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1/ Un modèle robuste 
et adapté au contexte 
de marché
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Un modèle moins directement corrélé à l’évolution 
des marchés financiers

Part des revenus Bourse dans les revenus totaux 
(en %)

75% 70%
59% 53%

42%

2003 2004 2005 2006 2007

Revenus Bourse Revenus autres
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124 800 145 600
155 000

360 000330 600337 800

222 300

225 600

105 000

55 600
63 800

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Banque
Epargne
Bourse

Un modèle aux activités plus diversifiées qui délivre 
une forte croissance du nombre de comptes

Nombre de comptes par activité

228 200

462 600

531 800

578 800

5 900

+ 9%
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Charges fixes

Charges variables

Produit 
d’exploitation

273,9 M�

RBE

68,2 M�

Un modèle où l’activité la plus volatile repose 
sur une structure de coûts en grande partie variable

2007

Dont frais 
directement liés à
l’activité Bourse

39%

61%
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Un modèle qui génère une productivité forte 
et en constante amélioration 

319

173

Boursorama en
France

Moyenne de 4
banques

françaises*

38 43
52

75

2004 2005 2006 2007

*Source : rapports annuels 2006 des Caisses d’Epargne, de BNP 
Paribas, de la Société Générale, de La Banque Postale

Groupe Boursorama
Evolution du Résultat brut d’exploitation 
par employé
(en k�)

PNB par employé
Comparaison Boursorama en France 
(2007) et moyenne de 4 banques 
françaises* (2006) (en K�)
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Un modèle répliqué de manière déterminée 
et cohérente à l’international  

Recrutement de 
clients à bas coût

Acquisition 
de Boursorama

S1 2002
France

Synergies de coûts

Acquisition 
de Selftrade

Acquisition 
de CaixaBank

France1er portail d’information 
financière

Self Trade atteint 
la taille critique

Synergie de 
coûts

Acquisition
de Squaregain

S2 2005
Royaume Uni 

Projet de JV 
avec La Caixa

S1 2008
Espagne

Acquisition 
de OnVista

1er portail 
d’information 

financière 
en Allemagne

S2 2007
Allemagne

Acquisition 
de OnVista

S2 2007
Allemagne

Acquisition 
de OnVista

S2 2007
Allemagne

Acquisition 
de OnVista

Recrutement de 
clients à bas coût

S2 2007
Allemagne

Acquisition 
de OnVista

S2 2007
Allemagne

S2 2007
Allemagne

S2 2002  /  S1 2006
France



2/ Nos indicateurs clés
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2006

2007

Dax Xetra

IBEX 35 

FTSE 100 

CAC 40 

90

95

100

105

110

115

120

125

130

135

janv.-0
6

févr.-0
6

mars-06
avr.-0

6
mai-0

6
juin-06

juil.-
06

août-0
6

sept.-0
6

oct.-0
6

nov.-0
6

déc.-06

90

95

100

105

110

115

120

125

janv.-0
7

févr.-0
7

mars-07

avr.-0
7

mai-0
7

juin-07
juil.-

07

août-0
7

sept.-0
7

oct.-0
7

nov.-0
7

déc.-0
7

Bourse : Evolution des indices
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4 165 4 638

815

447
503

276
251

767

2006 2007

Bourse : + 9% de transactions en 2007

6 176
5 686

Nouvelle progression après un exercice 2006 record

Nombre de transactions par pays (en milliers)

Allemagne

France
Royaume-Uni
Espagne

+ 9%

+ 6%

+ 10%
- 11%

+ 11%
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33 420

49 010

3 900

3 400

3 510

3 590
33 070

28 800

2006 2007

Nombre d’ouvertures de comptes par pays

+84 800

+73 900

Une dynamique toujours impulsée par la France et le Royaume-Uni

Allemagne

France
Royaume-Uni
Espagne

Ouvertures de comptes : poursuite de la dynamique

+ 15%
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64 000
55 500

- 6 500

+ 15 000

T4 2006 T4 2007

Comptes banque en France :
La faible attrition des anciens clients Caixa

Fermeture 
de comptes

Ouverture 
de comptes

Boursorama Banque
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2 5102 220

dont 1 130dont  1 250

2 890 2 940

1 510
1 260

6 190
5 800

2006 2007

Encours clients : + 8%

Toutes les catégories de produits contribuent à la croissance

13 150
12 170

Encours par catégorie de produit (en M�) 

