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MERSEN : BONNE PERFORMANCE DANS LE CONTEXTE SANS PRECEDENT DE 2020, PORTEE 

PAR LES MARCHES DE DEVELOPPEMENT DURABLE 

• MARGE OPERATIONNELLE COURANTE DE 8,1 %, LEGEREMENT SUPERIEURE AUX ATTENTES  

• GÉNÉRATION IMPORTANTE DE FREE CASH-FLOW OPÉRATIONNEL : 76 M€ 

• STRUCTURE FINANCIERE SOLIDE : GEARING DE 33 % ; RATIO D’ENDETTEMENT DE 1,65X 

• DIVIDENDE 2020 PROPOSE DE 0,65 € PAR ACTION EN NUMERAIRE  

• CROISSANCE ORGANIQUE DES VENTES ANTICIPEE POUR 2021, ENTRE +2 % ET +6 % 

• POURSUITE DE LA DYNAMIQUE SOUTENUE DES MARCHES DE DEVELOPPEMENT DURABLE 

 

PARIS, LE 11 MARS 2021 - Mersen (Euronext FR0000039620 – MRN), expert mondial des spécialités 

électriques et des matériaux avancés, publie aujourd’hui ses résultats annuels 2020. Le Conseil 

d’administration de Mersen s'est réuni le 10 mars 2021 et a arrêté les comptes audités 2020. 

A cette occasion, Luc Themelin, Directeur Général de Mersen, a déclaré : « Nous sommes fiers des résultats 

obtenus par Mersen au cours de cette année si particulière. Ils prouvent notre capacité de réaction et 

d’adaptation. Cela a été rendu possible par l’engagement sans faille de nos équipes à travers le monde ; je 

tiens personnellement à les en remercier. Nous démontrons par ailleurs la pertinence de notre stratégie de 

positionnement sur les marchés porteurs du développement durable. Mersen va ainsi renforcer ses 

investissements sur ces marchés – énergies renouvelables, électronique et transports verts – portés par des 

tendances de fond favorables. L’environnement économique demeure encore incertain dans certaines 

régions en ce début d’année, mais le Groupe aborde 2021 avec confiance et anticipe une croissance 

organique du chiffre d’affaires de +2% à +6% sur l’exercice et une marge opérationnelle courante comprise 

entre 8% et 8,8%. Fort de ces performances et de la résilience avérée de notre modèle, nous allons proposer 

à nos actionnaires de renouer avec le versement d’un dividende de 0,65 euro par action. »  

 

Chiffres clés  2020 2019 

Chiffre d’affaires (M€) 847 950 

Marge opérationnelle courante 8,1% 10,8% 

Résultat net part du Groupe (M€) (12,0) 57,3 

ROCE  7,8% 11,8% 

Dette financière nette (M€) 180 218 

Ratio d’endettement net/EBITDA 1,65 1,5 

Dividende par action (€) 0,65 NA  
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Se reporter au glossaire en fin de communiqué pour les définitions. 

 

ACTIVITE, EBITDA ET RESULTAT OPERATIONNEL COURANT  

Mersen réalise en 2020 un chiffre d’affaires consolidé de 847 millions d’euros, soit un retrait organique de 

11,4 % par rapport à 2019. En tenant compte, d’une part, des effets de change négatifs de plus de 18 millions 

d’euros et, d’autre part, de l’intégration d’AGM Italy, GAB Neumann et Americarb, ce retrait est de 10,8 %. 

Au global, les principaux marchés de développement durable (énergies renouvelables, électronique et 

transports verts) ont été stables sur l’année, tandis que les autres marchés se sont contractés de -19 %. 

En dépit de la baisse du chiffre d'affaires, le Groupe a bien résisté à la fois en EBITDA et en résultat 

opérationnel courant, grâce une flexibilisation importante de ses coûts. Cette flexibilisation a été facilitée par 

le recours au chômage partiel sur certains sites et, plus marginalement, par des subventions (principalement 

en Chine).  

