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PROFIL DU GROUPE 
ET GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE 

Valeo est un équipementier automobile, partenaire de tous les constructeurs dans le monde. Entreprise technologique, Valeo 
propose des systèmes et équipements innovants permettant la réduction des émissions de CO2 et le développement de la 
conduite intuitive. 

Le Groupe a r®alis® en 2017 un chiffre dôaffaires de 18,5 milliards dôeuros et a consacr® 12 % de son chiffre dôaffaires premi¯re 
monte à la recherche et au développement. Valeo emploie, au 30 juin 2018, 115 000 collaborateurs dans 33 pays, dans 
185 sites de production, 20 centres de recherche, 36 centres de développement et 15 plates-formes de distribution. 

Valeo est cot® sur le march® Euronext Paris et fait partie de lôindice CAC 40. 

Conseil d’administration au 30 juin 2018 

Á Jacques Aschenbroich 

Président-Directeur Général 

Á Pascal Colombani 

Pr®sident dôhonneur 

Á Georges Pauget 

Administrateur Référent 

Á Éric Chauvirey 

Á Administrateur représentant les salariés 

Á Bruno Bézard 

 

Á C. Maury Devine 

Á Michel de Fabiani 

Á Mari-Noëlle Jégo-Laveissière 

Á Noëlle Lenoir 

Á Gilles Michel 

Á Thierry Moulonguet 

Á Ulrike Steinhorst 

Á Véronique Weill 

Comités au 30 juin 2018 

Comité d’audit et des risques 
Á Thierry Moulonguet 

Président 

Á Michel de Fabiani 

Á Mari-Noëlle Jégo-Laveissière 

Á Noëlle Lenoir 

Comité de gouvernance, nominations 
et responsabilité sociale d’entreprise 
Á Georges Pauget 

Président 

Á Pascal Colombani 

Á C. Maury Devine 

Á Michel de Fabiani 

Á Ulrike Steinhorst 

Comité des rémunérations 
Á Georges Pauget 

Président 

Á Éric Chauvirey 

Á Pascal Colombani 

Á C. Maury Devine 

Á Michel de Fabiani 

Á Ulrike Steinhorst 

Comité stratégique 
Á Ulrike Steinhorst 

Présidente 

Á Pascal Colombani 

Á Thierry Moulonguet 

Á Georges Pauget 

Á Véronique Weill 
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CHIFFRES CLÉS  
2.1 Activité et résultats 
Ô EFFORT BRUT DE RECHERCHE 

ET DÉVELOPPEMENT 

En millions dôeuros et en % du chiffre dôaffaires premi¯re monte 

 

945   
1 039   

11,8 % 12,4 %

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

Au cours du premier semestre 2018, les frais de R&D nets sô®l¯vent ¨ 
774 millions dôeuros, soit 7,8 % du chiffre dôaffaires total. 

Ô PRISES DE COMMANDES (2) 

En milliards dôeuros et part des produits et syst¯mes innovants (3) 

42 % 48 %

14,9
14,0

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

La coentreprise Valeo Siemens eAutomotive a également enregistré 
10,8 milliards dôeuros cumul®s de prises de commandes ¨ fin juin 2018, dont 
4,7 milliards dôeuros au premier semestre 2018. 

Ô CHIFFRE DôAFFAIRES 

R®partition par P¹le dôactivit® 

En % du chiffre dôaffaires total 

32 % 31 %

25 % 24 %

23 % 27 %

20 %
19 %

S1 2017 S1 2018

Systèmes de Confor t

et d 'A ide à la  Conduite

Systèmes

de Propulsion

Systèmes

Thermiques

Systèmes

de Visibilité

S1 2018
 

Ô PERFORMANCE PAR RAPP ORT  
À LA PRODUCTION AUTOMOBIL E 

Croissance et r®partition du chiffre dôaffaires premi¯re monte  
par région de destination  À périmètre et taux de change constants (4)  

 

Ô MARGE OPÉRATIONNELLE  

Y compris la quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence (4) 

En millions dôeuros et en % du chiffre dôaffaires 

752 727

8,0 % 7,4 %

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

Ô RÉSULTAT NET (PART DU GROUPE) 

En millions dôeuros et en % du chiffre dôaffaires 

 
 

504
453

5,3 %
4,6 %

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

_____________ 
(1) Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 et IFRS 9.  

(2) Prises de commandes du Groupe Valeo, hors Valeo Siemens eAutomotive. Cf. Glossaire financier, page 61. 
(3) Produits ou technologies produits en série depuis moins de trois ans, hors Valeo Siemens eAutomotive. 
(4) Cf. Glossaire financier, page 61. 

 

(1) 

 

(1) 

 

(1) 

 

(1) 
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2.2 Cash flow et structure financière 

Ô EBITDA (1) TOTAL ET PAR PÔLE DôACTIVITÉ 

En millions dôeuros et en % du chiffre dôaffaires de chaque P¹le dôactivit® 

Ô FLUX DôINVESTISSEMENT 

En millions dôeuros et en % du chiffre dôaffaires 

13,0 % 12,7 %

11,0 % 12,3 %

12,6 %
13,9 %

14,1 %

14,9 %

S1 2017 S1 2018

Systèmes
de Confort et d'Aide
à la Conduite

Systèmes
de Propulsion

Systèmes
Thermiques

Systèmes
de Visibilité

1 213
12,9 %

1 341
13,6 %

S1 2018
 

278   347

834   

995   

8,8 %
10,0 %

S1 2017 S1 2018

Flux nets de décaissements sur acquisitions d'immobilisations
corporelles et incorporelles

Frais de dév eloppement immobilisés

S1 2018

 

Ô CASH FLOW LIBRE (1) 

En millions dôeuros 

99

36

S1 2017 S1 2018S1 2018

 

Ô ENDETTEMENT FINANCIER NET 

En millions dôeuros et en % des capitaux propres consolid®s  
attribuables aux actionnaires de la Société 

1 107   

27 %

51 %

S1 2017 S1 2018(2) S1 2018
 

2.3 Autres indicateurs de rentabilité 

Ô ROCE (1) 

(Return on Capital Employed) 

33 %

26 %

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

Ô ROA (1) 

(Return on Assets) 

22 %

17 %

S1 2017 S1 2018S1 2018
 

 

 

 

 

 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
(2) Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 

incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 et IFRS 9. 

 

(2) 

 

(2) 

2 291 
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RAPPORT SEMESTRIEL D’ACTIVITÉ 

3.1 Activité 

3.1.1 Prises de commandes  

Ô ÉVOLUTION DES PRISES DE COMMANDES 

 

4,3 4,3 4,8 4,7
3,0

6,3 7,4 7,7 7,3
9,1

10,7
12,8 14,9

2,8
4,6 4,6 4,9

5,8

5,6
6,6 7,4 7,5

8,4

9,4

10,8

12,5

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

S1 S2

CAGR* + 14 %

Prises de commandes du groupe Valeo ** (Mds ú)           

*    Croissance annuelle moyenne des prises de commandes de Valeo sur la période 2013-2018.
**   Cf. Glossaire financier, page 61, hors Valeo Siemens eAutomotive.

14,0

4,7

3,0

3,1

S1      S2 Prises de commandes Valeo Siemens eAutomotive (Mds ú)           

 

Au 1er semestre 2018, les prises de commandes1)augmentent pour atteindre un montant total de 18,7 milliards dôeuros, 
confirmant ainsi la capacité du Groupe à croître de façon structurelle à un rythme supérieur à celui de la production automobile :  
 

Á 14,0 milliards dôeuros de prises de commandes (1) chez Valeo, soit une hausse de 14 % CAGR (2) sur les cinq dernières 
années ; 

Á 4,7 milliards dôeuros de prises de commandes chez Valeo Siemens eAutomotive à 100 %, soit 10,8 milliards dôeuros de 
prises de commandes cumulées à fin juin 2018.   

 
Les prises de commandes de Valeo sont équilibrées entre les différentes régions de production avec en :  
 

Á Asie, 44 % des prises de commandes ; 

Á Chine, 30 % des prises de commandes dont 55 % auprès des constructeurs chinois locaux ; 

Á Europe (et Afrique), 38 % des prises de commandes ; 

Á Amérique du Nord, 16 % des prises de commandes. 
 

Par ailleurs, la part des innovations (3) dans les prises de commandes (1), qui sô®l¯ve ¨ 48 % (56 % y compris Valeo Siemens 
eAutomotive), confirme le bon positionnement des produits et des nouvelles technologies de Valeo dans les domaines de la 
réduction des émissions de CO2 et de la conduite intuitive. 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
(2) Croissance annuelle moyenne des prises de commandes de Valeo sur la période 2013-2018. 
(3) Produits ou technologies produits en série depuis moins de trois ans, hors Valeo Siemens eAutomotive. 
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3.1.2 Croissance de la production automobile mondiale 
 

Au 1er semestre 2018, la production automobile est, selon LMC, en hausse de 2 % par rapport au 1er semestre 2017. 
 

La production automobile bénéficie de la poursuite de la croissance en Europe (+ 4 %) et en Asie (+ 3 %) notamment en Chine 

(+ 3 %). La production automobile en Amérique du Nord est en baisse de 3 %. 
 

LMC* IHS** LMC* IHS** LMC* IHS**

Europe et Afrique + 2 % 0 % + 6 % + 4 % + 4 % + 2 %

Asie et Moyen-Orient et Océanie 0 % 0 % + 6 % + 6 % + 3 % + 3 %

dont Chine - 2 % - 2 % + 9 % + 9 % + 3 % + 3 %

hors Chine + 2 % + 2 % + 3 % + 3 % + 3 % + 2 %

Amérique du Nord - 3 % - 3 % - 2 % - 3 % - 3 % - 3 %

Amérique du Sud + 9 % + 11 % + 10 % + 10 % + 9 % + 11 %

TOTAL 0 % 0 % 5 % + 4 % + 2 % + 2 %

Production automobile

(en variation annuelle)

1
er

 trimestre 2018 2
e
 trimestre 2018 1

er
 semestre 2018

 
* Estimations de production automobile LMC publiées le 10 juillet 2018. 
** Estimations de production automobile IHS publiées le 16 juillet 2018. 

3.1.3 Croissance du chiffre d’affaires (avant application de la norme IFRS 15)2(1) 

Au 1er semestre 2018, le chiffre d’affaires est en hausse de : 
 

Á 9 %, à taux de change constants ; 
Á 3 %, à périmètre et taux de change constants (2). 
 
Les variations des taux de change du semestre ont un impact négatif de 4,3 % en raison principalement de lôappr®ciation de 

lôeuro face au dollar américain et au yen japonais.  
 
Au 1er semestre 2018, les changements de périmètre ont un impact positif de 6,4 % suite à : 
 

Á la prise de contr¹le dôIchikoh, consolidée par intégration globale dans les états financiers consolidés du Groupe à compter 
du 1er f®vrier 2017. Ichikoh a contribu® au chiffre dôaffaires du Groupe ¨ hauteur de 100 millions dôeuros en janvier 2018 ; 

Á lôacquisition de FTE automotive fin octobre 2017, contribuant au chiffre dôaffaires du Groupe ¨ hauteur de 269 millions 
dôeuros au 1er semestre 2018 ; 

Á la création de Valeo-Kapec, contrôlée par Valeo et consolidée par intégration globale dans les états financiers consolidés 
du Groupe à compter du 1er d®cembre 2017, contribuant au chiffre dôaffaires du Groupe ¨ hauteur de 255 millions dôeuros 
au 1er semestre 2018. 

 

Il est ¨ noter que lôint®gration dôIchikoh, de FTE automotive et de Valeo-Kapec se déroule conformément au plan.  

2018* 2 017
Var. à 

cc**

Var. à 

pcc***
Var. 2018* 2 017

Var. à 

cc**

Var. à 

pcc***
Var. 2018* 2 017

Var. à 

cc**

Var. à 

pcc***
Var.

Première monte 87% 4 275 4 174 + 8 % + 1 % + 2 % 4 353 4 061 + 10 % + 5 % + 7 % 8 628 8 235 + 9 % + 3 % + 5 %

Remplacement 10% 523 487 + 13 % + 3 % + 7 % 518 476 + 13 % + 8 % + 9 % 1 041 963 + 13 % + 5 % + 8 %

Divers 3% 119 106 + 18 % - 2 % + 12 % 151 160 - 3 % - 3 % - 6 % 270 266 + 6 % - 3 % + 1 %

TOTAL 100 % 4 917 4 767 + 9 % + 1 % + 3 % 5 022 4 697 + 10 % + 5 % + 7 % 9 939 9 464 + 9 % + 3 % + 5 %

Chiffre d'affaires

(en millions d'euros)

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestreEn % du 

CA total

S1 2018

 

* Les données 2018 ont été présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en 
juillet 2017, i.e. avant application de la norme IFRS 15 (données non auditées). 

**    A taux de change constants. 
*** A périmètre et taux de change constants (2). 

 

Au 1er semestre 2018, le chiffre d’affaires première monte est en hausse de : 
 

Á 9 %, à taux de change constants ; 

Á 3 %, à périmètre et taux de change constants (2). 
 

Le chiffre d’affaires sur le marché du remplacement enregistre une croissance de 13 % à taux de change constants, soit 

+ 5 % à périmètre et taux de change constants (2). 
 

Le chiffre d’affaires « Divers », (3 % du chiffre dôaffaires total) affiche une baisse de 3 %, ¨ p®rim¯tre et taux de change 

constants (2). 

_____________ 
(1) Par souci de continuité de la communication financière, le chiffre dôaffaires est pr®sent® sous le m°me r®f®rentiel comptable quôen 2017 (i.e. avant application de 
la norme IFRS 15), les incidences de lôapplication de la norme IFRS 15 étant présentées en pages 58, 59 et 60. 
(2) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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3.1.4 Croissance du chiffre d’affaires première monte  
par région (avant application de la norme IFRS 15)3(1) 

 

2018* 2017
Var. à 

pcc**

Surperfor-

mance vs. 

LMC***

Surperfor-

mance vs. 

IHS****

2018* 2017
Var. à 

pcc**

Surperfor-

mance vs. 

LMC***

Surperfor-

mance vs. 

IHS****

Europe et Afrique 2 081 2 001 + 1 % - 1 pt + 1 pt 2 071 1 919 + 5 % - 1 pt + 1 pt

1 296 1 189 + 1 % + 1 pt + 1 pt 1 366 1 192 + 7 % + 1 pt + 1 pt

Ádont Chine 551 564 - 3 % - 1 pt - 1 pt 587 548 + 3 % - 6 pts - 6 pts

Áhors Chine 745 625 + 4 % + 2 pts + 2 pts 779 644 + 11 % + 8 % + 8 pts

Amérique du Nord 796 895 - 2 % + 1 pt + 1 pt 819 857 - 1 % + 1 pt + 2 pts

Amérique du Sud 102 89 + 29 % + 20 pts + 18 pts 97 93 + 18 % + 8 pts + 8 pts

TOTAL 4 275 4 174 + 1 % + 1 pt + 1 pt 4 353 4 061 + 5 % 0 pt + 1 pt

2
e
 trimestreChiffre d'affaires 

première monte

(par destination, 

en millions d'euros)

Asie, Moyen-Orient et Océanie

1
er

 trimestre

 

2018* 2017
Var. à 

pcc**

Surperfor-

mance vs. 

LMC***

Surperfor-

mance vs. 

IHS****

Europe et Afrique 4 152 3 920 + 3 % - 1 pt + 1 pt

2 662 2 381 + 4 % + 1 pt + 1 pt

Ádont Chine 1 138 1 112 0 % - 3 pts - 3 pts

Áhors Chine 1 524 1 269 + 7 % + 4 pts + 5 pts

Amérique du Nord 1 615 1 752 - 1 % + 2 pts + 2 pts

Amérique du Sud 199 182 + 24 % + 15 pts + 13 pts

TOTAL 8 628 8 235 + 3 % + 1 pt + 1 pt

Chiffre d'affaires 

première monte

(par destination, 

en millions d'euros)

1
er

 semestre

Asie, Moyen-Orient et Océanie

 
* Les données 2018 ont été présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 
2017, i.e. avant application de la norme IFRS 15 (données non auditées).  
** A périmètre et taux de change constants (2). 
*** Sur la base des estimations de production automobile LMC publiées le 10 juillet 2018. 
**** Sur la base des estimations de production automobile IHS publiées le 16 juillet 2018. 

 

Au 1er semestre 2018, le chiffre dôaffaires premi¯re monte, qui est en hausse de 3 % à périmètre et taux de change 
constants (2), affiche une surperformance de 1 point par rapport ¨ la production automobile mondiale telle quôestim®e par LMC : 
 

Á en Europe (y compris Afrique), le chiffre dôaffaires premi¯re monte (¨ p®rim¯tre et taux de change constants (2)) affiche une 
croissance de 3 %, inférieure de 1 point à celle de la production automobile (estimation LMC) ; hors Russie, la performance 
de Valeo est en ligne avec celle de la production automobile ; 

Á en Chine, le chiffre dôaffaires premi¯re monte (¨ p®rim¯tre et taux de change constants (2)) est stable, soit une performance 
inférieure de 3 points à celle de la production automobile (estimation LMC) ; 

Á en Asie hors Chine, le chiffre dôaffaires premi¯re monte (¨ p®rim¯tre et taux de change constants (2)) est en hausse de 7 %, 
soit une performance supérieure de 4 points à celle de la production automobile (estimation LMC) ; en Corée du Sud, 
bénéficiant du retour à la normale des ventes de ses clients coréens en Chine à partir du 2ème trimestre, Valeo affiche une 
performance supérieure de 8 points à celle de la production automobile (estimation LMC) ; 

Á en Am®rique du Nord, le chiffre dôaffaires premi¯re monte (¨ p®rim¯tre et taux de change constants (2)) est en baisse de 
1 %, soit une performance supérieure de 2 points à celle de la production automobile (estimation LMC) ; 

Á en Am®rique du Sud, le chiffre dôaffaires premi¯re monte (¨ p®rim¯tre et taux de change constants (2)) sôinscrit en hausse 
de 24 %, soit une performance supérieure de 15 points à celle de la production automobile (estimation LMC). 

 

 

_____________ 
(1) Par souci de continuité de la communication financière, le chiffre dôaffaires est pr®sent® selon le m°me r®f®rentiel comptable quôen 2017 (i.e. avant application de 
la norme IFRS 15), les incidences de lôapplication de la norme IFRS 15 étant présentées en pages 58, 59 et 60. 
(2) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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3.1.5 Répartition géographique équilibrée des activités  
de Valeo (avant application de la norme IFRS 15) (1)4 

Ô CHIFFRE DôAFFAIRES PREMIERE MONTE PAR REGION DE PRODUCTION 

En % du chiffre dôaffaires premi¯re monte 

Europe 
Occidentale 32 %

États-Unis
10 %

Mexique
9 %

Amérique du Sud
2 %

Chine 13 %

Asie 
hors Chine 18 %

Europe Centrale et 
Orientale
& Afrique

16 %

S1 2018

58 %
en Asie 

et pays émergents

 

Après prise en compte des opérations de croissance externe r®alis®es durant lôann®e 2017, lô®volution de la r®partition du 
chiffre dôaffaires premi¯re monte entre les quatre principales r®gions de production au cours du 1er semestre 2018 par rapport à 
la même période en 2017 se présente comme suit : 

Á hausse de 3 points en Asie, à 31 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte ; 

Á baisse de 3 points en Amérique du Nord, à 19 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte ; 

Á stable en Europe, à 48 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte ; 

Á stable en Amérique du Sud, à 2 % du chiffre dôaffaires première monte. 

3.1.6 Portefeuille clients de Valeo équilibré (avant application de la 

norme IFRS 15) (1) 

Ô PORTEFEUILLE CLIENTS  

En % du chiffre dôaffaires premi¯re monte 

Allemands
29 %

Asiatiques
33 %

Américains **
18 %

Français *
14 %

Autres
6 %

S1 2018

*   Incluant Opel
**  Excluant Opel

 

Après prise en compte des opérations de croissance externe réalisées durant lôann®e 2017, lô®volution de la r®partition du 
chiffre dôaffaires premi¯re monte entre les clients du Groupe au cours du 1er semestre 2018 par rapport à la même période en 
2017 se présente comme suit : 

Á hausse de 2 points de la part des clients asiatiques à 33 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte, suite ¨ la prise de contr¹le 
dôIchikoh au 1er février 2017 et à la création de Valeo-Kapec consolidée par intégration globale depuis le 1er décembre 
2017 ; 

Á hausse de 1 point de la part des clients allemands, à 29 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte ; 

Á baisse de 2 points de la part des clients américains, à 18 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte ; 

Á baisse de 1 point de la part des clients français, à 14 % du chiffre dôaffaires premi¯re monte.  

_____________ 
(1) Par souci de continuité de la communication financière, le chiffre dôaffaires est pr®sent® sous le m°me r®f®rentiel comptable quôen 2017 (i.e. avant application de 
la norme IFRS 15), les incidences de lôapplication de la norme IFRS 15 étant présentées en pages 58, 59 et 60. 
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3.2 Résultats 
 1

er
 semestre

2018

1
er

 semestre 

2017* Variation

9 863 9 433 + 5 %

1 998 1 938 + 3 %

20,3 % 20,5 % - 0,2 pt

755 723 + 4 %

7,7 % 7,7 % 0 pt

(28) 29 - 197 %

- 0,3 % 0,3 % - 0,6 pt

727 752 - 3 %

7,4 % 8,0 % - 0,6 pt

453 504 - 10 %

4,6 % 5,3 % - 0,7 pt
RESULTAT NET Part du Groupe

(en millions d'euros et en % du chiffre d'affaires)

Chiffre d'affaires

Marge opérationnelle hors la quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence

Marge opérationnelle y compris la quote-part dans les résultats des sociétés mises en 

équivalence

Marge brute

 

* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 et IFRS 9.   5 

 

Ô ANALYS E DE LA MARGE BRUTE  

En % du chiffre dôaffaires 
 

20,5 % 20,3 %+ 0,1 pt

- 0,3 pt

+ 0,5 pt

- 0,3 pt - 0,1 pt - 0,1 pt

S1 2017 Volume/inflation Hausse nette
matières

premières

Efficience
opérationnelle

Frais fixes
liés à la

croissance

Ventes R&D Périmètre & taux
de change

S1 2018

1 998 m€

1 938 mú

+ 3 %

S1 2018

 

La marge brute se monte à 1 998 millions dôeuros. Elle repr®sente 20,3 % du chiffre dôaffaires, en hausse de 3 % par rapport 

au 1er semestre 2017, résultant principalement de : 

 

Á lôimpact de la croissance (+ 0,1 point) comprenant les effets prix et volume ; 

Á lôincidence de la hausse du prix des mati¯res premi¯res, apr¯s prise en compte des hausses de prix de vente auprès des 
clients (- 0,3 point) ; 

Á lôefficience op®rationnelle (+ 0,5 point) ; 

Á la hausse des amortissements consécutifs aux investissements industriels réalisés par le Groupe au cours de ces 
dernières années (- 0,3 point). 

 

_____________ 
(1) Cf. glossaire financier, page 61. 

 

(1) 
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Ô ANALYSE DE LA MARGE OPERATIONNELLE  

Hors la quote-part dans les r®sultats des soci®t®s mises en ®quivalence, en % du chiffre dôaffaires 

7,7 % 7,7 %

- 0,2 pt

+ 0,2 pt* 0,0 pt

S1 2017 Marge brute Frais de R&D nets Frais administratifs et
commerciaux

S1 2018

755 m€

723 mú

+ 4 %

* Les données présentées sont arrondies

S1 2018

 

La marge opérationnelle hors quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 6sô®l¯ve ¨ 755 millions dôeuros, 

soit 7,7 % du chiffre dôaffaires, un niveau stable par rapport au 1er semestre 2017 malgré la hausse du prix des matières 
premières.  
 
