"LES ESSENTIELLES"

SARTORIUS STEDIM BIOTECH

;;—’psf Cours au 31/05/2018 84,8 €
Secteur : Santé W PmE 7 Objectil 74,2€ (-12,5%)
Données boursieéres Compte de Résultat (M€) 2016 2017 2018e 2019e
MNEMO / ISIN DIM-PAR / FR0013154002 Chillre d'Alfaires 1051,6 1081,0 1150,0 12593
Capilalisalion 7 817 MC LBIIDA relrailé 2887 294,9 317,5 3540
Hollant 26,0% EBIIDA 270,6 272,4 307,5 344,0
Extirémes 12 m (() 51,5C / 85,6€ EBIIA relrailé 252,0 2523 2721 304,2
EBIIA 2259 m,7 254,1 286,2
Performance (%) m 3m 12m Résullal Hnancier -12,9 -1,1 -3,3 -2,9
Perl. absolue 196%  1165%  121,1% RN parl du Groupe 153,7 161,1 180,2 205,1
Perl. relalive CAC40 111,8%  1150% 118,9%
Bilan (M€) 2016 2017 2018e 2019%e
lolal aclil immobilisé 764,1 913,1 1040,2 1141,6
dont GW 344,8 386,0 386,0 386,0
BER 1873 205,4 2185 2393
tonds Propres lolaux 763,6 879,5 1020,1 1180,9
tndellement Hnancier nel 66,0 127 ,1 100,4 56,9
Financement (M€) 2016 2017 2018e 2019e
Résultats et enjeux CAF 198,4 211,8 233,6 262,9
Aprés publication de résullals 2017 décevanls el alleclés par des CAPEX 79,7 126,8 172,5 151,1
ellels lemporaires, le groupe conlirme des perspeclives posilives CAF / CAPEX 2,5 1,7 1,4 1,7
pour 2018 soil : 1- un CA en hausse de 17% a 110%, 2- une hausse Variation de BFR 53,8 18,2 13,1 20,8
de la marge d'tbilda de 50pb a 27.8% (C/$ a 1.15/1.200), 3- des Pay-Oul 0,2 0,3 0,3 0,3
dépenses d'inveslissemenl encore imporlanles, équivalentes a 15% HCH opérationnel 64,9 66,8 48,0 90,9
du CA. A ce slade, le CA 11 esl en ligne (14.6% donl 19.8%) el
rassuranl, a la réserve prés de I'évolution des changes (€/$ a 1.22)
qui pourrail réduire I'apprécialion allendue des marges. Ratios de structure 2016 2017 2018e 2019
Au-deld, le groupe ;onhrme ses ObJECl’IIS é horizon 2920 (CA - DN/FP 8.0% 14.5% 9.8% 28%
1500/1600MC, M/tbilda 29%/30%) el réallirme sa conl@nce avec DN/EBIIDA 03 0.4 03 02
des drivers Vde croissance lOVLIVJOLII'S [avorablemenl orienlés el une aw/tp 25,2% 43,9% 37.8% 32.7%
nouvelle [euille de roule ambilieuse pour 2025 : 2.8MdC de CA (donl - -
2/3 en inleme/ 1/3 par acquisilion) pour une marge d'tbilda M/LBil 21,5% 20,5% 23’1% 22,7%
couranle de 30% & change conslanl aprés dilulion polentielle des Marge nelle 14,6% 14,9% 15,7% 16,3%
acquisilions el 32% hors M&A. ROE 20,6% 18,8% i R
Nolre objeclil de cours calculé sur la base du nouveau BP 2020/2025 ROC: 3,7% 19,8% 20,2% 20,7%
hors acquisilions esl relevé a 74.2C avec des hypolhéses que nous
estimons déja exigeanles (WACC : 6.6% ; M/tbilda normalive 31%,
croissance MI - 19%, croissance L1 13%). Il serail de 80C en relenanl Données par action (€) 2016 2017 2018e 2019
I'hypolhése haule d'une M/tbilda normalive de 32%. Le momenlum BPA relrailé 17 18 2,0 2,3
redevient [avorable aprés une année 2017 heurlée. Pour aulanl aprés Dividende nel 0,4 0,5 0,5 0,6
la lorle hausse de débul d'année le lilre redevienl cher, malgré ses CAF / aclion 2,2 23 25 29
qualilés, avec des calalyseurs qui nous semblenl asses largement Aclil nel par aclion 78 9,0 10,5 12,1
inLégres.
CA par zone géographique Ratios boursiers 2016 2017 2018e 2019e
| Cours moyen ou dernier 59,9 € 61,8 ¢ 84,8 C 848 C
e/Pacifique 23,3 PER 215,5 35,4 427 375
P/ CA 166,9 26,9 33,5 297
34 RdL du tCH opérationnel 0,2% 1,1% 0,6% 1,2%
P/ AN 43,4 6,5 81 7,0
VE /(A 31,6 5,4 6,9 63
e 2 VE/ EBIIDA 114,9 19,7 249 22,2
VE/ EBII 131,7 23,1 29,1 25,9
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