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Rappor t des comm issa ires aux comptes sur les comptes annuels

A l’Assemblée Générale de la société Bourse Direct ,

Opinion

En exécut ion de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées généra les, nous avons effectué

l’audit des comptes annuels de la société Bourse Direct relat ifs à l’exercice clos le 31 décembre 2019 ,

te ls qu’ils sont joints au présent rapport. Ces comptes ont été arrêtés par le directoire le 26 février

2020 sur la base des é léments disponibles à cet te date dans un contexte évolutif de crise sanita ire liée

au Covid-19 .

Nous cert ifions que les comptes annue ls sont , au regard des règles et principes comptables français,

réguliers et sincères et donnent une image fidè le du résultat des opérat ions de l’exercice écoulé a insi

que de la situat ion financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice.

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d'audit .

Fondemen t  de l’opinion

Référent ie l d’audi t

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionne l applicables en France. Nous

est imons que les é léments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre

opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la part ie

« Responsabilités des commissa ires aux comptes relatives à l’audit des comptes annue ls » du présent

rapport.
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Indépendance

Nous avons réa lisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance qui nous sont

applicables, sur la période du 1 er janvier 2019 à la date d’émission de notre rapport , e t notamment

nous n’avons pas fourni de services interdits par l’art icle 5 , paragraphe 1 , du règlement (UE)

n° 537 / 2014 ou par le Code de déontologie de la profession de commissa ire aux comptes.

J us t ifica t ion des apprécia t ions - Poin ts clés de l’audi t

En applicat ion des disposit ions des art icles L . 823-9 et R. 823-7 du Code de commerce relat ives à la

justification de nos appréciations, nous portons à votre conna issance les points clés de l’audit re lat ifs

aux risques d’anoma lies significat ives qui , se lon notre jugement professionne l, ont été les plus

importants pour l’audit des comptes annue ls de l’exercice, ainsi que les réponses que nous avons

apportées face à ces risques.

Les appréciat ions a insi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annue ls pris dans

leur ensemble , arrêtés dans les condit ions rappelées précédemment , et de la format ion de notre

opinion exprimée ci-avant . Nous n’exprimons pas d’opinion sur des é léments de ces comptes annue ls

pris isolément .

Eva luat ion des t i t res de part icipa t ion de la socié té EASDA Q N .V.

R isque ident if ié Notre réponse

Les t itres de participat ion figurent à l’actif du bilan

pour un montant de M€ 1 ,196 . Ce poste correspond à

la détention de 8 ,30 % du capita l de la société

EASDAQ N .V.

Comme indiqué dans la note 5 de l’annexe aux

comptes annue ls, la va leur d’utilité de la société

EASDAQ N .V. est estimée par la direct ion de votre

société sur la base d’une évaluat ion mul ticritères,

comprenant comme critères principaux une analyse de

cash-flows actualisés fondée sur les prévisions de la

société.

L’estimat ion de la va leur d’utilité de ces titres pour les

besoins du test de dépréciation requiert l’exercice du

jugement de la direction dans son choix des é léments

prévisionnels (perspect ives de rentabilité et

conjoncture économique) et dans la définit ion des

hypothèses d’actualisat ion.

Dans ce contexte et du fait des incert itudes inhérentes

à certa ins éléments et notamment à la probabili té de

réa lisation des prévisions, nous avons considéré que la

correcte évaluation des titres de participation de la

société EASDAQ N .V. const ituait un point clé de

l’audit .

Pour apprécier l’estimat ion de la valeur d’ut ili té des

t itres de la société EASDAQ N .V., nos travaux ont

consisté principa lement à analyser la méthode

d’éva luat ion et les éléments chiffrés ut ilisés par la

direct ion pour l’est imation de cette va leur d’ut ilité .

A insi, notre approche d’audit , avec des spécialistes en

éva luation intégrés dans l’équipe d’audit , a consisté à :

prendre conna issance des prévisions de flux de

trésorerie et d’exploitation des activités de la

société EASDAQ NV approuvées par l’organe

compétent ;

comparer les prévisions retenues pour des

périodes précédentes avec les réalisations

correspondantes afin d’apprécier la réa lisation

des object ifs passés ;

analyser la cohérence des hypothèses de taux

d’actua lisat ion établies par la direct ion de votre

société avec des données de marché ;

recalculer les analyses de sensibilité effectuées

par la direction et présentées dans la note 5 de

l’annexe aux comptes annue ls.
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Vérifica t ions spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionne l applicables en

France, aux vérificat ions spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.

Informat ions données dans le rappor t de gest ion et dans les autres documents sur la situa t ion

f inancière et les comptes annue ls adressés aux act ionna ires

Nous n’avons pas d’observat ion à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annue ls

des informations données dans le rapport de gest ion du directoire arrêté le 26 février 2020 et dans les

autres documents sur la situation financière et les comptes annue ls adressés aux actionna ires.

S’agissant des événements survenus et des é léments connus postérieurement à la date d’arrêté des

comptes re lat ifs aux effets de la crise liée au Covid-19 , la direct ion nous a indiqué qu’ils feront l’objet

d’une communicat ion à l’assemblée générale appe lée à statuer sur les comptes.

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informat ions

re lat ives aux dé la is de paiement ment ionnées à l'art icle D. 441-4 du Code de commerce .

Rappor t sur le gouvernement d’entrepr ise

Nous attestons de l’existence, dans le rapport du conse il de surve illance sur le gouvernement

d’entreprise, des informations requises par les art icles L . 225-37-3 et L . 225-37-4 du Code de

commerce.

