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GL EVENTS Cours au  08/12/2020 11,6 €

Secteur : Services aux entreprises Objectif 9,4€ (-19,2%)

Données boursières Activité

MNEMO / ISIN GLO-PAR / FR0000066672

Capi ta l i sat ion

Flot tant  27,6%

Ext rêmes 12 m (€) 6,7€ / 24,4€

Performance (%) 1m 3m 12m

Per f.  absolue +53,3% +9,8% -50,1%

Per f.  relat ive CAC Mid&Smal l +39,0% -3,1% -49,2%

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

Chi ffre d'Affa i res 1 040,5 1 172,9 500,2 805,5

EB ITDA 150,5 183,5 -5,4 114,8

Ebi tA 88,2 120,8 -63,4 56,8

Résul tat  Financier -13,7 -10,9 -18,0 -20,0

RN par t  du groupe 42,3 55,1 -70,7 9,0

Résultats et enjeux Bilan (M€) 2018 2019 2020e 2021e

Tota l  act i f immobi l i sé 1 072,0 1 744,4 1 106,6 1 103,6

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

BFR -138,4 -235,0 -98,8 -167,5

Fonds Propres totaux 542,0 565,6 426,9 435,8

Det te net te hors  IFRS16 369,2 479,8 688,6 608,0

Financement (M€) 2018 2019 2020e 2021e

CAF 100,9 124,1 -12,7 67,0

CAPEX 74,9 51,4 30,0 55,0

CAF / CAPEX 1,3 2,4 -0,4 1,2

Var iat ion de BFR -12,0 -96,5 136,1 -68,7

Pay-Out 46% 0% 0% 217%

FCF opérat ionnel  38,1 169,2 -178,8 80,6

Ratios de structure 2018 2019 2020e 2021e

DN/FP (hors  IFRS16) 68% 85% 161% 139%

DN/EB ITDA 2,5x 2,6x -127,0x 5,3x

GW/FP 95,9% 128% 169% 166%

M/EB IT 8,5% 10,3% -12,7% 7,1%

Marge net te 4,1% 4,7% -14,1% 1,1%

ROE 8,8% 11,3% -20,3% 2,5%

ROCE 8,4% 7,4% -5,6% 5,4%

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

BPA 1,41 1,84 -2,36 0,30

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

CAF / act ion 3,37 4,14 -0,42 2,23

Act i f net  par  act ion 16,07 16,25 11,62 11,92

CA par activité et zone géographique Ratios boursiers 2018 2019 2020e 2021e

Cours  moyen ou dernier 22,4 € 21,9 € 11,6 € 11,6 €

PER 15,9x 11,9x -4,9x 38,9x

P / CAF 6,6x 5,3x -27,5x 5,2x

Rdt  du FCF opérat ionnel 3,7% 10,8% -12,2% 5,8%

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

VE / CA 1,0x 1,3x 2,9x 1,7x

VE/ EB ITDA 6,9x 8,6x -271,3x 12,1x

VE/ EB IT 11,8x 13,0x -23,2x 24,5x

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

348 M€

Au semest re, le CA ressor t à 266.8M€ (-55%), l ’Ebi tda à 3M€

(vs 124M€ et une M/Ebi tda à 20.8% en 2019), le ROC à -43M€

pour des économies de couts chi ffrées à -69M€. A 9 mois le

recul  se creuse à 367M€ de CA (-56.8%) malgré une repr i se de 

l ’act iv i té en Chine.  

Dans ce contexte de for te incer t i tude et au regard des

nouvel les mesures de rest r i ct ions annoncées en Europe, le

groupe ajuste à la baisse ses est imat ions 2020 soi t : 1/ un CA

de 500 M€ (vs  600 M€ précédemment),  2/un EB ITDA proche de 

0 avec un plan de réduct ion de coûts por té à -170M€ (vs -

90M€ annoncé au S1 puis relevé à -130M€) intégrant les

accords du gouvernement pour 2 ans , des dépar t s et des

baisses de loyers , 3/un Ebi tda proche de 0 et un Ebi ta à -

65M€. Compte tenu de la dégradat ion de la s i tuat ion sani ta i re

et du reconfinement de la populat ion en France au T4

(50%CA), les  guidances restent  sous press ion négat ive.

Elément rassurant , la s i tuat ion de t résorer ie est pos i t ive au

30/09 avec 250M€ de l iquidi té et  100 M€ de l ignes non t i rées , 

un moratoi re pour les covenants 2020 et un PGE2 de 164M€

après un PGE1 de 85M€. Dans l ’hypothèse d’une aggravat ion

de la s i tuat ion, Ol iv ier Ginon évoque par a i l leurs : 1/des

act i fs de qual i té et faci les à vendre (sa lons chinois), 2/ la

fus ion au 15/3 de la foncière et de la holding du groupe qui

permet d’assoi r l a det te sur les act i fs immobi l ier s . De fa i t la

s i tuat ion d’endet tement reste sous cont rôle (592 M€ et 1.3x

au 30/06), sans just i fier d’augmentat ion de capi ta l à ce stade

; mais el le va l imi ter les invest i ssements , le M&A et les

div idendes en 2021 et  sans doute au-delà .

En théor ie 2021 doi t permet t re un rebond de l ’act iv i té et de

la rentabi l i té avec un beau calendr ier évènement iel en

perspect ive :  Si rha (repor t  fin mai ),  Global  indust r ie,  Première 

Vi s ion, JO Tokyo, Grand Pala i s éphémère, Euro 2021. La

réa l i té, c ’es t  que la  v i s ibi l i té reste fa ible à ce s tade a lors  que 

GL Events est un acteur majeur de l ’ ingénier ie et de la logis t ique

évènement iel le en Europe avec une offre intégrée sur les t roi s

grands mét iers du secteur  : les serv ices aux évènements , la

gest ion d’espaces , l a concept ion et l ’organisat ion de salons et

expos i t ions à dest inat ion des profess ionnels  et  du grand publ i c .

Ses concur rents : Fiera Mi lano (I t ), Lavendon (UK), Tarsus Group

(UK), Aggreko (UK), Ashtead Group (UK), Speedy Hi re (UK), Ubm

(UK), Roular ta  (Belg)
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Gl Ev ents relatif au France CAC Mid & Small (rebasé)

France 49%

International 51%

2019

Live 51%

Exhibitions 20%

Venues 29%

2019


