@ FINANCIERE D'UZES

PLASTIC OMNIUM

Cours au 25/08/2016 28,1 €

Secteur : Equipementiers Automobiles Objectif 37,5€ (+33,7%)
Exercice CA EBITA Marge RN BPA var PE VE Rdt Net
au31-01 M€ M€ M€ CA  EBITA

2015 5010 454 9,1% 254 1,9€  +13%  13,5x 0,7 8,1x __ 1,6%
2016e 5800 512 8,8% 257 1,9€  +4%  14,5x  0,8x__ 9,4x __ 1,5%

2017e 7637 605 7,9% 307

2,2€  +14%  12,5x 0,6x 7,6X 1,7%

Données boursiéres

MNEMO / ISIN
Capitalisation
Nombre d'actions
Extrémes 12 m

POM-PAR / FR0000124570
4278 M€

152,5 M

20,1€ / 31,2¢€

Performance (%) im 3m 12m

Perf. absolue +2,0% -5,7% +20,0%
Perf. relative CAC  -0,6% -7,1% +13,1%
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Source : FactSet

Principaux actionnaires

Source: FU

Un profil de rentabilité désormais proche des plus hauts du
secteur.

Des résultats 1S au plus haut. Le CA 1S ressort a 2,6 Md€
(+7,5%, +10,4% pcc), toujours influencé par I’Automobile
(+11,9% pcc soit +9,7pts vs la production automobile
mondiale). Dans I’Automobile, toutes les régions progressent
notamment I'Europe (+15,9% pcc soit +10,6pt de
surperformance) tiré par le lancement de 33 nouveaux
programmes (vs 27 au 1515) et une trées bonne dynamique
de vente sur les systemes SCR (+37%). L'Asie (+14,5%pcc
soit +9pts) continue de gagner des parts de marché,
I’Amérique du Nord (+4,1% pcc soit +1,4pt) connait une
reprise de sa croissance au 2T (+7%pcc) apres des arréts de
production programmés au 1T. La marge opérationnelle a
267M€ (+12,7%) atteint un plus haut historique de 10,1%
(+50pb) dont 10,3% pour I'’Automobile, profitant de
I'excellence opérationnelle, d'un contréle strict des coats et
d'un taux d'utilisation élevé des capacités industrielles
(85%). La génération de CF a 92M£€ (+40%) demeure 3 bon
niveau pour une DN stable par rapport a fin 2015 a 263M€
(0,4x I'Ebitda).

Un profil de rentabilité dorénavant supérieur a 10%. Le
management comme a son habitude ne communique

BURELLE 56,1% aucune guidance mais renouvelle sa confiance sur Ia
Autocontrole 5 50 poursuite d’une croissance dynamique (surperformance de
- 0 +5 pts en moyenne vs production automobile). Pour cela, il
Salariés 1,3% , ) " X
s’appuiera sur un bon positionnement client (nouveau
Flottant 37,1% ) :
marché avec Jaguar), le lancement de nouveaux produits (71
au 2516), le rebond de la croissance en Amérique du Nord et
Dirigeants toujours une forte dynamique de vente des systémes SCR
Laurent BURELLE PDG (500/600M€ & horizon 2020 vs 100M€ en 2015). Dans ce

Valorisation /action

DCF 48,6 €
Comparables 26,4 €
Ratios historiques 20,2 €

Vincent COURTOILS
Analyste Buy-Side

cadre, nous sommes confiants dans la capacité du groupe a
maintenir, voire dépasser durablement, a périmetre actuel
i.e hors Faurecia, le niveau de rentabilité de 10% pour méme
atteindre & MT des niveaux proches d'acteurs comme
Michelin, Delphi, Continental (13/15%).