Valeo poursuit son effort de Recherche et Développement pour développer son portefeuille produits dans un contexte de forte 
augmentation de ses prises de commandes et afin de répondre aux d®fis de lô®lectrification de la cha´ne de propulsion et de la 
conduite intuitive et autonome : 
 
Á lôeffort brut de R&D se monte ¨ 1 039 millions dôeuros, en hausse de 10 %, il représente plus de 12 % du chiffre dôaffaires 

première monte ; 
Á les dépenses nettes de R&D, qui sô®l¯vent ¨ 774 millions dôeuros, en hausse de 2 %, représentent 7,8 % du chiffre 

dôaffaires (- 0,3 point par rapport à 2017). 
 
Les frais administratifs et commerciaux sont stables par rapport à 2017, à 4,8 % du chiffre dôaffaires. 
 
La quote-part des résultats des sociétés mises en équivalence sô®l¯ve ¨ - 28 millions dôeuros, ®quivalant ¨ - 0,3 % du 

chiffre dôaffaires. Elle prend en compte en particulier la quote-part de la perte enregistrée par Valeo Siemens eAutomotive        
(- 54 millions dôeuros), qui supporte les d®penses n®cessaires ¨ la mise en place de son organisation pour faire face ¨ une 
croissance future rapide et au développement des projets en cours issus des 10,8 milliards dôeuros cumul®s de prises de 
commandes enregistrées à fin juin 2018. 
 
La marge opérationnelle y compris la quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence (1) se monte à 

727 millions dôeuros. Elle repr®sente 7,4 % du chiffre dôaffaires, en baisse de 3 % par rapport au 1er semestre 2017. 
 
Le résultat opérationnel sô®l¯ve ¨ 709 millions dôeuros, soit 7,2 % du chiffre dôaffaires, en baisse de 3 % par rapport au 1er 

semestre 2017. Il tient compte des autres produits et charges pour un montant global négatif de 18 millions dôeuros. 
 

Le co¾t de lôendettement financier net sô®l¯ve ¨ 32 millions dôeuros, en baisse de 16 % par rapport au 1er semestre 2017.  
 

Le taux effectif dôimposition sô®tablit ¨ 22,4 %.  
 
Les int®r°ts minoritaires sô®l¯vent ¨ 52 millions dôeuros, en hausse de 58 % par rapport au 1er semestre 2017, suite à la création 
de Valeo-Kapec (contrôlée par Valeo et consolidée par intégration globale dans les états financiers consolidés du Groupe à 
compter du 1er d®cembre 2017) et ¨ la prise de contr¹le dôIchikoh (consolidée par intégration globale dans les états financiers 
consolidés du Groupe à compter du 1er février 2017).  
 
Le résultat net part du Groupe se monte à 453 millions dôeuros, soit 4,6 % du chiffre dôaffaires, en baisse de 10 % par rapport 

au 1er semestre 2017. 
 
La rentabilité des capitaux employés (ROCE (1)) ainsi que et la rentabilité des actifs (ROA (1)) sô®tablissent respectivement ¨ 

26 % et 17 %. 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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3.3 Information sectorielle 

3.3.1 Croissance du chiffre d’affaires par Pôle d’activité (avant 

application de la norme IFRS 15) (1) 7 
La croissance du chiffre dôaffaires des P¹les dôactivit® varie en fonction de leur mix produit, géographique et client et de la part 
relative du marché du remplacement dans leur activité. 
 

2018 (b) 2017

Var. à cc 

(c) 

Var. CA 

OEM (d) Var. CA 2018 (b) 2017

Var. à cc 

(c) 

Var. CA 

OEM (d) Var. CA

913 938 + 1 % + 1 % - 3 % 928 899 + 5 % + 5 % + 3 %

Systèmes de Propulsion 1 310 1 105 + 23 % (e) - 1 % + 23 % (e) 1 323 1 058 + 28 % (e) + 7 % + 25 % (e)

Systèmes Thermiques 1 240 1 312 + 2 % + 2 % - 6 % 1 308 1 282 + 6 % + 4 % + 2 %

Systèmes de Visibilité 1 491 1 458 + 8 % (f) + 1 % + 2 % (f) 1 497 1 495 + 5 % + 4 % 0 %

GROUPE 4 917 4 767  + 9 %  + 1 % + 3 % 5 022 4 697 + 10 % + 5 % + 7 %

1
er

 trimestre 2
e
 trimestreChiffre d'affaires 

des Pôles d'activité (a)

(en millions d'euros)

Systèmes de Confort 

et d'Aide à la Conduite

 

2018 (b) 2017

Var. à cc 

(c) 

Var. CA 

OEM (d) Var. CA

1 841 1 837 + 3 % + 3 % 0 %

Systèmes de Propulsion 2 633 2 163 + 26 % (e) + 3 % + 22 % (e)

Systèmes Thermiques 2 548 2 594 + 4 % + 3 % - 2 %

Systèmes de Visibilité 2 988 2 953 + 6 % (f) + 3 % + 1 % (f)

GROUPE 9 939 9 464 + 9 %  + 3 % + 5 %

Chiffre d'affaires 

des Pôles d'activité (a)

(en millions d'euros)

1
er

 semestre

Systèmes de Confort 

et d'Aide à la Conduite

 
(a) Incluant les ventes intersecteurs. 
(b) Les données 2018 ont été présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en 
juillet 2017, i.e. avant application de la norme IFRS 15 (données non auditées).  
(c) A taux de change constants. 
(d) A périmètre et taux de change constants (2). 
(e) Incluant FTE automotive & Valeo-Kapec.  
(f) Incluant Ichikoh. 

Tous les P¹les dôactivit® voient la croissance de leur chiffre dôaffaires premi¯re monte, ¨ p®rim¯tre et taux de change 

constants (2), sôam®liorer au 2ème trimestre par rapport au 1er trimestre : 

Á bénéficiant du retour à la normale des ventes de ses clients cor®ens en Chine, le chiffre dôaffaires premi¯re monte du Pôle 
Systèmes de Propulsion, accélère au 2ème trimestre pour atteindre une croissance de 7 %, à périmètre et taux de change 

constants (- 1 % au 1er trimestre) ; 
Á les trois autres pôles, Systèmes de Confort et d’Aide à la Conduite, Systèmes Thermiques et Systèmes de Visibilité 

affichent, au 2ème trimestre, une croissance de leur chiffre dôaffaires, ¨ p®rim¯tre et taux de change constants, en ligne avec 
celle de la production automobile.  

Au 1er semestre 2018, les quatre P¹les dôactivit® de Valeo affichent une croissance de chiffre dôaffaires premi¯re monte, ¨ 

périmètre et taux de change constants, homogène à + 3 %. 

Il convient de noter que le chiffre dôaffaires total du Pôle Systèmes de Propulsion (+ 22 % au 1er semestre) enregistre lôentr®e, 

au sein du périmètre de Valeo, de FTE automotive et Valeo-Kapec, qui sont consolidées par intégration globale dans les 

comptes consolidés du Groupe à compter respectivement du 1er novembre et du 1er décembre 2017. 

_____________ 
(1) Par souci de continuité de la communication financière, le chiffre dôaffaires est pr®sent® selon le m°me r®f®rentiel comptable quôen 2017 (i.e. avant application de 
la norme IFRS 15), les incidences de lôapplication de la norme IFRS 15 étant présentées en pages 58, 59 et 60. 
(2) Cf. Glossaire financier, page 61. 



3 ï Rapport Semestriel dôactivit® 

Valeo ï Rapport financier semestriel 2018             11 

 

3.3.2 EBITDA (1) par Pôle d’activité 

1
er

 semestre

2018

1
er

 semestre 

2017* Variation

283 267 + 6 %

14,9 % 14,1 % + 0,8 pt

369 275 + 34 %

13,9 % 12,6 % + 1,3 pt

288 266 + 8 %

12,3 % 11,0 % + 1,3 pt

385 391 - 2 %

12,7 % 13,0 % - 0,3 pt

1 341 1 213 + 11 %

13,6 % 12,9 % + 0,7 pt

Systèmes de Propulsion

Systèmes Thermiques

Systèmes de Visibilité

GROUPE

EBITDA 
(1)

(en millions d'euros et en % du chiffre d'affaires par Pôle d'activité)

Systèmes de Confort et d'Aide à la Conduite

 
* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 

incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective de la norme IFRS 15. 

Au 1er semestre 2018, lôEBITDA (1) sô®l¯ve ¨ 1 341 millions dôeuros soit 13,6 % du chiffre dôaffaires, en hausse de 11 % par 

rapport à 2017. 

L'ensemble des Pôles d'activité affiche une progression significative de leur profitabilité à l'exception de Systèmes de Visibilité 

affecté par la hausse de certaines matières premières (métaux non ferreux et résines). 

 

3.4 Cash flow et structure financière du Groupe 

3.4.1 Génération de cash flow libre (1) 

1
er

 semestre

2018

1
er

 semestre 

2017

EBITDA 
(1) 1 341 1 213*

Variation en besoin en fonds de roulement opérationnel ** (141) (43) 

Coûts sociaux et de restructuration et décaissements liés aux enquêtes anti-concurrence (18) (77) 

Impôts (138) (150) 

Provisions pour retraites (1) 2 

Autres postes opérationnels (12) (12) 

Flux dôinvestissements corporels et incorporels (995) (834) 

CASH FLOW  LIBRE 
(1) 36 99 

Cash conversion rate (2) 3 % 8 %

Frais financiers nets (53) (61) 

Autres éléments financiers (532) (445) 

CASH FLOW  NET 
(1) (549) (407) 

(en millions dôeuros)

 

* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 et IFRS 9. 

** Variation du besoin en fonds de roulement neutralisée de la variation des cessions de créances clients non récurrentes pour un montant de + 10 millions 
d'euros au 1er semestre 2018 et - 36 millions d'euros au 1er semestre 2017. 

 
Au 1er semestre 2018, la génération de cash flow libre (1) sô®l¯ve ¨ 36 millions dôeuros, r®sultant principalement :  

¶ de la progression de lôEBITDA (1) de 11 %, à 1 341 millions dôeuros ; 

¶ de lôaugmentation du besoin en fonds de roulement, contribuant n®gativement ¨ la g®n®ration de cash flow libre à 
hauteur de 141 millions dôeuros ; lôincidence du besoin en fond de roulement sur la g®n®ration de cash devrait être 
neutre sur lôensemble de lôann®e ; 

¶ des flux dôinvestissements ¨ hauteur de 995 millions dôeuros, conséquence de la forte augmentation des prises de 
commandes et soutien de la croissance future attendue du Groupe. 

 
En cons®quence, la conversion de lôEBITDA (1) en cash flow libre (1) (cash conversion rate (2)) sô®tablit ¨ 3 %.  
Le cash flow net (1) est négatif à hauteur de 549 millions dôeuros, tenant compte : 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
(2) Conversion de lôEBITDA en cash flow libre. 
(3) Les chiffres sont présentés en application de la norme IFRS 9. 
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¶ des frais financiers nets versés de 53 millions dôeuros ;  

¶ et des flux li®s aux autres ®l®ments financiers pour un montant total de 532 millions dôeuros dont principalement 
314 millions dôeuros au titre du paiement des dividendes et 100 millions au titre du programme de rachat dôactions.  

3.4.2 Endettement financier net (1) (2) 8 

Lôendettement financier net (1) (2) est de 2 291 millions dôeuros au 30 juin 2018, en hausse de 449 millions dôeuros par rapport 

au 31 décembre 2017, après la prise en compte du paiement des dividendes et du programme de rachat dôactions. 
 
 

Le ratio de « leverage » (lôendettement financier net 
(1) (2) rapport® ¨ lôEBITDA) sô®tablit ¨ 0,90 fois le montant de lôEBITDA et le 

ratio de « gearing » (endettement financier net (1) (2) rapporté aux capitaux propres hors intérêts minoritaires) à 51 % des 

capitaux propres. 
 
Lô®ch®ance moyenne de la dette financi¯re brute ¨ long terme sô®tablit ¨ 5 ans au 30 juin 2018 (contre 4,8 ans au 31 décembre 
2017).  

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
(2) Les chiffres sont présentés en application de la norme IFRS 9. 
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3.5 Perspectives 

Sur la base des hypothèses suivantes : 

Á une production automobile mondiale, en 2018, en hausse de 1,5 % ; 

Á des prix des matières premières et des taux de change en ligne avec les niveaux actuels. 

 

Le groupe Valeo se fixe les objectifs suivants :  

Du fait des incertitudes li®es ¨ la hausse du prix des mati¯res premi¯res (en particulier lôacier et les r®sines) et à la perturbation 

de certaines productions en Europe principalement au 3ème trimestre, en raison du nouveau cycle d'homologation des véhicules 

WLTP (Worldwide Harmonised Light Vehicle Test) :  

Á une croissance à taux de change constants de 9 % en 2018 ; 

Á une croissance (¨ p®rim¯tre et taux de change constants) de son chiffre dôaffaires premi¯re monte autour de 5% sur le 2ème 

semestre 2018, anticipant une croissance à 2 chiffres en 2019 sur la base de notre carnet de commandes ; 

Á une marge opérationnelle en 2018, hors quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence (en % du chiffre 

d'affaires), qui pourrait être légèrement inférieure à celle de 2017 (7,8% du chiffre d'affaires) ; 

Á une génération de cash flow libre du m°me ordre de grandeur quôen 2017 (278 millions dôeuros). 

 

Valeo Siemens eAutomotive : 

Á Valeo Siemens eAutomotive a enregistré un niveau élevé de prises de commandes au 1er semestre 2018 à 4,7 milliards 

dôeuros, soit 10,8 milliards dôeuros cumul®s ¨ fin juin 2018 ; 

Á pour accompagner sa croissance future rapide, Valeo Siemens eAutomotive supportera les dépenses nécessaires au 

développement des projets en cours et à la structuration de son organisation. De ce fait, la ligne « quote-part dans les 

résultats des sociétés mises en équivalence è aura un impact de lôordre de - 0,3 point sur le compte de résultat de Valeo en 

2018 ; 

Á ¨ lôhorizon 2022, Valeo Siemens eAutomotive devrait r®aliser un chiffre dôaffaires sup®rieur ¨ 2 milliards dôeuros et 

enregistrer une marge dôEBITDA (en % du chiffre dôaffaires) du m°me ordre de grandeur que celle de Valeo.
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3.6 Plan stratégique à moyen terme 

 

Le 28 f®vrier 2017, Valeo a pr®sent® ses objectifs financiers ¨ lôhorizon 2021 lors dôune journ®e investisseurs organis®e ¨ 
Londres. 
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3.7 Faits marquants 

3.7.1 Opérations sur les actions 
 

Le 28 juin 2018, Valeo a procédé à une augmentation de capital social de 599 979 actions par rapport au 31 décembre 2017 

(0,25 % du capital de Valeo). Cette augmentation fait suite ¨ la mise en îuvre d'une nouvelle offre de souscription dôactions 

réservée aux salari®s. Ce plan sôinscrit dans la politique de d®ploiement de lôactionnariat salari® de Valeo, tant en France quô¨ 

lôinternational, afin dôassocier les salari®s aux r®sultats du Groupe. En 2018, environ 95 000 salariés du Groupe ont été éligibles 

à lôOffre d®ploy®e dans 22 pays.  
 

Le 31 mai 2018, dans le cadre du Programme de Rachat dôActions tel quôautoris® par lôAssembl®e G®n®rale Mixte des 

actionnaires en date du 23 mai 2017, Valeo a acquis 1 837 417 actions au cours moyen de 54,4242 euros. Ces actions seront 

int®gralement affect®es aux fins de couvrir la mise en îuvre de tout plan dôoptions dôachat dôactions, lôattribution dôactions aux 

salari®s au titre de leur participation aux fruits de lôexpansion de lôentreprise et de la mise en îuvre de tout plan dô®pargne 

entreprise.  
 

3.7.2 Gestion de la dette et notation 
 

Le 11 juin 2018, Valeo a annoncé le placement de nouvelles obligations à échéance 18 juin 2025. Cette émission a permis de 
placer, à des conditions favorables, 600 millions dôeuros dôobligations de maturité sept ans avec un coupon de 1,50 %. 
 

Valeo est noté « Investment Grade è par les agences de notation Moodyôs et Standard and Poorôs : 
 

Á le 29 janvier 2018, lôagence de notation Standard & Poorôs a maintenu inchang® ses notes A-2 et BBB de la dette à court 
terme et long terme de Valeo et a révisé sa perspective de positive à stable ; 

Á le 3 janvier 2018, lôagence de notation Moodyôs a confirm® les notes P-2 et Baa2 de la dette à court terme et long terme de 
Valeo, assorties dôune perspective stable. 

3.7.3 Ouvertures de site 
 

Afin de renforcer sa présence dans les régions à fort potentiel de croissance notamment en Asie, Valeo a inauguré, au cours du 
1er semestre 2018, 2 nouveaux sites industriels : Guangzhou (VIS, Chine) et San Luis Potosi (THS, Mexique). 

3.7.4 Innovation 

Valeo est confort® dans sa strat®gie dôinnovation par les trois r®volutions actuelles de lôindustrie automobile : 
 

Á lô®lectrification de la chaine de traction ; 
Á la voiture autonome ; 
Á la mobilité digitale. 
 
Relais de croissance pour le Groupe, ces r®volutions permettent ¨ Valeo dôassurer le d®veloppement futur de chacun de ses 
Pôles et de répondre au nouveau paradigme du marché : « vers une voiture électrique, autonome et partagée ». 
 

Ainsi, 48 % des prises de commandes enregistrées par le Groupe au 1er semestre 2018 sont issus de produits innovants (1)
9. 

Valeo protège ses innovations grâce à une politique active de dépôts de brevets : 2 053 brevets ont été déposés en 2017, soit 
12 % de plus quôen 2016. Valeo maintient ainsi le statut de premier déposant de brevets en France. Première société française 
pour le d®p¹t de brevets aupr¯s de lôOffice européen des brevets pour la deuxième année consécutive, elle intègre également 
le Top 20 toutes nationalités confondues. 

_____________ 
(1) Produits ou technologies produits en série depuis moins de trois ans, hors Valeo Siemens eAutomotive. 
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Open innovation 
 

 

Valeo adapte sa mani¯re dôinnover pour suivre au plus pr¯s les grandes tendances du march® et continuer ¨ proposer ¨ ses 

clients les produits les plus adaptés à leurs besoins. 

 

Valeo a intensifié et internationalisé ces dernières années la mise en place dôun ®cosyst¯me tourn® vers lôinnovation au travers 

de nombreuses collaborations avec le monde académique, les laboratoires, les start-up et dôautres grands groupes industriels 

ou issus de la nouvelle économie : 

 

Á en mars 2018, Valeo.ai, premier centre mondial de recherche pour les applications automobile, consacr® ¨ lôintelligence 

artificielle et ¨ lôapprentissage profond, sôest dot® dôun Directeur Scientifique, expert internationalement reconnu dans le 

domaine de lôapprentissage automatique et de la recherche en vision artificielle. En parallèle de cette nomination, le 

Groupe a annoncé la signature de partenariats stratégiques et le renforcement des liens académiques avec INRIA (Institut 

national de recherche en informatique et en automatique), Telecom ParisTech, Mines ParisTech et le CEA (Commissariat à 

lô®nergie atomique et aux ®nergies alternatives) ; 

Á en mars 2018, Valeo a signé un accord de partenariat avec la start-up Ellcie Healthy visant à accélérer le développement 

des lunettes connectées au véhicule. Valeo, déjà présent dans ce domaine avec les lunettes anti-éblouissement 

connect®es aux phares du v®hicule, sôassocie ¨ Ellcie Healthy pour capitaliser sur le savoir-faire de la start-up dans le 

domaine des capteurs sensoriels intégrés aux lunettes. Lôobjectif est dôacc®l®rer le d®veloppement de nouveaux usages 

dans le v®hicule, de contribuer ¨ une meilleure s®curit® sur la route, dôam®liorer le confort de conduite, ou de faciliter 

encore les interfaces homme-machine ; 

Á en avril 2018, NTT Docomo, numéro un de la téléphonie mobile au Japon, et Valeo ont conclu un accord de partenariat 

portant sur le développement et la commercialisation de solutions de connectivité pour le véhicule. Valeo et Docomo 

mettront en commun leur expertise et leurs solutions respectives pour proposer des services de télécommunication et des 

équipements embarqués à bord des voitures connectées, notamment des services de mobilité de nouvelle génération, des 

services digitaux destinés aux voitures connectées à un smartphone et des contrôles améliorés des équipements 

embarqués ; 

Á Valeo a annoncé une coopération stratégique avec Apollo, la plateforme collaborative pour la voiture autonome créée par 

Baidu, le leader des moteurs de recherche sur Internet en langue chinoise. Valeo apportera notamment son expertise en 

matière de capteurs ainsi que son savoir-faire en matière de connectivité entre les véhicules autonomes et en matière de 

contr¹le et dôoptimisation de qualit® de lôair au sein de lôhabitacle. Valeo b®n®ficiera de lôensemble des outils logiciels, 

matériels et données fournis par Apollo à ses partenaires, au travers dôune plateforme collaborative ouverte, fiable et 

sécurisée ; 

Á Valeo a reconduit, pour la cinquième année consécutive, le Valeo Innovation Challenge, un concours d®di® ¨ lôinnovation 

afin d'intensifier les liens avec le monde académique dans sa pluralité. Ce challenge représente une opportunité pour les 

étudiants du monde entier de créer leur start-up et de devenir acteurs de lôinnovation automobile en imaginant les 

technologies et usages de la voiture de demain. Pour cette édition 2018, neuf équipes ont été sélectionnées pour 

développer leur projet de création de start-up portant sur lôune des trois r®volutions bouleversant lôautomobile : 

lô®lectrification du v®hicule, le v®hicule autonome et la mobilit® digitale. Lôengouement pour le Valeo Innovation Challenge 

sôest encore confirm® lors de cette cinqui¯me ®dition plus internationale que jamais : 3 575 étudiants du monde et 

1 470 équipes issus de 107 pays et provenant de 67 universités et écoles se sont inscrits au concours. 

 

Cette démarche dôopen innovation permet notamment à Valeo de raccourcir les cycles de développement de ses produits et 

dôacc®l®rer la mise sur le march® de ses innovations. 
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Participation remarquée sur les salons 
 

La participation de Valeo sur les salons est une occasion privilégiée de présenter ses innovations technologiques qui dessinent 

la voiture de demain, en phase avec les usages futurs : voiture électrique, autonome, connectée et partagée, accessible à tous 

mais adapt®e ¨ chacun. Avec ces technologies, Valeo prouve une nouvelle fois sa capacit® dôinnovation, pierre angulaire de sa 

stratégie. Au cours du 1er semestre 2018, Valeo était représenté au sein de trois salons majeurs : 

 

Á en janvier 2018, Valeo a particip®, pour la cinqui¯me ann®e cons®cutive, au salon mondial de lô®lectronique grand public 

CES (Consumer Electronics Show) de Las Vegas (États-Unis). Valeo y a notamment présenté un prototype de véhicule 

100 % électrique, fonctionnant ¨ basse tension (48V), et dot® dôun syst¯me de motorisation 20 % plus économique que les 

solutions haute tension existantes. Les technologies de Valeo sont ®galement au cîur de lôAutonom Cab, premier robot 

taxi au monde, pr®sent® par lôentreprise française Navya au CES. Ce véhicule, 100 % électrique et sans chauffeur, est en 

effet équipé de sept scanners laser Valeo SCALATM, premier LiDAR (light detection and ranging ï télédection par laser) 

au monde certifié pour la production automobile de masse et élément essentiel du véhicule autonome ; 

Á en avril 2018, ¨ lôoccasion du salon international de l’automobile de Pékin (Auto China 2018), Valeo a dévoilé ses 

dernières technologies favorisant le développement du véhicule électrique, autonome et connecté. Le Groupe y a 

notamment présenté, outre sa solution 100 % électrique fonctionnant à basse tension (48V), ses solutions de gestion 

thermique des batteries, essentielles ¨ lôoptimisation de leur dur®e de vie et de leur autonomie. Valeo a par ailleurs expos® 

son purificateur dôair connect®, permettant de prot®ger automatiquement les passagers ¨ bord de la pollution ext®rieure et 

des allerg¯nes. En mati¯re de conduite autonome, domaine dans lequel le Groupe est aujourdôhui leader avec le 

portefeuille de capteurs le plus étendu du marché, Valeo a présenté son système de nettoyage automatique de LiDAR, 

permettant à ce capteur de fonctionner de manière optimale en toute situation, quelles que soient les conditions 

météorologiques ; 

Á en mai 2018, pour la troisième année consécutive, Valeo a participé au salon Viva Technology. Le Groupe y a présenté 

ses dernières innovations et a accueilli une quarantaine de start-up du monde entier sur son lab « Automotive Tech », 

autour de quatre challenges : « La révolution du véhicule électrique », « La révolution du véhicule autonome »,  

« La révolution de la mobilité digitale » et « Le bien-être au travail ». Les projets des start-up seront évalués par un jury, 

compos® dôexperts de Valeo et de repr®sentants de fonds de capital-risque, selon leur pertinence, leur capacité à répondre 

aux besoins, leur caractère innovant et leur potentiel de marché.  
 

