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GL EVENTS Cours au  19/06/2020 12,7 €

Secteur : Services aux entreprises Objectif 16,4€ (+28,9%)

Données boursières Compte de Résultat (M€) 2018 2019 2020e 2021e

MNEMO / ISIN GLO-PAR / FR0000066672 Chi ffre d'Affa i res 1 040,5 1 172,9 793,6 1 143,4

Capi ta l i sat ion EB ITDA 150,5 183,5 86,2 161,4

Flot tant  29,7% EB IT 88,2 120,8 36,2 102,3

Ext rêmes 12 m (€) 10,1€ / 24,9€ Résul tat  Financier -13,7 -10,9 -12,0 -11,0

RN par t  du Groupe 42,3 55,1 5,7 42,6

Performance (%) 1m 3m 12m

Per formance absolue +14,6% +12,7% -44,8%

Per f.  relat ive CAC40 +2,9% -16,4% -35,1%

Bilan (M€) 2018 2019 2020e 2021e

Tota l  act i f immobi l i sé 1 072,0 1 744,4 1 177,6 1 173,6

dont  GW 519,6 723,3 723,3 723,3

BFR -138,4 -235,0 -164,9 -243,5

Fonds Propres totaux 542,0 565,6 571,3 613,8

Endet tement  Financier  net 369,2 479,8 524,2 399,0

Financement (M€) 2018 2019 2020e 2021e

CAF 100,9 124,1 55,7 101,6

Résultats et enjeux CAPEX 74,9 51,4 30,0 55,0

CAF / CAPEX 1,3 2,4 1,9 1,8

Var iat ion de BFR -12,0 -96,5 70,1 -78,7

Pay-Out 46% 0% 0% 46%

FCF opérat ionnel  38,1 169,2 -44,4 125,3

Ratios de structure 2018 2019 2020e 2021e

DN/FP 68% 85% 92% 65%

DN/EB ITDA 2,5x 2,6x 6,1x 2,5x

GW/FP 95,9% 128% 127% 118%

M/EB IT 8,5% 10,3% 4,6% 9,0%

Marge net te 4,1% 4,7% 0,7% 3,7%

ROE 8,8% 11,3% 1,2% 8,0%

ROCE 8,4% 7,4% 3,2% 9,8%

Données par action (€) 2018 2019 2020e 2021e

BPA 1,41 1,84 0,19 1,42

Div idende net 0,65 0,00 0,00 0,65

CAF / act ion 3,37 4,14 1,86 3,39

Act i f net  par  act ion 16,07 16,25 16,44 17,86

Ratios boursiers 2018 2019 2020e 2021e

Cours  moyen ou dernier 22,4 € 21,9 € 12,7 € 12,7 €

PER 15,9x 11,9x 67,2x 9,0x

P / CAF 6,6x 5,3x 6,9x 3,8x

Rdt  du FCF opérat ionnel 3,7% 10,8% -3,3% 10,3%

P / AN 1,4x 1,3x 0,8x 0,7x

CA par activité et zone géographique VE / CA 1,0x 1,3x 1,7x 1,1x

VE/ EB ITDA 6,9x 8,6x 15,6x 7,5x

VE/ EB IT 11,8x 13,0x 37,0x 11,9x

Catherine VIAL - Analyste Buy-Side Source :  Financière d'Uzès

382 M€

Les résul tat s 2019 sont excel lent s , por tés par une biennal i té

favorable (Si rha) et l ’ intégrat ion relut ive des sociétés

acquises (ZZX, C IEC , Fashion Source). Le CA s ’établ i t à 1173M€

(+12,7% dont +6.5%pcc), le ROC à 125,9M€ (+29,3%) et 10,7%

du CA (+130pb), le RNpdg à 55,1M€ (+30,3%) après 20,7M€

d’intérêt s minor i ta i res (Si rha, Eurexpo, Chine). La det te

financière ressor t à 480M€, le lev ier financier à 2.6x l ’Ebi tda

hors  IFRS16, pour  un object i f < à 2,9x et  un covenant  <3,5x.

2020 commence dans l ’ incer t i tude, profondément touché par

la cr i se sani ta i re : en Chine dès janv ier avec maintenant une

menace de 2ème vague qui met en r i sque les sa lons déjà

repor tés (C IEC Union/jui l let ?) ; en Europe avec un ar rêt des

évènements depuis mi-mars et un redémar rage de Venue

décalé à septembre ; à Dubai , en Turquie et en Hongr ie où la

croi ssance devra i t repar t i r en septembre et plus

progress ivement encore au Brés i l . Le T1 s ’est inscr i t en

baisse de -37% à 213M€, le T2 sera pi re encore avec un CA

at tendu à -80%. Très rapidement , le groupe a annoncé

plus ieurs décis ions qu’ i l durci t encore : 1/suppress ion du

div idende (vs 0.72€/act ion) qui permet d’économiser 30 M€

et de sol l i c i ter un PGE, 2/plan d’économie de -40M€ por té à -

90M€ en chômage par t iel , économies de loyers et divers ,

3/baisse des Capex à 25-30 M€ (vs 55 M€), 4/ renégociat ion

des échéances de det te.

Au S1, le groupe annonce un recul de -55% de son CA et une

per te net te de -30M€. Sur  l ’année, et  sous réserve d’un bon T4 

et d’un S2 proche de 2019, nos est imat ions rev iendra ient à

794M€ de CA (-32%), 86M€ d’Ebi tda (-53%) et 5.5M€ de

Résul tat net (-89%) après 10.5M€ d’intérêt s minor i ta i res . Au

bi lan, les mesures d’économies et le sout ien des acteurs

publ i cs (Etat s et col lect iv i tés) permet t ront de l imi ter le

r i sque l iquidi tés .  En revanche les  capaci tés  de développement  
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Gl Ev ents relatif au France CAC Mid & Small (rebasé)

F r ance 49%

In ternational 51%

2019

L ive 51%

Exh ibitions 20%

V e nues 29%

2019