+ 8%

OPCVM

Dépôts clients

Titres
Assurance Vie

dont Veritas

+ 7%

+ 20%

+ 2%

+ 13%
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11,3 12,3

5,9
9,1

14,1
3,8

12,5

0,51,21,4
8,0

5,0

2005 Pro forma 2006 Pro forma 2007 Pro forma

Des revenus Média en progression 

Forte contribution d’OnVista à la croissance des revenus Média

Revenus Média (en M�)

19,1

26,6

39,4

Boursorama.com
OnVista.de
OnVista - Autres

B to B
+ 25%



3/ Nos résultats annuels 2007
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Compte de résultats consolidés

+ 69%

+ 56%

+ 13%

- 30%
+ 63%
+ 11%

+ 24%

+ 49%

+ 6%

+ 21%

�

07/06

28,548,3Résultat net

(156,3)

(6,3)
(11,1)

(138,9)

204,7

(9,5)

(42,4)

256,6

2006    
pro forma 

Groupe

43,768,2Résultat brut 
d’exploitation

(133,0)(150,3)Total charges 
d’exploitation

(6,7)(4,7)Amortissements
(10,9)(17,8)Charges de marketing

(115,4)(127,8)Frais généraux (hors mktg)

176,7218,6Produit net bancaire

(7,4)(11,0)Autres charges

(41,6)(44,3)Frais de traitement des 
ordres

225,7273,9Produit 
d’exploitation

2006 
Groupe

2007 
GroupeEn M�

Un exercice record - résultat net : + 69 %
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Résultats France

(108,0)

148,8

2006  
pro 

forma

+ 44%38,655,7Résultat brut 
d’exploitation

+ 22%

+ 29%

�

07/06

(81,6)(99,4)Total charges 
d’exploitation

120,3155,1Produit net 
bancaire

20062007En M�

Le passage réussi au modèle de banque en ligne

• Intégration réussie 
de CaixaBank France

•Comme prévu, 
l’opération génère 
de  fortes synergies 
de coûts

• Un coefficient 
d’exploitation de 64%
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Résultats Royaume-Uni

Une restructuration 
qui porte pleinement ses fruits

(18,9)

22,7

2006  
pro 

forma

x 2,52,87,0Résultat brut 
d’exploitation

- 25%

- 7%

�

2007/2006

(25,6)(19,3)Total charges 
d’exploitation

28,426,3Produit net 
bancaire

20062007En M�

•Restructuration 
achevée

•Synergies fortes

•Un RBE en forte 
croissance
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Résultats Espagne

Forte croissance de la rentabilité organique

x 22,34,8Résultat brut 
d’exploitation

+ 8%

+ 32%

�

2007/2006

(7,3)(7,9)Total charges 
d’exploitation

9,612,7Produit net 
bancaire

20062007En M�
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Résultats Allemagne

Une nouvelle dynamique

Allemagne

ns(0,1)0,7Résultat brut 
d’exploitation

+ 28%

+ 33%

�

07/06

(18,5)(23,7)Total charges 
d’exploitation

18,424,4Produit net 
bancaire

20062007En M�

OnVista - Résultats T4 publiés

+ 70%1,01,7Résultat 
d’exploitation

+ 38%3,95,4Marge brute

+ 142%

+ 63%

�

07/06

(1,2)(2,9)Coût de 
production

5,18,3Chiffre d’affaires

T4 2006
publié

T4 2007En M�

• Un profit exceptionnel fiscal net de 1,8 M�
sur Veritas

• Une provision de 2,6 M� pour le 
rapprochement de Fimatex et OnVista
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Une structure financière solide 

