivies

Les informations fournies ci-aprés détaillent la contribution de Accorlnvest sur les principaux agrégats du Groupe. Elles
excluent lactivité italienne de Service a bord des trains de jour maintenue en activité non poursuivie, compte tenu de la

liquidation en cours de la société, et dont la contribution est non significative sur les périodes présentées.

Compte de résultat de Accorinvest

En millions d'euros 1er semestre| 1er semestre
2016 2017

Chiffre d'affaires opérationnel 1908 1963
Charges d'exploitation (1 380) (1431)
Résultat brut d'exploitation 527 532
Loyers (309) (314)
Excédent brut d'exploitation 218 218
Amortissements et provisions (113) 0
Résultat d'exploitation 105 218
Autres produits et charges (40) (50)
Impots (19) (253)
Résultat net 46 (85)

Sur le premier semestre 2017, le résultat net de Accorinvest comprend :

e des charges d’exploitation principalement composées de colts de personnel pour 650 millions d’euros, stables

par rapport au 1er semestre 2016 (631 millions d’euros),

e une charge de loyer de 314 millions d’euros,

e un arrét des amortissements des actifs non courants, en application des dispositions de la norme IFRS 5, ayant
généré un impact favorable sur le premier semestre 2017 de 122 millions d’euros,

e des autres produits et charges comprenant principalement :

o Une charge liée au résultat financier et a la quote-part dans le résultat net de sociétés mises en

équivalence pour 5 millions d’euros,

o des charges de restructuration pour 32 millions d’euros essentiellement en France pour 30 millions

d’euros,

o des autres charges non récurrentes pour 13 millions d’euros.

e Une charge d’impdét comprenant, outre la charge d’imp6t courante, l'imposition liée aux restructurations
juridiques réalisées dans le cadre de la filialisation de Accorinvest pour 205 millions et Ueffet négatif sur 'impot

lié a Uarrét des amortissements pour 33 millions.
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Flux de trésorerie attribuables a Accorlnvest

1er 1er
En millions d’'euros semestre | semestre
2016 2017
Marge Brute d'Autofinancement d'exploitation courante 202 198
Diminution (Augmentation) du Besoin en Fonds de Roulement courant 97) 132
Eléments non courants (20) (28)
Flux de Trésorerie des activités opérationnelles (incluant les éléments non courants) 84 302
Décaissements liés a des investissements sur actifs existants (57) (90)
Décaissements liés a des investissements de développement (330) (296)
Encaissements liés a des cessions d'actifs 140 (177)
Flux de Trésorerie liés aux investissements / désinvestissements (247) (563)
Flux de Trésorerie des activités de financement (31) (2)
Ecarts de conversion 0) 30
Total Flux de Trésorerie (194) (233)

Les flux de trésorerie relatifs aux éléments non courants sont principalement dus a des restructurations en France.

Les flux de trésorerie liés aux investissements de développement concernent principalement :

e lacquisition de 15 hotels auprées de UADIA en Australie pour 156 millions d’euros (montant net du dépot déja versé

en 2016),

e le rachat de la part minoritaire (38%) du Sofitel Santa Clara pour 16 millions d’euros,

e lacquisition du Mercure Lyon Plaza pour 16 millions d’euros,

e l'acquisition de ibis Madrid Barajas Airport pour 10 millions d’euros,

e l’acquisition de ’ibis Aberdeen Centre au Royaume-Uni pour 10 millions d’euros.

Les flux de trésorerie liés aux cessions d’actifs concernent principalement U’ effet d’imp6t défavorable constaté au titre des
restructurations réalisées pour la filialisation de Accorlnvest pour 205 millions d’euros (ayant pour contrepartie une
variation du besoin en fond de roulement) compensé en partie par le produit de cession d’un portefeuille de 15 hotels en
Sale and Management Back en Australie pour 14 millions d’euros dans le cadre du contrat signé avec 'ADIA.

56



Note 4. Segments opérationnels

Jusqu’a fin 2016, le modele économique du Groupe AccorHotels s’articulait autour de deux poles stratégiques :

e HotelServices : activité de gestionnaire hotelier et franchiseur,
e Hotellnvest : activité de propriétaire exploitant.

Au sein de chacun de ces deux péles, le Groupe était organisé par zone géographique.

Dans le cadre du projet de cession engagée de la quasi-totalité de son activité Hotellnvest, apportée depuis le 30 juin 2017
a sa filiale Accorlnvest, le Groupe AccorHotels a mis en place une nouvelle structure organisationnelle quis’est traduite
par une redéfinition de son reporting interne.

Ainsi, depuis le début de 2017, le reporting interne utilisé par le Comité Exécutif, défini comme le principal décideur
opérationnel au sens de la norme IFRS 8, est désormais organisé autour de 3 pdles stratégiques : HotelServices, Actifs
Hoteliers et Nouvelles Activités.

HotelServices

Le pole HotelServices centralise 'activité de gestionnaire hotelier et de franchiseur. Son modele économique est
entiérement centré sur la génération de redevances et de prestations de services.

La totalité des hotels du Groupe, y compris ceux qui ont été apportés a la filiale Accorlnvest, sont gérés par HotelServices
au travers de contrats de gestion ou de franchise. Les redevances internes facturées sont alignées sur les prix de marché
pratiqués par zone ou par pays. De plus, des accords de services partagés sont mis en place pour allouer les colts des
services rendus, reflétant ’organisation du pays ou de la zone (finance, ressources humaines, achats, IT, juridique). Lorsque
'opération de cession de Accorinvest sera réalisée, les hotels exploités par Accorlnvest continueront d’étre gérés par
HotelServices au travers de contrats de gestion.

HotelServices regroupe également les fonctions marketing, ventes, distribution et informatique ainsi que d’autres activités
telles que Uactivité de timeshare (Australie), Strata (société d’exploitation de parties communes d’hétels en Océanie) et
le programme de fidélité du Groupe.

Actifs Hoteliers

Ce pole correspond au métier de propriétaire exploitant et ce, quel que soit le mode de détention (hotels en propriété et
en location). L’activité regroupe les hotels exploités en Europe de 'Est et certains hotels, notamment au Brésil, exploités
en contrats de location variable sur la base d’un pourcentage du résultat brut d’exploitation (périmétre des actifs hotelers
non apportésaAccorinvest). Son modéle économique est centré sur "lamélioration du rendement des actifs et Uoptimisation
du bilan. Il regroupe les activités de gestion de portefeuille d’actifs, de conception, construction, rénovation et
maintenance des hotels.

