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Apres trois annees dif-
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- Le fonds canadien Brook-
field negocie lerachat d’un
bloc de 53,32 % du capital.

- Le projet d’OPA, qui pour-
rait se concrétiser debut
2025, fait ressortir une

prime de 27 %.
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Sur la bonne voie Partie serrée Plus de marge, moins
comment Ies En deux ans, la société aredressé sur les acquisitions de di\f&l’SiﬁCE{iOH 20
critéres ESG se sont sarentabilité et aréduit sonendet- |lyadela place pour tout le monde Bibendum promet au marché Janv. 2024 Mai 2024

institutionnalises

tement. Les compagnies pétrolieres
continuent d'investir dans de
nouveauy projets. Le fabricant

de tubes sans soudure se développe

sur les marchés en expansion du
cdble, mais les deux rivaux
saffrontent pour racheter les plus
belles pépites du secteur.,

une poursuite de l'augmentation
de la rentahilité, mais affiche
des ambitions plus prudentes
en matiére de diversification.
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Directive
européenne CSRD,
qui renforce les
attendus en mati re
de reporting
extra nancier

Réglement européen
SFDR, qui exige des
acteurs nanciers de
d tailler lesrisques en
mati re de durabilit

2021

2024

Ceest le grand chantier de ce début de xxi¢ siécle.
L'intégration de critéres extrafinanciers a I'ana-
lyse de la performance des entreprises les incite
a devenir plus vertueuses.
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Filiale de louveinvest
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FRANCE

S&P se penche sur
1a note de la dette
francaise

- Lagence de notation S&P a rendu son verdict ven-
- dredi 31 mai au soir. Lhoraire de bouclage d'Investir
- ne permet pas de savoir si elle a décidé de dégrader
- la note de la dette francaise ou non. Les économis-

Salesforce

La rentabilité de I'édi-
teur de logiciels profes-
sionnelsa progresseé a
nouveau au premier
trimestre. Au second, la
croissance du chiffre
d’affaires devrait néan-
moins étre la plus faible

depuis deux décennies.
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. tes étaient indécis tout au long de la semaine. Ses
_ : etgere . deux consceurs, Fitch et Moody's, avaient refusé de
| UeStiSSEUrS par - franchir le pas quelques semaines auparavant. La
Beanstock - différence est que S&P attribuait une perspective
- négative a la dette francaise, ce qui laissait la porte
- ouverte A une annonce désagréable pour Bercy.

. Le gouvernement aura, en effet, lutté jusqu'au der-
- nier jour pour convaincre de ses efforts pour res-

. taurer les finances publiques. Il a annoncé une

Trouve
p== Ay premier semestre 2025, les grands groupes

=== curopéens seront tenus de publier chaque année
un rapport de durabilité détaillant les sujets que

W === chacun d'entre eux doit porter prioritairement
_; === en mati¢re environnementale, sociale et de gou-
- vernance (ESG) - les petites et moyennes entre-
— Prises cotées seront, pour leur part, concernées

B=== 3 partir de 'année suivante.
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Un cadre réglementaire inédit a 'échelle mon-
diale, permis par I'entrée en vigueur au 1¢ jan-
vier dernier de la Corporate Sustainability

‘- Reporting Directive (CSRD). Quand bien méme

du chemin reste a parcourir, atteindre ce niveau
de maturité n'a pas été chose aisée. A l'occasion
de son 50¢ anniversaire, Investir fait la rétrospec-
tive de ce chantier majeur. PAGES 19 ET 20

Acheter des parts d’un bien immobilier via une '
plateforme Internet, percevoir des revenus régu-
liers sans soccuper de la gestion locative, encaisser
un joli rendement... Cela peut faire penser au fonc-
tionnement des Sociétés civiles de placement |
immobilier (SCPI) ou au crowdfunding. Et pour-
tant, il s'agit d’'un nouveau placement, en plein

essor depuis 2023. PAGES 22 ET 23

nouvelle réforme de I'assurance-chomage, pour-
tant déja a I‘équilibre, pour dégager quelques mil-
liards d’économies supplémentaires.

Dans le méme temps, la Cour des comptes a dressé
un sombre bilan et des perspectives dégradées des
comptes de la Sécurité sociale. Ces annonces ont-
elles influencé les experts de l'agence de notation ?

! PAGES7ETS

acquisition outre-Atlan- %2

tique pour etendre 21
encore sa couverture en 2o
zones rurales et soutenir 19
sa dynamique de crois-
sance. Un paria 4,4 mil-
liards de dollars. ace 16
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FRANCE : 4,70 € - SUISSE : 8,90 CHF - BELGIQUE ET LUXEMBOURG : 5,20 € - DOM : 6,30 € - MAROC : 60 DH - TOM : 1.560 XPF - ANDORRE : 5,40 € - ILE MAURICE : 6,90 € - IMPRIME EN FRANCE
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Variations de la semaine

CAC 40 7.992,87
INVESTIR 10GV 179,85 e
DOW JONES 38.149,01
NASDAQ 16.514,33
NIKKE! 38.487,90 '

-0,41% |

Le chiffre de la semaine

12 Mds€

Colt des arréts maladie pour la sécurité sociale (2 partir
du quatrieme jour) en 2022, en augmentation de 56 %
depuis 2017, reléve la Cour des comptes, cette semaine
(lire aussi p. 7).

Les pistes d’investissement

Par Francois Monnier,
directeur de la redaction

Renault .+ fortes hausses CAC 40 . +fortes baisses CAC 40

55 L RENAULT CAPGEMINI
40 %\ | MICHELIN | CARREFOUR
25 | TOTALENERGIES . CREDIT AGRICOLE
10 " uniBaIL-RoD.-WEST.JJJEEME | LEGRAND

2009 20 21 22 2024

ARCELORMITTAL

DASSAULT SYS.

Les valeurs moyennes,
c’est maintenant ou jJamais

I Une decote historique par rapport aux grandes capitalisations, une performance opérationnelle

attendue superieure en 2024 et une sensibilite plus forte a la baisse des taux font des small et mid caps
une piste d’investissement de nouveau interessante apres trois annees difficiles.

n ne compte plus les faux départs bour-
siers des valeurs moyennes. Diailleurs, les
gérants positionnés sur ce type de socié-
tés broient du noir. Les fonds des
meilleurs d'entre eux ne bénéficient que de flux
entrants limités et les autres sont en décollecte
depuis plusieurs années. Au cours des quatre pre-
miers mois de 2024, encore 80 millions d'euros sont
sortis des fonds small et mid caps en France, selon les

nels méfiants, car ces derniers veulent étre assurés
de pouvoir revendre facilement leurs titres sur le
marché en cas de déception.

Les banquiers également sont responsables de cette
désaffection, car, trop souvent, les valorisations
fixées pour l'introduction en Bourse de ces entrepri-
ses s averent trop élevées. Une fois cotée, l'action a
alors le plus grand mal asapprécier.

Dernier point faible, les rachats dactions, dont sont
friands les investisseurs, concernent essentielle-

rence sur les comptes et offre une liquidité que
le private equity ne peut pas fournir. Avec le capital-
investissement, ['épargnant doit conserver sa position
de nombreuses années : huitans, voire davantage.
Une fois cet environnement décrit, il est légitime de
se demander pourquoi, d'un seul coup, les valeurs
moyennes retrouveraient del'‘éclat en Bourse.

Je vois trois raisons. D'abord, depuis la fin de la crise
sanitaire, les performances opérationnelles des
small caps, en 2021, en 2022 et encore en 2023, ont

aussi exceptionnelle, Cela avait conduit ensuite a un
beau rally sur ce profil de sociétés.

Ce contexte singulier est 4 mettre a profit en ache-
tant pour son plan dépargne en actions (PEA), ou
pour son PEA PME, de belles valeurs moyennes, et
plus particulierement quinze sociétés dont la capita-
lisation est comprise entre 600 millions et 5 mil-
liards d'euros.— FMONNIER@INVESTIR.FR

relevés de Morningstar.

Les raisons de ce marasme sont évidentes: les per-  ment les grandes capitalisations. été inférieures a celles des grandes valeurs. Toute-

formances boursiéres sont décevantes. Sur cinqans  En conségquence, nous ne fois, la situation tend a VERS UN PEA PME

glissants, I'indice Cac Small progresse de seulement  pouvons constater qu'une SU r Cl na ans |e s'inverser cette année, BEAUCOUP PLUS LISIBLE
20 % quand le Cac 40 gagne plus de 50 %. Les socié-  aberration : une valeur « q ’ notamment dans la perspec-

tés petites et moyennes ne profitent pas de la moyvenne cotée est Ca(: Small Drogre SSe tive d'une croissance écono- 0l - Dela mmplexité

mique qui doit réaccélérer
dans la zone euro a partir de
ce deuxieme trimestre. Les
sociétés de taille modeste
sont plus exposées a notre
continent que les grandes,
davantage présentes en Asie et aux Etats-Unis.
Ensuite, selon Goldman Sachs, le Stoxx Small -
l'indice qui regroupe les petites valeurs européen-
nes — a souffert nettement de la hausse des taux, car
pres de la moitié de la dette des entreprises compo-
sant cet indice est a taux variables, contre moins de
60 30 % pour les valeurs du Stoxx Large. En outre, le
ratio de la dette nette rapportée a l'excédent brut

aujourd’hui moins bien valo-
risée que si elle ne 'était pas,
alors que, historiquement,
c'était I'inverse, puisque la
Bourse incite a la transpa-

collecte dirigée vers les ETF, qui privilégient, aux
quatre coins du monde, les grandes capitalisations.

Elles souffrent aussi d’'une recherche de moins en
moins fournie de la part des analystes financiers, et
leur liquidité s'en ressent, ce qui rend les institution-

de seulement 20 %,
alors que le Cac 40
a gagne plus de 50 % »

Déclaratif Line des faiblesses du PEA PME
était, jusqu'a présent, le flou entourant
I'éligibilité des actions de PME et d’ETl a
cette enveloppe. Les entreprises devaient
elles-mémes se declarer éligibles, et, si elles
étaient cotees, devaient remplir deux
conditions : une capitalisation boursiére
inférieure a 1 milliard et ne pas étre déte-
nues a plus de 25 % par une personne
morale.

Une décote historique de 4 % alors que les valeurs moyennes surcotaient les grandes de 18 %
habituellement

PER sur les 12 mois a venir du Stoxx Small par rapport au PER sur les 12 mois a venir du Stoxx Large
70

02 - ...alasimplicité

50 - dexploitation, sans étre inquiétant, loin de I, est Réforme Une commission mixte paritaire
20 plus dégradé que celui des grandes capitalisations : SiES'E ?ﬂtEﬂqUE pour proposer une nette
1.3 fois, contre 1 fois. Mais une baisse des taux se pro- simplification. Le seul critere retenu sera
30 | file. La Banque centrale européenne devrait com- celui d:i' la Fapri'E‘ElliE-ati?l'l I:-::?u‘rs.i‘ere, qui ‘
védiane : mencer a agir le 6 juin, et les valeurs moyennes devra éetre II'IfEI‘If.'UIjEﬁ 21I'I1I||Ial'd5r(CE' qui,
20 18 % devraient en profiter. au passage, va 5|g|:uf|catwement él arglrﬁle
S © MY A ik SEatEs "ARERRRELAAEREREREEEF REL . o T ERERERRES ¥ V' FARREEEE Enfin, les valeurs moyennes ne sont pas chéres. Au spectre des titres eligibles). Avec ce critere
L lieu d'afficher une surcote en termes de ratio cours simple, les entreprises n‘auront plus a se
0 sur bénéfice sur douze mois glissants par rapport déclarer. Cette modification doit mainte-
aux grandes (de l'ordre de 18 % depuis 2007 sur une nant étre votée par 'Assemblée nationale
-10 base médiane), elles offrent aujourd’hui une décote et le Sénat.R.L.B.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sources : |bes, Datastream, Goldman Sachs Global Investment Research.

historique de 4 %. Il faut remonter a la crise finan-
ciere de 2008-2009 pour retrouver une situation

Nos 15 actions favorites a acheter

Capitalisation Dette nette 2023 Variation BNPA PER (en nombre defois) Rendement estimé Evolution de I'action Cours
Nom (mnemao) Conseil =» objectif
(en M€) (en M€) 2023/2022 2024/2023 (e) 2025/2024 (e) 2023 2024 (e) del’action 2024 En 2024 Surlan Sur3ans au30-5-2024
ALTEN (ATE) 4232 45 - 49 % +25% +11 % 19,8 13,7 -11% -20% +20 % 12020€ ACHETER "» 150 €
AUBAY (AUB) 597 -72 -5% +10% +11 % 16,3 15,9 +10% 0 % +14 % 45,70 € ACHETER ¥ 53 €
BIC (BB) 2.870 -321 +17 % +10% +10 % 119 11,5 +89% +22% +99% 67,90 € ACHETER » 80 €
DELTA PLUS GROUP (ALDLT) 608 155 +12 % +2% +8% 14,6 15,2 +7% +10 % +4% 82,60 € ACHETER =# 95 €
ELIS (ELIS) 5.427 3.563 +29 % +60 % +7 % 16,8 12,8 +22 % +40 % +47 % 23,04 € ACHETER = 27€
ESKER (ALESK) 1.187 -38 -17 % + 36 % +29 % 63,2 56,5 +23% + 41 % -13% 196,40 € ACHETER = 225 €
GL EVENTS (GLO) 625 1.006 +14 % +19 % +6% 9.6 8,6 + 6% +2% +39 % 20,85 € ACHETER # 25 €
GROUPE CRIT (CEN) 805 -328 +7% +11% +12% 12 9.8 - 9% -3% +16 % 71,60 € ACHETER ¥ 88 €
ID LOGISTICS GROUP (IDL) 2435 1.138 + 30 % +20% +16% 349 377 + 29 % + 57 % + 64 % 394,50 € ACHETER =2 470 €
IPSOS (IPS) 2.838 241 - 25% +44 % +8 % 15,5 12,6 +16 % +42 % +959% 65,70 € ACHETER = 80 €
MERSEN (MRN) 929 293 +12 % +2% +14 % 10 10,5 +89% + 6% +30 % 38,05€ ACHETER ¥ 45€
NRJ GROUP (NRG) 625 -301 +30% +2% +2% 12,6 13,4 +99% +15 % +23% 8 € ACHETER =% 9,50 €
SECHE ENVIRONNEMENT (SCHP) 812 636 +7% +16 % +21% 179 14,6 - 6% + 6% +100 % 103,40 € ACHETER =% 130 €
VUSIONGROUP (VU) 2242 -17 +318 % -17 % + 60 % 27,1 34,6 +3% -10% +200 % 140,50 €  ACHAT SPECULATIF » 170 €
WAVESTONE (WAVE) 1.512 29 +9,5% +27,5% +11 % 21,3 16,1 +3% +38 % +62% 60,70 € ACHETER 9 72€
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Les valeurs qui font P'unanimité. Ce tableau regroupe les valeurs pour lesquelles Investir, le consensus des analystes et I'analyse graphique affichent un conseil identique.
Valeurs a I'achat

_ 129 Michelin 16  Sodexo 5 Saint-Gobain ‘4 Bic 11 Nexans § Ipsos
Qiﬁﬁi?éfn?&ﬁmm 112 TotalEnergies 16 Unibail-Rodamco 5 Sanofi ‘4 Carmila ‘1 Tikehau Capital 'S JCDecaux
(S = valeur ne faisant plus 6 Aa@ 5 Accor :5  Schneider Electric 4 Euronext ‘1 \oltalia S Lagardere
Punanimité) ‘6 BNPParibas 5 Air Liquide 5 Spie 4 Lisi 'S AirFrance-KLM ;S LDC
16 Elis 5 Amundi 5 Thales '3 Teleperformance 'S Bureau Veritas g Egbegtgeﬁa &0
16 Engie {5  Capgemini 5 VeoliaEnvironnement {3 TFL 'S Covivio " Uegllia .
16 Eramet 15  EssilorLuxottica 4 Airbus 12 Rubis 'S Gecina S  Virbac
'6  Klépierre 5 Orange 4 Alstom ‘1 ExclusiveNetworks — iS  Imerys 'S VusionGroup

Les indiscrétions

Les analystes

aiment

Les gérants vendent

a découvert

I'AMF. Ensemble, ils sont en
position sur 6,77 % du capital

(+ 0,62 point) de I’équipementier
automobile.

cours de Bourse de I'ex-Faurecia,
pour un total de 3,38 % de son
capital (- 0,13 point).

se situent a 3,17 % du capital
(- 0,06 point).

VIRIDIEN

, REXEL o L’ex-CGG fait I'objet
RENAULT En partenariat avec UBISOFT Un opérateur a un peu d’une anticipation négative
Comme sur desroulettes L’un des cing fonds allégé sa position bais- de la part de deux fonds, pour
Goldman Sachs a relevé son STI F EL baissiers a accru son siere. 1ls sont trois, pour 3,2 % 2,46 % du capital au total

opinion de « neutre » a « acheter »
sur le constructeur automobhile. La

Liste d’attente

Nous analysons ici I'évolution

exposition. En cumulé, ils
jouent sur 4,68 % du capital

du capital (- 0,09 point) du
distributeur de matériel

(+ 0,13 point).

bangue américaine cite notam- Les détenteurs de parts de SCPI des positions courtes (short), (+ 0,09 point) de I’éditeur de électrique. Les principales positions short

ment les lancements de produits ne doivent pas étre pressés pour | cect-3-dire vendeuses. jeux vidéo. SOCIETE En%du capital
de Renault. Legroupe au losange récupérer leur mise. Les épar- EUROFINS SCIENTIFIC ALSTOM 23,15%
vamettresur le marché cette gnants décus par ladévalorisa- FORVIA Un intervenant a ATUS Ik
année pas moinsdedixnouveaux | tionde leurs parts doivent faire | VALEO Un fonds a réduit sa légérement réduit son ::::I::z::up 113_':::
modeéles. Ceux-ci devraient, selon preuve de patience s’ils veulent Un septiéme fonds s'est position short. 1ls sont exposition a un recul del'action.  jrrRaNCE-KLM 10,02 %

elle, apporterun surplus de reve-

division automobile du groupe.
Par ailleurs, Goldman Sachs juge
les risques de la concurrence
chinoise en Europe « limités » sur
les vingt-quatre prochains mois.
Enfin, I'établissementsouligne
que les bénéfices dela « Renaulu-
tion », c’est-a-dire la stratégie
mise en place en 2020 par le
directeur général, Luca de Meo,
qui consistea privilégier lavaleur
aux volumes, tout en reduisant
les colits, persistent. Pour rappel,
Oddo BHF et Jefferies conseillent
également d’«acheter », tout
comme Investir.

SOPRA STERIA GROUP
Chargement en cours
Exane BNP Paribas a

relevé sa recommandation sur

I’'entreprise de services du

. vraiment en sortir. Les carnets
nusde15,6% en2024 etde 23,8 %
en 2025 par rapport 3 2023 pourla |
. grosses SCPI (gérées par AEW,
| LaFrancaise, Primonial...).

. Les produits vendus sur les sites
. d’e-commerce continuent de

. progresser. Les volumes ont

. meilleure mine, aussi la crois-

. sance est-elle moins dépen-

. dante de la hausse des prix.

d’ordre vont mettre plus d’'un an
a s’ecouler, méme pour les plus

Le montant moyen des transac-
tions a augmenté (+ 2,7 %).
C’est une bonne nouvelle pour
Fnac Darty ou pour Maisons du
Monde.

numérique de « neutre »a «sur- | CAPGEMINI
performance », avec un objectif Perte de connexion
de cours de 290 €. Le courtier Capgeminin'aplus les

note que la situation du groupe

des catalyseurs lui permettant
d’envisager une accélération de
sa croissance au second semes-
tre. L'analyste Thomas Pon-
thieux cite notamment une
opportunité de meilleure renta-
bilité 3 moyen terme sur les
activités de conseil et I’aérospa-
tial-defense. « Nous n’en som-
mes qu’au début de la transition
du volume vers la valeur », rela-
tivise-t-il, ajoutant cependant
que « Sopra Steria est en bon
chemin pour entrer dans la cour
des grands » des acteurs euro-
péens des services informati-
ques. Pour rappel,

Invest Securities, CIC Market
Solutions, Oddo BHF et Gilbert
Dupont sont également a

I’« achat ». C'est aussi le cas
d’Investir.

. faveurs des banques américai-
« change pour le mieux », gracea |
analystes de la premiéere ont

. abaissé leur conseil de « surpon-
dérer » a « neutre », quand ceux
. delaseconde, jusqu’a présent
acheteurs, sont passés a

|« conserver ». L'explication n'est
pas intrinséque au groupe

. francais mais plutot sectorielle.
Les analystes déplorent la

. reprise tardive de lademande
pour les sociétés de services

. numériques. Charles Brennan,
chez Jefferies, souligne ainsi

. quelerebond attendu dela

nes JPMorgan et Jefferies. Les

demande « a été généralement
repoussé dans le temps » et qu’il
est alors compliqué pour Capge-
mini, en tant gu’acteur d’une
industrie concurrentielle,
d’échapper ala tendance. Pour
mémoire, Investir est a

I’'« achat ».

LE TWEET DE LA SEMAINE

RADLEY RETTLER, PROFESSEUR DE PHILOSOPHIE
A UUNIVERSITE DU WYOMING

q. @rettlerb

« Bitcoin est une monnaie anti-
autoritaire. Trump aspire a

I’autorita

risme. J’espére que personne ne

pense qu’il tiendra réellement les promesses
qu’il a faites s’il accede au pouvoir. »

Donald Trump s’est posé en candidat crypto, dimanche 26 mai,
a I'occasion de la convention du Partilibertarien. Il a déclaré :

« Je soutiendraile droit a la conservation auto-hébergée », alors
que les bitcoiners s’inquietent d’'une offensive des autorités
ameéricaines contre des services censés accentuer 'anonymat
sur la blockchain et un portefeuille privé. Mais il ne convainc pas

toute la communaute.

déclaré vendeur auprés de

quatre a tabler sur un recul du

Les quatre fonds déclarés

Covéa Finance - Société de gestion de portefeuille du groupe Covéa - Agréée par l'Autorité des marchés financiers
GP 97-007 - RCS Paris 407 625 607 - 8-12, rue Boissy d'Anglas 75008 Paris - 01 40 06 51 50
Tout investissement comporte des risques y compris de perte en capital. Les risques, les frals courants et les autres frais sont décrits dans le Document dinformation

Clé disponible sur le site internet de Covéa Finance (www.covea-finance.fr) ou sur simple demande auprés de |a société de gestion. Covéa Finance ne commerclalise
pas ses fonds directement aupres du grand public. Pour plus dinformation, veulllez contacter votre assurance, bangue ou conseiller en gestion de patrimoine.

La société de gestion
engagée a vos cotés

covea-finance.fr

Source : S&P Global Market Intelligence.
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Gestion de portefeuille

Misez sur les valeurs |

ALY La gestion de style Value sattache a dénicher des entreprises délaissées a tort par la Bourse. Nous
VOuS proposons une selection de valeurs sur la base de cette approche reposant sur une analyse fondamentale.

a montée en puis-
sance des ETF ne
doit pas faire
oublier les vertus
de la gestion active
d’'un portefeuille
boursier. La lecture d'un grand
classique de la littérature
financiere, L'Investisseur intel-
ligent, écrit en 1945 par Benja-
min Graham, permet de se
rappeler qu'en Bourse, lorsque
I'on achéte une action, on
investit dans une entreprise.
Ce sont dailleurs les principes
de ce célebre livre qui ont ins-
piré Warren Buffett, John
Templeton, Peter Lynch et
dautres grands adeptes de la
gestion de style Value.
Celle-ci consiste a acheter des
sociétés dont la valorisation
boursiére est inférieure a leur
valeur intrinséque, mesurée en
calculant des ratios a l'issue
d’'une analyse financiéere
approfondie. C'est une appro-
che a la fois complexe et de
bon sens. Un état d'esprit
rationnel est nécessaire, sans
se laisser influencer par ses
émotions.

METHODOLOGIE

Le pari est que cette anomalie
de marché se corrigera, per-
mettant aux cours de ces
oubliées de la cote de rattraper
leur retard. Elle implique
d’étre insensible aux modes,
d’entretenir un esprit contra-
riant, d'« acheter au son du
canon et [de| vendre au son du
violon », comme le dit le dicton
boursier.

LA PATIENCE PAIE

Il faut aussi étre patient, fidele,
car le rebond des valeurs mal-
menées par le marché peut
prendre du temps, jusqu'a plu-
sieurs années. 1l nécessite par-
fois un catalyseur, comme une
offre publique dachat ou un
retrait de la cote. Heureuse-
ment, pour patienter, les titres
Value procurent le plus sou-
vent un confortable rende-
ment.

La gestion Value présente un
inconvénient : elle ne permet
pas d'identifier des entreprises
qui vont bénéficier d'une
rapide révolution technologi-
que. Elle compléte donc la
gestion de style Growth, qui

Une analyse fine de la cote

La société de gestion quantitative Chahine Capital attribue

tous les mois une note de 0 a1a chacune des 148 valeurs francai-
ses étudiées, pour mesurer I'importance de leur caractéristique
Value (valorisation). Sept critéres participent a cette notation,
en s’appuyant sur le consensus FactSet des analystes :

cours sur bénéfice par action et cours sur actif net comptable -
avec la décote de ces deux ratios sur leur niveau historique -,

valeur d’entreprise sur Ebitda, capitalisation sur ventes

et rendement du dividende.

privilégie des entreprises che-
res mais dont la croissance
bénéficiaire attendue est forte.
Par conséquent, les multiples
de résultats pour l'année en
cours paraissent élevés, mais
sont censés devenir rapide-
ment plus raisonnables. On se
rappelle que Google a été
introduit en Bourse en 2004, a
110,8 fois le bénéfice net 2003.
Depuis, le cours a été multiplié
par 83 ! Les titres Growth ne
sont pas défensifs, car le multi-
ple se dégonfle a la moindre
déception sur les bénéfices
attendus...

Le classement des valeurs dans
I'une ou dans l'autre des caté-
gories n'est jamais définitif.
Néanmoins, les titres Value se
trouvent souvent dans le sec-
teur financier (banque, assu-

rance), 'immobilier, les mines,
I'automobile... La société de
gestion Chahine Capital a
identifié une troisiéme catégo-
rie : celle des valeurs chéres,
non pas en raison d'une forte
croissance de leurs profits,
mais du fait d'une grande visi-
bilité, grice a I'absence de
dette, a des cash-flows et des
dividendes trés récurrents. Ce
sont des valeurs défensives
assimilables a des obligations
(proxy bonds), que l'on décou-
vre souvent dans des secteurs
comme la santé, les télécoms,
les services publics.

Pour donner quelques exem-
ples, ASML Holding (fabricant
néerlandais de machines de
production de semi-conduc-
teurs) est une valeur de crois-
sance, TotalEnergies et

ArcelorMittal sont des Value et
Air Liquide entre dans la caté-
gorie Visibilité.

LES VALUE HISTORIQUE-
MENT DECOTEES

Selon Stéphane Levy, straté-
giste a Chahine Capital
(700 millions d’euros sous ges-
tion), « les titres Value sont pour
la plupart procycliques, cest le
moment de les acheter, avant les
valeurs Growth. Les Value se
paient moins de 8 fois les bénéfi-
ces, contre une moyenne sur
vingt ans de 10,5 fois. Elles sont
sous-évaluées de 30 % a 35 % par
rapport aux autres styles. De
plus, elles procurent 4,5 % a 5 %
de rendement, contre 1,5 % a 2 %
pour les titres Growth ». 1l
existe des Value non cycliques
(télécoms, utilities), mais qui

ne peuvent cependant pas
entrer dans la catégorie Visibi-
lité car elles sont endettées.
C’est sur la base des notations
¢laborées par Chahine Finance
(lire « Méthodologie », ci-des-
sous) que nous avons réalisé
notre sélection. Nous n'avons
pas retenu certains titres, mal-
gré une note Value tres élevée,
en raison de notations faibles
pour la croissance (par exem-
ple, Derichebourg) ou pour la
visibilité (Clariane, Forvia,
Valeo, Bonduelle, Elior, Tele-
performance, Manitou, etc.).
Vous trouverez dans I'infogra-
phie les notes Value des socié-
tés choisies par Investir, mais
aussi, a titre d'information
complémentaire, leurs notes
Growth et Visibilité.

— JEAN-LUC CHAMPETIER

Inves

CO

teur
ense
meér
Son

d’eu
bure
Itali
(8 %
(31 ¢
Eur:
renf
tion
Hoti
sont
tres-
tres

Les:
rapi
bure
l'an ¢

Cingq titres Value sélectionnés pour le potentiel

de ratt

L’'indice des valeurs mal valorisées en retard sur celui des valeurs de croissance

En points
@ MSCI MU Value NR Eur

]
200!

® MSCI MU Growth NR Eur

100

50

2019

I
I
1
i
i
i
i
!
!
!
!
!
1
1
1
1
I
i
i
T
i
i
i
i
i
i
!
!
1
!
!
1

2020

2021

2022

2023 2024

Des vali
En %

B Covivi

0,73

La déco
En %
M Actifr

@ Décot

Deux autres notes sont établies, pour mesurer les composantes

Growth (avec pour critéres retenusla croissance du chiffre Faibles multiples de valorisation et rendements attrayants

’ i an efi i 'E hi icibilite L, , Cours au 30-5-2024 BNPA 2024 est. PER 2024 est. Dividende 2023
d etlffalrets, du heneflce qar actmnretrde | Ehltda)* ?tr\flsmlllte Société (mnémo) BNPA 2023 (en €) 1 Rendement
(dispersion des estimations de bénéfices, volatilité du cours, (en €) (en €) (en nombre de fois) (en €)
ratio dette sur capitalisation, rentabilité des fonds propres). SOCIETE GENERALE (GLE) 27,375 3,1 4,45 6,2 0,9 3,3 %
;nur :mtre sglect!nn, :nll.ls auu:ns rf.-tm:il des va!eurs qui sc;lnt . RENAULT (RNO) 53,08 757 1174 4.6 1,85 3.4 %
ans le premier tiers de la catégorie Value, en écartant celles qui
P . & ! a COVIVIO (COV) 47,96 4,31 3,95 12,1 3,3 6,9 %
ont un score vraiment trop bas pour la croissance (manque de
dynamisme) et la visibilité (risque trop élevé). SCOR (SCR) 26 4,52 4,23 6,1 18 6,9 %
EIFFAGE (FGR) 101,75 10,46 11,36 9 4,1 4%

LAVIS DE CEXPERT

« La gestion Value est

un filet de securite »

YANN GIORDMAINA/
RESPONSABLE POLE VALUE LA FINANCIERE

DE L'ECHIQUIER, GERANT TOCQUEVILLE VALUE EUROQ ISR

En quoi consiste la gestion Value ?

Un gérant de style Value s’attache a
comprendre |a stratégie de I'entreprise dans
son ensemble, son modele économique et son
évolution, méme si les publications
trimestrielles restent des jalons a suivre. 1
recherche des moments de décorrélation entre
les valorisations boursiéres et économiques,
lorsqu’une valeur est déclassée a tort.
Contrairement aux idées recues, il peut y avoir
des décotes dans tous les secteurs. Les valeurs
Value ne se trouvent pas uniquement dans
I'automobile, I'acier, la banque, I'assurance et le
pétrole.

Par exemple, entre avril et mai 2020, Rémy
Cointreau valait moins que ses réserves de
cognac en cave. Notre analyse des valorisations
se deroule par metiers, et non par secteurs,
pour plus de granularité. La distribution
alimentaire ne se valorise pas comme le sous-
secteur des grands magasins. Et le modéle
économique de Renault n'est pas celui de
Ferrari. Les ratios de valorisation retenus
varient selon les métiers (valeur d’entreprise

sur resultat d’exploitation, cours sur cash-flow
ou sur actif net, etc.). lls sont mis en regard
avec la rentabilité sur capitaux investis, la
marge opérationnelle et |a solidité du bilan.

