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FAURECIA Cours au  08/12/2021 40,0 €

Secteur : Equipementiers Automobiles Objectif 55,6€ (+38,9%)

Données boursières Activité

MNEMO / ISIN EO-PAR  /  FR0000121147

Capi ta l i sat ion

Flot tant 85,0%

Ext rêmes 12 m (€) 36,0€ / 49,9€

Performance (%) 1m 3m 12m

Per f.  absolue -13,3% +3,3% -2,2%

Per f.  relat ive CAC Mid & Smal l -9,0% +4,4% -18,1%

Compte de Résultat (M€) 2019 2020 2021e 2022e

Chi ffre d'Affa i res 17 768,3 14 653,8 15 222,9 17 591,8

EB ITDA 2 404,3 1 678,8 2 055,3 2 568,4

EB ITA 1 283,3 406,2 837,5 1 178,6

Résul tat  Financier -219,4 -222,8 -251,4 -236,6

RN 514,7 -436,1 210,9 439,6

RN par t  du groupe 589,7 -378,8 256,5 527,6

Résultats et enjeux Bilan (M€) 2019 2020 2021e 2022e

Tota l  act i f immobi l i sé 9 482,3 9 472,3 9 312,8 9 245,0

dont  GW 2 146,4 2 195,9 2 195,9 2 195,9

BFR -1 734,0 -1 702,5 -1 740,8 -1 724,0

Fonds Propres totaux 4 461,8 3 727,1 3 891,3 4 334,3

Endet tement  Financier  net2 523,8 3 128,0 3 278,2 2 680,2

Financement (M€) 2019 2020 2021e 2022e

CAF 2 107,9 1 482,2 1 502,6 2 214,8

CAPEX -1 366,0 -1 098,0 -1 135,4 -1 312,1

CAF / CAPEX -1,5 -1,3 -1,3 -1,7

Var iat ion de BFR 166,0 -95,0 -38,3 16,9

Pay-Out 0% -36% 67% 39%

FCF Opérat ionnel 907,9 289,2 328,8 919,5

Ratios de structure 2019 2020 2021e 2022e

Gear ing 57% 84% 84% 62%

DN/EB ITDA 1,0x 1,9x 1,6x 1,0x

GW/FP 0,5 0,6 0,6 0,5

Marge d' EB ITA 7,2% 2,8% 5,5% 6,7%

Marge net te 3,3% -2,6% 1,7% 3,0%

ROE 13,2% -10,2% 6,6% 12,2%

ROCE 16,6% 5,2% 11,1% 15,7%

Données par action (€) 2019 2020 2021e 2022e

BPA 3,67 -0,32 1,77 3,70

Div idende net 0,00 1,00 1,25 1,50

CAF / act ion 15,33 10,74 10,89 16,05

Act i f net  par  act ion 29,96 24,60 25,46 28,03

CA par activité et zone géographique Ratios boursiers 2019 2020 2021e 2022e

Cours  moyen ou dernier 41,3 € 37,0 € 40,0 € 40,0 €

PER 11,3x -116,4x 22,6x 10,8x

P / CAF 2,7x 3,4x 3,7x 2,5x

Rdt  du FCF opérat ionnel 9,0% 3,5% 3,2% 9,5%

P / AN 1,4x 1,5x 1,6x 1,4x

VE / CA 0,5x 0,6x 0,7x 0,5x

VE/ EB ITDA 3,9x 5,6x 5,0x 3,8x

VE/ EB ITA 7,3x 23,1x 12,3x 8,2x

Analyse ESG

Rating Secteur Critères FU Notes Controverse

43,4TCO2/MCA d'émissions GES (Scope1+2) 3,75

Stress hydrique (5,2) 5,2

40,0% de femmes au Comex

Développement du capital humain (6,4) 6,4

Indépendance du CdAdm (66,7%)

Comportement ethic (4) 4

Sou rce  :  MSCI ,  F inanciè re  d 'Uzès

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

tu GEchantillon const itué de 9 valeurs Stable vs préc.