Concernant les informat ions fournies en applicat ion des disposit ions de l’art icle L . 225-37-3 du Code

de commerce sur les rémunérat ions et avantages versés ou attribués aux mandata ires sociaux a insi

que sur les engagements consent is en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les

comptes ou avec les données ayant servi à l’établissement de ces comptes et , le cas échéant , avec les

é léments recue illis par votre société auprès des entreprises contrôlées par elle qui sont comprises dans

le périmètre de consolidat ion. Sur la base de ces travaux, nous at testons l’exact itude et la sincérité de

ces informations.

Concernant les informat ions relatives aux é léments que votre société a considéré susceptibles d’avoir

une incidence en cas d’offre publique d’achat ou d’échange, fournies en applicat ion des disposit ions de

l’art icle L . 225-37-5 du Code de commerce, nous avons vérifié leur conformité avec les documents

dont e lles sont issues et qui nous ont été communiqués. Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas

d'observat ion à formuler sur ces informat ions.

Autres informat ions

En applicat ion de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informat ions relatives à l’ident ité

des détenteurs du capita l ou des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gest ion.

Informa t ions résul tan t  d’au t res obliga t ions légales e t  réglemen taires

Désigna t ion des comm issa ires aux comptes

Nous avons été nommés commissa ires aux comptes de la société Bourse Direct par votre assemblée

générale du 12 février 2009 pour le cabinet FIDORG AUDIT et du 2 novembre 1999 pour le cabinet

ERNST & YOUNG Audit .
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Au 31 décembre 2019 , le cabinet FIDORG AUDIT était dans la onz ième année de sa mission sans

interrupt ion et le cabinet ERNST & YOUNG Audit dans la vingt et unième année.

Responsabili tés de la direc t ion e t  des personnes cons t i tuan t  le gouvernemen t

d’en t reprise rela t ives aux comptes annuels

Il appartient à la direct ion d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément

aux règles et principes comptables frança is a insi que de mettre en place le contrôle interne qu’e lle

est ime nécessa ire à l’établissement de comptes annue ls ne comportant pas d’anoma lies significat ives,

que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de l’établissement des comptes annue ls, il incombe à la direct ion d’évaluer la capaci té de la

société à poursuivre son exploitat ion, de présenter dans ces comptes, le cas échéant , les informat ions

nécessa ires re lat ives à la cont inuité d’exploitat ion et d’appliquer la convent ion comptable de cont inuité

d’exploitat ion, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son act ivité.

Il incombe au comité d'audit de suivre le processus d’é laborat ion de l’information financière et de

suivre l’efficacité des systèmes de contrôle interne et de gest ion des risques, a insi que le cas échéant

de l’audit interne , en ce qui concerne les procédures re lat ives à l’é laborat ion et au tra itement de

l’informat ion comptable et financière.

Les comptes annuels ont été arrêtés par le directoire .

Responsabili tés des commissaires aux comptes rela t ives à l’audi t  des comptes annuels

Object if e t démarche d’audi t

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance

raisonnable que les comptes annue ls pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies

significat ives. L’assurance ra isonnable correspond à un niveau é levé d’assurance, sans toutefois

garant ir qu’un audit réa lisé conformément aux normes d’exercice professionne l permet de

systémat iquement détecter toute anoma lie significat ive. Les anoma lies peuvent provenir de fraudes ou

résulter d’erreurs et sont considérées comme significat ives lorsque l’on peut ra isonnablement

s’attendre à ce qu’e lles puissent , prises individue llement ou en cumulé, influencer les décisions

économiques que les ut ilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-c i.

Comme précisé par l’art icle L . 823-10-1 du Code de commerce, notre mission de cert ificat ion des

comptes ne consiste pas à garant ir la viabilité ou la qua lité de la gest ion de votre société .

Dans le cadre d’un audit réa lisé conformément aux normes d’exercice professionne l applicables en

France, le commissa ire aux comptes exerce son jugement professionne l tout au long de cet audit .

En outre :

il ident ifie et évalue les risques que les comptes annue ls comportent des anoma lies significat ives,

que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit e t met en œuvre des procédures

d’audit face à ces risques, et recue ille des éléments qu’il est ime suffisants et appropriés pour

fonder son opinion. Le risque de non-détect ion d’une anoma lie significat ive provenant d’une fraude

est plus é levé que celui d’une anoma lie significat ive résultant d’une erreur, car la fraude peut

impliquer la collusion, la fa lsificat ion, les omissions volonta ires, les fausses déclarat ions ou le

contournement du contrôle interne ;
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BOURSE DIRECT S.A. 

 

ANNEXE POUR L�EXERCICE CLOS 

LE 31 DECEMBRE 2019 

 

 

 

1. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES 

 

Les comptes annuels des exercices clos les 31 d�cembre 2019 et 2018 ont �t� �tablis conform�ment aux principes 

comptables g�n�ralement admis en France qui sont essentiellement ceux d�crits ci-dessous. La soci�t� pr�sente ses 

comptes dans le format requis pour les Entreprises d'Investissement (EI). 

 

1.1 Obligations et autres titres � revenu fixe, actions et autres titres � revenu variable 

 

Les titres sont class�s en fonction de : 

 

- leur nature : effets publics, obligations et autres titres � revenu fixe, actions et autres titres � revenu 

variable ;  

- leur portefeuille de destination : transaction, placement, investissement correspondant à l�objet 

�conomique de leur d�tention. 