Comment vous distinguez-vous de la gestion
Growth (croissance) ?

La croissance fait réver. Lintelligence
artificielle et les traitements contre I'obésite,
par exemple, tout le monde en parle. Dans
notre gestion, nous évitons les sociétés qui
bénéficient déja d’'une prime boursiére liée a
leur croissance elevéee, Nous considérons que
I"approche Value est complémentaire de la
oestion dite Growth, centrée sur les valeurs de
croissance.

Notre objectif de résultat est le méme, mais
découle d'une vision différente. Dans |la gestion
Value, nous nous fondons notamment sur les
marges d’exploitation, sur les retours sur
capitaux employés ou encore sur le couple
valorisation-rentabilite. La gestion Value et la
gestion Growth sont donc deux facons
d’appréhender le marché des actions, avec des

surperformances ou des sous-performances qui
ne se produisent pas au méme moment. A
moyen terme, les deux stratégies de gestion
convergent vers I'indice général. Les
investisseurs cherchent souvent a anticiper
I'evolution du marché, trés imprevisible. Il est
difficile d’étre dans le bon timing pour
bénéficier des a-coups. La gestion Value
procure un filet de sécurité et de gestion des
risques.

Quels sont vos choix de valeurs ?

Tocqueville Value Euro ISR se compose d'une
cinquantaine de lignes, pour un encours de plus
de 1,1 milliard d’euros. Parmi les positions les
plus importantes du fonds, citons Renault et
DHL (ex-Deutsche Post), champion mondial qui
surclasse ses concurrents ameéricains UPS et
Fedex. Nous maintenons également nos
positions dans le secteur bancaire,
principalement en Italie et en France, avec en
particulier BNP Paribas, I'une de nos premiéres
lignes avec TotalEnergies, Iberdrola et Siemens.
— PROPOS RECUEILLIS PAR J.-L. C.
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injustement decotees

CovIvIO

Un patrimoine immobilier diversifié

ette fonciere, dont les

héritiers de Leonardo

Del Vecchio - le fonda-
teur de Luxottica — détiennent
ensemble 27,6 % du capital, a le
meérite d'étre bien diversifiée.
Son patrimoine de 15,1 milliards
d'euros fin 2023 est composé de
bureaux en France (27 %), en
Italie (17 %) et en Allemagne
(8 %), de logements outre-Rhin
(31 %) et d’hotels répartis en
Europe (17 %, et 20 % apres le
renforcement de la participa-
tion dans la filiale cotée Covivio
Hotels). Bien placés, les bureaux
sont a 69 % situés dans des cen-
tres-villes et 425 % dans des cen-
tres d'affaires.
Les valeurs dexpertises ont été
rapidement ajustées. Les
bureaux ont déja été dépréciés
I'an dernier de 11,7 % a périmetre

Covivio
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constant, avec un rendement
locatif porté de 4,8 % 4 5,5 %. En
outre, leurs revenus locatifs du
premier trimestre ont dépassé
les attentes, avec une hausse de
10 % apérimétre égal, au-dela de
lindexation de 4.9 %, griace aune
hausse du taux d'occupation et a
une réversion positive lors des

relocations. Deplus, lacentralité |
des actifs se renforce grice aux |
cessions, qui devraient atteindre |
l'objectif de 1,5 milliard en fin |

dannée. — J.-L.C.

NOTRE CONSEIL
o ACHETER La décote atteint
40 % sur 'ANR estimé, déja
abaissé de 23 % l'an dernier,
a 83,40€. Aprés un recul de12 %,
a 3,30 €, le coupon est désormais
solide (le taux de distribution
pourrait méme progresser) et
procure 6,6 % de rendement.
Quant a I'objectif de résultat net
récurrent 2024 de 440 millions
d’euros (+ 1,1 %, aprés +1,2% en
2023), il pourrait etre relevé lors
dela publication des comptes
semestriels, le 12 juillet, Le multi-
ple de 12,7 fois est raisonnable.
Objectif : 60 € (COV).

 EIFFAGE

Une belle machine a cash

ne truffe sous la cendre :

de la valeur boursiére par rap-

cela pourrait caractéri-  Eiffage port a l'actif net réévalué que
ser le trésor caché, en ¢ I'on peut estimer a environ
tout cas mal valorisé parle mar- 19 101,75 150 € par action. C'est excessif,
ché, que recele Eiffage. Le 00 et 'on peut penser que la capa-

| groupe creuse son sillon et tra-

vaille son caractére défensif

| grace a ses contrats autorou-

tiers, a la solidité de son carnet

90

cité du groupe a tenir ses prévi-
sions dans la durée finira par
convaincre les investisseurs
que le titre mérite quelques

de commandes en construction, points de PER en plus.
en particulier dans les infra- —~J.V.-5,

structures et a la croissance de

son pole de services a l'énergie. 019 20 A 2 2024 NOTRE CONSEIL

GRANDE VISIBILITE

Les concessions offrent une

. grande visibilité, pourvoient

des liquidités et bénéficient de
revenus indexés sur I'inflation.
Le tout dans d'excellentes con-
ditions financieres. Oddo
estime a plus de 15 % le rapport
entre le free cash-flow et la

valeur d'entreprise. La généra-
tion de trésorerie oscille entre
1,4 et 1,5 milliard d’euros par an.
L'endettement est bien mai-
trisé, avec un ratio de 1 pour 1
actuellement, appelé a dimi-
nuer d'un tiers au cours des
trois prochaines années.

On note une décote d'un tiers

ACHETER La croissance est

modérée mais réguliére,
stabilisée par les concessions, et
la valorisation toujours trés
attractive, a moins de 9 fois nos
prévisions 2024, quand Vinci,
certes plus dynamique dans son
développement, affiche un PER
supérieur a 14,
Objectif : 127 € (FGR).

RENAULT

de rattrapage

Des valorisations attractives, malgré des perspectives de croissance moindres et une visibilité limitée
En %
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La décote sur actif net, un critére de sélection... parmi d’autres
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REMAULT

SCOR

Forte demande de protection

ors de 'AG du 17 mai, le

directeur général du réas-

sureur, Thierry Léger, a
déclaré qu'en matiére de tarifsen
réassurance-dommages, « le
contexte reste favorable pour les
renouvellements de juin-juillet ».
La demande de couverture
dépasse loffre depuis fin 2022. Ce
fort besoin de protection est lié a
la prise de conscience de la mon-
tée des risques, sanitaires, cyber,
climatiques, géopolitiques.
Si les tarifs montent, les sinistres
restent a un niveau bas. Le ratio
combiné (incluant les frais géné-
raux) est attendu au-dessous de
87 % des primes cette année. Au
premier trimestre, les catastro-
phes naturelles n‘ont cotté que
7.2 points, sous le budget de 10 %.
Le groupe profite aussi de la

Scor
En€
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hausse des taux. Au premier tri-
mestre, il a réinvesti 4 4,7 % ses
obligations échues (leur duration
moyenne est de troisans). Ce taux
étaitde 1,2 % fin2020!

Reste a savoir si, enréasssurance-
vie, la hausse de la mortalité aux
Etats-Unis est structurelle ou

pas. Labaisse du bénéfice trimes- |
triel de cette branche a fait plon-
ger le cours de Bourse de 13%en |

deux semaines. —J.-L. C.

NOTRE CONSEIL
o ACHETEREN 2018, le prix de
43 € proposé par le concur-
rent Covea paraissait insuffisant au
fonds Amber Capital, toujours
actionnaire. Le cours est légére-
mentinférieur ala seule valeur
comptable de 27,51 € fin mars et
représente la moitié de la valeur
économique de 53,64 €, incluantla
valeur du portefeuille de contrats.
De plus, Scor a promis que le divi-
dende serait aumoinségalau
précédent (effet cliquet) pendant le
plan stratégique 2024-2026.Le
coupon de 1,80 € offre 6,7 % de
rendement. Objectif : 35 € (SCR).

Une recovery qui accelere

ans un secteur automo-
bile extrémement Value
(trois groupes du secteur,
Forvia, Valeo et Renault, figurent
parmi les dix sociétés francaises
ayant la meilleure notation en la
matiéere, selon Chahine Capital),
nous préférons le constructeur.
Méme si les incertitudes sur les
bouleversements du secteur pro-
voquées par le passage de la
motorisation thermique a I¢élec-
trique pénalisent autant les cons-
tructeurs traditionnels que les
équipementiers, la situation des
premiers semble, en tout cas a
court terme, plus claire.

Ils affichent des marges opéra-
tionnelles bien supérieures a
celles de leurs fournisseurs et
génerent une forte trésorerie
qu’ils peuvent redistribuer en
partie a leurs actionnaires. Ils
sont donc sous-valorisés et trés
rentables : en 2023, Stellantis a
dégagé une marge de 12,8 %, un
niveau inimaginable pour un

Renault
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constructeur généraliste il y a
cing ans.

Renault — compte tenu de son
historique particulier lié aux
séquelles de la stratégie de
Carlos Ghosn fondée sur la crois-
sance plutot que sur la rentabi-
lité — apparait en retard. Apres
avoir été au bord du gouffre en
2020, le groupe au losange
redresse nettement la barre,
mais sa marge na été que de
6,9 % en 2023, hors éléments

exceptionnels. La ol ses concur-
rents vont voir leur rentabilité
stagner, voire se tasser cette
année, Renault a encore un fort
potentiel en la matiére, grice,
notamment, 3 un programme de
lancements trés prometteur.
Cette année, une marge supé-
rieure 47,5 % est visée. — R. L. B.

NOTRE CONSEIL

ACHETER Le titre agagne

44 % depuis le début de
I'année et caracole en téte des plus
fortes hausses du Cac 40. Mais le
PER de 4,6 fois et le rendement
estime de 5,2 % apparaissent
encore faibles pour une société
dont le redressement n'est pas
acheve et qui est tres décotée :
I"actif net comptable par action
s'élevait 102,45 € en fin d’année.
Atout supplémentaire : Goldman
Sachs vient de relever son conseil
de «neutre» a « achat » (lire
page 3), avec un objectif de 70 €.
Objectif relevé a 67 € (RNO).

SOCIETE GENERALE

Redressement espeére

‘effet de la couverture a

contresens contre une

baisse des taux qui a forte-
ment pesé en 2023 se résorbe, per-
mettant une hausse de 5 % des
revenus cette année. Leratiocofits
sur revenus va saméliorer peu a
peu, avec un objectifsous les 60 %
en 2026, contre 71,1 % en 2023
(hors Fonds de résolution unique)
et moins de 71 % visé en 2024. La
structure de cofits est contrainte
par le poids relativement élevé du
réseau d'agences et peu élevé du
pole assurance, et par I'absence
d'activité dans la gestion pour
compte de tiers.
Il reste aussi du chemin a parcou-
rir pour atteindre une rentabilité
surfonds proprestangiblesde 9%
a 10 % en 2026, contre un niveau
annualisé de 4,1 % au premier tri-

Société Générale
En €
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mestre. Cet objectif, modeste par
rapport aux concurrents, tient
compte, il est vrai, d'un plan stra-
tégique dont la priorité est de
mettre des fonds propres de coté
pendant trois ans, soit 4 milliards
de plus pour obtenir un ratio de
solvabilité de 13 % au lieu de 12 %.

BoursoBank bénéficiera tout de
méme de capitaux supplémentai-
res, pour hisser le nombre de
clients de 6.3 millions fin mars a
8 millions en 2026. Dautres ces-
sions sont attendues pour libérer
ducapital, aprés celles annoncées
de SGEF (crédit-bail) et des filia-
les au Maroc.— J.-L.C.

NOTRE CONSEIL
ACHAT SPECULATIFSila
décotesur lesactifs nets
comptables (71,50 € finmars) et
tangibles (62,80€, hors incorporels)
nesuffit pas a susciter une OPA, elle
limiteau moins les risques de baisse
enBourse. Elle devrait se réduire
avec I'avancement du planstratégi-
que. La banque ne capitalise que
6,1 fois e bénéfice net 2024 estime.
Objectif : 34 € (GLE).
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~ Lechiffre de lasemaine

Taux d’intérét a 10 ans

FRANCE 3,13 %
ALLEMAGNE 2,65 %
ROYAUME-UNI 4,32 %
ETATS-UNIS 4,50 %
JAPON 1,07 %

0

Chine. L'OCDE a augmente sa prévision de croissance de
: 0,4 point, a 5 %, pour cette année, soit 1a cible officielle :
: chinoise. '

Variations sur lasemaine

. Matiéres premiéres | Devises . Cryptomonnaie

: €/% m‘ +0,2 % BITCOIN, échelle en milliers de dollars
PETROLE (BRENT) | €/CH 09817 -1,1% 60 M0
81,14 % +1,5% | €/ £ 0,8524 +0,1% : 4
ONCE D’OR 8/ 156,77 -0,1% | 20 M‘ﬁ%
2.353,94 $ +0,9% | 2019 20 21 22 2024 | $/YUAN 7,2396 -0,1% @ yai202 TEER

Les elections legislatives s’achevent
apres quarante-quatre jours de scrutin

IE) Le Premier ministre, Narendra Modi, est favori pour un troisieme mandat. Les résultats seront connus mardi

4 juin. Lopposition a ete incapable de s'un

'Inde est le pays le plus

peuplé de la planéte.

Avec plus de 1,417 mil-

liard d’habitants, sa
population dépasse désormais
celle de la Chine (1,412 milliard),
selon des données de 2022 de la
Banque mondiale. C'est aussi
celui ot les élections durent le
plus longtemps. Ainsi, les élec-
tions législatives indiennes se
sont tenues du 19 avril au 1 juin
2024 afin d€lire pour cing ans la
dix-huitieme législature de la
Chambre basse du Parlement

(Lok Sabha).

SYSTEME POLITIQUE
COMPLEXE

Avec pres de 970 millions délec-
teurs et quarante-quatre jours
d’élections, le scrutin aura été
toutefois légéerement moins
long que celui de 1951-1952. 1l est
vrai que le systéme électoral est
complexe. Sept vagues de scru-
tin se sont succédé, découpant
le pays en autant délections. Le
dépouillement aura lieu mardi

4 juin, fin de ce marathon.
Entre-temps, plus de 500 mil-
lions de citoyens indiens auront
pris part de pres ou de loin aux
élections.

Le systéme politique indien est
hérité de I'Empire britannique.
La présidente, Droupadi Murmu,
ne joue qu'un role représentatif.
C'est le Premier ministre qui
exerce véritablement le pouvoir,
Narendra Modi, le chef du gou-
vernement sortant, se repré-
sente pour un troisiéme mandat.
Son parti — le Bharatiya Janata
Party (BJP) — est a la téte d'une
coalition, I'Alliance démocrati-
que nationale (NDA), qui détient
actuellement la majorité a la
Chambre basse du Parlement.
La premiére force d'opposition
est 'Alliance inclusive de la
nation indienne pour le dévelop-
pement (India), une autre coali-
tion comprenant preés de
quarante partis ! Le Congres
national indien (INC) — celui de
Gandhi et Nehru - estle mouve-
ment phare de cet ensemble

hétéroclite.

Seuls six partis sont représentés
sur tout le territoire indien: le
Parti nationaliste hindou (BJP),
I'INC, le Parti communiste
d’Inde, le Parti populaire natio-
nal, 'Aam Aadmi Party et le
Bahujan Samaj Party. Tous, sauf
le dernier, appartiennent a I'une
des deux alliances (NDA et
India).

OPPOSITION SOUDEE,
EN FACADE

La Chambre dispose de 543 sie-
ges attribués pour cing ans au
scrutin majoritaire uninominal
a un seul tour. Un seul candidat
est ainsi élu par circonscription.
Nouveauté de 1'¢élection 2024,
les deux siéges qui étaient jus-
quialors réservés a la commu-
nauté anglo-indienne ont été
supprimeés.

Bien avant le début du scrutin,
les sondages donnaient la coali-
tion du Premier ministre en
téte. Selon certaines enquétes, la
coalition aux manettes pourrait

méme obtenir pres de deux tiers
des siéges. Si ce pronostic était
confirmé, la responsabilité en
incomberait 4 une opposition
qui n'a pas su véritablement
faire front. Elle est soudée au
niveau national, mais certains
partis se font concurrence au
niveau local

PERTE DE LEADERSHIP

Le parti du Congrés a surtout
perdu son leadership. Son aura
nappartient plus quau passé.
Son poids politique a 'Assem-
blée est réduit a une cinquan-
taine d'élus, six fois moins que le
parti du Premier ministre. Il est
diailleurs fragilisé par des luttes
intestines. En outre, certains
partis régionaux de l'opposition
ont préféré retourner leur veste
et changer dalliance pour
sassurer des représentants au
Parlement.

Enfin, le gouvernement a tiré
avantage d'enquétes judiciaires
pour blanchiment d’argent
visant certaines personnalités

ZOOM SUR...

. Soudee au niveau national, elle se concurrencait dans les regions.

Les marches votent Modi

Il ne fait aucun doute gue les investisseurs financiers apprécie-
raient une victoire, qui semble presque assurée, du Premier
ministre sortant. Les marchés n'aiment pas l'incertitude.

Une marge plus étroite qu’attendu entrainerait, en revanche,
une certaine volatilité a court terme. Pis, une victoire - peu
probable - de I'opposition pourrait engendrer une correction
marquée en raison de I'incertitude politique. Les investisseurs
votent toujours pour la continuité politique !

Surtout, la politique économique menée par le gouvernement
indien a plutdt été saluée par les marchés ces derniéres
années. Les résultats économiques sont I3, tant sur le plan
budgétaire que de I'expansion. La traditionnelle prime

de risque en a éte d’autant plus réduite du cote du marché
des actions comme de celui des obligations. Les analystes
conseillent de privilégier les secteurs de I'électriciteé, de
'automobile et des infrastructures.

de l'opposition du plus haut
rang. Un exces de zéle qui a été
dénoncé par l'opposition
comme une pression politique
et une instrumentalisation de la
justice. Le résultat des élections

montrera si les électeurs ont été
sensibles, comme on peut le
penser, aux excellents résultats
économiques. Un seul chiffre : le
PIB indien a doublé en dix ans !
— PHILIPPE WENGER

Des élections législatives hors normes pour un pays... hors normes

Sept phases de scrutin

Source : Commission
electorale indienne.

Date des élections
législatives indiennes de 2024

B o B 20 mai
B 26 avril [] 25 mai
B 7mai  [] 1%juin
. 13 mai

Date du dépouillement

' 4 juin 2024

Narendra Modi
Premier ministre

{

Crédits photo : Réa.

Droupadi Murmu
Présidente
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JAPON

La BoJ ne tolére plus un yen de plus en plus faible

es investisseurs s'en dou-

taient, le ministére des

Finances japonais l'a

confirmé : la Banque du
Japon (BoJ) est intervenue ces
derniers jours pour soutenir sa
devise, le yen. Et I'action a été
massive.

62 MILLIARDS DE DOLLARS

Ce sont quelque 62 milliards de
dollars qui ont été vendus sur le
marché des changes par l'insti-
tution monétaire, contre, évi-
demment, des yens. Ce montant
est celui des achats effectués
durant le mois de mai. La ban-
que centrale publie des statisti-

ques monétaires mensuelles
mais ne précise jamais les dates
d’intervention. Toutefois, les
investisseurs estiment qu'elles
ont eu lieu le 29 avril et le 2 mai.
La BoJ est passée a I'action, car
sa devise avait affiché un record
de faiblesse de trente-quatre ans
face au billet vert.

Ce montant de 9.788.5 milliards
de vens, entre le 26 avril et le
29 mai exactement, dépasse le
précédent plus-haut de
I'automne 2022, avec « seule-
ment » 9.200 milliards de vens.
C’était alors une premiére
depuis 1998.

Cette faiblesse de la devise nip-

ponne est cohérente en raison
des écarts de politique moné-
taire entre le Japon et le reste du
monde. Le simple différentiel de
taux d'intérét avec les Etats-Unis
ou avec la zone euro soutient le
dollar et l'euro face a la devise
nipponne.

TAUX NEGATIFS

En effet, la Banque du Japon
pratiquait encore des taux direc-
teurs négatifs en mars de cette
année, Depuis, les investisseurs
anticipaient une poursuite du
resserrement monétaire, qui
n'en est qua ses débuts.

La stratégie de la BoJ était de

tolérer un yen faible jusqu’a un
certain niveau. Sa dépréciation
stimule I'inflation importée et
permet donc a I'économie de ne
pas retomber en déflation. Elle
favorise aussi les exportations.
Mais les banques centrales
napprécient guere les variations
de change trop rapides. Elles
rendent difficile la programma-
tion des investissements pour
les entreprises et rognent bruta-
lement le pouvoir dachat des
ménages. Cest vrai pour la Ban-
que centrale européenne (BCE),
pour la Fed mais aussi pour la
Banque du Japon. Il semble
donc que la barre des 160 yens

Reprise des interventions de change

Intervention record
sur le marcheé des changes

En milliards de yens

Entre e 26 avril
et le 29 mai 2024

Une intervention
en septembre et
deux en octobre 2022

Cours du dollar

enyen

Echelle inversée
80

100

120

140

160

180

1* mai 1986 31 mai 2024

pour 1 dollar est le seuil sensible,
qui est actuellement défendu
par l'institution.

DEUX DURCISSEMENTS

Son comité de politique moné-
taire se réunit le 14 juin. Certains
investisseurs estiment qu'elle
pourrait annoncer un montant

mensuel de réduction de son
bilan. Cela serait un signal de
plus pour les marchés, prouvant
quelle ne compte pas arréter sa
normalisation monétaire, Quant
aux hausses de taux, quelques
experts parient sur deux durcis-
sements cette année, C'est loin
d'étre assuré. — P. W.
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La Banque centrale européenne preéte
a baisser jeudi prochain ses taux directeurs

La BCE devrait réduire le colit du crédit le 6 juin. Une décision attendue notamment par les

acteurs de I'immobilier et rendue possible par la desinflation. La politique restera restrictive en 2024.

mminent. Les heures sont

comptées. Saufcoup de théi-

tre, la Banque centrale euro-

péenne (BCE) va abaisser ses
taux directeurs jeudi 6 juin. C'est
en tout cas le scénario que dessi-
nent avec application les gouver-
neurs de l'institution monétaire
lors de chacune de leur prise de
parole.

C’EST PARTI!

Logiquement, donc, les taux
seront réduits de 25 points de
base, a respectivement 4 %, 4,5 %
et 4,75 % pour la facilité de dépat,
le refinancement (refi) et la faci-
lité de prét marginal.

Le véritable débat porte sur
I'aprés juin. La Banque centrale
va-t-elle poursuivre sur sa lancée
ou, au contraire, prendra-t-elle le
temps de mirir chacune de ses
décisions. C'est plutdt la seconde
option qui semble avoir le suf-
frage de la majorité des gouver-
neurs.

Isabel Schnabel, Pierre Wunsch
et Martins Kazakas sont tous les
trois favorables & une pause en
juillet, ce qui reporte automati-
queun éventuel nouvel assouplis-
sement sur le mois de septembre.
Certains envisagent ainsi une

baisse par trimestre qui serait
décidée sur la base des prévisions
économiques actualisées, soit en
septembre et en décembre. Dans
cette hypothese, le coiit du crédit
ne reculerait que de 75 points de
base cette année (3 fois 25). Au
maximum, car chaque conseil
des gouverneurs sera décisif.

La politique monétaire resterait
ainsi restrictive cette année
2024. C'est une nécessité, selon le
chef économiste de la BCE, Phi-
lip Lane, pour qui la forte aug-
mentation salariale dans la zone
euro ne se normalisera pas avant
2026 ! Lévolution des rémunéra-
tions est une mesure avancée de
I'inflation, qui doit encore ralen-
tir pour revenir proche de
l'objectif de la BCE (2 %). L'infla-
tion annuelle a été de 2,6 % en
mai, légérement supérieur au
taux de 2.4 % en avril et aux pro-
jections de linstitution de 2,3 %
en 2024 et de 2 % en 2025, Datant
de mars, elles seront ajustées la
semaine prochaine.

11 faudra aussi surveiller I'infla-
tion sous-jacente (hors énergie et
alimentation), une variable suivie
avec attention par les banquiers
centraux européens. Linflation
dans lesservices est aussi une sta-

tistique déterminante pour le
gouverneur de la Banque de
France. La « colombe » Francois
Villeroy de Galhau juge quelle
compte davantage que l'évolu-
tion des salaires ou des marges
des entreprises. Il a aussi affirmé,
lundi 27, qu’une baisse des taux
en juin était « un fait accompli » et
il estime qu'il ne faut pas se limi-
ter a un seul assouplissement des
conditions monétaires par tri-
mestre. « Je ne dis pas qu'il faut
sengager pour la réunion de juillet,
mais gardons notre liberté sur le
timing et le rythme », a-t-il précisé
au journal allemand Bdrsen-
Zeitung

QT POUR QUANTITATIVE
TIGHTENING

Derniére interrogation, quel sera
le niveau des taux lors du pro-
chain bas de cycle ? Un retour
vers 2 % n'est pas exclu méme s'il
n'interviendrait pas de sitot. Une
chose semble certaine, des taux
prochesde 0%, voire en territoire
négatif, ne devrait plus se voir,
sauf en cas de force majeure et de
nouvelles craintes de déflation.

La BCE pourradiminuer ses taux
directeurs 4 un rythme d’autant
plus élevé quelle continuera a

FRANCE

La Cour des comptes tire

la sonnette d’alarme

Le gouvernement cible a nouveau le régime d’assurance-chémage

S curit sociale:lesd cits ambent

| quilibre
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La BCE va pouvoir réduire ses taux...
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durcir sa politique quantitative.,
Elle passe, en effet, en phase de
quantitative tightening cet été. Au
cours du premier semestre 2024,
le conseil des gouverneurs a
poursuivi le réinvestissement
des remboursements des titres
en portefeuille, acquis dans le
cadre du programme d'achats
d'urgence face a la pandémie

(pandemic emergency purchase
programme), qui arrivait a
échéance. Mais, ce stock de titres
sera réduit de 7,5 milliards
d’euros par mois en moyenne au
second semestre. Puis, ils seront
arrétés fin 2024.

La perspective d'un assouplisse-
ment du coiit du crédit dans la
zone euro est déja visible dans la

Chaque mois,
vous avez rendez-vous
avec I'histoire.

N*1 DEPUIS 1909 — HISTORIA.FR

HISTORIA

Cheval et pouvoir

réalité économique, notamment
la distribution de crédits. Ceux
accordés aux ménages et aux
entreprises ont prolongé leur
redressement en avril, méme s'ils
continuent de stagner pour
l'achat d'un logement. C'est un
début qui se poursuivra certaine-
ment grice a l'action de la BCE.
—P.W.

* Fonds de solidarité vieillesse,

Sources : Cour des comptes avec LFS5 2024, Unedic, février 2024.

a Cour des comptes n'a
pas fait dans le détail a
l'occasion de son rapport
annuel sur la Sécurité
sociale. Les magistrats de la rue
Cambon annoncentune dégrada-
tion non controlée de ses comp-
tes. Dans les prochaines années,
les dérapages vont senchainer,
malgré la réforme des retraites,
qui n‘aura que des effets progres-
sifs. Résultat: le déficit est
attendu a plus de 17 milliards
d'euros en 2027. Cette année sera
un « point de bascule », selon la
Cour des comptes. La Sécurité
sociale sera alors en situation de
« grande fragilité financiere ».
La Cour des comptes propose
quelques remedes chocs en
ciblant les arréts maladie, d'un
colt élevé (12 milliards d'euros en
2022). Leur durée maximale
d’indemnisation pourrait étre
réduite de trois a deux ans et les
jours de carence pourraient étre
portés a huit !
Le gouvernement s'inspirera-t-il
des propositions de la Cour des
comptes, lui qui veut économiser
20 milliards d’euros en 2025 ?

Pour l'instant, il a ciblé le régime
d'indemnisation du chomage. Le
Premier ministre, Gabriel Attal, a
ainsi présenté une nouvelle
réforme quelques jours avant
I'annonce par l'agence S&P de
lajustementde lanote souveraine
de la France (lire p. 8). Faut-il y
voir une tentative de peser sur le
verdict de S&P ? Lassurance-cho-
mage a pourtant été réformée pas
plus tard qu'au printemps. Sur-
tout, elle est bénéficiaire et la tra-
jectoire reste favorable.

LUNEDIC EXCEDENTAIRE

Les prévisions de février 2024
tablent, en effet, sur un excédent
de I'Unédic de 1,1 milliard d'euros
en 2024, 3 milliards en 2025,
5.3 milliards en 2026, et il senvo-
lerait a 11,2 milliards en 2027 !
Mieux, ces résultats prennent en
compte les prélevements effec-
tués par I'Etat de respectivement
2 milliards d’euros, 2,6 milliards,
3,35 milliards et 4,1 milliards de
2023 a 2026, soit un total de
12,05 milliards d'euros. Ces préle-
vements sont de moindres com-
pensations des exonérations de

cotisations d’assurance-chomage
et d'aides financieres a France
Compétences et a France Travail.
Enfin, la dette financiéere se
réduira sans effort supplémen-
taire de 58 milliards cette année a
38.6 milliards en 2027 « Sans les
prélévements de 'Etat, la dette
financiére aurait été de 25,5 mil-
liards d'euros fin 2027 », peut-on
lire dans les prévisions financie-
res de I'Unédic de février 2024.
Fermezle ban !

Cette nouvelle réforme va ampu-
ter les durées d'indemnisation de
tous les chomeurs, jeunes ou
seniors. Actuellement, les salariés
agés de 53 et 54 ans peuvent étre
indemnisés jusqu@a 22,5 mois,
ceux de 55 ans et plus jusqu'a 27
mois, contre 18 mois pour les
moins de 53 ans. Avec les nouvel-
les regles qui sappliqueraient au
1er décembre, le premier palier
disparaitra et I'avantage d’'une
indemnisation plus longue sera
réservé aux chomeurs de plus de
57 ans. « L'indemnisation passera
de 18 a 15 mois pour les moins de
57 ans », a expliqué le Premier
ministre. — P.W.

L histoire a : -
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L'agence S&P va-t-elle degrader
|a note souveraine de la France ?

LELEEITE Moody's et Fitch avaient opté pour le statu quo fin avril, leur consceur Standard & Poor’s s'est a son tour
prononcee apres le bouclage d’Investir. Les experts hesitaient entre maintien de la note et degradation. L’'occasion
d’expliquer le fonctionnement de ces grandes agences dont I'influence sur les marches obligataires est considerable.

1

Quel est le role
des agences de
notation ?

Dettes. Les agences de nota-
tion ont un role essentiel : celui
de noter les dettes souverai-
nes, celles des Etats donc, mais
aussi celles des entreprises pri-
vées.

C’est important, car les inves-
tisseurs doivent avoir une
mesure indépendante du ris-
que de faillite ou une bonne
estimation de la probabilité
d’incidents de paiement des
institutions ou des sociétés
pour prendre leurs décisions

d'investissement. De ces notes
dépendent les taux auxquels
Etats et entreprises peuvent
emprunter sur les marchés.
Meilleure est la note, plus
I'émetteur — jugé str — pourra
émettre a un taux faible.

REMISE EN QUESTION

Le role des agences de nota-
tion a été particulierement
décrié lors des crises financie-
res.

Myopes, contraintes par le
mode de financement, celles-ci
auraient a plusieurs reprises
sous-estimé les risques de cer-
taines entreprises, placements
ou Etats.

2
Un marché dominé
par trois societes

Oligopole. Elles sont trois a étre
connues des investisseurs mais
aussi du grand public. 11 sagit de
S&P, Moody’s et Fitch, toutes
américaines. Elles sont archi-
dominantes car elles controlent
environ 95 % des activités de
notation dans le monde (80 %
pour les deux premieéres). On
parle des Big Three.

