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Executive Summary



Naissance du leader mondial des titres de services prépayés

 Temps forts du premier semestre
 Définition d’une nouvelle stratégie et d’indicateurs clés de 

performance 
 Lancement du projet d’entreprise Entreprendre Différemment 

ENsemble (EDEN) pour soutenir le développement de la stratégie
 Nouveau Conseil d’Administration et mise en place d’une 

gouvernance d’entreprise
 Nouvelle équipe dirigeante
 Création de l’identité Edenred
 Première cotation le 2 juillet 2010
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Une entreprise prête à mettre en oeuvre sa stratégie



Une nouvelle stratégie fondée sur cinq leviers de croissance
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Objectif de croissance normative1

du cash flow2 > 10% par an à 
moyen terme

Volume 
d’émission
5 leviers de 
croissance

1

2

34

5 Créer de nouveaux produits
Développer les produits existants

Augmenter le taux de pénétration

Extension de la couverture
géographique

Augmenter la valeur faciale

Réaliser des acquisitions ciblées

2

1

3

4

5
Innovation

Produit / Service Dématérialisation Déploiement
systématique

2-5%

2-4%

1-2%

1-3%

Objectif de croissance organique 
normative1 à moyen terme du volume 

d’émission : 6% à 14% par an

(1) La croissance « normative » est l’objectif que le Groupe considère atteignable dans un contexte où l’emploi salarié ne se dégrade pas
(2) Croissance du cash flow = Croissance, à périmètre et change constants, de la marge brute d’autofinancement avant éléments non récurrents à périmètre et change constants



Un nouveau cadre et une nouvelle approche pour soutenir la stratégie
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Innovation
Produits / Services

Dématérialisation Approche systématique
de déploiement

Nouvelle gouvernance Nouvelle organisation Nouveaux indicateurs
clés de la performance

SHARE

PROTOTYPE

GENERATE

SELECT

AMBITION
VISION
RULES OF GAMES

DEPLOY

MOTIVATE

TRANSFORM

Déploiement
Nouveaux pays

Gestion des talents et plan d’incitation managerial

Un nouveau 
cadre

Programmes de 
transformation :

6 à 18 mois

STRATEGIE EDENRED

Une nouvelle 
approche
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Création d’un Conseil d’Administration en juin 2010

Jean Paul Bailly, Président du Groupe La Poste 2 ans

Sébastien Bazin, Directeur Général Exécutif de Colony Capital Europe 4 ans

Philippe Citerne, Ancien Directeur Général Délégué de la Société Générale 3 ans

Gabriele Galateri, Président de Telecom Italia 4 ans

Bertrand Meheut, Président du Directoire du Groupe Canal+ 2 ans

Virginie Morgon, Membre du Directoire d’Eurazeo 2 ans

Nadra Moussalem, Managing Director de Colony Capital 2 ans

Patrick Sayer, Président du Directoire d’Eurazeo 4 ans

Jacques Stern, Président Directeur Général de Edenred 4 ans

Anne Bouverot, Directrice de la ligne d’activité Services Mobiles et Terminaux de France Telecom 3 ans

Françoise Gri, Présidente de Manpower France 3 ans

Roberto Lima, Président-directeur général de Vivo S.A. et de Vivo Participações S.A 3 ans

Durée du 
mandat



Une équipe dirigeante au service de la stratégie
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Brésil
O. Melantonio

France
L. Delmas

Italie
G. Gavezotti

Amérique latine 
hispanique et USA 

JL Claveau

Europe du Sud et 
Afrique du Sud  

L. Pellet

Europe Centrale 
et Scandinavie 

A. Erulin

Europe du Nord, 
MO, et Afrique 
B. Rongvaux

Finance, 
Informatique, 

Juridique 
L. Jenouvrier

Communication et 
Responsabilité sociétale

E. Rouyer-Chevalier

Ressources 
Humaines 

Ph. Maurette

4 grandes régions

Stratégie et 
Développement

Ph. Dufour

3 grands pays

4 fonctions support

PDG
J. Stern



Lancement Edenred : 7 et 8 juin 2010 1/2

FranceBrésil Chine

ArgentineAllemagneAfrique du Sud

8
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Lancement Edenred : 7 et 8 juin 2010 2/2

