
FINANCIÈRE D’UZÈS  Extrait du guide Valeurs Suivies du 8 Décembre 2021 

 

HAULOTTE Cours au  08/12/2021 4,9 €

Secteur : Biens d'équipement Objectif 5,8€ (+17,1%)

Données boursières Activité

MNEMO / ISIN PIG-PAR / FR0000066755

Capi ta l i sat ion

Flot tant  35,8%

Ext rêmes 12 m (€) 4,9€ / 7,2€

Performance (%) 1m 3m 12m

Per f.  absolue -3,7% -15,4% -10,4%

Per f.  relat ive CAC Mid&Smal l +0,6% -14,4% -26,3%

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

Chi ffre d'Affa i res 609,8 438,5 504,3 554,7

EB ITDA 49,5 28,2 43,2 52,7

EB IT 29,2 3,9 13,7 25,8

Résul tat  Financier -2,5 -19,5 -4,8 -5,5

RN par t  du Groupe 19,4 -26,1 6,4 14,8

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

Tota l  act i f immobi l i sé 175,0 174,0 183,5 181,6

dont  GW 28,5 18,4 18,4 18,4

BFR 268,5 240,7 252,7 270,9

Fonds Propres 264,7 218,9 225,3 238,8

Endet tement  Financier  net 165,1 182,6 203,4 212,1

Financement (M€) 2019 2020 2021e 2022e

CAF 33,9 14,3 26,2 35,8

CAPEX 26,7 29,0 35,0 25,0

CAF / CAPEX 1,3 0,5 0,7 1,4

Var iat ion de BFR 18,8 -27,9 12,0 18,2

Pay-Out 0,4 0,0 0,2 0,2

FCF opérat ionnel  -11,5 13,3 -20,8 -7,4

Ratios de structure 2019 2020 2021e 2022e

DN/FP 62% 83% 90% 89%

DN/EB ITDA 367% 369% 721% 491%

GW/FP 10,8% 8,4% 8,2% 7,7%

M/EB IT 4,8% 0,9% 2,7% 4,7%

Marge net te 3,2% -5,9% 1,3% 2,7%

ROE 7,3% -11,9% 2,8% 6,2%

ROCE 6,6% 0,9% 3,1% 5,7%

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

BPA 0,62 -0,83 0,20 0,47

Div idende net  0,22 0,00 0,04 0,09

CAF / act ion 1,09 0,46 0,84 1,15

Act i f net  par  act ion 8,26 7,01 7,18 7,55

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

Cours  moyen ou dernier 7,0 € 4,6 € 4,9 € 4,9 €

PER 11,3 -5,5 24,1 10,4

P / CAF 6,5 10,1 5,9 4,3

Rdt  du FCF opérat ionnel  -2,9% 4,0% -5,7% -2,0%

P / AN 0,9 0,7 0,7 0,7

VE / CA 0,6 0,8 0,7 0,7

VE/ EB ITDA 7,9 11,8 8,4 7,1

VE/ EB IT 13,4 86,0 26,7 14,5

Analyse ESG

Rating Secteur Rating Haulotte : société non notée par MSCI

La  société est un contributeur aux objecti fs  de Développement Durable de l 'ONU Non *

La  société a  engagé une pol i tique RSE Oui

La  société s 'est engagée a  réduire les  émiss ions  de GES Oui

* Non s ignata ire du Global  Compact mais  certa ins  cri tères  sont repris  dans  la  pol i tique RSE

Sou rce  :  MSCI ,  F inanciè re  d 'Uzès

Catherine VIAL - Analyste Buy-Side Source :  Financière d'Uzès

Haulot te Group est l ’un des leaders mondiaux et le numéro 1

européen des matér iel s d’élévat ion de personnes et de charges .

En 2018 i l lance son programme "Dare together" avec l ' ambi t ion

de t ransformer les machines diesel en 100% élect r ique, sans

baisse de per formance.  

Ses concur rents : Agco Corp (US), Caterpi l la r (US), Deere & Co

(US), Terex (US), Jungheinr i ch (Al l ), Trex (US), Oshkosh Corp (US),

K ion (Al l ),  Bucher  Indust r ies(CHF), Deutz Ag (Al l )	

Echantillon const itué de 10 valeurs

155 M€

Les résul tat s du S1 ont été sat i s fa i sants bien que

par t iel lement pénal i sés par des per turbat ions opérat ionnel les

: 1/ CA en hausse de +9% (+12%pcc) à 243M€ avec un bon T2

(+53%) qui  a  permis  de compenser  le T1 (-18%), 2/ ROC avant  

ga ins et per tes de changes à 11.4M€ (x2), et 4.7% le CA,

t raduisant i/un effet base favorable, i i/ une bonne mai t r i se

des dépenses opérat ionnel les , i i i/ un impact modéré des

hausses de pr ix des composants annoncés beaucoup plus

lourds au S2, 3/ Retour en ter r i toi re pos i t i f du RN à 4.4M€ (vs

une per te de -9.4M€), soutenu par un effet change pos i t i f sur

les  comptes courants  des fi l i a les .

Globalement , le marché reste bien or ienté sur toutes les

géographies : les commandes de loueurs sont impor tantes

(USA/Europe), le carnet de commandes à un niveau record (9

mois et 12 mois sur cer ta ins matér iel s). Pour autant , le

groupe confi rme se heur ter à d’ impor tantes di ffi cul tés

d’approv is ionnement en composants (i l lus t rées par les

chi ffres médiocres du T3 à +11%) et à la for te infla t ion des

mat ières premières , beaucoup plus pénal i sante au S2 avec

toujours de l ’ incer t i tude quant à la capaci té du groupe à

répercuter les hausses de coûts dans un marché t rès

concur rent iel (for te expos i t ion aux grands loueurs , montée en

puissance et  montée en gamme des const ructeurs  chinois).  

Dans ces condi t ions , les object i fs pour 2021 (CA >15% et MOP

courante avant change ent re 3% et 4% du CA vs 2.8% en

2020) dev iennent plus « à r i sque », largement condi t ionnés à

la fluidi té de la supply chain et à l ' accélérat ion des

facturat ions au T4 (croi ssance impl i c i te à +30% et +12% vs

2010).

La repr i se du marché se confi rme, la  s t ratégie reste 
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Haulotte Group

Europe 57%

Amérique Latine 6%

Amérique du Nord 16%

Asie Pacifique 22%

2020

Nacelles 87%

Location 3%

Service 10%

2020
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