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PLASTIC OMNIUM Cours au  08/12/2021 24,2 €

Secteur : Equipementiers Automobiles Objectif 29,4€ (+21,7%)

Données boursières Activité

MNEMO / ISIN POM-PAR / FR0000124570

Capi ta l i sat ion

Flot tant 38,6%

Ext rêmes 12 m (€) 21,4€ / 34,3€

Performance (%) 1m 3m 12m

Per f.  absolue +1,1% +3,8% -15,8%

Per f.  relat ive CAC Mid&Smal l +5,4% +4,8% -31,7%

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

Chi ffre d'Affa i res 8 493,6 7 073,2 7 285,6 8 186,5

EB ITDA 1 005,3 648,0 988,6 1 028,6

EB ITA 510,6 118,3 353,2 505,3

Résul tat  Financier -77,8 -68,5 -70,0 -56,6

RN 240,4 -249,2 151,6 271,7

RN par t  du groupe 258,2 -251,1 165,6 285,7

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

Tota l  act i f immobi l i sé 4 073,7 3 578,3 3 297,0 3 172,4

dont  GW 1 017,8 1 014,4 1 014,4 1 014,4

BFR -657,6 -550,4 -478,5 -537,7

Fonds Propres totaux 2 343,6 1 940,3 2 054,6 2 220,6

Endet tement  Financier  net 739,8 806,9 770,0 485,1

Financement (M€) 2019 2020 2021e 2022e

CAF 839,3 569,9 706,1 776,0

CAPEX -512,0 -374,0 -386,1 -433,9

CAF / CAPEX -1,6 -1,5 -1,8 -1,8

Var iat ion de BFR -16,7 -107,2 -71,9 59,2

Pay-Out 28% -29% 81% 57%

FCF opérat ionnel 310,6 88,8 248,0 401,2

Ratios de structure 2019 2020 2021e 2022e

Gear ing 31,6% 41,6% 37,5% 21,8%

DN/EB ITDA 0,7x 1,2x 0,8x 0,5x

GW/FP 43,4% 52,3% 49,4% 45,7%

Marge d' EB ITA 6,0% 1,7% 4,8% 6,2%

Marge net te 3,0% -3,6% 2,3% 3,5%

ROE 11,0% -12,9% 8,1% 12,9%

ROCE 14,9% 3,9% 12,5% 19,2%

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

BPA 1,66 -1,82 1,12 1,85

Div idende net 0,49 0,49 0,90 1,10

CAF / act ion 5,70 3,87 4,69 5,15

Act i f net  par  act ion 15,36 12,80 13,24 14,36

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

Cours  moyen ou dernier 23,8 € 20,6 € 24,2 € 24,2 €

PER 14,3x -11,3x 21,5x 13,0x

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

Rdt  du FCF opérat ionnel 9,0% 2,8% 6,7% 10,9%

P / AN 1,5x 1,6x 1,8x 1,7x

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

VE/ EB ITDA 3,8x 6,5x 4,2x 3,9x

VE/ EB ITA 7,7x 37,6x 12,2x 8,2x

Analyse ESG

Rating Secteur Critères FU Notes Controverse

46,7TCO2/MCA d'émissions GES (Scope1+2) 3,45

Stress hydrique (n.d) n.d n.d

47,1% de femmes au Comex 47%

Développement du capital humain (6,2) 6,2

Indépendance du CdAdm (58,8%)

Comportement ethic (6,3) 6,3

Sou rce  :  MSCI ,  F inanciè re  d 'Uzès

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

q GEchantillon const itué de 9 valeurs en baisse vs préc.

3 554 M€

Malgré un env i ronnement 1S21 par t i cul ièrement volat i l

(product ion à -13% vs 1S19 et -11% vs 4T20) et fragmenté

(Chine et Amér ique du Nord proches des niveaux de 2019,

Europe en retard (-10% vs 2019)), impacté par la pénur ie de

semi-conducteurs , POM publ ie un 1S21 en for te amél iorat ion :

1/ croi ssance top l ine à +31,9%pcc (à 4,14Md€) et +2,5pts de

surper formance t i rée par la Chine et reste de l ’As ie (+7,2pts),

2/ MOP à 6,2% (+50pb vs 2S20 et proche des 6,6% au 1S19)

grâce à i/ la bonne exécut ion du plan Omega (200M€

d’économies dont la moi t ié réa l i sée en 2021), i i/à une

ant i c ipat ion t rès prudente du marché qui a condui t le

management à gérer le groupe en « mode cr i se » et à

accroî t re la flexibi l i té, i i i /au retour à l ’équi l ibre de l ’us ine

de Greer aux USA. Sans la pénur ie, la MOP aura i t été

mei l leure sachant que le mix de CA perdu lui est défavorable.

3/ FCF à 151M€ qui cont r ibue à rédui re la DN (0,9x EB ITDA vs

1,2x fin 2020).

A l ’ ins tar de Faurecia , et sui te aux rév is ions de prév is ion de

product ion automobi le de IHS (-6% vs préc.), POM a modi fié

fin septembre ses guidances : 1/ Croissance à 1 chi ffre du CA

(vs « for te croi ssance »), 2/ MOP ent re 4% et 5% (vs 6%

préc.),  3/ FCF de 200M€ (vs  >200M€).

La per formance du 3T (-14,4%pcc mais +510pb de

surper formance grâce à l ’ensemble des zones géographiques ,

en par t i cul ier l ’As ie, et aux démar rages de nouveaux

programmes) met l ’accent sur l ’agi l i té et la flexibi l i té de POM

face aux di ffi cul tés rencont rées : 1/ plus que la baisse du

marché, sa volat i l i té et son manque de v is ibi l i té sont

complexes à gérer (1 à 3 semaines maxi ), 2/ les choix

d’a l locat ion des semi-conducteurs des cl ient s à cer ta ines

us ines et modèles , 3/ l ’ infla t ion, plus di ffi c i le à gérer sur les

sa la i res  que sur  les  mat ières  premières (v ia  des cont rat s  de 

POM est aujourd’hui un équipement ier automobi le mondia l

s t ructuré autour de 2 act iv i tés , PO Indust r ies et PO Modules , et

de 3 mét iers leaders dédiés à l ’a l lègement du véhicule et la

réduct ion des émiss ions de CO2 : 1/ Systèmes de car rosser ies

intel l igents en plast ique et compos i tes (Pare-chocs , pièces de

car rosser ie et spoi ler s , hayons communicants…), 2/ Systèmes

d’énergies propres (solut ion de stockage en plast ique et

compos i tes et solut ions de dépol lut ion pour véhicules

thermiques et hybr ides rechargeables , solut ions d’énergies

nouvel les tel les que la pi le à combust ible et propuls ion

hydrogène), 3/ Modules  (développement , assemblage et  
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