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Madame, Monsieur, cher(e) actionnaire,

Le Groupe Valeo a publié le 24 février dernier ses résultats du quatrième trimestre 2009 ainsi que ses 
résultats annuels 2009. Grâce au redressement du marché automobile ainsi qu’à l’efficacité du plan 
de réduction des coûts et d’amélioration de la productivité (qui correspond à l’abaissement du point 
mort de 13 % équivalent à un chiffre d’affaires d’environ 7 Mdsd), Valeo a enregistré au quatrième 
trimestre les taux de marge brute et de marge opérationnelle les plus élevés des cinq dernières 
années (respectivement 17,7 % et 5,5 % du chiffre d’affaires). Sur l’exercice 2009, l’amélioration 
de la performance opérationnelle, associée à une gestion rigoureuse des investissements et du besoin 
en fonds de roulement, a permis au Groupe de générer un cash flow libre de 155 Md. Malgré 
l’amélioration des résultats au second semestre, Valeo affiche une perte de 153 Md sur l’ensemble 
de l’année 2009.

Le redressement de la production automobile mondiale engagé au deuxième trimestre 2009 s’est 
poursuivi au second semestre. Au cours de cette période, les dispositifs de prime à la casse et autres 
mesures incitatives ont contribué à soutenir la bonne tenue de la production automobile en Europe et à 
accélérer la croissance dans les pays émergents, notamment en Asie (+ 87 % en Chine) et au Brésil.

Sur l’année 2010, nous anticipons une poursuite du redressement de la production automobile mon-
diale, qui devrait connaître une croissance plus soutenue pendant le premier semestre et des situations 
contrastées selon les régions : une légère baisse de la production en Europe dans un environnement 
incertain, une nouvelle amélioration en Asie et un redressement en Amérique du Nord. Dans ce 
contexte, et bénéficiant de l’ajustement de la structure des coûts du Groupe, nous nous sommes fixé 
comme objectif en 2010 une marge opérationnelle proche du double de celle enregistrée en 2009 
(1,8 % du chiffre d’affaires).

La journée Investisseurs organisée à Paris le 10 mars 2010 nous a permis, comme nous nous y étions 
engagés, de présenter le plan stratégique pour Valeo orienté sur la réduction des émissions de CO

2
 

et les objectifs financiers du Groupe à horizon 2013. En focalisant le Groupe sur les technologies 
visant à réduire les émissions de CO

2
 et la forte croissance des pays émergents, nous nous donnerons 

les moyens de renouer avec une croissance organique forte et durable.

Répondant à une tendance irréversible du marché pour des véhicules moins consommateurs de 
carburant, nous affichons désormais l’ambition de devenir le partenaire des constructeurs automo-
bile dans le domaine de la réduction des émissions de CO2, pour lequel nous prévoyons de doubler 
notre chiffre d’affaires d’ici à 2013 pour atteindre 5 Mdsd à l’échéance 2020. Sur le plan financier, 
nous nous fixons comme objectif d’atteindre, d’ici à 2013, un chiffre d’affaires de l’ordre de 
10 Mdsd, un taux de marge opérationnelle de 6 à 7 % et une des meilleures performances 
du secteur en termes de retour sur capitaux employés, qui devrait être proche de 30 %.

Au-delà du retour programmé de la rentabilité du Pôle Systèmes de Visibilité aux standards du 
Groupe, la nouvelle organisation de Valeo autour de quatre Pôles accompagnera la réalisation de 
ce plan et contribuera à l’amélioration de la marge opérationnelle. 

Alors que les perspectives du marché automobile pour l’année 2010 restent incertaines, et compte 
tenu de la perte enregistrée en 2009, nous vous proposerons, lors de l’Assemblée Générale du 
3 juin prochain, de ne pas distribuer de dividende au titre de l’exercice 2009.

Forts de la mobilisation des collaborateurs au cours de l’exercice 2009, qui a permis au Groupe 
d’atteindre au quatrième trimestre un niveau de rentabilité encourageant, nous sommes confiants 
quant à la capacité du Groupe d’atteindre à moyen terme l’une des meilleures performances du 
secteur. Je vous remercie une nouvelle fois au nom de tous les collaborateurs de la confiance et du 
soutien que vous accordez au Groupe Valeo et vous donne rendez-vous lors de notre Assemblée 
Générale qui se tiendra le 3 juin prochain.

