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' OPPORTUNITÉDELASEMAINE

Bourse :
l

' étéserachaud ?

Surlesmarchésfinanciers
,

la périodeestivaleestsouventpropice à un '

rallye' d

' été.. .Ce n' estcependantpassystématique ,
commeentémoigne la

criseasiatiquede l

'

été1997ou l

' ondeduchocdukrachrusseunanplus
tard...Engénéral , cependant ,

onobserveque le versementdesdividendesau
printemps induitunemanne d

'

argentque lesporteursdepartscherchent à

recyclerpar la suite
. Cetteannée

,

lesinquiétudesautourdesdettes
souveraines et la possiblerechutede l

'

activitééconomiquerisquenttoutefoisde
briderlesardeursdesopérateurs.. . à moinsquelesvaleurs " été " enprofiteenfin
pourtirerleurépingledujeu !

Desvacancesréussiesseplacent
généralementsous l

'

égidede la

célèbretrilogie `Sea
,

sexandsun' ...

Enbourseaussi
,

d

' autantqu' après
unprintempsmorose

,

la météoest
entraindetournerauchaudvoire
aucaniculaire ! Lesmétéorologistes
tablentainsisurunmoisdejuillet
allantau-delàdesfameuses '

normalessaisonnières' :Enmer
,

Bénéteaudemeureunchoix
incontournableenBourse .Legroupeest

le numérounmondialdes
constructeursdevoiliers

et il monte
progressivementenpuissancesur le

créneaudesbateaux à moteur . La
société a d

' ailleurscréérécemment
unenouvellefiliale

,

' MonteCarlo
Yacht'

,

dédiée à
la grande

plaisance . Desunités
à moteurdeplus

de15mètrescommencent à sortir
deschantiersde l

'

entreprisede la

familled

' AnnetteRouxcequi
traduitbien la volontédecouvrir l

'

ensembledessegmentsde la

plaisance .Cetuniversdunautisme a

étédurementsecouéparles
conséquencesde la criseéconomique.
Certainsintervenantsont

d

'

ailleurs
misla clésous la porteces
derniersmois

,

tandisque d

' autres
restentenpositionfragile.

Bénéteau à flot
Face à la fortebaissede

la

demande
,

la gestionréactivede
Bénéteaului a permis d

' éviterde
boire la tasse .Certes

,

lescomptes
ontbasculédans

le rouge ,

mais la

perteestdemeuréemesurée.. .La
qualitédubilanestintacteavecdes
moyensfinancierspermettantde
saisirlescibleséventuelles .Sur le

millésime2009 / 2010
,

le retourde
la confiancechezlesacquéreurs
potentielsdevraientcontribuer à

unecroissancede15%%desventes
debateaux .

L

'

évolutiondurésultat
opérationneldevraittraduire l

'

améliorationduclimat .Surlesprochains

DOSSIER RÉALISÉ PARCHRISTOPHEVOISIN

exercices
,

Bénéteauestimequ' il

bénéficie d

'

unpotentielsupérieur
à celuiquiprévalaitavant la crise

,

notammentavecunepénétration
accruedumarchéasiatique.. .La
forcedugroupedevraitainsilui
permettredesurperformer l

'

évolution
desonmarchederéférence .

Si l

'

actionvenait à fléchirversles10
Euros

,

on n' hésiterapas à

renforcer lespositionssurcedossierde
qualité.

CatanguechezRodriguez
LedossierRodriguezGroup a

récemment faitcoulerbeaucoup
d

' encre . Aprèsunesuspensionde
cotationliee à

la nécessité d

'

obtenirunréaménagementdeson
endettementbancaire

,

le président
de l

'

entreprise a étécontraintde
démissionneraprèsuncoupdefilet
policierqui a fait lesgrostitresde

l

' actualitéde la Côte d Azur . En
réalité

,

l

'

ex-valeurvedettede la Bourse
deParistraverseunepériode
difficiledepuisplusieursannéesavec
unstocktroplourddeyachts d

'

occasion
,

situationaggravéepar l

'

attentismedesgrossesfortunessuite
à la faillitedeLehmanBrothers.
Leplacementenprocédurede
sauvegarde a incitélesclientsdu
yachtingdeluxe

