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Flash Stellantis : résultats 1er trimestre 2021 (1/7)

Pour son premier trimestre depuis la fusion, Stellantis réalise une solide performance malgré les effets négatifs de la
crise globale des semi-conducteurs :
• Chiffre d’affaires net de 34,3 Mds€, ou de 37 Mds€ sur une base proforma*, en hausse de 14%.
• Ventes consolidées de 1.477.000 véhicules, ou de 156.7000 véhicules sur une base proforma, en hausse de 11%.
• Leader du marché en Europe**, avec une part de marché de 23,6%, en hausse de 150 points de base, et en

Amérique du Sud avec une part de marché de 22,2%, en hausse de 530 points de base.

L’évolution des ventes :

Les ventes consolidées s’établissent à 1.567.000 véhicules sur une base
proforma, en hausse de 11%, reflétant la forte demande des consommateurs
et la bonne performance des ventes au détail, ainsi que les arrêts
temporaires de production du T1 2020 liés à la COVID-19, partiellement
compensés au T1 2021 par les pertes de production imputables aux
pénuries de semi-conducteurs, représentant un impact d’environ 11% sur la
production prévue, ou environ 190.000 véhicules au titre du trimestre.

La visibilité sur les conséquences de la
pénurie de semi-conducteurs sur
l’ensemble de l’année est restreinte,
avec un impact supérieur attendu au
T2 2021 par rapport au T1 2021, et une
amélioration au S2 2021.
Les ventes combinées (incluant les
ventes de joint-ventures) sont de
1.618.000 véhicules sur une base
proforma, en hausse de 12%.
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L’évolution du chiffre d’affaires :

Le chiffre d’affaires net au T1 2021 s’établit à 37 Mds€ sur
une base proforma, contre 32,4 Mds€ au T1 2020 sur une
base pro forma, principalement imputable à des volumes
globaux plus élevés (+7%), à un effet prix positif (+6%), et à
un impact favorable du mix marché et du mix produit (+7%),
en particulier en Amérique du Nord et en Europe élargie,
partiellement compensés par des effets de change négatifs
(-7%).
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Performance par région :

• Amérique du Nord : Les ventes en unités sont en baisse de 4% dues principalement aux pertes de production du
T1 2021 imputables à la pénurie de semi-conducteurs et à l’arrêt des Dodge Grand Caravan et Journey,
partiellement compensés par le nouveau Chrysler Voyager et par l’impact des suspensions temporaires de
production lié à la COVID-19 au T1 2020. En revanche, le chiffre d’affaires progresse de 9%, imputable
principalement à un effet mix véhicule positif, ainsi qu’à un impact prix favorable, partiellement compensés par
des effets de change négatifs.

• Amérique du Sud : Les ventes en unités augmentent de 49% dues principalement à la forte demande pour la
nouvelle Fiat Strada et à l’impact des suspensions temporaires de production lié à la COVID-19 au T1 2020. Le
chiffre d’affaires est en hausse de 31% avec la combinaison des volumes en hausse, un effet prix positif et un impact
favorable du mix véhicule, partiellement compensés par des effets de change négatifs provenant essentiellement du
real brésilien.
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• Europe : Les ventes en unités progressent de 11% dues
principalement aux nouvelles Peugeot 208 et 2008,
Citroën C4 et Opel Mokka, ainsi qu’à l’impact des
suspensions temporaires de production lié à la
COVID-19 au T1 2020, partiellement compensés par
les pertes de production imputables à la pénurie de
semi-conducteurs au T1 2021. Le chiffre d’affaires
progresse de 15%, imputable principalement à des
volumes en hausse, un impact favorable du mix
véhicule, un effet prix positif et un chiffre d’affaires en
hausse du réseau propre

• Moyen Orient et Afrique : Les ventes augmente de
32% dues principalement aux nouvelles Opel Corsa,
Peugeot 208 et 2008, et Citroën C3, ainsi qu’à
l’impact des suspensions temporaires de production
lié à la COVID-19 au T1 2020, partiellement
compensés par les pertes de production imputables à
la pénurie de semi-conducteurs au T1 2021. Le
chiffre d’affaires est en hausse de 20%, imputable
principalement à des volumes en hausse et à un
effet prix positif, partiellement compensés par des
effets de change négatifs provenant essentiellement
de la livre turque

• Chine et Inde & Asie pacifique : Les ventes sont en
hausse de 45% dues principalement aux volumes en
hausse de Jeep Wrangler, aux nouvelles Peugeot
208, 2008 et 3008. Le chiffre d’affaires augmente
de 35% imputable principalement à la hausse des
volumes.

• Maserati : Les ventes augmentent de 74% dues
principalement au renouvellement de la gamme,
avec des progressions pour tous les modèles, en
particulier en Chine. Le chiffre d’affaires est en
hausse de 71%.
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Remarques :

o Les stocks totaux sont de 1.234.000 véhicules à fin mars 2021, y compris le stock
détenu par le réseau indépendant, contre 1.256.000 véhicules à fin décembre
2020. Le stock réseau est en baisse dans toutes les régions à cause de la pénurie de
semi-conducteurs.

o Le groupe Stellantis a annoncé une distribution extraordinaire aux actionnaires d’un
dividende de 0,32€ par action payé le 28 avril.

Perspectives 2021 :

• D’après Stellantis, les perspectives de marché 2021
restent inchangées pour les régions clées du groupe :
Amérique du Nord +8%, Amérique du Sud +20%,
Europe +10%, Moyen-Orient & Afrique +15%, en hausse
par rapport au +3% initial, Inde & Asie Pacifique +10%,
en hausse par rapport au +3% initial, et Chine+5%,
inchangé.

• L’objectif opérationnel 2021 pour le groupe est de
réaliser une marge opérationnelle courante entre 5,5% et
7,5% en l’absence de tout confinement significatif lié à la
COVID-19.
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Recommandation : 

Ø Malgré la pénurie de semi-conducteurs, le groupe né de
la fusion entre PSA et Fiat-Chrysler n'a pas déçu au
premier trimestre 2021. Par conséquent, lors de l’annonce
des résultats trimestriels, Stellantis a brillé au sein du
CAC 40 et l'action du constructeur (+7,03% à
14,89 euros) a été portée au pinacle.

Ø Mi juin 2021, l’action cote environ 15€ et capitalise
environ 7 fois le bénéfice attendu par les analystes en
2021 pour un rendement coupon proche de 4%.

Ø A ce niveau faible de valorisation, l’investisseur qui
souhaite miser sur le succès industriel et commercial de
la fusion peut investir. Hiboo réalisera une étude suite à
la fusion dès que possible.
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*: Lors de la fusion de PSA et FCA formant le groupe Stellantis, PSA a été désigné comme l’acquéreur sur le plan
comptable ; par conséquent, les états financiers historiques de Stellantis représentent la continuité des activités de PSA, et
reflètent également la perte de contrôle et le classement de Faurecia S.E. (Faurecia) en activité abandonnée à partir du
1er janvier 2021, avec retraitement des périodes comparatives. La date d’acquisition du regroupement de PSA et de
FCA est intervenue le 17 janvier 2021 ; en conséquence, les résultats de FCA pour la période du 1er janvier au 16
janvier 2021 sont exclus des résultats du T1 2021, sauf spécification contraire. Les résultats Pro Forma sont présentés
comme si la Fusion était intervenue le 1er janvier 2020

** : EU 27 (excluant Malte) + Islande + Norvège + Suisse + Royaume Uni.
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