Jacques Aschenbroich, Directeur Général
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Jacques Aschenbroich affiche la 
nouvelle ambition du Groupe 
de devenir le partenaire des 
constructeurs automobile dans 
le domaine de la réduction des 
émissions de CO2. Valeo prévoit de 
doubler son chiffre d’affaires d’ici à 
2013 pour les technologies liées à la 
réduction des émissions de CO2.

Le Groupe présente également son 
programme d’investissement en Asie 
et dans les pays émergents (60 % des 
investissements du Groupe) dans le but 

de renforcer ses positions historiques, 
en particulier en Chine, en Inde, au 
Brésil, en Thaïlande et en Turquie, et en 
développant sa présence en Russie. Le 
Groupe envisage de réaliser 1 Mdd de 
chiffre d’affaires en Chine et en Inde en 
2013 et 3 Mdsd en 2020.

Robert Charvier présente comme 
objectifs financiers pour le Groupe une 
rentabilité des capitaux employés de 
l’ordre de 30 % d’ici à 2013, avec un 
chiffre d’affaires de l’ordre de 10 Mdsd 
et un taux de marge opérationnelle de 
6 % à 7 % grâce :

n à la nouvelle organisation autour de 
4 Pôles permettant la réduction des 
frais administratifs et la limitation des 
investissements à hauteur de 80 % des 
amortissements en 2010 et 2011 ;

n au retour de la rentabilité du Pôle 
Systèmes de Visibilité conforme aux 
standards du Groupe.

L’équipe de Direction de Valeo présente le nouveau plan stratégique, focalisé sur la réduction  
des émissions de CO

2
 et l’investissement en Asie et dans les pays émergents, et les objectifs  

financiers à moyen terme du Groupe. 

Journée Investisseurs du 10 mars 2010 à Paris

L’Assemblée Générale se tiendra 
le 3 juin 2010 à 14 h 30 au Palais des Congrès de Paris

Jacques Aschenbroich, Directeur Général

Robert Charvier, Directeur Financier Groupe

Chiffre d’affaires 10 Mdse

Marge Opérationnelle 6 % à 7 %

ROCE* environ 30 %

Objectifs financiers 2013

Une soixantaine d’investisseurs, analystes financiers et 
banquiers participaient à cette journée, durant laquelle 
leur ont été présentés successivement : 
l �la nouvelle stratégie du Groupe (Jacques Aschenbroich, 

Directeur Général)
l �les innovations produits (Martin Haub, Directeur Marketing 

Produit et Recherche et Développement)
l �le développement du Groupe, en particulier en Asie et 

dans les pays émergents (Hans-Peter Kunze, Directeur 
Commerce et Développement du Business)

l �l’excellence opérationnelle de Valeo (Luc Blériot, Directeur 
des Opérations)

l �les perspectives et les résultats 2009 des 4 Pôles 
d’activités (dont les Vice-Présidents sont Alain Marmugi,  
Antoine Doutriaux, Michael Schwenzer et Christophe 
Périllat-Piratoine) 

l �les principaux objectifs financiers à moyen terme du Groupe 
(Robert Charvier, Directeur Financier Groupe).

* Avant restructuration, impôts et écarts d’acquisition.
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Résultats 2009

Résultats du 4e trimestre 2009 Résultats annuels 2009 

Chiffre d’affaires
(en millions d’euros) 

Au 4e trimestre 2009, le Groupe a enregistré un chiffre d’affaires 
de 2 114 Md (+ 21 % par rapport au 4e trimestre 2008). Le 
redressement de l’activité s’est poursuivi au 1er trimestre 2010 
avec un chiffre d’affaires de 2 309 Md (+ 42 % par rapport au 
1er trimestre 2009).

	T1-08	T2-08	 T3-08	 T4-08	 T1-09	 T2-09	 T3-09	 T4-09	 T1-10

Marge brute 
La marge brute (375 Md) s’établit à 17,7 % du chiffre 
d’affaires sur le 4e trimestre 2009, taux le plus élevé des 
cinq dernières années.

15

68

–  4,1 %

La marge opérationnelle du 4e trimestre 2009 (avant autres 
produits et charges) s’établit à 116 Md, soit 5,5 % du 
chiffre d’affaires, le taux le plus élevé des cinq dernières 
années.

Marge opérationnelle  
(en millions d’euros et % du CA) 

T1-08	 T2-08	 T3-08	 T4-08	 T1-09 	 T2-09	 T3-09	 T4-09

4,7 %

90

113

65

3,7 %
3,1 %

0,8 %

3,6 %

2 411

2 079

1 750
1 624

1 848 1 913

2 437
2 114 2 309

116

5,5 %

– 2,2 %

Résultat net part du Groupe 
(en millions d’euros)

Valeo enregistre un résultat net part du Groupe négatif 
de – 153 Md, contre une perte de 207 Md en 2008. 