3.7.5 Distinctions 
 

Au cours du 1er semestre 2018, le Groupe a reçu de nombreuses marques de reconnaissance de ses clients et partenaires pour 

sa capacit® dôinnovation et la qualit® de ses produits et de ses services, attestant ainsi de son excellence op®rationnelle : 

 

Á Valeo a remporté deux PACE (Premier Automotive Suppliersô Contribution to Excellence) Awards 2018 dôAutomotive 

News pour deux de ses innovations : le scanner laser SCALATM et un nouveau système de climatisation avec réfrigérant 

naturel. Depuis plus de 20 ans, les PACE Awards r®compensent le meilleur de lôinnovation, du progr¯s technologique et de 

la performance économique parmi les équipementiers automobiles. Ces prestigieux trophées sont reconnus comme la 

r®f®rence internationale en mati¯re dôinnovation. En 2018, Valeo est le seul équipementier automobile à remporter deux 

PACE Awards ; 

Á Valeo sôest vu d®cerner le label « Global Top Employer » pour la quatrième année consécutive et rejoint ainsi les 

13 entreprises dans le monde récompensées pour leurs bonnes pratiques en matière de ressources humaines (attraction 

des talents, r®mun®ration et avantages sociaux, formation et d®veloppement des comp®tences). Valeo sôest ®galement vu 

attribuer le label « Top Employer » en Europe, en Asie-Pacifique et en Amérique du Nord avec respectivement 13 

(Allemagne, Belgique, Espagne, France, Hongrie, Irlande, Italie, Pays-Bas, Pologne, République tchèque, Roumanie, 

Royaume-Uni, Turquie), cinq (Chine, Corée du Sud, Inde, Japon, Thaïlande) et trois (États-Unis, Mexique et Canada) pays 

labélisés. Pour la première fois, Valeo est certifié « Top Employer » dans trois régions (contre deux en 2017) ; 

Á Valeo a reçu le prix « Best Support Award on OES Parts Delivery » lors de la cérémonie « FY 2018 Isuzu Purchasing 

Policy Meeting è qui sôest tenue ¨ Tokyo (Japon), au siège de la société Isuzu Motors Ltd., constructeur automobile 

japonais et lôun des principaux clients de Valeo dans lôarchipel ; 

Á lors du « First-Half R&D Tech Day » organisé par Hyundai Motor Company, Valeo-Kapec sôest vu remettre la distinction 

« Durability Improvement Award » qui permet à Valeo-Kapec dôint®grer le classement des trois meilleurs fournisseurs de la 

société coréenne en la matière. 
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3.8 Informations boursières 

3.8.1 Évolution boursière 

Au cours du 1er semestre 2018, la valeur moyenne du cours de cl¹ture de lôaction sôest ®tablie ¨ 57,02 euros avec un plus haut 
de 66,48 euros le 12 janvier 2018 et un plus bas de 46,55 euros le 29 juin 2018. Sur la p®riode, le cours sôest dégradé de 
24,8 % passant de 62,27 euros le 31 décembre 2017 à 46,82 euros à la clôture du 29 juin 2018. 

La performance du titre (- 24,8 %) a été inférieure ¨ celle de lôindice CAC 40 (+ 0,2 %) avec une performance relative négative 
de 25 points. Compar® ¨ lôindice DJSTOXX Auto (- 10,9 %), le titre a enregistré une performance relative négative de 
13,9 points. 

3.8.2 Évolution de l’actionnariat 

Le capital social de la Société au 30 juin 2018 se compose de 240 253 100 actions, soit une augmentation du capital social de 
599 979 actions par rapport au 31 décembre 2017. Cette augmentation r®sulte de la mise en îuvre du plan dôactionnariat 
salarié déployé en mai 2018. Le nombre de droits de vote publi®s conform®ment ¨ lôarticle 223-11 et suivants du Règlement 
g®n®ral de lôAMF sô®l¯ve ¨ 245 442 859 actions. Actions auto détenues déduites, le nombre de droits de vote est de 
242 697 142 actions. 

ê la connaissance de la Soci®t®, il nôexistait pas, au 30 juin 2018, dôautres actionnaires d®tenant, directement ou indirectement, 
5 % ou plus du capital ou des droits de vote de la Société que : 

Á la société Harris Associates LP, agissant pour le compte de clients et de fonds dont elle assure la gestion, qui détenait 
15 307 611  actions, soit 6,37 % du capital et 6,24 % des droits de vote de la Société ; 

Au 30 juin 2018, Valeo détenait 2 745 717 de ses propres actions (1,14 % du capital, sans droits de vote) contre 
1 729 121 actions au 31 décembre 2017 (0,72 % du capital, sans droits de vote). 

Ô REPARTITION DU CAPITAL AU 30  JUIN 2018 

 

Autres*
93,63 %

(93,76 %)

Harris 
Associates 

L.P.
6,37 %

(6,24 %)

En % du capital (en % des droits de vote)
* Dont 2 745 717 actions autodétenues (1,14 % du capital)

Nombre
d'actions :
240 253 100

Nombre
de droits de vote :

245 442 859
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3.8.3 Données boursières 

1
er

 semestre

2018 2 017

Capitalisation boursière en fin d'exercice (en milliards d'euros) 11,25 14,92 

Nombre d'actions 240 253 100 239 653 121 

Cours au plus haut (en euros) 66,48  67,80 

Cours au plus bas (en euros) 46,55 54,05 

Cours moyen en clôture (en euros) 57,02 60,28 

Cours en fin de période (en euros) 46,82 62,27 
 

3.8.4 Données par action 

1
er

 semestre

2018

1
er

 semestre

2017*

Résultat net de base par action 1,91 2,12 

Résultat net de base hors éléments non récurrents par action 1,95 2,16 

(en euros)

 

* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 et IFRS 9. 

2017 2016

Dividende net par action 1,25* 1,25*

(en euros)

 

* Les sommes sont éligibles à la réfaction de 40 % pr®vue ¨ lôarticle 158-3-2 du Code général des impôts. 

3.8.5 Cours de l’action et transactions mensuelles 
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3.8.6 Relations avec la communauté financière 

Contact 

Valeo  
43, rue Bayen 
75848 Paris Cedex 17 ï France 
 

Investisseurs institutionnels et analystes financiers : 

Thierry Lacorre, Directeur des Relations Investisseurs 
Pour toute demande de rendez-vous, e-mail : valeo.corporateaccess.mailbox@valeo.com 
Pour toute autre question, e-mail : valeo@relations-investisseurs.com 
 

Actionnaires individuels : 

Tél. : 0800 814 045 (Numéro vert ï appel gratuit depuis un poste fixe en France) 
Depuis lô®tranger : + 33 (0)1 40 55 20 39 
E-mail : valeo@relations-actionnaires.com 
 
Pour toute question relative à la détention au nominatif :  

Société Générale 
Tél : 0825 820 000 (Numéro indigo) 
Depuis lô®tranger : +33 (0)2 51 85 67 89 

Calendrier prévisionnel des publications financières 
Á Chiffre dôaffaires du troisi¯me trimestre 2018 : 25 octobre 2018 

Á R®sultats de lôexercice 2018 : deuxième quinzaine de février 2019 

Á Chiffre dôaffaires du 1er trimestre 2019 : deuxi¯me quinzaine dôavril 2019 

Á Résultats du 1er semestre 2019 : deuxième quinzaine de juillet 2019 

 

3.9 Facteurs de risques et transactions 
avec les parties liées 

3.9.1 Facteurs de risques 

Les facteurs de risques sont les mêmes que ceux identifiés dans le Chapitre 2 du Document de référence 2017. 

3.9.2 Transactions avec les parties liées  

Il nôy a pas eu dô®volutions notables de relations avec les parties li®es au cours du 1er semestre 2018. 

 

mailto:valeo.corporateaccess.mailbox@valeo.com
mailto:valeo@relations-investisseurs.com
mailto:valeo@relations-actionnaires.com
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4.1 Compte de résultat consolidé 

 (en millions dôeuros) Notes explicatives 1
er

 semestre 2018

1
er

 semestre 2017 

retraité 
(1)

CHIFFRE D'AFFAIRES 4.1 9 863 9 433 

Coût des ventes 4.2 (7 865) (7 495) 

Frais de Recherche et Développement 4.3.1 (774) (761) 

Frais commerciaux (158) (149) 

Frais administratifs (311) (305) 

MARGE OPÉRATIONNELLE 755 723 

       % du chiffre d'affaires 7,7% 7,7%

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en 

équivalence
4.3.2 (28) 29 

MARGE OPÉRATIONNELLE Y COMPRIS LA QUOTE-PART DANS 

LES RÉSULTATS DES SOCIÉTÉS MISES EN ÉQUIVALENCE
727 752 

       % du chiffre d'affaires 7,4% 8,0%

Autres produits et charges 4.4.2 (18) (23) 

RÉSULTAT OPÉRATIONNEL Y COMPRIS LA QUOTE-PART DANS 

LES RÉSULTATS DES SOCIÉTÉS MISES EN ÉQUIVALENCE
4.4.1 709 729 

Charges d'intérêts 8.4.1 (43) (44) 

Produits d'intérêts 8.4.1 11                                6                                  

Autres produits et charges financiers 8.4.2 (18) (25)                               

RÉSULTAT AVANT IMPÔTS 659 666 

Impôts sur les résultats 9 (154) (129) 

RÉSULTAT DE LA PÉRIODE 505 537 

Attribuable aux :

< Actionnaires de la société mère 453                              504                              

< Participations ne donnant pas le contrôle 52 33 

Résultat de la période par action 
 
:

< Résultat de base par action (en euros) 10.3 1,91 2,12 

< Résultat dilué par action (en euros) 10.3 1,89 2,10 
 

(1) Pour la période close au 30 juin 2017, le compte de résultat consolidé a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, 
publi®s en juillet 2017, afin de tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication des nouvelles normes IFRS 9 Instruments financiers et IFRS 15 Produits des 
activités ordinaires provenant de contrats avec des clients, à compter du 1er janvier 2018, de manière rétrospective et avec un retraitement des périodes 
comparatives (cf. Notes 1.1.1 et 1.2) 

Les Notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés résumés. 
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4.2 État du résultat global consolidé 

(en millions dôeuros) 1
er

 semestre 2018

1
er

 semestre 2017 

retraité 
(1)

RÉSULTAT DE LA PÉRIODE 505 537 

3 (5)

Dont impôts - -

Écarts de conversion 31 (221)

Couvertures de flux de trésorerie : 

< Profit (perte) porté(e) en capitaux propres (5) 36

< (Profit) perte transféré(e) en résultat de la période (4) (15)

Dont impôts 1 (1)

Réévaluation des placements long terme 20 (1)

Dont impôts 1 1

AUTRES ÉLÉMENTS DU RÉSULTAT GLOBAL RECYCLABLES EN RÉSULTAT 45 (206)

- -

Dont impôts - -

Écarts actuariels sur plans de retraite à prestations définies 18 62

Dont impôts (6) (5)

AUTRES ÉLÉMENTS DU RÉSULTAT GLOBAL NON RECYCLABLES EN RÉSULTAT 18 62

AUTRES ÉLÉMENTS DU RÉSULTAT GLOBAL POUR LA PÉRIODE NETS D'IMPÔT 63 (143)

RÉSULTAT GLOBAL DE LA PÉRIODE 568 394 

Attribuable aux :

< Actionnaires de la société mère 511 375

< Participations ne donnant pas le contrôle 57 19

Quote-part de variation du résultat global recyclable provenant des sociétés 

mises en équivalence

Quote-part de variation du résultat global non recyclable provenant des 

sociétés mises en équivalence

 

(1) Pour la p®riode close au 30 juin 2017, lô®tat du r®sultat global consolid® a ®t® modifi® par rapport ¨ celui pr®sent® dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, 

publi®s en juillet 2017, afin de tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication des nouvelles normes IFRS 9 Instruments financiers et IFRS 15 Produits des 
activités ordinaires provenant de contrats avec des clients, à compter du 1er janvier 2018, de manière rétrospective et avec un retraitement des périodes 
comparatives (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

Les Notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés résumés. 
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4.3 État de la situation financière consolidée 

(en millions dôeuros) Notes explicatives 30 juin 2018

31 décembre 2017

retraité 
(1)

ACTIF

Goodwill 6.1 2 586 2 566 

Autres immobilisations incorporelles 2 114 1 921 

Immobilisations corporelles 4 318 4 073 

Participations dans les sociétés mises en équivalence 274 360 

Autres actifs financiers non courants 480 420 

Actifs sur retraites et engagements assimilés 5.1 6 5 

Actifs d'impôt différé 446 458 

ACTIF NON COURANT 10 224 9 803 

Stocks nets 1 848 1 706 

Créances clients nettes 3 213 2 916 

Autres créances 561 484 

Actifs d'impôt exigible 45 42 

Autres actifs financiers courants 21 40 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 8.2.4 2 557 2 436 

Actifs destinés à être cédés - 41 

ACTIF COURANT 8 245 7 665 

TOTAL ACTIF 18 469 17 468 

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES

Capital social 240 240 

Primes 1 513 1 487 

Écarts de conversion (7) (35) 

Réserves consolidées 2 776 2 696 

4 522 4 388 

Participations ne donnant pas le contrôle 684 649 

5 206 5 037 

Provisions pour retraites et engagements assimilés 

- part à plus d'un an 
5.1 1 031 1 018 

Autres provisions - part à plus d'un an 7.1 370 395 

Dettes financières à long terme - part à plus d'un an 8.2.2.1 3 457 3 227 

Autres passifs financiers - part à plus d'un an 75 162 

Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs de

participations ne donnant pas le contrôle - part à plus d'un an
8.2.3 16 17 

Subventions - part à plus d'un an 55 43 

Passifs d'impôt différé 94 92 

5 098 4 954 

Dettes fournisseurs d'exploitation 4 608 4 397 

Provisions pour retraites et engagements assimilés 

- part à moins d'un an
5.1 99 117 

Autres provisions - part à moins d'un an 7.1 200 208 

Subventions - part à moins d'un an 28 19 

Passifs d'impôt exigible 114 116 

Autres dettes 1 547 1 456 

Dettes financi¯res ¨ long terme - part ¨ moins dôun an8.2.2.1 443 383 

Autres passifs financiers - part à moins d'un an 36 15 

Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs de

participations ne donnant pas le contrôle - part à moins d'un an
8.2.3 73 65 

Crédits à court terme et banques 8.2.1 1 007 664 

Passifs destinés à être cédés 2.1.1 10 37 

8 165 7 477 

TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 18 469 17 468 

CAPITAUX PROPRES ATTRIBUABLES AUX ACTIONNAIRES DE LA SOCIÉTÉ

CAPITAUX PROPRES

PASSIF NON COURANT

PASSIF COURANT

 

(1) Pour la période close au 31 décembre 2017, lô®tat de la situation financi¯re consolid®e a ®t® modifi® par rapport ¨ celui pr®sent® dans les comptes consolid®s 
au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, afin de tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication des nouvelles normes IFRS 9 Instruments financiers et 
IFRS 15 Produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des clients, à compter du 1er janvier 2018, de manière rétrospective et avec un 
retraitement des périodes comparatives (cf. Notes 1.1.1 et 1.2), ainsi quô¨ lôallocation du prix dôacquisition sur FTE automotive (cf. Notes 2.1.3 et 1.2.2). 

Les Notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés résumés. 
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4.4 Tableau des flux de trésorerie consolidés 

(en millions dôeuros) Notes explicatives 1
er

 semestre 2018

1
er

 semestre 2017 

retraité
 (1)

FLUX DES ACTIVITÉS OPÉRATIONNELLES

Résultat de la période
 (1) 505 537

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 28 (29)

Dividendes nets reçus des sociétés mises en équivalence 39 25

Charges (produits) sans effet sur la trésorerie 11.1 552 426

Coût de l'endettement financier net
 (1) 32 38

Charges d'impôt (exigible et différé) 
(1) 154 129

CAPACITÉ D'AUTOFINANCEMENT 1 310 1 126

Impôts versés (138) (150)

Variation du besoin en fonds de roulement
 (1) 11.2 (151) (7)

FLUX NETS DE TRÉSORERIE DES ACTIVITÉS OPÉRATIONNELLES 1 021 969

FLUX SUR OPÉRATIONS D'INVESTISSEMENTS 

Acquisitions d'immobilisations incorporelles (378) (300)

Acquisitions d'immobilisations corporelles (634) (546)

Subventions d'investissements reçues 12 2

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 5 10

Variation nette des actifs financiers non courants (100) (23)

11.3 (20) (40)

- (7)

11.4 2 (1)

FLUX NETS DE TRÉSORERIE SUR OPÉRATIONS D' INVESTISSEMENTS (1 113) (905)

FLUX SUR OPÉRATIONS DE FINANCEMENT

Dividendes versés aux actionnaires de la Société (296) (297)

Dividendes versés aux minoritaires des filiales intégrées (18) (9)

Augmentation de capital 26 -

Vente (rachat) d'actions propres 11.5 (112) (83)

Souscriptions d'emprunts à long terme 11.6 602 500

Frais et primes liés aux émissions d'emprunt 11.6 (4) (5)

Intérêts financiers versés (57) (67)

Intérêts financiers reçus 4 6

Remboursements effectués sur emprunts à long terme 11.6 (310) (179)

Acquisitions ou rachats de participations sans prise de contrôle 11.7 - (16)

FLUX NETS DE TRÉSORERIE SUR OPÉRATIONS DE FINANCEMENT (165) (150)

TRÉSORERIE DES ACTIVITÉS DESTINÉES A ETRE CÉDÉES 6 -

INCIDENCE DES VARIATIONS DES TAUX DE CHANGE 29 (74)

VARIATION DE LA TRÉSORERIE NETTE (222) (160)

TRÉSORERIE NETTE AU 1
ER

 JANVIER 1 772 1 817 

TRÉSORERIE NETTE EN FIN DE PÉRIODE 1 550 1 657

Dont :

< Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 557 2 251

< Crédits à court terme et banques (1 007) (594)

Acquisitions de participations avec prise de contrôle, 

nettes de la trésorerie acquise

Acquisitions de participations dans des entreprises associées et/ou 

coentreprises

Cessions de participations avec perte de contrôle, 

nettes de la trésorerie cédée

 

(1) Pour la période close au 30 juin 2017, le tableau des flux de trésorerie consolidés a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 30 
juin 2017, publi®s en juillet 2017, afin de tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication des nouvelles normes IFRS 9 Instruments financiers et IFRS 15 

Produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des clients, à compter du 1er janvier 2018, de manière rétrospective et avec un retraitement des 
périodes comparatives (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

Les Notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés résumés. 
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4.5 Variation des capitaux propres consolidés 

Nombre d'actions (en millions d'euros) Capital Primes

Écarts de 

conversion

Réserves 

consolidés 
(1)

Attribuables aux 

actionnaires de la 

Société

Participations ne 

donnant pas le 

contrôle Total

237 902 266 SOLDES AU 31 DÉCEMBRE 2016 239 1 462 282 2 134 4 117 236 4 353 

Adoption d'IFRS 15 - - - (30) (30) - (30)

Adoption d'IFRS 9 - - - 11 11 - 11

237 902 266 SOLDES AU 1
er

 JANVIER 2017
  (1) 239 1 462 282 2 115 4 098 236 4 334 

Dividende distribué 
(2) - - - (297) (297) (9) (306)

(701 562) Actions propres 
(3) - - - (83) (83) - (83)

Paiements en actions - - - 13 13 - 13

Options de vente accordées 
(4) - - - (4) (4) (3) (7)

Autres mouvements 
(5) - - - (7) (7) 64 57

TRANSACTIONS AVEC LES 

ACTIONNAIRES
- - - (378) (378) 52 (326)

Résultat de la période 
(1) - - - 504 504 33 537

Autres éléments du résultat global nets 

d'impôt
- - (213) 84 (129) (14) (143)

RÉSULTAT GLOBAL - - (213) 588 375 19 394

237 200 704 SOLDES AU 30 JUIN 2017  
(1) 239 1 462 69 2 325 4 095 307 4 402 

Dividende distribué - - - - - (11) (11)

213 306 Actions propres - - - 10 10 - 10

509 990 Augmentation de capital 1 25 - - 26 - 26

Paiements en actions - - - 14 14 - 14

Options de vente accordées 
(4) - - - 5 5 (1) 4

Autres mouvements - - - (22) (22) 315 293

TRANSACTIONS AVEC LES 

ACTIONNAIRES
1 25 - 7 33 303 336

Résultat de la période
 (1) - - - 374 374 46 420

Autres éléments du résultat global nets 

d'impôt 
- - (104) (10) (114) (7) (121)

RÉSULTAT GLOBAL - - (104) 364 260 39 299

237 924 000 SOLDES AU 31 DÉCEMBRE 2017 
(1) 240 1 487 (35) 2 696 4 388 649 5 037 

Dividende distribué
 (2) - - - (296) (296) (25) (321)

(1 016 596) Actions propres 
(3) - - - (110) (110) - (110)

599 979 Augmentation de capital - 26 - - 26 - 26

Paiements en actions - - - 13 13 - 13

Options de vente accordées 
(4) - - - (10) (10) 3 (7)

TRANSACTIONS AVEC LES 

ACTIONNAIRES
- 26 - (403) (377) (22) (399)

Résultat de la période - - - 453 453 52 505

Autres éléments du résultat global nets 

d'impôt
- - 28 30 58 5 63

RÉSULTAT GLOBAL - - 28 483 511 57 568

237 507 383 SOLDES AU 30 JUIN 2018 240 1 513 (7) 2 776 4 522 684 5 206 

Total des capitaux propres retraités 
(1)

 

(1) Pour les p®riodes closes au 31 d®cembre 2016, au 30 juin 2017 et au 31 d®cembre 2017, lô®tat de variation des capitaux propres a été modifié par rapport à 
celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2016, au 30 juin 2017 et au 31 décembre 2017, respectivement publiés en février 2017, en juillet 
2017 et en février 2018, afin de tenir compte des incidences liées à lôapplication des nouvelles normes IFRS 9 Instruments financiers et IFRS 15 Produits des 
activités ordinaires provenant de contrats avec des clients, à compter du 1er janvier 2018, de manière rétrospective et avec un retraitement des périodes 
comparatives (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(2) En juin 2018, un dividende de 1,25 euros par action a ®t® vers® en num®raire pour un total de 296 millions dôeuros ; le dividende versé en juin 2017 était 
également de 1,25 euros par action. 