Mais dans le monde, elles sont
beaucoup plus nombreuses,
méme si elles ne bénéficient pas
d'une grande reconnaissance.
Envion 150 existent, mais toutes
n'ont pas une couverture interna-
tionale. Dagong Global Credit
Rating, par exemple, est une
agence chinoise. Elle s'est fait
connaitre pour avoir dégradé les
Etats-Unis mais aussi pour avoir
été sanctionnée par le régulateur
des marchés chinois — China
Securities Regulatory Commis-

sion (CSRC) - pour manque de
transparence et conflits d'inté-
réts. Elle avait été interdite
dexercer pendant unan en 2018.
Lagence russe Acra, elle, a été
créée en 2015 apres les sanctions
occidentales contre Moscou.
Lobjectif est on ne peut plus lim-
pide. Certaines de ces agences
sont jugées comme sensibles aux
pressions politiques. D'autres ont
peu de ressources financiéres
pour mener un travail de qualité.

Le mode de tarification est criti-
qué. Cest I'entreprise ou l'institu-
tion souhaitant étre notée qui
paie la facture (a noter que les
Etats, eux, ne paient pas). A un
forfait s'ajoute une commission
quand I'émetteur de dette utilise
sa notation lors d'une nouvelle
émission. Celle-ci serait proche
de 0,005 %. Si c’est I'agence qui
décide de noter de son propre
chef (notation non sollicitée),
alors I'entité ne paie rien... sauf
lors d'une éventuelle émission de
dette ol elle utiliserait cette note.

Systéme de notation de Standard & Poors

Notation de la dette a long terme,

par ordre décroissant :

Notations de la dette
a court terme,
par ordre décroissant

meilleure note
meilleure note
Investment grade
A-3

High yield B

« défaut sélectif »
3 e ey AAA avaient ainsi été dégradées,
Credihilite aprés celle-ci, en junk bonds

Qui paie ? Les autorités publi-
ques ont un certain nombre
d'exigences, notamment l'objec-
tivité, la transparence et l'indé-
pendance de la notation.

Les ressources financiéres doi-
vent étre suffisantes pour
mener a bien les missions, Ces
critéres sont censés assurer la
crédibilité des agences.

Mais des événements ont mis a
mal cette confiance. Lors de la
crise des subprimes, les agences
ont été accusées d'une certaine
complaisance envers les émet-
teurs de préts subprimes.
Largumentaire des accusateurs
était que si elles avaient dégradé
leurs notes, elles auraient perdu
une part élevée de leur chiffre
d‘affaires. Quelque 40 % étaient
alors évoqués ! Plus de 90 % des
titrisations de produits hypothé-
caires commercialisés en 2006,
donc avant la crise, avec la note

ACTUALITES

(obligations pourries)!

INVESTISSEUR
PAYEUR

Un systeme dans lequel l'inves-
tisseur, et non lémetteur, paie-
rait pour obtenir la notation des
entreprises ciblées serait-il plus
adapté ? Il n'y aurait plus de
conflit d'intéréts mais un pro-
bléeme de transparence, car
seuls les grands investisseurs
pourraient s'offrir une telle
information.

Une structure publique, alors ?
La Securities and Exchange
Commission y était favorable.
Mais, pour l'instant, rien de
concret. Une agence de nota-
tion européenne ? Idem, méme
si en Europe, depuis 2011,
I'Autorité européenne des mar-
chés financiers détient un pou-
voir de supervision directe des
agences de notation.

— PHILIPPE WENGER

PLACEMENTS

LEXIQUE

Echelle de notation : les notes vont de AAA+ ou 1 pour le
meilleur & D- ou 2 pour le moins bon, selon les agences.

Perspective : I'implication négative ou positive donne un sens
au prochain ajustement, une dégradation ou une amélioration.

Bile 11 : les accords du méme nom font reposer la pondération

des actifs déterminant le capital réglementaire des banques sur
les notations des agences. Les compagnies d’assurances, les
fonds de pension, les gérants d’'OPCVM sont soumis a des regles
de détention d’obligations et de titres appuyées également sur
ces notations. Les titres acceptés par la Banque centrale euro-
péenne en contrepartie de refinancement des banques commer-
ciales doivent étre d’'une qualité suffisante estimeée toujours par
ces notes. Ces régles ont renforcé I'importance du role joué par

les agences de notation.

ECLAIRAGE

Critiquees pour mettre
de I’huile sur le feu

Dérive. Les agences de notation ont été mises en cause
pour leur role de pompier pyromane lors de la crise de la
dette souveraine de la zone euro de 2010 a 2012.

Elles auraient eté particulierement aveugles face aux
montages financiers du gouvernement grec, avec l'aide de
la banque d'affaires Goldman Sachs, qui visaient a cacher
un endettement public croissant et a décaler dans le temps
le poids de la dette sociale grecque par des opérations

massives de swaps.

Quand la vérite sauta aux yeux de tous, ladegradation
brutale de |a dette grecque fit bondir les rendements
obligataires, rendant quasi impossible tout financement de
I'Etat. Les agences de notation auraient alors surréagi.
Ainsi la faillite d’Athenes était inéluctable.

Les agences de notation connaissaient-elles I'ampleur de |a
derive des finances publiques grecques ? Pouvaient-elles
se permettre de dénoncer ces pratiques ? La question

a eté posée, et I'image des agences de notation a éte
durablement ternie par cette crise grecque.

FISCALITE

Une loi anti-Airbnb va raboter
I’avantage fiscal des meubles

uoi de mieux que de

sattaquer au porte-mon-

naie quand on veut impo-

ser de nouvelles regles ?
Les sénateurs ont voté lasemaine
derniére a I'unanimité (fait rare)
une série de mesures instaurées
par la proposition de loi transpar-
tisane visant a « renforcer les outils
de régulation des meublés de tou-
risme a [échelle locale », dite loi Le
Meur. L'objectif est de lutter
contre l'essor des meublés de tou-
risme du type Airbnb et d'inciter
les bailleurs a remettre leur(s)
bien(s) sur le marché de la loca-
tion longue durée (au moins neuf
mois pour les meublés classiques
ou les locations meublées non
professionnelles). Si la loi est
adoptée en commission mixte

paritaire de I'Assemblée natio-
nale — le contraire serait éton-
nant, étant entendu que l'actuel

ministre du Logement,
Guillaume Kasbarian, en est I'un
des coauteurs —, ¢’en est bientot
fini de 'avantage fiscal dopé des
meublés touristiques.

Jusqu'a aujourd’hui, un proprié-
taire qui loue un logement de

SES.
Labattement passeraita:

— 30 % pour les meublés de tou- !
risme non classés, et le plafond de
revenus annuels serait abaissé a

23.000€;

— 50 % pour les logements classés,
jusqui 77700€ de revenuslocatifs
annuels, soit un plafond divisé par

plus de deux.

Ces nouvelles dispositions fiscales
sappliqueront quelle que soit la
zone ol se situe le bien: zone ten-
due urbaine ou balnéaire, monta-

gne ou pleine campagne. — 5. M.

A VENIR

 ASSURANCE-VIE

Les fonds en euros

vie affiche 3,4 milliards d’euros
en avril, dont + 0,3 milliard
d’euros pour les fonds en euros.
C'est le deuxieéme mois consécu-
tif de collecte positive sur ces
supports sécurises, signe qu'ils

attirent de nouveau

- La collecte nette de I'assurance-
(trés) courte durée bénéficie dun
allégement fiscal favorable de
50 % des loyers percus, dans la |
limite de 77.700 € annuels, et
méme de 71 % (jusqu? 188700 €)
pour les meublés detourisme clas-

recommencent a attirer, alors
qu’ils étaient délaissés depuis

se porte, quant a lui, a 1.961 mil-
liards d’euros, en léger recul par
rapport au mois précedent.
—R.D.

Une collecte de nouveau positive pour les supports sécurisés
Collecte nette de I'assurance-vie, en Mds€
M Collecte totale dont I Fonds en euros M Unités de compte

I

Avril 2023

Avril 2024

Source ; France AssUreurs.

Un « produit

‘d’épargne
europeen »

2021. L'encours total des contrats
: allemand, Olaf Scholz, ont fait part

i mardi28mai,en marge d'une

: réunion conjointe présde Berlin, de
. leur volonté de lancer un «produit

. d'épargne européen ». Sonbut:

i flécher les économies des particu-

: liers, a I'échelle européenne (soit

i 35.000 milliards d’euros), vers les

: entreprises. lls sont toutefois restés

i trésvagues. De plus, la créationd’une
. enveloppespécifique se heurterait a

. lalégislation interne de...27 pays. Il
sagiraitdoncdavantage defaciliter
¢ lesfluxd’épargneausein de place-

© mentsdéjaexistants, tels le PEA oule
. PER (pourla France). Cette initiative

- destinéea favoriser linvestissement

i enactions pourraitvoir le jour dés

i 2025, croient savoir Les Echos. — S. M.

Emmanuel Macron et lechancelier
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Elle sort avec un gain de 23 % en neuf mois

es résurgences inflationnistes aux Etats-
Unis, mais aussi en Allemagne, pesent sur le
moral des investisseurs, qui redoutent
désormais que la BCE soitla seule a baisser
ses taux cette année tandis que la Fed pourrait
finalement décider de ne pas intervenir.
Dans ce contexte, le Cac 40 a reculé de 1,5 % cette
semaine (d'un jeudi a l'autre), et nos sélections, qui

avaient bien tenu jusqua maintenant, ont aban-
donné en moyenne 1,1 %.

Ce sont nos Grandes Valeurs qui signent la moins
bonne performance hebdomadaire, en glissant de
2.4 %, entrainées par la chute de 7.4 % de Capge-
mini et de 3,4 % de Dassault Systemes. Ces deux
valeurs de croissance sont pénalisées par cet envi-
ronnement inflationniste, Dans les autres sélec-

L10 investr GRANDES VALEURS

tions, Alten et Microsoft, qui ont le méme profil
boursier, ont perdu respectivement 5,1 % et 3 % en
cing séances. — FRANCOIS MONNIER

NOS ARBITRAGES

Dans I'Investir 10 Valeurs moyennes, je sors Accor,
qui a gagne 23 % en I'espace de seulement neuf mois.
La rédaction d’Investir reste néanmoins a I'achat du

titre, mais, lorsqu’il avait été retenu dans cette
sélection, le 28 aoiit 2023, il ne faisait plus partie du
Cac 40. Depuis, il a réintégré I'indice pharede la
Bourse de Paris et n'a donc plus sa place parminos
dix valeurs moyennes préférées. Lundi prochain, Bic
viendra prendre la place d’Accor. Autre bonne nou-
velle pour cette sélection, Neoen devrait faire I'objet
d’une OPA début 2025, avec une prime de 27 %.

L10 wwvestr VALEURS MOYENNES
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Le recul du cours de Capgemini s'est étendu sur
plusieurs jours et se poursuivait vendredi. La valeur
a été dégradée le 30 mai par deux cabinets de poids,

- 200

+ 2,5 % pour une OPA...La cotation de Nepen ayant été
suspendue jeudi, c’est seulement le vendredi 31 mai
que le cours a bondi de 20 %. La hausse ne sera donc

J.P. Morgan et Jefferies, devenus neutres. 2004 (0710911131517 {19 | 21 {2024 intégrée aux 110 que dans notre prochaine édition.
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Imerys a prolonge le rebond entamé
a la fin du mois d’avril (+ 18 %). Le bureau d’analyse

Moncler, le specialiste de la doudoune de luxe, a enfin
inversé la tendance et repris quelques couleurs cette

- 200 financiere d’'0ddo BHF a confirmé sa recommandation - 200 e semaine — un rebond que I'on pourrait presque asso-
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Parmi les 900 valeurs de |a cote, Investir-Le Journal des Finances vous présente ici ses 40 préférées, regroupées en quatre sélections de 10 valeurs. Les arbitrages ont lieu dans les vraies conditions du marché et sont réalisés de facon
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Il est possible d’acheter :
© lasélection Investir 10 Grandes Valeurs en Bourse sous les codes mnémo : 110GS et Isin : FRO011630474. Les frais de gestion annuels sont de 1,5 %, et Investir en percoit la moitié.
© le fonds Investir PEA Palatine, un fonds qui s’inspire des quatre sélections Investir 10, sous le code Isin : FRO013284114. Les frais de gestion annuels sont de 1,8 % et Investir en percoit 1,05 %.

Investir 10

des le vendredi

Pour profiter de cette offre exclusive,
contactez vite le service client :

PAR MAIL

serviceclients@investir.fr

pour améliorer vos gains !

01 55 56 70 67

PAR TELEPHONE




ACTIONS

Le conseil
de la semaine
d’Investir

Par Jean-Luc Champetier

a fonciére de centres com-
merciaux renforce sa posi-
tion déja forte en Italie. Elle
a confirmé, lundi 27 mai, le rachat
de RomaEst au fonds singapou-
rien GIC. Situé, comme son nom
I'indique, a l'est de la capitale ita-
lienne, il est le sixieme centre le
plus fréquenté du pays, avec
10 millions de visiteurs par an,
dans une zone de chalandise de
2,2 millions de consommateurs.
Parmiles 214 enseigneslocataires
figurent Sephora, JD Sports, Pri-
mark, Mango et H&M. Le prix
payé est supérieur a 200 millions
d’euros (260 millions, selon
Invest Securities).

Klépierre exploite un autre centre
au nord-est de la ville, Porta di
Roma, détenu a 50 %. Au total, la
fonciére possédait déja 17 centres
en Italie, dont Campania 4 Naples
(87000 métres carrés de surface
utile), Le Gru a Turin et Gran
Reno a Bologne. Fin 2023, le por-
tefeuille transalpin représentait
déja 21,9 % du patrimoine, estimé

Klepierre
Un nouveau centre
commercial en Italie

Klépierre
En€

25,98

2019 20 21 22 2024

419,3 milliards d'euros (minoritai-
res compris, droits de mutation
inclus). Les actifs se situent aussi
en France (39,5 %)avec, parexem-
ple, Val d'Europe et Créteil Soleil,
en Scandinavie a travers une
filiale 4 56.1 %, en Espagne et au
Portugal, aux Pays-Bas, en Alle-
magne et en Europe centrale.

Cette transaction fait suite au
rachat A Hammerson de 25 % du
centre O'Parinor a Aulnay-sous-
Bois. Sofidy et ses SCPI ont acquis
le solde, mais Klépierre assure la

gestion. O'Parinor a été valorisé
200 millions d'euros. Jean-Marc
Jestin, le président du directoire
de la fonciére, n'a pas caché qu’il
« pourrait regarder, au cas par cas,
d'autres opportunités d'icia la fin de
l'année », a I’heure ot le concur-
rent Unibail est encore en phase
de cession.

BILAN SOLIDE

Klépierre poursuit aussi ses inves-
tissements en interne, Ainsi, les
travaux de 15 millions d'euros pour
le « rooftop » du centre Maremag-
num a Barcelone vont s'achever
d’ici un mois pour accueillir un
Time Out Market (restauration).
Et le chantier est lancé pour
l'extension d’'Odysseum a Mont-
pellier, moyennant 56 millions.

Cette politique est soutenue par
un bilan solide. Lundji, la notation
BBB + de Standard & Poor’s a été
assortie d’'une perspective non
plus stable mais positive, Finmars,
la dette nette se limitait a 74 fois
I'Ebitda. Ceest inférieur aux 8 fois

de 2019 et, bien siir, au pic de
10.8 fois de fin 2020.

Le contexte économique reste
favorable, avec une hausse de la
consommation en Europe. Le
chiffre d’affaires des commer-
cants locataires a encore pro-
gressé de 4,3 % sur un an au
premier trimestre, aprés un
rythme de 6 % en 2023, Les reve-
nus locatifs se sont étoffés de 4,8 %
a périmétre constant fin mars,
apres 8,8 % l'an dernier, au-delade
I'indexation de 2,8 % (+ 5,8 % en
2023). Cela grice a la hausse du
taux d'occupation (+ 0,3 point, a
96 %) et a une réversion de 2,1 %
lors des relocations.

NOTRE CONSEIL
ACHETER Pérenne, le divi-
dende de 1,80 € repose sur
un taux de distribution de 74 %
et procure 7 2% de rendement (hors
PEA, 50it 4,9 % net).
Objectif:30 € (L1).
Prochainrendez-vous: le
31 juillet, résultats semestriels.

CRITERES D'INVESTISSEMENT
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Retrouvez chaque jour
en direct nos commentaires

et analyses

sur investir.fr

LAVIS DE LANALYSTE
SURCETTE VALEUR

« Une dette limitée grace
a une gestion prudente »

BRUNO DUCLOS, RESPONSABLE DE L'ANALYSE FINANCIERE

A INVEST SECURITIES

- =

&

Le profil opérationnel de cette fonciére est trés clair et
trés satisfaisant. Son faible taux de vacance (4 % au premier
trimestre) et la réversion positive a I'’échéance des baux ou
lors des recommercialisations (+ 2,1 %) confirment 'attracti-
vité du portefeuille. Depuis dix ans, la qualité des actifs s'est en
effet accrue, la plupart des centres un peu moins qualitatifs
ayant été arbitrés ou restructures. La fonciére devrait benefi-
cier duregain d'intérét pour les grands centres commerciaux
de destination, alors que les galeries marchandes avaient été
favorisées pendant la pandémie. Grace a une gestion restée
prudente ces derniéres années, Klépierre dispose d'un
meilleur bilan que sa concurrente Unibail-Rodamco-Westfield,
qui doit composer avec une faible visibilité sur le calendrier de
la réduction de son exposition aux Etats-Unis. Le degré
d’endettement net de 7,4 fois I'Ebitda autorise méme quelques
acquisitions. Celle du centre Romakst, en Italie, sera relutive
sur les résultats par action grace a un rendement locatif élevé,
supérieur au colt de la dette, méme sila taille de I'opération
reste limitée (1,3 9 du patrimoine). En outre, nous avons une
vision claire du dividende, qui procure un rendement
attrayant. Nous attendons un coupon portéde 1,80 €a190 €
autitre de 2024. Le potentiel de hausse, hors dividende, est
sans doute plus limité, aprés le rebond récent, mais Klépierre
est une solide valeur de fond de portefeuille.

« NOus prévoyons un

dividende porte de 1,80 €

2190 €autitrede 2024 »
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DISTRIBUTION - PRODUITS DE BASE

VusionGroup Gouvernance
renforcee : une obligation

omme nous l'avions souli-

gné dans notre article du

20 avril (Investir n® 2624),
I'étiquette « entreprise ciblée par
un fonds activiste » demeure col-
lée a Vusion Group. La nouvelle
attaque sournoise du 24 mai le
prouve.
Sans citer le nom de la société sur
la plateforme X, Matthew Earl,
fondateur de ShadowFall, un
fonds de vente a découvert, a évo-
qué, comme Gotham City
Research onze mois plus tot, un
gonflement de chiffre daffaires
entre l'entreprise et ses fournis-
seurs asiatiques (BOE Technology
et E Ink Group), également

CRITERES D’INVESTISSEMENT
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15,21€ ¢
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A 100 %
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17510€ /66 €

actionnaires (32,15 % pour BOE
Smart Retail, détenu par BOE
Technology, et 6 % pour YuanHan
Materials, détenu par E Ink
Group). Résultat, le titre a perdu
10 % le 24 mai, a 143,50€, alors qu'il
était remonté a 164 € le 16 mai. Ce
shortseller adénoncé aussi lavente
de titres de la part du PDG et de
son directeur financier, ce qui ne
nous avait pas échappé en avril.
Maisil a oublié de mentionner que
le nouvel administrateur Peter
Brabeck-Letmathe (ex-patron de
Nestlé) a pris d’ importantes posi-
tions au capital et que Thierry
Gadouen détientencore1%.

Si Vusion Group reste ciblé pardes
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EVOL. MOYENME (2020-2023) : 40 9%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 28 %
@ EBNPA
EVOL. MOYEMNNE {%DZD-ZDEE] 2 NS
EVOL. 2024 ESTIMEE : 32 %
. INTERET BOURSIER
i @RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 030€

i RDT2022:NUL RDT 2023 EST. : 0,2 %

: @VALORISATION ESTIMEE

i PER2023: 41,3 FOIS
PER 2024 : 31,2F0I5

activistes-prédateurs, c'est

d’abord, par ce quelle est une |

entreprise de croissance bien
valorisée, a 36 fois les profits atten-
duscette année.

DEUX AUTRES ADMINISTRA-
TEURS INDEPENDANTS

Ensuite, les relations entre le
groupe et ses fournisseurs néces-
sitent une grande transparence.
Ces liens sont décrits dans le rap-
port spécial des commissaires aux
comptes a la fin du document
denregistrementuniversel 2023.
Lors de la prochaine assemblée, il
sera demandé de voter pour deux
nouveaux administrateurs indé-
pendants (unreprésentant de Bpi-
france et I'ex-directeur général de
Delhaize), qui sajouteront aux
quatre déja en place. Rappelons
aussi que le client Walmart est en
train, par contrat, de devenir
actionnaire. —S. A.

NOTRECONSEIL
ACHATSPECULATIFLa
société peut encore faire

I'objet d’attaques, mais nous res-

tons confiants dans son équipe de

direction. Objectif: 170 € (VU).

Prochainrendez-vous :le 19 juin,

assemblée générale.

Verallia Le point bas

de P’activite a ete touche

‘est dans la tempéte que Fon
reconnait les grands capi-
taines. Ce proverbe sappli-

' que pleinement au fabricant
- d’emballages en verre pour les
. boissons et les produits alimen-
taires, qui traverse une conjonc-
. ture difficile et s’en sort plutdt
- bien. En raison du recul des volu-
. meset,dans une moindre mesure,
. des prix, son chiffre daffaires s'est
. replié au premier trimestre de
' 20,5% en données publiées et de
| 127 %ataux de change et périme-
. tre constants. Rien détonnant, au
. regard des difficultés rencontrées
. parsesclients, les groupesdespiri-
| tueux, aux prises avec des phéno-
- ménes de déstockage et avec une
| consommation déprimée.

- Enconséquence, I'Ebitda ajusté a
| été ramené sur la période a
' 203,9 millions d'euros, contre
' 3074 millions un an plus tat, fai-
. sant ressortir une marge brute
. d'exploitation de 24,4 %, en recul
- de4,8points. Cettedégradationde
' la rentabilité apparait, certes,
. significative, elle démontre néan-
| moins une bonne gestion de l'outil
. industriel et lefficacité du plan
. damélioration opérationnelle mis
- enceuvre. Par ailleurs, le pire sem-
. ble passé. Les volumes ont légere-

ment frémi d’un trimestre a
l'autre, confortant les anticipa-
tions de Verallia d'une reprise pro-
gressive de l'activité tout au long

Verallia
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de l'année. Le groupe vise pour
lI'ensemble de l'exercice un Ebitda
ajusté d’'environ 1 milliard d'euros,
contre 1,1 milliard en 2023. Le
rebond du cours engagé depuis six
mois devrait dans ce contexte se
poursuivre, dautant quavec un
PER de 9 fois pour 2025, il n'appa-
rait pascher. - C.S.

NOTRE CONSEIL
ACHETER Letitre décote de
ordre de 30 % par rapporta
son principal concurrent, I'espa-
gnol Vidrala.
Objectif: 45 € (VRLA).
Prochainrendez-vous: le
24 juillet, résultats semestriels.

CRITERES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION

©® PERFORMANCE DU TITRE :
COURS AL 30-5-24 : 3778€ |
VARIATION 52 SEMAINES: 13,25%
2024 ) 8,38%
® VOLATILITE ,
BETA52S.: 09 FOIS
EXTREMES 52S. :

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

@ SOLIDITE DU BILAN

DETTE NETTE / FONDS PROPRES :
DERNIER ACTIF NET PAR ACTION :
® CONSENSUS DES ANALYSTES
A 10D %

C O%

V 0%

4486€ /2956 €

142%
784 €

: PER2024:

. PERFORMANCE OPERATIONNELLE

{ @EVOLUTION DE LACTIVITE
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 15 %
EVOL. 2024 ESTIMEE : -4%
© BNPA

: EVOL. MOYENNE (2020-2023): 33%
EVOL. 2024 ESTIMEE : -8%

. INTERET BOURSIER

. @RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 215€

i RDT2022:3,7% RDT 2023 EST. : 5,7 %

: @VALORISATION ESTIMEE

i PER2023: 8,7 FOIS
10,6 FOIS




Investir, le Journal des Finances / N® 2630 / 1°7juin 2024

ACTIONS / 1I

BIENS D’EQUIPEMENT

Alstom Le constructeur ferroviaire Neoen Un projet d’OPA a 39,85 €
remet son bilan sur les rails

nfin de lI'action ! Le cons-

tructeur ferroviaire vient

de lancer la premiere
phase de son plan de désendette-
ment de 2 milliards deuros, qui
doit lui permettre de rééquili-
brer son bilan et de conserver
une notation financiere lui
ménageant l'acces aux meilleu-
res conditions de financement.
Pour mémoire, Alstom affichait
un endettement net de 2,99 mil-
liards d’euros a la fin de son der-
nier exercice (clos le 31 mars),
contre 2,13 milliards un an plus
tot.
Le parcours de réduction a
commencé, en fin de semaine
derniére, par une émission obli-
gataire hybride (des titres assi-
milables pour moitié aux fonds
propres), d'un montant de
750 millions d’euros.
Le plan se poursuit a présent par
l'augmentation de capital long-
temps redoutée par les investis-
seurs et finalement bien

CRITERES D'INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION

® PERFORMANCE DU TITRE :
COURS AL 30-5-24 : 1870€ |
VARIATION 52 SEMAINES: -28,63%
2024: ) 53,53% |
® VOLATILITE i
BETAS52S.: 11FOIS
EXTREMES 52 5.

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

® SOLIDITE DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :

® CONSENSUS DES ANALYSTES

A 50%
c a3% IS
v 70, W

2839€/1066€

38%
DERNIER ACTIF MET PAR ACTIOM: 2394 €

acceptée lorsquelle a été annon-
cée, le 27 mai, vu la situation
financiére délicate dans laquelle
s'est retrouvé Alstom, avec une
génération de trésorerie passant
subitement, en cours dannée
derniére, du vert au rouge.

Il est rassurant aussi pour les
investisseurs de constater que la
Caisse de dépot du Québec
(174 % du capital) et Bpifrance
(7.5 %) — les deux principaux
actionnaires du géant du rail - se
sont engagés a souscrire a l'aug-

Alstom
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PERFORMANCE OPERATIONNELLE

@ EVOLUTION DE LACTIVITE
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 25%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 6%
@ BNPA
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 4%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 23%
. INTERET BOURSIER
. @ RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0
: RDT2022:13% RDT2023 EST. : NUL
. @VALORISATION ESTIMEE
: PER2023: 10,3 FOIS
PER 2024 : 8,4 FOIS

mentation de capital au prorata |

de leur participation.

En pratique, Alstom espére |
. se rejoue pour Neoen, entré en
| Bourse cette année-la. Le holding
droit préférentiel de souscrip- |
tion (5 pour une action) sont pro- |
posées du 30 mai au 10 juin, 413 € |
I'unité, soit une décote de 28 % |
par rapportau dernier courscoté |
. Brookfield, un fonds d'investisse-
- ment en infrastructures, associé
. pourloccasionaTemasek,I'undes
- fonds souverains de Singapour.

Le compte des 2 milliards y sera, |
et méme un peu plus, en ajoutant
au produit de ces deux appels |
successifs au marché celui des |
premiéres cessions, notamment |
Pactivité de signalisation aux |
Etats-Unis, pour un montant |
- Barbaro et son holding Cartusia.
Il reste a présent a réussir la |
deuxiéme étape, du point de vue |
. obligatoire si Brookfield obtenait
blir des conditions industrielles |
d'une bonne génération de tréso- |
rerie qui permettent d'exploiter |

CRITERES D’INVESTISSEMENT

récolter 1 milliard d’euros. Les
actions, émises avec maintien du

avant l'annonce de l'opération.

NECESSAIRE
MAIS PAS SUFFISANT

estimé a 700 millions d’euros.

des investisseurs, a savoir réta-

sainement l'excellent potentiel
commercial du groupe. —J. V.-S.

NOTRE CONSEIL
SOUSCRIRE Laugmentation
de capital est une occasion

de poursuivre notre pari spéculatif |

sur la valeur avec une décote

confortable par rapport au dernier

cours coté avant le lancement de
I'opération.

Objectif : 23 € (ALO).

Prochain rendez-vous : le 10 juin,
cloture de 'augmentation de
capital.

ELECTRICITE-ENVIRONNEMENT

Derichebourg Une cyberattaque
s’est ajoutée aux marches degradeés

uand le terrain a été bien
préparé, les mauvaises
nouvelles passent toutes
seules ! Laction Deriche-
bourga terminé le mois de mai sur
unrebond de30%,dontun gainde
6.2 % jeudi, malgré l'annonce, la
veille au soir, par le spécialiste du
recyclage des métaux, de résultats
semestriels dégradés et d'un
abaissement des prévisions pour
l'exercice se terminant le 30 sep-
tembre prochain.
Mais cet avertissement, en fait, n'a
fait que confirmer le profit warning
du 16 avril, sans augurer, donc,
d'une détérioration supplémen-
taire des bénéfices annuels. Deri-
chebourg avait alors publié une
estimation du manque a gagner
causé par la cyberattaque subie le
10 novembre dernier, perturbant
« le déroulement des activités du fait
d’une indisponibilité temporaire du
principal logiciel dexploitation », en
particulier en novembre et
décembre derniers, puis, « dans
une moindre mesure, en jan-
vier 2024 ».

PILOTAGE COMPLIQUE

Cette cyberattaque a colité entre
15 et 20 millions d'euros. « Nous
n'avions plus doutil pour monitorer
la marge », a commenté mercredi
soir Pierre Candelier, le directeur
financier, lors d'un call avec les
analystes.

Cette attaque, de plus, est interve-
nue dans « une conjoncture écono-
mique déeradée » pour le recyclage
des métaux, comme au cours du
précédent exercice. Les indus-
triels de la sidérurgie et de la

métallurgie, clients du groupe,
affrontent ewx-mémes des condi-
tions de marché difficiles, entre
taux d'intérét et prix de I'énergie
élevés et une demande affaiblie en
Europe en provenance des sec-
teurs de la construction et de
lautomobile.

En conséquence, pour un chiffre
daffaires de 1,7 milliard d’'euros au
premier semestre (octobre-mars),
enreculde 4.9 %, 'Ebitda sest con-
tracté de 21 %, a 142 millions, et le
bénéfice net, de 56 %, a 31,4 mil-
lions. La quote-part d’Elior - le

Derichebourg
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COMPORTEMENT DE LACTION

® PERFORMANCE DU TITRE .
COURS AU 30-5-24 : 520€ |
VARIATION 52 SEMAINES : 591% |
2024 , 236% |
® VOLATILITE ,
BETA52S.: LLFOIS |
EXTREMES52 . :

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

@ SOLIDITE DUBILAN

DETTE NETTE / FONDS PROPRES :
DERNIER ACTIF NET PAR ACTION :
@ CONSENSUS DES ANALYSTES
A 75 I
C 25%

Vv 0%

572€/386€

78%
621€ |

. PER2024:

groupe de restauration collective |
dont Derichebourg détient 48,3 %

depuis une grosse année — est
devenue symboliquement posi-
tive, de 0,8 million. Mais cette par-
ticipation vaut aujourd'hui
445 millions, a fait remarquer
Pierre Candelier, soit plus de la
moitié de la capitalisation de Deri-
chebourg.

Pour l'exercice entier, I'Ebitda est
désormais attendu entre 300 et
310 millions, contre une estima-
tion initiale 4 350 millions au
moins et un montant de 335 mil-
lionsen 2022-2023. - C.L.C.