2 885Total passif2 885Total actif

558Capitaux propres316Immobilisations et écart 
d’acquisition 

151Autres passifs274Autres actifs

192Dettes envers les Etabl. de 
Crédit, dettes financières412

Prêts et créances sur 
Etablissements de Crédit 
(incluant Caisse, banque centrales)

1 984 Dettes envers la clientèle1 883Prêts et créances sur la 
clientèle

PassifActif

Un ratio Cooke de 16,6% et un ratio Tier 1 de 8,7%

(en M�)

Un profil de 
clients de qualité : 
les encours 
douteux 
représentent
seulement 1,5% 
des encours 
totaux (versus 
autour de 3.5 % 
dans la banque 
française)



4/ Le développement 
de Boursorama Banque
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0,5

0,7

0,9

1,1

1,3

1,5

1,7

1,9

2,1

2,3

2,5

2004 2005 2006 2007
10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000

55000

La puissance du portail Boursorama.com amplifiée 
par l’élargissement de l’offre... 

Conversion des visiteurs du portail en clients

Visiteurs Ouvertures 
de comptes 
en France

Taux de 
transformation 
(en %)

1,7% 2,0% 2,5%

(en millions)

Source : Nielsen Netratings

Boursorama Banque

1,3%



25

...génère une forte dynamique d’ouverture de compte

Evolution des ouvertures de comptes en France

Boursorama Banque

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

2004 2005 2006 2007

Bourse Epargne Banque

+33 420

+49 010

+23 610

+13 930
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2 850
14 740

17 210

18 510
13 360

15 760

2006 2007
Banque Epargne Bourse

La Banque contribue prioritairement aux ouvertures 
de nouveaux comptes

Répartition des ouvertures 
de comptes en France

+33 420

+49 010
+ 47%

Boursorama Banque

2 937 3 080
3 906

4 813

T1 07 T2 07 T3 07 T4 07

Ouvertures de comptes 
Banque par trimestre (2007)



27

Des encours d’épargne en forte croissance

1 350 1 396

1 262
1 507

233

2006 2007

Evolution d’encours par type de produit (en M�)

Une offre d’épargne unique

Boursorama Banque

+ 17%
2 688

3 136

Comptes sur livret

OPCVM

Assurance Vie
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100000

120000

140000

160000

180000

200000

220000

2006 2007
20000

70000

120000

170000

220000

270000

320000

Poursuivre la croissance par le cross-selling : 
un potentiel de développement organique important

Nombre de 
clients en 

France

Total des 
comptes en 
France

Total des comptes / 
nombre de clients

1,23 1,30

Nombre moyen de comptes par client Boursorama en France

En 2007, 5% des clients historiques de Boursorama 
ont pris un compte bancaire

Boursorama Banque
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Poursuivre la croissance par l’innovation : 
historique

1996 : lancement de l’activité de courtage en ligne

2000 : lancement de l’offre WAP d’Internet mobile

2002 : acquisition du média Boursorama

2004 : lancement de l’offre Boursorama Vie et de l’offre d’accès 
gratuit à l’épargne 

2006 : lancement de la nouvelle offre de banque en ligne 
Boursorama Banque

Et pour 2008…

Boursorama Banque
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Un dimanche de février à la maison…

Le problème ? Un chèque pour payer

� La cantine des enfants

� La prof de musique de Julie

� L’amende pour la voiture mal garée

� La femme de ménage, la nounou

� La participation au cadeau 
pour les 80 ans de Grand’Père…

� L’assurance pour la Scénic

� L’acompte pour l’appart’ au ski

A chaque fois, 1 chèque, 1 timbre, 1 enveloppe…. 
et autant d’occasions ratées la semaine suivante pour les poster

Boursorama Banque

Poursuivre la croissance par l’innovation :
L’« easy chèque »



