
EDITAR LAS CELDAS CON ESTE FORMATO

Ticker RHI RHI USA "XXX", España "BME:XXX", UK "LON:XXX"

RHI USA "XXX", España "XXX.MC", UK "XXX.L"

Ultimo Ejercicio 2023 Robert Half  International
Fecha del Informe 2024-09-02

Fecha Cierre Año Fiscal 31/12

expected

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 Ejercicio
Weighted Average Shares Diluted137589000 135541000 132930000 128766000 124892000 121602000 116411000 113318000 111718000 109171000 106074000

* 138 €- * 136 €- * 133 €- * 129 €- * 125 €- * 122 €- * 116 €- * 113 €- * 112 €- * 109 €- * 106 €- 106 Nº de Acciones (Millones)
-1,49% -1,93% -3,13% -3,01% -2,63% -4,27% -2,66% -1,41% -2,28% -2,84% ∆  Nº de Acciones vs Año Anterior

-2,57% Crecimiento Medio Anual (CAGR)

2013-01-01 2014-01-01 2015-01-01 2016-01-02 2017-01-01 2018-01-01 2019-01-01 2020-01-02 2021-01-01 2022-01-01 2023-01-01 Inicio Año Fiscal31/12/13 31/12/14 31/12/15 31/12/16 31/12/17 31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21 31/12/22 31/12/23  Cot.Actual Fin Año Fiscal* 41,99 €- * 58,38 €- * 47,14 €- * 48,78 €- * 55,54 €- * 57,20 €- * 63,15 €- * 62,48 €- * 111,52 €- * 73,59 €- * 86,11 €- 62,67 Cotización ($)
5.777 7.913 6.266 6.281 6.937 6.956 7.351 7.080 12.459 8.034 9.134 6.648 Capitalización  (Millones $)

RECOMPRAS DE ACCIONES - PUNTUACIÓN

Recompras 5

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 ($ Milliones)

Total Current Assets1172528000 1323283000 134368100012842340001431869000147361000016288490001842738000226854700022851120002297139000* 1.173 €- * 1.323 €- * 1.344 €- * 1.284 €- * 1.432 €- * 1.474 €- * 1.629 €- * 1.843 €- * 2.269 €- * 2.285 €- * 2.297 €- ACTIVO CORRIENTE
Cash and Short Term Investments* 275.764.000 €-* 287.119.000 €-* 217.733.000 €-* 260.201.000 €-* 294.753.000 €-* 276.579.000 €-* 270.478.000 €-* 574.426.000 €-* 619.001.000 €-* 658.626.000 €-* 731.740.000 €-* 276 €- * 287 €- * 218 €- * 260 €- * 295 €- * 277 €- * 270 €- * 574 €- * 619 €- * 659 €- * 732 €- Tesorería (Cash & Cash Equivalents)
Inventory* 262.272.000 €- * 1 €- * 350.784.000 €- * 1 €- * 292.326.000 €-* 311.708.000 €- * 1 €- * 1 €- * 609.209.000 €-* 558.236.000 €-* 670.094.000 €-* 262 €- * 0 €- * 351 €- * 0 €- * 292 €- * 312 €- * 0 €- * 0 €- * 609 €- * 558 €- * 670 €- Inventarios (Stock)

* 634 €- * 1.036 €- * 775 €- * 1.024 €- * 845 €- * 885 €- * 1.358 €- * 1.268 €- * 1.040 €- * 1.068 €- * 895 €- Otros Activos
* 315 €- * 324 €- * 359 €- * 494 €- * 436 €- * 429 €- * 683 €- * 715 €- * 684 €- * 679 €- * 714 €- ACTIVO NO CORRIENTE

Goodwill* 200.833.000 €-* 199.488.000 €-* 208.579.000 €-* 209.793.000 €-* 210.885.000 €-* 209.958.000 €-* 210.364.000 €-* 223.055.000 €-* 222.855.000 €-* 237.810.000 €-* 237.970.000 €-* 201 €- * 199 €- * 209 €- * 210 €- * 211 €- * 210 €- * 210 €- * 223 €- * 223 €- * 238 €- * 238 €- Fondo de Comercio (Goodwill)
Intangible Assets* 556.000 €- - -   €-       * 4.508.000 €-* 3.671.000 €-* 4.946.000 €-* 3.149.000 €-* 1.752.000 €-* 5.594.000 €-* 3.334.000 €-* 5.317.000 €-* 2.433.000 €-* 1 €- - -   €-       * 5 €- * 4 €- * 5 €- * 3 €- * 2 €- * 6 €- * 3 €- * 5 €- * 2 €- Otros Intangibles