NOTRECONSEIL
RESTER AL’ECART La
valeur est peu chére malgré
le rebond de 30 % dumois de mai,
ne serait-ce gu'auvude la partici-
pation dans Elior et d’'une décote
de 17 % sur I'actif net, mais les
grandsmarcheés du recyclage des
métaux restent difficiles (DBG).
Prochain rendez-vous : le
5 décembre, résultats annuels.

. @ EVOLUTION DE LACTIVITE
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 14 %
EVOL. 2024 ESTIMEE : - 6%
@ BENPA

 EVOL. MOYENNME {2020-2023) : 88 %
EVOL. 2024 ESTIMEE : -31%

. INTERET BOURSIER

: @ RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 016 €

. RDT2022:6,2% RDT2023 EST.: 3,1%

. @ VALORISATION ESTIM EE

. PER2023: 6 FOIS
8,8 FOIS

e scénario qui avait prévalu
pour Direct Energie, vendu
par Impala a Total en 2018,

de 'homme daffaires Jacques
Veyrat, qui détient 42,17 % du pro-
ducteur délectricité verte, a
annonceé jeudi mener des négocia-
tions exclusives avec le canadien

Ces candidats a la reprise de
Neoen sont assurés de racheter
53.32 % du capital, dautres action-
naires qu'lmpala étant convenus
de céder leurstitres, dont le Fonds
stratégique de participations
(6,92 %) ainsi que le PDG Xavier

Le projet d'offre publique d’achat
(OPA), qui sera suivi d'un retrait

plus de 90 % du capital et des
droits de vote de Neoen, fait res-

- ELECTRICITE-ENVIRONNEMENT

sortir un prix doffre de 39,85 € par
action, ce qui valorise Neoen
6,1 milliards d’euros.

PRES DE 60 € DEBUT 2021

Il représente une prime de 26,9 %,
plutét classique, par rapport au
dernier cours coté mercredi soir,
avant l'annonce. Mais Neoen acoté
jusqua 5980 € début 2021, au plus
haut de la bulle qui avait alors mis
du vent dans les voiles des valeurs
de la transition énergétique.
Depuis, avant son récent rebond,

Neoen
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du fonds canadien Brookfield

le producteur délectricité a souf-
fert de lamontée destaux d'intérét
etde la crainte d'un nouvel appel
au marché pour financer sa crois-
sance d'ici a 2030. Mais rappelons
aussi que Neoen est entré en
Bourse a 16,50 € et a effectué sa
derniére augmentation de capital
22045 € en mars 2023.

Plusieurs analystes ont relevé que
I'OPA seffectuait sur des ratios de
valorisation comparables aux
transactions récentes du secteur
(émanant, elles aussi, de fonds),
dont l'offre de KKR sur I'allemand
Encavis, annoncée en mars. A
peine révélé, le projet de Brook-
field a profité aux actionnaires du
concurrent Voltalia, qui a bondi
jeudide 18 %,le marché tablant sur
une poursuite des opérations dans
un marché ot les cibles se raré-
fient. — C.L.C.

NOS CONSEILS
NEOEN : ATTENDRE Asa
reprise de cotation, l'action
s’est presque alignée vendredi sur
le prix de I'offre. Les plus patients
garderont leurs titres en attendant

. COMPORTEMENT DE LUACTION PERFORMANCE OPERATIONNELLE IOPA (NEOEN)

| @ PERFORMANCE DU TITRE @ EVOLUTION DE LACTIVITE . ]

| COURS AU30-5-24: 31,40€ | EVOL.MOYENNE (2020-2023): 21% VOLTALIA: ACHAT SPECU-

| VARIATION 52 SEMAINES : 35,24% | EVOL.2024 ESTIMEE : 22% . A

| 2024 ' 2523% | @BNPA !I:A:HFA la suitede deceptions
. @ VOLATILITE EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 1369  etdel’eviction delavaleurdu

. BETA 525.: 0.8 FOIS EVOL. 2024 ESTIMEE : 2% SBF 120, nous avionsconseilléle

| B 3284¢€/21.80¢€ 9 marsde la vendre. Elle a presque
Cwuncomsusoaitt | writmwsm | CoUkdemissonmancherde

| @SOLIDITE DU BILAN | @ RENDEMENT , mi-marsmais perd pres de30 % sur
| DETTENETTE/FONDSPROPRES: 109% | DIVIDENDE 2023 ESTIME : 015€ unan.Laspéculation devrait soute-
| DERNIERACTIF NETPARACTION: 1743€ | RDT2022: 04%  RDT2023EST.:0,5% .

| @ CONSENSUS DES ANALYSTES | @ VALORISATION ESTIMEE nirle SE'_IE"“ Objectif14€ M:T:C‘M‘
A 36% ' PER2023: s71F01s  Prochain rendez-vous:le 11juin,

| ] : . o

e — PER 2024 : 56,1FOIS  paiement du dividende, encash ou
5 en actions (valorisées 26,48 €).

- AUTOMOBILE

Michelin La rentabilite accélere,
les diversifications freinent

es nouveaux objectifs a
moyen terme présentés le
28 mai par Michelin, lors

. d'unejournée investisseurs (CMD
. ou capital market day dans le jar-
. gon financier), laissent une
- impression mitigéeentredes pers-
. pectivesfinanciéres séduisantes et
. desambitions en matiére de diver-
. sificationrevues a labaisse.

- Trois ans aprés la présentation du
. plan Michelin In Motion, le
. groupe a atteint, voire dépassé
. pour certains, les objectifs fixés
- alors pour 2023, malgré un envi-
. ronnement particulierement per-
. turbé. Ceux annoncés mardi pour
| 2026 montrent que le pneumati-
. cien a encore les moyens daller
. plusloin.

. 14% DE MARGE EN 2026

- La marge opérationnelle devrait
. progresser de 1,7 point parrapport
. ala moyenne de la période 2021-
. 2023, pour atteindre 14 % dans
. trois ans. Cette évolution provien-
. dradumaintien de la belle rentabi-
- lité dans les pneus pour véhicules

CRITERES D’INVESTISSEMENT

. PERFORMANCE OPERATIONNELLE

de tourisme, d’'un redressement

. dans les poids lourds grice aux
. mesures de rationalisation récem-
. ment annoncées, avec plusieurs
. fermeturesd'usinesalaclé, et d'un
- renforcement de la forte profita-
. bilité des pneus de spécialités
. (mines, avions, travaux publics,
i agriculture...), dont la marge opé-
- rationnelle dépasserait 18 %.

. Parallelement, le flux de trésorerie
. disponible devrait encore gonfler,
. pour atteindre 5,5 milliards sur la
. période 2024-2026, contre 44 mil-
. liardssur2021-2023.

Mais en méme temps, le groupe -
qui avait pourtant centré sa pré-
sentation sur son positionnement
comme spécialiste des composites
pour profiter de son savoir-faire
dans le pneu, qui est lui-méme un
composite (plus de 200 éléments
différents) — a singuliérement
réduit ses ambitions dans les
diversifications. Alors que Miche-
lin avait surpris par son audace, il y
a trois ans, en annongcant viser de
20 %a 309% de son chiffre d'affaires
réalisé en 2030 dans des activités
« autour et en dehors du pneu », il a
ramené son objectif a « plus de
20 % »... et, encore, en modifiant le
référentiel, puisque la distribution
de pneus (Euromaster, Allop-
neus...), qui représente 9% de ses
facturations, est désormais inté-
grée dans ses activitésnonliéesau
pneu. Elles pesent déja pour 16 %
duchiffre d'affaires total.

« Notre fagon d’exprimer notre
ambition change parce que nous ne
voulons pas que les marchés pensent
que nous ferons des choses stupides

pour réaliser une acquisition afin
d'atteindre les objectifs fixés », a
expliqué Florent Menegaux, le
président dugroupe, qui se défend
d’avoir changé de stratégie. 11 est
vrai que les analystes financiers
s'étaient inquiétés ces derniers
temps d'une politique dacquisi-
tion potentiellement dilutive.
Entre les perspectives a I'hori-
zon 2026 et cette mise au point des
dirigeants, les investisseurs sem-
blent, au demeurant, avoir été ras-
surés, puisque le titre a progressé
le jour de la réunion dans un mar-
chéenbaisse. — R.L.B.

NOTRE CONSEIL

ACHETER La réaction posi-

tivedes analystes financiers
laisse espérer une poursuitede la
revalorisation dutitre. Méme sicela
demande confirmation, nous esti-
mons que la révision des objectifs de
diversificationest plustactiqueque
stratégique. Objectif : 44 € (ML).
Prochain rendez-vous :résultats
semestriels le 24 juillet.

CRITERES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION

® PERFORMANCE DU TITRE :
COURS AL 30-5-24 3712€
VARIATION 52 SEMAIMES 35,33%
2024 . 14,36%
@ VOLATILITE :
BETA525.: 14 FOIS
EXTREMES 52 5. :

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

@ SOLIDITE DU BILAN

DETTE NETTE / FONDS PROPRES :
DERNIER ACTIF NET PARACTION :
@ CONSENSUS DES ANALYSTES

3778€/2560€

18%
2515€

: PER2024:

. PERFORMANCE OPERATIONNELLE

: @EVOLUTION DE LACTIVITE
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 11%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 1%
@®BNPA

: EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 46%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 13 %

. INTERET BOURSIER

. @ RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 1,35€

i RDT2022:3,4% RDT 2023 EST.: 3,6 %

: @VALORISATION ESTIMEE

i PER2023: 13,4 FOIS
11,8 FOIS
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Vallourec redresse en un temps record

SOOI N A la téte du fabricant de tubes sans soudure depuis deux ans, Philippe Guillemot I'a remis

sur pied. Le desendettement est en cours et un dividende sera sans doute propose en 2025.

‘est ce qui sappelle, en
jargon boursier, une
belle recovery. Vallourec,
au bord de la faillite en
2022, a retrouvé la santé finan-
ciere et est de nouveau en ordre
de marche opérationnel. De quoi
redonner des couleurs a l'action,
qui a regagné 58 % depuis le
21 mars 2022, Pourquoi cette
date précisément ? Elle marque
l'arrivée de Philippe Guillemot a
la téte du fabricant de tubes sans
soudure, et c'est lui qui a redressé
le groupe en l'espace de deux ans.
Ce n'était pas une mince affaire.
Déficitaire entre 2014 et 2020, la
société a subi plusieurs restruc-
turations financieéres, a coups
d’augmentations de capital diluti-
ves et autres techniques defface-
ment de dettes, une période
difficile pour les actionnaires et
douloureuse pour les salariés.
Des actifs ont été cédés et des
sites en Europe — en France eten
Allemagne notamment - fermés.
Un creve-cceur lorsque l'on se
rappelle a quel point la société
avait brillé dans le passé.
Née d'une aventure industrielle
qui a débuté a la fin du X1IXe¢ sie-
cle, I'entreprise a développé en
France le procédé découvert par
les fréres Mannesmann : le lami-
nage de tubes en acier sans sou-
dure. C'est en 1899 qu'elle est
entrée en Bourse sous le nom de
Société métallurgique de Mont-
bard. Au début des années 1930, le
partenariat noué entre les établis-
sements de Valenciennes, de Lou-
vroil et de Recquignies a donné
son nom 3 la société nouvelle-
ment créée: Vallourec. Grice a de
constantes innovations (le joint
VAM) et a des partenariats presti-
gieux (Nippon Steel & Sumitomo
Metal Corp), elle s'est imposée
dans de nombreuses industries,
et surtout dans l'univers du
pétrole et du gaz, devenu son
principal marché. Entrée au
Cac 40 en 2006, lasociété a quitté
I'indice vedette huit ans plus tard,
apres une division par trois du
cours de l'action. Et la descente
aux enfers sest poursuivie les
années suivantes. Trop dépen-
dante des cycles, Vallourec a été

affaiblie par les crises pétroliéres.
Elle était trop européenne, mal-
gré un début de transferts indus-
triels vers les Etats-Unis, le Brésil
et la Chine, et ses coflits étaient
trop élevés, notamment par rap-
port a son principal concurrent,
I'italien Tenaris. La crise de la
Covida fini del'achever.

GESTION INAPPROPRIEE

Toutefois, on peuts'interroger sur
la qualité de la gouvernance apres
le départ en retraite de Pierre Ver-
luca en 2009. Philippe Crouzet a
tenu la barre de longues années
sans prendre les décisions qui
simposaient. Edouard Guinotte,
qui I'a remplacé, n'a tenu que deux
ans. 1l était temps que le groupe
soit mis entre de bonnes mains.
Apollo et SVP Global, les fonds
actionnaires a l'origine de la der-
niére restructuration, sont allés
chercher un « redresseur d'entre-
prises ». Philippe Guillemot,
homme a poigne, a appliqué les
recettes bien connues et qui ont
fait leurs preuves : abaisser les
colits et réduire la dette. Il y a
ajouté sanote personnelle: larapi-
dité. Il ne fallait plus tarder a pren-
dre des décisions radicales.
Evidemment, cette cure a néces-
sité de nouvelles fermetures d'usi-
nes, comme l'unité historique
de Saint-Saulve, dans le nord de
la France, et celles situées en
Allemagne, qui ont conduit a des
suppressions de postes.

STRATEGIE AXEE
SUR LA VALEUR

I1a aussi compléetement modifié 1a
stratégie : privilégier la valeur aux
volumes, étre plus proche des
clients et plus résistant aux cycles
ou aux crises, combler I'écart de
rentabilité avec les meilleurs du
secteur (Tenaris) et, enfin, désen-
detter le groupe. Et les résultats
sont 1a: il a affiché un bénéfice net
de 496 millions d'euros en 2023,
contre des pertes de 366 millions
en 2022, La marge brute d’exploi-
tation (indicateur le plus regardé
par les analystes) s'est établie a
23,4 %, alors qu'elle ne dépassait
pas 14,3 % en 2022, Quant a la
génération de trésorerie globale,

Des atouts pour poursuivre le désendettement

Les nouvelles routes de production en 2024

® Entiérement intégré @ Laminage et finition

® Uniquement finition

Ladette baisse et les agences apprécient
Evolution de la dette nette, en M£
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CRITERES D’INVESTISSEMENT
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« NOUS sommes
en avance sur
notre prevision
de reduction de
'endettement net
et nous sommes

tres disciplines dans

la gestion du cash »

Philippe Guillemot, FDG

elle a atteint 568 millions, alors
que le groupe bralait du cash
(— 200 millions). Enfin, I'endette-
ment net a été divisé par plus de
deux sur douze mois, et il a encore
baissé au premier trimestre
(485 millions, au lieu de 1 milliard
au 31 mars 2023). La société ambi-
tionne de ramener cette dette
nette a zéro a horizon 2025. Le
prét garanti par I'Etat de 262 mil-

lions sera remboursé a la fin
de cette année, soit avec trois
ans d’avance sur la date prévue.
Cette amélioration a été actée
par les agences de notation, et
Standard & Poor’s vient, par
exemple, de relever pour la
quatriéme fois sa note, désor-
mais 4 BB+ avec perspectives
stables. « La société sest redres-
sée en un temps record. Nous
sommesen avance surnotre pre-
vision de réduction de l'endette-
ment net et nous sommes trés
disciplinés dans la gestion du cash.
Nous envisageons un retour aux
actionnaires au plus tard en 2025,
Je suis la, entre autres, pour créer
de la valeur pour les actionnaires »,
nous a déclaré Philippe Guille-
mot. Si ce retour devait passer
par un dividende (en 2025 au
plus tot), ce serait le premier ver-
sement depuis 2014. Pour que
tout se déroule selon le plan

ANALYSE DU SECTEUR

Des scores corrects au regard des prix du baril

ncroyable mais vrai. Malgré

une situation géopolitique

inquiétante et des incertitu-
des économiques majeures, les
prix du pétrole restent loin des
01 $ touchés le 13 avril (un plus-
haut depuis le début de I'année).
Avec un conflit majeur au coeur
de I'Europe (une dizaine de raffi-
neries russes ont été endomma-
gées) et des combats a Gaza,
assortis d'attaques en mer Rouge
de pétroliers par des rebelles
houthistes, on aurait imaginé un
cours du baril dépassant les
100 $. Il n'en est rien. Le jeu de
l'offre et de la demande mondiale
ne plaide pas pour une forte
appréciation des prix.
En mai dernier, IAgence interna-
tionale de I'énergie (AIE) a
publié des perspectives visant
une faible croissance de la
demande énergétique. Aussi, au
début du deuxieme trimestre, les
positions longues sur le WTI et
le Brent ont-elles chuté sur les

marchés a terme. Les experts
attendent la réaction de I'Opep+
a l'issue de sa réunion du 2 juin,
pour ajuster leurs prévisions. 1ls
tablent sur un prolongement des
restrictions de production, cen-
sées soutenir les prix. Ni les
Etats-Unis ni 'Europe, qui cher-
chent a maitriser I'inflation,
nmont intérét a les voir trop grim-
per. Il reste que si les taux sont
abaissés et que la Chine se réta-
blit, le pétrole reprendra sans
doute de la hauteur.

Quant au prix du gaz, il a forte-
ment baissé. Le moratoire du
président Joe Biden sur le gaz
naturel liquéfié (GNL), qui a
exigé la suspension des cons-
tructions de nouveaux termi-
naux dexportation aux Etats-
Unis, a jeté un froid, mais le
marché du GNL demeure por-
teur 2 moyen terme, compte
tenu des ajouts limités de capa-
cité et de la demande asiatique.
Les résultats trimestriels dans le

Un retour a meilleure forme

® Vallourec
® Stoxx Europe 600/P trole et Gaz

a0 EX0

0 16,25€

2019 20 21 22 2024

secteur ont montré que les
entreprises demeurent rentables
et résilientes face aux variations
du prix dubaril. Dans les services
pétroliers, il est désormais acquis
que les années o1 I'on dépensait
sans compter sont derriére nous.
Les majors européennes rédui-
sent les colits et surveillent leurs
dépenses. Mais les grands pro-

jets sont Ia et les investissements

se poursuivent. Ils sont davan-
tage orientés vers les énergies

nouvelles et décarbonées. Les
parapétroliers, comme Technip-
Energies ou Schlumberger, vont
aider les pétroliers dans leur
transition énergétique.

Du coté des performances bour-
sieres, elles sont contrastées :
Viridien (ex-CGG) vient de rega-
gner 37 % depuis un mois, mais
TotalEnergies, ExxonMobil,
Shell et BP ont perdu un peu de
terrain (entre 4 % et 8%). —S. A.

NOTRE AVIS SECTEUR

ATOUT Lexploitation du pétrole
et du gaz devrait se poursuivre
encore de nombreuses annees.
RISQUE De plus en plus d'activis-
tes de I'environnement attaquent
les sociétés présentes dans

les énergies fossiles.

e FAVORITE TotalEnergies

La décote face aux Américains
devrait se réduire avec la cotation
a New York.

¢ A EVITER Dolfines Ce genrede
société n’arien a faire en Bourse.

prévu, il faut aussi que les mar-
chés de Vallourec soient au ren-
dez-vous. Or F'Amérique du Nord
a décuau premier trimestre, avec
notamment une baisse des prix
de vente des tubes. Philippe
Guillemot se veut rassurant :
« C'est temporaire. Cela devrait se
normaliser. Dans le reste du
monde, nous avons une trés bonne
visibilité », nous a-t-il assuré. Le
groupe qui a amélioré la qualité
de ses tubes, au point de rendre
les connexions étanches dans les
conditions les plus extrémes,
bénéficie de I'essor du marché du
gaz naturel (gisements en offs-
hore profond). Par ailleurs, pour
réduire sa dépendance aux
hydrocarbures, Vallourec inves-
tit dans le captage de CO,,dansla
géothermie et surtout dans
I'hydrogéne. Quel visage l'entre-
prise aura-t-elle dans dix ans ?
« Nous sommes sereins sur la capa-

VALORISATION

cité de Vallourec a générer du cash
dans son ceeur de métier pétrole et
gaz. Nos clients auront besoin de
nos solutions pour répondre a leurs
besoins de plus en plus complexes
d'exploration et de production. La
part de notre chiffre daffaires dans
les activités hors énergies fossiles
aura augmenté. La filiéere hydro-
geéne aura peut-étre fait un décol-
lage significatif, et nous serons
alors positionnés comme leader du
stockage d’hydrogéne gazeux entre
10 et 100 tonnes, une activité forte-
ment relutive sur les résultats »,
prédit le dirigeant.

— SYLVIE AUBERT

NOTRE CONSEIL

ACHETER Le titre devrait
o continuer a remonter la
pente, et on attend le dividende.
Objectif: 20 € (VK).
Prochain rendez-vous: le
26 juillet, résultats semestriels.

Encore une decote
par rapport a Tenaris

Malgré des résultats au premier trimestre un peu au-des-
sous des prévisions du marché, les analystes sont demeureés
optimistes sur la capacité de la société a poursuivre son desen-
dettement. Celadit, la décote boursiere avec Tenaris est loin
d'étre comblée, Aprés tant de déconvenues ces dernieres
années, les investisseurs attendent encore de voir si les
promesses seront tenues et ils espérent un premier retour

a 'actionnaire I'an prochain, sans doute sous la forme d’un
dividende (vote lors de I'assemblée de mai 2025). Le change-
ment d’actionnaire (feu vert attendu au second semestre du
rachat par ArcelorMittal de la part de 28,5 % du capital déte-
nue par Apollo) ne changera pas ladonne. —S. A.

Exercice clos le 31-12

2023 (2024|2025

5114 | 4.682

CHIFFRE D'AFFAIRES (EN M€) 4,972
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION (EN M€) 1.196 969 1140
MARGE D'EBE 23,4% 20,7 % 229%
RESULTAT NET PART DU GROUPE (EN M€) 496 464 ' 597
BENEFICE NET PAR ACTION (EN €) 2,05 1,89 ' 256
RATIO COURS/BENEFICE (EN NB DE FOIS) 79 8,6 ' 6,3

COURS LE 30-5:16,25€ ;CB: 3987 M€ ; FP: 2709 M€ ; DETTE NETTE : 1758 M€;
RATIO D'ENDETTEMENT : 7 % ; DIVIDENDE 2024 (E) : 0 € ; RENDEMENT :0 % ;

MNEMO : VK.
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Nexans contre Prysmian, les grands

du cable se donnent du fil a retordre

BT Les deux fabricants se partagent un gateau a la dynamique de croissance autonome, mais se livrent

a une concurrence feroce pour le rachat des meilleures entreprises sur un marche encore morcele.

epuis lavenement du mobile, lexpression
« passer un coup de fil » n'a plus guére de
sens, et pourtant, on a toujours — et méme
de plus en plus — besoin de cibles en télé-
communications et dans de multiples autres domai-
nes, A commencer par celui de I'électrification de la
consommation dénergie. Lélectricité représente
aujourd’hui 20 % de I'énergie mondiale. Elle devrait

cependant atteindre 30 % d'ici 4 2030 et jusqua 50 %
en 2050. A mesure que le monde décarbone ses
sources d'énergie, [électrification — en particulier les
sources délectricité renouvelables — devient un fac-
teur de plus en plus important dans I'équation éner-
gétique. Pour répondre aux besoins de capacité
énergétique attendus d'ici au milieu du siécle, le
monde devra créer dautres sources d'énergie équi-

valant a l'ensemble de la capacité actuelle de produc-
tion et de transport délectricité des Etats-Unis et de
I'Europe, soit 23.000 milliards d'euros a investir, d'ici
a 2040, dans de nouvelles capacités, que celles-ci
soient destinées a produire, a transporter oua répar-
tir I'électricité. Les deux généralistes des ciibles, le
francais Nexans et I'italien Prysmian, se partagent
donc l'essentiel d’'un giteau appelé a grossir de

maniére structurelle, en étant assez bien préservé
des cycles économiques tant le mouvement est lié a
une volonté politique et soutenu par des investisse-
ments publics. Entre les deux, la rivalité est d'abord
commerciale, mais aussi technologique. La concur-
rence la plus féroce sexerce autour des cibles straté-
giques qui peuvent étre rachetées sur un marché
encore tres segmenté, — JACQUES VIOLET-SECONDI

Priorité a Félectricite

La chaine de valeur de I’électrification
- 80 o de part d"énergie renouvelahle dans les capacités
% additionnelles de production a déployer d'icia 2040

de demande d'électricite
+20 % dans le monde d'ici 2 2030

Répartition des ventes par activité

Nexans Prysmian
Energie et transmission
. Energie < Energie et
Distribution e infrastructures
Usages
. . : Composants
Industrie et solutions 16 % Projets indugtriels
. . . 22 % :
16 % Autres, y compris métallurgie 14 % Télécoms et reseaux

Carnets de commandes des poles

incluant la haute tension sous-marine

\ — 2 % Autres

Decembre 2023, en Mds€
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)
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Sources :Mexans, World Energy Outlook 2019, Roland Berger.

Strﬂtégie jets d’énergies renouvelables a |
Pl'ysmian parti raccorder aux réseaux
p'us tat existants.

Sur un marché des cables estimé
a plus de 200 milliards d’euros
par an, les deux groupes se focali-
sent sur I'électrification, c'est-a-
dire sur les besoins en cible
qualimente l'augmentation
constante de I'usage de l'électri-
cité dans le mix énergétique
mondial. Léquation de départ est
limpide : au cours des dix pro-
chaines années, les marchés de
l'électrification vont représenter
environ 65 % de la demande
mondiale de cibles.

Autre attrait de ce segment
devenu le boulevard de la crois-
sance a venir des deux groupes,
tant en termes commerciaux
que financiers : le marché est
encore tres fragmenté, ce qui
permet d’adopter une stratégie
de consolidation reposant sur
les fusions et acquisitions.
L'objectif commun est de se
positionner sur la vague
soulevée par la transition
énergétique qui impose le
développement massif des pro-

Avec une part croissante doff- |
shore qui explique que le coeur |
de cible soit, pour I'un et l'autre, |
la haute tension sous-marine, ot |
les marges sont plus élevéesetla |
croissance plus rapide :de11%a |
14 % par an en moyenne, contre
de 4 % 4 6 % pour I'ensemble des !
. que l'on retrouve, par exemple,
. dans la feuille de route de Prys-
mian jusquen 2027, avec 2,7 mil-
. liards d’euros sur cinq ans, 2
11y a dix ans, Prysmian était déja |
concentré i 85 % sur I'énergie, |
avec des activités ventilées entre |
« produits » et « projets », dontla |
haute tension, générant déja |
22 % des ventes. A laméme épo- |
que, Nexans réalisait un quart de
ses facturations dans I'industrie |
et a longtemps conservé une |
activité télécoms. Le groupe na |
fait sa révolution qu'en 2021, en |
annonc¢ant son intention de se |
séparer dactifs représentant |
27 % de son chiffre d'affaires de '
| atomisé, ot Prysmian, le leader, ne
. controle que 8 % du marché et son
| suiveur, Nexans, environ 3 %.

cibles liés a I'électrification.

OFFSHORE STRATEGIQUE

Mais Nexans est parti plus tard.

I'époque et qui employaient
alors prés de la moitié de ses
26.000 salariés.

Tactique

Issue indécise

L’investissement et la préserva-
tion des approvisionnements
représentent les deux principaux
axes tactiques dans le secteur du
cable. 1l faut investir pour soutenir
la priorité accordée a lI'électrifica-
tion, et plus particuliérement a la
haute tension. Une préoccupation

comparer au 1,5 milliard deuros
de la séquence précédente, dont
les deux tiers sont consacrés a la
division Renewable Transmis-
sion, qui inclut la haute tension.
Autre sujet prioritaire : la recher-
che et développement, qui occupe
L.000 personnes sur 28.000 chez
Nexans.

Chacun des deux groupes suit, par
ailleurs, une politique de crois-
sance externe tres active pour sai-
sir avant l'autre les opportunités
offertes par un marché encore

Prysmian boucle actuellement la
plus grosse opération de son his-
toire (3,9 milliards d’euros) en
rachetant l'américain Encore
Wire, tandis que Nexans sappréte
a intégrer I'ltalien La Triveneta,
qui représente également une
acquisition stratégique dans la
basse tension (voir ci-dessous).

FONDERIESEN OPTION

Les deux groupes se différencient
plus nettement sur le deuxiéme
axe tactique, a savoir les approvi-
sionnements, qui représentent un
facteur de risque dans un contexte
de ruée surle cuivre (lesdeux tiers
des colits dapprovisionnement
d’'un ciblier), ot la demande
devrait dépasser de 30 % les capa-
citésd'iciala finde la décennie.
Nexans a dans ce domaine privilé-
gié une intégration verticale en
conservant quatre fonderies de
cuivre, une option non retenue
par Prysmian. C'est un facteur de
pression sur la marge du groupe
mais qui nous semble compenser
le risque encouru sur l'acces ala
ressource. Méme ainsi Nexans fait
jeu égal en matiere de rentabilité
avec Prysmian.

Visibilite
Avantage : Nexans

Un vent de panique s‘était mis a
souffler, I'an dernier, lorsque
Arsted, le géant danois de
I’éolien, avait menacé de se
retirer de plusieurs grands
projets aux Etats-Unis, jugés
non rentables compte tenu
d’une envolée des cofts.

Des renégociations ont,
depuis, permis de restaurer la
viabilité des actifs menacés. Et
la haute tension sous-marine,
tirée par la nécessité de rac-
corder les nombreuses nouvel-
les installations offshore aux
réseaux terrestres, a retrouvé
sa visibilité exceptionnelle.

Les deux concurrents en béné-
ficient pleinement, chacun a
son échelle.

Chez Nexans, le carnet de
commandes du pole Généra-
tion et transmission, qui inclut
la haute tension sous-marine,
dépasse 6,1 milliards d’euros.
Cela garantit quatre ans d'acti-
vité, plutot bien sécurisée,
dans la mesure ol plus de 90 %
de ce portefeuille concerne

des projets sous-marins, ot les
risques dexécution (défaillan-
ces, surcolts...) sont jugés plus
faibles que pour les projets
terrestres.

ENCORE DES CAPACITES

Prysmian n’est pas en reste.
Avec le contrat Amprion, pour
5 milliards d'euros et celui
d'Eastern Green Link 2 Limi-
ted, a hauteur de 1,9 milliard
deuros le carnet de comman-
des s'est envolé en six mois,
passant de 10 milliards deuros
au début du mois d’octobre
2023, a 18 milliards d’euros
actuellement.

Dans un cas comme dans
l'autre, on est a4 peu prés a un
an de chiffre d'affaires global,
avec un léger avantage pour
Prysmian. Nexans se rattrape
sur le potentiel d'accélération
envisageable, avec des capa-
cités de production qui, bien
utilisées jusqu'en 2027,
conservent de la place pour
de nouveaux contrats, la
ou d’autres acteurs, comme
Prysmian, sont proches de la
saturation.

RESULTAT DES COURSES

Une différence de traitement boursier injustifiee

Cen’est pas «lelion et lemoucheron » mais!'un,
Prysmian, pése tout de méme deux fois et demie plus
lourd sur le plan commercial que son concurrent
Nexans. L'écart se creuseraencore sil'OPA dufabricant
italien sur'américain Encore Wire va ason terme.
L'opération est susceptible de luiapporter 2,4 milliards
d’euros de chiffres d'affaires en plus, soit 15% de ses

ventes actuelles, et 'on pourrait commencer a trouver
desallures de grenouilles'imaginantenbeeufa
l'anciennefilialede Pirelli. Laconcurrenceentreles
deux rivaux pour saisir les meilleures opportunités
dacquisitionameénedonc Prysmianaprendredes
risques sur uneacquisition quise payeraau prix fort
mais susceptible de luiramener dela marge au

Nexans passe devant sur la marge mais reste derriere en valorisation

~ NEXANS
2023 | 2024 (e)
CHIFFRE D'AFFAIRES 6.512 : 6.600
EBITDA AJUSTE 665 | 702
MARGE D'EBITDA 10,2 % : 10,6 %
COURS/EBITDA 7.3 69
PER 17.4 I 142

. PRYSMIAN
2025 (e) 2023 | 2024(e) | 2025(e)
6.700 15.354 15.700 16.400
763 1.628 i 1.600 1.700
11,4 % 10,6 % ' 10,2 % 10,4 %
6,3 9,7 | 9,9 9,3
12,3 16,9 ' 20,5 18,6

moment ol Nexans est sur le point dele dépasser en
termes de rentabilité. Christopher Guérin est, en effet,
parvenu,ensixannéesde présencea latétedu groupe
francais, a combler I'écart de rentabilité qui existait
avec Prysmian. En 20251a marge d’Ebitda de Nexans
pourrait méme passer devant celle de Prysmian. Le
secret réside dans la restructuration du portefeuille
d'actifs et dans la rigueur de la gestion, notamment
celle quiconsiste a sélectionner tres finement, algorith-
mesal'appui, clients et fournisseurs.

