MONEY WEEK

88 BOULEVARD DE LA VILLETTE
75019 PARIS - 01445991 11

26MARS/01AVR 09

Hebdomadaire Paris

Surface approx. (cm?) : 404

BLOCMBLRS

ADOMOS
7220549100501/GNK/AYM/2

analyse

TOUPARGEL COMPARTIMENT C

Toupargel, une valeur qui ne fond pas, malgré la crise

Le distributeur de surgelés vise désormais nos frigos, avec une
nouvelle offre de courses en ligne. Bonne santé et ambitions donnent
au titre un potentiel de rebond. Et son rendement de 8 % est alléchant.

Faites le plein de votre congéla-
teur — et de votre portefeuille par
la méme occasion. Toupargel, le
spécialiste coté de la livraison a
domicile de pro-
duits surgelés, n’a
pasconnudegros —mmm 2 0/
coup de froid en o

fiques 4 certains régimes alimen-
taires, ont permis au chiffre
d’affaires de légérement pro-
gresser ’an passé, a 365,9 Me.
Mais sa stratégie a
également été coli-
teuse : par exemple,
la facture d’essence

2008 et reste une C'est la I'éSiSta NC@ pour les camions,
valeur de rende- gy titre depuis trois mois, qui est passée de
ment appréciable quand e marché perd 13 % 8,0428,74 Me.

en ces temps de (SBF 250) Sonrésultatopéra-

disette. Et, cette

année, non content d’approvi-
sionner les congélateurs frangais,
ilcomptebiens’installer dans nos
frigos via Placedumarche.fr.
‘Toupargel estle grand leaderd’un
secteur qui représente 1 Mde en
France. Politique de démarchage
et de fidélisation de la clientele,
extension de I'offre de produits,
avec des gammes Halal ou spéci-

Saint-Gobain
leve 1,45 Md€

Annoncée a lasurprise
générale le 20 février,
l'augmentation de capital
de Saint-Gobain aurait a ce
jour ete souscrite a 96 %,
permettant au
groupe francais
de matériaux
de construction
 etdedistribu-
tion de lever
1,45MdE
Rappelons que
lannonce de cette opération,
consécutive a des résultats
annuels décevants [chute de
10% du résultat opérationnel
et augmentation de 17,6 %
de l'endettement netl, avait
fait plonger le cours de
lavaleur (- 17% en une
journée et = 35 % en quinze
jours). Enfin, la réduction du
dividende [a 1€] sera bien
inscrite a l'ordre du jour de
l'assemblée générale du

4juin AM.

Eléments de recherche :

tionnel a baissé de
15 %, 4 24,1 Mg, faisant chuter la
marge d’exploitation du groupe
46,6 %, contre 7,8 % auparavant.
En2009,ladirectiondeToupargel
vise une progression des ventes
de2%etdubénéfice opérationnel
de 10 %. Le groupe prévoit 10 Me
d’investissements et a négocié a
cette fin une nouvelle ligne de
crédit, mais il parvient pourtanta
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PER 2008/2007 [e) 8.31/7.62
Capitatisation (au 23.3.09) 124,88 ME
Rendement 2008 B%
ol Fstimatinn.

réduire son niveau d’endettement
(son ratio de dettes nettes sur
capitaux propres a baissé en 2007
de 38432 %).

1l mise sur son nouveau site mar-
chand de produits frais et d’épi-
cerie, Placedumarche.fr. Son
principal atout : via le maillage
géographique de Toupargel,
Placedumarche.frveuts’imposer
la ol ses rivaux ne vont pas. Mais
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la concurrence est vive et le
consommateur de plus en plus
soucieux de la note. Alors que
certainsacteurs supprimentleurs
frais de livraison, les tarifs élevés
de Placedumarche.fr risquent de
lui nuire. Il faudra un peu moins
de deux ans de chiffre d’affaires
(18,7 M€ en 2007) pour que cette
activité devienne rentable. Ce
relais de croissance ne se fera pas
sentir tout de suite, méme s’il
semble séduire les analystes.
Enattendant, Toupargel peutétre
mis en portefeuille pour son ren-
dement. Le groupe tient sa poli-
tique de distribution : 45 M€ au
cours des trois derniéres années.
Au titre de 2008, lc coupon chu-
tera de 50 %, a 1 € (paiement le
30 juin). Cela représente tout de
méme un rendement d’environ
8% surlecoursactuelde 12 €m
AV
NOTRE OPINION
Achetez la valeur pour jouer
a court terme le rebond et le dividende

Un promoteur dopé par la loi Scellier

Les dispositifs fiscaux en faveur de

Uinvestissement locatif dans

le neuf font revenir les épargnants vers Uimmobilier. Adomos,
qui a touché le fond en 2008, devrait voir son cours grimper.

Adomos, spécialiste de la com-
mercialisation de programmes
immobilierslocatifs surInternet,
fait état d’une croissance signi-
ficative des réservations début
2009 enraison de la conjonction
de trois événcments : mise en
place delaloi Scellier (dispositif
fiscal offrant jusqu’a 37 % de
réduction sur le prix d’un inves-
tissement immobilier), intro-
duction d’une fiscalité encore
plusfavorableaustatutdeloueur
enmeublé non professionnel (la
réduction d’impét passe de
5 4 25 % de la valeur du bien).
Enfin, la baisse des taux, qui
favorise I’achat a crédit, condi-
tion sine qua non pour quc les
deux dispositifs précités soient
efficaces. Ces éléments pour-
raient sortir Adomos de ’or-
niére. « Le chiffre d’affaires du

premier semestre restera péna-
lisé par le faible niveau de réser-
vations en 2008, mais on attend
un second semestre en hausse »,
avance Fabrice Rosset, président
du directoire d’Adomos.
Rappelons que, en 2008, le chif-
fre d’affaires d’Adomos a été
réduit de moitié, passant de
15,5 M€ en 2007 4 8,3 M€, alors
que le niveau de réservations
chutait de prés des deux tiers (de
855 en 2007 a 300 en 2008).
Adomos a alors réduit ses cofits
salariaux, de fonctionnementet
de marketing en se focalisant
davantage surlarelance de pros-
pects (au nombre de 400 000, ce
qui constitue déja un beau carnet
d’adresses) que sur la conquéte
de nouveaux clients. Cette poli-
tique aboutira a économiser plus
de4Meen2c009m A.M.

ADOMOS : société d'investissements immobiliers, toutes citations

PER 2008/2009 ¢} [
Capitalisation (au 23.3.09) 400 ME
Rendement 2008 (e} ND
|e] Estimation
NOTRE OPINION

Cette société, cotée sur Alternext,

est plus que bradée.

Trés affectée par la crise économique,
elle a vu son cours descendre a 0,39 €,
contre 7,50 € en avril 2008 (soit un
recul de 95 %) !

Compte tenu des perspectives,
['épargnant pourra revenir sur Adomos,
avec un réel espoir de gain au cours

de 'année.