à seméfierde
Rodriguezdont la pérennité n' est
plusassurée .Conséquencedeces
nombreuxdéboires

,

le chiffre
d

'

affairesde l

' exercice2009 / 2010
a

chutéde65%%tandisque le

résultatestressortidans le rougevif.
Lapertenetteestmêmeplus
élevéeque le niveaudesventes...
Nousresteronstrèsprudentssur

le dossier
,

d

' autantqu' il
s' agit

davantage d

'

unintermédiaireque
d

'

unfabricant .Rodriguez travaille
eneffetavecdeschantiersitaliens

et espagnolsquicherchent
désormais d

' autrespartenairesafinde
sécuriserleursdébouchés...

FICHEVALEURad?
ClubMed
Mnémo : CU

/ Cours : 13 ,80Euros

Dreamnex
Mnémo : DNX

/ Cours :27 ,50Euros

Beneteau
Mnémo : BEN

/ Cours :11 ,25Euros

L

' avenirde l

'

entrepriseapparait
doncpeulisiblecequi n' incitepas

à
la prisederisques.

Dreamnexfaitrêver

Dans la catégorie
' sexe'

,

Dreamnex
estbienplacé . Lasociétéoccupe
la positiondeleadereuropéendu
commercede ' charme' .Elle
proposede la venteenligne d

' articles
pouradultes

,

enclair
essentiellement des `sextoys' ,

de la vidéopar
abonnement

,

unsitederencontres
`hot

,

deswebcamsérotiques...La
croissancede l

'

entreprisefondée
parPatriceMacar a longtempsété
trèsdynamique.. . L

'

accentuation
de la pressionconcurrentielle rend
aujourd

'

hui la situationunpeuplus
compliquée ,

demêmeque la baisse
généralede la consommation .En
proforma ,

l

'

activitédugroupe a
ainsi

déclinéde4%%sur le dernier
exercice . Parailleurs

,

Dreamnex
a piloté

plusieursacquisitionssuccessives
et desefforts d

'

intégrationontpesé
surlescomptes.

Performanceboursièreenberne

Lamargeopérationnelle s' est
pourtantamélioréesur l

'

exerciceécoulé
avecunbeaurebondde la

profitabilitésur
la secondepartiede

l

'

année . L

'

entreprise a ainsi
privilégié

lesprofitsaudétrimentdes
volumes.. .Leseffets

d

' une
meilleureorganisationcommencent
également a apparaître ,

tandisque
leschargesdepersonnelsontbien
encadrées .Lesmoyensfinanciers
demeurentconséquents avecune
trésoreriepositive .Latraduction
decetteaméliorationduclimat
passeparunsolidedividende
procurantunrendementde7%%.
Plusieursrelaisdecroissance
devraientcontribuer à atténuer
progressivement l

'

agressivité
commerciale desconcurrents .

Si
le pre

N° et date de parution : 788 - 09/07/2010
Diffusion : 5000
Périodicité : Hebdomadaire
Opportunites_788_5_301.pdf
Site Web : http://www.boursier.com/

Page : 4
Taille : 90 %
1000 cm2

Copyright (Opportunités (Boursier.com))
Reproduction interdite sans autorisation

1 / 2

http://www.boursier.com/


miertrimestredemeure
caractériséparunebaissedesventes

,

la

situationdevraitrentrerdans l

' ordre
surlesprochainsmois . Enbaisse
de25%%depuis 6 mois

,

l

' action
Dreamnexestdésormaisfaiblement
valorisée et méritedonc d

' être
acquisepour le moyenterme.

Somfy

Lesoleilconstitue le troisièmevolet
de la trilogie : Onpeutparler ici

de
Somfyquiproduitdesvolets
roulantsafindeseprotégerdesrayons
solaires .Plusglobalement ,

la

sociéténordisteproposedes
automatismes destinés à toute la

maison . Elle a bienrésisté à
la

dégradationde la conjoncturegrâce à

uneforteprésencesurses
marchés

et
avecdeseffortscontinus

d

' innovation .Lesmarchésadressés
sontpourtantmaturescequi a

incité
le management à trouverde
nouveauxdélDouchés . Fort d

'

unesolide
générationdecash

, Somfy a donc
prisdesparticipationsdansun
certainnombre d

'

entreprises :
Il s' agit

d

' unfabricantdemaisons
individuelles

,

d

'

unacteurde la

climatisation
,

d

'

unspécialistedes
thermostats.. .

