
DREAMNEX . Sexe
,

rencontres et vidéo
,

unmodèlerentable
DISTRIBUTION

L

' ACTIVITÉ . Legroupe ,

dont le siège
socialestdansles
Bouches-duRhône

,

est le leadereuropéende
l

' Internetdecharme . Il exploite
notamment le siteSexyAvenue.com
(

ventedelingerie , sextoys ,

etc.
)

. Le
groupeoffreégalementunservice
dediffusiondephotos et vidéos et de
webcamsérotiques (

surInternet et

téléphonesportables )

,

ainsiqu'un
sitederencontres . L

' andernier
,

la

société a presquedoublédetailleen
achetant la sociétébelgeEnjoy.

L' ANALYSE . Dreamnexexerceuneacti

vité à forterentabilité . Reste à

maintenir le rythmedecroissancedes
ventes

,

cequidevraitêtreplus
difficilecetteannée

,

même si la société
estmoinstouchéeque d

' autrespar la

crise .
Lemodèledegestionde la

sociéténenécessitepas d

'

investissements lourds . Seule l

'

augmentation
desdépensesdemarketingpèsera
sur le résultat.

En2008
,

la rentabilité
opérationnelle a grimpédeprèsde 4 points (

de

17 ,6%% à 21
,2

%%
)

et ellenedevraitque
légèrement s'

infléchircetteannée
(

à

21%%
)

, grâce à unerentabilitéélevée
dans le divertissement et les
rencontres

(

24%%demargeopérationnelle

aprèscoûtsmarketing )

,

deux
activitésquireprésentent88%%des
facturations . Lechiffre d

' affaires a

,

lui
,

grimpéde85%% l

' andernier
(

+ 14%%en
croissance interne

)

, pour s' établir à

70
,3

millions d

' euros . Cetteannée
,

nousattendonsuneprogressionplus
faible

(

+ 11%%
)

,

à 78millions.
Lesdeuxautresatoutsdugroupe

sontsasoliditéfinancière
(

la dette
nettesemonte à 4%%desfonds
propres )

et sapolitiquededistribution
(

66%%dubénéficevaaux
actionnaires

)

. S

.
A.

ACHETER

Nousmaintenonsnotreconseil d

' achat
car la valeur n' estpaschère

,

à 8

,5

fois le

bénéficeestimédecetteannée . Nous
fixonsl

'

objectifdecours à 38C.
PROCHAINRENDEZ-VOUS

Le23avrilpour le chiffre d

' affairesdu
premiertrimestre.
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