L’EBITDA s’élève à 122,9 millions d’euros. Il représente 14,5 % du chiffre d’affaires contre 16,3% en 2019.  

Le résultat opérationnel courant du Groupe atteint 68,6 millions d’euros en 2020, soit une marge 

opérationnelle courante de 8,1 %, en retrait de 270 points de base par rapport à 2019, en raison 

principalement de la baisse des volumes. Les gains de productivité ont compensé l'inflation des coûts 

principalement salariaux. Les économies conjoncturelles (baisse des frais de voyages en particulier) ont plus 

que compensé les surcoûts (achats de masques notamment).  

Pôle Advanced Materials 

Les ventes du pôle Advanced Materials s’élèvent à 476 millions d’euros, en retrait organique de 14,7 % par 

rapport à 2019. Comme attendu, les marchés des industries de procédés, de l’aéronautique et de la chimie 

sont en net repli. En revanche, le marché du solaire est en croissance significative, portée par la demande 

en Chine. L’activité à destination du marché des semi-conducteurs à base de SiC a été dynamique, en 

particulier au cours de la 2ème partie de l’année.  

La marge opérationnelle courante du pôle Advanced Materials atteint 12,1 % contre 15,1 % en 2019. Cette 

baisse s’explique très largement par la diminution des volumes (-6 points de marge). Les économies nettes 

conjoncturelles ainsi que les plans de productivité ont plus que compensé l’inflation des coûts. 

L’EBITDA du pôle atteint 94,5 millions d’euros, soit 19,8 % du chiffre d’affaires, contre 21,8 % en 2019. 

Pôle Electrical Power 

Les ventes du pôle Electrical Power atteignent 371 millions d’euros sur l’année, en recul de 7,1 % par rapport 

à 2019 à périmètre et changes constants. Les Etats-Unis réalisent une bonne performance en limitant le 

recul de la distribution électrique à -5 % sur l’année. Cependant, au global, les industries de procédés sont 

en recul.    
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La marge opérationnelle courante du pôle Electrical Power s’établit à 7,5 % du chiffre d’affaires contre 9,4% 

en 2019.  Les plans de productivité lancés dès le début de l’année 2020 et les économies conjoncturelles 

ont largement limité l’impact de la baisse des volumes. 

L’EBITDA du pôle atteint 44,0 millions d’euros, soit 11,9 % du chiffre d’affaires, contre 13,0 % en 2019. 

RESULTAT NET  

Le résultat net part du Groupe s’élève à (12) millions d’euros, contre 57,3 millions d’euros en 2019. 

Il reflète des charges non courantes qui s’élèvent à (51,4) millions d’euros, dont (17) millions d’euros liées 

aux plans d’adaptation, (8) millions d’euros de dépréciation d’actifs corporels et (17) millions d’euros de 

dépréciation du goodwill de l'activité Anticorrosion Equipment. Le Groupe estime en effet que le marché de 

la chimie (principal marché de cette activité) est durablement affecté.  

La charge financière nette de Mersen s’établit à 12 millions d’euros en 2020, en baisse par rapport à 2019, 

en raison de la baisse de la dette moyenne sur l’année (215 millions d'euros) par rapport à 2019 (220 millions 

d’euros) et de financements plus compétitifs. 

La charge d’impôt nette s’établit à 14,0 millions d’euros. Le taux effectif d'impôt est particulièrement élevé 

du fait de la comptabilisation d’importantes charges exceptionnelles non déductibles et de dépréciations 

d’actifs d’impôts différés compte-tenu de l'allongement de la durée de recouvrement de ces actifs d'impôts. 

En 2019 et 2018, ce taux était respectivement de 23 % et 24 %.  

Le résultat des minoritaires comprend principalement les résultats de Mersen Yantai et Mersen Galaxy 

(Chine) dont Mersen détient 60 %. 

