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Faits Marquants

• Chiffre d’affaires en hausse de +23% à €838m

• EBITDA récurrent +€12m vs. -€36m en 2009

• Résultat opérationnel +€2m vs. -€146m en 2009

• Perte nette de -€16.7m vs. -€131m en 2009• Perte nette de -€16.7m vs. -€131m en 2009

• Dette nette -43% à €139m; gearing de 42%

• Prévisions 2011 avec une croissance du CA de 20% 

• Marge d’OP 2-4% et retour au résultat net positif

Manitou sur un nouveau cycle de croissance
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1. 1. Retour sur 2010Retour sur 2010
2. Résultats Financiers 2010
3. Manitou Up!
4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives

Annexe: Zoom sur l’Agriculture



• Janvier ‘10 Manitou Next!

• Mars Nouvelle MT625

• Avril Réorg. industrielle et sociale

• Avril Accord croisé avec Genie/Terex

• Mai Plan Synapse

• Juin Initiative Red Series

• Juin Chargeuses articulées Gehl US

• Juillet Accord Toyota Industries

2010 en quelques dates

• Juillet Accord Toyota Industries

• Septembre Refinancement US + accord DLL

• Septembre Organisations commerciales

• Octobre EN15000

• Novembre Convention Fournisseurs

• Novembre Nouveau modèle en Chine

• Janvier ‘11 Manitou Up!

L’année du rebond
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Evolution 2008 – 2009 - 2010

1 an
2 ans

France Europe 
excl France

Americ.
Reste du 
monde

Total

RTH +12%
-46%

+21%
-46%

+31%
-27%

+46%
-23%

+21%
-43%

IMH +12% -11% - -40% -IMH
-44% -50% -56% -27% -45%

CE -
-50%

+50%
-23%

+79%
-49%

+90%
-33%

+71%
-43%

Total +12%
-45%

+20%
-45%

+58%
-45%

+34%
-26%

+23%
-43%

Les évolutions se lissent sur 2 ans
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Activité 12 mois

Chiffre d’Affaires 12 mois 2009 Chiffre d’Affaires 12 mois 2010

Fr. Eur. Am. RoW Tot.
€m
% tot

Fr. Eur. Am. RoW Tot.

163
24%

250
37%

23
3%

49
7%

485
71%

RTH
184

22%

302
36%

30
4%

72
9%

586
70%24% 37% 3% 7% 71% 22% 36% 4% 9% 70%

79
11%

27
4%

5
1%

13
2%

124
18%

IMH
88

10%

24
3%

4
0%

8
1%

124
15%

1
0%

23
3%

45
7%

6
1%

75
11%

CE
1

0%

34
4%

80
10%

12
1%

128
15%

243
35%

300
44%

72
11%

69
10%

684
100%

Tot.
272
32%

361
43%

114
14%

92
11%

838
100%

RTH: Rough Terrain Handling Division: Division Manutention Tout-Terrain
IMH: Industrial Material Handling Division: Division Manutention Industrielle
CE: Compact Equipment Division: Division Equipement Compact
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Bilan 2010 RTH

• Ce qui va bien…
– Qualité en hausse (attitude+résultats) 

– Dialogue renoué avec les fournisseurs

– Accueil de la MT625

– Retour aux profits dès le S1

– EN15000 en demi-teintes

Variation du CA: 
2010e-2009: +21%

2009-2008: -53%

2010e-2008: -43%

• Ce qui va moins bien…
– Etirement des délais de livraison

– Erosion des parts de marché (?)

– Lenteur et lourdeur des réformes 

– Moral & climat

Une montée douloureuse… et ce n’est que le début
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Bilan 2010 IMH

• Ce qui va bien…
– Mise en place de l’organisation

– Redéploiement du magasinage

– Gain de parts de marché en France

– Certification des mâts Toyota

– Contrat PSA

Variation du CA: 
2010e-2009: +0%

2009-2008: -45%

2010e-2008: -45%

• Ce qui va moins bien…
– Business difficile avec Toyota

– Retard nouvelle gamme thermique

– Accrocs opérationnels été 2010 (TMT…)

– Crédibilité à l’international (?)