14% 12% 13% 12% 12% 11% 9% 9% 8% 8% 8% % INTANGIBLES / TOTAL ACTIVO
Total Assets* 1.487.764.000 €-* 1.647.267.000 €-* 1.702.960.000 €-* 1.777.971.000 €-* 1.867.454.000 €-* 1.903.097.000 €-* 2.311.408.000 €-* 2.557.424.000 €-* 2.952.359.000 €-* 2.964.488.000 €-* 3.010.789.000 €-* 1.488 €- * 1.647 €- * 1.703 €- * 1.778 €- * 1.867 €- * 1.903 €- * 2.311 €- * 2.557 €- * 2.952 €- * 2.964 €- * 3.011 €- TOTAL ACTIVO
Total Current Liabilities535853000 623362000 655549000 679896000 747896000 819536000 940692000 1046626000 1358673000 1216202000 1235111000

* 536 €- * 623 €- * 656 €- * 680 €- * 748 €- * 820 €- * 941 €- * 1.047 €- * 1.359 €- * 1.216 €- * 1.235 €- PASIVO CORRIENTE
Short-term Debt* 128.000 €- * 140.000 €- * 153.000 €-* 167.000 €-* 183.000 €-* 200.000 €-* 71.626.000 €-* 78.843.000 €-* 83.787.000 €-* 86.083.000 €-* 80.459.000 €-* 0 €- * 0 €- * 0 €- * 0 €- * 0 €- * 0 €- * 72 €- * 79 €- * 84 €- * 86 €- * 80 €- Deuda Financiera a Corto Plazo

536 623 655 680 748 819 869 968 1.275 1.130 1.155 Otros Pasivos Corrientes

32 44 44 11 14 20 227 306 213 180 187 PASIVO NO CORRIENTE
Long-term Debt* 1.300.000 €-* 1.159.000 €-* 1.007.000 €-* 840.000 €-* 657.000 €-* 457.000 €-* 202.200.000 €-* 223.869.000 €-* 181.291.000 €-* 151.768.000 €-* 161.440.000 €-* 1 €- * 1 €- * 1 €- * 1 €- * 1 €- * 0 €- * 202 €- * 224 €- * 181 €- * 152 €- * 161 €- Deuda Financiera a Largo Plazo

* 568 €- * 667 €- * 699 €- * 691 €- * 762 €- * 840 €- * 1.168 €- * 1.352 €- * 1.571 €- * 1.396 €- * 1.422 €- TOTAL PASIVO
Total Equity919643000 979858000 100378100010865990001105265000106319800011436830001205289000138105100015685580001588351000* 920 €- * 980 €- * 1.004 €- * 1.087 €- * 1.105 €- * 1.063 €- * 1.144 €- * 1.205 €- * 1.381 €- * 1.569 €- * 1.588 €- TOTAL PATRIMONIO NETO (PN)
Retained Earnings* 13.315.000 €-* 36.836.000 €-* 34.467.000 €-* 84.562.000 €-* 37.033.000 €-- -   €-     * 36.067.000 €-* 29.936.000 €-* 167.659.000 €-* 318.508.000 €-* 266.169.000 €-* 13 €- * 37 €- * 34 €- * 85 €- * 37 €- - -   €-     * 36 €- * 30 €- * 168 €- * 319 €- * 266 €- Reservas
Minority Interest- -   €-     - -   €-       - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-       - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     - -   €-     Intereses Minoritarios

62% 59% 59% 61% 59% 56% 49% 47% 47% 53% 53% AUTONOMÍA FINANCIERA
2,19 2,12 2,05 1,89 1,91 1,80 1,73 1,76 1,67 1,88 1,86 RATIO DE LIQUIDEZ
0,51 0,46 0,33 0,38 0,39 0,34 0,29 0,55 0,46 0,54 0,59 CASH RATIO
-274 -286 -217 -259 -294 -276 3 -272 -354 -421 -490 Deuda Neta
38% 41% 41% 39% 41% 44% 51% 53% 53% 47% 47% Ratio de Deuda
94% 93% 94% 98% 98% 98% 81% 77% 86% 87% 87% Calidad de la Deuda
-0,62 -0,57 -0,37 -0,47 -0,57 -0,47 0,01 -0,81 -0,48 -0,38 -1,14 DEUDA NETA/EBITDA