Nouvelles activités

Ce pole regroupe les nouvelles activités développées par le Groupe, principalement a travers des opérations de croissance
externe, précédemment intégrées dans HotelServices et qui sont désormais présentées distinctement :

e Servicesdigitaux aux hoteliersindépendants : cetteactivité réalisée aujourd’huipar Fastbooking consiste a proposer
aux hoteliers indépendants des solutions digitales favorisant le développement de leurs ventes directes. L’acquisition
d’Availpro permet de compléter les produits et services proposés aux hoteliers, et de créer le leader européen des
services digitaux pour Uhétellerie indépendante.

e Location de résidences privées de luxe, qui comprend onefinestay et dont Uoffre est complétée grace a 'acquisition
de Travel Keys, avec un total de plus de 10 000 adresses dans le monde.

e Ventes digitales, avec l'acquisition de VeryChic, proposant une offre de ventes privées exclusives avec des
partenaires de luxe et haut de gamme.

e Services de conciergerie correspondant a 'intégration de John Paul au sein du Groupe, avec parallelement la prise
en charge du Customer Care et le lancement du projet AccorlLocal, actuellement en test dans 80 hotels et dans 5
villes en France.
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La performance des poles HotelServices et Actifs Hoteliers continue a étre suivie par zones géographiques. Toutefois, ces
derniéres ont été modifiées afin de refléter la nouvelle organisation opérationnelle du Groupe :

e France & Suisse

e Europe

e Moyen-Orient et Afrique

e Amérique du Nord, Amérique Centrale et Caraibes

e  Amérique du Sud

e Asie et Pacifique

e  Structures mondiales

Le nouveau reporting interne est présenté sur la base de cette organisation matricielle croisée par pole d’activité et par
zone géographique, a Uexception des Nouvelles Activités qui constituent un segment opérationnel unique. Ce reporting est
utilisé par la Direction pour évaluer la performance opérationnelle du Groupe et prendre les décisions en matiere

d’allocation des ressources.

Pour chacun des segments présentés, les indicateurs suivis par la Direction sont les suivants :

e Le chiffre d’affaires

e L’excédent brut d’exploitation

e Le résultat d’exploitation

Conformément aux dispositions de la norme IFRS 8, Uinformation sectorielle comparative présentée au 30 juin 2016 a été
retraitée pour refléter la nouvelle organisation du Groupe.

Aucune information bilancielle par segment n’est remontée au principal décideur opérationnel.

4.1. Informations par pole d’activité

La performance du Groupe par pole d’activité s’établit comme suit :

1er semestre 2017 . Actifs Nouvelles Holding/
o HotelServices ~e1s N A Total

En millions d'euros Hoételiers Activités |Eliminations
Chiffre d'affaires 839 297 43 (258) 922
Excédent Brut d'Exploitation 310 40 (14) (33) 303
Marge sur excédent brut d'exploitation 36,9% 13,4% (31,5)% N/A 32,9%
Résultat d'exploitation 270 17 17) (44) 226
Marge sur résultat d'exploitation 32,2% 5,6% (39,4)% N/A 24,5%

1er semestre 2016 HotelServices|  Actifs Nouvelles Holding/ Total

En millions d'euros Hoteliers Activités |Eliminations
Chiffre d'affaires 645 280 13 (248) 691
Excédent Brut d'Exploitation 199 32 (10) (34) 187
Marge sur excédent brut d'exploitation 30,8% 11,4% (74,8)% N/A 27,1%
Résultat d'exploitation 177 11 (10) (44) 134
Marge sur résultat d'exploitation 27,5% 3,9% (77,5)% N/A 19,5%
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4.2. Informations par zone géographique

Les agrégats du compte de résultat contributifs par zone géographique se détaillent de la facon suivante :

Afrique Amérique
ler s.e[nestr? 2017 Fraqce & Europe Moyen- A‘s!e du Nord, |Amérique Struc@ures Total
En millions d'euros Suisse Ori Pacifique [Centrale et| du Sud |Mondiales
rient .
Caraibes
Chiffre d'affaires 144 254 73 208 74 80 89 922
Excédent Brut d'Exploitation 71 115 26 66 42 4 (21) 303
Marge sur excédent brut d'exploit. 49,6% 45,1% 35,6% 31,8% 57,3% 4,9% N/A 32,9%
Résultat d'exploitation 70 85 22 58 37 3 (49) 226
Marge sur résultat d'exploit. 48,4% 33,4% 29,4% 28,1% 50,7% 3,7% N/A 24,5%
Afrique Amérique
1er semestre 2016 France & Asie du Nord, |Amérique|Structures
En millions d'euros Suisse Europe AOA?iienr; Pacifique |Centrale et| du Sud [Mondiales Total
Caraibes
Chiffre d'affaires 135 219 55 175 16 65 26 691
Excédent Brut d'Exploitation 62 99 15 36 0) 5 (30) 187
Marge sur excédent brut d'exploit. 46,2% 45,0% 27,0% 20,9% (1,6)% 7,7% N/A 27,1%
Résultat d'exploitation 62 73 13 31 0) 4 (47) 134
Marge sur résultat d'exploit. 45,7% 33,3% 23,2% 17,5% (2,3)% 6,0% N/A 19,5%

Sur le premier semestre 2017, le chiffre d’affaires de la France s’éléve a 133 millions d’euros, contre 128 millions d’euros

sur la période comparative.
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4.3. Informations détaillées par péle d’activité et zone géographique

A. Détail du chiffre d’affaires

Amérique Variation a
- du Nord, |Amérique PR
1 . France Afrique . ? Structures| 1er ler périmetre
En millions d'euros & Europe| Moyen Pa:i::eue Cenet:ale du Sud mondiales | sem. | [ sem. | | et change
Suisse Orient q 8 *) 2017 | | 2016 | | constants
Caraibes o
(%)
HOTELSERVICES 194| 200 61 225 77 34 49 839 645 6,0%
ACTIFS HOTELIERS 38 181 17 1 - 61 ol 297|| 280 4,6%
NOUVELLES ACTIVITES _ - - - - o 43 43 13 16,4%
HOLDING/ELIM. 88)| (127) (4) (18) (3) (15) (3)| (258)| | (248) 1,6%
Total 1er sem. 2017 144 254 73 208 74 80 89| 922
[Total ter sem. 2016 135] 219 55| 175 16 65 26| | 691]
Variati a périmet t
change contants &) 5,5% 9,4%| 23,7%| 10,6%|  (2,3)%  (6,9)% N/A 8,3%

() Le chiffre d’affaires opérationneldes entités dont les revenus ne sont pas spécifiques a une zone géographique, a éte présenté sous
rubrique « Structures mondiales ».

L’évolution du chiffre d’affaires se décompose de la fagon suivante :

. Activite (a périmetre et change constants) +57 méE +8,3%

«  Developpement (dont FRHI pour 137mg) +181  mE +26,2%

. Impact de change +8 mé€ +1,1%

. Cession d’actifs (15) m€ (2,1)%

Evolution du chiffre d’affaires sur le premier semestre 2017 231 m€ +33,5%
Au 30 Juin 2017, le chiffre d’affaires d’HotelServices se décompose de la maniére suivante :

Redevances de gestion
. . Autres
En millions d'euros Clients Accorinvest iA ct1f s Redevanc.es Chiffres Total
externes Hoteliers |de franchise d'affaires

1er semestre 2017 366 228 28 134 84 839
1er semestre 2016 212 221 26 112 75 645

L’augmentation des redevances de gestion et de franchise est de 32,6% sur la période.