Peut-on, déeslors, parler d'un handicap de taille pour
Nexans ? Pendantque son concurrent pousse ses
pions aux Etats-Unis dans la basse et moyenne ten-
sion, le francais avance les siens dans le méme secteur
etsur leterritoire de son rival, I'ltalie. Linvestissement
dansLaTriveneta est huit fois plus modeste que celui
de Prysmiandans Encore Wire (500 millions d’'euros,
contre prés de 4 milliards), mais a des proportions
comparables ramenées a la taille des deux groupes.
Appelé a rester plus petit que son concurrent, le
francais n'en possede pas moins la taille critique

suffisante pour inspirer confiance a ses clientssur des
projets lourds et qui s'étalent sur plusieurs années,
donc pour conquérir de nouveaux marchés.

Sur unmarche en expansion, chacun des deux
concurrents dispose de I'espace necessaire pour se
développerdans debonnes conditions de rentahilité,
et le plus attrayant en Bourse est celuiqui, a qualités
égales, est le moins bien valorise. — J, V.=S.

NOTRE CONSEIL

ACHETERNEXANS SUR REPLI, vers100€

(NEX).

RESTER A L’ECART DE PRYSMIAN (PRY

a Milan) On ne voit pas ce qui justifie une
décote de 15 % a 30 % endéfaveur de Nexans, 20 %
de différence par exemple, sur la capitalisation de
I'Ebitda prévisionnelde 2024, a 6,9 pour Nexans, et
8,5 pour Prysmian. D'oll notre préférence pour un
titre qui a qualités égalesest, pour I'instant, moins
bien valoriseé par la Bourse, avec de bonnes surpri-
ses potentielles une fois intégrée La Triveneta.
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Le coup de coeur

LDC Les salades

. SERVICES INFORMATIQUES

Par Cécile
Le Coz

In'ya pas que Nvidia etI'IA 4 marquer
des records en Bourse ! LDC s'est
offert un nouveau sommet jeudi
(+ 4,7 % pour l'action), jusqu’a titiller les
160 € dans la matinée. Le champion de la
volaille a annoncé coup sur coup une
récente acquisition pour renforcer ses
activités de traiteur et des résultats
annuels a nouveau solides.

Concernant la croissance externe, LDC a
jeté cette fois ses filets sur le groupe
Pierre Martinet, au chiffre d'affaires de
230 millions d'euros. Ses salades compo-
sées, en particulier ses taboulés etsalades
aux produits de la mer, ainsi que desrecet-
tes régionales, comme le saucisson brio-
ché, devraient donc élargir la présence de
LDC etde sa marque Marie au rayon trai-
teur des supermarchés, a prioria compter
dela fin de 2024.

UN MATELAS DE 480 MILLIONS

Philippe Gélin, le président du directoire,
n’a pas précisé le montant de I'acquisition
ni sa rentabilité mais il a indiqué que
« lapport de ces activités au pole traiteur de
LDC sera relutif ». Le financement de
l'opération n'est pas un souci, le groupe
sarthois affichant au bilan, au terme de
l'exercice 2023-2024 (clos le 29 février),
une trésorerie nette de 480 millions
d'euros, grossie de 100 millions en un an.
Le groupe Pierre Martinet va rejoindre
une entreprise aux résultats, eux aussi,
record. Pour un chiffre d'affaires de
6.2 milliards d’euros (+ 6 %), le bénéfice
opérationnel s'est accru de 23,5 %, a
370 millions, lamarge passantenun ande
51% a6 %.

Les hausses de prix de vente, notamment
pour les produits traiteurs, unaliment des
volailles moins cher et une meilleure dis-
ponibilité de cesderniéres, aveclafindela
grippe aviaire (ce qui permet de relancer

ILNOUSADIT
« LDCest la deuxiéme entreprise alimen-
taire par le chiffre d'affaires réalisé
en France, soit 4,4 milliards d’euros,

derriére Lactalis et devant le groupe
Bigard. »
Philippe Gelin, president du directoire

les promotions), ont participé ala pro-
gression des résultats, La trésorerie profi-
tant des taux d'intérét élevés, le bénéfice
net a bondi de 35 %, 4 304 millions, ce qui
va se traduire par une hausse de 33 % du
dividende, 23,60 €.

Pour ce nouvel exercice, le groupe prévoit

L.D.C.
En€
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CRITERES D'INVESTISSEMENT

Pierre Martinet au
menu des acquisitions

un chiffre d’affaires de plus de 6,5 mil-
liards (+ 5%) etune marge opérationnelle
de 5% dans un marché « qui revient a la
normale », en termes de volumes déle-
vage des volailles, de prix plus sages et de
relance des promotions.

LDC a aussi annoncé un prochain split de
la valeur: « La division par deux du nominal
vise a favoriser la liquidité de notre titreet a
attirer les investisseurs particuliers », a pré-
cisé Philippe Gélin. Pour autant, ce der-
nier n'a pas renonceé a élargir un flottant
étroit, méme si les actionnaires familiaux
semblent peu enclins a lacher du papier:
Suggérons de le faire en 2025, pour féter
les trente ansde LDC en Bourse.

NOTRE CONSEIL

ACHETER Les objectifs du nouvel
o exercice ont été jugés prudents par
des analystes (c’est habituel), ce quin’a
pasempéché le nouveau record en Bourse.,
La taille de LDC et sa croissance rapide
restent peuvalorisées, a moins de 10 fois
le bénéfice 2024-2025. L"élargissement
du flottant serait trés apprécié.
Objectif : 185 € (LOUP).
Prochain rendez-vous : le 4 juillet, chiffre
d'affaires du premier trimestre.

Infotel Du mieux attendu

des le second semestre

as épargné par le ralentissement

Infotel
touchant le secteur du conseil et  En¢
des services numériques depuis
quelques mois, aprés de fastes années ~ 2°
Covid, Infotel a connu un premier tri- 40
mestre difficile. Le spécialiste delatrans- 3 44,50
formation numérique des grands 3

comptes a en effet vu ses revenus reculer
de 5,6 % entre janvier et mars, a 79,1 mil-
lions d'euros. Une variation qui intégre
« un effet calendaire négatif d’un jour, équi-
valant a 1,4 % du chiffre daffaires, et un effet
de base défavorable », se défend la société
basée a Neuilly-sur-Seine. « Lactivité en
centres de service, qui apporte une forte
récurrence, vient atténuer cette situation
dattentisme observée chez certains de nos
grands clients », ajoute Infotel, en réfé-
rence aux coupes budgétaires observées
dans le secteur bancaire (374 % des reve-
nus du pdle Services, pesant lui-méme
prées de 96 % duchiffre d'affaires global).

Infotel juge « pour autant [que] Factivité
commerciale demeure trés soutenue, avec le
gain de plusieurs nouveaux projets denver-
gure chez nos clients Covéa, Banque de
France ou Stellantis et au sein de nouveaux
grands comptes, comme Vinci ». Lasociété
ajoute également avoir présenté des
preuves de concept (ou POC - proofof
concept) dans le domaine de l'intelligence
artificielle a plusieurs clients, dont ADP
et BPCE, pouvant aboutir i des missions

CRITERES D’INVESTISSEMENT

2019 20 21 22 23 2024

de conseil au second semestre. Alors
qu'Infotel va progressivement bénéficier
d’une base de comparaison plus favora-
ble, le groupe se dit optimiste dans sa
capacité a renouer avec la croissance au
second semestre. Lassemblée générale
des actionnaires, réunis le 22 mai, a par
ailleurs entériné le versement d'un divi-
dende de 2 € par action, inchangé par
rapporta2023. —Q.S.

NOTRE CONSEIL
ACHETER Nousrestonsacheteurs
de I'un desdossiers les plussolides
dusecteur, et misons sur une reprise
a partir du second semestre, enpartie
alimentée par les premiéresretombées
de I'accord-cadre signé avec Airbus pour
I’équipement de I'ensemble des avionsde
lamarque avec la suite logicielle Orlando.
Objectif : 55 €(INF).
Prochain rendez-vous : le 31 juillet, chiffre
d’affaires du premier semestre,

MEDIAS-PUBLICITE-TELECOMMUNICATIONS

Obiz Le spécialiste du pouvoir

COMPORTEMENT DE L'ACTION CONFIANCE DANS LA SOCIETE COMPORTEMENT DE L'ACTION . CONFIANCE DANS LA SOCIETE

@ PERFORMANCE DUTITRE @ SOLIDITE DU BILAN ©® PERFORMANCE DU TITRE . @ SOLIDITE DU BILAN

COURS AU 30-5-24 : 156 € | TRESO.NETTE / FONDS PROPRES : 23% | COURSAU30-5-24: 44,50 € | TRESO. NETTE / FONDS PROPRES : 89 %

VARIATION 52 SEMAINES : 31,09 % | DERNIER ACTIF NET PAR ACTION: 120,08€ | VARIATION52 SEMAINES : -20,54% | DERNIER ACTIF NET PARACTION : 18,03 €

2024 : ) 11,43% | @ PART DU CAPITAL DETENUE PAR 2024 : ) -16,04 % | @ PART DU CAPITAL DETENUE PAR

@ LIQUIDITE FAMILLE LAMBERT : 392% | @LIQUIDITE : B.LAFFORET 32,3%

VOL. QUOT. MOYEN ECHANGE : 3.034 | FAMILLE CHANCEREUL : 17,26 % VOL. QUOT. MOYEN ECHANGE : 3.752 | M.KOUTCHOUK 581 %

EXTREMES 52 5. 159€ /112,50€ | FAMILLEHUTTEPAIN : 886% | EXTREMESS52S.: 58,40 €/40,10€ | JOSYANE MULLER 3%

PERFORMANCE OPERATIONNELLE INTERET BOURSIER PERFORMANCE OPERATIONNELLE . INTERET BOURSIER

@ EVOLUTION DE LACTIVITE @ RENDEMENT ‘ © @ EVOLUTION DE LACTIVITE - ® RENDEMENT .

EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 12% ; DIVIDENDE 2023 ESTIME : 3,60€ : EVOL.MOYENNE (2020-2023): 12% : DIVIDENDE 2023 ESTIME : 1,60 €

EVOL. 2024 ESTIMEE : 6% | RDT2022:17 % _ RDT2023EST.:23% | EVOL.2024 ESTIMEE: 7% | RDT2022:3,6% RDT 2023 EST.:3,6 %

@ BNPA @ VALORISATION ESTIMEE . @BNPA . @ VALORISATION ESTIMEE

EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 28% | PER2023: 9FOIS i EVOL.MOYENNE (2020-2023): 349% | PER2023: 13,3FOIS

EVOL. 2024 ESTIMEE : -89% | PER2024: 9,8F0IS | EVOL.2024 ESTIMEE : 5% | PER2024: 12,6 FOIS
- SERVICES INFORMATIQUES

d’achat etend encore sa toile

e spécialiste de la fidélisa-
tion clients et des avanta-

ILNOUSADIT

« Obiz détient aujourd’hui toutes les brigues technologiques nécessaires

Planisware Un debut d’annee

en fanfare, dans le sillage de 2023

‘éditeur de logiciels consa-
crés a la gestion de projet

ILADIT

« Porté par un gain de notoriété notable généré par notre introduction

ges aux salariés était déja
parvenu en 2023 a doubler son
chiffre d'affaires, il pourrait faire
encore mieux cette année. Obiz
s'attend, en effet, a une crois-
sance triple digit (on le voit rare-
ment) de son chiffre d’affaires au
premier semestre, autrement
dit au moins 100 % ou au moins
un doublement sur les six pre-
miers mois de I'exercice.
Le groupe lyonnais confirme
d'ores et déja les objectifs émis a
lI'issue de l'exercice 2023 : il
tablait sur « au moins 50 % » de
hausse de son chiffre d'affaires
ainsi quau minimum une pro-
gression de 59 % pour son exceé-
dent brut d’exploitation, a plus
de 3,5 millions d’euros.
La consolidation dans ses comp-
tes de la société SKL Diffusion,
acquise en 2023 — qui lui a per-
mis d'étendre son activité
aupres des inter-CSE avec de
I'e-billetterie loisirs (parcs
d’attractions, cinéma...) — a lar-
gement contribué a cette per-
formance. A la mi-mai, le groupe
a aussi signé treize nouveaux
partenariats sur un objectif
annuel de trente-cing. Ce sont
treize nouvelles entreprises
clientes raccordées a sa plate-
forme numérique offrant I'accés
a leurs propres clients a des
offres privilégiées pour soutenir
leur pouvoir dachat aupres de

a son déploiement. »
Brice Chambard, PDG fondateur

55.000 partenaires commer-
ciaux d’Obiz (dont des acteurs
comme Booking.com, Belambra
ou Decathlon). Enfin, il pourrait
se renforcer aupres d’une nou-
velle typologie d'abonnés a sa
plateforme numérique en
acquérant (un protocole
d'accord a été signé) HA Plus
PME, un groupement dachats
qui s’adresse a quelque
35.000 PME et artisans leur per-
mettant de bénéficier, la aussi,
d’'avantages lors d’achats en rap-
port avec leur activité,

Et aujourd’hui, selon Brice
Chambard, le PDG fondateur de
la société, « Obiz détient toutes les

CRITERES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION
® PERFORMANCE DU TITRE

COURS AL 30-5-24 : 598 €
VARIATION 52 SEMAINES : 275%
2024 : ) -10,21 %
@ LIQUIDITE .

VOL. QUOT. MOYEN ECHANGE : 1.067 :
EXTREMES 52 5. : 748 €/508€ |
CONFIANCE DANS LA SOCIETE

® SOLIDITEDUBILAN :
DETTE NETTE /FONDS PROPRES:  34% |
DERNIER ACTIFNETPARACTION : 253€ |

® PART DU CAPITAL DETEN UE PAR
PDG FONDATEUR : BRICECHAMBARD 32,51 %

briques technologiques nécessai-
res a son déploiement. La société,
qui emploie aujourd’hui 110 per-
sonnes, devrait atteindre le nom-
bre de 150 salariés aprés
lacquisition de HA Plus PME, ce

garde le rythme. Aprés avoir

vu ses revenus croitre de 20 % en
| 2023, 4156 millions d’euros, pour
. un bénéfice dexploitation ajusté
- de 52,2 millions (33,3 %), Pla-
. nisware affiche encore une forte
- dynamique commerciale sur les
| trois premiers mois de l'année
| 2024. Portés par le succés de loffre
' Saa$ du groupe, les revenus ont

en Bourse sur Euronext Paris en avril, Planisware a connu des succes

commerciaux considérables depuis le début de I'année. »
Loic Sautour, directeur general

chiffre d'affaires, nous confirmons
lensemble de nos objectifs 2024 »,
affirme Planisware. Ambitieux,

qui devrait suffire pour soutenir | atteint 409 millionssurlapériode, En""‘E“'s“'a'E
encore sa croissance a moyen | en hausse de 18,5 % en données
terme », y compris des dévelop- | publiées (+196 % a changes cons- 93
pements a l'étranger. — D.T. . tants), dont 372 millions de reve-
- nus récurrents, un chiffre en 21 24,66

NOTRE CONSEIL ' hausse de 26,2 % sur un an et

ACHETER Le titre se paie - représentant désormais 91 % du =

environ 16 fois nos prévi- total. -
sions de résultats 2024. i SR
Objectif : 8 € (ALBIZ). - OBJECTIFS REITERES 15
Prochain rendez-vous : le |« Forts de ce solide début dannée et : :

Avril 2024 Mai 2024

25 juillet, activité semestrielle.

de la résilience de notre profil de

CRITERES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPERATIONNELLE | COMPORTEMENT DE LACTION PERFORMANCE OPERATIONNELLE
@ EVOLUTION DE LACTIVITE | @ PERFORMANCE DU TITRE @ EVOLUTION DE LACTIVITE
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 75% | COURS AU30-5-24: 24,66€ | EVOL.MOYENNE (2020-2023): NS
EVOL. 2024 ESTIMEE : 56% | VARIATION 52 SEMAINES : 54,13% | EVOL.2024 ESTIMEE: 19%
@ BNPA | 2024: 2275% | @BNPA
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 12% | @LIQUIDITE EVOL. MOYENNE (2020-2023) ; NS
EVOL. 2024 ESTIMEE : 417% | VOL.QUOT.MOYENECHANGE: 35428 | EVOL.2024 ESTIMEE: 17%
| EXTREMES 525.: 2540€/1931€ |
. INTERET BOURSIER . CONFIANCE DANS LA SOCIETE . INTERET BOURSIER
. @ RENDEMENT | @SOLIDITE DU BILAN | @ RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0 | DETTENETTE,/FONDS PROPRES : NS | DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0
| RDT2022: NUL RDT 2023 EST.:NUL | DERNIER ACTIF NET PAR ACTION : NS | RDT2022: NUL RDT 2023 EST. : NUL
| @ VALORISATION ESTIMEE | @ PART DU CAPITAL DETENUE PAR | @ VALORISATION ESTIMEE
. PER2023: 875F0IS | OLHADA: 65% | PER2023: 41,1 FOIS
. PER2024: 169 FOIS | ARDIAN: 658% | PER2024: 35,2 FOIS
! oeapue | MANAGERS: 6:48% |

ceux-ci prévoient une croissance
des revenus de l'ordre de 19,5 % a
changes constants, assortie d'une
marge d'Ebitda ajusté d’« environ
33 % », comme en 2023,

Introduit mi-avril par placement
privé aupres d'investisseurs insti-
tutionnels, au détriment de parti-
culiers nayant pas eu voix au
chapitre, le titre Planisware signe
depuis un parcours sans fautes,
affichant plus de 50 % de hausse
par rapport a son prix d'introduc-
tion, fixé 4 16 €. Le titre ne s’est
toutefois jamais négocié a ce
prix-1a, puisqu'il a bondi de plus
de 20 % a l'ouverture des échan-
ges lors de sa premiére séance de
cotation, le 18 avril. —Q.s.

NOTRE CONSEIL

ACHETER Lettitre est peu

liquide apres examen de la
structure actionnariale, mais
apparait encore peucher au vu des
fondamentaux solides de la société
(marge elevée, taux d’attrition
quasi nul, croissance plus rapide
que celle du secteur, track record
impeccable desdirigeants, etc.).
Objectif relevé a 30 € (PLANW).
Prochain rendez-vous: le
30 juillet, résultats semestriels.
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ELECTRICITE-ENVIRONNEMENT
McPhy Energy Un
transfert sur Euronext
Growth cet éte

e programme est chargé

pour McPhy dans les semai-

nes a venir. L'assemblée
générale du 30 mai, tenue a Gre-
noble, a validé deux points en
particulier, dont le transfert du
fabricant d‘électrolyseurs sur
Euronext Growth, « au plus tét le
30 juillet ». Cette cotation sur un
marché réservé aux petites
valeurs illustre la dégringolade
boursiére de McPhy, méme si
l'action a doublé depuis son plan-
cher du 15 mars. La capitalisation
est remontée autour de 90 mil-
lions d'euros mais elle avait
dépasséle milliard au plus haut du
cours, début 2021. « Nous n'allons
pas profiter de ce transfert pour
moins communiquer », a toutefois
assuré Jean-Baptiste Lucas, le
directeur général, lors d'un point
presse en amont de l'assemblée.

EDF REMET AUPOT

Celle-ci a aussi approuvé I'émis-
sion d'obligations convertibles
annoncée le 17 mai. Calibrée a
30 millions d'euros, elle bénéficie
dengagements de souscription, &
hauteur de 15 millions chacun, des
deux premiers actionnaires du
groupe isérois, EDF (13,55 % du
capital) et Bpifrance (5,75 %). La
souscription sera ouverte a des
institutionnels mais pas aux parti-
culiers, amenés, donc, 4 subir une
dilution. Selon la simulation effec-
tuée le 17 mai, tout actionnaire
détenant 1% du capital de McPhy
pourrait voir sa participation
ramenée 40,76 %.

« Nousserons ainsi financés jusquiau
premier trimestre 2026 », a précisé
Jean-Baptiste Lucas, rappelant la
cession en cours de l'activité de
fabrication de stations de recharge
en hydrogéne (pour entre 11 et
12 millions) et 'augmentation de
capital de 180 millions d'euros de
2020, pas tout a fait épuisée. Pour
des capitaux propres de 88 mil-

CRITERES D'INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION

® PERFORMANCE DU TITRE :
COURSALU 30-524 : 315€ |
VARIATION 52 SEMAINES : -65,38% |
2024 : ) -6,42%
@ LIQUIDITE ‘ :
VOL. QUOT. MOYENECHANGE : 121754
EXTREMES 52 5. 10,03€/155€
CONFIANCE DANS LASOCIETE

® SOLIDITE DU BILAN

TRESO. NETTE / FONDSPROPRES :  66% |
DERNIER ACTIF NETPARACTION:  3,15€ |
@ PART DU CAPITAL DETENUE PAR :
EDF: 1355%
BPIFRANCE : 575%
BLACKROCK: 482%

Mcphy Energy
En€

40

ILNOUSADIT
« Nous sommes sur des horizons

d’investissement longs, et dans
de nouveaux métiers. Notre
premier marché est celui de la
décarbonation de l'industrie. »

Jean-Baptiste Lucas, directeur géneral

lions fin 2023, 1a trésorerie nette |
était encore de 58 millions. Le !

groupe a aussi commencé a tou-
cher les 114 millions d'euros de
subventions prévues dans le cadre
du soutien européen a la nouvelle
filiere de I'hydrogéne décarboné.
Son émergence étant plus lente
que prévu, McPhy reste trés défi-
citaire. Sa perte nette s'est creusée
a 47 millions en 2023 pour un chif-
fre d'affaires de 18,8 millions. Le
chantier, a Belfort, de la gigafac-
tory d'électrolyseurs de grande
taille ayant, lui, tenu ses délais,
McPhy va I'inaugurer ce 13 juin.
—C.L.C

NOTRE CONSEIL

ACHAT SPECULATIF Tenter

le pariaucoursactuel.
L’horizon de rentabilité reste
lointain, mais le pic des recrute-
mentsserait passé cette année
et 'usine de Belfort est achevée.
Reste aengranger les contrats.
Objectif : 4 € (MCPHY).
Prochainrendez-vous :en juin,
émissionde convertibles.

PERFORMANCE DPERA'I_'IDHHELLE
@ EVOLUTION DE LACTIVITE

EVOL. MOYENME(2020-2023) : 11%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 33 %
@ EBNPA
EVOL. MOYENNE {%DED-EDEEI 3 NS
EVOL. 2024 ESTIMEE : NS
. INTERET BOURSIER
: @RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0
RDT 2022 : NUL RDT 2023 EST. : NUL
@ VALORISATION ESTIMEE
PER 2023 : NS
PER 2024 : NS

PEA-PME

©

Suivez toys nos conseils
sur investir.fr

BIGBEN INTERACTIVE

ACHETER Malgré un marché dusmartphone en repli,
Bigben Interactive a enregistré une croissance de
6,6 % de son chiffre d’affaires sur le dernier trimestre de
2023-2024. La societé, qui surfe sur les ventes de jeux vidéo
de sa filiale Nacon, a confirmé sa prévision d’une croissance
forte deson résultat opérationnel sur I'exercice écoulé.

FREELANCE.COM

ACHETER En attendant une reprise plus franche de

I'activité, le spécialiste de la mise enrelation des
consultants indépendants avec les entreprises a nourrisa
croissance a base d’acquisitions (OpenWork et STA) au cours
des derniers mois. La société n'exclut pas de réaliser
d’autres opérations de croissance externe dans le portage

salarial ou l'intermeédiation.

AUTOMOBILE

Aramis Group Une
acceleration progressive

es signes damélioration
qui apparaissaient il y a six
mois, a l'occasion de la
publication des résultats de
l'exercice clos au 30 septembre

i 2023, se sont confirmés sur le

premier semestre 2023-2024.

. AL098 millions, le chiffre d'affai-

res d’Aramis, le spécialiste de la
vente de voitures d'occasion, a
augmenté de 16,7 %. Le groupe,
présent en France, au Royaume-
Uni, en Espagne, en Belgique, en

. Autriche et en Italie, a ainsi

vendu aux particuliers en six
mois 55.229 véhicules, contre
moins de 44.000 I'an dernier.

La progression a été particulie-
rement forte dans les voitures
préimmatriculées (+ 138 %), ces
« 0 kilometre » que les conces-
sionnaires ou constructeurs
enregistrent pour atteindre leurs

. objectifs commerciaux, et qui

avaient disparu quand les grou-
pes automobiles ne parvenaient
pas a satisfaire la demande du
fait des pénuries de composants.

« Le marché se normalise progres-
sivement et on retrouve un équili-
bre permettant de renouer avec
une croissance profitable », expli-
que Guillaume Paoli, cofonda-
teur et codirecteur général du
groupe, aujourd’hui détenu a
60 % par Stellantis. Par ailleurs,
la déconfiture du concurrent bri-
tannique Cazoo a assaini le mar-
ché. Néanmoins, un retour a la
normale prendra encore plu-
sieurs semestres.

LES PERTES DIMINUENT

Lexcédent brut d'exploitation,
tout juste a I'équilibreil ya un an,
s'est établi a 16,2 millions, soit
une marge encore treés faible de
1.4. Siles 3%, que le groupe visait
pour 2025 lors de son entrée en
Bourse, en 2021, restent un
objectif a relativement court
terme, ils ne seront pas atteints
dans un an et demi, la crise auto-
mobile étant passée par la. Le
résultat opérationnel (hors bad-
will) est toujours déficitaire de

ILNOUSADIT
« Certains des pays ol nous sommes présents, comme la France

et lAutriche, sontdéjaa 3

% de marge d’Ebitda »

Guillaume Paoli, cofondateur et codirecteur général

7,7 millions, mais c’est trois fois
moins qu'il v a un an. Quant au
résultat net, également dans le
rouge, la perte a été divisée par
deux, 4 13,3 millions.

Pour l'ensemble de l'exercice,
les objectifs sont revus a la
hausse, 2 110.000 unités ven-
dues (10.000 de plus qu'initiale-
ment prévu) et un Ebitda de
plus de 32 millions, contre plus
de 19 millions envisagés jus-
que-la. La publication des résul-

tats, en novembre, sera aussi
I'occasion de fixer de nouvelles
perspectives a moyen terme.
—R.L.B.

NOTRE CONSEIL
ACHAT SPECULATIF Pour
I'investisseur patient, le
cours actuel est un bon point
d’entrée pour le moyen terme.
Objectif : 6 € (ARAMI).
Prochain rendez-vous : le
23 juillet, activite trimestrielle.
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Variations sur la semaine

Notre choix
a I’international

Par Delphine
Tillaux

out juste autorisé, en avril, par
les autorités des télécoms amé-
ricaines a racheter Kaena, pour
1,3 milliard de dollars, T-Mobile US a
annoncé son intention de racheter une
partie des activités d’'une autre société
de télécoms américaine, UScellular,
une opération a 44 milliards de dollars
(dont 2 milliards de dettes reprises) et
qui pourrait étre bouclée I'an prochain.
La filiale américaine de Deutsche
Telekom (50,4 % a la mi-avril, selon le
groupe) entend ainsi reprendre les
abonnés mobile et les magasins de
UScellular, ainsi quenviron 30 % de ses
fréquences. T-Mobile US envisage éga-
lement de louer de l'espace sur plus de
2.000 tours restées chez son compa-
triote. T-Mobile US poursuit ainsi sa
croissance dans les zones rurales du
pays, apportant de la 5G dans des zones
mal desservies jusque-la.

T-Mobile US a annoncé dans son
communiqué sattendre a ce que cette
transaction lui permette de dégager
environ 1 milliard de dollars de syner-
gies de coflits par an en rythme de croi-
siere, sachant que l'intégration de
UScellular devrait, au départ, lui cotiter
entre 2,2 et 2.6 milliards de dollars.

OBJECTIFS 2024 INCHANGES

La filiale de Deutsche Bank a égale-
ment précisé que la transaction ne
devrait pas avoir d'impact sur ses pré-
visions pour 2024 ou sur le pro-
gramme de rendement autorisé pour
les actionnaires cette année. Sans
prise en compte de ces acquisitions, le
consensus des analystes financiers
tablait déja sur 5 millions de nouveaux
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abonnés cette année et autant en 2025,
pour un parc qui devrait atteindre
125 millions en 2024 et 130 millions
I'an prochain.

Pour I'ensemble de l'exercice, l'opéra-
teur historique allemand table sur
42,9 milliards d'euros d’excédent brut
des activités télécoms apres contrats
delocation, en progression de 6 %, dont
28.6 milliards sont apportés par
T-Mobile. Quant a la génération de tré-
sorerie, aprées contrats de location, elle

CRITERES D’INVESTISSEMENT

Deutsche Telekom
La partie americaine
continue de croitre

devrait progresser de 16 % sur un an,
pour atteindre 18,9 milliards d'euros,
dont 15,4 milliards issus des Etats-Unis.
Enfin, concernant la politique de distri-
bution, l'opérateur distribue entre 40 %
et 60 % de son bénéfice par action
ajusté (plus de 1,75 € prévu par le
groupe cette année) et prévoit de
racheter pour un montant total de
2 milliards d’euros d’actions, en vue de
compenser la dilution quiavait causée
l'augmentation de capital réalisée en
2021 pour racheter les actions
T-Mobile US de SoftBank.

NOTRE CONSEIL
ACHETER L'opérateur allemand
affiche un PE d’un peu plus de
12 fois les résultats 2024, legérement
sous la moyenne a cing ans et affiche
le profil le plus dynamique parmi
des opérateurs historigues grace
a T-Mobile US.
Objectif : 26 € (DTE, a Francfort).
Prochain rendez-vous : le 8 ao(it,
résultats semestriels.

- AUTOMOBILE

4 @rTs

Tesla Les 56 milliards
de dollars d’Elon Musk

a rémunération de Carlos Tavares

est régulierement contestée lors de

l'assemblée générale de Stellantis.
Cette année, elle n'a été votée qu'a 70,2 %
et, en 2022, elle avait méme été rejetée,
sans conséquence directe puisque ce vote
n'est que consultatif aux Pays-Bas, la
société étant de droit néerlandais.
Pourtant, les 36,5 millions d'euros du
directeur général de Stellantis ne pesent
vraiment pas lourd a coté des 56 milliards
de dollars (1420 fois plus !) destinésa Elon
Musk, sur lesquels devront se prononcer
les actionnaires de Tesla lors de l'assem-
blée du 13 juin. Il s'agit d'un plan de rému-
nération en actions qui avait été approuvé
en 2018, puis annulé par un juge du
Delaware en janvier dernier. Cest donc
sur le passé que doivent se prononcer les
actionnaires. Pour justifier une telle
somme qui représente prés de 10 % de la
capitalisation boursiére, le conseil dadmi-
nistration du constructeur a évoqué « un
plan de émunération qui reconnait le réle
unique d’Elon Musk et qui apporte des inci-
tationsappropriées pour que,non seulement,
il reste chez Tesla |...] mais aussi continue a
apporter le niveau de dévouement qui, selon
nous, est crucial pour atteindre lambition
quenous avons dedévelopper lentreprisesur

CRITERES D’INV
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le long terme ». Autrement dit, un vote
négatif pourrait conduire Elon Musk a se
détourner de la société dont il est la figure
emblématique.