Italie Slovaquie

UruguayTaiwanSuède

Hongrie



Evolution du cours de bourse Edenred depuis le 2 juillet

 2 juillet 2010 : Première cotation
 Cours de référence : 11,40€
 Cours d’ouverture : 13,00€
 Cours de clôture : 14,80€

 24 août 2010 :
 Cours de clôture : 13,81€
 +21% vs cours de référence
 +6% vs cours d’ouverture
 +17% vs SBF 120
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Cours de bourse Edenred vs SBF 120
depuis le 2 juillet 2010

90

95

100

105

110

115

120

125

130

135

1-
ju

il.
-1

0

3-
ju

il.
-1

0

5-
ju

il.
-1

0

7-
ju

il.
-1

0

9-
ju

il.
-1

0

11
- ju

il.
-1

0

13
-ju

il.
-1

0

15
-ju

il.
-1

0

17
-ju

il.
-1

0

19
-ju

il.
- 1

0

21
-ju

il.
-1

0

23
-ju

il.
-1

0

25
-ju

il.
-1

0

27
-ju

il.
-1

0

29
-ju

il.
-1

0

31
-ju

il.
-1

0

2-
ao

ût
-1

0

4-
ao

ût
-1

0

6-
ao

ût
-1

0

8-
ao

ût
-1

0

10
-a

oû
t-

10

12
-a

oû
t-

10

14
-a

oû
t-

10

16
-a

oû
t-

10

18
-a

oû
t-

10

20
-a

oû
t-

10

22
-a

oû
t-

10

24
-a

oû
t-

10

Edenred

SBF120



11

Contexte du premier semestre

 Résultats solides au premier semestre (croissance du volume d’émission : +7,8% à pcc), 
malgré un contexte économique non stabilisé

 Nouvelle stratégie : en cours de déploiement

 Europe : 
 Poursuite de la hausse du taux de 

chômage (+0,4pt dans la zone Euro*)
 Faible inflation en Europe (1,4% dans 

la zone Euro*)

 Monde : 
 Poursuite de la baisse des taux 

d’intérêt

 Diversification géographique
 Forte présence dans les pays 

émergents (50% du volume 
d’émission)

 Mise en place d’une nouvelle 
stratégie
 Augmentation des taux de 

pénétration
 Déploiement de nouveaux produits

Environnement macro-économique Positionnement d’Edenred

* Variation juin 2009 / juin 2010
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Chiffres clés du premier semestre

 Bonne performance au regard du contexte économique
 Forte progression du volume d’émission : +7,8%(1)

 Bonne croissance du chiffre d’affaires opérationnel : +4,2%(1),  baisse de 25,3%(1)

du chiffre d’affaires financier

 Croissance du résultat d’exploitation courant opérationnel de +7,9%(1)

 Un modèle générateur de cash-flow et une position financière solide
 « Unlevered Free Cash Flow » généré sur les 12 derniers mois : €267m

 Float (besoin en fonds de roulement net) : €1 976m au 30 juin 2010  (+€118m par 
rapport au 30 juin 2009)

 Dette nette au 30 juin 2010 : €320m 

Bonne croissance du chiffre d’affaires opérationnel au premier 
semestre, malgré un environnement économique 

encore non stabilisé
(1) A périmètre et change constants
(2) L’unlevered Free Cash Flow est un indicateur qui permet de mesurer la capacité de la société à générer 
de la trésorerie.



Chapter 1

Chiffres clés



Compte de résultats : chiffres clés
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(1) Les comptes de résultat pro forma intègrent une estimation faite par Edenred sur la base des comptes combinés, des charges courantes 
supplémentaires que la société Edenred aurait encourues si elle avait opéré comme une entité distincte, autonome et cotée depuis le 01/01/2009.

