


Les trois grands acteurs de I’immobilier sur Internet

SELOGER.COM
Miser sur le leader incontestable du marché

Seloger.com dispose aujourd'hui d'une position
incontournable sur le marché francais des annonces
immobilieres via Internet. « Son audience est quatre fois
superieure a celle de son premier concurrent, explique
Stephan Dubosq, d’Arkeon Finance. Cela lui permet
d'afficher des tarifs de 25 a 30 % supérieurs en moyenne a
ses concurrents. » Une situation bien évidemment trés
enviable, et qui se retrouve au niveau de la rentabilité.
Au premier semestre 2009, la marge nette dépassait ainsi
24 % ! Et elle va se maintenir, voire s'améliorer au cours
des exercices a venir car 'essentiel des investissements
(nouveautes sur le site, recrutement de commerciaux...)
a déja été réalisé.

En revanche, la croissance de I'activité sera plus modeste
que lors des années passees (le chiffre d’affaires a été
multiplié par pres de 3 entre 2005 et 2008), mais elle
restera significative, sans doute a preés de deux chiffres.
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ADENCLASSIFIEDS
Un challenger aux activités diversifiées

La société, filiale du groupe Figaro, est le challenger de
Seloger.com dans les annonces immobiliéres via Internet.
Elle dispose d'une offre globale, avec le site généraliste
Explorimmo, Bertrand Vacances pour les locations
saisonnieres, et Propritétés de France pour I'immobilier
de prestige. Il ne s’agit toutefois pas de sa seule activité,

a la différence de son grand concurrent. Adenclassifieds
est ainsi présent dans la formation en ligne
(Kelformation.com) ou les petites annonces d’emplois
(Keljob.com, Cadremploi.fr). Cette derniere activite souffre
d'ailleurs particulierement de la crise économique.

Cela n'empechera pas la société de dégager un résultat net
largement positif en 2009 (faisant ressortir une marge nette
de plus de 6 %). Et la rentabilité devrait s’améliorer au
cours des prochains exercices. La encore, la valorisation
peut paraitre élevée, avec un PER estimé pour 2010

de plus de 23 fois.
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Comp. C).

ADOMOS
Jouer le rebond de I'immobilier d’investissement

Le spécialiste de I'immobilier d'investissement a vécu une
période trés difficile fin 2008 et tout au longl’année 2009.
Sur le seul second semestre 2008, le pire en termes
d'activité, la société a ainsi perdu plus de 7 millions
d'euros. Adomos est toutefois revenu dans le vert au
premier semestre 2009. Associé au rebond du titre en
Bourse, ce retour aux profits lui a permis de lancer avec
sucees une augmentation de capital de 1,7 million a la fin
de 'année derniére.

Drici deux ans, Adomos a les moyens de retrouver ses
performances de 2005, soit 15 millions d’euros d’activité et
3.8 millions de résultat net.

Or, la capitalisation boursiére représente aujourd’hui
seulement 15 millions d’euros.

La sous-valorisation du titre, manifeste, justifie plemement
notre conseil d’achat. Il faut cependant faire attention

a la faiblesse des echanges.
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