ISS et Glass Lewis — les deux principales
agences de conseil en politique de vote -
ont recommandé de voter contre, tout
comme Calpers, le premier fonds de pen-
sion américain. — R.L.B.

NOTRE CONSEIL
RESTER AL’ECART Quel que soit le
résultat du vote, il risque de coliter
cher alasociéteé (TSLA, au Nasdaq).
Prochain rendez-vous : le 13 juin, assem-
blée générale.

EQUIPEMENT TECHNOLOGIQUE

Cisco Activite en baisse, mais
la pente s’atténue grace a Splunk

COMPORTEMENT DE L'ACTION CONFIANCE DANS LA SOCIETE COMPORTEMENT DE L'ACTION : CONFIANCEDANS LA SOCIETE

© PERFORMANCE DU TITRE © SOLIDITE DU BILAN . @ PERFORMANCE DU TITRE - @ SOLIDITE DU BILAN

COURS AL 30-524 : 22,01€ | DETTE NETTE / FONDS PROPRES : 232% | COURS AU 30-5-24: 178,79% | TRESO.NETTE / FONDS PROPRES : 37 %

VARIATION 52 SEMAINES: 597 % | DERNIER ACTIF NET PAR ACTION: 11,45€  VARIATION 52 SEMAINES : -11,12% | DERNIER ACTIF NET PARACTION: 14,52 %

2024 : 1,20% ;| @ CONSENSUS DES ANALYSTES - 2024: -28,05% | @ CONSENSUS DES ANALYSTES

® VOLATILITE A 380 NN ® VOLATILITE Wty

BETA52S.: 0,6F0IS | € 46 % IS BETA52S.: 1,6FOIS | € 38 % RN

EXTREMES 525, : 2340€/18,50€ | v 16% N EXTREMES52S. : 299294 /138,804 | v 20%

PERFORMANCE OPERATIONNELLE INTERET BEOURSIER PERFORMANCE OPERATIONNELLE : INTERET EOURSIER

@ EVOLUTION DE LACTIVITE ® RENDEMENT , - @ EVOLUTION DE UACTIVITE - @ RENDEMENT ,

EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 3% | DIVIDENDE 2023 ESTIME : 077€ | EVOL.MOYENNE (2020-2023) : 45% | DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0

EVOL. 2024 ESTIMEE : 3% | RDT2022:3,2% RDT2023EST.:35% | EVOL.2024 ESTIMEE : 2% | RDT2022: NUL RDT 2023 EST. : NUL

® BNPA @ VALORISATION ESTIMEE . ®BNPA . @ VALORISATION ESTIMEE

EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 10% | PER2023: 13,8FOIS | EVOL.MOYENNE (2020-2023) : 61% | PER2023: 57,3FOIS

EVOL. 2024 ESTIMEE : 13% | PER2024: 12,2F0IS | EVOL.2024 ESTIMEE : -22% | PER2024: 73,6 FOIS
- SERVICES INFORMATIQUES

Salesforce La rentabilite s’Tameliore,
mais la croissance est a la peine

our Cisco, le coup de
pouce est venu de Splunk.
Ce champion de la cyber-
sécurité — dont le rachat, finalisé
en mars, est le plus important de
I'histoire de I'’équipementier
réseau ameéricain — a permis a ce
dernier d'afficher un chiffre
daffaires meilleur que prévu lors
du troisiéme trimestre de son
exercice 2023-2024, clos fin avril.,
Les facturations de Cisco ont
atteint 12,7 milliards de dollars,
au-dela des 12,5 milliards espérés.
Son bénéfice ajusté par action
(hors éléments exceptionnels), &
88 cents, a aussi dépassé les
attentes.

En élargissant le spectre, I'image
est moins flatteuse. Sur un an, les
facturations de Cisco se sont con-
tractées de 13 % - leur plus forte
baisse depuis 2009 —, et méme de
15,7 % hors Splunk. « Nous nous
attendons a ce que les clients ache-
vent linstallation de la majorité de
leur stock d'ici a lafin de notre exer-
cice fiscal, en juillet », aannoncé le
PDG, Chuck Robbins, lors de la
conférence téléphonique avec
des analystes financiers, se disant
heureux que les perturbations
sur les chaines dapprovisionne-
ment disparaissentenfin.

Le géant américain a relevé sa
prévision de revenus pour l'exer-
cice dans une fourchette de 53,6
4 53,8 milliards de dollars, contre
51,5 a4 52,5 milliards en février, et
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ajusté sa cible de bénéfice ajusté |

par action. Désormais, il est
attendu entre 3,69 $ et 3,71 8,
contre 3,68 $ et 3,74 § il y a trois
mois. Cisco va appuyer sur la
pédale daccélérateur des inves-
tissements pour accroitre les
synergies liées au rachat de

achute est ala hauteur de la
déception. Le titre de Sales-
force a dégringolé de 18 % a

' louverture de Wall Street
- jeudi 30 mai, au lendemain de la
. publication des résultats du pre-
. mier trimestre, clos fin avril. Le
. chiffre d'affaires de l'éditeur de

Splunk. - logiciels professionnels s'est établi
—C.P. . a 9,13 milliards de dollars sur la
. période. Bien quen hausse de 11%

NOTRE CONSEIL . surunan, ilaraté de peules atten-
RESTER AL’ECARTOn . tes des analystes (9,15 milliards).

surveillera I'évolution
du camet de commandes ces
prochains mois (CSCO, au Nasdaq).
Prochain rendez-vous : le 14 aoiit,
résultats 2023-2024.

CRITERES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L'ACTION

® PERFORMANCE DU TITRE

COURS AU 30-5-24: 46,12 %
VARIATION 52 SEMAINES : - 8,07 %
2024 : i -871%

@ VOLATILITE

BETA 525.: 07FOIS |
EXTREMES 52 5. :

CONFIANCE DANS LA SOCIETE

® SOLIDITE DU BILAN :
TRESO. NETTE / FONDS PROPRES: 409% |
DERNIERACTIF NET PARACTION:  11,01$ |
@ CONSENSUS DES ANALYSTES =
A 25%

€ 75% I——
vV 0%

58,19% /45,85 %

. Larentabilité — grand chantier du
. PDG, Marc Benioff - sest de nou-
| veau améliorée. Le bénéfice par
- action ajusté est ressorti 4244 §,
. contre 1,69 $ unan plus tot.

CRITERES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPERATIONNELLE | COMPORTEMENT DE L'ACTION

@ EVOLUTION DE UACTIVITE . @ PERFORMANCE DU TITRE

EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 1% | COURSAU30-524: 218,01%

EVOL. 2024 ESTIMEE : -6% | VARIATION 52 SEMAINES : -0,39%

@ BNPA | 2024: -17,15%

EVOL. MOYENNE (2020-2023) ; 4% | ®VOLATILITE

EVOL. 2024 ESTIMEE : 21% | BETA52S.: 1,3FOIS |
. EXTREMES 525. : 31872$/193,68% |

INTERET BOURSIER . CONFIANCE DANS LA SOCIETE

® RENDEMENT . @SOLIDITE DU BILAN ,

DIVIDENDE 2023 ESTIME : 1,54% | TRESO.NETTE/FONDS PROPRES: 9% |

RDT2022:33%  RDT2023EST.:3,3% : DERNIER ACTIF NET PARACTION: 60,01% |

@ VALORISATION ESTIMEE . @ CONSENSUS DES ANALYSTES =

PER 2023: 15F0IS | A 74—

PER 2024 : 24F0IS | € zi';:—

C'est auniveau des prévisions que
le bit blesse. Sur le trimestre en
cours, Salesforce anticipe une
croissance de 8 % des revenus, a
9,25 milliards de dollars. Bloom-

Salesforce.com
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EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 18 %
EVOL. 2024 ESTIMEE : 9%
® BNPA
EVOL. MOYENNE (2020-2023) : 21%
EVOL. 2024 ESTIMEE : 21%
. INTERET BOURSIER
. @ RENDEMENT
DIVIDENDE 2023 ESTIME : 0
RDT 2022 : NUL RDT 2023 EST. : NUL
©® VALORISATION ESTIMEE
PER 2023 : 26,8 FOIS
PER 2024: 22,1FOIS

berg note qu'il sagiraitalors de « la
premiére croissance a un seul chiffre
du groupeendeux décennies de cota-
tion ». Sur l'exercice, les objectifs
d’une marge opérationnelle ajus-
tée de 32,5% et de revenus com-
pris entre 377 et 38 milliards de
dollars ontété confirmés.

LAPROMESSEDELIA

Marc Benioff a voulu rassurer,
insistant sur le fait que Salesforce
est« incroyablementbienplacé pour
aider les entreprises a réaliser les
promesses de lintelligence artifi-
cielle sur la prochaine décennie ». Le
dirigeant juge que cette technolo-
gie conférera « une opportunité
massive |a ses| clients de se connec-
ter avec leurs clients d'une nouvelle
maniére ». De l'avis des analystes,
les effets de ce catalyseur ne
devraient cela dit pas se faire res-
sentiravant 2025. — A. L. D.

NOTRE CONSEIL
ACHETER Sila croissance
devrait étre plus faible que
d’habitude a court terme, I'amélio-
ration des marges se confirme.
Objectif abaisséa 290 $ (CRM,
a New York).
Prochain rendez-vous : le 27 juin,
assemblée générale.
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De 'opposition

chez Eramet

Le dividende et la rémunération 2024 de la
dirigeante n'ont pas fait 'unanimite.

n nouveau say on climate (SoC) a été voté
cette semaine lors de I'assemblée d'Era-
met. La stratégie de la société miniére
face au changement climatique a fait
I'unanimité, rassemblant 99 % des suffrages expri-
més. A l'inverse, le dividende, ramené de 3,50 € I'an
dernier a 1,50 € — une chute de 57 % —, n'a été voté
quavec un score de 63,2 %. Il est rarissime qu'un
coupon soit aussi contesté !
Si la rémunération 2023 de la dirigeante, Christel
Bories, a été largement approuvée (95,72 %), la
politique de rémunération qui lui sera appliquée
en 2024 a été tres contestée (58,63 % en sa faveur).
Quant au bonus annuel, s'il reste plafonné a 150 %
de la part fixe de 0,8 million deuros, la rémunéra-
tion a long terme maximale est portée de 100 % a
120 % du fixe.
Lopposition de certains institutionnels au cumul
des fonctions de président et de directeur général

a continué de se manifester lors de I'AG Publicis, le
mandat dadministrateur d'Arthur Sadoun n'ayant

pas toujours convaincu.

chaque année, elle a cette fois été rejetée 4 55 %!

jeudi 6 juin avec les dirigeants du groupe. Le ser-

de vote. Les AG d’Altarea. Air France-KLM et

meées. — L-L.C.

Evolution des remunérations

POUR LES ACTIONNAIRES POUR LE PRESIDENT
SOUETEUNEMO)  \oréaurine  EVOLUTIONPAR o\creigumon pistriBumioN |, REMUNERATION o, i bpp e
DE 2023 2023 2022 A2022
ACCOR (AC) L18 € +12,4 % 45,4 % 68,7 % 2,82 M€ +12,3 %
LEGRAND (LR) | 2,09 € +10 % 47,7 % 50,7 % | 2,07 M€ -3,2%
PUBLICIS (PUB) 340€ +17,2% 65,9 % 60,4 % 4,56 M€ +24.2%

ASSEMBLEE GENERALE DU MERCREDI 29 MAI

Legrand « De la demande en plus

generee par I'lA »

LE FAIT NOUVEAU

— Les signes de redressement
du principal débouché, le biti-
ment, se font attendre. La direc-
tion de I'équipementier
électrique vise tout de méme
une croissance comprise entre
1%et 3% en 2024, avec maintien
de la marge opérationnelle
autour de 20 % Ce qui a amené
Benoit Coquart, directeur géneé-
ral, & insister sur les qualités de la

pris avec suppression du DPS.

ENTENDU A 'ASSEMBLEE

— En réponse a un actionnaire,
perspectives offertes par l'intel-

I'industrie recueillera, selon lui,
des gains de productivité, mais

gestion du groupe. Celle-ci est BENOIT COQUART mettre les centres de données au |

caractérisée par un pilotage fin DIRECTEUR GENERAL niveau des exigences de capacités

des prix de vente et par les com- del'IA ». Autre question d'intérét

pensations offertes par une poli- sur le cotit de la politique RSE : |

tique d'acquisitions réguliere et . « diffus et difficilement chiffra-
RESOLUTIONS

le développement sur des cré-
neaux a forte croissance -
comme les centres de données —
qui ont connu une expansion de
11 % en 2023, contre 2,7 % pour le
groupe,

AMBIANCE

— Lepublic était attentif, mais la
salle a moitié remplie, peut-étre
parce que Legrand ne propose
plus ni cocktail ni cadeau. Les
actionnaires réclamaient mer-
credi, avec humour, « un geste,
méme une prise électrigue ! ».

— La plupart des résolutions ont
été adoptées avec des scores pro-
ches de 100 %. Une minuscule
opposition sest manifestée sur
les résolutions autorisant les
émissions dactions avec sup-
pression du droit préférentiel de
souscription (DPS). Elles se sont
attiré de l'ordre de 2 % a 3 % de
voix contre. La résolution la
moins facilement acceptée
(8.23 % de non), la 21, concernait
lautorisation daugmenter le
montant des émissions, en cas de

ble », a estimé le dirigeant, mais
avec un retour positif et un cott

la stabilité de 1a marge opéra-
tionnelle autour de 20 %. — J.V.-5.

NOTRE CONSEIL

RESTER A L’ECART La

politique d’acquisitions et
d’investissement dans des relais
de croissance est convaincante,
mais le batiment va rester en
berne cette année (LR).
Prochain rendez-vous : le
31juillet, résultats semestriels.

ASSEMBLEE GENERALE DU VENDREDI 31 MAI

Accor « Atteindre les objectifs
‘redonnera de I’élan a 'action »

* LEFAIT NOUVEAU

— Il est toujours intéressant

- d'écouter Sébastien Bazin faire le
- point sur le secteur hotelier. Le
- PDG d’Accor a expliqué pour-
- quoi son groupe bénéficiait tou-
- jours d'un environnement
- favorable : il anticipe, en 2024,
recueilli que 77,6 % des voix. Chez TotalEnergies,la
semaine derniére, Patrick Pouyanné a di se con-
tenter d’un score de 75,7 % lors de son renouvelle-
ment, pour la méme raison. Le contre-pouvoir
représenté par les administrateurs référents na
- TAmérique du Nord et 'Europe
Chez Accor, la contestation a porté sur la rémuné-
ration, mais aussi sur la protection anti-OPA. Votée |
. Ce retard sera comblé cette
Les actionnaires de Saint-Gobain ont rendez-vous

1.49 milliard de voyageurs inter-
nationaux, soit un niveau légere-
ment supérieur au record davant
la pandémie (1,46 milliard).

Le dirigeant a remarqué que

étaient toujours respectivement
10 % et 6 % au-dessous de 2018,

année. Il espere un retour de la

- clientéle chinoise. Sur les 150 mil-
vice procuration d’Investir est ouvert pour ceux
qui ne peuvent se rendre a cette réunion pari-
sienne et ne veulent pas laisser perdre leurs droits |
- et 100 millions de voyageurs chi-
Exclusive Networks sont également program- |
- ailleurs, la démographie et la
- hausse du niveau de vie en Inde
- seront des moteurs de crois-
- sance, méme s'il faut six ans pour
- ouvrir un hotel en Inde, soit deux
- fois plus de temps quiailleurs.

- Enfin, le patron d’Accor n'est
- plus aussi pessimiste sur les
- voyages daffaires. Sile trés long-
courrier a été divisé par deux, le
- besoin de renouer les liens con-

lions qui avaient voyagé en 2019,
les deux tiers ont été perdus
depuis la crise sanitaire. Entre 80

nois sont attendus en 2024. Par

SEBASTIEN BAZIN,
PRESIDENT—DIRECTEI.IR
GENERAL

duit des grappes de quinze a
trente personnes dans les hitels
du groupe, a faible distance
(entre trois et quatre heures de
transport). La société — qui a
réduit I'usage du plastique — est
déterminée a lutter contre le
gaspillage alimentaire et a bais-
ser la consommation d’eau.

AMBIANCE

— Lassemblée, au siége parisien
du groupe, a Balard, s'est dérou-
lée dans la bonne humeur, en
présence d'une centaine
d’actionnaires individuels, dont
certains se sont dits fidéles a
Accor depuis ses débuts. Une

roue de la fortune a méme per-
mis a certains chanceux de
gagner des places pour les Jeux
paralympiques.

RESOLUTIONS

— Toutes les résolutions nont
pas été votées. La n° 13, deman-
dant délégation de compétence
afin d'émettre des bons de sous-
cription dactions a attribuer gra-
tuitement aux actionnaires en
cas d'offre publique sur les titres
de la société (bons d'offre), a été
rejetée, avec seulement 45 % des
voix. Celle concernant les élé-
ments de rémunération du PDG
n'a recueilli que 65,57 % des suf-
frages exprimés.

ENTENDU A UASSEMBLEE

— Le taux d’'occupation attendu
pour les JO est d'environ 85 %,
contre 71 % aujourd’hui. Le
groupe va aussi profiter du
championnat d’Europe de foot-
ball en Allemagne et de la Coupe
de F'America a Barcelone. —S. A.

NOTRE CONSEIL

ACHETER Tous les objectifs
o ont ete confirmes.
Objectif : 50 € (AC).
Prochain rendez-vous : le
25 juillet, résultats semestriels.

ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU MERCREDI 29 MAI

Publicis Groupe « On vous propose

— Les actionnaires étaient invités

- cette année A modifier les statuts
- du groupe pour adopter une nou-
- velle forme de gouvernance, en
Benoit Coquart a détaillé les !
- conseil de surveillance-président
ligence artificielle (IA). Toute !
- nistration et 2 un PDG. « On vous
. propose [cette réforme] au bon
Legrand « bénéficiera en plus |
d'une demande spécifique pour

passant d'un duo président du

du directoire a un conseil dadmi-

moment, car tout va bien, elle nest
pas précipitée, je la porte depuis de
longs mois. Elle a fait l'objet de nom-
breux échanges avec le conseil de

- surveillance, avec Elisabeth Badin-

ter, avec des avocats, a poursuivi le
président du conseil de sur-

- veillance (jusqua lassemblée).
- Elle répond a trois conditions :
bien supporté si I'on en juge par !
- continuité et mettre en place une
- gouvernance efficace et équilibrée.
Je vous propose de revenir a une
- société a conseil dadministration,
- comme elle l'a été pendant soixante
- ans, et d’élire comme PDG Arthur

malitriser la transition, assurer la

[Sadoun|, qui a porté la société vers

 des records de fagcon remarquable. »
- Maurice Lévy anticipe ainsi la fin
- de son mandat d'un an et restera
- président dhonneur. Des contre-
. pouvoirs ont été instaurés, avec

MAURICE LEVY,
PRESIDENT DI.I CONSEIL
DE SURVEILLANCE

un administrateur référent,
André Kudelski.

AMBIANCE

— Cette année encore, lassemblée
« familiale, amicale » s'est tenue
dans les salles du cinéma Publicis
jouxtant le Drugstore, en haut des
Champs-Elysées, dans une
ambiance détendue animée par
les plaisanteries des dirigeants et
desadministrateurs.

RESOLUTIONS
— Ladoption dumode de gestion

cette réforme au bon moment »

" LEFAIT NOUVEAU

demandes excédentaires, y com-

en société anonyme a conseil
d’administration a obtenu
94,93 % des voix, avec une salve
dapplaudissements. Mais I'élec-
tion dArthur Sadoun comme
administrateur (et par la suite
PDG et non pas DG) n'a obtenu
que 77,6 %. Ce qui a valu une
charge de Maurice Lévy contre
les proxys opposés au cumul des
pouvoirs. Le dividende voté sera
mis en paiement le 3juillet.

ENTENDU A 'ASSEMBLEE

— Interrogé sur le retour aux
actionnaires, Maurice Lévy a réaf-
firmé : « Nous sommes trés attachés
au renforcement de lactionnariat
individuel et avons étudié aplusieurs
reprises la possibilité doffrir des con-
ditions particuliéres. Mais le traite-
ment doit étre égalitaire. Je connais
bien les systémes d’Air Liquide et
Jespére quon arrivera a faire quel-
que chose, on y travaille. » — D.T.

NOTRE CONSEIL
VENTEPARTIELLE Le titre

o vole de record en record

(PUB).

Prochain rendez-vous :enjuillet,

résultats semestriels.

| | Nos consignes de vote du 11 au 26 juin | |
Apres analyse des resolutions soumises a I'approbation des actionnaires, voici les recommandations de la redaction pour les societes du SRD.
Nous sommes a priori favorables aux résolutions non mentionnées. Notre avis peut évoluer en séance en fonction des debats.

RUBIS

RESOLUTIONSE ETH

VOTER POUR Actionnaire de longue
date, fort de 5% du capital, Ronald
Sdmann est candidat 3 un siége
auconseil desurveillance. Il a
déposé une résolution (H), agréée
par ledit conseil. Nous y sommes
également favorables. D'autre part,
la Compagnie Nationale de

Navigation, de Patrick Mollis (5 %

du capital également), a déposé sept
résolutions dissidentes, que le
conseil recommande de rejeter mais
aaccepté d'inscrire a l'ordre du jour.
Il s’agit de mettre au vote trois
révocations et quatre nominations.
Les débats en séance seront pré-
cieux pour y voir plus clair. Pour
I'heure, nous recommandons de
voter pour I'entrée au conseil de
Philippe Berterottiére (résolution E).
Il est parailleurs PDG d'une société
cotée bien connue, GTT.

ALSTOM

RESOLUTIONS 22 A24ET27A 29

VOTER CONTRE Le conseil d'adminis-
tration demande 'autorisation
d’émettre des actions sans droit
préférentiel de souscription (DPS)
pour99 % du capital (soit 11,4 % avec
la clause d'extension), y compris par
placement privé, et en fixant éventuel-
lement la décote de 10 % au maxi-
mum surlecoursde laveille. Nous ne

nous opposons pasa lautorisation
d'augmenter le capital avec DPS
(résolution 21). Elleest d'ailleurs trés
peu probable, puisqu'une telle émis-
sionviendra déjad’avoir lieu avant
l'assemblée (une nouvelle actiona13€
pour cing anciennes, jusqu'au 10 juin).

VIRBAC

RESOLUTION 22
VOTER CONTRE La demande d’auto-

risation de rachats d’actions est
formulée sans préciser qu'elle
serait suspendue encasd’offre
publique.

BELIEVE

RESOLUTIONS 17 A 22

VOTER CONTRE Lasociété voudrait
pouvoir augmenter son capital

de pas moins de 494 % (hors
clause d'extension), avec, certes,
un délai de priorité obligatoire
(mais sans DPS négociables),

ou bien de 9,9 %, avec un délai
de priorité facultatif, et y compris
par placement privé.

Pire, le conseil d'administration
voudrait pouvoir fixer le prix
avec une décote maximale

de 209% sur le cours de la veille.
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MARDI 4

INDE

RDV DE LA SEMAINE
La BCE, la Réserve federale

et I’'Inde

Asuivre. Trois évenements a suivre cette semaine. Les deux
premiers ont trait a la politiqgue moneétaire. Le troisieme est
d'ordre politique. Premierement, la Banque centrale euro-
peenne (BCE) se réunit jeudi. Les économistes de marché
anticipent une baisse de ses taux directeurs de 25 points de
base (lire p. 7). Deuxiemement, les Etats-Unis publieront,
vendredi, les statistiques du marche du travail de mai. Cette
publication est essentielle dans la détermination des actions
dela Réserve fédérale. Troisiemement, la plus grande démo-
cratie au monde - I'Inde - élit ses représentants au Parlement.
Les résultats seront connus mardi soir. Le Premier ministre
sortant, Narendra Modi, est donné gagnant pour un troisieme

mandat (lire p. 6). P. W.

ECONOMIE

© Opep+. Réunion sur le niveau
de production pétroliere au
deuxieme trimestre.

© Mexique. Elections présiden-
tielle, |égislatives, régionales et

locales.
jy T

ECONOMIE

© Japon. Indice PMI Jibun des
directeurs des achats dusecteur
manufacturier de mai (2 h 30).
© Inde. Indice PMI HSBC des
directeurs des achats du secteur
manufacturier de mai (7 heures).
© Chine. Indice PMI Caixin des
directeurs desachats dusecteur
manufacturier de mai (3 h 45).
© Russie. Indice PMI S&P des
directeurs des achats dusecteur
manufacturier de mai (8 heures).
© Zone euro. Indice PMI HCOB
desdirecteursdes achats du
secteur manufacturier de mai
(10 heures).

© Royaume-Uni. Indice PMI S&P
desdirecteursdes achats du
secteur manufacturier de mai
(10 h 30).

© Brésil. Indice PMI S&P des
directeurs des achats dusecteur
manufacturier de mai (15 heures).
© Etats-Unis

- Indice PMI S&P des directeurs
desachats du secteur manufactu-
rier de mai (15 h 45).

- Indice ISM des directeurs des
achats dusecteur manufacturier
de mai (16 heures).

- Dépenses de construction d’avril
(16 heures).

SOCIETES

PUBLICATIONS

© Bigben Interactive. Résultats
annuels (aprées Bourse).

© Catana Group. Résultats du
premier semestre 2023-2024.

© Nacon. Résultats annuels.

© Wavestone. Résultats annuels
2023-2024.

CONVOCATIONS D'ASSEMBLEES

© Osmosun. AGM a 10 heures,
hotel Mercure Paris Gare
Montparnasse TGV, 40, rue du
Commandant-René-Mouchotte,

- place de Catalogne, 75014 Paris.
- © Voyageurs du Monde. AGM

- 210 heures, 55, rue Sainte-Anne,
- 75002 Paris.

. ECONOMIE

® Inde. Depouillement des elec-
tions législatives.
©Japon. Base monétaire de mai

: (0 h50).

- © France

- - Immatriculations de véhicules

- neufs de mai (8 h 45).

- -Situation budgétaire d'avril

. (8 h45).

- © Zone euro. Permis de cons-

- truire de février (11 heures).

. © Brésil. Orientation du PIB au

- premier trimestre (14 heures).

- © Etats-Unis

- - Commandes industrielles d’avril
- (16 heures).

- Offres d’emploi du rapport Jolts
- enavril (16 heures).

 SOCIETES

. CONVOCATION D'ASSEMBLEE

- © Bénéteau. AGM 2 10h 30,
- 16, boulevard de |a Mer,
85803 Saint-Gilles-Croix-de-Vie.

- ECONOMIE

- © Japon. Indice PMI Jibun des

- directeurs des achats du secteur

- non manufacturier de mai (2 h 30).
- © Inde. Indice PMI HSBC des direc-
~ teurs des achats du secteur non

- manufacturier de mai (7 heures).

- © Chine. Indice PMI Caixin des

. directeurs des achats du secteur

- non manufacturier de mai (3 h 45).

© Russie. Indice PMI S&P des

-~ directeurs des achats du secteur

. nonmanufacturier de mai

- (8 heures).

- ®© France. Production industrielle
- du mois d’avril (8 h 45).

. © Zone euro

- - Indice PMI HCOB des directeurs

- des achats du secteur non manu-

- facturier de mai (10 heures).

- -Prix alaproduction industrielle

- enavril (11 heures).

- © Royaume-Uni. Indice PMI S&P

- des directeurs des achats du

. secteur non manufacturier de mai
- (10 h 30).

. © Brésil

- - Production industrielle d’avril

. (14 heures).

- - Indice PMI S&P des directeurs

- des achats du secteur non manu-

- facturier de mai (15 heures).

- © Etats-Unis

- -Enquéte ADP sur les créations

- d’emplois dans le secteur privé en
- mai (14 h15).

- Indice PMI S&P des directeurs
des achats du secteur non manu-
facturier de mai (15 h 45).

- Indice ISM des directeurs des
achats dusecteur non manufac-
turier de mai (16 heures).

- Stocks hebdomadaires de
pétrole du departement de
I’Energie (16 h 30).

© Canada. Décision de politique
monétaire de la banque centrale
(15 h 45).

SOCIETES

INTERNATIONALE

© Inditex. Resultats du premier
trimestre.

CONVOCATIONS D'ASSEMBLEES

© Air France-KLM. AGM a

14 h 30, Hilton Paris-Charles de
Gaulle Airport, 8, rue de Rome,
93290 Tremblay-en-France.

© Altarea. AGM a 11 heures,

87 rue de Richelieu, 75002 Paris.
®© Clasquin. AGM a10 h 30,

The Lyinc Lyon International Club,
2, place de la Bourse, 69002 Lyon.

ECONOMIE
- © Union européenne. Elections
du Parlement européen.

© Hexaom. AGM a10 h 30, 2route
d’Ancinnes, 61000 Alencon.

ECONOMIE

© Allemagne. Commandes
d’usines d'avril (8 heures).

© Zone euro

- Ventes au detail d’avril

(11 heures).

- Conseil des gouverneurs

de la Banque centrale euro-
péenne (BCE) ; annonce de la
politique monétaire a 14 h 15 et
conférence de presse de la prési-
dente, Christine Lagarde, a

14 h 45.

© Etats-Unis

- Gains de productivité du premier

trimestre 2024 (16 heures).

- Déficit commercial d’avril

(14 h 30).

- Nouvelles inscriptions hebdo-
madaires au chémage pour la
semaine achevée e 1% juin

(14 h 30).

SOCIETES

PUBLICATIONS
© Rémy Cointreau. Résultats
annuels 2023-2024.
CONVOCATIONS D'ASSEMBLEES

© Exclusive Networks. AGM a
14 heures, 20, quai, du Point-du-

Jour, 92100 Boulogne-Billancourt.

© Hydrogene de France. AGM a
10 heures, 35, rue Jean-Duvert,
33290 Blanquefort.

© Mauna Kea Technologies. AGM
a 11 heures, 9, rue d'Enghien,
75010 Paris.

© Neurones. AGM a 12 heures,
Immeuble « Le Clemenceau | »,
205, avenue Georges Clemen-
ceau, 92000 Nanterre.

© Saint-Gobain. AGM a 15 heures,

Salle Pleyel, 252, rue du Fau-

bourg-Saint-Honoré, 75008 Paris.

© Viel & Cie. AGMa 9 h 30,

9, place Vendome, 75001 Paris.

© Vranken-Pommery Monopole.
AGM a 15 heures, 5, place du
Général-Gouraud, 51100 Reims.
© Xilam Animation. AGM a

15 heures, 57, boulevard de la
Villette, 75010 Paris.

ECONOMIE

© Allemagne

- Production industrielle du mois
d'avril (8 heures).

- Balance commerciale davril

(8 heures).

© France. Balance des paiements
d'avril (8 h 45).

© Zone euro. Evolution du PIB et
emploi du premier trimestre

. (11 heures).

- © Etats-Unis

. - Statistiques du marché

- du travail de mai (14 h 30).

- Statistiques du commerce de

- gros du mois d'avril (16 heures).

- - Crédit a la consommation d’avril
- (21 heures).

 SOCIETES

. CONVOCATIONS D’ASSEMBLEES

- © Alchimie. AGM 417 heures,

~ cabinet Balthazar Associés,

- 24, rue de Berri, 75008 Paris.

- © ABC Arbitrage. AGM 410 h 30,
- Auditorium du Centorial, 18 rue du
Quatre Septembre, 75002 Paris.

. © Biosynex. AGM a14 h 30,

- 22, boulevard Sébastien-Brant,

- 67400 lllkirch-Graffenstaden.