(2) A périmètre et change constants

En millions € Juin
2009 PF(1)

Juin
2010 PF(1)

∆
publiée

∆
PCC(2)

Volume d’émission 6 152 6 615 +7,5% +7,8%

Chiffre d’affaires total 444 461 +3,8% +0,7%

Chiffre d’affaires opérationnel 392 422 +7,7% +4,2%
Chiffre d’affaires financier 52 39 -25,6% -25,3%

Résultat d’exploitation courant 166 155 -7,1% -2,4%

Résultat d’exploitation courant opérationnel 114 116 +1,3% +7,9%
Résultat d’exploitation courant financier 52 39 -25,6% -25,3%

Résultat avant impôt et éléments non 
récurrents 125 114 -8,8% NA

Résultat courant après impôt, part du 
Groupe 70 72 +2,9% NA



Volume d’émission semestriel : €6,615m
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+7,8%

-0,9%

+7,5%

+0,7%

Volume d’émission (PCC)

7,5%

3,7%

5,7%

7,8%

H1 09 H2 09 FY 2009 H1 10

Volume d’émission à pcc en ligne avec l’objectif de croissance organique normative à 
moyen terme de 6% à 14% par an, malgré un environnement 

économique encore non stabilisé

A Pcc

€480m

Change

-€57m

Périmètre

€40m

Publié

€463m



Chiffre d’affaires semestriel : 461m €

 Croissance du chiffre d’affaires à PCC +0.7%, dont :
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+0,7%

+2,7%

+0,4%

+3,8%

Croissance
PCC

Chiffre
d’affaires 

opérationnel

Chiffre
d’affaires 
financier

Chiffre
d’affaires 

total

T1 +3,8% -29,5% -0,4%

T2 +4,5% -20,4% +1,8%

S1 +4,2% -25,3% +0,7%

 Effets de change :

T1 T2 S1

BRL +4,3% +5,4% +4,9%

VEF -6,4% -6,1% -6,3%

Autres +1,3% +2,3% +1,8%

TOTAL -0,8% +1,6% +0,4%

A pcc
€3m

Change
€2m

Périmètre
€12m

Publié
€17m



Répartition du chiffre d’affaires
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En millions € Juin
2009 PF 

Juin
2010 PF 

∆ 
publiée

∆ 
PCC

Chiffre d’affaires avec volume d’émission 330 343 +3.8% +4.6%

Chiffre d’affaires sans volume d’émission 62 79 +28.0% +1.7%

Chiffre d’affaires opérationnel 392 422 +7.7% +4.2%

Chiffre d’affaires financier/Float libre 42 32 -24.5% -24.2%

Chiffre d’affaires financier/Fonds affectés 10 7 -30.0% -30.0%

Chiffre d’affaires financier 52 39 -25.6% -25.3%

Chiffre d’affaires Total 444 461 +3.8% +0.7%

Bonne croissance du chiffre d’affaires avec volume d’émission



Résultat d’exploitation courant semestriel : 155m €
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En millions € PF Juin
2009

Juin
2010

∆ 
publiée

∆
PCC

Résultat d’exploitation courant opérationnel 114 116 +1,3% +7,9%

Résultat d’exploitation courant financier 52 39 -25,6% -25,3%

Résultat d’exploitation courant total 166 155 -7,1% -2,4%

Résultat d’exploitation courant total/Volume d’émission 2,7% 2,3% -0,4 pt

Résultat d’exploitation courant opérationnel
/Volume d’émission 1,9% 1,8% -0,1 pt

XXX
Bonne croissance du résultat d’exploitation courant opérationnel : +7,9% à pcc,

malgré un environnement économique encore non stabilisé



Focus : France, Europe, Amérique latine
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Amélioration des 
marges grâce à une 
meilleure efficacité 

opérationnelle

France Reste de l’Europe Amérique Latine

Part du volume d’émission (S1) €1 248M (19%) €2 318M (35%) €2 837M (43%)

Volume d’émission - ∆ PCC -1,8%(1) +5,3% +14,4%

Résultat d’exploitation courant - ∆ PCC +10,6% -13,5% +3,8%

Bonne 
performance, 

excepté en Italie et 
en Roumanie

Bonne 
performance 

opérationnelle au 
Brésil

(1) En France, la croissance du volume d’émission sur 
le semestre en données comparables serait de 
+4,0% hors CESU social