CASH ET ENDETTEMENT FINANCIER 

Le Groupe a généré un cash-flow opérationnel important en 2020, lui permettant largement de financer son 

programme d’acquisitions et d’investissements. Le taux de conversion du cash-flow est de 103 % contre 

79% en 2019. 

Les activités opérationnelles ont généré au cours de l’année un flux de trésorerie de près de 133 millions 

d’euros, contre 123 millions d’euros l’année dernière, soit une croissance de 8 %. Il intègre 6,6 millions 

d’euros de flux de restructurations (dont 5 millions d’euros liés au plan d’adaptation annoncé fin 2020) et une 

variation de besoin en fonds de roulement de plus de 31 millions d’euros.  

En dépit du contexte sanitaire, le Groupe n'a pas subi de défaillance de paiements significatifs ni de hausse 

importante de retards de paiements. Il a également adapté ses stocks en les réduisant de plus de 21 millions 

d'euros (à périmètre et changes constants), principalement au cours du second semestre.  

Le taux de BFR est de 20,5 % du chiffre d’affaires à fin 2020 (22 % fin 2019).  

La baisse des résultats se traduit par une diminution des impôts payés. 
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En 2020, les dépenses d’investissements physiques s’élèvent à 56,7 millions d’euros, dont 82 % ont été 

réalisées à l’international. Elles concernent le remplacement et la modernisation des équipements industriels 

ainsi que des investissements dans de nouvelles capacités – en particulier pour servir le marché des semi-

conducteurs à base de SiC – et sur le site de Columbia aux Etats-Unis.  

Les investissements liés aux acquisitions s’élèvent à 13,6 millions d’euros et concernent l’acquisition de la 

société GAB Neumann (Allemagne) et celle de l’activité isolation de la société américaine Americarb ainsi 

que des compléments de prix sur les acquisitions réalisées les années précédentes (AGM Italy et LGI). 

En conséquence, l’endettement financier net à fin 2020 atteint 180,2 millions d’euros, en baisse sensible par 

rapport à fin 2019 (218,2 millions d’euros). 

Le retour sur capitaux employés (ROCE) atteint 7,8 % (11,8 % en 2019).  

STRUCTURE FINANCIERE 

Le Groupe maintient une structure financière solide, avec des ratios d’endettement financier net sur EBITDA 

(« leverage ») de 1,65x et d’endettement financier net sur fonds propres (« gearing ») de 33 %.  

DIVIDENDE 

Le Conseil d’administration proposera à l’Assemblée générale des actionnaires qui se tiendra le 20 mai 2021 

le versement d’un dividende de 0,65 euro par action en numéraire. Il en résulterait une distribution totale 

d’environ 13,5 millions d’euros, représentant 39 % du résultat net part du Groupe retraité de 35 millions de 

charges directement liées au contexte de l’année 2020 (charges de restructurations, dépréciations d’actifs 

liées à des marchés en forte baisse, dépréciation d’impôts différés), en ligne avec la politique du Groupe 

(distribution comprise entre 30 % et 40 % du résultat net). Le dividende sera mis en paiement le 8 juillet 

2021. 

EVENEMENTS POST CLOTURE 

Le 15 février 2021, Mersen a annoncé avoir acquis le plein contrôle de la société Fusetech, basée à Kaposvar 

en Hongrie, en rachetant la participation de 50 % détenue par le groupe Hager. 

Cette opération permet à Mersen de renforcer son efficacité industrielle en Europe dans le domaine des 

fusibles, et d’intégrer dans le Groupe un site performant pour la fabrication de certaines de ses gammes de 

produits futurs en norme européenne (IEC).  

Le montant de l’opération est d’environ 4 millions d’euros, hors « earn-out » futur. La société emploie 

actuellement environ 300 salariés sur un site de 6000 m2. Elle a réalisé en 2020 un chiffre d’affaires externe 

à Mersen d’environ 7 millions d’euros. 
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PERSPECTIVES 2021  

Le Groupe s’attend à des évolutions contrastées sur ses principaux marchés :  

• Le marché des énergies renouvelables devrait rester dynamique à moyen terme, porté par une 

croissance solide en 2021 sur le marché du solaire, après une bonne année 2020.  