 

Chaque catégorie de portefeuille suit la règle d�évaluation suivante : 

 

- titres de transaction : ce sont les titres n�gociables sur un march� liquide qui sont acquis dans une 

intention de revente à brève échéance et dans un délai maximal de six mois. Ils font l�objet d�une 

évaluation sur la base de la valeur de marché à la date de clôture de l�exercice. Le solde des gains et 

des pertes latents ainsi constat�, de m�me que le solde des gains et pertes r�alis�s dans le cadre de 

cession des titres, est port� au compte de r�sultat.  

 

- titres de placement : ce sont les titres qui sont acquis avec l�intention de les détenir durant une période 

supérieure à six mois, à l�exception de ceux qui entrent dans la catégorie des titres d�investissement. 

Les actions et autres titres à revenu variable sont inscrits au bilan à leur coût d�achat hors frais 

d�acquisition ou à leur valeur d�apport. Les obligations et autres titres à revenu fixe sont inscrits au 

bilan à leur prix d�acquisition hors frais d�acquisition, et concernant les obligations, hors int�r�ts courus 

non échus à la date d�acquisition. Les différences entre les prix d�acquisition et les valeurs de 

remboursement (primes si elles sont positives, d�cotes si elles sont n�gatives) sont enregistr�es en 

compte de r�sultat sur la dur�e de vie des titres concern�s.  

A la clôture de l�exercice, les titres sont évalués par rapport à leur valeur probable de négociation. 

Dans le cas de titres cot�s, celle-ci est d�termin�e en fonction du cours de bourse le plus r�cent. 

Aucune compensation n�est opérée entre les plus et moins-values latentes ainsi constat�es, et seules 

les moins-values latentes sont comptabilisées par l�inscription d�une provision pour dépréciation du 

portefeuille titres. Le calcul tient compte le cas �ch�ant des gains provenant des �ventuelles op�rations 

de couverture effectu�es. 

 

- titres d�investissement : il s�agit de titres à revenu fixe que Bourse Direct a l�intention de détenir de 

fa�on durable et pour lesquels la soci�t� dispose de moyens lui permettant :  

 

! soit de se prot�ger de fa�on permanente contre une d�pr�ciation des titres due aux variations de 

taux d�intérêt au moyen d�une couverture par des instruments financiers à terme de taux d�intérêt;  

! soit de conserver effectivement les titres durablement par l�obtention de ressources, incluant les 

fonds propres disponibles globalement adoss�es et affect�es au financement de ces titres. 

 

Les titres d�investissement sont comptabilisés de manière identique aux titres de placement. Toutefois, à la 

clôture de l�exercice, les moins-values latentes ne donnent pas lieu à la constitution d�une dépréciation du 

portefeuille titres sauf s�il existe une forte probabilité de cession des titres à court terme, ou s�il existe des 

risques de défaillance de l�émetteur des titres. 
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1.2   Effets publics et valeurs assimil�es 

 
Ce poste comprend les bons du Tr�sor et autres titres de cr�ances sur des organismes publics �mis en France, ainsi 

que les instruments de même nature émis à l�étranger, dès lors qu�ils sont éligibles aux interventions de la banque 

centrale du ou des pays où se trouve implanté l�établissement. 

La valeur d�inventaire est déterminée par rapport au cours de ces bons, le jour de la clôture de l�exercice. 

 

 

1.3   Cr�ances sur la client�le 

 
Les cr�ances sur la client�le comportent les cr�ances vis-�-vis de soci�t�s li�es ainsi que les cr�ances de la client�le. 

Ces cr�ances sont enregistr�es � leur valeur nominale apr�s d�duction des d�pr�ciations �conomiquement 

n�cessaires à la clôture de l�exercice. 

La soci�t� applique les articles 2211-1 � 2231-5 et 2251 du R�glement ANC 2014-07 relatifs au traitement comptable 

du risque de cr�dit et distingue comptablement les encours sains des encours douteux ; lorsqu�un passage en perte 

est envisag�, du fait de la forte d�gradation des perspectives de recouvrement, les encours douteux sont consid�r�s 

comme compromis et identifi�s en tant que tels. 

 

 

1.4 Actions propres 

 

Au 31 d�cembre 2019, Bourse Direct d�tient 988 000 de ses propres titres dans le cadre de son programme de rachat 

d�actions propres, soit 1,77 % de son capital social. Ces titres sont affectés à l�objectif d�annulation et ne font pas 

l�objet d�une dépréciation si la valeur boursière à la date de clôture est inférieure à leur valeur d�acquisition . La 

soci�t� d�tient par ailleurs �galement des titres dans le cadre d�un contrat de liquidité. Ces derniers sont class�s en 

titres de transaction et sont valoris�s selon la m�thode du FIFO.  

 

 

1.5 Participations et autres titres d�tenus � long terme 

 

Il s�agit de titres ou de parts dans les entreprises liées dont la possession durable est estimée utile à l�activité de 

l�entreprise. Les titres et parts sont évalués à leur coût d'acquisition hors frais d�acquisition. A la clôture de l�exercice, 

ces �l�ments sont, le cas �ch�ant, d�pr�ci�s pour les ramener � leur valeur d'inventaire � la date de cl�ture. La valeur 

d'inventaire est déterminée par le biais d�une analyse multicritères : les principaux param�tres sont les perspectives 

de rentabilit� et la quote-part de la soci�t� dans la situation nette. !