Foi, fibre, focus… mais beaucoup reste à prouver
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Bilan 2010 CE

• Ce qui va bien…
– Nouvelle équipe de direction

– Rebond du business et des marges

– Fin de l’étranglement financier

– Nouveau business model aux USA

– Traction des réseaux Manitou

Variation du CA: 
2010e-2009: +71%

2009-2008: -56%

2010e-2008: -43%

– Organisation commerciale USA

• Ce qui va moins bien…
– Toujours loin du point mort

– Une année blanche en TH/loueurs

– Reports dans les plans d’intégration

Un retournement spectaculaire… à parachever
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1. Retour sur 2010
2. Résultats Financiers 20102. Résultats Financiers 2010
3. Manitou Up!
4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives

Annexe: Zoom sur l’Agriculture



Compte de résultat
M€ S1 S2 2009 S1 S2 2010

Chiffre d'affaires 358 326 684 387 451 838

Marge brute 100 92 192 129 149 278
% CA 27,9% 28,3% 28,1% 33,4% 33,0% 33,2%

Résultat op. récurrent -41 -40 -81 -5 9 4

% CA -4% -12% -11,8% -1,3% 2% 0,5%
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% CA -4% -12% -11,8% -1,3% 2% 0,5%

EBITDA récurrent -25 -11 -36 2 10 12

Restructuration & 
impairment

-63 -2 -65 -2 0 -2

Résultat opérationnel -104 -42 -146 -7 9 2

Résultat financier -10 -8 -18 -6 -6 -13
Impôt 19 14 33 -2 -5 -7
Résultat Net -94 -38 -131 -14 -2 -17



Compte de résultat par division

M€ RTH IMH CE 2009 RTH IMH CE 2010

Chiffre d'affaires 485 124 75 684 586 124 128 838

Marge brute 151 39 2 192 203 36 39 278
% CA 31,1% 31,7% 2,5% 28,1% 34,6% 29,2% 30,5% 33,2%

Résultat op. récurrent -19 -4 -59 -81 26 -4 -18 4

% CA -3,8% -2,9% -78% -11,8% 4,4% -2,9% -14% 0,5%

EBITDA récurrent 2 4 -42 -36 39 0 -28 12

Restructuration & 
impairment

-10 -4 -51 -65 0 -2 0 -2

Résultat opérationnel -28 -8 -110 -146 26 -6 -18 2
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+ 35 M€

278 M€
+ 43 M€

- 5M€

+ 4 M€

+ 10 M€

33,2%

+ 0,9pt

- 0,4pt
+ 0,6pt

+ 0,5pt
0 pt

Marge brute 2010 vs. 2009

Normatif 2009 Évolutions 2010

192 M€

+ 35 M€

28,1%

+ 4,4pts
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RO récurrent 2010 vs. 2009

Normatif 2009 Évolutions 2010 + 4 M€

- 5 M€

+ 60 

+ 21 
M€

+4 M€

+9 M€

- 4 M€
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- 81 
M€

+ 60 
M€



Bilan
M€ 2009 2010 Var Var %

Actifs non courants * 230 213 -17 -7%
Stocks 227 221 -6 -2%
Clients et comptes rattachés 157 188 31 19%
Créances de financement des ventes 125 73 -52 -42%
Autres débiteurs 46 52 6 13%
Trésorerie 72 54 -18 -25%

TOTAL ACTIF 857 800 -57 -7%

Capitaux propres 334 333 -2 0%
Passifs financiers 315 193 -122 -39%Passifs financiers 315 193 -122 -39%
Dettes fournisseurs 80 142 62 78%
Autres passifs non courants 78 66 -12 -15%
Autres passifs courants 49 66 16 33%

TOTAL PASSIF 857 800 -57 -7%

Working Capital en M€ 272 233 -39 -14%

Rotation en jours de CA

Stocks 119 95 -24 -20%
Clients (hors finct des ventes) 84 81 -3 -3%
Fournisseurs 42 61 19 45%
Working Capital en jours 144 100 -44 -31%

* hors part non courante des créances de financement des ventes
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Investissements