(3) Au cours des périodes closes au 30 juin 2017 et au 30 juin 2018, la variation des capitaux propres li®e aux actions propres comprend lôincidence des 
programmes de rachat dôactions conclus avec un prestataire de services dôinvestissements respectivement le 6 mars 2017 ¨ hauteur de 75 millions dôeuros et le 
7 mars 2018 à hauteur de 100 millions dôeuros (cf. Note 10.2). 

(4) Ce poste regroupe les variations de juste valeur des dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrôle 
(cf. Note 8.2.3). 

Les Notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés résumés. 
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4.6 Notes explicatives 

Les états financiers consolidés résumés du groupe Valeo pour le premier semestre 2018 comprennent : 

Á les états financiers de la société Valeo ; 

Á les états financiers de ses filiales ; 

Á la quote-part dans lôactif net et dans le r®sultat des soci®t®s mises en ®quivalence (coentreprises et entreprises associ®es). 

Valeo est un groupe indépendant entièrement focalisé sur la conception, la fabrication et la vente de composants, de systèmes 
intégrés et de modules, et de services pour le secteur automobile. Entreprise technologique, Valeo propose des systèmes et 
équipements innovants permettant la réduction des émissions de CO2 et le développement de la conduite intuitive. Partenaire 
de tous les constructeurs dans le monde, le Groupe compte parmi les premiers équipementiers mondiaux. 

Valeo est une société de droit français, cotée à la Bourse de Paris, dont le siège social est situé au 43, rue Bayen, 75017 Paris. 

Les ®tats financiers consolid®s r®sum®s semestriels de Valeo ont ®t® arr°t®s par le Conseil dôadministration le 25 juillet 2018. 

Note 1 Principes comptables  

1.1. Référentiel appliqué  

Les états financiers consolidés résumés du groupe Valeo pour le semestre clos au 30 juin 2018 ont été établis conformément 
aux dispositions de la norme IAS 34 relative ¨ lôinformation financi¯re interm®diaire et sur la base des normes IFRS et des 
interpr®tations publi®es par lôInternational Accounting Standards Board (IASB) telles quôadopt®es dans lôUnion europ®enne et 
dôapplication obligatoire au 1er janvier 2018. 

En application de la norme IAS 34, les Notes explicatives incluses dans les présents états financiers dits résumés ont pour 
objectifs : 

Á de mettre à jour les informations comptables et financières contenues dans les derniers comptes consolidés publiés au 
31 décembre 2017 ; 

Á dôapporter des informations comptables et financi¯res nouvelles sur des ®l®ments significatifs intervenus dans la p®riode. 

Ainsi, les Notes présentées portent sur les événements et transactions significatifs du semestre et doivent être lues en liaison 
avec les états financiers consolidés au 31 d®cembre 2017. Elles sont, en effet, indissociables de lôinformation pr®sent®e dans 
les états financiers consolid®s inclus dans le Document de r®f®rence du Groupe publi® au titre de lôexercice 2017 (1). 

Les principes comptables retenus pour lôélaboration des états financiers consolidés résumés au 30 juin 2018 sont identiques à 
ceux appliqués pour les états financiers consolidés annuels de lôexercice clos le 31 décembre 2017, ¨ lôexception : 

Á des changements comptables li®s principalement ¨ lôapplication r®trospective au 1er janvier 2017 des normes IFRS 15 
« Produits des activités ordinaires provenant des contrats avec des clients » et IFRS 9 « Instruments financiers ». La nature 
et les effets de lôapplication de ces normes sont d®taill®s en Notes 1.1.1 et 1.2 ;  

Á des évaluations spécifiques décrites en Notes 5.1 et 9. 

_____________ 
(1) Ce document est consultable sur les sites du Groupe (www.valeo.com) ou de lôAMF (www.amf-france.org), et il peut °tre obtenu aupr¯s du Groupe ¨ lôadresse 

indiquée ci-dessus. 

http://www.valeo.com/
http://www.amf-france.org/
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1.1.1. Normes, amendements et interpr®tations adopt®s par lôUnion europ®enne et dôapplication 
obligatoire aux exercices ouverts à compter du 1 er janvier 2018  
 

LôIASB a publi® les normes, amendements et interpr®tations adopt®s par lôUnion europ®enne suivants : 

Normes, 
amendements 
et interprétations 

IFRS 15 – Produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des clients 
Norme applicable au 1er janvier 2018 

Présentation et 
principes généraux 

Le 28 mai 2014, lôIASB a publi® une norme relative ¨ la reconnaissance des produits des activités 
ordinaires en application de laquelle le chiffre dôaffaires doit °tre reconnu au transfert du contr¹le 
des biens ou services vendus pour une somme qui refl¯te ce que lôentit® sôattend ¨ recevoir pour sa 
prestation. IFRS 15 et les clarifications associées, publi®es par lôIASB le 12 avril 2016, remplacent 
les normes IAS 11, IAS 18 et les interprétations IFRIC et SIC associées.  
LôUnion europ®enne a adopt® IFRS 15 le 22 septembre 2016. 

Conséquences pour 
le Groupe 

Conjointement avec les Pôles et Valeo Service, Valeo a procédé à une sélection des principales 
transactions et contrats repr®sentatifs de lôactivit® actuelle et future du Groupe. Ces transactions et 
contrats ont fait lôobjet dôune analyse au regard du mod¯le en cinq étapes imposé par la norme afin 
dôidentifier les zones de jugement et les ®ventuels changements engendr®s par son application. Les 
conclusions générales de cette analyse sont exposées ci-dessous. 
 

Analyse des principales promesses 
Pour chaque projet automobile, les trois principales promesses faites par Valeo à un constructeur 
g®n®ralement identifi®es dans le cadre de lôanalyse sont les suivantes : 
Á Développement Produit, qui comprend notamment la détermination des spécificités techniques 

intrinsèques des pièces ainsi que celles liées au processus de production associé. A ce titre, 
cette promesse est considérée usuellement comme liée à la promesse de Fourniture des 
pièces ; les éventuelles contributions client au titre du Développement Produit sont donc 
reconnues en chiffre dôaffaires lors de la production en série, soit au fur et à mesure que la 
promesse de livrer les pièces est remplie. Cette conclusion générale ne présage pas du 
traitement comptable à appliquer en fonction des spécificités contractuelles et opérationnelles 
de chaque projet ; 

Á Fourniture des outillages de production, tels que les moules et les autres équipements utilisés 
pour la production des pièces : 

ž pour certaines activités, la fourniture de moules peut être considérée comme une 
promesse distincte au regard de lôanalyse du transfert de contr¹le effectu®e. Le chiffre 
dôaffaires est alors reconnu lors du démarrage de la production en série du projet, 

ž la fourniture des autres équipements utilisés pour la production des pièces est 
considérée comme liée à la Fourniture des pièces. Toute contribution reçue à ce titre 
est donc différée et reconnue sur la durée de vie industrielle du projet au fur et à 
mesure que la promesse de livrer les pièces est remplie ; 

Á Fourniture des pièces, dont le chiffre dôaffaires est constat® au moment o½ le contr¹le sur les 
pièces est transféré au client, soit en général à la livraison. 

Par ailleurs, Valeo considère que la promesse contractuelle faite au constructeur en matière de 
garantie des pièces fournies ne r®pond pas ¨ la d®finition dôune obligation de prestation distincte car 
elle ne donne pas lieu à un « service additionnel è. Ainsi, les co¾ts de garantie continuent dô°tre 
reconnus conformément à IAS 37 « Provisions, passif éventuels et actifs éventuels ». 
 

Incidences sur la pr®sentation du chiffre dôaffaires et du compte de r®sultat consolid® du Groupe 
Dans le cadre de contrats sp®cifiques, lôexamen de la relation avec le client final conduit Valeo ¨ 
consid®rer quôil agit en tant quôagent dans la mise à disposition au client final de composants dits 
« imposés ». A ce titre, les transactions dans lesquelles Valeo agit comme agent sont désormais 
comptabilisées pour leur montant net. Un impact de présentation à hauteur de 425 millions dôeuros 
en 2017 a été reconnu en réduction du « Chiffre dôaffaires è dôune part et en r®duction de la 
« Consommation matières », présentée au sein de la ligne « Coût des ventes », dôautre part ; ce 
retraitement concerne principalement lôactivit® des modules face avant du Pôle Systèmes 
Thermiques. 
Les contributions client sur les frais de développement et les prototypes, précédemment présentées 
en réduction des frais de Recherche et Développement, sont dorénavant présentées sur la ligne 
« Chiffre dôaffaires è car elles r®sultent dôun contrat avec un client en vue dôobtenir, en ®change 
dôune contrepartie, des biens ou des services issus des activités ordinaires du Groupe. Ce 
reclassement est de lôordre de 364 millions dôeuros sur lôexercice 2017. Les charges relatives ¨ la 
recherche et développement étant maintenues sur la ligne « Frais de Recherche et 
Développement è, lôindicateur de la marge brute nôest donc plus pr®sent® dans le compte de r®sultat 
consolidé. 
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Normes, 
amendements 
et interprétations 

IFRS 15 – Produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des clients 
Norme applicable au 1er janvier 2018 

Application par le 
Groupe 

Valeo applique la norme depuis le 1er janvier 2018 avec un retraitement des périodes comparatives, 
soit une réduction des capitaux propres au 1er janvier 2017 de 30 millions dôeuros. 

Les incidences détaillées de lôapplication r®trospective de cette norme sur les ®tats financiers 
consolidés du Groupe sont explicitées en Note 1.2. 

 

Normes, 
amendements 
et interprétations 

IFRS 9 – Instruments financiers 
Norme applicable au 1er janvier 2018 

Présentation et 
principes généraux 

Le 24 juillet 2014, lôIASB a finalis® son projet de remplacement de la norme IAS 39 sur les 
instruments financiers, en publiant la version complète de la norme IFRS 9. Cette dernière introduit 
des changements importants par rapport à la norme IAS 39 : 
Á les dispositions relatives au classement et ¨ lô®valuation des actifs financiers reposent 

d®sormais sur lôanalyse conjointe du mod¯le de gestion de chaque portefeuille dôactifs et des 
caractéristiques contractuelles des actifs financiers ; 

Á le modèle de d®pr®ciation a, quant ¨ lui, abandonn® lôapproche fond®e sur les pertes de crédit 
av®r®es au profit dôune approche retenant les pertes de crédit attendues ; 

Á le volet couverture comporte de nombreuses avanc®es significatives en faveur dôun 
rapprochement des modalit®s de mise en îuvre de la comptabilité de couverture à la stratégie 
de gestion des risques du Groupe. 

Conséquences pour 
le Groupe 

Le Groupe nôa pas identifi® de modification significative sur le classement et lô®valuation des actifs 
financiers compte tenu de la nature de ses op®rations ¨ lôexception faite de ses participations dans 
des fonds dôinvestissement dont la variation de juste valeur sera désormais reconnue au compte de 
résultat. Par ailleurs, lorsque le Groupe considère quôun investissement long terme dans des 
instruments de capitaux propres nôest pas men® à des fins de transaction, mais quôil est r®alis® en 
vue dô®tablir des relations commerciales privilégiées et durables et/ou dans le cadre dôune veille 
technologique, alors lôoption irr®vocable permettant de présenter les variations de la juste valeur de 
ces investissements au sein des autres éléments du résultat global pourra être retenue. Cette option 
a été notamment retenue lors de la transition pour les participations croisées détenues par Ichikoh 
et les participations prises dans les start-up Aledia et Navya. Aucune incidence significative nôa ®t® 
identifiée lors de la transition sur ce sujet.  
 
Une analyse détaillée du modèle de dépréciation des actifs financiers et notamment des créances 
clients a été effectuée. En effet, le modèle de dépréciation imposé par IFRS 9, fondé sur les pertes 
de crédit attendues, se traduit par la dépréciation de cr®ances clients non encore ®chues. Lôimpact 
déterminé au 1er janvier 2017 sô®l¯ve ¨ 1 million dôeuros.  
 
Le Groupe estime que les relations de couverture existantes et qualifiées de relation de couverture 
efficaces répondent toujours aux critères de la comptabilité de couverture sous IFRS 9.  
 
Enfin, les impacts de lôapplication des dispositions dôIFRS 9 à la renégociation de la dette intervenue 
en janvier 2014 représentent : 
Á une augmentation des r®serves consolid®es dôenviron 12 millions dôeuros (hors impôts différés) 

au 1er janvier 2017 ; 
Á une charge financière annuelle complémentaire à reconnaitre sur la durée résiduelle de la dette 

ren®goci®e (soit jusquôen 2024) dôenviron 2 millions dôeuros. 

Application par le 
Groupe 

Valeo applique la norme IFRS 9 depuis le 1er janvier 2018 avec un retraitement des périodes 
comparatives et un impact de 11 millions dôeuros à la hausse des réserves consolidées au  
1er janvier 2017.  
 
Les incidences d®taill®es de lôapplication r®trospective de cette norme sur les états financiers 
consolidés du Groupe sont explicitées en Note 1.2. 

 



4 ï États financiers consolidés résumés au 30 juin 2018 

  
30         Valeo ï Rapport financier semestriel 2018 

 

 
LôIASB a ®galement publi® les normes, amendements et interpr®tations adopt®s par lôUnion europ®enne suivants : 

Normes, amendements et interprétations d’application obligatoire au 1er janvier 2018 

Améliorations annuelles des IFRS Cycle 2014-2016 Diverses dispositions 

Amendements à IFRS 2 Classement et évaluation des transactions dont le paiement est 
fondé sur des actions 

Interprétation IFRIC 22 Transactions en devises et paiements dôavance 

 

Ces publications nôont pas eu dôincidence significative sur les comptes consolid®s du Groupe. 

 

1.1.2. Normes, amendements et interpr®tations adopt®s par lôUnion europ®enne et dôapplication 
obligatoire aux exercices ouverts après le 1 er janvier 2018 et non anticipés par le Groupe  

 

LôIASB a publi® les normes, amendements et interpr®tations adopt®s par lôUnion europ®enne suivants : 

Normes, 
amendements et 
interprétations 

IFRS 16 – Contrats de location 
Norme applicable au 1er janvier 2019 

Présentation et 
principes généraux 

Le 13 janvier 2016, lôIASB a publi® la norme IFRS 16 « Contrats de location ». IFRS 16 remplacera 
IAS 17 ainsi que les interprétations IFRIC et SIC associées et viendra supprimer la divergence de 
traitement comptable qui existait précédemment entre « contrats de location simple » et « contrats 
de location financement è. Les preneurs devront comptabiliser tous les contrats de location dôune 
dur®e de plus dôun an selon les modalit®s actuellement pr®vues pour les contrats de location 
financement par IAS 17 et comptabiliser ainsi un actif repr®sentatif du droit dôutilisation de lôactif lou® 
en contrepartie dôune dette repr®sentative de lôobligation de payer ce droit. 

Conséquences pour 
le Groupe 

Au cours des exercices 2016 et 2017, Valeo a engagé le recensement des contrats de location et 
de leurs principales dispositions au sein de ses filiales. Le Groupe poursuit lóanalyse des incidences 
qualitatives et quantitatives de cette future nouvelle norme sur les états financiers consolidés. 

Application par le 
Groupe 

A ce stade, le Groupe nôa pas arr°t® les modalit®s de transition. 

 

LôIASB a ®galement publi® des amendements ¨ IFRS 9 Clauses de remboursement anticip®, dôapplication au 1er janvier 2019, 
pour lesquels Valeo nôanticipe pas dôincidence significative sur les comptes consolid®s du Groupe. 

 

1.1.3. Normes, amendements et interpr®tations publi®s par lôInternational Accounting Standards 
Board (IASB) non encore adopt®s par lôUnion europ®enne 

 

LôIASB a ®galement publi® les textes suivants pour lesquels Valeo nôanticipe pas dôincidence significative sur les comptes 
consolidés du Groupe : 

Normes, amendements et interprétations Date d’application (1) 

Amendements à IAS 28 
Intérêts à long terme dans les entreprises associées et 
coentreprises 

1er janvier 2019 

Améliorations annuelles des IFRS 
Cycle 2015-2017 

Diverses dispositions 1er janvier 2019 

Interprétation IFRIC 23 Positions fiscales incertaines 1er janvier 2019 

Amendements à IAS 19 Modification, réduction ou liquidation d'un régime 1er janvier 2019 

Révision du cadre conceptuel de 
l'information financière  

Modifications des références au Cadre conceptuel dans 
les normes IFRS 

1er janvier 2020 

(1) Sous r®serve de lôadoption par lôUnion europ®enne. 
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1.2. Retraitement des p ériodes comparatives  

Les états financiers consolidés au 30 juin 2017 et au 31 décembre 2017, publiés respectivement en juillet 2017 et en février 
2018, ont été retraités des incidences : 

Á de lôapplication r®trospective des normes IFRS 15 « Produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des 
clients » et IFRS 9 « Instruments financiers » (cf. Note 1.1.1) ; et 

Á de lôallocation provisoire du prix dôacquisition aux actifs et passifs de FTE Automotive (cf. Note 2.1.3). 

 

1.2.1. Compte de r ésultat consolid é 

(en millions dôeuros)

1
er

 semestre 

2017 

publié IFRS 15 IFRS 9

1
er

 semestre 

2017 

retraité

Exercice 

2017 

publié IFRS 15 IFRS 9

Exercice 

2017 

retraité

CHIFFRE D'AFFAIRES 9 464 (31) - 9 433 18 550 (66) - 18 484 

Coût des ventes (7 703) 208 - (7 495) (15 076) 425 - (14 651) 

Frais de Recherche et Développement 
(1) (582) (179) - (761) (1 130) (364) - (1 494) 

Frais commerciaux (149) - - (149) (302) - - (302) 

Frais administratifs (305) - - (305) (587) - - (587) 

MARGE OPÉRATIONNELLE 725 (2) - 723 1 455 (5) - 1 450 

       % du chiffre d'affaires 7,7% 7,7% 7,8% 7,8%

Quote-part dans les résultats des sociétés mises en 

équivalence
29 - - 29 22 (2) - 20 

MARGE OPÉRATIONNELLE Y COMPRIS LA QUOTE-PART 

DANS LES RÉSULTATS DES SOCIÉTÉS MISES EN 

ÉQUIVALENCE

754 (2) - 752 1 477 (7) - 1 470 

       % du chiffre d'affaires 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%

Autres produits et charges (23) - - (23) (67) - - (67) 

RÉSULTAT OPÉRATIONNEL Y COMPRIS LA QUOTE-PART DANS 

LES RÉSULTATS DES SOCIÉTÉS MISES EN ÉQUIVALENCE
731 (2) - 729 1 410 (7) - 1 403 

Charges d'intérêts (43) - (1) (44) (88) - (2) (90) 

Produits d'intérêts 6                      - - 6                      15                    - - 15                    

Autres produits et charges financiers (25) - - (25) (47) - - (47) 

RÉSULTAT AVANT IMPÔTS 669 (2) (1) 666 1 290 (7) (2) 1 281 

Impôts sur les résultats (130) 1 - (129) (325) 1 - (324) 

RÉSULTAT DE LA PÉRIODE 539 (1) (1) 537 965 (6) (2) 957 

Attribuable aux :

< Actionnaires de la société mère 506 (1) (1) 504 886 (6) (2) 878 

< Participations ne donnant pas le contrôle 33 - - 33 79 - - 79 
 

(1) Sur 2017, les frais de Recherche et Développement étaient présentés nets des contributions clients au titre de la Recherche et Développement, désormais 
présentées sur la ligne « Chiffre dôAffaires ». 
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1.2.2 État de la situa tion financi ère consolid ée 

(en millions dôeuros)

30 juin 

2017

publié

IFRS15 IFRS9
30 juin 

2017

retraité

31 décembre 

2017

publié

IFRS15 IFRS9

Allocation 

FTE 

automotive

31 décembre 

2017

retraité

ACTIF

Goodwill 1 995 - - 1 995 2 615 - - (49) 2 566 

Autres immobilisations incorporelles 1 486 - - 1 486 1 830 - - 91 1 921 

Immobilisations corporelles 3 499 - - 3 499 4 055 - - 18 4 073 

Participations dans les sociétés mises en équivalence 372 - - 372 357 (2) - 5 360 

Autres actifs financiers non courants 297 - - 297 420 - - - 420 

Actifs sur retraites et engagements assimilés 2 - - 2 5 - - - 5 

Actifs d'impôt différé 553 1 - 554 456 2 - - 458 

ACTIF NON COURANT 8 204 1 - 8 205 9 738 - - 65 9 803 

Stocks nets 1 520 - - 1 520 1 720 - - (14) 1 706 

Créances clients nettes 2 872 - (1) 2 871 2 919 - (1) (2) 2 916 

Autres créances 441 - - 441 483 - - 1 484 

Actifs d'impôt exigible 38 - - 38 42 - - - 42 

Autres actifs financiers courants 34 - - 34 40 - - - 40 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 251 - - 2 251 2 436 - - - 2 436 

Actifs destinés à être cédés 2 - - 2 41 - - - 41 

ACTIF COURANT 7 158 - (1) 7 157 7 681 - (1) (15) 7 665 

TOTAL ACTIF 15 362 1 (1) 15 362 17 419 - (1) 50 17 468 

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES

Capital social 239 - - 239 240 - - - 240 

Primes 1 462 - - 1 462 1 487 - - - 1 487 

Écarts de conversion 69 - - 69 (36) 1 - - (35) 

Réserves consolidées 2 346 (31) 10 2 325 2 723 (36) 9 - 2 696 

CAPITAUX PROPRES ATTRIBUABLES AUX ACTIONNAIRES DE LA SOCIÉTÉ 4 116 (31) 10 4 095 4 414 (35) 9 - 4 388 

Participations ne donnant pas le contrôle 307 - - 307 649 - - - 649 

CAPITAUX PROPRES 4 423 (31) 10 4 402 5 063 (35) 9 - 5 037 

Provisions pour retraites et engagements assimilés 

- part à plus d'un an 
997 - - 997 1 018 - - - 1 018 

Autres provisions - part à plus d'un an 354 - - 354 388 - - 7 395 

Dettes financières à long terme - part à plus d'un an 2 352 - (11) 2 341 3 237 - (10) - 3 227 

Autres passifs financiers - part à plus d'un an 125 - - 125 162 - - - 162 

Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs de

participations ne donnant pas le contrôle - part à plus d'un an
20 - - 20 17 - - - 17 

Subventions - part à plus d'un an 37 - - 37 43 - - - 43 

Passifs d'impôt différé 51 - - 51 73 - - 19 92 

PASSIF NON COURANT 3 936 - (11) 3 925 4 938 - (10) 26 4 954 

Dettes fournisseurs d'exploitation 4 235 - - 4 235 4 394 - - 3 4 397 

Provisions pour retraites et engagements assimilés 

- part à moins d'un an
75 - - 75 117 - - - 117 

Autres provisions - part à moins d'un an 214 - - 214 207 - - 1 208 

Subventions - part à moins d'un an 23 - - 23 19 - - - 19 

Passifs d'impôt exigible 83 - - 83 116 - - - 116 

Autres dettes 1 312 32 - 1 344 1 401 35 - 20 1 456 

Dettes financi¯res ¨ long terme - part ¨ moins dôun an385 - - 385 383 - - - 383 

Autres passifs financiers - part à moins d'un an 16 - - 16 15 - - - 15 

Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs de

participations ne donnant pas le contrôle - part à moins d'un an
66 - - 66 65 - - - 65 

Crédits à court terme et banques 594 - - 594 664 - - - 664 

Passifs destinés à être cédés - - - - 37 - - - 37 

PASSIF COURANT 7 003 32 - 7 035 7 418 35 - 24 7 477 

TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 15 362 1 (1) 15 362 17 419 - (1) 50 17 468  
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1.3. Bases de préparation  

Les états financiers consolidés résumés sont présentés en euros et sont arrondis au million le plus proche. 