• La croissance future du marché de l’électronique est liée, pour les semi-conducteurs silicium à la 

digitalisation, et, pour celui des semi-conducteurs à base de SiC, au taux d’adoption du véhicule 

électrique. Le marché des semiconducteurs silicium devrait retrouver de la croissance en 2021 ; celui 

des semi-conducteurs à base de SiC devrait être très dynamique en 2021 et plus largement dans les 

années futures.  

• Les projets en électronique de puissance devraient être stables ou en légère croissance en 2021, 

avant de renouer avec une croissance plus marquée grâce à la dynamique des projets liés à 

l’efficacité énergétique.  

• Dans le marché du véhicule électrique, Mersen reste bien positionné sur le haut de gamme. La 

croissance sur ce marché se poursuit et devrait s’accélérer à partir de 2023. En 2021, le Groupe 

continuera les développements techniques et commerciaux afin d’obtenir de nouveaux contrats.  

• Après une année marquée par un faible taux d’utilisation des équipements, le marché du ferroviaire 

devrait se stabiliser en 2021, avant de retrouver une croissance liée aux nouveaux investissements. 

• Le marché de la chimie devrait être stable en 2021, dans un contexte de gel ou de report de projets 

d’investissements des clients de Mersen.  

• Après une année 2020 en forte baisse, le marché de l’aéronautique devrait poursuivre sa 

décroissance en 2021 en raison d’une base de comparaison encore élevée au 1er semestre, la forte 

baisse des ventes étant intervenue au second semestre 2020. Un retour à la croissance n’est pas 

attendu avant 3 à 5 ans. 

• Enfin, les industries de procédés suivent la tendance des grandes économies. En raison du contexte 

d’incertitude actuel, il est difficile d’anticiper la tendance sur l’année 2021. Cependant, au vu des 

indicateurs du début d’année, le Groupe considère que ces marchés devraient au minimum montrer 

une légère croissance en moyenne sur l’ensemble de l’année.  

Ainsi, dans l’environnement incertain actuel et sous réserve de la non-dégradation des conditions sanitaires 

actuelles, le Groupe s’appuie sur ses bases solides pour viser un retour à la croissance en 2021. Le chiffre 

d’affaires du Groupe serait ainsi en croissance organique de +2 % à +6 %, en fonction du rythme de la 

reprise en Europe et aux Etats-Unis, notamment dans les industries de procédés. La marge opérationnelle 

courante serait comprise entre 8 % et 8,8 % du chiffre d’affaires, en tenant compte, d’une part, des effets 

positifs du plan d’adaptation, et d’autre part, des impacts négatifs de la plus forte charge d’amortissements 

et la moindre prise en charge du chômage partiel. Les coûts non courants résiduels du plan d’adaptation 

seront de l’ordre de 5 millions d’euros ; en cash, les coûts décaissés de ce même plan s’élèveront à environ 

17 millions d’euros, provenant en grande partie de charges déjà comptabilisées en 2020. 

Poursuivant son programme d’investissements pour faire face à la demande et préparer l’avenir, le Groupe 

devrait dépenser entre 70 et 80 millions d’euros en 2021. Hors investissements de maintenance et de 

productivité, plus de 40 % des dépenses seront consacrées aux marchés de forte croissance, notamment 

les marchés des semi-conducteurs SiC, du véhicule électrique et du solaire et 35 % au lancement 

opérationnel du site de Columbia (Etats-Unis).  
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE SIMPLIFIE  

 

 

En millions d’euros 2020 2019 

Chiffre d’affaires consolidé 847,2 950,2 

Marge brute  251,6 300,2 

Charges commerciales et autres (73,7) (82,0) 

Frais administratifs centraux et de recherche (107,9) (114,8) 

