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CONSEIL DU JOUR

La strategie de redressement des marges
commence a porter ses fruits chez Largo

Le reconditionneur de smartphones préte une attention particuliére a la gestion de son cash dans un
contexte de forte dynamique de croissance retrouvée.
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Elle est de ces mal-aimes du marche. L'action du reconditionneur de smartphones Largo
souffre, comme beaucoup, de son statut de small cap. Surtout, elle reste sous le coup de
I'enorme alerte sur resultats lancee a 'automne 2022. Le 20 octobre de cette annee-la, le
titre s'est effondre de 34,5%, a 3,93 euros. Du jamais-vu ! Aujourd’hui, il se négocie encore
plus bas, a 2,50 euros, bien loin du prix de 13,35 euros fixe lors de l'introduction en
Bourse, au printemps 2021. « Lorsque [‘année 2023 a debuté, notre objectif était de réduire
et de faire tourner plus rapidement notre stock, afin de revenir a des niveaux plus normatifs
et de limiter la consommation de cash », explique Frederic Gandon, directeur general de
Largo aux cotes de Christophe Brunot. Uautre ambition de |la societe nantaise etait
d’operer une bascule des ventes de la grande distribution vers le BtoB et d'accelerer la
collecte en circuit court afin d’accroitre ses marges, quitte a freiner temporairement le
rythme de [activite. C'est ce qui s’est passe. Largo a cloturé I'exercice 2023 avec un chiffre
daffaires de 21,17 millions d’euros, stable ou presque (+0,77%), mais une marge brute de
16,6%, contre 15,5% un an plus tot, dont 29,3% sur les nouveaux produits (contre -1,2%
sur les anciens). Plus bas dans le compte de resultats, les pertes restent d’actualite : elles
se montent a 5 millions en exploitation et en net. « Pour valider notre business model, il
nous fallait atteindre une marge aprés coiit de reconditionnement supérieure a 15% sur
chaque appareil », indique le dirigeant, ajoutant prendre ses décisions « téléphone par
téléphone. Nous savons alors combien nous coiitent les réparations et combien génére la

revente de l'appareil. »



Le 14/05/2024

investir

Ecoulement du stock

Parallelement, le stock a été purgé de 86%. « Fin 2023, notre stock était évalué a 4,2
millions d’euros, ce qui correspond a 1 mois et demi de vente, nous pouvions difficilement
faire avec moins, souligne Fradéric Gandon. Pour 2024 nous anticipons consommation de
cash de 1,5 million. » Une bonne maitrise des finances indispensable face a une tresorerie
reduite a 3,2 millions d’euros, contre 6 millions un an plus tot, et une croissance remontee
sur ressorts. De janvier a mars 2024, les ventes du reconditionneur ont fait un bond de
145%, atteignant le niveau record de 9,46 millions d’euros. « Cette performance n'est pas
extrapolable au reste de ‘annee », tient a preciser le dirigeant, qui n'en attend pas moins
un tres bon cru, grace a la montee en puissance du contrat signe avec Orange a l'ete 2023.
L'operateur represente a ce jour 40% du chiffre d'affaires de Largo. « Lorsqu’Orange nous a
sélectionnés fin 2023, nous etions réferencés sur trois modeles. A ce jour, la gamme s’est
etoffée avec notamment une demande de plus en plus forte pour les smartphones Samsung.
A ce titre, nous avons ouvert la collecte sur trente modeles Samsung supplémentaires. »
Largo mise aussi beaucoup sur le segment digital, les places de marche et son propre site
Internet. « Le coiit d*acquisition client a baissé », indique Frederic Gandon. Prudent apres
les mesaventures de ces dernieres années, le dirigeant ne préefere livrer aucun objectif
financier mais il se dit a ['aise avec les estimations des analystes, qui prévoient des

comptes enfin béneficiaires en 2025.