5 521 M€

Dans un contexte de t rès for t repl i de la product ion

automobi le mondia le (< -11% vs 4T20 et -13% vs 1S19), l ié à

la pénur ie de semi-conducteurs (Europe et Amér ique du Nord)

et à l ’ infla t ion des mat ières premières (acier , plas t iques), le

1S21 est ressor t i sol ide et remarquable (CA de 7,8Md€ à

+31,8%pcc soi t +170pbs de surper formance / marge d’EB ITDA

de 14,2% (>1S19) et MOP de 6,6% (+40pb vs 2S20) / FCF de

290M€ > at tentes).  

Le CA3T, fa ible à 3,42Md€ (-11,4%pcc), reflète le

durci ssement des condi t ions d’exploi tat ion avec 4 di ffi cul tés

majeures pour Faurecia : 1/ la pénur ie des semi-conducteurs

qui a condui t IHS Marki t à rév iser en plus ieurs foi s ses

prév is ions de product ion automobi le mondia le (dorénavant

s table sur 2021 vs 2020), 2/ les mul t iples « Stop & Go » sur

les chaînes de product ion et les changements de dernières

minutes imposés par les cl ient s , 3/ des problèmes

opérat ionnels au niveau du lancement d’un nouveau

programme dans les Sièges , l iés à une pénur ie de main-

d’œuvre qual i fiée et au turnover sur 2 us ines US, 4/ la for te

hausse des mat ières  premières et  des sa la i res .  

La pers i s tance de ces éléments condui t le groupe, une fois

n’est  pas coutume, et  pour  la  2ème foi s  en moins de 2 mois ,  à  

ajuster à la baisse ses prév is ions 2021 : 1- CA de 15/15,5Md€

(vs ≈15,5Md€ préc. et ≥ €16.5Md€ ini t . ) et surper formance

>+600pbs (inchangée) ; 2- MOP d’≈5% (vs 6%/6,2% préc et

≈7% ini t . ) ; 3- CF > 300M€ (vs ≈500M€ préc et >500M€ ini t . )

pour  un rat io DN/EB ITDA de 1,6x fin 2020 (vs  ≤ 1,5x préc.).

En para l lèle, les grandes manœuvres ont commencé dans le

secteur pour se doter des compétences nécessa i res pour se

renforcer dans les act iv i tés logic iel s (indispensables au

pi lotage du véhicule depuis son fonct ionnement bas ique -

moteur , freinage, tenue de route-  jusqu’aux out i l s  

Faurecia est un équipement ier automobi le mondia l s t ructuré

autour  de 4 act iv i tés  dédiées à l ’a l lègement  et  à  la  réduct ion des 

émiss ions de CO2 des véhicules a ins i qu’au confor t et à la

sécur i té des passagers : 1- Seat ing (Systèmes complet s de s ièges

intégrant confor t , sécur i té et intel l igence ar t i fi c iel le), 2- Inter ior

Systems (planches de bord, panneaux de por te, consoles

cent ra les et sur faces intel l igentes , modules complet s intér ieurs),

3- C lean Mobi l i t y (technologies de réduct ion de poids , de

consommat ion et d’émiss ions de CO2 pour tous types de

motor i sat ions et de véhicules a ins i que pour l ’ Indust r ie,

réservoi r s  hydrogène et  pi les  à combust ible v ia  la  JV avec 
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Faurecia S.E.

Faurecia S.E. relatif au France CAC Mid & Small (rebasé)

Faurecia Clarion Electronics 
(FCE) 5%

Seating 38%

Clean Mobility
26%

Interior 31%

2020

"LES ESSENTIELLES"

Europe 48%

Amérique du Nord 25%

Amérique du Sud 3%

Asie 24%

Reste du monde 1%
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