Amortissement du goodwill (1,4) (1,3) 

Résultat opérationnel courant 68,6 102,1 

en % du chiffre d'affaires 8,1% 10,8% 

Charges et produits non courants (51,4) (11,2) 

Résultat opérationnel 17,2 90,9 

Résultat financier (12,0) (13,2) 

Impôts courants et différés (14,0) (17,9) 

Résultat net de la période (8,8) 59,8 

- Part du Groupe (12,0) 57,3 
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ANALYSE SECTORIELLE 

 

En millions d’euros Advanced Materials (AM) Electrical Power (EP) Groupe 

 
2020 2019 2020 2019 2020 2019 

Chiffre d'affaires 476,4 545,4 370,8 404,8 847,2 950,2 

EBITDA* 94,5 118,9 44,0 52,6 122,9 154,6 

en % du chiffre d'affaires 19,8% 21,8% 11,9% 13,0% 14,5% 16,3% 

Résultat opérationnel courant 57,7 82,3 27,9 38,0 68,6 102,1 

en % du chiffre d'affaires 12,1% 15,1% 7,5% 9,4% 8,1% 10,8% 

 

ÉTAT DE SITUATION FINANCIERE SIMPLIFIEE 

 

 

En millions d’euros 2020 2019 

Actif non courant 670,1 698,2 

Droits d'utilisation 46,2 50,2 

Stocks 181,1 207,0 

Clients et autres créances 155,7 178,8 

Autres actifs 5,0 4,7 

TOTAL 1 058,1 1 138,9 

Capitaux propres 533,7 570,6 

Provisions 26,8 12,3 

Avantages du personnel 71,7 75,0 

Fournisseurs et dettes d'exploitation 167,2 178,3 

Autres passifs 31,9 36,4 

Dette de loyer 46,6 48,1 

Dette financière nette  180,2 218,2 

TOTAL 1 058,1 1 138,9 
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES SIMPLIFIE 

 

 

En millions d’euros 2020 2019 

Flux de trésorerie des activités opérationnelles avant variation du 
BFR 

112,7 149,1 

Variation du besoin en fonds de roulement 31,4 (9,8) 

Impôts sur le résultat payés  (11,4) (16,0) 

Flux de trésorerie opérationnel des activités arrêtées 0,0 (0,2) 

Flux de trésorerie net des activités opérationnelles  132,7 123,1 

Flux de trésorerie des investissements industriels  (56,7) (62,7) 

Flux de trésorerie des activités opérationnelles après 
investissement industriels 

76,0 60,4 

Variation de périmètre (acquisitions) (13,6) (19,4) 

Cessions d'immobilisations et autres (4,1) (4,8) 

Flux de trésorerie net avant opérations de financement 58,3 36,2 
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Les résultats seront présentés le 11 mars 2021 à 10 :00 CET en webcast accessible depuis le site web. 

 

PROCHAINS RENDEZ-VOUS 

Chiffre d’affaires du 1er trimestre 2021 : 28 avril 2021 après Bourse 

 

 

A PROPOS DE MERSEN 

Mersen est un expert mondial des spécialités électriques et des matériaux avancés pour les industries 

High-Tech.  Présent dans 35 pays avec plus de 50 sites industriels et 16 centres de R&D, Mersen développe 

des solutions sur- mesure et fournit des produits clés à ses clients pour répondre aux nouveaux défis 

technologiques qui façonneront le monde de demain. Depuis plus de 130 ans, Mersen innove sans cesse 

pour accompagner et satisfaire les besoins de ses clients. Que ce soit dans l’éolien, le solaire, l’électronique, 

le véhicule électrique, l’aéronautique, le spatial et bien d’autres secteurs encore, partout où les techniques 

avancent, il y a un peu de Mersen.  

L’application Mersen spécialement conçue pour les investisseurs est disponible sur terminaux IOS et 

Androïd, connectez-vous sur l’App Store d’Apple ou sur Google Play depuis votre smartphone ou votre 

tablette et recherchez « Mersen IR ». 