31

L’easy chèque
Désormais en 1 minute

La solution :
� J’émets mes chèques depuis le site 

Boursorama Banque

� Le paiement est envoyé
au bénéficiaire sous forme de lettre 
chèque

Les avantages client :
� Plus de chéquier

� Plus d’enveloppe 

� Plus de timbre

� Les coordonnées de 
mes destinataires habituels 
sont enregistrées sur le site

� Je garde une trace des chèques 
émis

Boursorama Banque
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Client++

Portail 
Boursorama.com

Coûts d’acquisition plus bas

Plus 
d’innovations

Immédiateté
du online

Client

Moins 
cher

Coûts 
plus bas

www.boursorama.com : un accélérateur du modèle 
de la Banque Directe

Le modèle banque directe

Les avantages Boursorama.com

Duplication du modèle avec OnVista en Allemagne et La Caixa en Espagne

Boursorama Banque
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Conclusion

Des résultats record

Un modèle solide et équilibré

Une stratégie claire

Une année 2008 qui démarre par un nombre record d’ouvertures 

de comptes bancaires en janvier



Annexes
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Nombre de titres

Cours au 15/02/08

Capitalisation au 15/02/08

Plus haut 1 an  

Plus bas 1 an

Vol. moy. journalier (1 an)

Indices

ISIN

Symbole

86.408.306

7,36 Eur

636 MEur

13,55 Eur

5,25 Eur

79.100 titres

MidCAC 100

FR0000075228

BRS

FMTX.LN

BRS FP

Données boursières

Reuters

Bloomberg
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Nombre d’ordres Groupe

990
880

1 150 1 190

1 670
1 540

1 040

1 440

1 680

18,9

19,5

18,8
19,8

21,2
21,8

21,9
20,3 20,7

1 490

20,4 20,0

1 520
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1 490

19,5

0
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7000

03/ 01/ 200 03/ 07/ 200 03/ 01/ 200 03/ 07/ 200 03/ 01/ 200 03/ 07/ 200T1 

2005

T2 T3 T4 T1 

2006

T2 T3 T4 T1 

2007

T2 T3 T4 
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Répartition des produits d’exploitation

Une répartition plus équilibrée

T4 2007

35%

5%
17%

5%

28%

10%

41%

7%

6%

4%

28%

14%

T4 2006

Courtage
Commissions
Epargne
Media
Autres
Intérêts
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Au 4ème trimestre, 
des produits en hausse, des coûts stables

17,4 M� IT & ACE

3,6 M� Marketing

10,7 M� Frais 
de traitements 
des ordres

2,8 M� Amortissements

18,6 M� Frais 
de personnel

2,5 M� Loyer

2,3 M� Autres charges 

T4 2006 
(intégrant OnVista)

Produits
d’exploitation

70,7 M�

RBE
12,8 M�

17,5 M� IT & ACE

5,4 M� Marketing

11,5 M� Frais 
de traitements 
des ordres

1,5 M� Amortissements

17,0 M� Frais 
de personnel

1,9 M� Loyer

3,3 M� Autres charges 

T4 2007

Produits
d’exploitation

75,0 M�

RBE
16,9 M�

57,9 M
�

58,1 M
�

Un modèle qui suscite des synergies fortes
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Situation des reports déficitaires 
au 31 décembre 2007

Un stock de 31,2 M� d’équivalent impôt

15 52631 245105 832

44412 54539 701Allemagne

2 7492 7499 162Espagne

12 33315 95156 969Royaume-Uni

-

Montant activé et 
des 

consommations

00France

Equivalent 
Impôts

Résultats fiscaux 
déficitairesEn K�
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Acquisitions clés

0%62Déc. 2002Acquisition Selftrade

0%15Nov. 2004Acquisition Veritas

0%74 (£52m)Mai 2005Acquisition Comdirect UK

52%230Fév. 2006Acquisition CaixaBank France

0%114*Sept. 2007Acquisition OnVista AG

0%

80%

Payé en

actions

28 (£19m)Oct. 2006Vente Squaregain

44Mars 2002Acquisition Boursorama

Prix

�m
AnnoncesTransactions

* Prix payé pour 82,5% d’OnVista AG


