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Au troisième trimestre 2020, le chiffre d’affaires du Groupe atteint 10,4 Mds€, en baisse de -8,2 % par rapport à
l’année dernière. Ce chiffre est à comparer à une baisse de -46,5% au T2 et -19,2% au T1.
Sur les neuf premiers mois de l’année, le chiffre d’affaires recule de -26,8%.

Sur le T3, en nombre de véhicules et par zone
géographique, les ventes progressent en France (+2,7%)
et en Eurasie (+9,2%) et régressent en Europe, hors
France, (-5,7%) et dans le reste du monde émergent et
particulièrement en Amérique latine (-42%).

L’impression de hiboo est que Renault gagne des parts de
marché en Europe (+0,2 points à 10,3%) grâce aux
succès de ses nouveaux modèles (Clio, Captur), et cette
tendance est accentuée sur le mois de septembre où les
ventes du Groupe progressent de +8% contre +3% pour
le marché ; mais en perd dans des pays émergents clés
comme la Turquie ou le Brésil en raison probablement de
l’évolution de la politique commerciale privilégiant la
profitabilité aux volumes
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Le troisième trimestre 2020 est marqué par un
redressement de la tendance du marché automobile
mondial, avec une baisse de -4,0 % contre un repli de -
28 % au premier semestre. Le Groupe Renault, lui, a
vendu 806 320 véhicules au cours du trimestre, soit une
baisse de -6,1 % par rapport au troisième trimestre 2019.

https://hiboo.expert/valeur/renault/
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• A taux de change et périmètre constants, la baisse du
chiffre d’affaires T3 est de seulement -3,2 %, les
monnaies de beaucoup de pays émergents ayant
fortement baissé ce qui induit un effet de change de
– 4,2 %.

• Le carnet de commandes à fin septembre est en
hausse de +60% et parallèlement les stocks sont à un
point bas à -22% par rapport au 30 septembre 2019.

• La marque Renault est leader en Europe sur le
véhicule électrique : sur un marché en hausse de
107,2 %, ZOE est le modèle le plus vendu, avec une
croissance de ses ventes de 157,4 % à plus de 27
000 unités sur le trimestre.

En positif, l’investisseur notera que :

• L’activité Automobile dispose, au 30 septembre
2020, de réserves de liquidités de 15,2 milliards
d’euros qui incluent la convention d’ouverture de
crédit de 5 milliards d’euros bénéficiant de la garantie
de l’Etat français. Les réserves de liquidités sont en
baisse de 1,6 milliard d’euros par rapport au 30 juin,
notamment en raison de la saisonnalité du besoin en
fonds de roulement et de remboursement de dettes.

• Le Groupe estime qu’il devrait réaliser un free cash-
flow opérationnel de l’Automobile positif au second
semestre.
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Recommandation :

Cette publication confirme que :
• le Groupe possède le bilan pour passer la crise, le

redressement est d’ores et déjà en cours,
particulièrement en Europe

• le Groupe commence à capitaliser sur son avance
dans les modèles électriques.

Ø Parallèlement, il est trop tôt pour porter un jugement
sur les effets de la nouvelle politique de Renault qui
vise à privilégier la profitabilité par rapport aux
volumes et ce particulièrement dans les pays
émergents.

Ø A 25€ dans la matinée du 26 octobre 2020, l’action
capitalise environ 24 fois le bénéfice attendu par les
analystes en 2021 et 4 fois celui attendu en 2022.

Ø Globalement et à ce stade, hiboo vise un retour
assez rapide du titre au-dessus de 30€, puis au-
dessus de 60€ à horizon 3 ans.
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