Thermador Turbulences

Son actualité. Lactivité du dis-
tributeur de matériel de plom-
berie n’a pas montré d’amélio-
ration en fin d’année derniere.
Son chiffre d’affaires a reculé
de 4,7% au quatriéme trimes-
tre, apres une baisse de 5,6%
au troisiéme trimestre. Lenvi-
ronnement demeure difficile
dans le batiment tandis que la
météo clémente a pénalisé les
ventes d’accessoires de chauf-
fage. Grace toutefois a un bon
premier semestre, le chiffre
d’affaires est resté stable sur
I’ensemble de l’exercice, a
205,6 millions d’euros.

Notre analyse. En repli de 5%
au cours des six derniers mois,
le titre manque clairement de
catalyseurs. L’activité devrait
rester sous pression au premier

semestre et les analystes re-
doutent une baisse de la marge
opérationnelle 2014 qui pour-
rait passer sous les 15% (15,4%
en 2013). En outre, la valorisa-
tion n’est pas particulierement
bon marché, a 15 fois le résul-
tat net attendu pour Pexercice
en cours. Mais grace a un bon
niveau de trésorerie, les diri-
geants se sont engagés sur le
maintien du dividende cette
année,a 3,15 euros par action.
Au cours actuel, le rendement
ressort a 4,4%. Un argument
fort pour conserver le titre en

fond de portefeuille.
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Conservez. [THEP] Objecttf 76 €.
Profil : dynamique.

Prochain rendez-vous:

résultats annuels, le 16 février.




