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DISTRIBUTION

ourquoi cette rubrique, si

ce n'est pour distinguer une

entreprise dont les qualités
méritent d’étre reconnues ? La
Bourse a déja découvert et salué
Thermador : la derniére fois quelle a
été élue « coup de ceceur », C'était en
décembre 2012, et I'action valait 55 €.
Aujourd’hui, elle cote 75 €, et nous
considérons que ce beau parcours va
se poursuivre. Pourquoi ?

La premieére raison tient a la capa-
cité de la société a avancer par tous les
temps. Ce distributeur de matériel de
plomberie et de robinetterie a su
résister a la fois a la mauvaise météo
et ala crise ! Ainsi, bien que la société
soit trés dépendante du secteur du

THERMADOR GROUPE
LA CROISSANCE S’ACCELERE, 2014 SE PRESENTE BIEN

batiment, en difficulté depuis plu-
sieurs années, le groupe a continué
d’innover, de recruter et d'investir.
Méme si le bénéfice net de la société a
reculé de 59 % pour un repli de 2,3 %
des ventes en 2013, le dividende a été
maintenu a 3,15 €. Cette année, Ther-
mador est prét pour profiter d'une
reprise européenne, méme timide.
Lannée 2014 se présente donc mieu,
avec d'ores et déja un chiffre d'affaires
en progression de 4,8 % au premier
semestre. Certes, la hausse des ventes
reste encore assez inégale selon les
sociétés du groupe (elles sont au nom-
bre de neuf). Par exemple, Thermador

COUP DE CCEUR DE LA SEMAINE

UNE MEILLEURE DYNAMIQUE
CETTE ANNEE
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(filiale du méme nom que la maison
mere), qui vend des accessoires de
chauffage, a vu ses facturations se tas-
ser (- 22 %) & cause d'un hiver doux,
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mais PBtub (+ 11,2 %) a
continué de prendre
des parts de marché
grace a de nouveaux
tubes, et Thermador
International, qui vend
tous les produits du
s groupe hors de France
(28 pays), affiche une belle croissance
(+ 24,3 %). Quant & la nouvelle filiale
récemment créée, Axelair (systémes
de ventilation domestique), elle ne
réalise que 264.000 € de chiffre
daffaires mais va « accélérer ». Cham-
pion de la circulation des fluides,
Thermador ambitionne de simposer
aussi dans celle de I'air ! Les résultats
du premier semestre, qui seront

valeurs moyennes

publiés le 23 juillet, ne devraient pas
décevoir car la société est tres bien
gérée, et les marges auront sans doute
été améliorées. La deuxiéme raison
qui nous conduit a faire confiance a
Thermador pour le long terme, clest
sa bonne gouvernance, en interne et
vis-a-vis de ses actionnaires.

NOTRE CONSEIL

ACHETER Nous tablons sur une légere

augmentation du dividende cette

année, ce qui donne un rendement

attractif de 4,2 % sur le cours

actuel. Objectif : 90 € (THEP).
PROCHAIN RENDEZ-VOUS
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COMPORTEMENT DE LACTION
@ PERFORMANCE DU TITRE

COURS AU 17-7-14: 75,25 €

VARIATION 52 S. : 25,21 % / 2014 : 10,66 %0

PERFORMANCE OPERATIONNELLE
@ EVOLUTION DE LACTIVITE

EVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS : 5 %

EVOL. 2014 ESTIMEE : 5 %

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

@ SOLIDITE DU BILAN

DETTE NETTE / FONDS PROPRES : - 15 %

DERNIER ACTIF NET PAR ACTION : 31,88 €

INTERET BOURSIER

@ RENDEMENT ESTIME

DIVIDENDE 2014 ESTIME : 3,20 €
RDT 2013 : 4,2 % ; RDT 2014 : 4,3 %

© LIQUIDITE

VOLUME QUOT. MOYEN ECHANGE : 627

EXTREMES 52 SEMAINES : 84,32 € / 59,70 €

SOCIETE

@®BNPA
- EVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS : 6 %
© EVOL. 2014 ESTIMEE : 8 %

CONSENSUS DES ANALYSTES

NS

@ VALORISATION ESTIMEE
- PER 2014 :14,9 FOIS
* PER 2015:13,7 FOIS
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OCTO TECHNOLOGY LE REDRESSEMENT SE POURSUIT POUR LA SSI

OCTO TECHNOLOGY
En euros

POSITIONNEMENT L’année avait
bien commencé pour Octo Techno-
logy. Elle se poursuit sur la méme
tendance, avec une progression de
13,9 % du chiffre d’affaires, a
7,3 millions d’euros, au deuxiéeme
trimestre, grace a la hausse du
nombre de jours facturés et au
redressement du taux de factura-
tions. « En ligne avec nos attentes,
toutes les zones géographiques

sont en hausse, a I'exception du
Brésil, toujours affecté par des ten-
sions sociales et par les futures
élections. La France, qui représente
85 % du chiffre d’affaires global,
réalise notamment une belle per-
formance au deuxiéme trimestre
avec 16 % de croissance », indique
le bureau d’analyse de Gilbert
Dupont.

A mi-chemin entre le cabinet de

conseil aux entreprises et la société
classique de services informati-
ques, Octo Technology a nettement
redressé son niveau de marge, de
2 % en 2012 a 7 % attendu cette
année. Dans les prochaines années,
C’est surtout louverture de nouvel-
les filiales dans des zones a fort
développement qui permet d’envi-
sager une poursuite de la montée
en puissance du groupe. C.M

VALEUR A DECOUVRIR

NOTRE CONSEIL
—

ACHETER Malgré sa progression
de 23 % depuis le début de
I'année, le titre reste peu cher, a
11 fois ses résultats 2015, compte
tenu de son redressement et des
perspectives encourageantes.
Objectif : 8 € (ALOCT).
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