MANITOU Cours au 31/05/2016 15,8 €
Secteur : Biens d'équipement Objectif 17,6€ (+11,7%)
Données boursiéres Compte de Résultat (M€) 2014 2015 2016e 2017e
MNEMO / ISIN MTU-PAR / FR0O000038606 Chiffre d'Affaires 1246,5 12872 1328,8 1393,1
Capitalisation 623 M€ EBITDA 80,1 93,8 102,2 116,0
Flottant 34,1% EBIT 48,3 60,5 67,8 30,0
Extrémes 12 m (€) 12,6€ / 19,5€ Résultat Financier -7,5 -10,4 =35 25
RN part du Groupe 30,4 32,3 45,8 54,7
Performance (%) m 3m 12m
Performance absolue +3,8% +2,7% -5,9%
Performance relative +2,1% -0,8% +4,1%
Bilan (M€) 2014 2015 2016e 2017e
Total actif immobilisé 2143 2251 235,8 244,7
dont GW 0,3 0,3 0,3 0,3
BFR 403,3 389,5 372,1 390,1
Fonds Propres totaux 455,5 494,8 526,4 566,0
Endettement Financier net 97,4 67,5 39,2 36,6
juil-13  sept.-13 déc.-13 mars-14 juin-14 sept-14 déc-14 mars-15 juin-15 sept.-15 déc.-15 mars-16
Financement (M€) 2014 2015 2016e 2017e
Résultats et enjeux CAF 40,4 56,4 70,1 80,7
Les résultats 2015 (CA +3%, stable pcc ; ROC : 60.5M€ (+25%), MOC : CAPEX 22,1 33,6 45,0 45,0
4.7%CA (+80pb)) et le tout début d’année 2016, méme contrastés, CAF / CAPEX 1,8 1,7 1,6 1,8
ont traduit un vrai début d'amélioration avec une chute de Variation de BFR 74,5 -13,8 -17,4 18,0
I’Amérique du Nord et de I'activité loueurs a compter du 52 mais une Pay-Out 0,5 0,4 0,3 0,3
réelle accélération de I'Europe du Sud (+49%/T1) et du carnet de FCF opérationnel -56,3 36,7 42,5 17,7
commandes (+5%/T1).
Les objectifs 2016 sont ainsi reconduits a +2% de croissance du CA Ratios de structure 2014 2015 2016e 2017e
pour une MOP de 5.2% (+50p). L'Europe qui représente les 2/3 du DN/FP 21.4% 13.6% 7 2% 6,5%
CA et la France en particulier (Loi Macron prolongée jusqu’en avril DN,/EBITDA 12 0,7 0,4 03
2017) se porte bien et ,tllrera. la croissance dans un contexte GW/FP 0.1% 0.1% 0.1% 0,1%
macroéconomique en amélioration. Les montées en _cadences de M,/EBIT 3,90 47% 5100 5.7%
producﬂtlon.s operent normalement et permettront de mieux ab’sorber. Marge nette 2.4% 2.5% 3.4% 3.9%
les codts fixes. Pour leur part, les USA resteront en retrait méme si
une légere reprise des commandes semble s'étre amorcée au T1 et si ROE 6.7% 6,5% S o0
le sentiment des loueurs est a « des niveaux de CAPEX 2016 plus ou ROCE 7,8% 9,8% U2 L2
moins équivalents a 2015 ».
Des incertitudes sont encore 3 lever coté loueurs américains. Mais le Données par action (€) 2014 2015 2016e 2017e
titre se confirme comme un moyen d’accompagner la reprise de BPA 077 082 116 138
I'investissement en Europe et en France. Les multiples sont encore Dividende net 0/35 0136 0,38 0/42
modérés et toujours nettement inférieurs aux moyennes historiques . ' ' ’ '
(VE/CA 0.7x ; \/EJ/Ebit 11x, PE 16X). ! ! CAF / action 102 143 177 Af0
Actif net par action 11,17 12,15 12,95 13,93
CA par activité et zone géographique Ratios boursiers 2014 2015 2016e 2017e
services & Solution coste du monde 10,16 Cours moyen ou dernier 12,5 € 15,4 € 15,8 € 15,8 €
17,1% ' PE 16,3x 18,9x 13,6X 11,4%
Compact Equipment Amériques 23,2% P/ CAF 12,2 10,8 8,9 7,7
18,6% Rdt du FCF opérationnel -9,50 5,4% 6,4% 2,7%
Europe du Nord 38,0% P/ AN 1,1 1,3x 1,2x 1,1
Manutention 64,20 VE / CA 0,5x 0,5x 0,5x 0,5x
VE/ EBITDA 7,4 7,2 6,5% 5,7
Europe du Sud 28,7% VE/ EBIT 12,3x 11,2x 9,8x 8,3x
2015 2015
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