Résultat net
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En millions € PF Juin
2009

Juin
2010

Résultat d’exploitation courant 166 155

Frais financier nets -41 -41

Résultat avant impôt et éléments non récurrents 125 114

Coût de scission et autres éléments non récurrents -5 -35

Impôt -43 -40

Intérêts minoritaires 12 2

Résultat Net Part du Groupe 65 37

Résultat courant après impôt 70 72

Résultat après impôt par action (en €) 0.31 0.32

(1)

(1) Coûts de scission de €58m (voir Prospectus), dont :
 €33m de coûts exceptionnels au S1
 €12m de coûts exceptionnels au S2
 €13m de coûts de financement amortis sur la durée de la dette



Perspectives et objectifs 
2010



Impacts macro-économiques sur le volume d’émission et le chiffre 
d’affaires
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 Croissance toujours affectée par un 
environnement difficile en Europe
 Poursuite attendue de la hausse du taux 

de chômage dans la zone Euro : +0,4pt 
au second semestre 2010E à 10,4%

 Faible taux d’inflation dans la zone Euro : 
1,4 % en 2010E 

 Indicateurs macro-économiques 
positifs dans les pays émergents
 où Edenred génère plus de 50% de son 

volume d’émission

Volume d’émission Chiffre d’affaires financier

 Affecté par la baisse des taux 
d’intérêt dans le monde :
 Recul attendu de 10% à 20% du chiffre 

d’affaires financier à pcc au second 
semestre 2010

 Politique de placements à court terme : 
85% des investissements < 1 an 
50% < 3 mois

Pas de changement majeur de l’environnement macro-économique 
attendu au second semestre



Objectifs 2010
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Objectif de résultat d’exploitation courant : 

€300m à €330m 

Résultat d’exploitation courant opérationnel
à pcc : 

Taux de transformation :
40% à 50%

Résultat d’exploitation courant opérationnel
à pcc : 

Taux de transformation :
100%

Compte-tenu de ce contexte, et en fonction de ces hypothèses :

Charge financière du Groupe attendue entre 70 et 75 millions d’euros 



Une stratégie de 
croissance



5 leviers de croissance pour accroître le volume d’émission
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Objectif de croissance normative1

du cash flow2 > 10% par an à 
moyen terme

Volume 
d’émission
5 leviers de 
croissance

1

2

34

5 Créer de nouveaux produits
Développer les produits existants

Augmenter le taux de pénétration

Extension de la couverture
géographique

Augmenter la valeur faciale

Réaliser des acquisitions ciblées

2

1

3

4

5
Innovation

Produit / Service Dématérialisation Déploiement
systématique

2-5%

2-4%

1-2%

1-3%

Objectif de croissance organique 
normative1 à moyen terme du volume 

d’émission : 6% à 14% par an

(1) La croissance « normative » est l’objectif que le Groupe considère atteignable dans un contexte où l’emploi salarié ne se dégrade pas
(2) Cash flow = marge brute d’autofinancement avant éléments non récurrents à périmètre et change constants
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1

Ouvertures récentes : Bulgarie (2007), Maroc (2008) et deux villes en Chine
Une dizaine de pays actuellement à l’étude

5
Aujourd’hui

2010

2016 E

Long-terme

3

11

26

5

15

20
6 à 8 nouveaux pays

8

18

22
10 à 15 nouveaux pays

> €40m

Entre €5m et €40m

< €5m 

Contribution au résultat d’exploitation courant

Etendre la couverture géographique1
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Créer / Développer de nouveaux produits2
Av

an
ta

ge
s 

au
x 

sa
la

rié
s

Ticket Restaurant
Ticket Alimentation

Avantages liés à la 
qualité de vie

Gestion des frais 
professionnels

Stimulation & 
récompense

Nouvelles 
solutions 

prépayées 

Produits de performanceAvantages aux salariés et aux citoyens 

Ressources humaines Directions financières, achats et marketing

UUB Card

Travel Card

Av
an

ta
ge

s 
au

x 
ci

to
ye

ns



Création d’un nouveau produit : Ticket EcoChèque (Belgique)
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Décembre 2008