Grâce à la génération de cash, l’endettement financier net du 
Groupe s’établit à 722 Md au 31 décembre 2009, en baisse 
de 99 M� par rapport au 31 décembre 2008 (821 Md). 

Endettement financier net
(en millions d’euros)

Cash flow
L’amélioration de la performance opérationnelle consécutive 
à la mise en œuvre du plan de réduction des coûts et la 
gestion stricte de ses investissements et de son besoin en 
fonds de roulement ont permis à Valeo de générer un cash 
flow libre de 155 M� sur l’exercice 2009.

799
821

722

	 31/12/2007	 31/12/2008	 31/12/2009

Chiffre d’affaires 
Valeo enregistre un recul de son chiffre d’affaires sur 
l’exercice 2009 (– 14 % par rapport à 2008, à périmètre  
et taux de change constants).

(66)(38)

Amélioration des marges de Valeo en 2009, suite au rebond de la production automobile  
en Europe, à l’accélération de la croissance dans les pays émergents, et grâce au plan  
de réduction des coûts et d’amélioration de la productivité.

	 2007	 2008	 2009

3,6 %

2,7 %

1,8 %

La marge opérationnelle s’établit à 1,8 % du CA en 2009. 

	 2007	 2008	 2009

81

(153)

(207)

Marge opérationnelle 
(en % du CA) 
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Cours de l’action - moyenne mensuelle (début 2006 - fin mars 2010)

(en euros)
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Cours de l’action
(début 2010 - fin mars 2010)

Calendrier 2010
 
22 avril 2010 
Publication du chiffre d’affaires 
du 1er trimestre 2010 

3 juin 2010 
Assemblée Générale 
Annuelle 

27 juillet 2010 
Publication des résultats  
du 1er semestre 2010 

21 octobre 2010 
Publication du chiffre d’affaires 
du 3e trimestre 2010

Contacts

Numéro vert :  
0800 814 045 

Relations Investisseurs Valeo 
43, rue Bayen
75848 Paris Cedex 17
France

Site Web : www.valeo.com

Répartition du capital au 19/02/2010

En % du capital   (en % des droits de vote)

Nombre  
d’actions :
78 209 617

Nombre  
de droits de vote :

80 542 454

5,91 %   (5,74 %)

4,86 %   (4,72 %)

64,41 %   (62,86 %)

19,75 %   (19,18 %)

3,08 %   (5,56 %)

Barclays Global Investors UK Holding Limited 

Fonds Stratégique d’Investissement (FSI)

Caisse des Dépôts et Consignations (CDC) 

Pardus Investments Sàrl

Crédit Suisse

Autres *

* Dont 2 901 119 actions autodétenues (3,71 % du capital).

Données boursières

	 2006	 2007	 2008	 2009	 31/03/2010

Capitalisation boursière en fin  
d’exercice (en milliards d’euros)	 2,45	 2,21	 0,83	 1,92	 2,06

Nombre d’actions7	 77 580 617	 78 209 617	 78 209 617	 78 209 617	 78 209 617              

Cours au plus haut (en euros)	 35,40	 45,89	 28,60	 25,46	 28,59                

Cours au plus bas (en euros)	 25,00	 27,75	 9,22	 8,00	 22,00                 
     
Cours moyen (en euros)	 30,58	 37,71	 20,93	 15,546	 25,24	                         

Cours en fin de période (en euros)	 31,53	 28,20	 10,615	 24,53	 26,42	

1,99 %   (1,94 %)

Données par action

(1) �Les sommes sont éligibles à la réfaction de 40 % prévue  
à l’article 158-3-2° du CGI.

(2) �Les sommes sont éligibles à la réfaction de 40 % prévue  
à l’article 158-3-2° du CGI ou, sur option du bénéficiaire,  
au prélèvement libératoire de 18 % prévu à l’article 117  
quater du CGI.

(3) �Le Conseil d’Administration ne proposera pas de versement  
de dividende à l’Assemblée des actionnaires appelée à statuer 
sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2009.

(en euros)	 2006	 2007	 2008	 2009

Résultat net              2,10          1,06           (2,73)	 (2,04)

Dividende net	   1,10 (1)         1,20 (2)	     0	 0 (3)