Dans les comptes consolidés semestriels du Groupe, les redevances percues de la part des hotels d’Accorinvest continuent
a étre éliminées jusqu’a la réalisation de 'opération de cession, en application des principes de consolidation.
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B. Détail de UExcédent Brut d’Exploitation

Aar:e"lrg?’ge Amérique Variation a
. , P
o ' France & Afrique Asie Centrale | du Sud Struct}Jres ler 1er périmeéetre
En millions d'euros Suisse Europe| Moyen Pacifique ot mondiales | sem. | [ sem. | | et change
Orient q Carai *) 2017 | | 2016 | | constants
araibes %)
HOTELSERVICES 71 68 21 66 42 7 35 310 199 21,3%
ACTIFS HOTELIERS 0 38 5 (0) 0 (3) o 40 32 20,1%
NOUVELLES ACTIVITES - - - - - - 14)[ (14) (10) 8,7%
HOLDING/ELIM. - 10 - - - - (43)| (33) (34) 4,9%
Total 1er sem. 2017 71 115 26 66 42 4 (21) 303
[Total ter sem. 2016 62| 99| 15| 36 (0) 5 (30)| | 187]
Variation a périmetre et 11,3%|  8,9%  2,2%  33,7% NA|  (22,6)% N/A 27,4%

change constants (%)

(F) C’excédent brut d’exploitation des entités dont les colits et les revenus ne sont passpécifiques a une zone géographique, a été présenté
sous la rubrique « Structures mondiales ».

L’évolution de Uexcédent brut d’exploitation s’analyse comme suit :

. Activite (a périmetre et change constants)
. Développement (dont FRHI pour 68mg€)

. Impact de change
. Cession d’actifs

Evolution de l'excédent brut d'exploitation sur le premier semestre 2017

+51 mE +27,4%
+65 mE +34,7%
+0 m€ +0,0%
0) mE (0,0)%
+116 m€ +62,1%
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C. Détail du Résultat d’Exploitation

Aar:e"lrg?’ge Amérique Variation a
. s P
o ' France & Afrique Asie Centrale | du Sud Struct}Jres ler 1er périmeéetre
En millions d'euros Suisse Europe| Moyen Pacifique ot mondiales | sem. | [ sem. | | et change
Orient q . *) 2017 | | 2016 | | constants
Caraibes %)
HOTELSERVICES 69 65 18 59 37 7 16 270 177 21,4%
ACTIFS HOTELIERS 0 17 4 0) 0 (4) o 17 11 59,3%
NOUVELLES ACTIVITES - - - - - - an| an|| @o) 8,6%
HOLDING/ELIM. - 4 - - - - “48)| “a|| “4 0,5%
Total 1er sem. 2017 70 85 22 58 37 3 (49) 226
[Total ter sem. 2016 62 73| 13| 31 (0) 4 (47)| | 134
Variation a périmeétre et
change constants (%) 11,1%| 11,9% 0,6% 38,8% N/A (23,4)% N/A 33,9%

(*) Le résultat d’explo

tation des entités dont les colts et les revenus ne sont pas spéci
sous la rubrique « Structures mondiales ».

L’évolution du résultat d’exploitation consolidé s’analyse comme suit :

. Activité (a perimetre et change constants)
. Developpement (dont FRHI pour 54mg€)

«  Impact

de change

. Cession d’actifs
Evolution du résultat d'exploitation sur le premier semestre 2017

iques a une zone géographique, a eté présenté

+46 m€ +33,9%
+45 mE +33,8%
0) méE 0,1)%
+1 m€ +0,4%

+91 m€ +68,0%
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4.4, Information retraitée

Malgré le reclassement du résultat net des activités de Accorlnvest en cours de cession sur une ligne spécifique du compte
de résultat, les redevances facturées par HotelServices a ces hotels continuent d’étre éliminés dans les comptes consolidés
semestriels du Groupe, en application des principes de consolidation.

L’information sectorielle présente, quant a elle, une information avant élimination du chiffre d’affaires réalisé en inteme.
Elle inclut donc le chiffre d’affaires réalisé avec les hotels du pole Actifs Hoteliers qui doit continuer a étre éliminé dans
les comptes consolidés du Groupe.

Par conséquent, nile chiffre d’affaires présenté dans les comptes consolidés, ni celui de Uinformation sectorielle n’est
représentatif du chiffre d’affaires (et du niveau de marge associé) du Groupe AccorHotels tel qu’il sera une fois 'opération
de cession de Accorlnvest réalisée.

La présente note détaille les principaux agrégats du Groupe aux bornes de son futur périmetre, sans retraitement sur la
période comparative de 'activité du groupe FRHI acquis le 12 juillet 2016.

1er semestre 2017 1er semestre 2016
En millions d'euros Publié [Retraitements| Retraité Publié |Retraitements| Retraité
Chiffre d'affaires 922 275 1197 691 264 955
Excédent Brut d'Exploitation 303 303 187 187
Marge sur excédent brut d'exploit. 32,9% - 25,3% 27,1% 19,6%
Résultat d'exploitation 226 226 134 134
Marge sur résultat d'exploit. 24,5% 18,9% 19,5% 14,1%

Sur les 1° semestres 2016 et 2017, le chiffre d’affaires retraité du Groupe AccorHotels s’établit respectivement a 955
millions d’euros et 1 197 millions d’euros, apres prise en compte des éléments suivants :

e Les redevances facturées par HotelServices aux hotels Accorlinvest, éliminées dans les comptes consolidés, sont
réintégrées dans le chiffre d’affaires pour 228 millions d’euros sur le 1¢" semestre 2017 (et 221 millions d’euros sur
le 1¢" semestre 2016),

e Les commissions sur achats, aujourd’hui comptabilisées en réduction des charges dans les comptes consolidés,
sont reclassées en chiffre d’affaires, dans la configuration future du Groupe, pour un montant de 34 millions
d’euros sur le 1" semestre 2017 (et 32 millions d’euros sur la période comparative). Ce reclassement n’a aucun
impact sur le résultat d’exploitation,

e Lesremboursementsauxhotelsen propriété et en location relatifs a Uutilisation des points rewards pour un séjour
par les membres du programme de fidélité « Le Club AccorHotels », aujourd’hui comptabilisés en réduction du
chiffre d’affaires, sont présentés en charges d’exploitation dans 'information retraitée, comme pour les hotels
managés et franchisés, pour un montant de 13 millions d’euros sur le 1" semestre 2017 (et 12 millions d’euros sur
la période comparative). Ce reclassement n’a aucun impact sur le résultat d’exploitation.

Ainsi, la marge sur résultat d’exploitation retraitée ressort a 18,9% sur le 1¢" semestre 2017 alors qu’elle était de 14,1% sur
le 1¢" semestre 2016.
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Note 5. Charges d’exploitation

En millions d’'euros

1er semestre

1er semestre

2016 (*) 2017
Colts des marchandises vendues (30) (32)
Codts de personnel (322) (393)
Energie, entretien et maintenance (24) (27)
Taxes d'exploitation, assurances et charges de copropriété (22) (25)
Autres charges d'exploitation (56) (89)
Charges d'exploitation (hors loyers) (455) (566)
Loyers (49) (53)
Total (504) (619)

(*) Montants retraités suite a Uapplication de la norme IFRS 5.
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Note 6. Résultat financier

En millions d'euros 1er semestre 1er semestre
2016 (*) 2017
Colt de lendettement financier net (35) (45)
Autres produits et charges financiers (58) 5
Total (93) (40)

(*) Montants retraités suite a Uapplication de la norme IFRS 5.