13

2

10

22

20

M€ 2009 2010

R&D 4 4
ERP/IT 2 1

* dont €7m pour le contrat PSA Aulnay-Sous-Bois

en M€

7
5

5

2009 2010

Incorporels Corp. hors flotte Flotte locative

ERP/IT 2 1
Autres 1
Total incorporels 7 5

Bâtiments 7 1
Installations industrielles 4 2
Autres 2 2
Corporels hors flotte locative 13 5

Flotte locative * 2 10
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Créances de financement des ventes (CFV)

M€ Dec 08 Juin 09 Dec 09 Juin 10 Dec 10

CFV nettes à l'actif 208 172 125 111 73

Refinancement des CFV

Programme de titrisation -93 -55 -28
Limited recourse -60 -54 -48 -71 -52
Dette de refinancement -153 -109 -76 -71 -52
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Dette de refinancement -153 -109 -76 -71 -52

Solde net actif 

= cash flow nets futurs

55 63 49 40 21



Stocks (bruts)

200

400

en M€

Projet de résultats 2010Résultats 2010 |3 Mars 2011
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0

200

Dec 
08

Mar 
09

Juin 
09

Sep 
09

Dec 
09

Mar 
10

Juin 
10

Sep 
10

Dec 
10

Produits finis 245 208 169 135 102 100 92 84 90

En-cours et semi finis 17 22 20 19 16 15 22 22 21

Composants 159 168 159 148 134 139 142 137 131



Cash Flow
M€ Dec 09 Juin 10 Dec 10

Marge brute d'autofinancement -35 -6 -7

Variation du BFR 224 79 99

dont stocks 170 8 18
dont clients 148 -16 -28
dont créances de financement des ventes (nettes) 7 17 36
dont fournisseurs -77 59 61

Flux d'investissement -64 -13 -13Flux d'investissement -64 -13 -13

dont accroissement des immobilisations -22 -11 -20
dont variation des fournisseurs d'immobilisations -7 -1 -1
dont investissements filiales -37 -1 -4
dont cession d'actifs financiers 1 12

Flux de financement -88 -64 -100

dont emprunts -88 -64 -102
dont dividendes
dont cession de titres en autocontrôle 2

Var. trésorerie nette & actifs financiers courants 36 -6 -21
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Endettement

M€ Dec 08 Juin 09 Dec 09 Juin 10 Dec 10

Total trésorerie & actifs financiers 58 164 72 69 54

Dette d'acquisition 207 206 171 139 118
Pactes d'actionnaires 36 3 3 2 3

Revolver B&C & facilités 23 114 2 5

Crédits syndiqués USA 84 62 37 11Crédits syndiqués USA 84 62 37 11
Programme de titrisation 93 55 28
Limited recourse 60 54 48 71 52

Crédit-bail et autres 21 22 20 23 12
Instruments de couverture 12 11 8 5 3
Total passif 536 527 315 252 193

ENDETTEMENT NET 478 363 243 183 139

Gearing 102% 97% 73% 54% 42%
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Liquidité au 2 mars 2011

Lignes Bénéficiaires Terme Montant Etat

Revolver ligne B Manitou BF sept 2013 40 M€* Non tirée

Revolver ligne C * Manitou BF sept 2013 33 M€* Non tirée
     multidevise ($/€)

Autres facilités Divers - 40 M€* Non tirée

NB: Financement de Gehl par Manitou BF limité à $45m – tiré à ce jour $15m. Pas de tension prévue en 2011 compte 
tenu de besoins limités et des Cash-Flows positifs futurs des créances de financement des ventes.

Total non tiré 113 M€*

* $45m ou équivalent euros. 

Liquidités à venir (Projet Fusion Manitou - SFERT - S1 2011) 38 M€* Trésorerie

Total pro Forma 151 M€*
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Effectifs

Effectifs & intérimaires inscrits

Effectifs & intérimaires en ETP

1961 1878
1583 1793 1917

526 481
470

465 458

708
611

493
520 567

146
159

118
141 162

Dec 08 June 09 Dec 09 June 10 Dec 10 146

France

Europe

Amériques

Reste du monde

Dec 08 June 09 Dec 09 June 10 Dec 10

1926
1526 1401

1727 1796

526

356 405

454 449

708

364 452
513 561

146

158 117

140
162

Dec 08 June 09 Dec 09 June 10 Dec 10

TOTAL       3341        3129        2664         2919       3104
Incl. intérim.   22              17              21            209           326 

