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CLASQUIN Infos marché
RN S1 2015 (+) Secteur Logistique
(Communiqué société) Cours (€) 33.00
Trés trés bon Capitalisation (M€) 76.1
Clasquin publiait hier soir ses résultats pour le compte du premier semestre NMarché Alternext
2015. Cette publication est conforme a nos attentes. L’amélioration de la marge Bloomberg ALCLA FP
brute de 28% publiée fin aolt annoncait déja la tres bonne performance du
groupe. " "
Le résultat opérationnel courant a plus que doublé 3 3M€ grace a une bonne [aGUSAEIGEL
maitrise des charges. Le résultat net part du groupe connait la méme dynamique Yves Revol 47.0%
avec une progression de pres de 150% (+83% a pcc), parfaitement en ligne avec  gg|ariés 7.3%
nos attentes.
o ) - e Zenlor 4.6%
Bien évidemment, ces excellents résultats sont tirés par les différentes o
opérations de croissance externe du groupe. Plutét que de relever les fortes Autres 1.1%
progressions sur 'ensemble des lignes du compte de résultat, on notera surtout ~ Flottant 40.0%
la capacité du groupe a intégrer ces acquisitions et afficher de bonnes
Eeréc;rman(:?s SL;r son perimetre hlStOrque. | I Gt . “ M€ (31/12) 2014 20156 2016e 20176
e S1 a profité d’une situation exceptionnelle sur les taux de fret et d'un effet
- aP P . ; S CA (M€ 2115 2521 2685 2759
devise avantageux. Le second semestre devrait connaitre une situation
légerement moins favorable avec un effet devise moins porteur et une remontée Var 6.7% 19.2% 6.5% 2.8%
des taux de fret. Cependant, le groupe devrait continuer de profiter de la ROC 4.3 7.8 9.3 9.5
volatilité de ces taux et LCI devrait contribuer aux bons résultats du groupe. Marge op. 2.0% 3.1% 3.5% 3.5%
RNpg 2.1 4.1 51 5.3

Cette publication étant en ligne avec nos attentes, nous ne modifiions pas nos
estimations sur 2015, en attendant la SFAF ce matin. Notre recommandation a

BNPA publié € 0.92 1.77 2.21 2.28

I’Achat est réitérée avec un objectif de cours de 40€. Var. BNPA -34%  91.9% 248% 3.1%
Dividende (€) 080 100 110 114

Achat, 40€ - Florent Thy-Tine : + 33 1 55 35 69 48 Rendement 24% - 30% - 33%  35%
FCF 3.6 3.6 4.7 5.4
ROCE 11.7% 13.4% 15.8% 16.0%
VE/CA () 0.3 0.3 0.3
VE/ROC (X) 113 9.1 8.7
PER (X) 186 149 145
Dette fin. Nette 0.7 11.3 9.2 6.7
Gearing 3% 44% 32% 21%

Estimations LCM-MCP

Prochain évenement : SFAF ce jour

TOP Peers Market Cap (M) EV/EBIT 2015 EV/EBIT 2016 PER 2015 PER 2016
Expeditors International 9,210 11.6 11.0 20.8 19.3
DSV 42,018 16.0 14.8 19.7 17.3
Panalpina 2,824 17.4 12.4 26.6 19.8

Source: FACTSET
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