Le colit de U'endettement financier net inclut les intéréts versés ou recus sur des préts et créances et des dettes
comptabilisées au colt amorti et les effets des dérivés relatifs a ces financements.

Les autres produits et charges financiers comprennent principalement la part inefficace de s opérations de couverture, les
dividendes percus des sociétés non consolidées, les gains et pertes de change et les dotations/reprises de provisions
financiéres. La variation favorable de 63 millions d’euros sur la période s’explique principalement par les éléments suivants

- Les variations de juste valeur d’une couverture de taux d’intérét accordée aux crédits-bailleurs dans le cadre

d’une promesse de financement d’un crédit-bail immobilier pour 51 millions d’euros.

Ce crédit-bail immobilier, a départ différé fin 2018, a pour objectif de sécuriser les conditions de financement
liées a une option d’achat dans le cadre d’un investissement immobilier (siége du Groupe). Les variations de juste
valeur de Uinstrument impacteront le compte de résultat d’AccorHotels tant que Uopération n’est pas finalisée ;
un abandon de Uopération pourrait induire un paiement de la part d’AccorHotels. L’impact favorable de 51 millions

d’euros sur le compte de résultat s’explique par la hausse des taux d’intéréts sur la période.

- La part inefficace des opérations de couverture constatées pour (12) millions d’euros sur le premier semestre 2016
dans le cadre de 'acquisition du Groupe FRHI Hotels & Resorts.

- Les gains et pertes de change pour (3) millions d’euros.
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Note 7. Produits et charges non récurrents

En millions d'euros

1er semestre

1er semestre

2016 (*) 2017
Dépréciation d'actifs (13) 0)
Charges de restructuration (12) (8)
Résultat de la gestion du patrimoine hoételier 89 (6)
Autres produits et charges non récurrents (45) (44)
Total 19 (58)

(*) Montants retraités suite a Uapplication de la norme IFRS 5.

Au 30 Juin 2017, les produits et charges non récurrents comprennent principalement les colts liés a la filialisation et au
projet de cession de Accorinvest pour un montant de 28 millions d’euros (essentiellement des colts d’honoraires bancaires,

d’avocats et de conseil en gouvernance et management).

Au 30 Juin 2016, les produits et charges non récurrents comprennent principalement :

- Unproduit de 89 millions d’euros sur la gestion du patrimoine hotelier, dont 76 millions d’euros relatifs a la cession
des activités Economique et Milieu de Gamme d’AccorHotels en Chine a Huazhu,

- Des charges non récurrentes liées aux colts d’intégration du Groupe FRHI Hotels & Resorts pour 24 millions
d’euros et au déménagement des sieges parisiens pour 10 millions d’euros.
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Note 8. Impots sur les bénéfices

En millions d'euros 1er semestre | 1er semestre
2016 (*) 2017
+ Résultat avant impot et éléments non récurrents 40 200
- Quote-parts de mises en équivalence (MEE) 1 (13)
= Résultat avant impot, éléments non récurrents et MEE 41 186
+ Impot au compte de résultat (20) 39
- Impot sur éléments non récurrents (1) ) 97)
= Imp6t courant (21) (58)
Impot courant / Résultat avant impot, éléments non récurrents et MEE 50,2% 31,0%

(*) Montants retraités suite a Uapplication de la norme IFRS 5.

(1) Les impots sur éléments non récurrents se composent principalement de produits d’impots différés liés aux différences
entre la valeur fiscale et la valeur comptable d’actifs incorporels acquis auprées de Accorinvest en Allemagne et aux Pays-
Bas pour 56 millions d’euros et du dégrévement d’imp6t sur les sociétés de 37 millions d’euros (incluant les intéréts
moratoires) recus au titre de Uimposition des dividendes européens (quote-part de frais et charges de 5%) sur la période

2009 a 2013 (jurisprudence Stéria).
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Note 9. Ecarts d’acquisition

La variation des écarts d’acquisition nets sur la période considérée s’analyse comme suit :

ler | Variations coal\:rgiin 30 Juin
En millions d’'euros janvier de Dépréciations & autres Ajust. IFRS 5 2017
2017 |périmétre
France & Suisse 108 - - - - 108
Europe 91 - - - - 91
Méditerranée, Moyen-Orient et Afrique 1 - - - - 1
Asie Pacifique 180 - - (7) - 173
Structures mondiales 846 71 - (60) (1) 856
HotelServices 1226 71 - (67) 1) 1229
HotelAssets 29 1 - 1 17 48
Nouvelles Activités 241 31 - - - 272
Total en valeurs nettes 1 496 103 - (66) 16 1 549

Comme indiqué en Note 4, information sectorielle a été redéfinie afin de refléter la nouvelle organisation opérationnele
du Groupe. En conséquence, les écarts d’acquisition du pole HotelServices sont regroupés sur la base des nouvelles zones
géographiques et ceux des entités Nouvelles Activités, précédemment inclus dans le pole HotelServices, sont désormais
présentés distinctement. Les données comparatives au 31 décembre 2016 ont été retraitées pour une meilleure
comparabilité.

Sur le 1¢" semestre 2017, Uaffectation du prix d’acquisition de FRHI Hotels & Resorts a été mise a jour. L’écart d’acquisition
définitif s’éléve a 865 millions d’euros (959 millions de dollars), soit une augmentation de 68 millions d’euros par rapport
au montant reconnu a fin 2016. Cette mise a jour concerne principalement :

La dépréciation des terrains d’un hotel aux Bermudes pour 39 millions d’euros,
La reconnaissance de passifs éventuels complémentaires pour 12 millions d’euros,

La reconnaissance d’imp6ts différés passifs complémentaires pour 23 millions d’euros.

Cet écart d’acquisition définitif est alloué pour :
812 millions d’euros au péle HotelServices (et présenté sur la ligne « Structures mondiales »),

53 millions d’euros a Accorinvest (montant ayant déja été reclassé en Actifs destinés a étre cédés a fin 2016).

Concernant les Nouvelles Activités, les variations de périmétre s’expliquent par :

Le goodwill provisoire reconnu sur les acquisitions de VeryChic (21 millions d’euros), Availpro (19 millions d’euros)
et Travel Keys (9 millions d’euros),

L’allocation du prix d’acquisition de John Paul acquis en novembre 2016, ayant conduit a reconnaitre des actifs
incorporels (relations clients pour 31 millions d’euros et marques pour 6 millions d’euros) et des impots différés
passifs pour 13 millions d’euros. Le goodwill définitif s’éléve ainsi a 87 millions d’euros.