 

 

1.6 Immobilisations incorporelles 

 

Les immobilisations incorporelles, valoris�es � leur co�t d'acquisition ou de production, sont amorties ou d�pr�ci�es 

selon les crit�res suivants : 

 - les amortissements des logiciels sont calcul�s selon la m�thode lin�aire sur 3 ans ; 

 - les marques ne sont pas amorties.  

 

Le fonds commercial, dont la durée d�utilisation est non limitée conformément aux critères définis dans l�article 

214-1 du r�glement ANC n¡2014-03, est enregistré au coût d�acquisition incluant les frais d�acquisition. Il fait l�objet 

d�une évaluation semestrielle de sa valeur d�utilité basée sur une méthode multicritères. Une dépréciation est 

enregistr�e lorsque la valeur ainsi calcul�e est inf�rieure � la valeur nette comptable du fonds commercial. !

Les autres immobilisations incorporelles sont principalement constitu�es de d�veloppements technologiques et font 

l�objet d�un amortissement linéaire sur une durée de 1 à 3 ans. Une durée d�amortissement sup�rieure peut �tre 

appliquée pour certains biens spécifiques sur la base d�une note technique. Les logiciels produits par la soci�t� sont 

immobilisés sur la base de leur prix de revient, déterminé à partir des temps passés et d�un coût horaire, et des 

factures re�ues de prestataires externes, d�s lors que le projet est identifi� et fait l'objet d'un cahier des charges pr�cis. 

L'amortissement de ces logiciels d�bute d�s leur mise en service, et est effectu� sur la dur�e d'utilisation pr�vue, 

n'exc�dant pas 3 ans.  

 

 

1.7 Immobilisations corporelles 

 

Les immobilisations corporelles brutes figurent au bilan � leur co�t d'acquisition. 
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Les frais d'entretien et de r�paration sont pass�s en charges de l'exercice, sauf ceux expos�s pour une augmentation 

de productivit�, ou la prolongation de la dur�e d'utilisation d'un bien. 

Les amortissements sont calcul�s selon la m�thode lin�aire, sur la dur�e d'utilisation estim�e des diff�rentes 

cat�gories d'immobilisations, et en accord avec la l�gislation fiscale en vigueur. Une durée d�amortissement 

supérieure peut être appliquée pour certains biens spécifiques sur la base d�une note technique. Ces dur�es sont 

principalement les suivantes: 

 Nombre d'ann�es 

Agencements, installations des constructions 3 � 10 

Installations g�n�rales 5 � 10 

Mat�riel de bureau et informatique 2 � 5  

Mobilier 5 � 10  

 

 

1.8 Autres actifs 

 

Les autres actifs sont enregistr�s � leur valeur nominale, apr�s d�duction des d�pr�ciations et des amortissements 

�conomiquement n�cessaires. 

 

 

1.9   Comptes de n�gociation et de r�glement 

 
Ce poste recouvre les comptes de n�gociation et de r�glement qui enregistrent, au co�t historique, d�s la date de 

transfert de propriété, l�ensemble des achats et des ventes d�instruments financiers pour compte propre ou pour 

compte de tiers, dont les op�rations de livraison et de r�glement ne sont pas encore d�nou�es. Sur le march� au 

comptant fran�ais, la date de transfert de propri�t� est la date de n�gociation. 

Lorsque la date de transfert de propri�t� est postérieure à la date de négociation, les titres sont, dans l�intervalle, 

inscrits au hors bilan. 

Les comptes de négociation et de règlement englobent également les opérations sur titres (coupons, souscription �) 

�chues et non encore d�nou�es (cas de certaines places �trang�res).  

 

 

1.10 Provisions  

 

Les provisions pour risques et pour charges, conform�ment aux prescriptions des articles 322-2 � 322-3 et 323 du 

R�glement ANC n¡ 2014-03, sont destin�es � couvrir des risques et des charges, nettement pr�cis�s quant � leur 

objet et que des événements survenus ou en cours à la clôture de l�exercice rendent probables. 

 

 

1.11 Indemnit�s de d�part � la retraite 

 

Les engagements relatifs aux indemnit�s de fin de carri�re pour les salari�s de la soci�t� sont �valu�s en application 

de la m�thode pr�f�rentielle. Le calcul des engagements est fond� sur la m�thode actuarielle. Selon cette m�thode, 

le montant des engagements est d�termin� en calculant le montant des prestations dues � la date de d�part � la retraite 

en tenant compte d�une projection des salaires et de l�ancienneté à cette date. Sont ensuite pris en compte les facteurs 

d�actualisation et de probabilité de présence et de survie jusqu�à la date de départ à la retraite.  

 

Les hypoth�ses actuarielles retenues dans le cadre de cette �valuation sont les suivantes : 

 

Taux d�escompte : 0.60 % 

Taux de mortalit� : TH/TF 2000-2002 

Inflation : 2,00 % 

Taux de rotation : de 72 % � 0 % de 20 ans � 55 ans pour les cadres et de 

50 % � 0 % de  20 ans � 55 ans pour les non cadres. 0% 

� partir de 56 ans. 

 

Evolution future des salaires : 1,50 % 

Charges patronales : 58,50 % 

Age de d�part � la retraite : De 60 à 67 ans selon l�année de naissance et le statut. 
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 Enfin, le ratio de l�ancienneté à la date d�évaluation est appliqué pour déterminer les engagements à la date 

d�évaluation. Le montant de cet engagement ainsi calculé est enregistré au passif du bilan dans le poste des 

provisions pour charges. 