TOTAL       3306        2404        2374         2834       2968
Incl. Intérim.   22              17              21            184           277 
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1. Retour sur 2010
2. Résultats Financiers 2009
3. Manitou Up!3. Manitou Up!
4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives

Annexe: Zoom sur l’Agriculture



Regard sur longue période
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2 caractéristiques: cyclicalité ETET volatilité

11 années, 44 trimestres (yc compris 2011b)
Périmètre courant (Manitou+Gehl)
Ecarts d’un facteur 3 entre point haut et bas

Chiffre d’affaires trimestriel Manitou, 2001-2011e



Gérer la cyclicalité
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Grimper la pente, anticiper les inflexions

1. Renouvellement des parcs clients/loueurs
2. Extension organique des parcs existants
3. Expansion des usages et des marchés

Chiffre d’affaires trimestriel Manitou 2001-2011e



Lisser la volatilité
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Influencer le marché, lisser notre production 

1. Saisonnalité des marchés finaux
2. Anticipation des réseaux/loueurs
3. Disponibilité des capacités industrielles

Chiffre d’affaires trimestriel Manitou 2001-2011e



Manitou Up!

CAPTURERCAPTURER DELIVRERDELIVRER

ENJEUX COMMERCIAUX

Up au sens de Climb Up !

Monter l’activité quel que 
soit le niveau actuel (pays-
segment-part de marché)

ENJEUX COMMERCIAUX

Up au sens de Climb Up !

Monter l’activité quel que 
soit le niveau actuel (pays-
segment-part de marché)

ENJEUX OPERATIONNELS

Up au sens de Stand Up ! 

Remettre sur pied les 
standards, les outils et les 
processus opérationnels

ENJEUX OPERATIONNELS

Up au sens de Stand Up ! 

Remettre sur pied les 
standards, les outils et les 
processus opérationnels
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CAPTURERCAPTURER
LA CROISSANCELA CROISSANCE

DELIVRERDELIVRER
LA CROISSANCELA CROISSANCE

Ne pas l’attendre ou la subir 
mais l’organiser

Ne pas « être » leader mais 
imposer un leadership

S’engager sur les prises de 
commandes

Ne pas l’attendre ou la subir 
mais l’organiser

Ne pas « être » leader mais 
imposer un leadership

S’engager sur les prises de 
commandes

Ne pas juste la promettre, ou 
s’en débarrasser mais la tenir

Respecter nos engagements et 
rétablir l’image de marque

S’engager sur les facturations 
et le chiffre d’affaires

Ne pas juste la promettre, ou 
s’en débarrasser mais la tenir

Respecter nos engagements et 
rétablir l’image de marque

S’engager sur les facturations 
et le chiffre d’affaires



Du côté ‘Capturer’…

• Developper notre présence
– Créer l’usage et la référence de marché

– Trouver un angle d’attaque

– Ajuster la taille de l’organisation locale

– Augmenter la surface-concessionnaires

CREERCREER
LA CROISSANCE !LA CROISSANCE !

Etablir des têtes de pont
dans les nouveaux marchés

• Augmenter la prime au leader
– Rendre Manitou «Easy to deal with»

– Accroître l’offre-produits et le ‘cross-sell’

– Développer les Grands comptes

– Augmenter la profitabilité par machine

STIMULERSTIMULER
LA CROISSANCE !LA CROISSANCE !

Monter la barrière des réseaux
dans les pays mûrs
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…et du côté ‘Délivrer’

• Instaurer une culture de prévision
– Pour la visibilité business (Manitou+réseaux)

– Pour l’attention au client

– Pour la visibilité donnée aux fournisseurs

– Pour les montées en cadence

FACILITERFACILITER
LA CROISSANCE !LA CROISSANCE !

Faire passer les process de
la réactivité à l’anticipation

• Monter la prédictabilité opérat.
– Gérer la diversité

– Améliorer la productivité

– Fluidifier les compétences

– Clarifier les frontières de domaines

GARANTIRGARANTIR
LA CROISSANCE !LA CROISSANCE !