Concernant le pole HotelAssets, ’ajustement IFRS 5 correspond principalement a ’écart d’acquisition d’un Sofitel en Egypte
(19 millions d’euros) qui a finalement été exclu du périmetre des apports a Accorlnvest.
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Note 10. Immobilisations incorporelles et corporelles

La variation des immobilisations incorporelles nettes sur la période considérée s’analyse comme suit :

1er Janvier Diff. de Ajust 30 Juin
En millions d'euros 2017 Augmentations [Diminutions| conversion IFRS 5 2017
et autres
Valeurs brutes 2 692 75 (10) (131) 1 2 627
Amortissements (254) (44) 9 (6) 0) (296)
Pertes de valeur (37) 0) 0 1 (1) (37)
Total en valeurs nettes 2 401 30 (1) (136) 1 2 294

Elle comprend principalement :

La reconnaissance d’actifs incorporels pour 37 millions dans le cadre de |’allocation du prix d’acquisition de John
Paul (dont relations clients pour 31 millions d’euros et marques pour 6 millions d’euros),

L’immobilisation de droits au bail pour 10 millions d’euros au Royaume -Uni.

La variation des immobilisations corporelles se décompose comme suit :

1er Janvier Diff. de Ajust 30 Juin
En millions d'euros 2017 Augmentations|Diminutions| conversion IFRS 5 2017
et autres
Valeurs brutes 1169 135 (48) 54 79 1388
Amortissements (572) (37) 38 (35) (61) (666)
Pertes de valeur (35) 2 4 0 (36) (64)
Total en valeurs nettes 562 100 (6) 19 17) 658

Les acquisitions comprennent principalement :

le rachat de murs de cing hotels a Budapest auparavant exploités par le Groupe en contrat de location sous les
enseignes Mercure, Ibis et Ibis Style pour 66 millions d’euros,

'acquisition en vue de sa revente d’un Sofitel situé a Budapest pour 43 millions d’euros, (cet hotel ayant été
immédiatement reclassé en actifs destinés a étre cédés).

Sur la période, un Sofitel en Egypte finalement exclu du périmétre des apports a Accorinvest est sorti des actifs destinés a

étre cédés pour 29 millions d’euros.
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Note 11. Participation dans les entreprises associées et co-entreprises

La variation des titres mis en équivalence se détaille de la facon suivante :

Part dans l'actif net des participations mises en équivalence au 1er janvier 2017 596
Part dans le résultat de la période 13
Dividendes versés (5)
Effet des variations de périmétre 149
Effet des variations de change (27)
Augmentation de capital 3
Autres 0
Part dans l'actif net des participations mises en équivalence au 30 juin 2017 728

Les variations de périmétre comprennent principalement :

le reclassement en titres mis en équivalence des titres Avendra acquis dans le cadre de 'acquisition du Groupe
FRHI Hotels & Resorts en juillet 2016 (auparavant comptabilisés en titres non consolidés) en raison de Uinfluence
notable exercée par le groupe,

une prise de participation dans les groupes Noctis et Potel & Chabot ainsi que la mise en place d’un partenariat
avec Rixos pour un total de 67 millions d’euros.
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Note 12. Capitaux propres

12.1. Evolution du capital

Au 30 Juin 2017, le nombre d’actions en circulation et d’actions potentielles se détaille de la facon

suivante :

Nombre d'actions en circulation le 1er janvier 2017 284 767 670
Nombre d'actions issues des attributions d'actions sous conditions de performance 41 695
Nombre d'actions issues de la conversion des plans d'options de souscriptions d'actions 477 225
Nombre d'actions issues de versement de dividende en actions 3 975 968
Nombre d'actions en circulation au 30 Juin 2017 289 262 558
Nombre d'options de souscription d'actions potentielles 1 607 600
Nombre d'actions sous conditions de performance potentielles 2 909 302
Nombre d'actions potentielles 293 779 460
La valeur nominale de Uaction s’éléve a 3 € au 30 juin 2017.

12.2. Résultat net dilué par action

Le nombre d’actions en circulation au 30 Juin 2017 avant et apreés dilution est calculé comme suit :

Nombre d'actions en circulation au 30 juin 2017 289 7672 558
Effet de lémission d'actions nouvelles sur le nombre moyen pondéré d'actions (24 648)
Effet de la conversion d'options sur le nombre moyen pondéré d'actions (217 683)
Effet du versement de dividende sur le nombre moyen pondéré d'actions (3 426 801)
Nombre moyen pondéré dactions au 30 juin 2017 285 593475

Le résultat net dilué par action se calcule donc comme suit :

En millions d'euros 1er semestre | 1er semestre
2016 2017

Résultat Net Part du Groupe (activités poursuivies et activités non poursuivies) 74 77
Rémunération des titres subordonnés a durée indéterminée (37) (37)
Résultat Net Part du Groupe ajusté 37 40
Nombre moyen pondéré d'actions (en milliers) 235 931 285 593
Nombre d'actions résultant de l'exercice d'options de souscription (en milliers) 630 531
Nombre d'actions résultant des actions sous conditions de performance (en milliers) 484 148
Nombre moyen pondéré d'actions dilué (en milliers) 237 045 286 272
Résultat net par action (en euros) 0,16 0,14
Résultat net dilué par action (en euros) 0,16 0,14




12.3. Différence de conversion
La variation de la différence de conversion Groupe de (274) millions d’euros entre le 31 décembre 2016 et le 30 Juin 2017,
s'explique principalement par la forte dépréciation du dollar américain pour (246) millions d’euros, du réal brésilien pour

(19) millions d’euros et du dollar australien pour (9) millions d’euros et par 'appréciation du zloty polonais pour 10 millions
d’euros et du yuan chinois pour 9 millions d’euros.

12.4. Distribution de dividendes

Les dividendes distribués au titre des résultats réalisés au cours des exercices 2015 et 2016 s’élévent a :

En euros 2015 2016

Dividende ordinaire par action 1,00 1,05

Le dividende distribué au titre de 'année 2016 a été payé en partie en numéraire pour 152 millions d’euros (50,7%) et en
actions pour 148 million d’euros (49,3%).

12.5. Avantages sur capitaux propres

Sur le 1¢ semestre 2017, la charge totale comptabilisée en résultat en contrepartie des capitaux propres au titre des
avantages sur instruments de capital s’éleve a 5 millions d’euros (contre 7 millions d’euros sur le 1¢" semestre 2016) et
concerne, dans sa quasi-totalité, les plans d’actions sous conditions de performance.

La part de cette charge attribuable a activité non poursuivie Accorinvest est de 1 million d’euros sur la méme période en
2016 et en 2017.

Plans d’actions de performance octroyés sur |’exercice

Le 20 juin 2017, AccorHotels a mis en place un plan de co-investissement a destination de ses 160 principaux dirigeants.
Sur la base d’un investissement initial personnel en actions AccorHotels, les bénéficiaires ayant adhéré au plan recevront,
a Uissue d’une période de 3 ans, jusqu’a 3 actions par action acquise en fonction de Uatteinte de critéres de performance,
représentant un total de 1 304 754 actions de performance attribuées. A cette date, la juste valeur de U'action attribuée
s’éléve a 10,35 euros, sur la base d’un cours de l'action a 41,45 euros diminué de la valeur des dividendes non percus sur
la période d’acquisition des droits et de Ueffet des conditions externes.