 

 

1.12 Reconnaissance des revenus 

 

Les revenus d'exploitation bancaire regroup�s sous la rubrique "Commissions - Produits" sont essentiellement 

constitu�s par : 

 

· les commissions et courtages, 

· les revenus du SRD et du ROR, 

· les droits de garde, 

· les autres services offerts � la client�le. 

 

Ils sont reconnus sur la base du relev� des op�rations de la p�riode �coul�e fourni par l'ensemble des interm�diaires 

n�gociateurs et teneurs de comptes. 

 

Les frais de compensation, tenue de comptes et de n�gociation vers�s � l'interm�diaire qui ex�cute les ordres de 

clients sur le march�, ainsi que la r�mun�ration des diff�rents interm�diaires figurent en charges d'exploitation 

bancaire sous la rubrique "Commissions - Charges". 

 

Les revenus connexes aux services d�investissement, correspondant aux activités suivantes qui se situent dans le 

prolongement des activit�s de Bourse Direct sont regroup�s sous la rubrique Ç Autres produits d�exploitation 

bancaire È : 

 

· les r�mun�rations de comptes clients, 

· les produits d�activités annexes, 

· les autres produits financiers. 

 

Les revenus de trésorerie sont reconnus sur la base du taux d�intérêt applicable à la date d�arrêté, compte tenu du 

fait que les placements sont maintenus jusqu�à leur échéance. 

 

Le chiffre d�affaires est la somme des produits de commissions, des revenus connexes, des revenus de tr�sorerie 

ainsi que des gains sur opérations de portefeuille de négociation liés à l�activité clients. 

 

 

1.13 R�sultat exceptionnel 

 

Le r�sultat exceptionnel enregistre l'ensemble des �l�ments qui, du fait de leur nature ou de leur montant, ne peuvent 

pas �tre rattach�s aux activit�s ordinaires de l'entreprise. 

 

 

1.14 R�sultat net par action 

 
Le r�sultat par action est obtenu en divisant le r�sultat net revenant � la soci�t� par le nombre moyen pond�r� 

d�actions en circulation au cours de l�exercice, déduction faite des titres d�autocontrôle. Le résultat dilué par action 

correspond � la division entre, au num�rateur, le r�sultat net de la soci�t� avant dilution corrig� des �l�ments li�s � 

l�exercice des instruments dilutifs et, au dénominateur, le nombre moyen pondéré d�actions en circulation au cours 

de l�exercice augmenté du nombre d�actions qui seraient créées dans le cadre de l�exercice des instruments dilutifs, 

d�duction faite des titres d�autocontrôle.   

Des �l�ments dilutifs existent au 31 d�cembre 2019. Cf 14.3 et 14.4. 

 

 

2. CHANGEMENT DE METHODES COMPTABLES 

 

Par rapport aux comptes annuels de l�exercice clos le 31 décembre 2018, la soci�t� n'a proc�d� � aucun changement 

de m�thodes comptables.  
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3. CAISSE, CREANCES ET DETTES SUR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 

 

Les comptes de banque et de caisse s'analysent comme suit : 

 

 
 

Bourse Direct place les fonds d�pos�s par sa client�le principalement sur des comptes r�mun�r�s, dans le cadre de 

ses obligations réglementaires sur le cantonnement des actifs de la clientèle des entreprises d�investissement. 

 

La trésorerie de la société, qui s�élève au 31 décembre 2019 � 41 468 734 euros est pr�sent�e sous cette rubrique, 

ainsi que dans les postes Ç obligations et autres titres � revenu variable È et/ou Ç Actions et autres titres � revenu 

variable (cf. note 4). 

 

Au 31 d�cembre 2019, le dépôt de garantie versé par Bourse Direct dans le cadre de l�activit� sur les march�s d�riv�s 

de sa client�le est pr�sent� sous la rubrique Ç Cr�ances sur des soci�t�s li�es È dans les autres actifs (cf. note 9).  

 

Les dettes à terme d�un montant de 130 155 800 euros sont li�es au financement des positions diff�r�es (SRD et 

ROR) de la client�le de la soci�t�. 

 

Ces cr�ances sont mobilisables � tout moment ; les dettes ont une �ch�ance inf�rieure � un an. 

 

 
4. ACTIONS ET AUTRES TITRES A REVENU VARIABLE ET DETTE REPRESENTEE PAR UN 

TITRE 

 
Au 31 d�cembre 2019, les postes Ç Actions et autres titres � revenu variable È et Ç Dettes repr�sent�es par un titre È 

se composent de la fa�on suivante : 

 
 

Les titres de transaction sont détenus dans le cadre de l�activité � r�glement diff�r� des clients de Bourse Direct. Au 

31 d�cembre 2019, ce poste présente de façon décompensée les opérations selon qu�elles sont acheteuses ou 

vendeuses.  
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5. PARTICIPATIONS ET AUTRES TITRES DETENUS A LONG TERME 

 
Au 31 d�cembre 2019, Bourse Direct d�tient un investissement total de 1 195 846,64 euros dans la soci�t� EASDAQ 

N.V., soci�t� non cot�e �tablie en Belgique, soit une participation de 8,30 %.  

 

Au 31 d�cembre 2019, cette participation a fait l�objet d�une évaluation multicritères visant à s�assurer que sa valeur 

d�utilité est au moins égale à sa valeur nette comptable ; cette m�thode comprend comme crit�res principaux une 

analyse de cash-flows actualis�s bas�e sur les pr�visions de la soci�t�. 