La pr®paration des ®tats financiers n®cessite, de la part de Valeo, dôeffectuer des estimations et de faire des hypothèses 
susceptibles dôavoir un impact tant sur les montants des actifs et des passifs que sur ceux des produits et des charges. Ces 
estimations et hypoth¯ses concernent ¨ la fois les risques sp®cifiques li®s au m®tier dô®quipementier automobile, qui sont les 
risques relatifs aux normes de qualité et de sécurité, et les risques plus généraux auxquels le Groupe est exposé du fait de sa 
dimension internationale. 

Pour lôexercice de son jugement, le Groupe se fonde sur son exp®rience et sur lôensemble des informations disponibles 
considérées comme déterminantes au regard de son environnement et des circonstances. Les estimations et hypothèses 
utilisées sont réexaminées de façon continue. En raison des incertitudes inhérentes à tout processus dô®valuation, il est 
possible que les montants définitifs qui figureront dans les futurs états financiers de Valeo soient différents des valeurs 
actuellement estimées. 

Les estimations, les jugements ainsi que les hypothèses présentant un caractère significatif qui ont été retenus par le Groupe 
pour lô®tablissement des ®tats financiers pour la p®riode close au 30 juin 2018 portent principalement sur : 

Á lô®valuation dôactifs incorporels reconnus dans le cadre de lôallocation du prix dôacquisition aux actifs et passifs de FTE 
automotive et Kapec (cf. respectivement Notes 2.1.3 et 2.1.2) ; 

Á les conditions de capitalisation des frais de développement ; 

Á lô®valuation de la valeur recouvrable des immobilisations corporelles et incorporelles (cf. Note 6.2) ; 

Á lôestimation des provisions, en particulier les provisions relatives aux engagements pour retraites et avantages assimil®s et 
les provisions relatives aux risques liés à la garantie produits (cf. Notes 5.1 et 7) ; 

Á les perspectives dôutilisation des actifs dôimp¹ts diff®r®s (cf. Note 9). 

Note 2 Évolution du périmètre de consolidation  

2.1. Opérations finalisées  

Les principaux changements ayant affecté la composition et les états financiers consolidés du Groupe au cours de la période 
intérimaire sont les suivants : 

Descriptif Pôle Type d’opération Date d’opération Note 

Activités Actionneurs 
Hydrauliques Passifs 

Systèmes de Propulsion Cession dôactivit® 28 mars 2018 2.1.1 

Valeo-Kapec Systèmes de Propulsion Cr®ation dôune soci®t® 
avec Pyeong Hwa 

30 novembre 2017 2.1.2 

FTE automotive Systèmes de Propulsion Prise de contrôle 31 octobre 2017 2.1.3 

 

2.1.1. Cession des activités Actionneurs Hydrauliques Passifs  

Le 28 mars 2018, Valeo a vendu ses activités Actionneurs Hydrauliques Passifs, appartenant au Pôle Systèmes de Propulsion, 
au Groupe italien Raicam.  

A la suite de lôannonce intervenue en juillet 2017 et conform®ment aux crit¯res ®nonc®s par IFRS 5, les actifs et passifs 
rattach®s ¨ cette activit® figurent en actifs et passifs destin®s ¨ °tre c®d®s dans lô®tat de situation financi¯re consolid®e au 
31 décembre 2017 à hauteur de respectivement 41 millions dôeuros et de 37 millions dôeuros. 

Ces activités représentent un chiffre dôaffaires de 18 millions dôeuros sur les 3 mois dôactivit® du premier semestre 2018, contre 
38 millions dôeuros sur le premier semestre 2017 (6 mois dôactivit®). 

La conséquence de la cession de ces activités est une perte de 33 millions dôeuros notamment au titre dôune perte de valeur 
ainsi que de coûts à venir directement liés à la vente et à la mise en autonomie des activités cédées. Ces éléments sont 
enregistrés en « Autres produits et charges » (cf. Note 4.4.2). 

Les passifs destinés ¨ °tre c®d®s r®siduels pr®sents dans lô®tat de la situation financi¯re consolid®e au 30 juin 2018 
représentent les obligations restant à remplir par Valeo. 
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2.1.2. Création de Valeo -Kapec  

Valeo a annoncé le 6 f®vrier 2017 la signature dôun accord pour la création de Valeo-Kapec, dont Valeo détient 50 %, avec le 
groupe Pyeong Hwa, partenaire historique du Groupe en Corée du Sud dans le domaine de la transmission. Valeo-Kapec, dont 
le si¯ge est bas® ¨ Daegu en Cor®e du Sud, dispose dôune empreinte industrielle globale et a pour objectif de devenir le leader 
mondial dans le domaine des convertisseurs de couple pour boîtes automatiques et boîtes à transmission continue. Les 
partenaires ont contribué à cette société leurs activités respectives dans les convertisseurs de couple situées pour ce qui 
concerne Valeo à Nanjing en Chine, Atsugi au Japon, San Luis Potosi au Mexique et Troy aux États-Unis tandis que son 
partenaire sud-coréen a apporté ses implantations de Daegu, Waegwan et Seongju (Corée du Sud). 

Après avoir obtenu les autorisations réglementaires nécessaires, Valeo et son partenaire Pyeong Hwa Group ont annoncé le 
30 novembre 2017 la finalisation de cette opération. 

Valeo-Kapec emploie environ 3 150 salariés. Elle est contrôlée et donc consolidée par intégration globale dans les comptes de 
Valeo depuis le 1er décembre 2017.  

La soci®t® entend tirer profit de fortes compl®mentarit®s g®ographiques, dôoffre produits et commerciales pour g®n®rer des 
synergies achats, industrielles et surtout de Recherche et Développement. 

Lôapport des actifs et passifs par Valeo ¨ Valeo-Kapec est une opération comptabilisée comme une transaction portant sur les 
capitaux propres conformément à IFRS 10. 

Eu ®gard ¨ la date r®cente de cette acquisition, lôallocation du prix dôacquisition aux actifs et passifs conform®ment ¨ IFRS 3 a 
été effectuée sur une base provisoire au 30 juin 2018. Le montant du goodwill provisoire r®sultant de cette acquisition sô®tablit à 
200 millions dôeuros au 30 juin 2018. Lôidentification et lô®valuation des actifs identifiables acquis et des passifs assum®s ¨ la 
date dôacquisition seront effectu®es au cours du second semestre 2018. Lôallocation d®finitive sera r®alis®e dans les 12 mois 
qui suivent lôacquisition, soit au plus tard le 30 novembre 2018. 

Les principaux impacts liés à cette opération sont les suivants : 

(en millions dôeuros)

Allocation 

Décembre 2017

Allocation 

Juin 2018

PRIX D'ACQUISITION (y compris la juste valeur de la contribution en nature) 458 458

Actifs identifiables acquis à la date d'acquisition 361 361

Passifs identifiables assumés à la date d'acquisition  (103)  (103)

JUSTE VALEUR DE L' ACTIF NET IDENTIFIABLE 258 258

GOODWILL PROVISOIRE ISSU DE L'ACQUISITION 200 200

(en millions dôeuros)

Allocation 

Décembre 2017

Allocation 

Juin 2018

Trésorerie nette acquise 4 -

Contrepartie versée  (114) -

Frais d'acquisition décaissés sur la période  (1)  (8)

FLUX DE TRÉSORERIE NET PROVENANT DE L'ACQUISITION  (111)  (8)  

Sur le premier semestre 2018, la contribution des nouvelles activit®s sud cor®ennes acquises au chiffre dôaffaires du Groupe est 
de 257 millions dôeuros. 

 

2.1.3. Acquisition de FTE automotive  

Valeo a annoncé le 2 juin 2016 la signature dôun accord avec Bain Capital Private Equity, le propri®taire de FTE automotive, en 
vue du rachat de la totalité de la société, pour une valeur dôentreprise de 819,3 millions dôeuros, correspondant ¨ un multiple 
dôEBITDA estim® de huit fois pour lôann®e 2016. 

Bas® en Allemagne, FTE automotive est leader dans la production dôactionneurs pour syst¯mes dôembrayages et de 
transmissions. Lôacquisition de FTE automotive, dont les portefeuilles de produits et de clients sont fortement complémentaires 
de ceux de Valeo, permettra au Groupe dô®tendre son offre de syst¯mes dôactionneurs hydrauliques actifs, un march® 
stratégique à forte croissance, tir® par lôessor des transmissions ¨ double embrayage et des v®hicules hybrides. FTE 
automotive contribuera ®galement ¨ renforcer lôactivit® deuxi¯me monte de Valeo. Forte dôune empreinte industrielle diversifiée 
dans huit pays, dont lôAllemagne, la R®publique tch¯que, la Slovaquie, le Mexique et la Chine, lôentreprise emploie 
3 800 collaborateurs. En 2016, FTE automotive a enregistré un chiffre d'affaires de 550 millions d'euros environ. 

Les autorit®s br®siliennes de la concurrence ont approuv® lôop®ration le 3 novembre 2016. Suite à sa décision de céder ses 
activités dans le domaine des actionneurs hydrauliques passifs (cf. Note 2.1.1), Valeo a obtenu le 13 octobre 2017 lôautorisation 
de la Commission europ®enne et a finalis® lôacquisition de la soci®t® FTE automotive le 31 octobre 2017. 



4 ï États financiers consolidés résumés au 30 juin 2018 

Valeo ï Rapport financier semestriel 2018             35 

 

Eu ®gard ¨ la date r®cente de cette acquisition, lôallocation du prix dôacquisition aux actifs et passifs conform®ment ¨ IFRS 3 a 
été effectuée sur une base provisoire au 30 juin 2018 avec un retraitement des périodes comparatives (cf. Note 1.2). Le 
montant du goodwill provisoire r®sultant de cette acquisition sô®tablit ¨ 438 millions dôeuros 30 juin 2018. La finalisation de 
lôidentification et lô®valuation des actifs identifiables acquis et des passifs assum®s ¨ la date dôacquisition seront réalisées dans 
les 12 mois qui suivent lôacquisition, soit au plus tard le 31 octobre 2018. 

Les principaux impacts liés à cette acquisition sont les suivants : 

(en millions dôeuros)

Allocation 

Décembre 2017

Allocation 

Juin 2018

PRIX D'ACQUISITION 414 414

Actifs identifiables acquis à la date d'acquisition 449 449

Passifs identifiables assumés à la date d'acquisition  (522)  (522)

Réévaluation de la marque 
(1)

- 3

Réévaluation de la relation clients
 (2)

- 46

Réévaluation de la technologie
 (3)

- 53

Autres réévaluations des actifs incorporels -  (11)

Réévaluation des terrains et des bâtiments - 18

Réévaluation des stocks nets -  (14)

Réévaluation des autres dettes -  (20)

Réévaluation des impôts différés -  (19)

Réévaluation des Autres provisions -  (8)

Autres réévaluations à la juste valeur individuellement non significatives
 (4)

- 1

JUSTE VALEUR DE L' ACTIF NET IDENTIFIABLE  (73)  (24)

GOODWILL PROVISOIRE ISSU DE L'ACQUISITION 487 438  

(1) La marque a une durée de vie indéfinie ; sa valeur brute est de 15 millions dôeuros. 

(2) La relation clients est amortie sur 10 ans ; sa valeur brute est de 92 millions dôeuros. 

(3) La technologie est amortie sur une durée comprise entre 11 et 15 ans ; sa valeur brute est de 62 millions dôeuros. 

(4) Les Autres réévaluations à la juste valeur comprennent notamment les réévaluations sur les participations dans les sociétés mises en équivalence à hauteur de 
5 millions dôeuros. 

 

(en millions dôeuros)

Allocation 

Décembre 2017

Allocation 

Juin 2018

Trésorerie nette acquise 30 -

Contrepartie versée  (414) -

Frais d'acquisition décaissés sur la période  (2)  (6)

FLUX DE TRÉSORERIE NET PROVENANT DE L'ACQUISITION  (386) (6)  

FTE automotive contribue au chiffre dôaffaires du Groupe pour 269 millions dôeuros sur le premier semestre 2018. 

 

2.2. Événements post érieurs à la cl ôture  

Néant 
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Note 3 Information sectorielle  

Conformément aux dispositions de la norme IFRS 8 « secteurs opérationnels è, lôinformation sectorielle pr®sent®e ci-après est 
fondée sur le reporting interne utilisé par la Direction Générale pour évaluer les performances et allouer les ressources aux 
différents secteurs. La Direction Générale représente le principal décideur opérationnel au sens de la norme IFRS 8. 

Les secteurs retenus, au nombre de quatre, correspondent ¨ lôorganisation du Groupe par P¹le. Il nôy a pas eu de 
regroupement de secteurs opérationnels. 

Les quatre Pôles définis comme secteurs opérationnels sont les suivants : 

Á P¹le Syst¯mes de Confort et dôAide ¨ la Conduite ï il est composé de trois Groupes de Produits : Aide à la conduite, 
Commandes intérieures intuitives et Véhicules connectés. La voiture de demain sera automatisée et connectée ; des 
interfaces innovantes et intuitives sont indispensables pour accompagner cet enrichissement fonctionnel. Centré sur 
lôexp®rience utilisateur, le P¹le Syst¯mes de Confort et dôAide ¨ la Conduite d®veloppe un portefeuille de solutions 
contribuant à une mobilité intuitive, plus sûre et plus connectée ; 

Á Pôle Systèmes de Propulsion ï il est composé de cinq Groupes de Produits : Systèmes électriques, Systèmes électroniques, 
Systèmes de transmission, Systèmes de moteur à combustion et Systèmes d'actionneurs hydrauliques actifs, et est organisé 
autour de trois activités : électrification, automatisation de la transmission et moteur propre. Il développe des solutions de 
propulsion innovantes conçues pour réduire les émissions de CO2 et la consommation de carburant tout en préservant les 
performances et le plaisir de conduite ; 

Á Pôle Systèmes Thermiques ï il est composé de cinq Groupes de Produits : Systèmes thermiques habitacle, Systèmes 
thermiques du groupe motopropulseur, Systèmes thermiques compresseur, Systèmes thermiques face-avant et Systèmes 
thermiques bus. Les objectifs strat®giques du P¹le sôarticulent en trois axes, afin dôadresser les nouveaux d®fis de lôindustrie 
automobile : la réduction des émissions polluantes des véhicules équipés de moteurs thermiques, lôoptimisation de 
lôautonomie et la dur®e de vie des batteries des v®hicules hybrides et ®lectriques et la sant® et le bien-être des passagers ; 

Á Pôle Systèmes de Visibilité ï il est composé de deux Groupes de Produits : Syst¯mes dô®clairage ext®rieurs et intérieurs et 
Syst¯mes dôessuyage. La mission du P¹le est de concevoir et de produire des syst¯mes dô®clairage et dôessuyage 
performants et innovants qui accompagnent le conducteur et ses passagers par tous temps, de jour comme de nuit, et dans 
leurs différentes activités à bord du véhicule. 

Chacun de ces P¹les a ®galement la responsabilit® de la production et dôune partie de la distribution des produits dans le 
domaine de la rechange. Aussi les résultats de Valeo Service, qui ne vend quasi exclusivement que des produits fabriqués par 
le Groupe, sont intégrés dans chacun des Pôles. 

ê ces quatre P¹les sôajoutent les holdings ainsi que des ®liminations entre les quatre secteurs opérationnels classés dans une 
rubrique « Autres ». 

3.1. Indicateurs clés par Pôle  

Les indicateurs clés par Pôle présentés dans les tableaux ci-après sont les suivants : 

Á le chiffre dôaffaires ; 

Á lôEBITDA qui correspond (i) ¨ la marge op®rationnelle avant amortissements, pertes de valeur (comprises dans la marge 
opérationnelle) et effet des subventions publiques sur actifs non courants, et (ii) aux dividendes nets reçus des sociétés mises 
en équivalence ; 

Á les frais de Recherche et de Développement ; 

Á les investissements corporels et incorporels ; 

Á les actifs sectoriels qui sont constitués des immobilisations corporelles et incorporelles (y compris les goodwill), des 
participations dans les sociétés mises en équivalence et des stocks. 
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Premier semestre 2018  

(en millions d'euros)

Systèmes de 

Confort et d'Aide 

à la Conduite

Systèmes de 

Propulsion

Systèmes 

Thermiques

Systèmes de 

Visibilité Autres Total

Chiffre d'affaires

< du secteur (hors Groupe) 1 885 2 615 2 317 2 988 58 9 863

< vente intersecteurs (Groupe) 14 49 24 42 (129) -

EBITDA 283 369 288 385 16 1 341

Frais de Recherche et Développement (270) (166) (139) (187) (12) (774)

Investissements corporels et incorporels de la période 277 207 215 272 17 988

Actifs sectoriels 2 504 3 396 2 405 2 740 95 11 140
 

 

Premier semestre 2017  

(en millions d'euros)

Systèmes de 

Confort et d'Aide 

à la Conduite

Systèmes de 

Propulsion

Systèmes 

Thermiques

Systèmes de 

Visibilité Autres Total

Chiffre d'affaires

< du secteur (hors Groupe) 
(1) 1 876 2 164 2 413 2 962 18 9 433

< vente intersecteurs (Groupe) 13 24 12 52 (101) -

EBITDA
 (1) 267 275 266 391 14 1 213

Frais de Recherche et Développement 
(1) (256) (136) (146) (209) (14) (761)

Investissements corporels et incorporels de la période 250 174 209 246 15 894

Actifs sectoriels 2 143 2 112 2 132 2 398 87 8 872
 

(1) Les données ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte de 
lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

 

Données sectorielles  

Ô REPARTITION DU CHIFFRE DôAFFAIRES  
PAR POLE DôACTIVITE  
(INCLUANT LES  VENTES INTERSECTEURS) 

(en % du chiffre dôaffaires total et en millions dôeuros) 

Ô EBITDA PAR POLE DôACTIVITE 

(en % du chiffre dôaffaires total et en millions dôeuros) 

 

(1) Les données ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte de 
lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 
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3.2. Réconciliation avec les données du Groupe  

LôEBITDA se r®concilie avec la marge op®rationnelle du Groupe de la fa­on suivante : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017 
(1)

Marge opérationnelle 755 723

Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles

et incorporelles et pertes de valeur 
(2) 552 471 

Effet des subventions publiques sur actifs non courants reconnu au compte de résultat (5) (6) 

Dividendes versés par les sociétés mises en équivalence 39 25 

EBITDA 1 341 1 213

     % du chiffre d'affaires 13,6% 12,9%
 

(1) Les données ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte de 
lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(2) Uniquement pertes de valeurs comprises dans la marge opérationnelle. 

Cet indicateur est utilis® par la Direction pour suivre et contr¹ler les performances des P¹les et pour d®cider de lôallocation des 
ressources. 

Le total des actifs sectoriels se réconcilie de la manière suivante avec le total des actifs du Groupe : 

(en millions d'euros) 30 juin 2018 30 juin 2017 
(1)

Actifs sectoriels 11 140 8 872

Créances clients 3 213 2 871

Autres créances 561 441

Actifs d'impôt exigible 45 38

Actifs financiers 3 064 2 584

Actifs d'impôt différé 446 554

Actifs destinés à être cédés - 2

TOTAL DES ACTIFS DU GROUPE 18 469 15 362 
 

(1) Les données ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte de 
lôapplication dôIFRS 15 et dôIFRS 9 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

3.3. Informations par zone géogra phique  

Les actifs non courants comprennent les immobilisations corporelles, les immobilisations incorporelles (hors goodwill) et les 
participations dans les entreprises associées. Les goodwill ne peuvent être ventilés par zone géographique dans la mesure où 

ils sont alloués aux Pôles qui appartiennent à plusieurs zones. 

Premier semestre 2018  

(en millions dôeuros)

Chiffre d'affaires 

externe par zone de

commercialisation

Chiffre d'affaires 

par zone

de production

Actifs non 

courants

France 741 1 626 775 

Autres pays d'Europe et Afrique 4 231 3 541 2 501 

Amérique du Nord 1 648 1 690 1 065 

Amérique du Sud 260 213 71 

Asie 2 983 3 179 2 296 

Éliminations - (386) (2)

TOTAL 9 863 9 863 6 706 
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Premier semestre 2017  

(en millions dôeuros)

Chiffre d'affaires 

externe par zone de

commercialisation
 (1) 

Chiffre d'affaires

par zone 

de production
 (1)

Actifs non 

courants

France 759 1 671 700 

Autres pays d'Europe et Afrique 3 939 3 262 1 987 

Amérique du Nord 1 770 1 801 788 

Amérique du Sud 240 211 60 

Asie 2 725 2 889 1 824 

Éliminations - (401) (2)

TOTAL 9 433 9 433 5 357 
 

(1) Les données ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte de 

lôapplication dôIFRS 15 et dôIFRS 9 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

 

Note 4 Données opérationnelles  

4.1. Chiffre dôaffaires 

Le chiffre dôaffaires du groupe Valeo sô®l¯ve ¨ 9 863 millions dôeuros sur le premier semestre 2018, contre 9 433 millions 
dôeuros sur le premier semestre 2017, soit une hausse de 4,6 %. 

Sur cette évolution, les variations de périmètre ont une incidence positive de 6,6 % et les taux de change un effet défavorable 
de 4,2 % principalement lié au dollar américain. À périmètre et taux de change constants, le chiffre dôaffaires consolid® 
progresse donc de 2,2 % entre le premier semestre 2017 et le premier semestre 2018. 

4.1.1. Chiffre dôaffaires par nature 

Le chiffre dôaffaires par nature se d®compose comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017
 (1)

Première monte 8 375 8 027

Marché du remplacement 1 041 963

Divers 447 443

CHIFFRE D'AFFAIRES 9 863 9 433
 

(1) Les données ont ®t® modifi®es pour tenir compte de lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

 

4.1.2. Chiffre dôaffaires première monte par portefeuille client  

Le chiffre dôaffaires première monte par portefeuille client se décompose comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 en % 1
er

 semestre 2017 
(1) en %

Constructeurs allemands 2 491 30% 2 288 29%

Constructeurs asiatiques 2 676 32% 2 445 30%

Constructeurs américains 1 448 17% 1 569 20%

Constructeurs français 1 237 15% 1 229 15%

Autres 523 6% 496 6%

CHIFFRE D'AFFAIRES PREMIERE MONTE 8 375 100% 8 027 100%
 

(1) Les donn®es ont ®t® modifi®es pour tenir compte de lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 
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4.2. Coût des ventes  

Le coût des ventes se décompose comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017 

55,8 %
(1)

 - Consommation matières 
(2) (5 507) (5 304)

13,0 %
(1)
 - Main d'îuvre (1 279) (1 159)

7,7 %
(1) 

- Coûts directs et frais généraux de production (757) (761)

3,3 %
(1) 

- Amortissements 
(3) (322) (271)

COÛT DES VENTES (7 865) (7 495)

(15 076)
2017

(7 865)
S1 2018

 

(1) En % du chiffre dôaffaires.  

(2) La Consommation matières a été modifiée par rapport à celle présentée dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte 
de lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(3) Ce montant nôinclut pas les amortissements sur les frais de d®veloppement capitalis®s comptabilis®s en frais de Recherche et D®veloppement. Il inclut lôimpact 
des subventions publiques sur les actifs non courants de production (hors Recherche et Développement) reconnu au compte de résultat sur la période. 

 

4.3. Marge opérationnelle y compris la quot e-part dans les résultats 
des sociétés mises en équivalence  

Sur le premier semestre 2018, la marge opérationnelle y compris la quote-part dans les résultats des sociétés mises en 
®quivalence sô®l¯ve ¨ 727 millions dôeuros, soit 7,4 % du chiffre dôaffaires, en baisse de 0,6 points par rapport au premier 
semestre 2017. 

La quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence est une perte de 28 millions dôeuros sur le premier semestre 
2018, contre un gain de 29 millions dôeuros sur le premier semestre 2017. Le détail est explicité en Note 4.3.2. 