L’attribution définitive de ce plan est fonction de la présence des bénéficiaires jusqu’a Uissue de la période d’acquisition
de 3 ans, de la conservation des actions acquises pendant cette méme période et de la réalisation des deux critéres de
performance cumulatifs suivants :

e Conditions internes : Atteinte de 90% de UEBIT Groupe budgété cumulé sur les exercices 2017, 2018 et 2019,

e Condition externe : Atteinte d’un cours de bourse minimum de 55 euros (déclenchant Uattribution de 2 actions par
action acquise) et de 60 euros (déclenchant Uattribution de 3 actions par action acquise). La probabilité estimée de
réalisation de cette condition de performance vient réduire la juste valeur de Uaction octroyéeala date d’attribution.
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Le 30 juin 2017, le Groupe a octroyé a ses salariés et dirigeants 570 579 actions sous conditions de performance. La durée
du plan est de trois ans, correspondant a une période d’acquisition des droits de trois ans, sans période de conservation. A
cette date, la juste valeur de Uaction attribuée s’éléve a 34,34 euros, sur la base d’un cours de 'action a 41,05 euros
diminué de la valeur actualisée des dividendes non percus sur lapériode d’acquisition des droits et de effet des conditions
externes.

L’attribution définitive de ce plan est fonction de la présence des bénéficiaires jusqu’a Uissue de la période d’acquisition
et de la réalisation des trois critéres de performance suivants, appréciés sur les exercices 2017, 2018 et 2019 :

e Conditions internes (pondération de 80%) : Taux de marge sur EBIT (résultat d’exploitation) par rapport au budget et
Free cash-flow hors cessions (trésorerie générée par activité courante du groupe diminuée des opérations de cessions
et d’acquisitions et impactée par la variation du BFR courant),

e Condition externe (pondération de 20%) liée a ’évolution du Total Shareholder Return (TSR) de Uaction AccorHotels
au regard de 'évolution du TSR de groupes hoteliers internationaux et de Uindice du CAC 40. La probabilité estimée
de réalisation de cette condition de performance vient réduire la juste valeur de Uaction octroyée a la date
d’attribution.

La juste valeur globale des deux plans octroyés sur le premier semestre 2017 s’éléve a 33 millions d’euros et sera
comptabilisée de fagon linéaire sur la période d’acquisition des droits en charges de personnel en contrepartie des capitaux
propres.

Sur le premier semestre 2017, la charge comptabilisée au titre de ces deux plans est quasi nulle.

12.6. Titres subordonnés a durée indéterminée

Sur le 1¢ semestre 2017, la rémunération des titres subordonnés a durée indéterminée s’éléve a 37 millions d’euros.
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Note 13. Dettes financieres et instruments financiers

Note 13.1. Analyse de la dette

Au 30 juin 2017, la décomposition de la dette financiére nette est la suivante :

En millions d'euros

31 Déc. 2016

30 Juin 2017

30 Juin 2017
Juste valeur

Emprunts obligataires (1) 2635 2 864 2746
Dettes bancaires 67 57 57
Autres dettes 6 20 20
Dette financiére brute : 2708 2 941 2 823
Engagements crédit-bail (long terme et court terme) 1 0 0
Engagements d'achat auprés de minoritaires 103 116 116
Dérivés passif (2) 34 22 22
Autres dettes financiéres et banques 62 56 56
Dette brute : 2 908 3136 3018
Titres de placement (1 110) (726) (726)
Disponibilités (59) (19) (19)
Autres (42) (28) (28)
Instruments dérivés actifs ) (15) 9 9
Actifs financiers courants (1 226) (782) (782)
DETTE NETTE 1682 2 354 2 236

(1) La juste valeur des obligations cotées correspond a la valeur de marché publiée a la date de cloture sur le site de la
Bourse du Luxembourg et Bloomberg (technique de valorisation de niveau 1 selon IFRS 13).

(2) Lajuste valeur descontrats de change aterme et des swaps de taux d’intérét et de devises a été actualisée en utilisant
les prix de marché que le Groupe devrait payer ou recevoir pour dénouer ces contrats (technique de valorisation de

niveau 2 selon IFRS 13).

Le 18 janvier 2017, AccorHotels a procédé a ’émission d’un nouvel emprunt obligataire de 600 millions d’euros, assortie
d’un coupon de 1,25% sur une durée de 7 ans. Le 19 juin 2017, le Groupe a procédé au remboursement d’un emprunt

obligataire arrivé a échéance.

Au 30 Juin 2017, les titres de placement sont composés de dépots bancaires a terme et a vue pour 407 millions d’euros et
de SICAV et Fonds Communs de Placement pour 319 millions d’euros.

AccorHotels n’a réalisé aucun transfert de niveaux de juste valeur sur le premier semestre 2017.
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Note 13.2. Dette financiére brute par devise et par échéance

Au 30 Juin 2017, la décomposition de la dette financiére brute par devise avant et aprés opérations de couverture est la

suivante :

Avant opérations de couverture Apreés opérations de couverture
En millions d'euros Dette totale Dette totale
Montant Taux d'intérét Poids Montant Taux d'intérét Poids

Euro 2 638 2,55% 89,7% 2 578 2,50% 87,7%
Franc suisse 137 1,75% 4,7% 137 1,75% 4,7%
Zloty polonais 143 2,68% 4,9% 143 2,75% 4,9%
Livre sterling 0,00% 0,0% 27 0,25% 0,9%
Yen japonais 0,00% 0,0% 33 0,00% 1,1%
Roupie mauricienne 23 7,68% 0,8% 23 7,68% 0,8%
Dette brute 2 941 2,56% 100% 2 941 2,47% 100%

Au 30 juin 2017, ’échéancier de la dette financiére brute est le suivant :

- . 31 Déc. 2016 30 Juin 2017
En millions d'euros
Année 2017 632 261
Année 2018 10 11
Année 2019 345 344
Année 2020 84 87|
Année 2021 948 956
Année 2022 et au-dela 689 1282
Total dettes financiéres brutes 2708 2 941

Une présentation d’un échéancier sur le long terme se trouve étre la présentation la plus pertinente en matiere d’analyse
de liquidité. Dans cette présentation, tous les comptes de produits dérivés sont classés a court terme. Les emprunts et les
placements en devises ont été convertis aux cours de cloture.

Au 30 Juin 2017, AccorHotels bénéficie d’une ligne de crédit confirmée long terme non utilisée, pour un montant de 1 800
millions d’euros ayant une échéance en juin 2019.
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Note 14. Provisions

Sur le premier semestre 2017, la variation des provisions s’analyse comme suit :

. Impact Dotation Reprise Reprise Différence Variations de Reclasse .
- . 31 Déc. ; PP 30 Juin
En millions d'euros 2016 capitaux de la avec sans de périmétre et ment 2017
propres période utilisation utilisation conversion reclassement IFRS 5

Provisions pour retraites 100 - 5 (2) (0) (1) (8) 1 95

Provisions pour primes de fidélité 14 - 2 (5) 0) 0) 1M 0 10
Provisions fiscales et autres

litiges 19 - 0 (0) - @) 4 - 21

TOTAL PROVISIONS A CARACTERE

NON COURANT 133 0 7 (7) 1) (2) (5) 1 126
Provisions fiscales 24 - 0 (18) (0) (0) 8 0 14
Provisions pour restructurations 70 - 1 (19) 9) (1) 1 - 43