Concilier puissance et précision
sur Qualité-Coût-Délais
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1. Retour sur 2010
2. Résultats Financiers 2009
3. Manitou Up!
4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives

Annexe: Zoom sur l’Agriculture



1. Red Series

• 12 modèles normaux… produits différemment
– Lancement par lots pour prédictabilité/disponibilité/qualité

– Les délais sont la moitié du délai moyen

– Visibilité pour les concessionnaires ET les fournisseurs

• Acceptation commerciale claire et rapide• Acceptation commerciale claire et rapide
– 50% des volumes en France (90% en agriculture !)

– 25% à l’international mais avec une bonne montée en puissance

• Des enseignements pertinents
– La différenciation peut être abordée différemment

– Les lots sont applicables pour les séries moyennes – ou les loueurs

– Les Affaires Spéciales restent une activité-coeur
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2. Fournisseurs

• Nouveau Programme Fournisseurs
– Règles du jeu: qualité, délais, stocks tampons

– Convention Fournisseurs à Ancenis en novembre avec +200 personnes

• Effets positifs de l’initiative Synapse
– Pour 280 fournisseurs et sous-traitants ‘locaux’ (Pays-de-Loire)– Pour 280 fournisseurs et sous-traitants ‘locaux’ (Pays-de-Loire)

– Manitou as a facilitator between banks, local authorities etc…

– €11m de financements de la région + 17 dossiers de diversification

• Mais beaucoup d’alertes néanmoins
– Les montées en cadence sont difficiles pour tous

– Constructeurs, fournisseurs de rang 1, fournisseurs de rang 2

– Manitou porte sa part de responsabilité (ERP, processes)
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3. Nouvelles motorisations

• Les machines vendues UE 2012 doivent être IIIB: 
– Franchise pour 20%(?) des volumes moyens 5 ans par catégorie

– Tolérance au-delà si les moteurs IIIA sont en stock en UE < Dec.31

• Le challenge pour les constructeurs
– Redesign R&D (capots, cooling, architecture) sur une ligne tendue– Redesign R&D (capots, cooling, architecture) sur une ligne tendue

– Impact coût significatif sans bénéfice client avéré

• Le challenge pour les motoristes
– Constituer les stocks IIIA + préséries IIIB… en plus du ramp-up 2011

– Risque de retards 

– Allocations probables

– Impact 2011/2012

KW 560

130 III A III B IV
75 III A III B IV
56 III A III B IV
37 III A III B

2011 2012 2013 2014 oct-14
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4. Nouveau modèle Chine

MHMH
Fab. chariots HangCha

MARCHES EUROPEENSMARCHES EUROPEENS

De 2006….

‘Manitou 
China’

Distribution 
HangCha

MARCHES EUROPEENSMARCHES EUROPEENS

…à 2010

Cooperation
SourcingFab. chariots 

thermiques
HangCha

HMME
Fab. Nacelles 
+ chariots  
électriques

60%40%

MARCHE CHINOISMARCHE CHINOIS

Distribution 
& Sourcing

HangCha

HMME
Fab.+distrib. 
nacelles +3 
machines 

RTH
50%50%

MARCHE CHINOISMARCHE CHINOIS

Sourcing
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4. Nouveau modèle Chine

• Revoir l’angle purement industriel
– Le gain main d’oeuvre est effacé par le transport

– Manitou reste sous-critique pour les fournisseurs locaux

• Utiliser le levier HangCha
– Co-leader en Chine avec son rival Heli (25% de pdm chacun)– Co-leader en Chine avec son rival Heli (25% de pdm chacun)

– Parc industriel de Lin’An avec une capacité de 80,000 chariots

– Voit en Manitou un relais de croissance pour le futur

• Favoriser une approche commercial duale
– Manitou China -> réseau de concessionnaires ‘spécialisés’ 

– HMME -> fabrication+distribution de 3 machines RTH de base

– Rééquilibrage 50-50% dans le capital pour gouvernance/alignement
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5. Réorganisation du contrôle familial

• Protocole global signé par toute la famille
1. Fusion-absorption de la SFERT (holding à 42%) par Manitou

2. Nouveau pacte d’actionnaires

3. Transmissions parents-enfants

• Progrès en ligne avec l’annonce du 9 février• Progrès en ligne avec l’annonce du 9 février
– Finalisation pour le 9 juin 2011 (Assemblée Générale Manitou)