4.3.1. Frais de Recherche et Développement  

Les frais de Recherche et Développement se décomposent comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017
 (1)

Frais de Recherche et Développement bruts (1 039) (945)

Subventions et crédits d'impôt 60 46

Frais de développement immobilisés 347 278

Amortissements et pertes de valeur des frais de développement immobilisés (142) (140)

FRAIS DE RECHERCHE ET DÉVELOPPEMENT (774) (761)
 

(1) Suite ¨ lôapplication dôIFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2) et plus particuli¯rement ¨ lôobligation de présenter les contributions client au titre des frais de 
développement sur la ligne « Chiffre dôaffaires », le détail des Frais de recherche et développement a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes 
consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017. 

Sur le premier semestre 2018, le Groupe a continué à intensifier ses efforts en matière de Recherche et Développement pour 
r®pondre ¨ lôaugmentation tr¯s significative de son carnet de commandes au cours des derni¯res ann®es. 

4.3.2. Entreprises associées et coentreprises  

La quote-part dans les r®sultats des entreprises mises en ®quivalence sôanalyse comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

Quote-part dans les résultats des entreprises associées 5 27 

Quote-part dans les résultats des coentreprises (33) 2 

QUOTE-PART DANS LES RÉSULTATS DES ENTREPRISES MISES EN ÉQUIVALENCE (28) 29 
 

Toutes les soci®t®s consolid®es selon la m®thode de la mise en ®quivalence, quôil sôagisse des coentreprises ou des 
entreprises associ®es, sôinscrivent dans le prolongement de lôactivit® op®rationnelle du Groupe et sont rattach®es ¨ un de ses 
quatre secteurs opérationnels. Elles sont intégrées dans le reporting interne du Groupe au sens de la norme IFRS 8 et leur 

performance op®rationnelle est suivie au niveau de chaque P¹le dôactivit® auquel elles appartiennent. De ce fait, le Groupe a 
estim® quôil ®tait pertinent de classer au sein de la marge opérationnelle la quote-part dans les résultats de ces sociétés mises 
en équivalence. 

La perte de 33 millions dôeuros de quote-part dans les r®sultats des coentreprises sôexplique essentiellement par les activit®s de 
développement de Valeo Siemens eAutomotive. 
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Sur le premier semestre 2017, la quote-part dans les résultats des entreprises associées incluait la reconnaissance dôun gain 
de cession ¨ hauteur de 14 millions dôeuros lié à la réévaluation de la quote-part antérieurement détenue dans Ichikoh suite à la 
prise de contrôle intervenue en janvier 2017.  

4.4. Résultat opérationnel et autres produits et charges  

4.4.1. Résultat opérationnel  

Sur le semestre, le résultat opérationnel y compris la quote-part dans les résultats des soci®t®s mises en ®quivalence sô®l¯ve ¨ 
709 millions dôeuros, contre 729 millions dôeuros sur le premier semestre 2017. 

4.4.2. Autres produits et charges  

Les autres produits et charges se décomposent comme suit : 

(en millions dôeuros) Notes explicatives 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

 Á Frais d'acquisition (2) (5)

 Á Cession des activités Actionneurs Hydrauliques Passifs 2.1.1 (5) -

Litiges : 4.4.2.1

 Á Enquêtes de concurrence (2) (3)

 Á Autres litiges (1) (1)

Plans de restructuration 4.4.2.2 (8) (14)

(18) (23)

Frais de transactions et plus/moins values liés aux évolutions du périmètre de 

consolidation :

AUTRES PRODUITS ET CHARGES
 

4.4.2.1. Litiges  

Fin juillet 2011, des enqu°tes de concurrence ont ®t® engag®es ¨ lôencontre de divers ®quipementiers automobile dont Valeo 
par les autorités de la concurrence américaines et européennes, dans les secteurs des équipements et systèmes produits pour 
lôindustrie automobile (cf. Note 7.2). 

Sur la période close au 30 juin 2018, ce poste inclut essentiellement des frais des conseils juridiques relatifs à ces enquêtes. 

4.4.2.2. Plans de restructuration  

Sur la période close au 30 juin 2018, les charges de restructuration incluent principalement la charge des plans de préretraite 
en Allemagne et des co¾ts compl®mentaires dans le cadre dôune restructuration en Cor®e. 

Les coûts de restructuration 2017 étaient essentiellement constitués des charges liées à un nouveau plan de restructuration 
annonc® en Am®rique du Sud ainsi quô¨ la fermeture dôune usine en Chine et ¨ la charge sur la p®riode au titre des plans de 
préretraite en Allemagne. 
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Note 5 Charges et avantages du personnel  

5.1.  Provisions pour retraites et engagements assimilé s 

La provision pour engagements de retraites et avantages assimilés est comptabilisée sur la base des projections faites par les 
actuaires, qui se fondent sur les donn®es de la cl¹ture de lôexercice pr®c®dent. Les taux dôactualisation des principaux pays 
contributeurs (États-Unis, zone euro, Royaume-Uni, Japon et Corée du Sud) sont revus au 30 juin. En cas dô®volutions 
significatives des hypoth¯ses sur le semestre ou dôimpacts ponctuels (taux dôactualisation, l®gislation en vigueur, population 
concernée), les projections des principaux plans contributeurs sont mises ¨ jour afin dôen tenir compte. 

Au 30 juin, la valeur des principaux actifs de couverture est également revue sur la base de leur valeur de marché et mise à jour 

en cas dô®cart significatif. 

Pour la période close au 30 juin 2018, les provisions pour retraites et engagements assimilés sô®l¯vent ¨ 1 130 millions dôeuros, 
contre 1 135 millions dôeuros au 31 décembre 2017. 

Les taux dôactualisation retenus à fin juin 2018 pour les pays portant les engagements les plus significatifs sont les suivants : 

Pays 30 juin 2018 31 décembre 2017

Zone Euro 2,00 2,00

Royaume-Uni 2,30 2,30

États-Unis 4,10 3,60

Japon 0,50 0,50

Corée du Sud 3,25 3,25
 

Au 30 juin 2018, le Groupe a revu lô®volution des taux dôactualisation et la valeur de march® des actifs de couverture sur les 
principaux plans contributeurs : 

Á lô®volution des indices de r®f®rence utilisés par le Groupe aux États-Unis sur le premier semestre 2018 a généré une baisse 
des engagements à hauteur de 26 millions dôeuros. Cet ajustement est comptabilis® sur la ligne ç Écarts actuariels sur plans 
de retraites à prestations définies è de lô®tat du résultat global consolidé ; 

Á le rendement actuel des principaux actifs de couverture du Groupe aux États-Unis, au Royaume-Uni, au Japon et en Corée 
du Sud a généré une perte actuarielle de 2 millions dôeuros sur le premier semestre 2018 (comptabilis® au sein des autres 
éléments du résultat global) et une augmentation de la provision du même montant. 

Hormis lôincidence favorable de ces 24 millions dôeuros, lô®volution des provisions pour retraites et engagements assimil®s 
sôexplique essentiellement par : 

Á une utilisation de 38 millions dôeuros et une reprise pour non utilisation de 1 million dôeuros ; 

Á une charge nette sur le semestre de 50 millions dôeuros dont 12 millions dôeuros en autres produits et charges financiers     
(cf. Note 8.4.2) ; 

Á un effet d®favorable de lô®volution des parit®s de change ¨ hauteur de 8 millions dôeuros. 

5.2. Plan dôactions gratuites et dôactions de performance 

Le Conseil dôadministration du 22 mars 2018 a d®cid® lôoctroi dôun plan dôactions gratuites et de performance de 
1 234 623 actions maximum dont 664 500 actions gratuites sans critères de performance et 570 123 actions subordonnées à 
des conditions de performance, acquises ¨ lôissue dôune p®riode de trois ans pour les salari®s en France, et de cinq ans pour 
les salariés des autres pays. 

En application dôIFRS 2, Valeo a estimé la juste valeur de ce plan en se basant sur la juste valeur des instruments de capitaux 
propres attribués à 29 millions dôeuros (25 millions dôeuros pour le plan attribu® en 2017). Elle sera enregistrée en charges de 
personnel sur la p®riode dôacquisition des droits avec principalement une contrepartie en capitaux propres. 

5.3. Plan dôactionnariat salari® : Shares4U  

Dans les pays qui satisfont aux crit¯res dô®ligibilit® du Groupe et de faisabilité locale, Valeo offre à ses salariés bénéficiaires de 
lôoffre la possibilit® de devenir actionnaires gr©ce ¨ une augmentation de capital sp®ciale qui leur est r®serv®e. 
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Comme en 2016 et 2017, un nouveau plan classique a été proposé aux salariés sur le premier semestre 2018. Ce plan leur 
permet de souscrire des actions Valeo (par lôinterm®diaire dôun Fonds Commun de Placement dôEntreprise ou en actionnariat 
direct) à un prix de souscription fixé, le 2 mai 2018, par le Président-Directeur Général du Groupe sur délégation du Conseil 
dôadministration. Le prix de souscription de 43,58 euros correspond ¨ la moyenne des cours dôouverture de lôaction Valeo sur 
les 20 s®ances de Bourse pr®c®dant la date de la d®cision minor® dôune d®cote de 20 %. Ces actions sont indisponibles pour 
une durée de cinq ans (sauf cas de déblocage anticipé prévus par les réglementations locales applicables). Les salariés 
supportent le risque de variation de valeur du titre par rapport au prix de souscription. 

La souscription des actions dans le cadre du PEG (Plan dô®pargne de Groupe) permet aux salari®s de b®n®ficier dôun 
abondement de leur employeur. En dehors de la France, les salariés se voient attribuer des actions gratuites conditionnelles 
r®gies par le r¯glement du plan dôactions gratuites arrêté par le Groupe. Les actions attribuées gratuitement sont des actions 
existantes de Valeo rachetées sur le marché. 

Au total, 599 979 actions ont été souscrites à un prix de 43,58 euros, soit une augmentation de capital de 26 millions dôeuros 
intervenue le 28 juin 2018 (cf. Note 10.1). 

Le co¾t de ce plan est ®valu® conform®ment au communiqu® du CNC, en prenant en consid®ration lôimpossibilit® pour le salari® 
de céder ses titres pendant une durée de cinq ans. 

Les hypothèses retenues pour la valorisation des instruments de capitaux propres sont les suivantes : 

2018 2017

Date d'octroi des droits 2 mai 3 juin

Prix de référence (en euros) 54,47 64,52 

Décote faciale (en pourcentage)                     20                       20   

Prix de souscription (en euros) 43,58 51,62 

Taux d'emprunt 5 ans in fine du participant (en pourcentage)                  3,83   3,93

Taux d'intérêt sans risque (en pourcentage)                  0,37   0,26

Taux d'emprunt sur titres (repo) (en pourcentage)               0,350   0,480  

Le co¾t total du Shares4U 2018, apr¯s prise en compte dôune d®cote dôincessibilit®, sô®l¯ve ¨ 16 millions dôeuros dont 8 millions 
dôeuros reconnus en charges de personnel au cours du premier semestre 2018 (y compris charges sociales). 

Note 6 Immobilisations incorporelles et corporelles  

6.1. Goodwill  

Lô®volution des goodwill sur le premier semestre 2018 et sur lôexercice 2017 est d®taill®e ci-dessous : 

(en millions d'euros) 30 juin 2018 31 décembre 2017 
(1)

VALEUR NETTE AU 1
er

 JANVIER 2 566 1 944 

Acquisitions de la période 3 717

Cessions de la période - -

Perte de valeur 
(2) - (14)

Écarts de conversion 17 (81)

VALEUR NETTE 2 586 2 566

Dont dépréciation - -
 

(1) Le montant des Acquisitions de la période 2017 a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 
2018, pour tenir compte des incidences li®es aux travaux dôallocation du goodwill sur FTE automotive (cf. Notes 2.1.3 et 1.2). 

(2) Le goodwill alloué aux activités Actionneurs Hydrauliques Passifs a été déprécié à 100 % ¨ fin d®cembre 2017 avant dô°tre reclass® en ç Actifs destinés à être 
cédés » (cf. Note 2.1.1). 

La variation des goodwill sur la p®riode close au 30 juin 2018 sôexplique essentiellement par lôappr®ciation du yen japonais pour 
13 millions dôeuros et du dollar am®ricain pour 4 millions dôeuros face ¨ lôeuro entre les deux cl¹tures. 

Lôaugmentation des goodwill sur lôexercice 2017 sôexplique principalement par le goodwill généré lors de la création de Valeo-
Kapec (cf. Note 2.1.2) ainsi que par les prises de contrôle de FTE automotive (cf. Note 2.1.3), dôIchikoh, de gestigon et de Valeo 
Malaysia CDA Sdn (ex-Precico). Ces effets sont très partiellement compensés par la dépréciation du dollar américain pour 
45 millions dôeuros et du yen japonais pour 26 millions dôeuros face ¨ lôeuro entre les deux cl¹tures. 
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Les goodwill par Pôle se répartissent comme suit : 

(en millions d'euros ) 30 juin 2018 31 décembre 2017
(1)

22 % - Systèmes de Confort et d'Aide à la Conduite 564 557

37 % - Systèmes de Propulsion 962 965

23 % - Systèmes Thermiques 589 581

18 % - Systèmes de Visibilité 464 456

0 % - Autres 7 7

GOODWILL 2 586 2 566 

2 586
S1 2018

 

(1) Le montant du goodwill alloué au Pôle Systèmes de Propulsion a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, 
publi®s en f®vrier 2018, pour tenir compte des incidences li®es aux travaux dôallocation du goodwill sur FTE automotive (cf. Notes 2.1.3 et 1.2).  

6.2. Pertes  de valeurs sur actifs immobilisés  

6.2.1. Modalités des tests de perte de valeur  

Les immobilisations corporelles et incorporelles dont la valeur recouvrable ne peut être estimée de façon isolée sont regroupées 
en Unités Génératrices de Trésorerie (UGT). Le nombre dôUGT sô®l¯ve ¨ 27 à fin juin 2018. 

La valeur nette comptable des goodwill est quant à elle suivie au niveau des Pôles. Elle est revue au minimum une fois par an 
et lorsquôil existe des indices objectifs de perte de valeur. 

Pour construire les plans à moyen terme et le budget qui ont été utilisés pour réaliser les tests de perte de valeur des UGT et 
des goodwill au 31 d®cembre 2017, le Groupe sôest appuy® sur les donn®es pr®visionnelles du march® automobile, ainsi que 

sur son propre carnet de commandes et ses perspectives de développement sur les marchés émergents. Les hypothèses 
prises en compte fin 2017 ne sont pas remises en cause ¨ la date dôarr°t® des comptes semestriels 2018. 

Les principaux indicateurs de perte de valeur retenus pour lôidentification des UGT à tester sont une marge prévisionnelle 
opérationnelle négative sur le premier semestre 2018, une chute des ventes supérieure à 20 % sur le semestre entre 2018 et 
2017 ou un retard récurrent significatif par rapport aux objectifs fixés dans les plans à moyen terme. 

6.2.2. Immobilisations corporelles et incorporelles (hors goodwill ) 

Sur la base de lôanalyse de ces indicateurs de perte de valeur pour chacune des UGT du Groupe, Valeo estime quôil nôest pas 
nécessaire de procéder à des tests de dépréciation au 30 juin 2018. 

6.2.3. Goodwill  

Les tests de perte de valeur sur le dernier trimestre 2017 avaient montr® quôaucune d®pr®ciation des goodwill nô®tait n®cessaire 
à la clôture. 

Au 30 juin 2018 le Groupe estime que les hypothèses retenues pour déterminer la valeur recouvrable des goodwill au 
31 d®cembre 2017 nôont pas connu dô®volutions n®cessitant de proc®der ¨ de nouveaux tests de d®pr®ciation sur la p®riode. 

Note 7 Autres provisions et passifs éventuels  

7.1. Autres provisions  

(en millions d'euros) 30 juin 2018 31 décembre 2017
 (1)

47 % Provisions pour garanties clients 267 281 

8 % Provisions pour coûts sociaux et de restructuration 48 54 

10 % Provisions pour litiges fiscaux 60 57 

3 % Provisions environnementales 15 16 

9 % Provisions pour contrats à perte 51 56 

23 % Provisions pour litiges sociaux et autres litiges 129 139 

PROVISIONS POUR AUTRES RISQUES 570 603 

570
S1 2018

 

(1) Le montant des Autres provisions a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, pour 
tenir compte des incidences li®es aux travaux dôallocation du goodwill sur FTE automotive (cf. Notes 2.1.3 et 1.2).  
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Dans la gestion courante des affaires, certaines sociétés du Groupe sont impliquées dans des procédures judiciaires. Chacun 
des litiges connus a fait lôobjet dôun examen ¨ la date dôarr°t® des comptes et, après avis des conseils juridiques lorsque cela a 
été estimé pertinent, les provisions jugées nécessaires ont été constituées pour couvrir les risques estimés. 

Les provisions pour litiges sociaux et autres litiges, qui sô®tablissent ¨ 129 millions dôeuros ¨ fin juin 2018, couvrent des risques 
sociaux avec dôanciens salari®s notamment relatifs ¨ lôamiante, des contentieux de propri®t® industrielle, divers autres litiges 
liés aux activités opérationnelles de Valeo dans différentes parties du monde ainsi que les principaux risques liés aux enquêtes 
et affaires de concurrence. 

Les estimations n®cessaires ¨ lô®valuation de ces provisions sont faites sur la base des informations disponibles ¨ la date 
dôarr°t® des comptes. Il est possible que les montants définitifs qui figureront dans les futurs états financiers soient différents 
des valeurs actuellement estimées. 

7.2. Enquêtes de concurrence  

Fin juillet 2011, des enqu°tes de concurrence ont ®t® engag®es ¨ lôencontre de nombreux ®quipementiers automobile, dont 
Valeo, en particulier par les autorités de la concurrence américaine et européenne dans les secteurs des équipements et 
syst¯mes produits pour lôindustrie automobile. 

Aux États-Unis, lôenqu°te sôest sold®e par un accord transactionnel conclu le 20 septembre 2013 entre le Department of Justice 

et la filiale japonaise Valeo Japan Co., Ltd qui a accepté de payer une amende de 13,6 millions de dollars. Cet accord, qui a été 
entériné par la United States District Court for the Eastern District of Michigan le 5 novembre 2013, a mis un terme aux 
poursuites (engag®es ou susceptibles de lô°tre) des autorit®s f®d®rales am®ricaines ¨ lôencontre du groupe Valeo pour les 
pratiques révélées dans le cadre de leur enquête. 

Par ailleurs, trois procédures de « class actions è ont ®t® initi®es ¨ lôencontre de soci®t®s du Groupe devant la United States 
District Court for the Eastern District of Michigan aux États-Unis. Valeo a conclu des accords transactionnels relatifs à ces 
procédures. La première, initiée par les concessionnaires automobiles, a fait lôobjet dôun accord transactionnel en date du 
25 août 2016 et définitivement approuvé par la juridiction compétente le 30 novembre 2016. La seconde, initiée par les clients 
automobile finaux, a fait lôobjet dôun accord transactionnel en date du 28 septembre 2016 et a re­u lôapprobation d®finitive de la 
juridiction compétente le 19 avril 2017. La dernière procédure aux États-Unis, initi®e par des clients directs, a fait lôobjet dôun 
accord le 21 mars 2017 qui reste soumis à l'approbation finale de la juridiction compétente, attendue en 2018. 

Par ailleurs, deux procédures de class actions sont toujours en cours au Canada. 

Les enquêtes engagées par les autorités européennes de la concurrence sont closes et les amendes afférentes, dôun montant 
de 26,7 millions dôeuros, ont ®t® r®gl®es en juin 2017.  

7.3. Passifs éventuels  

Le Groupe a des passifs éventuels se rapportant à des actions en justice ou des procédures arbitrales et réglementaires 
survenant dans le cadre habituel de ses activités. Chacun des litiges connus ou procédures en cours, dans lesquels Valeo ou 
des soci®t®s du Groupe sont impliqu®s, a fait lôobjet dôun examen ¨ la date dôarr°t® des comptes et, apr¯s avis des conseils 
juridiques, les provisions jugées nécessaires ont, le cas échéant, été constituées pour couvrir les risques estimés. 



4 ï États financiers consolidés résumés au 30 juin 2018 

  
46         Valeo ï Rapport financier semestriel 2018 

 

Note 8 Financement et instruments financiers  

8.1. Juste valeur des instruments financiers  

30 juin 2018 31 décembre 2017

(en millions d'euros)

Coût 

amorti

Juste valeur par

capitaux  propres

Juste valeur

par résultat

Valeur

au bilan

Valeur 

au bilan

ACTIFS

Actifs financiers non courants :

ǒPlacements long terme - 97 108 205 172 

ǒPrêts 160 - - 160 78 

ǒDépôts et cautionnements 34 - - 34 27 

ǒAutres actifs financiers non courants 5 - - 5 5 

ǒInstruments dérivés actifs avec comptabilité 

de couverture
- 6 - 6 3 

ǒInstruments dérivés actifs sans comptabilité 

de couverture
- - 70 70 135 

Actifs sur retraite et engagements assimilés - 6 - 6 5 

Créances clients 
(1) 3 213 - - 3 213 2 916 

Autres actifs financiers courants : -

ǒInstruments dérivés actifs avec comptabilité 

de couverture
- 5 - 5 14 

ǒInstruments dérivés actifs sans comptabilité 

de couverture
- - 16 16 26 

Trésorerie et équivalents de trésorerie - - 2 557 2 557 2 436 

30 juin 2018 31 décembre 2017

(en millions d'euros)

Coût 

amorti

Juste valeur par

capitaux  propres

Juste valeur

par résultat

Valeur

au bilan

Valeur 

au bilan

PASSIFS

Passifs financiers non courants :

ǒInstruments dérivés passifs avec 

comptabilité de couverture 
- 19 - 19 36 

ǒInstruments dérivés passifs sans 

comptabilité de couverture 
- - 56 56 125 

Emprunts obligataires 
(1) 3 726 - - 3 726 3 379 

22 - - 22 21 

Autres dettes financières à long terme 152 - - 152 210 

- 89 - 89 82 

Dettes fournisseurs
 (1) 4 608 - - 4 608 4 397 

Autres passifs financiers courants :

ǒInstruments dérivés passifs avec 

comptabilité de couverture
- 11 - 11 5 

ǒInstruments dérivés passifs sans 

comptabilité de couverture 
- - 25 25 10 

Crédits à court terme et banques 1 007 - - 1 007 664 

Dettes liées aux options de vente accordées 

aux détenteurs de participations ne donnant 

pas le contrôle

Valeur au bilan 2018 selon IFRS 9

Valeur au bilan 2018 selon IFRS 9

Emprunts BEI (Banque Européenne 

d'investissement)

 

(1) Les montants des Créances clients, des Emprunts obligataires et des Dettes fournisseurs ont été modifiés par rapport à ceux présentés dans les comptes 
consolidés au 31 d®cembre 2017, publi®s en f®vrier 2018, pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 et ¨ lôallocation du prix dôacquisition de 
FTE automotive (cf. Notes 1.1.1, 2.1.3 et 1.2.2). 
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Les principales caractéristiques des emprunts (emprunts obligataires et emprunts BEI) sont détaillées dans la Note 8.2.2. 

La norme IFRS 13 requiert de hiérarchiser les différentes techniques de valorisation pour chacun des instruments financiers. 
Les catégories sont définies comme suit : 

Á niveau 1 : référence directe à des prix cotés (non ajustés) accessibles sur des marchés actifs, pour des actifs ou des passifs 
identiques ; 

Á niveau 2 : technique de valorisation reposant sur des donn®es concernant lôactif ou le passif, autres que les prix cot®s inclus 
dans les données de niveau 1, qui sont observables directement ou indirectement ; 

Á niveau 3 : technique de valorisation reposant sur des données non observables. 

La juste valeur des emprunts obligataires est calculée à partir de prix cotés sur le marché actif pour les emprunts obligataires. 
Cette technique de valorisation est de niveau 1. 