A donnéescomparables ,

l

' activité a
déclinéde4%%sur2009

dansunenvironnement demarché
biendifficile . Lerésultat
opérationnel courantestpourtantdemeuré
quasiment inchangéavec l

'

améliorationdesconditions d

' achat et

l

'

optimisationde l

' outilde
production .Lepremiertrimestre2010 a

étécaractériséparune
améliorationgénérale ,

cequiaugure
favorablementdunouveaumillésime.

A
13foislesrésultats

,

le titreSomfy
apparaîtaujourd

'

huiplus à sonprix.
Ainsi

,

onattendraunéventuelaccès
defaiblessepoursepositionner
sur le

dossier.

BainsdeMer

LaSociétédesBainsdeMer
évoque la Rivieramythique et

le

soleilquivaavec.. . Lafirme
monégasquegèreunpatrimoine
prestigieux : Elledétient 5 casinos

,

dont
le célèbreétablissementde
MonteCarlo . Danssongironégalement ,

deshôtelstrèshautdegamme
comme

l

' HôteldeParisou le

Monte-CarloBeachHotel . Lacrise
économique n' estpasrestéesans
effetsur l

' activité
,

d

' autantplusque
l

' interdictiondefumerdansles
casinosavaitdéjàaffectésensiblement
la fréquentationdecetype d

'

établissement .Lechiffre d

' affaires s' est
ainsiétablienbaissede6%%sur

l

' exercice2009 /
2010 .Lerésultat

opérationnelestressortitoutjuste
dans le vertavec l

' effet d

' une
moindrecouverturedescharges
fixes.

LeClubMed s' agite

I

a spéculationest
L repartiedeplus
bellecettesemaine
sur le

ClubMeddans
unmarchéqui a

représentéplusde
2%%ducapital
échangésur la

séancedemardi
dernier .Rappelonsque
le groupechinois
FosunInternational
Holdings a déclaré à

l

' AMFavoirfranchi
enhausse

,

finjuin ,

lesseuilsde5%%du
capital et desdroits

devotedeClubMed.
Cefranchissement
deseuilrésultede

l

' exercicede l

' option
deremboursement
enactionsClubMed
de1.616.551
obligations remboursables
enactionsnouvelles
ouexistantes

(

Oranes
)

émisespar
ClubMed et acquises
parFosun le 11juin
dans le

cadredu
partenariatstratégique
concluentrelesdeux
groupes .Fosun a

ainsidéclarédétenir
au28juin ,

2.247.551
actionsClubMed

,

soit 7 ,87%%ducapital
et 7 ,6%%desdroitsde
vote .Gageonsque le

nouveaupartenaire
dugroupe n' en
resterapas là enBourse

et
encoremoinssur

le
terrainoù il

compteépauler le

françaisdansses
projetsde
développement enChine...
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Ticket à prendre

Endépit d

'

unprofilassez
traditionnel

,

la
SBMentendparticiper à l

'

essordesjeuxenlignequiviennent
de s' ouvrir à la concurrence .Elle

a ainsiinvesti140Millions d

' Euros
dans `ManasGaming'afinde
prendre50%%deceleaderfrançais
dusecteur .

L

' autreporteurdeparts
decettestructure n' estautreque
StéphaneCourbit

,

l

' ancienpatron
d

' EndemolFrance .Concernant
2010

,

la
SBMnefaitaucune

prévisionchiffrée
,

estimant à cestade
que la conjoncturedemeure
instable.. .Endépit d

' unfaible
nombre d

'

échanges ,

le titreSBM
estintéressantpourceluirecherche
unesociétéoffrantdesactifs
foncierspeuvalorisés .

Onpeutainsi
prendreunpetit

' ticket'sous la
barre

des50Euros.

Achevéderédiger
le

mardi06juillet

NotreConseil
NoussommespositifssurClub
Med et

Dreamnex .
Renforcez

Beneteau et lesBainsdeMer.

Durée d

' investissement

Achatcourtterme : de 1 à 6 mois

Achatmoyenterme : de 6 à 12mois

Achatlongterme : de12à 24mois
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