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FAURECIA Cours au  19/06/2020 31,9 €

Secteur : Equipementiers Automobiles Objectif 40,5€ (+26,8%)

Données boursières Compte de Résultat (M€) 2018 2019 2020e 2021e

MNEMO / ISIN EO-PAR  /  FR0000121147 Chi ffre d'Affa i res 17 524,7 17 768,3 14 037,0 16 142,5

Capi ta l i sat ion EB ITDA 2 140,6 2 125,9 1 313,2 1 890,6

Flot tant 52,5% EB ITA 1 273,9 1 237,5 424,8 1 002,2

Ext rêmes 12 m (€) 22,5€ / 50,6€ Résul tat  Financier -163,8 -236,8 -336,3 -364,1

RN 608,3 531,4 -80,0 259,2

Performance (%) 1m 3m 12m RN par t  du groupe 700,8 620,2 -37,9 339,9

Per formance absolue -0,3% +29,2% -16,9%

Per formance relat ive -12,0% +0,1% -7,1%

Bilan (M€) 2018 2019 2020e 2021e

Tota l  act i f immobi l i sé 6 933,9 8 485,5 8 680,0 8 875,1

dont  GW 1 492,1 2 002,5 2 002,5 2 002,5

BFR -1 142,1 -1 158,0 -1 496,4 -1 632,1

Fonds Propres totaux 4 071,3 4 607,8 4 418,8 4 625,4

Endet tement  Financier  net 479,4 2 332,1 3 054,8 2 837,7

Financement (M€) 2018 2019 2020e 2021e

CAF 1 885,8 1 754,7 1 185,8 1 589,9

Résultats et enjeux CAPEX -1 141,2 -1 154,9 -1 052,8 -1 049,3

CAF / CAPEX -1,7 -1,5 -1,1 -1,5

Var iat ion de BFR 18,9 -15,9 -338,4 -135,7

Pay-Out 25% 31% -564% 71%

FCF Opérat ionnel 763,5 583,8 -205,4 405,0

Ratios de structure 2018 2019 2020e 2021e

Gear ing 12% 51% 69% 61%

DN/EB ITDA 0,2x 1,1x 2,3x 1,5x

GW/FP 0,4 0,4 0,5 0,4

Marge d' EB ITA 7,3% 7,0% 3,0% 6,2%

Marge net te 4,0% 3,5% -0,3% 2,1%

ROE 17,2% 13,5% -0,9% 7,3%

ROCE 22,0% 16,9% 5,9% 13,8%

Données par action (€) 2018 2019 2020e 2021e

BPA 4,66 4,21 -0,23 2,31

Div idende net 1,25 1,40 1,55 1,75

CAF / act ion 13,68 12,73 8,60 11,54

Act i f net  par  act ion 26,87 30,12 28,44 29,36

Ratios boursiers 2018 2019 2020e 2021e

Cours  moyen ou dernier 58,3 € 41,3 € 31,9 € 31,9 €

PER 12,5x 9,8x -136,0x 13,8x

P / CAF 4,3x 3,2x 3,7x 2,8x

Rdt  du FCF opérat ionnel 7,6% 6,4% -10,7% 4,8%

P / AN 2,2x 1,4x 1,1x 1,1x

CA par activité et zone géographique VE / CA 0,6x 0,5x 0,1x 0,5x

VE/ EB ITDA 4,7x 4,3x 1,5x 4,5x

VE/ EB ITA 7,8x 7,4x 4,5x 8,5x

Vincent COURTOIS - Analyste Buy-Side Source :  Financière d'Uzès

4 405 M€

Après avoi r été le seul par rappor t à ses homologues frança is

à teni r ses object i fs en 2019, Faurecia a bien rés i s té au 1T20

et a tenu des propos rassurants sur la gest ion de la cr i se

Cov id en interne. Ains i , sur les résul tat s 2019, i l s mont rent

une bonne rés i l ience du groupe avec : 1/ un CA de 17,8Md€

(+1,4% ; -3%pcc soi t une surper formance de +280pbs vs la

product ion automobi le mondia le à -5,8%), 2/ une MOP de

7,2% (-10pbs) ou 7,4% hors intégrat ion C lar ion (+10pbs)

grâce à un programme d’économie (-175M€) et de

var iabi l i sat ion des coûts ,  3/ un FCF de 587M€ (+11,2%).

Sur le 1T20, le confinement progress i f des di fférentes zones et

dès févr ier en As ie, s ’est t radui t par un CA de 3,7Md€ (-

19,7%pcc), en surper formance de +390pbs . Le manque de

v is ibi l i té cont ra int le groupe à renoncer à ses object i fs 2020

et , dans un marché ant i c ipé à -45% au 2T (soi t -35% au 1S) et

-25% sur l ’ensemble 2020, à prendre des mesures

supplémenta i res , out re cel le de la protect ion de ses sa lar iés :

1/s’agissant de la marge d’exploi tat ion : chômage par t iel

pour 90% des employés en Europe et US y compr i s R&D et

adminis t rat i f, recrutements gelés , cont rôle st r i ct des coûts ,

2/ pour la préservat ion du FCF : réduct ion des CAPEX de -30%

sur l ’année soi t ent re 400/450M€ et sélect iv i té des

programmes de R&D, a justement des stocks et cont rôle st r i ct

de l ’enca issement des créances . A fin avr i l , le groupe se

mont re confiant sur sa capaci té à surmonter la consommat ion

de « cash » sur le 1S (>1Md€ selon la di rect ion après env i ron

700M€ au 1T l ié à l ’a r rêt bruta le de la product ion) avec une

t résorer ie à fin mars de 3,6Md€ (dont 1,4Md€ de l igne de

crédi t non t i rée) et en l ’absence d’échéance de

remboursement (pas avant 2022 pour un montant >300M€). Si

l ’act iv i té restera sous press ion, son redémar rage progress i f

au 2S doi t  permet t re à Faurecia  de renouer  avec une 
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Fau recia Clarion Electronics 
(F CE ) 4%

Se ating 39%

Cle an Mobility
2 6 %

In terior 30%

2019

"LES ESSENTIELLES"

Europe 49%

Amé r ique du Nord 25%

Amé r ique du Sud 4%

As ie 21%

R e ste du monde 1%

2019