BALANCE - PUNTUACIÓN

Intangibles * 3 €- * 1 €- - -   €-     * 1 €- * 1 €-  0

Deuda Neta 5

Liquidez 4

0 1 0 1 1 0 1 0 0 1

Reservas 0

Autonomía Financiera 5

CUENTA DE RESULTADOS

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 ($ Milliones)
Revenue 4245895000 4695014000 5094933000 5250399000 5266789000 5800271000 6074432000 5109000000 6461444000 7238142000 6392517000

* 4.246 €- * 4.695 €- * 5.095 €- * 5.250 €- * 5.267 €- * 5.800 €- * 6.074 €- * 5.109 €- * 6.461 €- * 7.238 €- * 6.393 €- Ventas
10,6% 8,5% 3,1% 0,3% 10,1% 4,7% -15,9% 26,5% 12,0% -11,7% ∆ Ventas vs Año Anterior

4,18% Crecimiento Medio Anual
EBITDA 445349000 497182000 580672000 554459000 517280000 588925000 621751000 333663000 735878000 1110290000 430817000

* 445 €- * 497 €- * 581 €- * 554 €- * 517 €- * 589 €- * 622 €- * 334 €- * 736 €- * 1.110 €- * 431 €- 661 EBITDA 
Operating Income* 396.577.000 €- * 496.625.000 €- * 580.480.000 €- * 553.222.000 €- * 515.717.000 €- * 587.220.000 €- * 620.390.000 €- * 270.163.000 €- * 681.427.000 €- * 1.061.225.000 €- * 376.570.000 €-

* 397 €- * 497 €- * 580 €- * 553 €- * 516 €- * 587 €- * 620 €- * 270 €- * 681 €- * 1.061 €- * 377 €- EBIT 
Income Before Tax* 397.579.000 €- * 497.349.000 €- * 581.030.000 €- * 554.110.000 €- * 517.516.000 €- * 591.602.000 €- * 625.515.000 €- * 421.882.000 €- * 803.780.000 €- * 896.955.000 €- * 576.583.000 €-

* 398 €- * 497 €- * 581 €- * 554 €- * 518 €- * 592 €- * 626 €- * 422 €- * 804 €- * 897 €- * 577 €- EBT
Net Income * 252.195.000 €- * 305.928.000 €- * 357.796.000 €- * 343.389.000 €- * 290.584.000 €- * 434.288.000 €- * 454.433.000 €- * 306.276.000 €- * 598.626.000 €- * 657.919.000 €- * 411.146.000 €-

* 252 €- * 306 €- * 358 €- * 343 €- * 291 €- * 434 €- * 454 €- * 306 €- * 599 €- * 658 €- * 411 €- Beneficio Neto

9% 11% 11% 11% 10% 10% 10% 5% 11% 15% 6% Margen Operativo
6% 7% 7% 7% 6% 7% 7% 6% 9% 9% 6% Margen Neto

17% 19% 21% 19% 16% 23% 20% 12% 20% 22% 14% ROA
27% 31% 36% 32% 26% 41% 40% 25% 43% 42% 26% ROE
61% 72% 74% 67% 64% 75% 54% 29% 66% 92% 34% ROCE 

CUENTA DE RESULTADOS - PUNTUACIÓN

Ventas 3

Margen Neto * 1 €-  0 * 1 €-

ROE/ROCE/ROA * 5 €- * 1 €- * 2 €- * 2 €-

DIVIDENDO

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026

EPS * 1,85 €- * 2,28 €- * 2,72 €- * 2,68 €- * 2,34 €- * 3,60 €- * 3,93 €- * 2,72 €- * 5,42 €- * 6,08 €- * 3,90 €- 4,26 Beneficio por Acción (BPA)
23,2% 19,3% -1,5% -12,7% 53,8% 9,2% -30,8% 99,3% 12,2% -35,9% ∆ BPA vs Año Anterior

7,74% Crecimiento Medio Anual

* 0,64 €- * 0,72 €- * 0,80 €- * 0,88 €- * 0,96 €- * 1,12 €- * 1,24 €- * 1,36 €- * 1,52 €- * 1,72 €- * 1,92 €- Dividendo por Acción (DPA)