Dans le cadre de ces évaluations, les principaux paramètres utilisés dans le cadre de l�actualisation des cash-flows 

et de la d�termination de la valeur terminale sont les suivants : 

 

Taux d�actualisation :    9,65 % 

Taux de croissance � long terme :   2 % 

Durée de l�actualisation :    5 ans 

Taux de croissance de l�activité :   selon le budget ent�rin� par la soci�t�. 

 

Le taux d�actualisation est appliqué sur le résultat après impôts. 

 

La sensibilité de la valeur d�utilité ainsi déterminée à la variation des deux premières hypothèses clefs est faible. 

Ainsi, une augmentation de 100 points de base appliqu�e au taux d�actualisation n�entraînerait pas une baisse de la 

valeur d�utilité qui nécessiterait de constater une dépréciation ; il en est de m�me pour une r�duction de 100 points 

de base du taux de croissance � long terme.  

 

Sur la base de cette analyse, aucune dépréciation n�est nécessaire au 31 décembre 2019. 

 

 

6. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 

 

La variation des immobilisations incorporelles qui sont inscrites � l'actif en application des principes d�crits en note 

1.6, et des amortissements correspondants se pr�sentent comme suit : 

  

 
 

  

 

Amortissements Amortissements 

et d�pr�ciations Dotations Reprises et d�pr�ciations

(En euros) cumul�s au cumul�s au 

31.12.2018 31.12.2019

Marques et brevets -                                  -                                -                                -                                  

Logiciels et autres immobilisations incorporelles 15 234 285 888 866 -                                16 123 151

Fonds commercial -                                  -                                -                                -                                  

TOTAL 15 234 285 888 866 -                                16 123 151
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Le poste Ç Fonds commercial È comprend les fonds de commerce acquis ou int�gr�s par Bourse Direct lors 

d�opérations de croissance externe. Cette clientèle est toujours exploitée par la société au travers de ses diff�rentes 

marques. 

 

Sur une base semestrielle, le fonds commercial fait l�objet d�une étude multicritères visant à s�assurer que sa valeur 

d�utilité est au moins égale à sa valeur nette comptable ; cette m�thode comprend comme crit�res principaux une 

analyse de cash-flows actualisés ainsi que d�autres indicateurs d�activité tels que le nombre de comptes clients ou le 

niveau d�activité de la clientèle (volume d�ordres exécutés). Dans le cadre de ces évaluations, les principaux 

param�tres utilis�s dans le cadre de l�actualisation des cash-flows et de la d�termination de la valeur terminale sont 

les suivants : 

 

Taux d�actualisation :       9,18 % 

Durée d�actualisation :       5 ans 

Taux de croissance � long terme :      2 % 

Taux de croissance de l�activité et du volume d�ordres exécutés:  entre 1 % et 6 % selon l�échéance. 

 

Le taux d�actualisation est appliqué sur le résultat après impôts. 

 

La sensibilité de la valeur d�utilité ainsi déterminée à la variation de la première et troisi�me hypoth�se est faible. 

Ainsi, une augmentation de 100 points de base appliquée au taux d�actualisation n�entraînerait pas une baisse de la 

valeur d�utilité qui nécessiterait de constater une dépréciation ; il en est de m�me pour une r�duction de 100 points 

de base du taux de croissance � long terme.  

La sensibilité de la valeur d�utilité à la variation de la quatrième hypothèse est plus importante mais une réduction 

de 100 points de base appliqu�e au taux de croissance du volume d�ordres ne n�cessiterait pas de constater de 

d�pr�ciation. 

 

Les immobilisations en cours comprennent principalement des logiciels et d�veloppements informatiques en cours 

de r�alisation par la soci�t�. 

 

 

7. IMMOBILISATIONS CORPORELLES 
 

La variation des immobilisations corporelles qui sont inscrites � l'actif en application des principes d�crits en note 

1.7, et des amortissements correspondants se pr�sentent comme suit : 
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8. COMPTES DE NEGOCIATION ET DE REGLEMENT 

 

Ce poste se d�compose de la fa�on suivante : 

   
 

Les comptes de n�gociation et de r�glement r�sultent des op�rations sur titres men�es par Bourse Direct dans le 

cadre de son activit� de compensateur-n�gociateur et constituent principalement des comptes de suspens techniques 

vis-�-vis du march�. 

 

 

9. AUTRES ACTIFS 

 

Ils s'analysent comme suit : 

 

   
 

(En euros) Amortissements Dotations Reprises Amortissements 

cumul�s au cumul�s au 

31.12.2018 31.12.2019

Agencements, installations 113 074 5 218 -                      118 292

Mat�riel de transport -                               -                             -                      -                               

Mat�riel de bureau informatique 4 104 805 555 245 -                      4 660 050

Mobilier 7 094 627 -                      7 721

TOTAL 4 224 973 561 090 -                      4 786 063



!

                          Bourse Direct � Comptes annuels - Exercice clos le 31 d�cembre 2019 

A l'exception des immobilisations financi�res, principalement compos�es de d�p�ts et cautionnements constitu�s 

dans le cadre des activit�s de la soci�t�, les autres actifs sont tous � �ch�ance de moins d'un an. 

Au 31 d�cembre 2019, les cr�ances sur des soci�t�s li�es repr�sentent le d�p�t de garantie vers� par Bourse Direct 

dans le cadre de l�activité sur les marchés dérivés de sa clientèle.  

 

 

10. COMPTES DE REGULARISATION ACTIF 

 

La nature des principales composantes de ces comptes de r�gularisation est pr�cis�e ci-dessous : 

 

   

 

 

11. OPERATIONS AVEC LA CLIENTELE 

 

Ce poste se d�compose de la fa�on suivante : 

!!

