
? Depuis l

' annoncefinjanvierdes
mauvaisrésultatsdutroisième
cimentiermondial

,

Cemexout
,

l

'

ensembledusecteur a souffert.
Et Saint-Gobain encoreplus
quelesautres

, pouruneraison
technique : la présencedeWendel
aucapital a entraîné la création
deproduitsdérivésquiamplifient

la volatilitédutitre . Pourtant
,

le

groupeoffre
,

encedébut d

' année
incertain

,

unprofilderisque
moinsélevédeparsonexposition
ausecteurde la rénovationdans
lespaysmatures . Parailleurs

,

sesprofitsdevraientamorcer
unrebond

,

le managementayant
lancétrèstôtungrandprogramme

d

'

optimisationdecoûts
, qui

porterasesfruitsen2010.
Notreobjectifest

à
40euros.

Charles-EdouardJoseph
Itr( ltwiechezRetissait,' Cm-indult

BANC D

' ESSAI

Saint-Gobain
Legéanteuropéende la construction

, dirigé
par-Pierre-AndrédeChalendar

,

connaît
undébut d

' annéedifficile : troisièmeplus
mauvaiseperformanceboursièredepuisjanvier ,

sontitrevient
d

' êtreenplusdégradepar
le consensusdesanalystes

,

deuxsemaines
avantla publicationdesesrésultats2009.

MI2EUlà

? Avantsarécentechute
,

l

' action
Saint-Gobainaffichait la meilleure
performancedesonsecteursur
lessixderniersmois . Nousne
remettonsencause ni la stratégie
dugroupe ni sesdirigeants ,

mais
nousestimonsquelesmesures
deréductionsdecoûts et

d

' améliorationdubilanprises
parcesderniersontdéjàété
intégréesdanslescours . Quant
auxperspectivespourlesmois
à venir

,

le marchéattenduneforte
reprisedusecteur

,

maisnous
sommespluscirconspects ,

sur
le marchéeuropéenenparticulier ,

oùSaint-Gobainréalise60%%
desonchiffre d

' affaires . Selon
nous

,

il devraitdemeurer fragile
en2010 . L

'

action a doncpeu
depotentieldehausse.

AnkurAgarwal
inabWie
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