) si la nouvelle n'apporte rien de nouveau ou négatif (-) si celle-ci devrait avoir un impact négatif court terme sur le titre.
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Opinion
NEUTRE

Valorisation
6,9 € ->

Upside
39%

ALENT
Alternext

Activité: Entreparticuliers.com gére un site dédié aux annonces immobilieéres déposées par les particuliers.

\ / Compte de résultat

N

Y4

-

4,95 € 17,5

m€ 12/09 12/10e 12/11%
Chiffre d'affaires 11,0 8,5 9,8
variation -29,4% -22,3% 15,0%
Marge brute 11,0 8,5 9,8
EBITDA 2,7 1,4 2,2
Marge (%) 24,6% 16,4% 22,8%

ROC 2,6 1,3 2,1

MOC (%) 23,7%  152%  21,8%

ROP 2,6 1,3 2,1

MOP (%) 23,7% 15,2% 21,8%
Résultat net déclaré 1,7 1,0 1,6
Marge (%) 15,7% 11,6% 15,9%
Résultat net ajusté 1,9 1,0 1,6
Marge (%) 17,6% 11,6% 15,9%/
me 12/09  12/10e 12/11N
Goodwill 0,1 0,1 0,1

Total Immobilisation 0,3 0,3 0,3
Fonds propres 6,3 5,5 6,1

% Endettement net -11,4 -11,2 -11,6

= BRR 4,9 5,5 5,3

oy CE (hors GW) -4,8 -5,4 -5,2

e CE (inclus GW) -4,7 -5,3 -5,1

8 Gearing (%) -181%  -202%  -190%

0 Cash Flow Brut 1,8 1,1 1,7
Variation du BFR 0,2 0,5 -0,2
Investissements -0,1 -0,1 -0,1
Free Cash Flow 1,9 1,5 1,4
Variation du cash net -5,9 -0,2 0,4 /
€ 12/09 12/10e 12/11e \
Anciens Bpa 0,55 0,28 0,44

S Nouveaux Bpa 0,55 0,28 0,44

T PEa 50€ 9,1 17,8 11,3

2 PE a I'objectif 12,7 24,8 15,7

g CF / actions diluées 0,51 0,31 0,47
AN / actions diluées 1,78 1,57 1,73
Dividende / actions 2,20 0,49 028 /

12/09 12/10e 12/1le
VE/CA 0,55 0,72 0,59

» VE/EBITDA 2,2 4,4 2,6

O ve/ropP 2,3 4.8 2,7

T Payout (%) 305,3%  100,0%  100,0%

e ROE (%) 27,5% 17,8% 25,5%
Rendement 44,4% 9,9% 5,6%

VE / CE ns ns ns j

Nicolas MAIQUES

Entreparticuliers.com a publié un chiffre d'affaires d'1,9 m€ en baisse de 37%. Nous
attendions 2,3m<€.

Comme attendu, le T1 s'inscrit encore en forte baisse car le CA souffre de la forte
diminution des nouvelles annonces vendues au T3 et T4. Pour mémoire, le CA
d'Entreparticuliers.com est composé des revenus réalisés sur les nouvelles annonces et du
renouvellement d'une partie des annonces vendues les mois précédents. Nous avons donc
une inertie forte du CA.

Néanmoins, cette publication constitue une bonne nouvelle, car la société annonce une
forte hausse des nouvelles annonces vendues sur ce trimestre, passant de 8240 au T4 a
10704 au T1 2010, principalement tiré par les annonces premium (+50% en séquentiel).
Ceci annonce la fin de la décroissance. Mécaniquement le CA du T2 sera plus élevé que
celui du T1, méme s'il restera probablement en décroissance par rapport au T2 2009.

Cette publication confirme notre scénario de reprise de la croissance sur le S2, néanmoins
les volumes vendus sont encore faibles au regard de ce qu'Entreparticuliers.com réalisait
en 2008 (plus de 25000 nouvelles ventes par trimestre). La concurrence des sites gratuits
reste sévere et la société doit se battre afin de justifier son modele payant. Nous restons a
Neutre, car le titre manque de catalyseur, néanmoins il s'agit d'une valeur de rendement
qui offre un dividende proche de 10% du cours actuel.
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