
FINANCIERE D’UZES  Extrait du guide Valeurs Suivies du 31 Mai 2017 

AUBAY Cours au  31/05/2017 29,4 €

Secteur : ESN Objectif 31,6€ (+7,7%)

Données boursières Compte de Résultat (M€) 2015 2016 2017e 2018e

MNEMO / ISIN AUB-PAR / FR0000063737 Chi ffre d'Affa i res 273,8 326,4 348,7 369,9

Capi ta l i sat ion EB ITDA 27,6 33,3 35,2 37,1

Flot tant 45,0% EB ITA 26,0 31,5 33,6 35,5

Ext rêmes 12 m (€) 18,8€ / 29,9€ Résul tat  Financier -0,2 -0,1 -0,7 -0,7

RN 15,9 21,3 22,2 23,5

Performance (%) 1m 3m 12m RN par t  du groupe 15,9 21,3 22,2 23,5

Per formance absolue +5,2% +12,5% +33,5%

Per formance relat ive +0,9% -2,0% +7,5%

Bilan (M€) 2015 2016 2017e 2018e

Tota l  act i f immobi l i sé 114,7 115,4 115,5 115,5

dont  GW 23,8 23,5 23,7 23,7

BFR 8,0 14,4 10,5 11,4

Fonds Propres totaux 111,6 126,0 143,0 160,6

Endet tement  Financier  net 2,4 -4,4 -15,5 -29,5

Financement (M€) 2015 2016 2017e 2018e

Résultats et enjeux CAF 18,7 22,6 23,8 25,0

CAPEX -1,1 -2,4 -1,7 -1,8

CAF / CAPEX 16,4 9,4 13,6 13,5

Var iat ion de BFR 0,4 -7,4 -3,8 0,8

Pay-Out 25% 25% 26% 28%

FCF Opérat ionnel 18,0 12,7 18,2 24,0

Ratios de structure 2015 2016 2017e 2018e

Gear ing 2% -4% -11% -18%

DN/EB ITDA 0,1 -0,1 -0,4 -0,8 

GW/FP 21,3% 18,7% 16,6% 14,8%

Marge d' EB ITA 9,5% 9,7% 9,6% 9,6%

Marge net te 5,8% 6,5% 6,4% 6,3%

ROE 14,2% 16,9% 15,6% 14,6%

ROCE 21,1% 24,3% 26,7% 28,0%

Données par action (€) 2015 2016 2017e 2018e

BPA 1,21 1,63 1,70 1,79

Div idende net 0,30 0,41 0,45 0,50

CAF / act ion 1,43 1,72 1,82 1,91

Act i f net  par  act ion 8,54 9,71 11,01 12,37

CA par secteur d'activité et par région Ratios boursiers 2015 2016 2017e 2018e

Cours  moyen ou dernier 14,1 € 22,3 € 29,4 € 29,4 €

PER 11,6x 13,7x 17,3x 16,4x

P / CAF 9,8x 12,9x 16,2x 15,4x

Rdt  du FCF opérat ionnel 9,6% 4,4% 4,9% 6,8%

P / AN 1,6x 2,3x 2,7x 2,4x

VE / CA 0,7x 0,9x 1,1x 1,0x

VE/ EB ITDA 6,8x 8,7x 10,5x 9,6x

VE/ EB ITA 7,2x 9,1x 11,0x 10,0x

Vincent COURTOIS - Analyste Buy-Side Source :  FU

384 M€

Les publ i cat ions 2016 se sont révélées sol ides avec un

CA de 326,4M€ (+19,2%, +8,7% pcc à comparer avec

+2,7% sur le marché), une MOP de 9,7% (+20pb) vs une

guidance de 9,1% ini t ia lement puis >9,1%, intégrant

une amél iorat ion sens ible à l ’ Internat ional à 9,4%

(+110pbs) grâce à la cont r ibut ion de toutes ses fi l i a les .

Seul bémol de cet te publ i cat ion : le FCF de 13M€

impacté par le BFR (-8,8M€) l ié à la hausse d’act iv i té .

Le 1T poursui t cet te même dynamique avec un CA de

87M€ (+7,2%pcc).

Dans ce contexte, le groupe confi rme pour 2017 un CA

ent re +5% et +7% à pcc et une MOP de 9% à 10%. Au

regard de la t rès bonne per formance opérat ionnel le sur

2016, cet te dernière guidance peut para î t re t rès

conservat r i ce mais i l faudra compter en 2017 sur un

ca lendr ier  défavorable (-2j  ouvrés de facturat ions ).

 

Ces chi ffres témoignent a ins i de la t rès bonne gest ion

opérat ionnel le du groupe dans un contexte

par t i cul ièrement dynamique, à la foi s t i ré par les

volumes (appels d’offres à +15% depuis début 2017)

mais également par les pr ix (hausses de pr ix ant i c ipé

par le management d’ i c i fin 2017, début 2018 en

conséquence de di ffi cul tés de recrutement de cer ta ins

profi l s ). Le momentum devra i t rester a ins i bien or ienté

et  mainteni r  le t i t re sur  ses  hauts  niveaux de cours .  

"LES ESSENTIELLES"
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Aubay relatif au France CAC Mid & Small (rebasé)

Ban que Finance 41%

As surance 27%

Se r vices-Utilities 12%
In dustrie-transport 7%
Se c teur public 7%
T é lecoms 6%
Dis tribution 1%

2016

F r ance 55%

In ternational 45%

2016

 