Pour lôemprunt Banque Europ®enne dôInvestissement (BEI), la maturit® ®tant inf®rieure ¨ un an au 30 juin 2018, la juste valeur 
estimée est considérée comme étant égale à la valeur comptable. 

La juste valeur des autres composantes de la dette, ainsi que celle des dettes fournisseurs et des créances clients est égale à 
la valeur comptable. 

(en millions d'euros)

Valeur 

comptable

Juste valeur 

de marché Niveau

Valeur 

comptable

Juste valeur 

de marché Niveau

ACTIFS

Trésorerie et équivalent de trésorerie 2 557 2 557 1 2 436 2 436 1

Instruments financiers dérivés actifs
  (2) 97 97 2-3 178 178 2-3

PASSIFS

Emprunts obligataires 
(1) 3 726 3 719 1 3 379 3 494 1

Emprunt BEI 22 22 2 21 21 2

Autres dettes financières à long terme 152 152 2 210 210 2

Emprunts comptabilisés au coût amorti 3 900 3 893 3 610 3 725

Crédit à court terme et banques 1 007 1 007 1-2 664 664 1-2

Instruments financiers dérivés passifs
 (2) 111 111 2-3 176 176 2-3

Options de vente accordées aux détenteurs de 

participations ne donnant pas le contrôle
89 89 3 82 82 3

30 juin 2018 31 décembre 2017 
(1)

 

(1) Le montant des Emprunts obligataires a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, 
pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(2) La technique de valorisation de la juste valeur des instruments financiers dérivés actifs et passifs est de niveau 2 pour les instruments dérivés liés aux risques 
de change, matière et de taux. La technique de valorisation de la juste valeur des autres instruments financiers dérivés est de niveau 2 ou 3. 

La norme IFRS 13 pr®cise les modalit®s de lôappr®ciation de la juste valeur et la prise en compte du risque de cr®dit pour les 
dérivés non collatéralisés à travers : 

Á un Credit Valuation Adjustment (CVA) : composant du mark-to-market dôun instrument financier d®riv® traduisant lôexposition 

au risque de défaut de la contrepartie ; 

Á un Debit Valuation Adjustment (DVA) : ajustement de la valeur reflétant le risque de crédit propre. 

Lôimpact net de la prise en compte du risque de crédit a été calculé sur la base des probabilités de défaut issues de Reuters. 

Au 30 juin 2018 et au 31 décembre 2017, cet impact pour le Groupe est négligeable. 
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8.2. Endettement financier  

8.2.1. Endettement financier net  

Lôendettement financier net comprend lôensemble des dettes financi¯res ¨ long terme, les dettes li®es aux options de vente 
accordées aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrôle, les crédits à court terme et découverts bancaires, sous 
déduction du montant des prêts et autres actifs financiers à long terme, de la trésorerie et équivalents de trésorerie, ainsi que la 
juste valeur des instruments d®riv®s sur risque de change et sur risque de taux associ®s ¨ lôun de ces ®l®ments. 

(en millions dôeuros) Non courant Courant Total Non courant Courant Total

Dettes financières à long terme 3 457 443 3 900 3 227 383 3 610

Options de vente accordées aux détenteurs de 

participations ne donnant pas le contrôle
16 73 89 17 65 82

Crédits à court terme et banques - 1 007 1 007 - 664 664

ENDETTEMENT FINANCIER BRUT 3 473 1 523 4 996 3 244 1 112 4 356

Prêts et créances à long terme (160) - (160) (78) - (78)

Trésorerie et équivalents de trésorerie - (2 557) (2 557) - (2 436) (2 436)

Instruments dérivés associés sur risque de change 

et sur risque de taux 
(2) 1 11 12 15 (15) -

ENDETTEMENT FINANCIER NET 3 314 (1 023) 2 291 3 181 (1 339) 1 842

30 juin 2018 31 décembre 2017 
(1)

 

(1) Le montant des Emprunts obligataires a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, 
pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(2) La juste valeur des instruments dérivés associés à un ®l®ment de lôendettement financier net est uniquement constitu®e de la juste valeur dôinstruments sur 
risque de change financier. 

8.2.2. Dettes financières à long terme  

8.2.2.1. Détail des dettes financières à long terme  

(en millions d'euros) 30 juin 2018 31 décembre 2017
(1)

Emprunts obligataires 3 726 3 379

Emprunts BEI (Banque Européenne d'Investissement) 22 21

Dettes sur biens loués capitalisés 35 37

Autres emprunts 104 132

Intérêts courus non échus 13 41

DETTES FINANCIÈRES À LONG TERME 3 900 3 610 
 

(1) Le montant des Emprunts obligataires a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, 
pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

8.2.2.2. Évolution et caractéristiques  des dettes financières  à long terme  

(en millions d'euros)

Emprunts 

obligataires 
(1)

Emprunts BEI 

(Banque 

Européenne 

d'Investissement)

Autres emprunts 

et dettes sur 

biens loués 

capitalisés Intérêts courus Total

VALEUR COMPTABLE AU 1
er

 JANVIER 2018 3 379 21 169 41 3 610

Augmentations / Souscriptions 600 - 2 - 602

Remboursements (273) - (37) - (310)

Ajustements de valeur 7 - 1 - 8

Ecarts de conversion 13 1 4 - 18

Autres variations - - - (28) (28)

VALEUR COMPTABLE AU 30 JUIN 2018 3 726 22 139 13 3 900
 

(1) Le montant des Emprunts obligataires a été modifié par rapport à celui présenté dans les comptes consolidés au 31 décembre 2017, publiés en février 2018, 
pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 (cf. Note 1.1.1). 

En mai 2018, le Groupe a proc®d® au remboursement de lôemprunt obligataire de 273 millions dôeuros, qui avait ®t® ®mis en 
2011 dans le cadre du programme de financement à moyen et long terme Euro Medium Term Note. 
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Par ailleurs, dans le cadre du programme de financement à moyen et long terme Euro Medium Term Note, Valeo a émis le 18 
juin 2018 un emprunt obligataire de 600 millions dôeuros ¨ ®ch®ance 2025, assorti dôun coupon fixe de 1,50 %. 

Au 30 juin 2018, les principales caractéristiques des dettes financières à long terme sont les suivantes : 

Type

En cours au 

30 juin 2018

(en millions d'euros) Émission Échéance

Nominal

(en millions)

Nominal 

restant dû

(en millions) Devise Taux d'intérêt nominal Autres informations

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN)
 (1) - Mai 2011 Mai 2018 500 - EUR 4,875 % -

Banque Europérenne 

d'Investissement
22 

Novembre 

2011

Novembre 

2018
103 25 USD Libor USD 6 mois + 1,90 %

Swaps de change en Dollars/Euros pour un total de 25 

millions de dollars, adossé en terme de maturité.

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN) 
(1) 351 

Novembre 

2017

Novembre 

2019
350 350 EUR Euribor 3 mois + 0,25 % Plancher du taux variable : 0 %.

Emprunt Obligataire convertible 461 
Juin/Novembre 

2016
Juin 2021 575 575 USD 0%

Swaps de change en Dollars/Euros mis en place pour 

chaque opération pour un total de 575 millions de 

dollars, adossés en terme de maturité

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN)
597 

Septembre 

2017

Septembre 

2022
600 600 EUR 0,375% -

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN)
497 Janvier 2017 Janvier 2023 500 500 EUR 0,625% -

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN) 
(1) 632 Janvier 2014 Janvier 2024 700 700 EUR 3,25 % -

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN)
596 Juin 2018 Juin 2025 600 600 EUR 1,50% -

Emprunt Obligataire 

(programme EMTN)
592 Mars 2016 Mars 2026 600 600 EUR 1,625 % -

Autres dettes financières à long 

terme
 (2) 152 - - - 152 - - -

DETTES FINANCIERES A LONG 

TERME 3 900  

(1) Le montant de lôemprunt obligataire ¨ ®ch®ance 2024 a ®t® modifi® par rapport ¨ celui pr®sent® dans les comptes consolid®s au 31 décembre 2017, publiés en 
février 2018, pour tenir compte des incidences li®es ¨ lôapplication dôIFRS 9 sur les renégociations de dettes (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

(2) Les autres dettes financières à long terme incluent essentiellement des dettes souscrites par les entités Ichikoh à hauteur de 74 millions dôeuros ainsi que des 
dettes à des taux bonifiés souscrites en Espagne par des filiales du Groupe et les intérêts courus. 

8.2.2.3. Engagements hors bilan liés au financement du Groupe  

Certains contrats de financement comportent des clauses de remboursement anticipé en cas de non-respect de ratios 
financiers, décrits dans le tableau suivant : 

Contrats de financement Ratios Seuils

Ratio au 30 juin 

2018
 (1)

Lignes de crédit

Emprunts BEI (Banque Européenne d'Investissement)

0,9
Endettement financier net consolidé / 

EBITDA consolidé
< 3,25

 

(1) Calculé sur 12 mois. 

Par ailleurs, les emprunts obligataires, émis dans le cadre du programme de financement à moyen et long terme Euro Medium 
Term Note et la plupart des lignes de crédit avec les banques, comportent une option accordée aux porteurs qui peuvent 
demander le remboursement anticip® ou le rachat de leurs obligations si un changement de contr¹le de Valeo intervient et quôil 
entraîne un retrait de la notation ou une baisse de la notation de lôobligation en dessous de celle de valeur dôinvestissement 
(Investment grade) dans lôhypoth¯se o½ elle ®tait pr®c®demment not®e valeur dôinvestissement. Dans lôhypoth¯se o½ cette 
notation était précédemment en dessous de la valeur dôinvestissement, les obligataires pourraient demander le remboursement 
anticip® ou le rachat de leurs obligations si un changement de contr¹le de Valeo intervient et quôil entra´ne une baisse de 
catégorie de notation (par exemple : de Ba1 à Ba2). 

Dans le cadre de lôemprunt encore en cours aupr¯s de la Banque Europ®enne dôInvestissement, en cas de changement de 
contr¹le, la Banque a la facult® de demander ¨ lôemprunteur la constitution de s¾ret®s ou garanties ou, ¨ d®faut, de demander 
le remboursement anticipé. 

Lôemprunt convertible comporte ®galement une clause de changement de contr¹le qui permet aux investisseurs de demander le 
remboursement anticip® de leurs avoirs ou, au choix de lô®metteur, leur achat par ce dernier. 

Enfin, les lignes de crédit avec les banques et les dettes long terme du Groupe comportent des clauses dites de défaut croisé 
(cross default) en vertu desquelles, si un certain montant de dette financière est susceptible de devenir exigible par anticipation, 
les autres dettes financières peuvent également être exigées par anticipation. 

ê la date dôarr°t® des comptes consolid®s, le Groupe pr®voit de respecter les engagements attach®s ¨ sa dette sur les 
prochains mois. 
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8.2.2.4. Notations de crédit du Groupe  

Les notations de Standard & Poorôs et Moodyôs confirment le positionnement de Valeo en cat®gorie dôinvestissement 
(Investment grade) et sont les suivantes au 30 juin 2018 : 

Agence de notation Date de Publication Dette long terme Perspective Dette court terme

Standard & Poor's 29 janvier 2018 BBB Stable A-2

Moody's 3 janvier 2018 Baa2 Stable P-2  

 

8.2.3. Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs  
de participations ne donnant pas le  contrôle  

(en millions dôeuros) TOTAL

Valeo Shanghai 

Automotive Electric 

Motors & Wiper 

Systems Co. Ltd.

Spheros 

Climatização do 

Brasil S.A.

DETTE AU 1
er

 JANVIER 2017 79 56 23 

Ajustements de juste valeur reconnus en contrepartie des participations ne 

donnant pas le contrôle
4 4 -

Ajustements de juste valeur reconnus en réserves consolidées (1) 5 (6) 

DETTE AU 31 DÉCEMBRE 2017 82 65 17 

Ajustements de juste valeur reconnus en contrepartie des participations ne 

donnant pas le contrôle
(3) (4) 1 

Ajustements de juste valeur reconnus en réserves consolidées 10 12 (2) 

DETTE AU 30 JUIN 2018 89 73 16 
 

Au 30 juin 2018, Valeo et STEC sont actionnaires, respectivement à hauteur de 73 % et 27 %, de la société chinoise Valeo 
Shanghai Automotive Electric Motors & Wiper Systems Co. Ltd. STEC dispose dôune option de vente exer­able à tout moment 
jusquôen juin 2025. 

Au 30 juin 2018, Valeo et Marco Polo sont actionnaires, respectivement à hauteur de 60 % et 40 %, de la société Spheros 
Climatiza­«o do Brasil S.A. Le partenaire Marco Polo dispose dôune option de vente exer­able ¨ tout moment, sous respect 
dôun d®lai contractuel dôun an. 

  

8.2.4. Trésorerie et équivalents de trésorerie  

(en millions dôeuros) 30 juin 2018 31 décembre 2017

Valeurs mobilières de placement 1 094 1 182 

Disponibilités 1 463 1 254 

TRÉSORERIE ET ÉQUIVALENTS DE TRÉSORERIE 2 557 2 436 
 

La trésorerie et équivalents de trésorerie sô®l¯vent ¨ 2 557 millions dôeuros au 30 juin 2018, soit 1 094 millions dôeuros de 
valeurs mobilières de placement ayant un risque de variation de valeur très faible et 1 463 millions dôeuros de disponibilit®s. Les 
valeurs mobilières de placement sont notamment constituées de FCP monétaires. 

Ces équivalents de trésorerie sont comptabilisés à la juste valeur de niveau 1. 
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8.3. Placements long terme  

Cette catégorie regroupe essentiellement les titres de participation dans des sociétés non consolidées ainsi que les 
investissements dans des fonds communs de placement. Ces placements sont évalués à la juste valeur. 

Les variations de juste valeur des titres de participation dans des sociétés non consolidées sont constatées en résultat, sauf si 
les titres ne sont ni détenus à des fins de transaction ni une contrepartie éventuelle comptabilisée par un acquéreur dans le 
cadre d'un regroupement d'entreprises. Dans ce cas, le Groupe peut faire le choix irrévocable, lors de la comptabilisation initiale 
de chaque titre, de présenter les variations futures de la juste valeur dans les autres éléments du résultat global, et de constater 
le produit du dividende en résultat. Cette option retenue, les gains et pertes latents constatés en autres éléments du résultat 
global ne seront jamais reconnus au compte de résultat, y compris lors de la vente des titres. 

Les fonds communs de placement ne bénéficient pas de lôoption disponible pour les instruments de capitaux propres d®crite ci-
dessus. A ce titre, les variations de la juste valeur seront enregistrées par le biais du compte de résultat consolidé en « Autres 
produits et charges financiers ».  

Les placements long terme sô®l¯vent ¨ 205 millions à fin juin 2018 et ont évolué comme suit :  

(en millions dôeuros) 30 juin 2018 31 décembre 2017

PLACEMENTS LONG TERME AU 1
er

 JANVIER 172 44 

Acquisitions 4 79 

Variations de périmètre - 51 

Variations de juste valeur enregistrées en capitaux propres 19 5 

Variations de juste valeur enregistrées en résultat 8 -

Ecarts de conversion 2 (7) 

PLACEMENTS LONG TERME 205 172 
 

Les variations de p®rim¯tre en 2017 sont li®es ¨ la prise de contr¹le dôIchikoh qui d®tient des titres cot®s sur un march® actif. La 
juste valeur de ces titres correspond à leur valeur boursière. 

8.4. Produits et charges financiers  

8.4.1. Co¾t de lôendettement financier net 

Le co¾t de lôendettement financier net sô®l¯ve ¨ 32 millions dôeuros au 30 juin 2018, en baisse par rapport au premier semestre 
2017, notamment du fait des renouvellements dôemprunts ¨ des conditions plus favorables. Il inclut les co¾ts financiers li®s aux 
lignes de crédit non tirées à hauteur de 1 million dôeuros et 2 millions dôeuros de charges relatives aux opérations de cessions 
de créances commerciales et du Cr®dit dôImp¹t Recherche 2017. 

8.4.2. Autres produits et charges financiers  

(en millions dôeuros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

Charge nette d'intérêts sur les provisions retraite et assimilés
 (1) (12) (12) 

Résultat de change (12) (13) 

Résultats sur placements long terme détenus à des fins de transaction 8 -

Autres (2) -

AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS (18) (25) 
 

(1) Cf. Note 5.1. 
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Note 9 Impôts sur les résultats  

Dans le cadre de lôinformation semestrielle, conform®ment ¨ IAS 34, la charge dôimp¹t du Groupe a ®t® d®terminée sur la base 
dôun taux moyen dôimp¹t estim® au titre de lôexercice 2018. Ce taux moyen estim® est obtenu ¨ partir des taux dôimp¹t qui 
seront applicables et des prévisions de résultat avant impôts des entités fiscales du Groupe. 

Sur le premier semestre 2018, la charge dôimp¹t sô®l¯ve ¨ 154 millions dôeuros et correspond ¨ un taux effectif dôimp¹t de 
22,4 %. Ce taux prend notamment en compte l'impact de la reconnaissance des impôts différés actifs en République Tchèque 
et en Allemagne pour un montant total de 11 millions dôeuros ainsi que les effets attendus des dispositifs anti-abus (BEAT Base 
Erosion Anti-abuse Tax) mis en place par la dernière réforme fiscale américaine à concurrence de 8 millions dôeuros. 

La charge dôimp¹t du premier semestre 2017, correspondant ¨ un taux effectif dôimp¹t de 20,3 %, sô®levait ¨ 130 millions 
dôeuros et prenait notamment en compte la reconnaissance dôimp¹ts diff®r®s actifs aux £tats-Unis au Canada et en Inde à 
hauteur de 18 millions dôeuros. 

Note 10 Capitaux propres  

10.1. Evolution du nombre d ôactions en circulation  

Le nombre dôactions en circulation au 30 juin 2018 et le nombre dôactions auto-détenues se détaillent de la manière suivante :  

30 juin 2018 31 décembre 2017

NOMBRE D'ACTIONS EN CIRCULATION AU 1
er

 JANVIER 237 924 000 237 902 266 

Nombre d'actions propres rachetées / vendues dans le cadre du contrat de liquidité
 
ou 

livrées suite à exercice des stocks-options  ou actions gratuites attribuées
820 821 739 753 

Nombre d'actions rachetées dans le cadre du plan de rachat  
(3) (1 837 417) (1 228 009) 

Nombre d'actions émises dans le cadre des plans d'actionnariat salarié : Shares4U 
(2) 599 979 509 990 

NOMBRE D'ACTIONS EN CIRCULATION 237 507 383 237 924 000 

Nombre d'actions auto-détenues par le Groupe 2 745 717 1 729 121 

NOMBRE D'ACTIONS COMPOSANT LE CAPITAL SOCIAL 
(1) 240 253 100 239 653 121  

(1) La valeur nominale de lôaction sô®l¯ve ¨ 1 euro au 30 juin 2018 et au 31 décembre 2017; ces actions sont entièrement libérées. 

(2) Dans le cadre du plan Shares4U 2018 (cf. Note 5.3), une augmentation de capital réservée aux salariés est intervenue le 28 juin 2018 par lô®mission de 
599 979 actions nouvelles de 1 euro de nominal. Ce nouveau plan classique a été proposé aux salariés leur permettant de souscrire des actions Valeo (par 
lôinterm®diaire dôun Fonds Commun de Placement dôEntreprise ou en actionnariat direct) ¨ un prix de souscription fix®, le 2 mai 2018, par le Président-Directeur 
G®n®ral du Groupe sur d®l®gation du Conseil dôadministration, ¨ 43,58 euros. Une prime dô®mission de 26 millions dôeuros a ainsi été dégagée.  

(3) Cf. Note 10.2. 

10.2. Plan de rachat dôactions 

Comme en 2017, la soci®t® Valeo a sollicit® lôassistance dôun prestataire de services dôinvestissements pour les besoins de la 
r®alisation de certains objectifs de son programme de rachat dôactions au titre de lôann®e 2018, tel quôautoris® par lôAssemblée 
générale mixte des actionnaires en date du 23 mai 2017. 

Aux termes du contrat conclu en date du 7 mars 2018, il a été convenu entre les parties que le prestataire de services 
dôinvestissements vendrait ¨ Valeo qui sôobligeait ¨ les acqu®rir, ¨ lô®ch®ance, une certaine quantit® dôactions Valeo, dans la 
limite de 100 millions dôeuros, ¨ cours moyen d®termin® de mani¯re objective et ind®pendante par le march® pendant toute la 
dur®e du contrat. Ce cours moyen ne pouvait en toute hypoth¯se exc®der le prix maximum dôachat tel quôarr°t® par lôAssembl®e 
générale mixte des actionnaires en date du 23 mai 2017. 

Ce programme a permis le rachat de 1 837 417 actions, qui sont int®gralement affect®es aux fins de couvrir la mise en îuvre 
de tout plan dôoptions dôachat dôactions, lôattribution dôactions aux salari®s au titre de leur participation aux fruits de lôexpansion 
de lôentreprise et de la mise en îuvre de tout plan dô®pargne entreprise. 
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Les principales caract®ristiques des programmes de rachat dôactions de 2017 et 2018 sont les suivantes : 

Programme 2018 Programme 2017

8 mars 2018 7 mars 2017

29 mai 2018 12 mai 2017

100 75 

1 837 417 1 228 009 

54,42 61,07 

Nominal maximal à acquérir (en millions d'euros)

Date d'échéance

Actions propres livrées (en nombre d'actions)

Date de prise d'effet de la convention

Cours moyen (en euros par action)
 

10.3. Résultat par action  

1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

453 504

237 426 237 551

2,12

1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

237 426 237 551

< Stock-Options 307 602

< Actions gratuites 2 024 2 188

239 757 240 341

1,89 2,10

Résultat de la période attribuable aux actionnaires de la société mère 

(en millions d'euros)

Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation  (en milliers d'actions)

RÉSULTAT NET PAR ACTION (en euros) 1,91

RÉSULTAT NET DILUÉ PAR ACTION (en euros)

Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation (en milliers d'actions)

Effet de dilution provenant (en milliers)  : 

NOMBRE MOYEN PONDÉRÉ D'ACTIONS ORDINAIRES AJUSTÉ DES ACTIONS 

DILUTIVES (en milliers d'actions)
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Note 11 Détail des flux de trésorerie  

11.1. Charges (produits) sans effet sur la trésorerie  

Les charges et produits sans effet sur la tr®sorerie sôanalysent comme suit : 

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

Dotations aux amortissements et dépréciations sur immobilisations 547 465 

Dotations (reprises) nettes sur provisions (23) (55) 

Pertes (profits) sur cessions d'actifs immobilisés 11 4 

Charges calculées liées aux paiements en actions 13 13 

Pertes (profits) sur placements long terme (8) (1) 

(Plus) ou moins value sur réévaluation de participations antérieurement détenues 4 -

Autres 8 -

TOTAL 552 426 
 

11.2. Variation du besoin en fonds de roulement  

(en millions d'euros) 1
er

 semestre 2018 1
er

 semestre 2017

Stocks (141) (77) 

Créances clients 
(1) (291) (324) 

Dettes fournisseurs d'exploitation 213 272 

Autres créances et dettes 
(1) 68 122 

TOTAL (151) (7) 
 

(1) Les Créances clients et les Autres créances et dettes ont été modifiées par rapport aux montants présentés dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, 
publi®s en juillet 2017, pour tenir compte de lôapplication dôIFRS 9 et IFRS 15 (cf. Notes 1.1.1 et 1.2). 

Le montant des créances cédées dont lô®ch®ance est post®rieure au 30 juin 2018 pour lesquelles la quasi-totalité des risques et 
avantages a ®t® transf®r®e et qui ne figure donc plus ¨ lôactif, repr®sente 358 millions dôeuros au 30 juin 2018 contre 
312 millions dôeuros au 31 décembre 2017. Sur ces 358 millions dôeuros, 149 millions dôeuros correspondent ¨ des op®rations 
de cession conduites de manière récurrente (93 millions dôeuros au 31 décembre 2017). 