- © Groupe Crit. AGM 410 h 30,

- hotel Kyriad Paris Nord-Porte de
- Saint-Ouen, 9, rue La Fontaine,

- 93400 Saint-Ouen.
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Assemblées a venir - Dividendes
- Société Montant Date*

R RTII - AKWEL 030€ 3-6-24

. . i AMUNDI 410€ 3-6-24
© Casino. AGM a 10 heures, B0IRON L35€ 2600
Maison de la Mutualité, 24, rue :
Saint-Victor, 75005 Paris. i NRIGROUP 034€ 3-624
© Ecoslops. AGM 210 heures, | . 262€ 3624
102, avenue de Villiers, ; (COFIDUR 20€ 4-6-24
75017 Paris. i ERAMET 1,50€ 4-6-24
© Fermentalg. AGM a 10 heures, | FORVIA 0,50€ 4-6-24
4, rue Riviere, 33500 Libourne. . ORANGE 042€(S) 4-6-24
© Linedata Services. AGO a : VETOQUINOL 085€ 4-6-24
15 heures, g?, rue d’D!'Iéans, © ACCOR 118€ 5-6-24
92200 Neuilly-sur-Seine. | COMPAGNIELEBON  3,50€ 5624

. . CRCAM LOIRE "
MERCREDI 12-6 . HAUTE-LOIRE 276€ 5-6-24
© Ateme. AGM a 10 heures, 6, rue | HERIGE 190€ 6-6-24
Dewoitine, 78140 Vélisy-Villacou- : goméRIEUX 085€ 7-6-24
blay. P
i AEROPORTS DE

© GTT. AGM 4 15 heures, . PARIS e
102, route de Limours, : ATLAND 230€ 10-6-24
78470 Saint-Rémy-lés-Chevreuse. | gic 2,85€ 10-6-24
© Les Hotels Baverez. AGO a : EDENRED 110€ 10-6-24
10 h 30, 2,1place des Pyramides, | GERARDPERRIER > 30€ 10.608
75001 Paris. i INDUSTRIE S
© Robertet. AGM a 10 hEl.II'ES, MRBM 1,30€ 10-6-24
48, avenue Jean-Maubert, | SAINT GOBAIN 2,10€ 10-6-24
06130 Grasse. | WE.CONNECT 040€ 10-6-24
JEUDI 13-6 * |L S'AGIT DE LA DATE DE DETACHEMENT

© Antin. AGM a 14 h 30, 9, place
Vendome, 75001 Paris.

Galilée, 75116 Paris.

© Eurobio Scientific. AGM a

9 heures, 7, avenue de Scandina-
vie, 91953 Les Ulis.

© Manitou. AGM a10 h 45,

430, rue de I'Aubiniere,

44150 Ancenis.

© NHOA. AGal1l0h 30,2, ruen
Ancelle, 92200 Neuilly-sur-Seine.
© Roche-Bobois. AGO a 10 h 30,
9 his, avenue d’'lena, 75116 Paris.
© Verimatrix. AGM a 10 heures,
73, rue d’Anjou, 75008 Paris.

© Worldline. AGM a 14 h 30, tour
Coeur-Défense, 100-110, espla-
nade du Général-de-Gaulle,
02931 La Défense.

: DU DIVIDENDE, QUI, EN PRINCIPE,

: EST ANTERIEURE DE DELX JOURS DE BOURSE
© A LA DATE DE VERSEMENT OU DE MISE

i ENPAIEMENT DE CE DIVIDENDE.

© Deezer. AGM a 15 heures, 6, rue |

(T) =TRIMESTRIEL. (A) = ACOMPTE. (5) =50LDE.

Opérations en cours

AUGMENTATION DE CAPITAL

| © Veom Group (Euronext Growth).
i 6 actions nouvellesa 0,25 € par
i action pour 5 DPS, du 31-5 au 13-6.
- Notre conseil : rester a I'écart

CHANGEMENT DE DENOMINATION

: © ALD (Euronext). Ayvens le 3-6
i (nouveau mnmeo : AYV).

| RADIATION

© © Itesoft (Euronext). Retrait
. obligatoire le 4-6.

Retrouvez tous les jours avant 16 heures sur
investir.fr, notre rubrique « A ne pas manguer

demain », qui revient dans le détail sur les

principaux rendez-vous économiques et

financiers qui animeront la séance du lendemain.
Cet article quotidien compléte I'agenda

hebdomadaire que vous avez sous les yeux.
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ESG : du militantisme
a l'institutionnalisation

RIET BTN Les enjeux sociaux et environnementaux ont pris, ces trente dernieres
annees, une place grandissante dans I'evaluation des societes cotees. Au point d’egaler
la performance financiere, qui, seule jusqu’ici, motivait la decision d’investissement.

‘est le grand chantier
de ce début de
XXI¢ siecle. Linté-
gration de critéres
extrafinanciers a
l'analyse de la per-
formance des entreprises les
incite a devenir plus vertueuses.
Au premier semestre 2025, les
grands groupes européens seront
tenus de publier chaque année un
rapport de durabilité détaillant
les sujets que chacun d'entre eux
doit porter prioritairement en
matiére environnementale,
sociale et de gouvernance (ESG)
— les petites et moyennes entre-
prises cotées seront concernées a
partir de I'année suivante. Un
cadre réglementaire inédit a
I'échelle mondiale, permis par
I'entrée en vigueur au 1« janvier
dernier de la Corporate Sustaina-
bility Reporting Directive
(CSRD). Quand bien méme du
chemin reste a parcourir, attein-
dre ce niveau de maturité n'a pas
été chose aisée. Rembobinage.

ANNEES 1990 :
LA PRISE DE CONSCIENCE

L'ESG a pris sa source dans la
volonté de certains investisseurs,
notamment institutionnels, de

refléter leurs valeurs dans leurs
choix dallocation dactifs. « Cer-
tains fonds avec des caracteristi-
ques relicieuses ont, par exemple,
d'abord limité leur périmétre aux
entreprises qui respectaient les nor-
mes onusiennes », explique Axel
Pierron, directeur associé de
Morningstar Sustainalytics. A la
gouvernance, qui était d'ores et
déja prise en compte dans l'ana-
lyse financiére traditionnelle, se
sontajoutées des problématiques
sociales et environnementales,
Ces dernieres ont été évaluées
des le milieu des années 1990.
« On a vu des fonds refuser de sou-
tenir les activités liées a la vente de
viande de baleine et, plus systémati-
quement, celles ayant lieu dans des
juridictions autorisant la peine de
mort », compléte-t-il.

La prise de conscience autour du
changement climatique a toute-
fois fait prendre une tout autre
importance a l'analyse extrafi-
nanciére. « C'est un sujet plus con-
sensuel que les valeurs, qui
divergent selon les opinions ainsi
que d'une région a lautre », releve
Axel Pierron, prenant l'exemple
dela diversité ethnique aux Etats-
Unis. Cest dans cette visée que le
sigle ESG est employé pour la

premiére fois en 2004 par Kofi
Annan, alors secrétaire général
de I'Organisation des Nations
unies (ONU).

ANNEES 2000 :
LA STANDARDISATION

Si l'on a d'abord assisté a l'avéne-
ment de fonds thématiques
consacrés aux enjeux environne-
mentaux, divers phénomenes de
société ont incité les pouvoirs
publics a entreprendre une régu-
lation des émissions de gaz a effet
de serre. C'est ainsi qu'est né, en
2005, le marché du carbone euro-
péen, qui, conformément au pro-
tocole de Kyoto, prévoit un
mécanisme permettant aux
entreprises de recevoir des cré-
dits d’émissions de carbone en
contrepartie d'un financement
de projets visant a les réduire.

Depuis, décrié par des experts,
qui sont nombreux a estimer qu'il
va davantage dans le sens d'une
compensation que d'une réduc-
tion réelle des émissions de car-
bone, ce dispositif a aussi été a
l'origine de nombreux cas de
fraude — notamment ala TVA. « 1]
n'en reste pas moins qu'il a constitué
les prémices des normes environne-
mentales, notamment en matiére

d’efficacité énergétique, note le
directeur associé de Morningstar
Sustainalytics. Cela a permis pour
la premiére fois aux investisseurs de
se positionner sur des entreprises
qui ont de lavenir. » La notion de
risque relatif 4 une activité se
démocratise alors.

Les principes pour l'investisse-
ment responsable (PIR) de
I'ONU ont jeté, en 2006, les fon-
dations pour la prise en compte
des aspects ESG dans la finance.
Ils ont ouvert la porte a une
vague de normes. Dés 2014, en
Europe, la Non-Financial Repor-
ting Directive (NFRD) a mis
lI'information extrafinanciére au
méme niveau dimportance que
I'information financiére. Un an

« Les societes qui se

savent surveillees

[par les investisseurs

et les agences de
notation] font, en
moyenne, mieux
que les autres »

Axel Pierron,

directeur associé de Morningstar Sustainalytics

plus tard, dans le cadre de
I'accord de Paris, 183 Etats ont
fixé des objectifs de développe-
ment durable (ODD) au niveau
de FONU, sur lesquels repose lar-
gement l'analyse extrafinanciére.
« Cela a été le déclic en matiére cli-
matique, note Julia Haake, direc-
trice du départementde notation
ESG d'EthiFinance. Le collectif a
compris l'urgence, ce qui a notam-
ment conduit la Commission euro-
péenne a sedoter d'un plan d'action
pourla finance durable, »

DEPUIS 2020 :
L’HEURE DE L’EVALUATION

Lexécutif européen a cherché a
imposer la transparence et a lut-
ter contre le greenwashing. Cette
double priorité s'est
traduite par une
volonté de diriger
plus franchement les
flux financiers vers les
activités durables. Le
reglement Sustaina-
ble Finance Disclo-
sure Regulation
(SFDR), entré en
vigueur en 2021, exige
de tous les acteurs
financiers de détailler
les risques encourus

50..
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en matiere de durabilité dans les
processus d’investissement.
Enfin, début 2024, la CSRD est
venue renforcer les exigences de
la NFRD en matiére de repor-
ting. « Nous assistons a une insti-
tutionnalisation du sujet, passant
d'une approche de niche a une
approche généralisée », explique
Julia Haake, qui souligne que « la
France a été précurseure » en
imposant dés 2001 aux sociétés
cotées de produire des données
environnementales et sociales.
Lapproche « best-in-class », qui
consiste A privilégier les entrepri-
seslesmieux notées d'un pointde
vue extrafinancier, a dailleurs
émergé dans I'Hexagone. De quoi
permettre aux investisseurs
daccentuer encore la pression
qu’ils exercent sur elles. « Les
sociétés qui se savent surveillées
font, en moyenne, mieux que les
autres », affirme Axel Pierron,
mettant 'emphase sur le role cri-
tique des agences de notation
ESG. Une chose est siire : le ren-
forcement de la régulation et
l'actualisation continue des
méthodes d'évaluation ne lais-
sent dorénavant plus la place aux
seules déclarations d'intention.
—ARTHUR LEDENN

Une bréve histoire de PESG

Trois piliers étudiés
et analysés séparément

Environnement

Evaluation de I'impact environ-

Emergence de
I'intérét pour

Création du marché du
carbone européen, fixant

Un encadrement somme toute récent

Interdiction de
financement des

les sujets dits un systeme de plafonne-  producteurs d’armes
«ESG» ment et de quotas d’émis-  controversées
sions pour les entreprises
Années
1990

Entrée en vigueur de la

directive européenne NFRD,

qui met I'information
extrafinanciére au méme
niveau que I'information
financiére

Entrée en vigueur du

réglement européen SFDR,

qui exige des acteurs financiers
de détailler les risques en

matiére de durabilité dans
les processus d'investissement

Les Nations unies lancent les
principes pour I'investissement
responsahle (PIR), qui jettent

les fondations de la prise en compte
des aspects ESG dans la finance

Entrée en vigueur
de la directive européenne
CSRD, qui renforce les
attendus en matiére de
reporting extrafinancier

183 Etats adoptent
les objectifs de développement
durable (ODD) des Nations unies,
dans le cadre de I'accord de
Paris

nemental d’'une entreprise

emissions
de CO, pollution de I'eau, biodiversité,
deforestation, efficacite énergetique,
gestion des déchets, efc.

S

Premiére apparition du
sigle ESG, sous la plume
du secrétaire général des
Nations unies Kofi Annan

L’obligation de transparence
en matiére extrafinanciére
gagne du terrain

s
Europe

[ ]
Socml dans le monde
¥
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Exemples de critéres ; satisfaction
dient, protection des donnees el respect &
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Gouvernance B Exigée Malaisie
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Proposeée .
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et la culture de I'entreprise .
Exemples de critéres : composition | )'
du conseil d’administration, abus de '
pouvair el corruption, rémunération des 1
Source : Morningstar Sustainalytics.

cadres, lobbying, etc.
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MARCHES DACTIONS

« La standardisation
permet de commencer
une discussion
transparente»

MATHIEU CARON,
DIRECTEUR DES MARCHES
PRIMAIRES CHEZ EURONEXT

Entant qu'opérateur boursier, Euronext dispose
d’'unevision exhaustive des enjeux

en matiere d’ESG. Quel constat dressez-vous ?
Latransition versune économie durable requiert
des investissements massifs. La Commission euro-
peenne parle de plus de 500 milliards d’euros par an
d'icia 2030 pourimplémenter le Green Deal.
Euronext joueun réle dans ce processus. Entant que
premiere Bourse paneuropéenne, avec 1.900 socié-
tés cotées et 7000 milliards d’euros de capitalisation
boursiere agrégée, nous facilitons lefinancement
del"économie réelletouten favorisant la croissance
durable.

L'acces aufinancement des sociétés cotées vade
plus en plus passer par leur capacité a mettre en
place une stratégie ESG cohérente, transparente
et mesurable dans le temps. Nous les accompa-

gnonssur cet enjeuen matiere de communication.

Nousavons, par ailleurs, la plus grande plate-
forme de cotation obligataire ESG du monde. Plus
de 2.500 obligations vertes ont été listées et plus
de 1.500 milliards d’eurosleves. Cela nous permet
de donner de la visibilité a ce sujet aupres des
Investisseurs.

Anoter qu'Euronext a été parmiles premiers opéra-
teursa lancer des indices ESG pour accompagner
l'appétit des investisseurs pour les instruments
financiers spécialisés, Lencours sous gestion de
ceux-ciaprogressede 32,5% entre 2022 et 2023.
Plusgénéralement, il y a unedomination
europeenne : de 80 % a 90 % des fonds ESG lancés
chaque année lesontsur notre continent. Par
ailleurs, les technologies dites « vertes » ont repre-
senté lequart des introductions en Bourse depuis
2018. Latransition passe aussi par la proposition

Quel est I'impact durenforcement progressif
del’arsenalréglementairerelatif a 'ESGsur

les entreprises cotées ?

Les principes pour I'investissement responsable

des Nations unies ont matérialisé, au debut des
années 2000, lefaitquela finance a une responsabi-
lité dansla maniere dont les sociétés doivent rendre
des comptes en matiére extrafinanciere. Mais I'on
restait, au départ, surla base du volontariat. Les
orands fonds sesontmis a « colorer » leur approche
d'investissement, de facon plus ou moins proactive.
Des fonds tels qu'Eurazeo sontallés jusqu'a linstituer
dans leurs statuts. Avec le temps, le cadre est devenu
plus contraignant. Depuis 2014, ladirective NFRD
impose aux sociétés de gestion un reporting sur la
performance extrafinanciére de leurs participations
etvéhicules d'investissement. Les investisseurs se
sont emparés dusujet, avantméme que les sociétés
aient été soumises a une telle réglementation. Les
premiéres questions aleurendroitont doncémergé
de l'actionnariat. Ces derniers temps, la réglementa-
tion sur lataxonomie ou sur les déclarations de
performance occupe les sociétés. Le point culminant
est lamise enapplication de la directive CSRD, qui a
ouvertle 1# janvier une phase de standardisation

des normes de reporting. Alors gu'il existe 1.000 indi-
cateurs dans ce texte, les observateurs vont pouvoir
comparer lessociétés,

Comment cesderniéres percoivent-elles

cette série denouvelles normes ?

Des societes l'ontintégre depuis le départdans

leur stratégie, avec un responsable RSE au comité de
direction, ou directementdans leur modéle écono-
mique. Pour d'autres, agreger I'information, lafaire
remonter et la rendreauditable n’est pas une mince
affaire. Toujours est-il que cette standardisation
permet de commencerunediscussion transparente
avec les dirigeants sur ce que représente pour eux
I'ESG. Lever des capitaux implique de structurer

un rationnel et un narratif quiintégrent ces notions.
Comment les marchés d’actions composent-ils
aveclesrapports des agences denotation ?
Lanotation dela gestion du risque sest progressive-
mentouvertea l'extrafinancier. On notait auparavant
le seul risque crédit. Les grandes agences que sont
MSCI, Sustainalytics ou Carbon Disclosure Project ont
uneinfluence importante surles décisions d'investis-
sement. Lentrée envigueur delaCSRDest donc
plutdt vue d'un bon ceil par Euronext. Cela apportera
une grammaire et de la donnée, afin que lesinforma-
tions soient lisibles aussi bien par les agences que par

devaleur desentreprises.

les actionnaires. — PROPOS RECUEILLIS PAR A.L. D.

FONDS INVESTIS SELON DES CRITERES ESG

Une désaffection recente apres
une montee en puissance rapide

ntre 2020 et 2022, les
fonds commercialisés
en France investis
selon des considéra-
tions ESG (environnement,
social et gouvernance) ont été
plébiscités. Par exemple, en
2021, ils ont monopolisé 64 %
de la collecte nette selon les sta-
tistiques de Quantalys.

En l'espace de seulement deux
ans, leur part de marché avait
quasiment doublé. Ainsi, fin
2022, les fonds ESG représen-
taient 3.989 milliards d’euros,
soit 42,9 % de lI'encours global
de 9294 milliards. Pour les seuls
fonds d'actions, la part de mar-
ché s'établissait méme 4 45,3 %.
Cette année-la, qui a été tres
difficile tant pour les marchés
d’actions que pour les place-
ments obligataires, les fonds
estampillés investissement
socialement responsable (ISR)
ont subi une décollecte de seu-
lement 38 milliards, contre
173 milliards pour les fonds non
ISR.

RACHATS SUR
LES FONDS D'ACTIONS ISR

Le changement de tendance a
été brutal en 2023 et samplifie
depuis le début de I'année. En
effet, I'an dernier, les fonds ISR
ont décollecté a hauteur de
13 milliards pendant que leurs
rivaux non ISR collectaient
20 milliards. Au premier tri-
mestre 2024, c'est bien pire :
52 milliards de rachats pour les
fonds ISR et 26 milliards de
souscriptions pour les non ISR.
Cette désaffection concerne
surtout les fonds d'actions, car
les performances des fonds
gérés selon des considérations

Une montée en puissance stoppée

Encours des fonds ISR, en Mds€

4,531  4.624

Fin avril
2024

Fin Fin Fin
2021 2022 2023

Source : Quantalys.
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Part de marché des fonds ISR, en %

Fin avril
2024

Fin Fin Fin
2021 2022 2023

éthiques ont été décevantes ces
deux derniéres années. Apres
avoir nettement surperformé
en 2020 (entre + 1 % et + 4 %
selon les catégories), les fonds
d'actions ISRontdécu enraison
de la trées bonne tenue des
actions pétroliéres et d'arme-
ment, sous-représentées ou
absentes pour des raisons envi-
ronnementales ou éthiques. En
outre, les entreprises d'énergies
renouvelables, trés présentes
dans les portefeuilles des fonds
durables, ont été particuliére-
ment attaquées en raison de la
hausse des taux d'intérét. Trés
gourmandes en capitaux, elles
sont donc fortement pénalisées
par un contexte monétaire qui
n'est plus favorable.

Conséquence logique, la partde
marché des fonds dactions ISR
enregistre pour la premiere fois
une légeére décrue, apres le pic
de 45,3 % atteint fin 2022 :
43.4%fin 2023 et 42,1 % fin avril
2024, Malgré des rachats
importants, la baisse est assez
lente, car des fonds qui n'étaient
pas gérés auparavant avec des
contraintes ISR le sont désor-

mais. En outre, une majorité
des fonds nouvellement lancés
le sont en respectant des crite-
res éthiques. La part de marché
des OPCVM ESG est donc
mécaniquement accrue,

En revanche, la part de marché
des fonds ISR (toutes catégo-
ries confondues) se stabilise :
42,9 % fin 2022, 44,1 % fin 2023
et 44 % fin mars 2024, car la
désaffection ne touche pas les
supports obligataires.

La remise en question de la ges-
tion durable pour des raisons
de sous-performance n'est pas
propre a I'Europe, puisque les
rachats nets sur les fonds ISR se
sont élevés au premier trimes-
tre 2 9 milliards de dollars aux
Etats-Unis. C’est méme le
sixieme trimestre consécutif de
décollecte sur les fonds dura-
bles.

Conclusion ? Lappétence pour
les fonds ISR dépend aussi logi-
quement de leurs performan-
ces. Ils pourraient profiter des
prochaines baisses de taux, car
ils sont majoritairement inves-
tis en valeurs de croissance.
—P.E

PROSPECTIVE

L’intérét des investisseurs est réel,
mais la pause reglementaire probable

ela semble étre un aller
sans retour. Les investis-
seurs ont intégré les
enjeux enmatiére d’ESG
a leur logiciel. Dans une étude
publiée en octobre 2023, Mor-
ningstar Sustainalytics a relevé
que plus des deux tiers pensaient
quele sujet étaitdevenu, au cours
de ces cinq derniéres années, de
plus en plus primordial dans la
décision dinvestissement. Deux
thémes réunissent une majorité :
celui de la neutralité carbone, en
matiére environnementale, et
celui de la diversité, en matiére
sociale (voir infographie ci-contre).
11 faut dire que les normes, qui se
sont multipliées ces derniéres
années, ont rendu le sujet concret
a leurs yeux... et a ceux des diri-
geants dentreprise, dont une par-
tie redoute leur mise en
application. « A chaque nouvelle
réglementation, ils affirment que
c'est une horreur de se conformer,
pointe Axel Pierron, directeur
associé de Morningstar Sustaina-
lytics, qui se veut optimiste. La
premiére fournée de rapports de
durabilité |[découlant de la CSRD]
générera du stress, mais ¢a ira
mieux ensuite. C'est un travail de

collecte de données essentiel, car
l'on ne peut résoudre un probléme
que ['on ne comprend pas. »

Un avis partagé par Julia Haake,
directrice du département de
notation ESG d’EthiFinance, qui
avance néanmoins qu'« un besoin
de simplification va se manifes-
ter ». Une situation dont n'a pas
manqué de s'emparer la politi-
que. Les débats de la campagne
des élections européennes du
9 juin prochain ont, en effet,
beaucoup tourné autour de la
nécessité d'une « pause réglemen-
taire » le temps que les sociétés se
mettent en conformité,

DES AMBITIONS SUSPEN-
DUES AUX ELECTIONS

Celles-ci auront de quoi faire : la
Corporate Sustainability Due
Diligence Directive (CS3D),
adoptée le 24 mai, est venue
sajouter a la longue liste de stan-
dards déja entrés en vigueur. Elle
institue un devoir de vigilance
des entreprises vis-a-vis des
impacts négatifs de leur chaine
de valeur sur les droits de
I'homme et sur I'environnement.
L'actuelle Commission euro-
péenne entend faire de la taxo-

nomie son prochain cheval de
bataille en cas de reconduction.
Il s'agit de poser un cadre plus
général que ce que prévoient les
normes votées jusquia présent.
Toujours dans I'objectif dattein-
dre la neutralité carbone d'ici a
2050, un premier volet consacré
au climat a établi en 2022 des cri-
teres visant a identifier les activi-
tés économiques n'aggravant pas
le changement climatique. Cela
dit, Axel Pierron avance
qu'« identifier la part des activités
durables d’'une société prendra
cing ou six ans », soit la durée de
la prochaine mandature. Un
second volet, consacré au social,
est encore débattu. Selon Julia
Haake, il est « difficile de s'accor-
der sur ce sujet moins consensuel
et complexe. »

A noter, par ailleurs, que l'enca-
drement des agences de nota-
tion sera affiné d'ici a fin 2025.
En fonction de la majorité qui se
dégagera aprés les élections
européennes se posera la ques-
tion d'aller plus avant... ou de
geler les travaux.

De l'autre coté de FAtlantique, le
contexte est tout autre. L'enga-
gement des Etats-Unis en

matiére de lutte contre le dére-
glement climatique et contre la
perte de biodiversité est diffici-
lement prévisible. Le deuxié me
plus gros émetteur mondial a
quitté I'accord de Paris en 2017,
sous la présidence de Donald
Trump, avant de sengager a
réduire de moitié ses émissions
de gaz aeffet de serred’ici 42030
par rapport a 2005 sous I'impul-
sion de I'administration Biden...
mais les résultats ne sont pas
encore a la hauteur des enjeux,
estiment de nombreux experts.
« En revanche, U'Inflation Reduc-
tion Act va financer Finnovation
afin d’essayer de faire des Etats-
Unis l'économie de la solution »,
reléve le directeur associé de
Morningstar Sustainalytics.

A noter que la Securities and
Exchange Commission (SEC)
s'est pourtant inspirée des efforts
européens en matiére de repor-
ting extrafinancier: elle a posé le
6 mars dernier son propre cadre
(voir infographie ci-contre). « Ces
regles préciseront les attendus aux
émetteurs et fourniront aux inves-
tisseurs des informations cohéren-
tes et utiles a la prise de décision »,
a assuré le président de I'institu-
tion, Gary Gensler. Les premiers
rapports d'entreprises sont
attendus en 2026. Cela pourrait
constituer une résurgence pour
la discipline, alors quAxel Pier-
ron informe que la demande en
données ESG « sest calmée » ces
derniéres années outre-Atlanti-

Une majorité d’investisseurs jugent cruciaux
les enjeux de neutralité carbone et de diversité

Pourcentages d’investisseurs considérant le facteur primordial
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Source: Morningstar Sustainalytics.

que. L'avenir dira si ces efforts -
somme toute timides - en
matiére de régulation seront
vains. Une victoire de Donald

Trump a I'élection présidentielle
de novembre les remettrait a
coup sir en question.

—A.L.D.
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PATRIMOINE
POURQUOI L'OR EST
INCONTOURNABLE'!

Le métal jaune reste promis a un avenir brillant...

es records en série battus par les cours de l'or depuis
le début de l'année ont braqué les projecteurs sur
le métal précieux. Cher au coeur des Francais, 'or
génére pourtant de nombreuses idées fausses et de
royances quiont la vie dure...
Ce n'est pas le moindre des paradoxes, |'or est un actif
mondialement connu, admiré et méme vénéré dans certains
pays, mais il est souvent trop négligé par les épargnants
francais en comparaison d'autres placements vedettes
comme le Livret A, l'immobilier et méme les actions...
L'occasion donc de rappeler les nombreux atouts de l'or
physique pour un ménage qui souhaite gérer son patrimoine
sereinement et prudemment.. Car l'or est une wvaleur
refuge de premier choix, a condition de respecter quelques
principes de base.
Inflation non contrblée, surendettement des Etats, conflits
armeés qui se multiplient dans le monde... tout laisse penser
que le précieux meétal jaune a encore de beaux jours devant
lui : I'or est en effet un actif universel rare et inaltérable,
@r il ne simprime pas comme |la monraie papier et n'est
le passif d'aucune contrepartie. Rares sont les placements
financiers qui peuvent se prévaloir de telles caractéristiques
et d'un capital confiance aussi élevé |
Cest aussi, ne 'oublions pas, un investissement accessible
a toute les bourses, qui peut se transmettre de génération
en génération...

Une question de risque

Premier avantage majeur, I'or détenu sous forme physique
et de maniére «allouée» ne comporte pas de risque de fail-
lite... A l'inverse d'une société cotée qui peut faire défaut et
woir 5a valeur réduite a néant en Bourse ou a un immeuble
qui peut étre gravement sinistré, I'or incarne LA sécurité fi-
nanciere de par sa seule valeur intrinseque.

Autre atout, I'or est un actif liquide, ce qui signifie qu'il peut
étre négocié de maniére simple et souple a tout moment :
acheter ou vendre un lingot d'or est un acte facile a réali-
ser... Contrairement & |'immaobilier par exemple, I'or offre une
excellente liquidité instantanée, de quoi rassurer les inves-
tisseurs les plus inquiets qui pourront vendre leur or rapide-
ment en cas de « coup dur » ou d'urgence financiére |

Dans les périndes de crise en particulier, les investisseurs
se détournent des actifs risqués comme les actions. lls re-
cherchent plutft des placements sirs et facilement négo-
dables comme |'or, valeur refuge par excellence. Histoire de
dormir tranquille...

Une arme anti-inflation

Face a I'érosion des principale devises mondiales, le métal
précieux conserve lui sa valeur intrinséque intacte, offrant
ainsi une protection efficace contre l'inflation et préservant
le pouvoir d'achat.

Alors que |a plupart des devises se déprédent inexorable-
ment en raison des politigues monétaires expansionnistes

des banques centrales, I'or constitue une référence im-
muable, tout simplement parce quiil n'est pas une ressource
infinie : son extraction ne se réalise qu'en quantité limitée,
de quoi restreindre 'offre face & une demande croissante en
provenance de certains pays en fort développement comme
I''nde ou la Chine, afin de répondre & des besoins festifs (bi-
joux), industriels ou financiers.

Dans un monde plus que jamais incertain d'un point de vue
géopolitique, |'aspect refuge du métal jaune prend tout son
sens. || est logique que l'or, du fait de sa rareté, profite de
cette situation dincertitude ambiante, au moment ol la
question d'un « nouvel ordre mondial » se pose ouverte-
ment sous la pression des BRICS.

D

Dans une optique
de diversification,
détenir de I'or est

non seulement
recommandé, mais
bien indispensable
pour protéger son
patrimoine.

Pourquoi I'or regne en maitre

Le role incontournable des BRICS, en particulier de la Russie
et de la Chine, dans I'évolution des cours de l'or et a souli-
aner : Pékin est non seulement le plus grand producteur d'or
dans le monde, mais aussi un des plus gros acheteurs via
la banque centrale chincise. Jusqu'a 15% des achats mon-
diaux provenaient de Chine, pointait le World Gold Council
fin 2023... Depuis quelques années, Pékin cherche ouverte-
ment a diminuer sa dépendance au dollar, alors que le pays
est historiguement un des grands détenteurs de la dette
americaine.

T

La Russie n'est pas en reste dans ce processus de « dédol-
larisation «, une stratégie mise en place dés l'arrivée de Vla-
dimir Poutine a la téte du pays au début des années 2000
et qui s'est accélérée au cours de la derniére décennie: En
l'espace de 20 ans, le chef du Kremlin a poussé la banque
centrale russe a reconstituer ses réserves en or de maniere
spectaculaire | de moins de 450 tonnes d'or en 1998, le pays
a ainsi vu ses réserves grimper a 2.332 tonnes en 2023 1 Un
bon placement quand on se souvient que l'once d'or valait
moins de 4005 en moyenne il v a une vingtaine d'années. .

Quel montant investiren or ?

On l'aura compris, le potentiel de hausse de |'or semble plus
gue jamais intact a moyen/long terme... Pourtant, la plupart
des conseillers financiers vous diront, par principe, de déte-
nir seulement I'équivalent de 5% de votre patrimoine en or,
mais sans vraiment vous expliquer pourquoi. D'autres iront
jusqu’a B9, voire 10% au maximum, surtout en période de
grande incertitude économique et géopolitique...
Enfonction de votre profil financier, dewvos besoins de diver-
sification et de la nature méme de votre patrimoine, investir
jusqu'a 20% de sa fortune dans 'or peut s'avérer étre judi-
cieux. Car, parmi les nombreux points forts du métal jaune
dont nous parlions un peu plus haut dans cet article, ure
corrélation négative avec les autres catégories de placement
le rend incontoumnable dans tout portefeuille bien diversifié.
Pour faire simple et bref quand tout baisse, I'or monte |

Comment acheter de l'or ?

