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Biens d’égquipement

Groupe Gorge

® NOTRE CONSEIL
Rester a Pécart

ECA

@ NOTRE CONSEIL

Prendre une partie
des bénéfices

C’est le moment de monétiser une
partie de ses gains sur ECA, aprés
son rebond de 10 % cette semaine
.. ala suite de la publication de trés
bons résuitats 2008. Nous restons
& I'éecart du titre de la maison mére,
Groupe Gorgé, dont les
peraspectives sont plus fragiles.

Letitre Groupe Gorgéaretrou-
vé des couleurs cette semaine en
regagnant plus de 10 %. Malaré le
nettoyvage du portefenille d'activi-
1és, les comptes 2009 de 1’'équipe-
mentier industriel sont restés
dans le rouge, mais le déficit net
s’est limité a 0,4 million d'euros.
Une partie des pertes constatées
dans les activités sensibles 4 la eri-
se, en particulicr le sectewr naval
civil, qui o pesé dans les comptes
pour 4,8 millions, a été compensée
par les solides performances dans
1a défense et le nucléaire. Sa filiale
ECA a vu son activité dynamisée
par l'accélération des prises de
commancdes dans ces deux domai-
nes (robots de déminage et rohots
de manutention), Son résultat net
a progressé de 22,8 % (& 7,4 mil-
lions d'euros). Groupe Gorgé a
aussi profité du dynamisme de son
nouveau pole dédié aux édquipe-
ments de protection nucléaire, Les
ventes dans ce domaine ont crit de
50 % (22,1 millions d'euros) et
dégagé une marge opérationnelle
en amélioration de 8,2 % 4 12,2 %.

ECA

¥ Demier cours au 15/04/2010; en euros
is ml
125

twrsau 1s/as 1500 €

+Bag *Hau / 1 an 8.40/15.07 €
CA 2009 28 ME
capitalisation boursiare SEME
BNPA 2008/10/11 1,16/1.15/1,38
PER 2009/10/11 11,8/13,0/10.9
Dividende net 2000/10 0.83/003 €
RaL L 2009/10 6,3 %/6.3%
Moyenne 17.083
transaclions/jour tives.
Activité Robotique de défense

Objecuf de cours 3 18 mais i15¢€

Note de risque 3 3

Bisyuw limite :

Pour cette année, le nucleaire
et la défense seront encore de soli-
des leviers de croissance pour
Croupe Corgé ot ECA. La maison
mere et sa filiale profiteront aussi
des commandes dans 1'agéronauti-
que civile concermant des lignes
de fabrication de I’A350 (plus de
60 millions d’euros sur trois ans).

ECA prévoit une hausse de
10 % de son chiffre d'affaires (105
millions). Groupe Gorgé reste plus
discret sur ses perspectives en rai-
son des incertitudes sur Vavenir

de sa filiale navale civile UNAIL,
placée en procédure de sauvegar-
de en début d'année. Nous préfé-
rons rester A 1'écart de Groupe
Gorgé et conseillons de prendre
une partie des bénéfices sur le
titre ECA A l'approche de 15 euros.
Le solde peut étre conservé pour
profiter du rendement de plus de
6 % offert par le dividende distri-
bué de 0,83 eure par action, dont
un acompte 0,63 curo a ¢tE verac le
29 décembre 2009.

<.o.

Le groupe Carrefour tient & remercier les ac
participation a la réunion du 1 avril 2010.

i&mMe groupe morn

Deuxjeme disfributeur mondial et premier dls‘tnbuteur e
compte 15 661 magasins sous enselgnes au 31 deécer
tous les types de commerce : hypermarchés, supermarc
et commerce en ligne.

Ce sont plus de 475 000 collaborateurs qui travaillent
qualité, a la diversité de nos produils et de nos services

2008 fa

Avecle lancement réussr du Plan de Transformatior
Carrefour est entré dans une nouvelle dynam:que. L'anr
un gain de parts de marché en France ; une marque Ce
Discount et le deploiement accéléré de la convergence

2009 ont été atteints et les bases du Carrefour de derr

310 OaeuXx PNonies DOLT grneldl pericn
En 20710, dans un environnement economlque qul dev
par une exécution sans faille du plan de transformatic
marchés-clés.

Carrefour, fort d'une organisation renouvelée et simplifi
la mise en ceuvre de sa siratégie pour atteindre son an

» actionnal S

Les actlonnalres quile souhaltent rec.owent chaque s
également d'un numéro vert et d'une adresse e-mail dé

= Site intermet : www.carrefour.com
= Adresse e-mail : actionnaires@carrefour.com
= Numéro vert : 0805 902 902
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