Provisions pour litiges et autres 57 - 17 (4) (5) (1 (1 1 65

TOTAL PROVISIONS A CARACTERE 151

COURANT - 19 (41) (14) (2) 8 1 122

Dans le cadre de la mise a jour de Uallocation du prix d’acquisition de FRHI Hotels & Resorts, des passifs éventuels ont été
reconnus pour 12 millions d’euros.
Les reprises de la période concernent principalement :

e  Des provisions fiscales, dont 9 millions d’euros relatif a un litige fiscal au Canada (entité du groupe FRHI Hotels &
Resorts) et 8 millions d’euros lié au controle fiscal de Accor SA en 2008-2009, suite aux reglements effectués sur
la période,

e Des provisions pour restructurations, dont 12 millions d’euros liés a lintégration du groupe FRHI Hotels & Resorts
et 7 millions d’euros liés au plan de restructuration du Pullman Montparnasse.
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Note 15. Besoin en Fonds de Roulement

La variation du besoin en fonds de roulement se décompose de la fagon suivante :

En millions d'euros 31 Déc. 2016 | 30 Juin 2017 Variation
Stocks 8 10 2
Clients nets 374 408 34
Autres tiers actifs 252 296 43
Actifs courants 635 714 79
Fournisseurs 384 377 (7)
Autres tiers passif 587 644 57
Passifs courants 971 1021 50
Besoin en fonds de roulement 336 307 29)

La variation du besoin en fonds de roulement de (29) millions d’euros sur la période s’explique par une variation sur les
opérations courantes de (64) millions, partiellement compensée par Ueffet d’impot lié aux restructurations juridiques
réalisées dans le cadre de la filialisation de Accorlnvest pour 36 millions d’euros.
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Note 16. Investissements sur actifs existants et de développement

Les investissements figurant au poste « Investissements sur actifs existants » sont les dépenses capitalisables relatives au
maintien et a "amélioration de la qualité des actifs détenus par le Groupe au 1°" janvier de chaque exercice et nécessaires

a Uexploitation normale.

Les investissements de développement recouvrent, pour les filiales nouvellement consolidées, les actifs immobilisés ainsi
que la dette nette acquise. Ils prennent également en compte la construction de nouveaux actifs ainsi que les levées
d’options d’achat réalisées dans le cadre des opérations de cession avec maintien d’un contrat de location.

En millions d'euros

1er semestre 2016

*)

1er semestre 2017

Investissements sur actifs existants (40) (43)
Investissements de développement (399) (271)
Total (439) (314)

(*) Montants retraités suite a Uapplication de la norme IFRS 5.

Au 30 Juin 2017, les principaux investissements de développement concernent :
e L’acquisition d’une société détenant un portefeuille de cing hotels a Budapest pour 68 millions d’euros,

e L’acquisition de titres de sociétés mises en équivalence (Rixos Hotels, Noctis, Potel & Chabot) pour un montant

total de 67 millions d’euros,

e L’acquisition des sociétés Availpro, Travel Keys et VeryChic pour un montant de 63 millions d’euros,

e L’acquisition d’un Sofitel a Budapest pour 43 millions d’euros.
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Note 17. Litiges et engagements hors bilan

Note 17.1. Litiges

Dans le cadre de la gestion courante de ses activités, le Groupe est sujet a divers litiges, contentieux ou procédures, en
cours, en suspens ou dont il pourrait étre menacé, dont la société estime qu’ils n’ont pas entrainé ou n’entraineront aucun
codt significatif a 'échelle du Groupe ou n’ont pas eu et n’auront aucune incidence sensible sur la situation financiére,
lactivité et/ou le résultat du Groupe.

Note 17.2. Engagements hors bilan

Les principales évolutions des engagements liés a des cessions ou acquisitions de titres sont présentées dans la note relative
aux faits marquants.

Les engagements hors bilan donnés du groupe (hors activités abandonnées) ont diminué de 157 millions d’euros au cours du
premier semestre 2017. La variation par nature se présente ainsi :

En millions d'euros

Engagements hors bilan donnés au 31 décembre 2016 863

Engagements diminuant la liquidité des actifs 1
Engagements de travaux 7
Engagements d'achat M (90)
Autres garanties données augmentant la dette (2) (74)
Engagements donnés pour exploitation des opérations courantes (2)
Passifs éventuels 0
Engagements hors bilan donnés au 30 juin 2017 706

(1) La variation des engagements d’achats est en lien avec les investissements de développement (cf. note 16) et se
présente de la maniére suivante :

a. Reprise des engagements liés au rachat de murs de cing hétels a Budapest pour 70 millions d’euros,

b. Reprise des engagements relatifs a la prise de participation de 50% dans la société propriétaire de la marque
Rixos et des contrats de management associés pour 36 millions d’euros,

c. Engagement au titre d’un investissement dans la société Banyan Tree basée a Singapour pour 16 millions
d’euros.

(2) La variation des autres garanties données augmentant la dette se présente de la maniere suivante :
a. Diminution des engagements de loyers relatifs aux hotels pour 83 millions d’euros,

b. Garantie accordée a Citibank pour le compte de FRHI Hotels & Resorts pour 16 millions d’euros.

Les engagements hors bilan recus sont en nature et en montant comparables aux engagements présentés dans les notes aux
états financiers consolidés au 31 décembre 2016.

Par ailleurs, les engagements hors bilan donnés au titre des activités non poursuivies (Accorinvest) sont globalement stables
a 3 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2016.
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Note 18. Parties liées

Les principales parties liées sont les entreprises associées, les membres du Comité Exécutif et les membres du Conseil
d’Administration. Aucune nouvelle convention reglementée n’a été conclue sur le premier semestre 2017.

Note 19. Evénements postérieurs a la cloture

Il ne s’est produit aucun événement significatif entre la date d’établissement des états financiers et "approbation des
comptes consolidés semestriels résumés par le conseil d’administration.
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Note 20. Retraitement de |’information comparative

Comme mentionné en Note 1, le résultat et les flux de trésorerie attribuables a 'activité Accorlnvest sont présentés
distinctement en tant qu’activités non poursuivies dans les comptes consolidés résumés du premier semestre 2017. En
application des dispositions de la norme IFRS 5, les états financiers du premier semestre 2016 présentés en comparatif ont
été retraités en conséquence. L’impact de ces retraitements est présenté ci-dessous.