Conception du 
produit

Mars 2009

Constitution du 
réseau d’affiliés

Juin 2009

Lancement du 
produit

Ticket EcoChèque

6 500 affiliés 57 500 clients

850 000 utilisateurs

 Titres destinés à l’acquisition 
de produits ou services à 
caractère écologique

 Juin 2009-Mars 2010 : €59M 
de volume d’émission

4. Remboursement 1. Conception et 
commercialisation

2. Distribution du titre3. Utilisation du 
service

Conçu et lancé en moins de 6 mois

Vélos… Objets de 
décoration en 
bois durable…

Aménagement 
du jardin…

Avantages aux salariés et aux 
citoyens 

Avantages liés à la 
qualité de vie
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 Carte Ticket Car/Petrobras
lancée en mai 2009

 23% de croissance durant les 
4 premiers mois

 Lauréat du « Pay before
Awards »

Déploiement d’un produit existant : Ticket Car (Chili)

1995

1999

2004

2009

Succès du déploiement 
en Amérique latine

Brésil
Mexique

Chili

Argentine

Produits de performance

Gestion des frais 
professionnels



30

Création d’un nouveau produit : Ticket Corporate Expense (Espagne)

Première implantation en Europe d’une carte essence « plus »

 Carte prépayée Edenred 
en partenariat avec 
Repsol/Solred

 Lancement du pilote fin 
2010, vente de la première 
carte au printemps 2011

Offre d’une solution 
prépayée de gestion des 
frais professionnels pour 
ses entreprises clientes 
(optimisation des coûts)

Réseau de stations 
service affiliées 
dans lesquelles le 
bénéficiaire utilise 
sa carte

Réseau d’acceptation pour 
tous les autres frais 
professionnels (hôtellerie, 
restauration…)

Produits de performance

Gestion des frais 
professionnels



Augmenter les taux de pénétration

31

3

Création de services à valeur ajoutée

Exemple : Application Ticket 
Restaurant/iPhone (France)

Avantages aux salariés et aux 
citoyens 

Avantages liés à 
l’alimentation

 Permet d’identifier et de 
localiser les 164 000 
établissements affiliés en 
France



Conclusion



Conclusion
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 Mise en œuvre de la stratégie, fondée sur cinq leviers, autour d’un projet 
d’entreprise fédérateur pour les 6 000 collaborateurs du Groupe

Un fort potentiel de croissance

 Une bonne croissance du volume d’émission et des résultats 
stables
 Présence importante en Amérique latine, qui bénéficie d’un fort 

dynamisme
 Création et déploiement de produits innovants
 Contexte macro-économique peu porteur en Europe


	25 août 2010
	Diapositive numéro 2
	Naissance du leader mondial des titres de services prépayés
	Une nouvelle stratégie fondée sur cinq leviers de croissance
	Un nouveau cadre et une nouvelle approche pour soutenir la stratégie
	Création d’un Conseil d’Administration en juin 2010
	Une équipe dirigeante au service de la stratégie
	Lancement Edenred : 7 et 8 juin 2010 				1/2
	Lancement Edenred : 7 et 8 juin 2010 				2/2
	Evolution du cours de bourse Edenred depuis le 2 juillet
	Contexte du premier semestre
	Chiffres clés du premier semestre
	Chapter 1
	Compte de résultats : chiffres clés
	Volume d’émission semestriel : €6,615m
	Chiffre d’affaires semestriel : 461m €
	Répartition du chiffre d’affaires
	Résultat d’exploitation courant semestriel : 155m €
	Focus : France, Europe, Amérique latine
	Résultat net
	Diapositive numéro 21
	Impacts macro-économiques sur le volume d’émission et le chiffre �d’affaires
	Objectifs 2010
	Diapositive numéro 24
	5 leviers de croissance pour accroître le volume d’émission
	Diapositive numéro 26
	Diapositive numéro 27
	Création d’un nouveau produit : Ticket EcoChèque (Belgique)
	Diapositive numéro 29
	Diapositive numéro 30
	Augmenter les taux de pénétration
	Diapositive numéro 32
	Conclusion

