"LES ESSENTIELLES"

ESSILOR

Cours au 31/05/2018

116,9 €

Secteur : Santé Objectil 132,4€ (+13,3%)
Données boursieéres Compte de Résultat (M€) 2016 2017 2018e 2019
MNEMO / ISIN EI-PAR / FRO000121667 Chillre d'Allaires 71150  7490,0 75204 80358
Hollant 90,0% EBIIDA 1681,0  1910,0 18199 1952,7
Capilalisation 25616 MC EBII 13210  1361,0 1383,8 1486,6
Extriémes 12 m (C) 101,0C / 120,8C Résullal Hnancier -66,0 -64,0 -56,0 -39,5
RN parl du Groupe 813,0 789,0 8683 9553
Performance (%) m 3m 12m RN parl du Groupe relrailé 813,0 833,0 8683 955,3
Performance absolue 13,40 18,4% -1,2%
Perlormance relalive 15,6% 16,9% -3,4%
Bilan (M€) 2016 2017 2018e 201%e
lolal actil immobilisé 9 467,0 8 600,0 8502,2 8 638,8
” donl GW 6191,0 55830 55830 55830
. BIR 800,0 996,0 999,2 1053,2
L besior it Fonds Propres lolaux 70540 69270 76744 8356,2
[ = A S ey tndellement Hnandier nel 2093,0 1681,0 1053,4 657,7
PO I I T I I A
CE A S A A
Financement (M€) 2016 2017 2018e 2019e
Résultats et enjeux CAF 1183,0 1338,0 1304,5 14213
Méme modesle, 2017 s’esl linalement présenté solide, avec un bon CAPEX 2940 308,0 338,4 361,6
dynamisme des aclivilés US el e-commerce qui onl permis de CAF / CAPEX 40 43 3,9 3,9
compenser la [aiblesse lemporaire du solaire (CA a 7.5 Mds € (15.3% Varialion de BFR 39,0 196,0 3,2 54,0
; 13.1% pee), MOP & 18.3% (-30pls)). Pay-Oul 0,4 0,4 0,4 0,4
Pour 2018, le groupe conlirme une amélioralion de I'accéléralion au HCH opérationnel 50,0 834,0 962,9 1005,7
12 aprés un 11 (-5.8% donl 13.2%pcc) pénalisé par les changes el de
mauvaises condilions climaliques (Furope /USA), avec pour principaux
driv'ers = les nouveaqlés (varilux X Series, Crizal quphire), le Ratios de structure 2016 2017 2018 2019
redema‘rra‘ge du solaire el le e-commerce. Le_s objeclils sonl DN/FP 30% 22% 13,7% 7.9%
e et o o s DU
Iinalfisalion esl allendue pour lin juin (18 pays onl approuvé sans Gw /1P 88% 81% 12,1% 66,8%
o ) ) ) M/EBII 18,6% 18,2% 18,4% 18,50
condilions, en allenle pour la Chine el pour la lurquie). Les synergies
annoncées  (420/600M() sonl ambilieuses, pour la parlie Marge nelle 11,4% 10,5% UL UIER.
commerciale nolamment (200/300MC) qui seronl graduelles el ROE 12,2% 12,1% L Iz
exigeronl une solide exéculion. A MI, le polentiel resle loujours aussi ROC: 12,9% 14,2% 14,6% 15,3%
imporlant sur un marché largement sous pénélré.
Nolre objeclil de cours avanl rapprochemenl s'ajusle a 124.4C
(DCH/7%). Nous devenons en revanche plus prudents sur nolre Données par action (€) 2016 2017 2018e 2019
scénario de synergies avec un objeclil post opération limilé a 132C BPA relrailé 38 38 4,0 44
pour lenir comple d’une hausse (au moins lemporaire) des lacleurs Dividende nel 15 1,5 17 19
de risque : perle de conlral, risque d'exéculion, slalul boursier du CAF / aclion 55 6,1 6,0 6,5
nouvel ensemble (Sanlé/Bien de consommalion). La pleine Aclil nel par aclion 30,9 29,7 32,7 354
exéculion des objeclils de synergie porlerail nolre objeclil & 142C.
CA par activité et zone géographique Ratios boursiers 2016 2017 2018e 2019e
Eaquipement 3.0% Cours moyen ou dernier 1M,1¢ 110,7 € 116,9 € 116,9 €
PER 29,6 29,1 29,5 26,8
P/ CAt 203 18,1 19,6 18,0
Ameriase o Nord 4520 RdL du C+ opéralionnel 3,3% 3,2% 3,6% 3,8%
P/ AN 3,6 37 3,6 33
VE / CA 3,7 3,5 3,5 33
i urope 31.0 VE/ EBIIDA 15,6 13,6 14,7 13,5
S0l et feader VE/ E8II 19,8 19,1 19,3 17,7
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