
Ipsos est la pépite de la semaine de Harry Wolhandler, DGD et
Directeur  de la Gestion Actions chez Amilton AM
Plusieurs opérations cette semaine avec notamment Onxeo,
Altarea Cogedim et GenSight Biologics
Nouvelle semaine de publications pour les petites capitalisations
boursières avec Abeo, Generix, Compagnie des Alpes et
Medincell
La présentation de Groupe Bogart dans Valeur Ajoutée sur BFM
Business est notre vidéo de la semaine

La pépite de la semaine

 Harry Wolhandler, DGD et Directeur de la Gestion
Actions chez Amilton AM

Ipsos, le spécialiste des études de marché et des sondages est engagé depuis
le lancement en 2018 de son plan ‘Total Understanding’ dans une
transformation de son organisation afin d’accélérer son profil de croissance. Le
groupe s’est ainsi structuré en 17 lignes de services, a lancé de nouvelles
offres innovantes et se positionne sur des secteurs dynamiques comme les
GAFA ; Google est d’ailleurs devenu le premier client d’Ipsos. Le groupe a
évidemment souffert en 2020 de la pandémie du Covid 19, mais la publication
de son chiffre d’affaires du troisième trimestre en recul limité de -3,3% à taux
de change et périmètre constants est ressortie en redressement significatif  par
rapport au deuxième trimestre qui accusait un repli de -25%. 

De plus, le groupe a pu, en dépit d’une baisse de -11% de son chiffre d’affaires
cumulé sur les 9 premiers mois de l’exercice en cours, dégager une marge
opérationnelle stable. Lors de cette publication, le groupe a également fait état
de tendances plus favorables pour son carnet de commandes. En dépit de son
fort rebond depuis fin octobre, le  titre Ipsos reste encore très modestement
valorisé avec un PER estimé 2021 de l’ordre de 11x alors que la plupart de ses
principaux concurrents ont été rachetés par des fonds de private equity, attirés
par la solide génération de free cash flows des acteurs du secteur, à des
niveaux de valorisation bien supérieurs.

Les opérations de la semaine

Onxeo – L’entreprise biopharmaceutique spécialisée dans le développement
de nouveaux produits thérapeutiques destinés à maîtriser la résistance aux
médicaments annonce le transfert de cotation de ses actions sur Euronext
Growth le 15 décembre 2020. 
  
Altarea Cogedim – La société foncière spécialisée dans la construction,
l’extension et le développement de centres commerciaux et la promotion
immobilière a réalisé une émission obligataire d’un montant de 300 M€ à
échéance 9 ans, avec un coupon annuel de 1,75% et une prime de nouvelle
émission nulle. Cette opération sera utilisée pour ses besoins généraux et
notamment pour le financement de l’offre récente de rachat visant ses
obligations d’échéance 2024. 
  
GenSight Biologics – La société de biotechnologie annonce la conversion de
50% des obligations convertibles des tranches A et B au prix de 2,245 € par
action et de l’intégralité des bons de souscriptions d’achats des tranches A et B
au même prix par action. Cela représente au total une émission de 1 182 953
actions ordinaires nouvelles entrainant une dilution de l’ordre de 3%. 
 

Les publications de la semaine

Generix Group – Résultats S1 (-1,5% YTD) – L’éditeur de logiciels de gestion
des flux logistiques publie un CA S1 en recul limité de 4% à 38,1 M€ et un
EBITDA à 5,4 M€ (-31%) portant la marge d’EBITDA à 14,3 % (-5,5 pts), dont
le repli résulte, à hauteur de 4,6 points, d’un investissement supplémentaire en
R&D afin d'accélérer le développement de nouvelles briques technologiques.
Le RNpg quant à lui ressort à 2 M€ (-42%). La Direction anticipe un rythme plus
dynamique de signatures SaaS que sur le S1 ce qui devrait permettre un retour
à la croissance sur le prochain exercice 2020/21. Le cours ressort en baisse
de 1,17% le jour J. 
  
Compagnie des Alpes – Résultats annuels (-35,2% YTD)  – Fortement
impacté par les mesures de confinement, l’exploitant de domaines skiables et
de parcs de loisirs enregistre un CA annuel en baisse de 27,9% à 615,6 M€
(-28,3% à pc) et un excédent brut opérationnel (EBO) à 93,8 M€ contre 232,3
M€ un an plus tôt.  De même, intégrant des éléments non récurrents d’une
valeur de -60,6 M€ (dépréciations d’actifs et écarts d’acquisitions
principalement), le ROP ressort à -105,9 M€ contre 105,1 M€ précédemment et
le RNpg tombe à -104,3 M€ contre 62,2 M€ l’exercice précédent. Malgré les
incertitudes entourant la réouverture des domaines skiables et des parcs de
loisirs, le Groupe reste confiant dans sa capacité à couvrir ses besoins de
liquidités jusqu’à la fin de l’année 2021. Le cours a perdu 1,80 % suite à la
publication. 
  
Abeo – Résultats S1 (-46,0% YTD) – Le spécialiste des équipements de sport
et de loisirs enregistre un CA S1 en repli de 31,2% à 83,8 M€, de même qu’un
EBITDA en baisse de 29,4% à 8,2 M€ malgré une remontée de 0,2 pt de la
marge d’EBITDA. Le ROP quant à lui atteint 2,6 M€ (-45,2 %) et le RN passe
dans le rouge à -2,3 M€ contre 0,3 M€ un an plus tôt. Au niveau de la structure
financière, le Groupe a obtenu 33 M€ de prêts, dont 10 M€ de Bpi France et 23
M€ sous forme de PGE, lui permettant de bénéficier d’une trésorerie disponible
de 59,9 M€ au 30 septembre 2020. L’endettement financier net ressort à 108
M€ (76,6 M€ hors IFRS 16) contre 98,7 M€ au 31 mars 2020 (65,2 M€ hors
IFRS 16). La Direction reste confiante dans l’atteinte de son objectif d’abaisser
le point d’équilibre opérationnel entre 15% et 20% en année pleine. Le cours a
grimpé de 3,56% le jour suivant la publication. 

Medincell - Résultats S1 (+40,4% YTD) - La biotech publie ses résultats avec
un CA de 1,2 M€, en baisse de 37%, mais un ROC stable à -8,1 M€ contre -8,0
M€ un an auparavant. Le semestre a été marqué par l'obtention d'un PGE de
11,9 M€ et par la réalisation d'une augmentation de capital de 15,6 M€. Ainsi,
les dettes financières ressortent à 43 M€ pour une trésorerie de 27,5 M€. Le
cours perd 4,4% le jour J.

La vidéo de la semaine

Présentation de Groupe Bogart sur BFM Business dans Valeur Ajoutée 
 

L'agenda de la semaine

14/12/2020 

Catana Group – Résultats annuels 
Plastivaloire - PVL – Résultats annuels 
  
16/12/2020 

Capelli – Résultats S1 
  
17/12/2020 

Exel Industries – Résultats annuels
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