– Processus transparent et sécurisé

• Contrôle familial réaffirmé et organisé
– Sur un Manitou renforcé (d’environ €50m en équivalents-cash)

– Avec une famille très impliquée (65% contre 63% aujourd’hui)

– Avec une gouvernance clarifiée et améliorée
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Chiffre d’affaires et marge sur 11 ans

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

750

1 000

1 250

1 500

1 750

2 000

Que retenir ? Que conclure ?
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-20%

-15%

-10%

-5%

0

250

500

750

'01 '02 '03 '04 '05 '06 '07 '08 '09 '10 '11b

Revenue €m OP%

ProformasProformas historiques non audités 2001historiques non audités 2001--2007 2007 



Pourquoi les marges remontent moins vite

• Effet inflation cumulé

• Taille de la structure commerciale et centrale

• Surcapacités industrielles (2011/2012)

• Environnement réglementaire et sécuritaire• Environnement réglementaire et sécuritaire

• Stratégie tarif et mix-activité différents

• Levier fournisseur difficile (2011)

• Inefficacités opérationnelles (2011)

Une marge d’OP > 10% reste l’objectif
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Perspectives

• 2011 sera l’année du redressement…

• …financièrement et opérationnellement

• Repenser le passé, livrer le présent…

• …mais aussi préparer et inventer l’avenir• …mais aussi préparer et inventer l’avenir

• C’est le début du nouveau cycle

• La tendance est nette, la pente et la vitesse moins

• Le succès est dans nos mains

« Manitou Up! » 
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1. Retour sur 2010
2. Résultats Financiers 2009
3. Manitou Up!
4. Eléments 2011 & Perspectives4. Eléments 2011 & Perspectives

Annexe: Zoom sur l’AgricultureAnnexe: Zoom sur l’Agriculture



Tendances

• Besoins/demande en 
constante progression

• Valeur ajoutée 
agricole en hausse

• Exploitations vers la 

• Coût de l’énergie et 
des intrants

• Production céréalière 
erratique

• Matières premières • Exploitations vers la 
taille critique

• Meilleure productivité 
et mécanisation

• Matières premières 
agricoles chères

• Difficile équilibre 
financier

Un environnement (très) volatil
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L’Agriculture et la Manutention

• Un marché diversifié
– Variété des usages/applications

– Spécificités des goûts/environnements

– Différences entre utilisateur/acheteur

• Un marché exigeant• Un marché exigeant
– ‘Solutions de manutention’ et valeur des accessoires

– Rôle-clé dans l’exploitation et intensité d’utilisation 

– Besoin de fiabilité et cycles de renouvellement courts

• Un marché en évolution
– Vers plus de compacité/polyvalence

– Vers plus d’efficacité économique

– Vers plus de valeur-utilisateur
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Perspectives

• Europe: la manutention au cœur du débat
– Concentration d’exploitations familiales

– Exigences réglementaires et sécuritaires

• Amérique du Nord: un marché différent
– Marché historique de skidsteers– Marché historique de skidsteers

– Ouverture possible mais lente à d’autres concepts

• Nouveaux marchés: un mélange en devenir
– En termes de taille d’exploitation, d’usages et de main d’œuvre

– En termes de goûts, de cultures et d’influences

Un potentiel immense !
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Manitou au SIMA 2011 

Un télescopique
super-compact MLT625

Une gamme de 
chargeuses articulées

Le client au
cœur de 

Une offre de Services 
innovants

Un focus Finitions et 
Accessoires

cœur de 
l’innovation 
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Manitou au SIMA 2011

• Un marché diversifié
– Variété des usages/applications

– Spécificités des goûts/environnements

– Différences entre utilisateur/acheteur

• Un marché exigeant
�
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• Un marché exigeant
– ‘Solutions de manutention’

– Intensité d’utilisation

– ‘Always On’

• Un marché en évolution
– Vers plus de compacité/polyvalence

– Vers plus d’efficacité économique

– Vers plus de valeur-utilisateur

�

�

�

�

�

�

�

��
� �

�

�
�

�

�

�
�

Résultats 2010 | 3 Mars 2011
Page 45



Merci de votre attention