Vous pouvez aussi scanner le QR code ci-dessous : 

 

 

 

 

LE GROUPE EST COTE SUR LE COMPARTIMENT B D’EURONEXT 

CONTACT INVESTISSEURS ET ANALYSTES CONTACT PRESSE 

Véronique Boca Guillaume Maujean 

Directeur de la communication  Xavier Mas 

Mersen Brunswick 

Tél. + 33 (0)1 46 91 54 40 Tél. +33 (0)1 85 65 83 83 

Email : dri@mersen.com 

 

 

 

 

 

 

Email : mersen@brunswickgroup.com 
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GLOSSAIRE 
 

Croissance organique : calculée en comparant le chiffre d’affaires de l’année n avec le chiffre d’affaires de 

l’année n-1 retraité au taux de change de l’année n, hors impact des acquisitions et/ou cessions. 

Résultat opérationnel courant : suivant définition 2009.R.03 du CNC. 

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) : résultat opérationnel avant 
amortissements et avant produits et charges non courants. 

Free cash-flow (ou flux net de trésorerie disponible) : variation de trésorerie nette provenant des activités 
opérationnelles, diminuée des investissements industriels.  

Cash-flow opérationnel : flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles. 

Taux de conversion du cash-flow : rapport du cash-flow opérationnel sur l’EBITDA 

Endettement financier net (ou dette financière nette) : dettes financières brutes diminuées de la trésorerie 
et des équivalents de trésorerie et des actifs financiers courants. 

Leverage / ratio d’endettement net sur EBITDA : calculé selon la méthode des covenants bancaires des 

financements confirmés de Mersen. 

Gearing / ratio d’endettement net sur fonds propres : calculé selon la méthode des covenants bancaires des 

financements confirmés de Mersen. 

BFR (Besoin en fonds de roulement) : somme des créances clients et comptes rattachés, des stocks, des 

autres créances courantes, diminuée de la somme des dettes fournisseurs et comptes rattachés.  

Taux de BFR : rapport du besoin en fonds de roulement sur le chiffre d’affaires du dernier trimestre multiplié 

par 4. 

Taux de distribution : rapport du dividende par action proposé au titre de l’année sur le résultat net part du 

Groupe par action de l’année. 

Taux de distribution retraité : rapport du dividende par action proposé au titre de l’année sur le résultat net 

part du Groupe par action de l’année, retraité d’éléments exceptionnels de l’année calculé sur la base du 

nombre d’actions ordinaires hors auto-détention au 31 décembre de l’année n. 

Capitaux Employés : somme des immobilisations incorporelles et corporelles, du besoin en fonds de 
roulement, des créances nettes d’impôts courantes et des dérivés nets. 

Capitaux Employés moyens : moyenne pondérée des capitaux employés des 5 derniers trimestres (afin de 
limiter l’effet des variations de change fin de période vs moyen). 

ROCE (Retour sur Capitaux Employés) : rapport du résultat opérationnel courant sur la moyenne pondérée 
des capitaux employés moyens hors actifs de loyer. 
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ANNEXES  

 
1 - Calcul du BFR en % de chiffre d’affaires 
 
 

 
en millions d'euros 2020 2019 

Stocks 181 207 

Clients 128 147 

Autres créances d'exploitation 21 22 

Actifs de contrat 7 10 

Fournisseurs (56) (61) 

Autres passifs d'exploitation (88) (89) 

Passifs de contrat (24) (29) 

Besoin en fonds de roulement 170 208 

    

Chiffre d'affaires (4 x 4ème trimestre) 836 929 

    

BFR en % de CA 20,5% 22% 

 
 
 
 
 
2- Calcul du ROCE 
 
 

 

 

(en millions d'euros) 2020 2019 

Résultat opérationnel courant 68,6 102,1 

    

Capitaux employés moyens 879 862 

    

ROCE 7,8% 11,8% 

 
 