!  
 

Ces créances et ces dettes ont une échéance de moins d�un an exception faite de créances clients d�un montant total 

de 153 237,63 euros au 31 d�cembre 2019.  

Ces créances clients à plus d�un an sont considérées comme douteuses et font l�objet d�une dépréciation � 100 % 

pour la part non couverte par les garanties obtenues par la société lorsqu�une espérance de recouvrement existe ; 

dans le cas contraire, ces cr�ances sont pass�es en perte (cf. note 18). 
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12. AUTRES PASSIFS ET COMPTES DE REGULARISATION 

 

Les autres passifs et comptes de r�gularisation s'analysent comme suit : 

 

   
 

Les autres passifs sont tous � �ch�ance de moins d'un an. 

Les sommes pr�sent�es sous la rubrique Ç d�p�ts de garantie clients È correspondent aux sommes donn�es en 

garantie par les clients dans le cadre de leur activit� � r�glement diff�r� et sur les march�s d�riv�s. 

 

 

13. PROVISIONS  

 

Les mouvements de provisions se pr�sentent comme suit : 

 

 
 

 

14. CAPITAUX PROPRES ET PLANS DONT LE PAIEMENT EST FONDE SUR DES ACTIONS 

 

14.1 Variation des capitaux propres 

 

A la cl�ture de l'exercice, le capital social est compos� de 55 757 188 actions ordinaires d'une valeur nominale de 

0,25 euro chacune.  

Au cours de l�exercice 2019, le capital social de la société a �t� r�duit de 49 548,75 � suite à l�annulation de titres 

auto-d�tenus (cf 14.4) 
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Affectation du r�sultat 2018 

 

Conformément à la décision de l�Assemblée générale des actionnaires qui s�est tenue le 14 mai 2019, le r�sultat 

2018 a �t� affect� de la mani�re suivante : 

 

Distribution de dividende  1 119 107,66  

Report � nouveau   1 203 700,85  

    ------------------ 

    2 322 808,51 

 

Affectation du r�sultat 2019 

 

Il sera proposé à l�Assemblée générale des actionnaires du 14 mai 2020 d�affecter le r�sultat de la mani�re suivante : 

 

Distribution de dividende  1 115 143,76 

Report � nouveau      267 202,58 

    ------------------ 

     1 382 346,34 

 

Capital social 

 

Au cours de l�exercice 2019 une réduction de capital de 198 195 actions a �t� op�r� ramenant le capital social 

55 757 188 actions. 

 

  
14.2 Plan d�options de souscription d�actions 

 

Au 31 d�cembre 2019, il n�existe aucun plan de souscription d�actions en vigueur. 

 

 

  14.3 Plan d�attribution d�actions gratuites 

 
Le 21 juillet 2017, 750 000 actions nouvelles ont été octroyées à des salariés de la Société. Ce plan d�actions gratuites 

a été mis en place par le Directoire conformément à l�autorisation accordée par l�Assemblée générale de la Société. 

Ses caract�ristiques sont les suivantes :!

 
Nature du plan (en �) Plan d�attribution 2017 

Date de l�Assemblée générale 11 mai 2016 

Date des premi�res attributions au titre du plan 21 juillet 2017 

Nombre total d�actions gratuites attribuées 750 000 

Date départ de l�attribution des actions gratuites 21 juillet 2017 

Période d�attribution  (attribution par tiers sur trois périodes)  21 juillet 2019 

21 juillet 2020 

21 juillet 2021 

Période d�acquisition en cas de non réalisation de la condition de performance  21 juillet 2027 

Conditions d�attribution de présence dans la Société  oui 

Conditions de performance de cours   2,20� 
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(au moins 10 s�ances de bourse cons�cutives dans les 12 mois pr�c�dant la date 

d�attribution) 

Nombre d�actions gratuites en circulation au 1er janvier  750 000 

Nombre d�actions gratuites annulées au cours de l�exercice - 

Nombre d�actions gratuites en circulation au 31 décembre  750 000 

Nombre de collaborateurs concern�s 13 

 

 
14.4 Actions propres 

 

Au 31 d�cembre 2019, Bourse Direct d�tient 1 003 000 actions propres repr�sentant 1,80 % du capital.  

988 000 actions sont affectées à l�objectif d�annulation ; aucune dépréciation n�est à constater. La soci�t� d�tient 15 

000 actions propres dans le cadre du contrat de liquidit� mis en place en octobre 2018.  

Les variations enregistr�es en 2019 sont les suivantes : 

   

 

 

 

15. PRODUIT NET BANCAIRE 

 
Le produit net bancaire s�établit à 27 832 058 euros en 2019, � comparer � 28 865 125 euros en 2018, soit une 

baisse de 3,6 %. Les principales composantes du produit net bancaire sont les suivantes : 

- des produits de commission qui s�établissent à 26 000 730 euros en 2019, contre 28 839 638 euros en 

2018 ; 

- des frais d�exécutions des transactions pour un montant de 4 120 463 euros en 2019, contre 4 296 095 

euros au 31 d�cembre 2018 ; 

pour un nombre total d�ordres exécutés de 3,0 millions contre 3,2 millions d�ordres en 2018, soit une baisse de 6,4 

%. 

Les autres revenus proviennent essentiellement de produits de tr�sorerie et de tenue de comptes. Les autres 

produits d�exploitation sont, quant à eux, présentés en note 16. 

Le chiffre d�affaires s�élève à 31 370 140 euros en baisse de 6,1 % par rapport � 2018. 

