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GARP Réunion / Ajustement a la baisse de notre scénario
Val. prospective 2020(€) 355 Faits : Les résultats du S1 ont pati d’éléments conjoncturels (volumes et taux de fret en
Valeur actuelle (€) 31,1  berne) et d'éléments plus spécifiques : baisse des volumes par opération, effet mix et
Point d'entrée (€) 27,6 clients défavorables, recrutements, et dépenses IT. L'EBIT a 1,8 M€, -27,5% est ressorti
Cours (€) 200 endessous de notre attente de 2, pour cause de frais de personnel et des charges
d de notre attente de 2,3 M€ de frais d | et des ch
Cléture du 22/09/2016 non coyraptes (.depreC|at|o.n deﬂ logiciel ngtamment) supérieures aux prewgons_. Grace a
) des frais financiers et des imp6éts plus faibles qu’attendu, le RN S1 est lui en ligne avec
Ticker Bloomberg ALCLA FP L. . S
nos attentes. Les dirigeants restent prudents sur les tendances de marché (stabilité en
Capi. boursiere (M€) 67 volume ciblée) et annoncent des résultats S2 dans la méme tendance que le S1.
1215 1216ée  12M7e  Analyse : Compte tenu du retard pris au S1, et parce que les éléments qui ont pénalisé
EQ|(T“/:§A)€) 23‘; 232 242 le S1 devraient pour la plupart perdurer sur le S2, nous avons révisé en baisse nos
Marge dEBIT (%) 27 21 24 prévisions de résultats sur Clasquin comme suit (prévisions de résultat net revues en
EBIT retraité (M€) 7 5 6 baisse de 20% en moyenne pour les deux prochaines années) :
RNPG retraité (M€) 3 3 3 2016 2016E 2017E
BPA retraité (€) 1,45 1,18 1,43 H1Pub H1E Avant Aprés Avant Aprés
Révision (%) 240 182 hageBrute 55,6 27,7 570 571 | 594 594
Levier (x) 07 08 0T var 10,3% 5,.2% 27%  27% | 40%  4,0%
EVIEBIT (x) 1.3 145 124 Vi i 4,2% 0,0% 0,5% 0,5% 4,0% 4,0%
PIE (x) 203 246 20,2 ar. organique 2% ,0% ,5% 5% 0% ,0%
Rendement (%) 42 43 43 EBIT 6,3 1,8 23 6,2 49 6,9 5,8
% MB 113% | 65% 84% | 108%  86% | 11,6%  9,8%

Claire DERAY a signé un contrat de recherche avec
la société Clasquin et le CIC en est le diffuseur
exclusif. Le CIC est listing sponsor de Clasquin.

Analyste :
Claire Deray

cd@sponsor-finance.com
+33 61849 29 35

NP 3,3 0,8 0,8 3,6 2,7 4,0 3,3

Conclusion : La poursuite des ouvertures d’agences (Inde, Portugal, Latam) et des
recrutements, et la mise en place d’un nouvel outil logiciel (déploiement a partir de 2017)
devraient permettre a la société de rebondir rapidement tant en termes de CA que de
résultats dés lors que les conditions de marché seront plus favorables. Par ailleurs, la
société devrait poursuivre ses opérations de croissance externe.

CM=CIC Market Solutions

Notre recherche est aussi disponible sur Bloomberg, produits Thomson Reuters, S&P Capital 1Q, et FactSet

Page 1



	nomcomp
	datetoday
	secteur
	DVT
	Title
	Table0
	Table1
	Table2
	Table3
	corporate
	fname_analyst1
	name_analyst1
	mail_analyst1
	tel_analyst1

