PRESS

. I e oy S . N° et date de parution : 1839 - 04/04/2009 INDEX
Diffusion : 94548 Page : 44

'nves,'r Périodicité : Hebdomadaire Taille : 100 %
InvestirHebdo_1839_44_331.pdf 174 cm2

L'hebdo de la Bourse R L Ml L'hebdo de votre argent Site Web : http://www.investir.fr

DREAMNEX. Sexe, rencontres et vidéo, un modele rentable

DISTRIBUTION

LACTIVITE. Le groupe, dont le sitgge ————
social est dans les Bouches-du- m Cours (extr. 52 sem.) 32,90 (46,50 / 26,01)
Rhéne, est le leader européen de 50 Capi. en M€ comp) 93 (comp. C, C )
I'Internet de charme. 1l exploite no- 49,90

. / L CA 2008-2009 (M€) 70/78
tamment le site SexyAvenue.com 45 fin
(vente de lingerie, sextoys, etc.). Le P/ l BNPA 2008-2009 3.57/3,89
groupe offre également un service 40 e i = A | PER 2008-2009 9,2 /85
de diffusion de photos et vidéos et de 35 | | MM200 \ Div. net 2007-2008 109/2.36
webcams érotiques (sur Internet et fg o
téléphones portables), ainsi quun | 30 Ty Rutnet2007-2008 33%/72%
site de rencontres. Lan dernier, la 25 26,01 FP en M€ (end. net/FP) 41 (4 %)
société a presque doublé de taille en Mnémo - Volume quot moyen  DNX - 1 365
achetant la société belge Enjoy. 20
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2007 2008 .09 Acheter > 38

LANALYSE. Dreamnex exerce une acti-

vité a forte rentabilité. Reste a main-
tenir le rythme de croissance des
ventes, ce qui devrait étre plus diffi-
cile cette année, méme si la société
est moins touchée que d’autres par la
crise. Le modéle de gestion de la so-
ciété ne nécessite pas d'investisse-
ments lourds. Seule l'augmentation
des dépenses de marketing peésera
sur le résultat.

En 2008, ia rentabilité opération-
nelle a grimpé de prés de 4 points (de
17,6% 2 21,2%) et elle ne devrait que
l1égeérement s'infléchir cette année (a
21%), grace a une rentabilité élevée
dans le divertissement et les rencon-
tres (24% de marge opérationnelle

apreés cotits marketing), deux activi-
tés qui représentent 88 % des factura-
tions. Le chiffre d’affaires a, lui,

grimpé de 85 % l'an dernier (+ 14% en
croissance interne), pour s'établir a
70,3 millions d'euros. Cette année,

nous attendons une progression plus
faible (+ 11%), 4 78 millions.

Les deux autres atouts du groupe
sont sa solidité financiére (la dette
nette se monte a 4% des fonds pro-
pres) et sa politique de distribution
(66% du bénéfice va aux actionnai-
res). S. A

ACHETER

Nous maintenons notre conseil d’achat
car la valeur n’est pas cheére, a 8,5 fois le
bénéfice estimé de cette année. Nous
fixons I'objectif de cours a 38 €.
PROCHAIN RENDEZ-VOUS

Le 23 avril pour le chiffre d’affaires du
premier trimestre.
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