12,50% 11,11% 10,00% 9,09% 16,67% 10,71% 9,68% 11,76% 13,16% 11,63% ∆ DPA vs Año Anterior

35% 32% 29% 33% 41% 31% 32% 50% 28% 28% 49% Payout

1,52% 1,23% 1,70% 1,80% 1,73% 1,96% 1,96% 2,18% 1,36% 2,34% 2,23% Rentabilidad por Dividendo (RPD)

5,31% Dividendo estimado en 5 años
9,19% Dividendo estimado en 10 años
11,61% Crecimiento Medio Anual

DIVIDENDO - PUNTUACIÓN

Dividendo 1

Crecimiento 4

Payout 5

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 ($ Milliones)
Net Cash Provided by Operating Activities48772000 340698000 438236000 442081000 452991000 572322000 519629000 596528000 603136000 683750000 636881000

* 309 €- * 341 €- * 438 €- * 442 €- * 453 €- * 572 €- * 520 €- * 597 €- * 603 €- * 684 €- * 637 €- -6,85% Operating Cash Flow (OCF)
Capital Expenditure- 53.150.000 €-            - 62.830.000 €-                  - 75.057.000 €-            - 82.956.000 €-            - 40.753.000 €-            - 42.484.000 €-            - 59.464.000 €-            - 33.377.000 €-            - 36.611.000 €-            - 61.120.000 €-            - 45.874.000 €-            

* 53 €- * 63 €- * 75 €- * 83 €- * 41 €- * 42 €- * 59 €- * 33 €- * 37 €- * 61 €- * 46 €- CAPEX Mantenimiento (M)
Acquisitions Net- -   €-                        - -   €-                             - 14.668.000 €-            - 2.200.000 €-              - 1.160.000 €-              - -   €-                        - -   €-                        - 15.836.000 €-            * 36.611.000 €- - 18.984.000 €-            - 1.035.000 €-              

* 98 €- * 63 €- * 90 €- * 85 €- * 42 €- * 42 €- * 59 €- * 49 €- * 37 €- * 80 €- * 47 €- CAPEX Mantenimiento + Inversión (M+I)
Net Cash Used for Investing Activites- 53.150.000 €-            - 88.641.000 €-                  - 117.950.000 €-           - 112.235.000 €-           - 78.497.000 €-            - 88.509.000 €-            - 102.138.000 €-           * 9.461.000 €- - 87.609.000 €-            - 116.623.000 €-           - 112.250.000 €-           

* 98 €- * 89 €- * 118 €- * 112 €- * 78 €- * 89 €- * 102 €- - 9 €-        * 88 €- * 117 €- * 112 €- CAPEX Total (M+I+O)
256 278 363 359 412 530 460 563 567 623 591 Free Cash Flow (FCF M)
211 278 349 357 411 530 460 547 567 604 590 Free Cash Flow (FCF M+I)
211 252 320 330 374 484 417 606 516 567 525 Free Cash Flow (FCF M+I+O)

Dividends Paid- 89.187.000 €-            - 97.604.000 €-                  - 107.561.000 €-           - 114.164.000 €-           - 121.000.000 €-           - 136.423.000 €-           - 145.631.000 €-           - 155.935.000 €-           - 170.612.000 €-           - 189.286.000 €-           - 205.910.000 €-           

* 89 €- * 98 €- * 108 €- * 114 €- * 121 €- * 136 €- * 146 €- * 156 €- * 171 €- * 189 €- * 206 €- Dividendos (DIV)
Depreciation and Amortization* 48.772.000 €- * 49.681.000 €- * 53.465.000 €- * 64.315.000 €- * 65.493.000 €- * 65.949.000 €- * 65.625.000 €- * 63.500.000 €- * 54.451.000 €- * 49.065.000 €- * 54.247.000 €-

* 49 €- * 50 €- * 53 €- * 64 €- * 65 €- * 66 €- * 66 €- * 64 €- * 54 €- * 49 €- * 54 €- Depreciaciones / Amortizaciones

CASH FLOW - PUNTUACIÓN
 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  0

Cash Flow * 5 €-

ANÁLISIS - VALORACIÓN

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026

* 22,7 €- * 25,6 €- * 17,3 €- * 18,2 €- * 23,7 €- * 15,9 €- * 16,1 €- * 23,0 €- * 20,6 €- * 12,1 €- * 22,1 €- PER (Fin de Año Fiscal)
* 12,4 €- * 15,3 €- * 10,4 €- * 10,9 €- * 12,8 €- * 11,3 €- * 11,8 €- * 20,4 €- * 16,4 €- * 6,9 €- * 20,1 €- EV/ EBITDA  (Fin de Año Fiscal)