Des estimations inchangées en dépit d'un challenge de
taille a CT. Ces tres bonnes publications nous confortent dans
nos estimations. Si la difficulté de la fin 2016 et début 2017
se concentre sur l'intégration des activités Extérieurs de
Faurecia, ces résultats confirment, sil en était encore besoin,
I'excellence du management et nous rassure sur sa capacité
3 gérer cette intégration au mieux. Notre objectif est
maintenu a 37,5€.
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DONNEES FINANCIERES

Répartition du CA par activité Compte de Résultat (M€) 2014 2015 2016e 2017e 2018e
Chiffre d'Affaires 4 437,3 5009,9 5799,7 7 637,0 8 036,6
E”D/Ov”‘mﬂemem EBITDA 570,4 704,3 802,1 987,2 1063,8
EBITA ajusté 371,6 453,8 512,1 605,4 662,0
Résultat Financier -64,3 -56,2 -88,1 -112,1 -77,0
RN 219,7 253,9 236,5 286,1 352,5
RN part du groupe 224,6 258,4 261,5 311,1 377,5
putomeble Bilan (M€) 2014 2015 2016e 2017e 2018e
Total actif immobilisé 1991,6 2223,8 2 965,7 3046,2 3099,7
dont GW 309,2 287,5 509,2 509,2 509,2
BFR -289,7 -377,6 -383,4 -413,2 -346,5
Fonds Propres totaux 1098,9 1287,3 1577,4 1847,5 2177,8
2015 Endettement Financier r 390,0 267,5 781,0 561,6 351,6
Répartition de I'EBITA par activité Financement (M€) 2014 2015 2016e 2017e 2018e
CAF 425,6 460,0 643,7 800,8 860,4
Environnement CAPEX -325,8 -322,7 -385,7 -481,1 -474,2
o CAF / CAPEX -1,3 -1,4 =1,7 =1,7 -1,8
Variation de BFR -17,0 33,6 5,8 29,8 -66,8
Pay-Out 23,2% 24,4% 25,3% 23,2% 24,4%
FCF opérationnel 82,8 171,0 263,8 349,5 319,5
hujomeble Ratios de structure 2014 2015 2016e 2017e 2018e
Gearing 35% 21% 50% 30% 16%
DN/EBITDA 0,7x 0,4x 1,0x 0,6x 0,3x
GW /FP 28,1% 22,3% 32,3% 27,6% 23,4%
Marge opérationnelle 8,4% 9,1% 8,8% 7,9% 8,2%
Marge nette 5,1% 5,2% 4,5% 4,1% 4,7%
2015 ROE 20,4% 20,1% 16,6% 16,8% 17,3%
ROCE 21,8% 24,6% 19,8% 23,0% 24,0%
Répartition du CA par zone géographique Données par action (€) 2014 2015 2016e 2017e 2018e
BPA corrigé * 1,65 1,86 1,93 2,24 2,66
Dividende net 0,34 0,41 0,43 0,47 0,60
Asie 17% CAF / action 2,80 3,03 4,23 5,27 5,66
Ameérique du Sud 3% Actif net par action 7,0 8,3 9,8 11,6 13,8
Amérique du Nord
28% Ratios boursiers 2014 2015 2016e 2017e 2018e
Cours moyen ou dernier 21,8 € 25,1 € 28,1 € 28,1 € 28,1 €
PER 13,2x 13,5x% 14,5x% 12,5x 10,5x
P/ CAF 7,8x 8,3x 6,6X 5,3x 5,0x
Europe Rdt du FCF opérationn 2,5% 5,6% 6,2% 8,3% 8,0%
o2t P/ AN 3,1x 3,0x 2,9 2,4x 2,0x
VE / CA 0,7x 0,7x 0,8x 0,6x 0,6x
VE/ EBITDA 5,8x 5,2x 6,0x 4,7x 4,2x
2015 VE/ EBITA 8,9x 8,1x 9,4x 7,6x 6,7x
Sources : POM, FU * BPA corrigé des éléments exceptionnels et du nombre d'actions diluées Sources : FU
“* FCF opérationnel aprés BFR rapporté a la VE
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