 

 

16. AUTRES PRODUITS D�EXPLOITATION BANCAIRE 

 

Les autres produits d'exploitation bancaire se d�composent comme suit : 

 
(En euros) 2019 2018

Produits r�alis�s avec les soci�t�s li�es 223 528 228 413

Autres produits 926 228 1 174 805

TOTAL 1 149 756 1 403 218

 
 

Les autres produits sont principalement constitués de prestations informatiques et de ventes d�espace publicitaire. 

 

17. CHARGES GENERALES D�EXPLOITATION 
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Les charges g�n�rales d'exploitation se composent comme suit : 

  
 

Les principales charges générales d�exploitation de la société sont constituées de frais de personnel, pour un montant 

de 8 819 082 euros en 2019, contre 9 638 490 euros en 2018. En 2018, Bourse Direct avait d� faire face � des charges 

relatives à des litiges salariaux alourdissant les charges d�exploitation d�un montant net de près de 400 000 euros. 

Les charges sociales incluent un montant de 632 248 euros au titre des charges de retraite. 

 

 

18. COUT DU RISQUE 

 

Ce poste d�un montant de 5 507 euros en 2019, contre de 32 644euros en 2018 est principalement constitu� de 

dotations et de reprises de d�pr�ciation de cr�ances de clients. 
 
 

19. RESULTAT EXCEPTIONNEL 

 

Le résultat exceptionnel d�un total de -10 168 � se compose notamment d�une perte exceptionnelle de 4,9 millions 

d�euros sur une créance litigieuse datant de 2007 couverte par un remboursement d�assurance de 1,5 million d�euros, 

ainsi que par une garantie sign�e avec sa maison m�re en 2007 pour 3,3 millions d�euros. Ces éléments n�ont aucun 

impact sur le r�sultat de la soci�t�. Au bilan, les postes Ç Cr�ances clients È (cf. note 11), Ç Autres  actifs È, et Ç 

Autres garanties re�ues È en hors bilan (cf. note 21.1) ont �t� mouvement�s pour respectivement -4,9, +3,3 et -4,8 

millions d�euros. 

 

 

20. IMPOT SUR LES BENEFICES 

 

Bourse Direct constate au titre de l�exercice 2019 une charge d�impôt de 651 489 euros contre 635 025 euros en 

2018. En 2019, la Société n�a pas constaté de Crédit Impôt Recherche.   

Aucune charge d�impôt relative au résultat exceptionnel n�est à constater. 

La société a fait l�objet d�une vérification fiscale sur l�ensemble de sa comptabilité portant sur les années 2015 à 

2017, ainsi que d�une revue des produits du CIR (Crédit d�Impôt Recherche) couvrant les ann�es 2014 � 2017. La 

soci�t� a fait l�objet d�une proposition de rectification au titre de l�intégralité du CIR sur les 4 années contrôlées  

pour un montant global de 1,6 million d�euros qu�elle conteste dans son ensemble. Dans ce contexte, Bourse Direct 

n�a pas constitué de provision dans ses comptes au 31 d�cembre. 
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21. AUTRES INFORMATIONS 

 

21.1 Engagements hors-bilan 

 

  
 

Les titres à livrer et à recevoir reflètent les opérations d�achats et de ventes de titres pour le compte des clients de la 

soci�t�. 

 

 

21.2 Eléments de l�actif et du passif relatifs à des entreprises liées 

 

 
Bourse Direct dispose d�une convention de cash-pooling avec VIEL & Cie avec un objectif d�optimisation de la 

gestion de la tr�sorerie. 

 

 
21.3 Effectif 

 

  2019 2018 

Effectif � la cl�ture 105 113 

. Cadre 86 89 

. Non cadre 19 24 

Effectif moyen 106 113 

 

 

21.4 R�mun�ration des dirigeants 

 

Les r�mun�rations allou�es aux membres du Conseil de surveillance et du Directoire, se r�partissent de la fa�on 

suivante : 
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(En euros) 2019 

Conseil de surveillance 20 000 

Directoire 387 730 

TOTAL 407 730 

 

Les membres du Conseil de surveillance indépendants perçoivent une enveloppe globale de jetons de présence d�un 

montant net de 20 000 euros. 

Les autres membres du Conseil de Surveillance ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat social. 

 

Conformément à l�article L. 225-43 du Code de commerce, aucune avance ni aucun crédit n�a été consenti aux 

dirigeants de la soci�t�. 

 

 
21.5 Risques potentiels 

 
Bourse Direct opère dans le secteur financier et fait l�objet d�une surveillance par les autorités de régulation 

prudentielle et de march�. Ainsi, des contr�les, pouvant d�boucher sur des proc�dures, sont r�guli�rement diligent�s 

au sein de la soci�t� dans le cadre de cette surveillance. 

 

 
21.6 Honoraires des commissaires aux comptes   

 
Les honoraires vers�s en 2018 et 2019 par la soci�t� � ses commissaires aux comptes sont les suivants : 

  

 
 

 
23 � TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPATIONS 
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24 � CONSOLIDATION DE BOURSE DIRECT 

 
Bourse Direct ne contrôle aucune filiale et n�établit par conséquent pas de comptes consolidés. La société est par 

ailleurs int�gr�e dans la consolidation des comptes de VIEL & Cie, dont le si�ge social est situ� au 9, Place Vend�me 

- 75001 Paris, et dont la maison m�re est Viel et Compagnie-Finance ; 23 Place Vend�me - 75001 PARIS. 
 

 