42,10 58,99 63,00 49,24 57,04 79,64 68,79 66,52 119,57 124,53 88,71 Precio Max. ($)
31,33 39,17 44,95 34,57 43,24 52,26 52,13 34,17 61,15 71,73 65,02 Precio Min. ($)
36,72 49,08 53,98 41,91 50,14 65,95 60,46 50,35 90,36 98,13 76,87 PrecioMed. ($)

* 19,8 €- * 21,5 €- * 19,8 €- * 15,6 €- * 21,4 €- * 18,3 €- * 15,4 €- * 18,5 €- * 16,7 €- * 16,1 €- * 19,7 €- PER Med.
* 16,9 €- * 17,2 €- * 16,5 €- * 12,9 €- * 18,5 €- * 14,5 €- * 13,3 €- * 12,6 €- * 11,3 €- * 11,8 €- * 16,7 €- PER Min.

* 4.036 €- * 5.023 €- * 5.759 €- * 4.192 €- * 5.106 €- * 6.079 €- * 6.072 €- * 3.600 €- * 6.478 €- * 7.410 €- * 6.407 €- EV Min. 
* 4.777 €- * 6.367 €- * 6.958 €- * 5.137 €- * 5.968 €- * 7.744 €- * 7.042 €- * 5.433 €- * 9.741 €- * 10.292 €- * 7.664 €- EV Med.
* 9,1 €- * 10,1 €- * 9,9 €- * 7,6 €- * 9,9 €- * 10,3 €- * 9,8 €- * 10,8 €- * 8,8 €- * 6,7 €- * 14,9 €- EV/EBITDA Min.
* 10,7 €- * 12,8 €- * 12,0 €- * 9,3 €- * 11,5 €- * 13,1 €- * 11,3 €- * 16,3 €- * 13,2 €- * 9,3 €- * 17,8 €- EV/EBITDA Med.

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

* 586 €- * 627 €- * 671 €- * 718 €- * 768 €- * 822 €- * 879 €- * 941 €- * 1.007 €- * 1.077 €- * 1.152 €- FCF Previsto ($)
* 555 €- * 525 €- * 497 €- * 471 €- * 446 €- * 422 €- * 400 €- * 379 €- * 359 €- * 339 €- * 350 €- FCF Descontado ($)

VALORACIÓN POR MÚLTIPLOS

Años a tener en cuenta
Añadir los 5 años más recientes, 
que no tengan un PER o EV/EBITDA irregulares

Si los hay, borrarlos

2019 2020 2021 2022 2023

PRECIOS POR DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA
15,4 18,5 16,7 16,1 19,7

Por PER Med.   Last 5Y $73,63 CAGR 10Y 7% ** Crecimiento en los próximos 10 años
11,3 16,3 13,2 9,3 17,8

Por EV/EBITDA Med.   Last 5Y $89,22 CAGR a perpetuidad 3% ** Crecimiento a perpetuidad

Por Soporte Cercano $75,00 Descuento 13% ** (9% a 15%) Más bajo, empresa más estable y previsible

Completar con el 1er soporte más cercano al precio actual ** Completar datos para descuento de Flujos de Caja

13,3 12,6 11,3 11,8 16,7

Por PER Min.   Last 5Y $55,88 Precio Objetivo $75,37
9,8 10,8 8,8 6,7 14,9

Por EV/EBITDA Min.   Last 5Y $68,04 Margen de Seguridad 15% $64,06

Por Soporte Lejano $57,00 Margen de Seguridad 30% $52,76

Completar con el 2º soporte más cercano al precio actual

PRICE RANGE

1º PRECIO OBJETIVO $75,48

2º PRECIO OBJETIVO $58,42

PUNTUACIÓN TOTAL

SOLIDEZ RENTABILIDAD DIVIDENDO

Intangibles * 3 €- Ventas 3 Dividendo 1

Deuda Neta 5 Margen Neto * 1 €- Crecimiento 4

Liquidez 4 Ratios * 5 €- Payout 5

Reservas 0 Recompras 5

Autonomía Financiera 5 Ajuste 5 Cash Flow * 5 €-

DIVIDEND ST. - PUNTUACIÓN FINAL 3,64