20.1. Compte de résultat consolidé retraité

1er semestre 2016
En millions d'euros

Publié IFRS 5 Retraité

CHIFFRE D'AFFAIRES OPERATIONNEL 2 598 (1 908) 691
Charges d'exploitation (1 835) 1380 (455)
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 763 (527) 236
Loyers (358) 309 (49)
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 405 (218) 187
Amortissements et provisions (166) 113 (52)
RESULTAT D'EXPLOITATION 239 (105) 134
Résultat financier (97) 4 (93)
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence 0 (2) (1)
RESULTAT AVANT IMPOT ET ELEMENTS NON RECURRENTS DONT RESULTAT FINANCIER 143 (103) 40
Produits et charges non récurrents (19) 38 19
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT IMPOT DONT RESULTAT FINANCIER 124 (65) 59
Impots (39) 19 (20)
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 85 (46) 39
Résultat Net des activités non poursuivies (0) 46 46
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 84 (0) 84
Résultat Net Part du Groupe lié aux activités poursuivies 75 (44) 30
Résultat Net Part du Groupe lié aux activités non poursuivies (0) 44 44
Résultat Net Part du Groupe 74 (0) 74
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires lié aux activités poursuivies 10 (1) 9
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires lié aux activités non poursuivies - 1 1
Résultat Net Part des Intéréts Minoritaires 10 0 10

Nombre moyen pondéré d'actions en circulation (en milliers) 235931 235931
RESULTAT NET PART DU GROUPE PAR ACTION (en euros) 0,16 - 0,16
Résultat net dilué par action (en euros) 0,16 0,16
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20.2. Etat du résultat global consolidé retraité

En millions d'euros

1er semestre 2016

Publié IFRS 5 Retraité
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 84 - 84
Différence de conversion (71) 16 (55)
Partie efficace des profits et pertes sur instruments financiers de couverture (12) (12)
Variation de la juste valeur des actifs financiers disponibles a la vente (12) (12)
Eléments recyclables relatifs aux activités non poursuivies - (16) (16)
Eléments ultérieurement recyclables en résultat (95) - (95)
Gains et pertes actuariels sur les engagements sociaux a prestations définies 9) 11 2
Eléments non recyclables relatifs aux activités non poursuivies - (11) (11)
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat 9) - 9)
Eléments du résultat global aprés impot (104) - (104)
RESULTAT GLOBAL TOTAL 19) - (19)
Résultat global total part du Groupe (18) - (18)
Résultat global total part des Intéréts Minoritaires 1) - 1)
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20.3. Tableau de flux de trésorerie retraité

1er semestre 2016
En millions d'euros . s
Publié IFRS 5 Retraité

+ Excedent Brut dExploitation 405 (218) 187
+ Cout de lendettement financier net (%) (38) 3 (39)
+ Impots sur les societes payes (77) 28 (49)

Char ges et produits non decaisses dans (EBE 13 3) 10
- Annulation des provisions financier es et impots non r écur rents 15 (11) 4
+ Dividendes per ¢us par des societes mises en equivalence 3 (1) 2
+ Marge Brute dAutofinancement dex ploitation courante des activités non poursuivies (1) 202 202
= MargeBrute d'Autofinancement d'exploitation courante 320 - 320
+ Diminution (Augmentation) du Besoin en Fonds de Roulement courant (88) 97 9
+ Diminution (Augmentation) du Besoin en Fonds de Roulement cour ant des activites non pour suivies 0 (97) 97)
= Flux de Trésorerie des activités opérationnelles 232 - 232
+ Gains (pertes)non recurrents (y compris les frais de r estructuration et impots non r ecurrents) (%) (140) 20 (120)
+ Eléments non courants des activités non pour suivies - (20) (20)
= Flux de Trésoreriedes activités opérationnellesincluant les éléments non courants (A) 92 - 92|
- Decaissements lies a des Investissements sur actifs existants 97) 57 (40)

Décaissements lies a des Investissements de développement (729) 330 (399)
+ Encaissements lieés a des cessions dactifs 231 (140) 91
+ Flux de Tresorerie lies aux investissements/ desinvestissements des activites non poursuivies 1 (248) (247)
= Flux de Trésorerie liés aux investissements / désinvestissements (B) (595) - (595)
+ Augmentation de capital 6 - 6
- Reduction de capital -
- Dividendes payés (177) 1 (176)
- Remunerations versees aux porteurs de titres subor donnes a dur ee indeter minee 37) 0 (37)
- Remboursement de la dette long terme ) 1 8)
- Remboursements liés aux contrats de location-financement - - -
+ Nouveaux emprunts long terme 113 (20) 93
= Augmentation (Diminution) de la Dette Long Terme 104 (19) 85
+ Variation des dettes financiéres court terme 91) 49 (42)
+ Flux de Tresorerie des activites de financement des activites non poursuivies - (31) (31)
= Flux de Trésorerie des activités de financement (C) (196) - (196)
+ Différence de conversion (D) 20 1 21
= Variation detrésorerie (E)= (A) + (B) + (C) + (D) (680) 1 (680)
- Trésorerie ouverture 2 944 - 2 944
- Retraitements de juste valeur sur tresorerie (23) - (23)
- Reclassement de la tresorerie de clotur e des activités non poursuivies - -
- Variation de tr ésorerie des activités non pour suivies 1 - 1
+ Tresorerie cloture 2 242 - 2242
= Variation de trésorerie (680) - (680)
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ERNST & YOUNG et Autres DELOITTE & ASSOCIES
1/2, place des Saisons 185, avenue Charles-de-Gaulle
92400 Courbevoie - Paris-La Défense 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

ACCOR

Société Anonyme
82, rue Henri Farman
92130 Issy-les-Moulineaux

Rapport des Commissaires aux comptes

sur Pinformation financiere semestrielle

Période du 1* janvier au 30 juin 2017

Aux Actionnaires,

En exécution de lamission qui nous a été confiée parvotre Assemblée Générale etenapplicationde |’articleLL
451-1-2 11l du Code monétaire et financier, nous avons procédé a:
- I’examenlimité des comptes consolidés semestrielsrésumés de lasociété Accor, relatifs ala période du
1* janvier au 30juin 2016, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

- lavérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité.

Ces comptes consolidés semestriels résumés ont été établis sous la responsabilité de votre Conseil
d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d’exprimer notre conclusion sur ces
comptes.
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1 Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d’ exercice professionnel applicables en France. Un
examen limité consiste essentiellement a s’entretenir avec les membres de la direction en charge des aspects
comptablesetfinanciers eta mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moinsé tendus que
ceux requis pour un audit effectué selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. En
conséquence, l'assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent pas d’anomalies
significatives, obtenue dans le cadre d’'un examen limité est une assurance modérée, moins élevée que celle
obtenue dans le cadre d’un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pasrelevé d’anomalies significatives de nature a remettre en
cause la conformité des comptes consolidés semestriels résumés avec la norme IAS 34 — norme du référentiel
IFRS tel qu’adopté dans I’Union Européenne relative a I'information financiere intermédiaire.

2. Vérification spécifique

Nous avons également procédé ala vérification desinformations données dans le rapport semestriel d’activité
commentant les comptes consolidés semestriels résumés sur lesquels a porté notre examen limité.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés
semestriels résumés.

Paris-La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 26 juillet 2017

Les Commissaires aux comptes

ERNST & YOUNG et Autres DELOITTE & ASSOCIES

Jacques PIERRES David DUPONT-NOEL Guillaume CRUNELLE
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Attestation du responsable du rapport
financier semestriel 2017

Jatteste, aprés awir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le présent
rapport financier semestriel sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas d’omission
de nature a en altérer la portée.

Jatteste, a ma connaissance, que les comptes consolidés semestriels sont établis conformément aux normes
comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiere et du résultat de
la Société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et le Rapport semestriel d’activité
présente un tableau fidéle des événements importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice,
de leur incidence sur les comptes, des principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description des
principaux risques et des principales incertitudes pour les six mois restants de I'exercice.

Fait & Paris, le 27 juillet 2017

Sébastien Bazin
Président-directeur général
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