Au 30 juin 2018, les cr®ances de Cr®dit dôImp¹t pour la Comp®titivit® et lôEmploi et de Cr®dit dôImp¹t Recherche de la France au 
titre des ann®es 2015, 2016 et 2017 ne figurent plus dans lô®tat de situation financi¯re consolid®e. 

En effet, ces cr®ances ont fait lôobjet de cessions : 

Á le 26 juin 2015 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t Recherche 2014 pour 56 millions ; 

Á le 18 d®cembre 2015 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t pour la Comp®titivit® et lôEmploi 2015 (pour 15 millions dôeuros) ; 

Á le 22 juin 2016 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t Recherche 2015 pour 54 millions ; 

Á le 21 décembre 2016 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t pour la Comp®titivit® et lôEmploi 2016 (pour 15 millions dôeuros) ; 

Á le 22 juin 2017 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t Recherche 2016 pour 57 millions ; 

Á le 22 d®cembre 2017 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t pour la Comp®titivit® et lôEmploi 2017 (pour 17 millions dôeuros) ;  

Á le 27 juin 2018 pour la cr®ance de Cr®dit dôImp¹t Recherche 2017 pour 63 millions. 

Le coût de ces cessions est comptabilisé dans le compte de résultat consolidé sur la ligne « Co¾t de lôendettement financier 
net » (cf. Note 8.4.1). 

11.3. Acquisitions de participations avec prise de contrôle, nettes 
de la trésorerie acquise  

Sur le premier semestre 2018, le d®caissement net de 20 millions dôeuros correspond essentiellement ¨ des frais 
complémentaires li®s ¨ des acquisitions intervenues sur 2017, dont notamment 8 millions dôeuros sur Valeo-Kapec (cf. Note 
2.1.2) et 6 millions dôeuros sur FTE automotive. 



4 ï États financiers consolidés résumés au 30 juin 2018 

Valeo ï Rapport financier semestriel 2018             55 

 

Sur le premier semestre 2017, le décaissement net de 40 millions dôeuros correspond essentiellement aux incidences des 
acquisitions de la société gestigon et de la société Valeo Penang (ex-Precico), partiellement compens®es par lôencaissement 
net issu de lôacquisition dôIchikoh. 

11.4. Cessions de participations avec perte  de contrôle, nettes 
de la trésoreri e cédée 

Sur le premier semestre 2018, lôencaissement net de 2 millions dôeuros correspond essentiellement aux incidences de la 
cession des activités Actionneurs Hydrauliques Passifs au Groupe italien Raicam (cf. Note 2.1.1). 

11.5. Vente (rachat) d'actions propres  

Sur le premier semestre 2018, le décaissement net de 112 millions dôeuros correspond essentiellement ¨ lôimpact du plan de 
rachat dôactions intervenu sur la p®riode et ayant g®n®r® un d®caissement de 100 millions dôeuros (cf. Note 10.2). 

11.6. Sous criptions et remboursements effectués sur emprunts à long terme  

Sur le premier semestre 2018, le Groupe a souscrit un emprunt obligataire de 600 millions dôeuros ¨ ®ch®ance 2025, assorti 
dôun coupon fixe de 1,50 % et il a proc®d® au remboursement de lôemprunt obligataire de 273 millions dôeuros ®mis en 2011 
dans le cadre du programme de financement à moyen et long terme Euro Medium Term Note (cf. Note 8.2.2). 

11.7. Acquisitions ou rachats de participations sans prise de contrôle  

Sur 2017, le décaissement net de 16 millions dôeuros correspond essentiellement aux incidences de lôaccroissement du taux de 
d®tention indirect dans les entit®s de lôAlliance £clairage Chine suite ¨ lôacquisition dôIchikoh intervenue en janvier 2017. 
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RAPPORT DES COMMISSAIRES 
AUX COMPTES SUR L’INFORMATION 

FINANCIÈRE SEMESTRIELLE 

Aux Actionnaires, 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de l'article L. 451-1-2 III du 
Code monétaire et financier, nous avons procédé à : 
 
Á l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société Valeo, relatifs à la période du 1er janvier au 30 

juin 2018, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 
Á la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité. 
 
Ces comptes semestriels consolid®s r®sum®s ont ®t® ®tablis sous la responsabilit® du conseil dôadministration. Il nous 
appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes. 

5.1 Conclusion sur les comptes 

Nous avons effectu® notre examen limit® selon les normes dôexercice professionnel applicables en France. Un examen limit® 
consiste essentiellement ¨ sôentretenir avec les membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et ¨ 
mettre en îuvre des proc®dures analytiques. Ces travaux sont moins ®tendus que ceux requis pour un audit effectu® selon les 
normes dôexercice professionnel applicables en France. En cons®quence, lôassurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas dôanomalies significatives obtenue dans le cadre dôun examen limit® est une assurance mod®r®e, 
moins élevée que celle obtenue dans le cadre dôun audit. 

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature à remettre en cause la 
conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 ï norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans 
lôUnion europ®enne relative ¨ lôinformation financi¯re interm®diaire. 

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les notes 1.1.1. et 1.2. de lôannexe 
qui exposent les changements de méthodes comptables li®s ¨ lôapplication des normes IFRS 9 ç Instruments financiers » et 
IFRS 15 « Produits des activités ordinaires provenant de contrats conclus avec des clients » à compter du 1er janvier 2018. 

5.2 Vérification spécifique 

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité commentant les 
comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen limité. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes semestriels consolidés 
résumés. 

Courbevoie et Paris-La Défense, le 25 juillet 2018 

Les Commissaires aux comptes 

MAZARS ERNST & YOUNG et Autres 

Thierry Colin Gaël Lamant Jean-François Ginies Philippe Berteaux 
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DÉCLARATION DE LA PERSONNE 
PHYSIQUE RESPONSABLE 

DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 

 « Jôatteste, quô¨ ma connaissance, les comptes r®sum®s pour le semestre ®coulé sont établis conformément aux normes 
comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière, et du résultat de la Société et de 
lôensemble des entreprises comprises dans la consolidation et que le Rapport semestriel dôactivit® ci-joint présente un tableau 
fid¯le des ®v®nements importants survenus pendant les six premiers mois de lôexercice et de leur incidence sur les comptes, 
des principales transactions entre parties li®es ainsi quôune description des principaux risques et des principales incertitudes 
pour les six mois restants de lôexercice. » 

 

 Paris, le 25 juillet 2018 

 Jacques ASCHENBROICH 

 Président-Directeur Général 
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ANNEXES 

 

Chiffre dôaffaires par nature (en millions dôeuros) 

2018* 2 017 Var.
Var. à 

pcc**
2018* 2 017 Var.

Var. à 

pcc**
2018* 2 017 Var.

Var. à 

pcc**

Première monte 87% 4 275 4 174 + 2 % + 1 % 4 353 4 061 + 7 % + 5 % 8 628 8 235 + 5 % + 3 %

Remplacement 10% 523 487 + 7 % + 3 % 518 476 + 9 % + 8 % 1 041 963 + 8 % + 5 %

Divers 3% 119 106 + 12 % - 2 % 151 160 - 6 % - 3 % 270 266 + 1 % - 3 %

TOTAL 100 % 4 917 4 767 + 3 % + 1 % 5 022 4 697 + 7 % + 5 % 9 939 9 464 + 5 % + 3 %

En % du CA 

total

S1 2018

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

Chiffre d'affaires avant 

IFRS 15 (en mú)

 

* Les données 2018 ci-dessus sont présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés 
en juillet 2017, i.e. avant lôapplication de la norme IFRS 15 (donn®es non audit®es). 
** A périmètre et taux de change constants (1). 1 

2 018 2017* Var.
Var. à 

pcc**
2 018 2017* Var.

Var. à 

pcc**
2 018 2017* Var.

Var. à 

pcc**

Première monte 85 % 4 154 4 067 + 2 % 0 % 4 221 3 960 + 7 % + 4 % 8 375 8 027 + 4 % + 2 %

Remplacement 10 % 523 487 + 7 % + 3 % 518 476 + 9 % + 8 % 1 041 963 + 8 % + 5 %

Divers 5 % 204 189 + 8 % + 1 % 243 254 - 4 % - 2 % 447 443 + 1 % - 1 %

TOTAL 100 % 4 881 4 743 + 3 % 0 % 4 982 4 690 + 6 % + 4 % 9 863 9 433 + 5 % + 2 %

En % du CA 

total

S1 2018

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

En application de la 

norme IFRS 15

 

* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication rétrospective de la norme IFRS 15. 
** A périmètre et taux de change constants (1). 

 

2 018 2 017 Var.
Var. à 

pcc*
2 018 2 017 Var.

Var. à 

pcc*
2 018 2 017 Var.

Var. à 

pcc*

Première monte - 2 pts - 121 - 107 0 pt - 1 pt - 132 - 101 0 pt - 1 pt - 253 - 208 - 1 pt - 1 pt

Remplacement 0 pt 0 0 0 pt 0 pt 0 0 0 pt 0 pt 0 0 0 pt 0 pt

Divers + 2 pts + 85 + 83 - 4 pts + 3 pts + 92 + 94 + 2 pts + 1 pt + 177 + 177 0 pt + 2 pts

TOTAL 0 pt - 36 - 24 0 pt - 1 pt - 40 - 7 - 1 pt - 1 pt - 76 - 31 0 pt - 1 pt

Impact de l’application 

de la norme IFRS 15

En % du CA 

total

S1 2018

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

 

* A périmètre et taux de change constants (1). 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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Chiffre dôaffaires première monte par région de destination (en millions dôeuros) 

 

2018* 2017 Var. à pcc** 2018* 2017 Var. à pcc** 2018* 2017 Var. à pcc**

Europe et Afrique 2 081 2 001 + 1 % 2 071 1 919 + 5 % 4 152 3 920 + 3 %

1 296 1 189 + 1 % 1 366 1 192 + 7 % 2 662 2 381 + 4 %

Á dont Chine 551 564 - 3 % 587 548 + 3 % 1 138 1 112 0 %

Á hors Chine 745 625 + 4 % 779 644 + 11 % 1 524 1 269 + 7 %

Amérique du Nord 796 895 - 2 % 819 857 - 1 % 1 615 1 752 - 1 %

Amérique du Sud 102 89 + 29 % 97 93 + 18 % 199 182 + 24 %

TOTAL 4 275 4 174  + 1 % 4 353 4 061 + 5 % 8 628 8 235 + 3 %

2
e
 trimestre 1

er
 semestre

Asie, Moyen-Orient et Océanie

Avant application de la 

norme IFRS 15

1
er

 trimestre

 
 
* Les données 2018 ci-dessus sont présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés 
en juillet 2017, i.e. avant lôapplication de la norme IFRS 15 (donn®es non audit®es). 
** A périmètre et taux de change constants (1). 2 

 

2 018 2017* Var. à pcc** 2 018 2017* Var. à pcc** 2 018 2017* Var. à pcc**

Europe et Afrique 2 072 1 990 + 1 % 2 060 1 910 + 5 % 4 132 3 900 + 3 %

1 263 1 167 0 % 1 320 1 171 + 5 % 2 583 2 338 + 2 %

Á dont Chine 526 545 - 4 % 550 529 - 1 % 1 076 1 074 - 2 %

Á hors Chine 737 622 + 3 % 770 642 + 10 % 1 507 1 264 + 6 %

Amérique du Nord 717 821 - 4 % 745 786 - 2 % 1 462 1 607 - 3 %

Amérique du Sud 102 89 + 28 % 96 93 + 18 % 198 182 + 23 %

TOTAL 4 154 4 067  0 % 4 221 3 960 + 4 % 8 375 8 027 + 2 %

Asie, Moyen-Orient et Océanie

En application de la norme 

IFRS 15

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

 
* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication r®trospective de la norme IFRS 15. 
** A périmètre et taux de change constants (1). 

 

2 018 2017 Var. à pcc* 2 018 2017 Var. à pcc* 2 018 2017 Var. à pcc*

Europe et Afrique - 9 - 11 0 pt - 11 - 9 0 pt - 20 - 20 0 pt

- 33 - 22 - 1 pt - 46 - 21 - 2 pts - 79 - 43 - 2 pts

Á dont Chine - 25 - 19 - 1 pt - 37 - 19 - 4 pts - 62 - 38 - 2 pts

Á hors Chine - 8 - 3 - 1 pt - 9 - 2 - 1 pt - 17 - 5 - 1 pt

Amérique du Nord - 79 - 74 - 2 pts - 74 - 71 - 1 pt - 153 - 145 - 2 pts

Amérique du Sud 0 0 - 1 pt - 1 0 0 pt - 1 0 - 1 pt

TOTAL - 121 - 107 - 1 pt - 132 - 101 - 1 pt - 253 - 208 - 1 pt

Impact de l’application de la 

norme IFRS 15

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

Asie, Moyen-Orient et Océanie

 
* A périmètre et taux de change constants (1). 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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Chiffre dôaffaires par P¹le dôactivit® incluant les ventes intersecteurs (en millions dôeuros) 

2018* 2 017 Var. CA
Var. CA 

OEM**
2018* 2 017 Var. CA

Var. CA 

OEM**
2018* 2 017 Var. CA

Var. CA 

OEM**

CDA 913 938 - 3 % + 1 % 928 899 + 3 % + 5 % 1 841 1 837 + 0 % + 3 %

Propulsion 1 310 1 105 + 19 % - 1 % 1 323 1 058 + 25 % + 7 % 2 633 2 163 + 22 % + 3 %

Thermiques 1 240 1 312 - 6 % + 2 % 1 308 1 282 + 2 % + 4 % 2 548 2 594 - 2 % + 3 %

Visibilité 1 491 1 458 + 2 % + 1 % 1 497 1 495 0 % + 4 % 2 988 2 953 + 1 % + 3 %

Groupe 4 917 4 767 + 3 %  + 1 % 5 022 4 697 + 7 % + 5 % 9 939 9 464 + 5 %  + 3 %

1
er

 semestreChiffre d’affaires des Pôles 

d’activité avant IFRS 15 

(en mú)

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre

 
* Les données 2018 ci-dessus sont présentées en appliquant le même référentiel comptable que celui utilisé pour les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés 

en juillet 2017, i.e. avant lôapplication de la norme IFRS 15 (donn®es non audit®es). 
** A périmètre et taux de change constants (1)

.  (3). 

 

2 018 2017* Var. CA
Var. CA 

OEM**
2 018 2017* Var. CA

Var. CA 

OEM**
2 018 2017* Var. CA

Var. CA 

OEM**

CDA 938 962 - 3 % + 1 % 961 927 + 4 % + 5 % 1 899 1 889 + 1 % + 3 %

Propulsion 1 326 1 117 + 19 % - 1 % 1 338 1 071 + 25 % + 7 % 2 664 2 188 + 22 % + 3 %

Thermiques 1 140 1 224 - 7 % - 1 % 1 201 1 201 0 % + 1 % 2 341 2 425 - 4 % 0 %

Visibilité 1 514 1 485 + 2 % + 1 % 1 516 1 529 - 1 % + 4 % 3 030 3 014 + 1 % + 3 %

Groupe 4 881 4 743 + 3 %  0 % 4 982 4 690 + 6 % + 4 % 9 863 9 433 + 5 % + 2 %

En application de la norme 

IFRS 15

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

 
* Les données 2017 ont été modifiées par rapport à celles présentées dans les comptes consolidés au 30 juin 2017, publiés en juillet 2017, pour tenir compte des 
incidences li®es ¨ lôapplication rétrospective de la norme IFRS 15. 
** A périmètre et taux de change constants (1). 

 

2 018 2 017 Var. CA
Var. CA 

OEM*
2 018 2 017 Var. CA

Var. CA 

OEM*
2 018 2 017 Var. CA

Var. CA 

OEM*

CDA + 25 + 24 0 pt 0 pt + 33 + 28 + 1 pt 0 pt + 58 + 52 + 1 pt 0 pt

Propulsion + 16 + 12 0 pt 0 pt + 16 + 13 0 pt 0 pt + 31 + 25 0 pt 0 pt

Thermiques - 100 - 88 - 1 pt - 3 pts -107 - 81 - 2 pts - 3 pts - 207 - 169 - 2 pts - 3 pts

Visibilité + 23 + 27 0 pt 0 pt + 19 + 34 + 1 pt 0 pt + 42 + 61 0 pt 0 pt

Groupe - 36 - 24 0 pt - 1 pt - 40 - 7 - 1 pt - 1 pt - 76 - 31 0 pt - 1 pt

Impact de l’application de 

la norme IFRS 15

1
er

 trimestre 2
e
 trimestre 1

er
 semestre

 
* A périmètre et taux de change constants (1). 

 

_____________ 
(1) Cf. Glossaire financier, page 61. 
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GLOSSAIRE FINANCIER 

Cash flow libre 
Correspond aux flux nets de trésorerie des activités opérationnelles, après neutralisation de la variation des 
cessions de créances commerciales non récurrentes et après prise en compte des acquisitions et cessions 
dôimmobilisations incorporelles et corporelles. 

Cash flow net 

Correspond au cash flow libre apr¯s prise en compte (i) des flux dôinvestissement relatifs aux acquisitions et 
cessions de participations et à la variation de certains éléments inscrits en actifs financiers non courants, (ii) 
des flux sur op®rations de financement relatifs aux dividendes vers®s, aux ventes (rachats) dôactions propres, 
aux intérêts financiers versés et reçus, et aux rachats de participations sans prise de contrôle et (iii) de la 
variation des cessions de créances commerciales non récurrentes. 

EBITDA 
Correspond (i) à la marge opérationnelle avant amortissements, pertes de valeur (comprises dans la marge 
opérationnelle) et effet des subventions publiques sur actifs non-courants, (ii) aux dividendes nets reçus des 
sociétés mises en équivalence. 

Endettement financier 
net 

Comprend lôensemble des dettes financi¯res ¨ long terme, les dettes li®es aux options de vente accordées 
aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrôle, les crédits à court terme et découverts bancaires 
sous déduction des prêts et autres actifs financiers à long terme, de la trésorerie et équivalents de trésorerie 
ainsi que la juste valeur des instruments d®riv®s sur risque de change et sur risque de taux associ®s ¨ lôun de 
ces éléments. 

Allocation du prix 
d’acquisition  

Dans le cadre des regroupements dôentreprises et lors de la premi¯re consolidation d'une nouvelle filiale, 
l'allocation comptable du prix d'acquisition consiste à valoriser les actifs acquis et les passifs repris de cette 
nouvelle filiale, coentreprise ou participation à leur juste valeur. Ils entrent dans le bilan du groupe pour ces 
montants. Cette allocation peut aboutir à la comptabilisation de certains éléments : actifs et passifs, que 
l'entreprise acquise n'avait pas précédemment comptabilisés. Aussi, l'acquéreur peut comptabiliser des 
immobilisations incorporelles identifiables acquises telles qu'une marque, un brevet ou une relation 
commerciale. Ainsi, les capitaux propres de la nouvelle société consolidée sont réévalués. La différence entre 
le prix payé par la société mère pour les titres de la société acquise et la quote-part de la société mère dans 
les capitaux propres réévalués de la société acquise est appelée écart d'acquisition ou goodwill. Il apparaît à 
l'actif du bilan en immobilisations incorporelles. 

Marge opérationnelle 
y compris  

la quote-part dans 
les résultats 

des sociétés mises 
en équivalence 

Correspond au résultat opérationnel avant autres produits et charges. 

À périmètre  
et taux de change 

constants (ou à pcc) 

Lôeffet de change se calcule en appliquant au chiffre dôaffaires de la p®riode en cours le taux de change de la 
période pr®c®dente. Lôeffet p®rim¯tre se calcule en (i) ®liminant le chiffre dôaffaires, sur la p®riode en cours, 
des sociétés acquises au cours de la période, (ii) en int®grant, sur la p®riode pr®c®dente, le chiffre dôaffaires 
en année pleine des sociétés acquises au cours de la période précédente, (iii) en éliminant le chiffre 
dôaffaires, sur la p®riode en cours et sur la p®riode comparable, des soci®t®s c®d®es lors de la p®riode en 
cours ou de la période comparable. 

Prises de commandes 
de Valeo 

Correspondent aux commandes mat®rialisant lôattribution des march®s ¨ Valeo par des constructeurs sur la 
période y compris les coentreprises (¨ lôexception de Valeo Siemens eAutomotive) intégrées à hauteur de la 
quote-part d'intérêt de Valeo dans ces sociétés. Les prises de commandes de Valeo Siemens eAutomotive 
sont par ailleurs publiées en intégralité et de façon séparée de celles de Valeo. Ces prises de commandes 
sont valorisées sur la base des meilleures estimations raisonnables de Valeo en termes de volumes, prix de 
vente et durée de vie. Les éventuelles annulations de commandes sont également prises en compte. 

Résultat net part 
du Groupe hors 

éléments 
non récurrents 

Correspond au r®sultat net part du Groupe retrait® des autres produits et charges nets dôimp¹ts et des 
produits et charges non r®currents nets dôimp¹ts inclus dans la marge op®rationnelle y compris la quote-part 
dans les résultats des sociétés mises en équivalence. 

ROA 
Ou la rentabilité des actifs, correspond au résultat opérationnel rapporté aux capitaux employés (y compris la 
participation dans les sociétés mises en équivalence), goodwill inclus. 

ROCE 
Ou la rentabilité des capitaux employés, correspond à la marge opérationnelle (y compris la quote-part dans 
les résultats des sociétés mises en équivalence) rapportée aux capitaux employés (y compris la participation 
dans les sociétés mises en équivalence), hors goodwill. 
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Déclaration « Safe Harbor » 

 

Les déclarations contenues dans ce document, qui ne sont pas des faits historiques, constituent des « déclarations 

prospectives » (« Forward Looking Statements »). Elles comprennent des projections et des estimations ainsi que les 

hypothèses sur lesquelles celles-ci reposent, des déclarations portant sur des projets, des objectifs, des intentions et des 

attentes concernant des résultats financiers, des événements, des opérations, des services futurs, le développement de 

produits et leur potentiel ou les performances futures. Bien que la Direction de Valeo estime que ces déclarations 

prospectives sont raisonnables à la date de publication du présent document, les investisseurs sont alertés sur le fait que ces 

déclarations prospectives sont soumises à de nombreux éléments, risques et incertitudes, difficilement prévisibles et 

généralement hors du contrôle de Valeo, qui peuvent impliquer que les résultats et événements effectivement réalisés diffèrent 

significativement de ceux qui sont exprimés ou prévus dans les déclarations prospectives. De tels éléments sont, entre autres, 

la capacit® de lôentreprise ¨ g®n®rer des économies ou des gains de productivité pour compenser des réductions de prix 

négociées ou imposées. Les risques et incertitudes auxquels est exposé Valeo comprennent notamment les risques liés aux 

enquêtes des autorit®s de la concurrence tels quôidentifiés dans le Document de référence, les risques liés au métier 

dô®quipementier automobile et au d®veloppement de nouveaux produits, les risques li®s ¨ lôenvironnement ®conomique 

prévalant au niveau régional ou mondial, les risques industriels et environnementaux ainsi que les risques et incertitudes 

d®velopp®s ou identifi®s dans les documents publics d®pos®s par Valeo aupr¯s de lôAutorit® des march®s financiers (AMF), y 

compris ceux énumérés sous la section « Facteurs de Risques » du Document de référence 2017 de Valeo enregistré auprès 

de lôAMF le 29 mars 2018 (sous le num®ro D.18-0208). 

 

La soci®t® nôaccepte aucune responsabilit® pour les analyses ®mises par des analystes ou pour toute autre information 

préparée par des tiers, éventuellement mentionnées dans ce document. Valeo n'entend pas étudier, et ne confirmera pas, les 

estimations des analystes et ne prend aucun engagement de mettre ¨ jour les d®clarations prospectives afin dôint®grer tous 

événements ou circonstances qui interviendraient postérieurement à la publication de ce document. 
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