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Lafarge Maroc promise
a de bonnes perspectives

Les analystes d’Attijari Intermédiation tablent sur
un chiffre d’affaires en hausse de 2% pour le cimen-
tier en 2014, soutenu par un effet prix. Le rapproche-
ment stratégique du groupe avec Holcim Maroc per-
mettrait la naissance d’un leader incontestable sur
le marché cimentier puisque I'ensemble disposerait
d’'une part de marché d’au moins 55%.

vis aux investisseurs. Lafarge

Maroc est un titre i conser-
ver, son cours cible érant estimé A
1.530 DH. La recommandation
est d’Attijari Intermédiation dans
une note d’analyse des résulrats
semestriels du groupe. La société
de Bourse affirme que le cimentier
a engrangé des résultats semestriels
qui surperforment le marché do-
mestique.
«Dans un contexte onl la consom-
mation de ciment au Maroc affiche
un repli de 4,4% au premier se-
mestre de I'année, Lafarge Maroc
enregistre une légére baisse de
son chiffre d’affaires de 2,1%n»,
précise la note d’analyse. A l'ori-
gine de cette «surperformance» :
une meilleure dynamique dans la
région du Nord.
Concrétement, les ventes du
ciment sur ce marché affichent
une hausse de 5,2% au premier
semestre. «En effet, les grands
projets d’infrastructure lancés
dans le Nord soutiennent consi-
dérablement la consommation en
cimenty, explique l'intermédiaire
boursier. Et ce n'est pas tout. Le
cimentier bénéficie de 'effer mix-
produit positif. «Lafarge profite
de ses offres innovantes ainsi que
de son réseau de distribution qui
lui agsuyrenune meilleure proximi

aved les alipnts finaux», développes

Attijari Intermédiation.,I'analyse

note également que la marge opé-
rationnelle se maintient 4 43,8%,
soutenue essentiellement par les
efforts de l'opérateur en termes
d’économie d’énergie et dans une
moindre mesure par l'allégement
des tensions sur le marché inter-
national du petcock.

Le résultat net consolidé s'établit

a 710 millions de dirhams 4 fin
juin 2014, en baisse de 5,9% sur
un an. Actijari Intermédiation af-
firme maintenir ses prévisions de
croissance pour 2014,

«A l'analyse des résultacs semes-
triels, nous conservons inchangées
nos prévisions de croissance pour
'exercice en cours, soit un chiffre
d’affaires en hausse de 2%, soutenu
par un effet prix positif constaté
durant le second semestre et une
marge d’EBE i 50,9% confortée
par la stabilité relative des matiéres
premiéres & partir du troisi¢me tri-
mestre», détaille-t-on dans I'ana-
lyse. Sa recommandation : le titre
est & conserver grice i sa capacité
a soutenir un rendement de di-
vidende élevé. «Nous changeons
notre recommandation sur le titre
Lafarge de "acheter” A "conserver”
avec un cours objectif im:hangé a
1.530 DH. Depuis notre derniére
recommandation en date du 3 avril
danvar, le titre'a prograssedin 5%
dépassant légéremenninarre:cours
objectif», souligne I'intermédiaire

Dans un contexte oil la consommation de ciment . un repli de 4,4%
au premier semestre de I'annéde, Lalarge Maroc enregistre une Mgdm baisse
de son chiffre d'affalres de 2,1%.

boursier. Si I'intermédiaire bour-
sier demeure positif sur la valeur
Lafarge Maroc, c'est que le sec-
teur du ciment repose sur des
fondamentaux solides. En effet,
le cycle de faible croissance que
traversent les cimentiers est loin
de refléter la tendance 2 long terme
de I.G. consomimation dC ci[ﬂent au
Maroc.

En plus clair, durant ce cycle de
faible croissance, Lafarge devrait
offrir un D/Y (dividende par action
rapporté au cours) ordinaire de
5,6% sur la période 2014-2016.
«Ce niveau de rendement ne tient
passompse es distribusions exn
capriorinelles telles queconstarées

sur les 7 derniéres années», affirme
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la filiale d’Artijariwafa bank. La
capacité de l'opérateur A soutenir
un rendement-élevé est justifide
par une structure financiére solide
et un niveau de marge d’EBE en
légére progression. Selon Actijari
Intermédiation, le rapprochement
stratégique entre Holcim Maroc
ct Lafarge Maroc permettrait la
naissance d'un leader incontestable
sur le marché cimentier marocain
puisque, d'une part, le nouvel en-
semble disposerait d’une part de
marché agrégé d’au moins 55%, et
dautre part, les effets de synergie
potentiels permertraient un relé-
vement sensible.da-le rentabilicé
financiére. m, G Lal By i
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