Ce nombreux particuliers s'interrogent sur la maniére de de-
venir propriétaire de lingots ou de pigcesd'or : a qui s adres-
ser 7 Faut-il passer en direct ou par l'intermédiaire de son
banquier ? Comment étre certain de la qualité ou de la pu-
reté des produits ? Comment transporter de I'or de maniére
securisée ? Quelle assurance cortracter.. ?

Pour obtenir des conseils avisés sur I'or, il est préférable de
consulter un spécialiste reconnu dans le domaine, tel que
la plateforme Or fr : Lancée en 201 pour répondre a la de-
mande croissante d'investisseurs désireux de protéger leur
épargne personnelle, leur trésorerie d'entreprise ou encore
de diversifier leur portefeuille, Or fr facilite 'achat-vente et
le stockage de metaux précieux physiques. Cette solution
haut de gamme se démarque en éliminant les risques asso-
ciés a |'existence d'intermeédiaires entre 'investisseur et ses
avoirs. En effet, avec Or fr, les lingots et piéces sont détenus
en nom propre, sans aucun intermédiaire, et en dehors du
sytéme bancaire, assurant ainsi une sécurité maximale..

Comment éviter les arnaques ?

Contréler ['autherticité des lingots et des pieces d'or avant
de finaliser un achat est indispensable : L'or attire souvent
des investisseurs novices qui sont autant de cibles faciles

LA REDACTION D'INVESTIR N'A PAS PARTICIPE A L'ELABORATION DE CE CONTENU

pour les escrocs. Des produits contrefaits, tels que des bijoux
en or, des pieces ou des lingots, circulent activement sur le
marché. || convient donc toujours de bien vérifier la pureté
de I'or qui est garantie par le certificat d'authenticité.

Ce certificat d'authenticité, ou “bulletin d'essai”, permet de
valider toutes les informations concernant son or @ poids,
horodatage, numéro de série, etc.

Autre recommandation : le scellé du produit doit &tre conser-
vé intact | Il permet d'offrir des conditions de conservation
optimales, en évitant au métal de subir des rayures ou des
altérations qui pourraient générer une décote importante.
L'intérét de cette pratique est aussi légal : Les mertions
inscrites sur le scellé sont une garantie en cas de demande
de justificatif ou de transaction. Dernier conseil utile, il est
chaudement recommandé d'éviter toute transaction avec
des vendeurs « de la main a la main ». Sortir des circuits tra-
ditionnels constitue en effet un risque non négligeable de
subir certaines mésaventures | Bon a savoir : afin d'assurer
l'authenticité, la pureté et la qualité de ses produits, Or.fr
propose exclusivement des lingots et des pieces provenant
de raffineries certifiées par le London Bullion Market Asso-
ciation (LEMA), le marché irtemational des métawx précieux.

Une facture pour sécuriser
son achat d’or

Quelles que soient les circonstances, I'acheteur doit rece-
voir une facture valide, lisible, par mail, courrier ou en main
propre.. En effet, |'absence de facture peut constituer un
probléme d'ordre fiscal : a lareverte d'un lingot parexemple,
le particulier devra payer une taxe forfaitaire de 11,5% sur le
prix estimé a la date de |a vente. S'il dispose d'un justificatif
d'achat, le vendeur sera en revanche uniguement taxé sur la
plus-value réalisée, a hauteur de 36,2%. Cette taxation est
déqgressive par ailleurs au fil des années de détention et dis-
parait méme au-dela de 22 ans de conservation...

De surcroit, la facture renforce la tracabilité : l'investisseur
peut ainsi prouver la provenance de son bien, son poids
exact et son prix de vente... La présence d un tel document
releve d'ailleurs d'une obligation légale, enréponse a l'article
L441-9 du Code de commerce.

Comment conserver son or
de maniere sécurisée ?

L'or suscitant bien des convoitises, il est fondamental de sé-
curiser sa détertion...

La conservation d'or a son domicile est a éviter, y compris
dans un coffre-fort personnel qui ne dispose pas forcément
des caractéristigques recommandées par les assureurs qui
conseillent d'opter pour un coffre qui répond a la norme
EMT143, laquelle assure |la qualité premiére des matériaux
qui garantissent sa solidité. La norme AZP concerne quant
a elle non pas la résistance des matériaux du coffre, mais la
fiabilité du systéme de fermeture.

En cas de décés de son propriétaire, il est fréquent que
l'or devienne introuvable car, souvent, pour des raisons
évidentes de confidentialité, seul son détenteur connait le
lieu de sa cachette. De surcroit, de mauvaises conditions de
conservation risquent de dégrader les produits et d'entrainer
une décote a la revente sans parler de l'impossibilité d'assu-
rer son bien...

Il est ainsi vivement conseillé dopter pour des espaces de
stockage spécifiques dédiés  'or : Or.fr propose a cet effet
un service de stockage sécurisé en partenariat avec Mal-
ca-Amit, une société indépendante spécialisée dans le gar-
diennage de métaux précieux. Fondée en 1963, elle constitue
un partenaire de confiance pour les institutions financiéres
et les fortunes privées 3 travers le monde. Les coffres sont
situés hors du systéme bancaire, en zone franche, a Zurich,
Toronto, Singapour et New York. Chaque dient d'Or fr signe
un contrat directement avec Malca-Amit, qui lui délivre en-
suite un certificat de stockage mentionnant son identité,
ainsi que le numéro de série de ses produits. Ce document
prouve que le client stocke en nom propre et que son iden-
tité est connue de |a société de gardiennage. Etant légale-
ment le seul et exclusif propriétaire des métaux précieux,
le client peut ensuite se rendre directement au coffre pour
inspecter ou retirer son stock, sans nécessiter la présence
d'un représentant d'Or. fr.

Précision utile, les métaux sont assurés contre tous les
risques, en fonction de leur valeur, durant toute la période
de stockage. Enfin, les métaux précieux conservés dans ces
coffres ne quittent pasla chainelogistique professionnelle et
gardent donc leur valeur maximale de revente. De quoi don-
ner a Or.fr la capacité de racheter les métaux de ses clients
dans un délai de deux jours ouvrables, garantissant ainsi la
liquidité immeédiate de leurs investissements.

imagin(2P
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PLACEMENTS

Retraite/Immobilier/Fonds/Fiscalite/Juridique/Assurance-vie... Tout ce que vous devez savoir cette semaine

Un fonctionnement assez simple

Investisseurs

Achétent des
obligations pour
un projet donné

\

e

Verse les loyers
I et plus-values du bien

choisi et revend

5a 8 ans plus tard

Plateforme

Achete un
bien immobilier
avec la collecte

@ Colle
==

Paie

cte les loyers
les charges
Préleve des commissions

Bien immobhilier

Immobilier
fractionne

Zoom sur un nouveau placement
en plein essor

Acheter des parts d’un bien immobilier via une plateforme Internet, percevoir des revenus reguliers sans s'occuper

de la gestion locative, encaisser un joli rendement... Cela vous rappelle les societes civiles de placement immobilier (SCPI)

ou encore le crowdfunding ? Perdu ! Il s'agit d’'un nouveau placement dans la pierre, qui a des atouts... et des zones d’'ombre.
- Neuf plateformes dediees passees a la loupe
= Quelles differences et quels points communs avec les SCPI ?

Dossier réalisé par Sandra Mathorel

'investissement locatif
nu ou meublé, avec ou
sans défiscalisation, la
pierre-papier et ses
sociétés civiles de placement
immobilier (SCPI), la nue-pro-
priété ou encore le crowdfun-
ding immobilier n'étaient donc
pas suffisants. Depuis un an et
demi se développe a grande
vitesse — et a grands coups de
marketing et de communication
— un nouveau placement dans la
pierre : 'immobilier fractionné.
Le concept, venu des Etats-Unis —

la plateforme Arrived.com
compte pres de 400.000 investis-
seurs particuliers et gére 161 mil-
lions de dollars d’encours —, est
une hybridation de certains des
placements existants précités.

ACHAT A PLUSIEURS

« Avec l'immobilier fractionné, les
épargnants acheétent a plusieurs un
bien immobilier, et non une multi-
tude, comme ceux qui constituent
les fonds des SCPI, explique
Alexandre Toussaint, président-
fondateur de la plateforme Baltis

(voir tableau ci-dessous). Ils tou-
chent ensuite les loyers issus de la
location de ce bien et ['éventuelle
plus-value a la revente a concur-
rence de leur montant d'investisse-
ment. » Le modele peut sembler
similaire a celui des SCPI ou du
crowdfunding immobilier, qui
consiste a acheter des parts d'un
immeuble a construire (lire Inves-
tir du 27 avril), mais, s’il en
emprunte certaines caractéristi-
ques, 'immobilier fractionné a
bien des différences qui en font
un placement spécifique. La pre-

miére d'entre elles porte donc sur
I'objet du financement : l'achat
d'un seul bien, déja existant, telun
logement, un commerce, un
local... « Cela parle aux gens
d’investir dans un bien détermineé,
surtout dans cette conjoncture
immobiliére peu évidente. C'est un
placement de proximité en quelque
sorte, plus transparent qu'un
fonds », note Stéphane van Huffel,
conseiller en gestion de patri-
moine (CGP) et directeur de
Netinvestissement. La premiére
opération proposée par Baltis, un

restaurant implanté a Lille, a
attiré « une soixantaine d'investis-
seurs, dont un tiers habitent la
région lilloise », témoigne Alexan-
dre Toussaint.

UN TRES JEUNE MARCHE

Concrétement, la plateforme
choisit l'actif, quelle déniche le
plus souvent grice a un réseau
d’agents immobiliers et de CGP,
signe un compromis puis le pro-
pose a l'achat au public durantun
laps de temps limité. La somme
réunie sert ensuite a acheter le

bien. La plateforme Wally finalise
ainsi un projet a Rouen : « Un
appartement de 22 métres carrés
situé au cceur de la ville, que nous
destinons a la location touristique
de courte durée. Nous avons collecté
96 % des 141.200 € nécessaires a
lachat, en comptant les frais et les
travaux, détaille son cofondateur
Nathan Zappelli. A la cléture, 5 %
seront investis par Wally si néces-
saire pour compléter. »

La durée de la collecte varie selon
les sites et les projets, de quelques
semaines en général, il peut tom-

osent des opérations

Commentaires d'Investir

iLe site vient de lancer son offre d'immobilier fractionné appelée Puzzle,
‘mais il existe depuis 2016 et s'est spécialisé dans le financement de start-up et de fonds immobiliers.

Le fondateur et son équipe ont une longue expérience en immohilier commercial. La plateforme, elle, est toute jeune.
iEIIe se concentre d'abord sur les commerces parisiens.
iLa plateforme s’est arroge un partenaire VIP en la personne de I'ancien basketteur Tony Parker. La star a propose,

Eii I'automne 2023, 3 300 particuliers d’investir dans son domaine viticole. Elle a déja finance plus d'une cinquantaine de biens.

EL’ﬂrigi nalité de Buildr est de se spécialiser dans la rénovation du parc immobilier obsoléte a des fins environnementales,
avec notamment la transformation de bureaux en logements.
Derriére I'offre Rent de Buildr se cache M Capital, dont le coeur de métier est le private equity.
ELa plateforme est initialement un spécialiste du crowdfunding immobilier (depuis dix ans).

EL& groupe est assez developpe et implante egalement en Espagne et en Italie.

Nomdela Lancement : : , , Rentabilité
e Prix dela part Actifs preponderants -,
plateforme de l'activite annuelle visee*
. Mars 2024 (pour : .
BALTIS Magellim " . . 100€ Commerces : De5%a7%
'immobilier fractionné) :
BLOKS Indépendant Avril 2023 Commerces . De6%al0%
BRICKS Indéependant Avril 2021 10€ Diversifiés De6%a8 %
BUILDR M Capital Septembre 2023 Coliving etactivités parahotelieres | De6%a8%
CLUBFUNDING Indépendant Décembre 2023 1.000€ Diversifiés De6%a9%
, Résidentiel pour la location .
FRAGMENTS Prello Décembre 2023 . . i De6%aB8%
de courte duree :
) Residentiel pour la location ;
STREAL Independant Octobre 2023 100€ s .. ¢ Plusde6%
de courte durée et le coliving ;
TANTIEM Indépendant Début 2023 Diversifiés . De5%a8%
. . Residentiel pour la location de courte .
WALLY Indépendant Début 2024 10€ ¢ De6%a8%

* Rentahilité annuelle nette de frais, hors potentielle

durée, le coliving et le parahdtelier

plus-value a la revente du hien.

Fragments est une marque du groupe Prello,
qui a réinventé le timeshare (achat a plusieurs personnes d’une résidence secondaire). Prello a été fondé en 2021.
Tres jeune start-up, Streal a pour I'instant propose une seule opération,
Eau coeur de Paris, dansle quartier prisé du Marais. A surveiller.

L'entreprise a été fondée par un duo expérimenté dans I'immobilier commercial. Elle compte déja une douzaine d'opérations
au financement bouclé, dans diverses grandes villes francaises.

iL'activité démarre hien pour cette jeune plateforme : elle a présenté six projets depuis son lancement et souhaite en proposer
un par semaine a moyen terme. Elle vise des biens dans les vingt plus grandes villes francaises.
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ber a seulement quelques heu-
res... « Notre derniére opération,
située place Bellecoura L}wn, a bou-
clé les 1,5 million d’euros nécessaires
en moins de trois heures », vante
Thomas Penet, président de Tan-
tiem, I'une des plateformes fran-
caises les plus ancrées sur ce tres
jeune marché. Une fois les fonds
récoltés, la plateforme signe l'acte
définitif dachat chez le notaire,
fait réaliser ou non des travaux
par des artisans, trouve un loca-
taire et en assure la gestion ou la
délegue a un partenaire.

Les projets et les actifs different
d'un acteur alautre.

Pour sa douziéme « propriété »,
comme il les nomme, Tantiem a
acquis un logement (au centre de
Lyon, donc) qu'il va transformer
en appart-hotel. Cette activité
commerciale lui permettra d'évi-
ter les contraintes de la location
saisonniére et de louer trois cent
soixante-cing jours par an. Mais,
il a aussi proposé a I'achat frac-
tionné des commerces et compte
lancer avant I'été une collecte
pour un local de coworking a
Marseille et une autre pour du
résidentiel locatif a Lille. Sa stra-
tégie d'investissement est donc
diversifiée, D'autres, comme Bal-
tis ou Bloks, ne visent que des
commerces déja loués (par
exemple des restaurants). Buildr,
lui, se spécialise plutot dans
l'activité parahoteliere et le coli-
ving, de la colocation haut de
gamme (lire Investir n° 2529),
avec un positionnement résolu-
ment environnemental. « Nous
contribuons a limiter Fimpact cli-
matique en n'achetant que des
biens nécessitant de gros travaux
de rénovation énergétique », expli-

« L'idee est de lever les
barrieres financieres a
/’m vestissement dans

'immobilier. Les

doargnanrs recherchent
e nouvelles manieres
d’investir dans la pierre,
sans forcement avoir

des moyens
demesures »

Nathan Zappelli, cofondateur
de la plateforme Wally.

que Vincent Lachéne, directeur
du développement de M Capital,
maison mére de Buildr. Dot le
ticket d’entrée le plus élevé du
marché, 4 5.000 € la part...

DES MICROPARTS
D’UN SEUL BIEN

Comme pour les SCPI ou le
crowdfunding, le prix du bien est
fractionné en parts, ce qui permet
aux épargnants de s'offrir des
« briques » d'immobilier pour un
colt modeste, le ticket d'entrée
démarrant a 10 € (contre 180 €
pour la moins chére des SCPI,
voir infographie ci-contre). Aucune
des plateformes n’'impose
d'acquérir plusieurs parts en une
fois, a I'inverse de beaucoup de
SCPL. « L'idée est de lever les barrié-
res financiéres a linvestissement
dans limmobilier. Nos clients, qui
ont majoritairement entre 30 ans et
45 ans, recherchent de nouvelles
maniéres d'investir dans la pierre,
sans forcément avoir des moyens
démesurés », confie Nathan Zap-
pelli. En dehors de Buildr et de
ClubFunding(1.000€ la part pour
ce dernier), ces tickets d'entrée
bon marché sont particuliere-
ment incitatifs. « Attention au dis-
cours “Clest facile et pas cher!”
prévient Stéphane van Huffel. II
faut bien étudier le projet et le bien
proposé, vérifier son emplacement
et la demande locative, avant de
miser dessus. »

FISCALITE PLUS DOUCE

QUE LAPIERRE-PAPIER

En immobilier fractionné, le capi-
tal est bloqué un certain nombre
d'années, de cing a huit ans envi-
ron, soit davantage qu'en
crowdfunding - ot les opérations
durent en général
deux ans —, mais beau-
coup moins qu'en
SCPI, pour lesquelles
I'horizon d'investisse-
ment recommandé est
d’au moins vingt ans
(méme si vous pouvez
en sortir avant).
« Lautre différence avec
la SCPI, c'est quil y a
une date de sortie arré-
tée dés le départ »,
appuie Thomas Penet,
de Tantiem.

Pendant ce laps de
temps, linvestisseur
percoit non pas des
loyers, mais des cou-
pons, assortis d'un ren-
dement de 5% a 10 %
selon les diverses

annonces des plateformes... non
garanti, évidemment !

« En immobilier fractionné, le client
achéte des obligations et, a cetitre, il
est imposé a la flat tax a 30 % et non
a la tranche marginale dimposition
au titre des revenus fonciers comme
ceux issus des SCPI, précise
Nathan Zappelli. Les coupons per-
cus ne sont également pas soumis a
l'impot sur la fortune immobiliére. »
Cette imposition allégée est I'un
des grands avantages de ce place-
ment par rapport aux SCPI, criti-
quées pour leur régime fiscal
assez confiscatoire (sauf a les
loger en assurance-vie).

ECHEANCES INCERTAINES

Ces coupons sont verses tous les
mois ou tous les trimestres selon
les projets. A cela s'ajoutera
potentiellement un second ren-
dement i la revente du bien (au
bout des cing a huitans), encas de
plus-value. « Si, au bout de ce délai,
la conjoncture est mauvaise, nous
nous arrogeons le droit de conserver
le bien en attendant une remontée
des prix », informe Thomas Penet.
Linitiative est plutot rassurante. A
notre connaissance, les autres
plateformes ne communiquent
pas sur cette éventualité. Les pre-
miers appels a collectes n"ayant
été lancés que I'année derniere, il
est évidemment impossible de
savoir si ces opérations seront
couronnées de succés.. Chez
Wally, par exemple, « les premiéres
ventes devraient intervenir
en2028 ».

Qu’en est-il si un client souhaite
récupérer sa mise avant la fin de
l'opération ? La législation
n'oblige pas les plateformes a
s'organiser pour répondre a ce
type de demande. Certaines réflé-
chissent toutefois a instaurer un
marché secondaire, tel Tantiem,
qui souhaite « permettre a lache-
teur de sortir au bout de deux ans
avec une décote de 3 % par part », ou
encore Buildr: « Il y aura bientét un
carnet d'ordres pour lesquels nous
serons intermédiaires », dévoile
Vincent Lachéne. La liquidité est
donc pour Finstant trés hypothé-
tique...

Les frais, enfin, semblent plus
avantageux que ceux de la pierre-
papier. Toutefois, ce point man-
que de transparence. Les
plateformes interrogées appli-
quent trois couches de frais : des
honoraires de montage, qui cor-
respondent a un pourcentage de
la collecte (5 % en moyenne) ; des
frais de gestion annuels sur les

Immobhilier fractionné versus SCPI : le match

@ Avantage a...

@ Perdant

Immobilier fractionné

®

Tres jeune marche,

Nombre d'opérations, diversification

plus de 120 SCPI
de rendement au choix.

Des 187 €
s (Meo de Novaxia).
Ticket d’entrée
Assez peu. @ @ Un marché plus mature :

Un seul hien spécifique ;
+ de « proximite »
avec l'investisseur.

Plusieurs actifs dans
un fonds pour mutualiser
le risque.

G

8 ans au maximum.
Date de sortie fixee a I'achat.

®

Long terme :
20 ans conseillés.
Pas de date de sortie prédéfinie.

0 3 4% du montant place.

®

0 al10 %.
Les SCPI sans frais d'entrée
se multiplient.

Environ 5 %, soit deux fois
moins eleves,

®

10 % en moyenne
par an.

Au moins 6 % par an vises,
et une la plus-value
a la revente.

4,52 % en moyenne en 2023,
hors dévalorisation
de certaines parts.

® O O O O W & ©

Aucun marche secondaire
organise pour l'instant.

Méme si la liquidité est I'écueil du
moment chez les SCPI, il est toutefois
possible de récupérer sa mise en
faisant preuve de patience. Le marché
secondaire est plus installé,

®©

Prelevement forfaitaire
unigue a 30 %.

Fiscalité

@ Fiscalite des revenus fonciers
et soumisa I'impdt sur la
fortune immobiliere.

3/10

Malgré les atouts apparents, ce

®

placement est trés jeune et n"offre

aucune visibilité. Certaines
plateformes ont déja ferme ou

Indice de confiance

6/10
Les SCPI restent risquées, mais
elles existent depuis 40 ans, ce
qui permet de juger de leur

<)

abandonné leurs opérations. selon Investir solidite.
* Societé civile de placement immaobilier.
coupons (loyers) versésdenviron méme. Certaines ontdéjastoppé  NOTRE CONSEIL

5% ;et un pourcentage surlaplus-
value éventuelle qui sera réalisée,
de 10 %a 20 % selon les acteurs !

Rendements attrayants, date
d'échéance fixe, sous-jacent
solide... Sur le papier, 'immobilier
fractionné se pare de plusieurs
vertus intéressantes, mais « ce
n'est pas la nouvelle martingale !
prévient Vincent Lachéne. Il
existe plusieurs risques : la vacance
locative, la faillite de F'exploitant,
une crise immobiliére au moment de
la revente... ». Sans compter la
défaillance de la plateforme elle-

net leur activité sur ce type d'opé-
ration, tels Louve Invest, qui se
reconcentre sur les SCPI, et Kas-
tel.co, qui a carrément disparu du
marché !

« Il est difficile de donner un conseil
pertinent sur un placement qui
nexistait pas il y a deux ans, recon-
nait Stéphane van Huffel. Cest un
type d’investissement qui va dans le
sens de la finance participative et
qui peut étre intéressant, mais c’est
aussi, ni plus ni moins, du capital-
risque. Ceux qui veulent tenter doi-
vent plus que jamais diversifier. »

o Bien ficelées, les
opeérations en immobilier

fractionné peuvent révéler
de belles surprises. Mais,
n"ayant aucun recul sur cette
nouveauté, par définition,

il faut vraiment étre prudent !
La diversification est plus

que jamais le maitre mot.

Le mieux est d’acheter quelques
parts par-ci par-la en misant
sur plusieurs biens a travers
différentes plateformes,

le temps de voir comment

le marché se construit.

MARCHE

Les transactions ne repartent pas en lle-de-France

ette fois, nous y sommes,
Le mot « crise » a bien été
prononcé par les Notai-
res du Grand Paris, lors
de leur conférence de presse tri-
mestrielle ce mardi 28 mai, pour
évoquer le marché immobilier.
Elle est méme « ancrée », selon la
porte-parole de la chambre, Elo-
die Frémont.
En Ile-de-France, les ventes de
logements anciens ont chuté de
24 % sil'oncompare le premiertri-
mestre 2024 avec celui de 2023...
et méme de 40 % par rapport a
celui de 2022. Sur un an, le marché
francilien ne cumule que
110.360 transactions, le plus mau-
vais bilan depuis 2009 !
La baisse des taux d’emprunt
observée depuis le début de

Le marché en lle-de-France dans une mauvaise passe

Nombre de ventes de logements anciens
Tous biens confondus, au 1* trimestre 2024
et volution par rapport au 1* trimestre 2023

Grande

Petite couronne

Paris couronne
5.800 Y 7.600 9.050
-18% 4 -26% -25%

Source : Notaires du Grand Paris, 25 mai 2024,

lle-de-France

Appartements
lle-de-France

22.450 ,
6.120 €/m?

-8%

- 24 %

Prix moyens au 1* trimestre 2024
et volution par rapport au 1* trimestre 2023

)

Maisons
lle-de-France

331.300 €

- 8,4 % Paris

9.490 €/n?¥’
-8%

l'année et celle des prix n'ont pas
suffi a relancer le marché. Latten-
tisme des acheteurs perdure. Les
notaires ne s'attendent pas a une
relance au printemps, période

pourtant la plus dynamique habi-
tuellement. « Trimestre aprés tri-
mestre, lactivité continue de reculer;
mais d unrythmeun peu moins mar-
qué », poursuit Elodie Frémont.

LES MAISONS DELAISSEES

Le segment des maisons, qui
avait pourtant bénéficié d'un
emballement post-Covid, est
celui qui souffre le plus

aujourd’hui. Au premier trimes-
tre, les volumes de ventes recu-
lentde 27 % enun an, contre 23 %
pour les appartements. Le mar-
ché est particulierement atone
dans les Hauts-de-Seine (— 33 %)
et en Seine-Saint-Denis (- 31 %).
En toute logique, les prix recu-
lent aussi davantage, de 8.4 % sur
I'ensemble de la région. Un
pavillon francilien coftait en
moyenne 331300 € ala fin mars.
Danscertaines villes, la chute des
prix est vertigineuse : - 21,8 % a
Champigny-sur-Marne (Val-de-
Marne), — 16 % a Antony (Hauts-
de-Seine), — 14,7 % a Chelles
(Seine-et-Marne) ou encore
~14.4 % a Houilles (Yvelines).

PARIS EN BAISSE PARTOUT

Les prix des appartements, eux,
cedent 7.9 % sur un an en Ille-de-
France. A Paris, le prix moyen au
meétre carré est repassé juste en
dessous des 9.500 €. 11 a baissé de
12,6 % par rapport au record de

novembre 2020 (10.860 €), préci-
sent les notaires. D'apres les avant-
contrats, les prix dans la capitale
devraient peu évoluer d'ici a lété
et s'établir autour de 9.370 € le
metre carré. Ils sont évidemment
trés variables d'un arrondisse-
ment a l'autre, de 7670 € pour le
XIX* (le moins cher) a 13.550 €
pour le trés chic VIe. Toutefois,
onze arrondissements sétablis-
sent désormais sous les 10.000 €
symboliques et la tendance bais-
siere est généralisée. Au premier
trimestre, ils sont tous en recul, de
~1,9% (VITIE)a— 97 % (XIXE),
Toujours d'apres les promessesde
ventes signées, les prix pourraient
stagner de nouveau. Or « il est
pourtant a souhaiter que les ajuste-
ments sur les prix se poursuivent
parallélement a la baisse des taux
d'intérét pour participer a lamélio-
ration de la capacité d’achat des
meénages »,jugent les notaires. Sans
cela, le marché ne repartira pas
rapidement. — 5. M.
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Le conseil de la semaine
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ACHETER

ALSTOM

L'equipementier ferroviaire a lancé
une augmentation de capital de
1 milliard d’euros, bienaccueillie par
lemarché. p.11

ARAMIS GROUP

Retour effectif de la croissance
esperée pour le groupe de location
de voitures. Larentabilité reste tou-
tefois faible et devrait s'améliorer
(speculatif).p.15

COVIVIO

La décote de cette fonciere est éle-
vee alors que le patrimoine est de
qualité et que les revenus locatifs
sont en forte hausse. Le coupon est
desormaissolide. p. 4eT5

EIFFAGE

Une belle machine a cash qui méri-
teraitun PER plus élevé. p.4ET5
INFOTEL

Apres un début d’année difficile, le

KLEPIERRE LDC
) En € ) En€
Peu endettee, la 150 Laction s'est nﬂ‘grt un 24 21,92
fonciére de centres 140 nouveau record jeudi,
commerciaux réalise grace au projet d'acqui- | 22
une acquisition en Italie 130 sition du producteur 20
et reste ouverte aux 120 156 de salades composées
opportunités. Le rende- 110 Pierre Martinet et de 18
ment est attrayant. s Mai 2024 DONS résultats annuels. s R

PAGE 10

Le coup de cceur

PAGE 14

Notre choix a P'international

spécialiste de la transformation
numérique des grands comptes se
montre optimiste quant a sa capa-
cité a renouer avec la croissance au
secondsemestre. P.14

MCPHY ENERGY

Le titre va étre transféré sur Euro-
next Growth cet eté. Compte tenu
d’un besoin de financement, une
émission d'obligations convertibles
(qui ne sera pas ouverte aux parti-
culiers) est prévue (spéculatif). p.15
MICHELIN

Les investisseurs ont surtout retenu
les perspectives de progression de
la marge dans le plan présenté pour
I'horizon 2026.p. 11

NEXANS

Lavaleur est nettement decotée par
rapporta son concurrent Prysmian.
Acheter en baisse au-dessous des
100£€.p.13

OBIZ

Le spécialiste lyonnais des avanta-
ges aux salaries attend une crois-

En €
60
55 a4
- (44,50
45
40

Mai 2023 Mai 2024

En €
7 5,98
6
5
Mai 2023 Mai 2024

Le top de la

semaine

ESSILORLUXOTTICA
(204,50 €; EL)

L'opticien etait a quelques euros,
vendredi matin, de son record :
d'avril, a 212 €. L'analyste de Stifel a
renouvelé son conseil de « conser-
ver », au lendemain d'un expose
d’EssilorLuxottica sur sa stratégie :
pour ses magasins, dont le Grand
Optical rénové des Champs-Elysées.
La distribution offre une croissance
proche de 10 % par an, contre une :
moyenne de 5 9% visée pour le
: a pointé I'analyste Valentin-Paul
. Jahan. Letitre a perdu présde 25% |
- surjeudietvendredi.

groupe entre 2022 et 2026.

NOTRECONSEIL
ACHETER Lavaleur, dont
nous recommandonsl'achat
de longue date, présente un gain
2 fois supérieur au Cac40 cette
année et qui a presque doublé aussi
sur douze mois.

OVHCLOUD

: (5,10 €; OVH)
Stifel a jugé « problématique » le
comportement des dirigeants et fon- |
dateurs du spécialiste du cloud, qui
vendent une partie de leur participa- |
tion pour financer leurs activités en
dehors du groupe coté. Ces diri- |
geants ont fait part de leur intention
devendrerégulierementdesactions. |

\ls « ne se concentrent passurla créa-

en sont les actionnaires de controle »,

. NOTRE CONSEIL

VENDRE Face al’apparent
désengagement desfonda-

teurs du groupe, qui provogue une
- hémorragie en Bourse, nous préfé-

sance exponentielle de ses
facturations grace a sa derniére
acquisition. La société compte
encore grandir. p.14
PLANISWARE

Succés commerciaux en cascade
pour le groupe de logiciels consa-
crés ala gestion de projet. La direc-
tion a confirme tous les objectifs
pour 2024, Attention, le titre est peu
liquide. .14

RENAULT

Le redressement de la rentabilite
n'est pas encore achevé. p.4ET5
SALESFORCE

La chute du titre nous semble exa-
geree, au regard de la bonne renta-
bilité. Le ralentissement de la
croissance, punie par Wall Street, ne
nous parait pas inquiétant. p.16
SCOR

Le cours actuel représente seule-
ment la moitié de la valeur économi-
que, et le rendement est proche de
7%.P.4ET5

SOCIETE GENERALE

Un net redressement de la rentabi-
lité est attendu d'ici a 2025. La
décote sur les actifs nets compta-
bles est élevée (spéculatif). p.4ET5
VALLOUREC

En l'espace de deux ans, et I'arrivée
du nouveau patron du fabricant de
tubes sans soudure, les performan-
ces de celui-ci se sont nettement

Suivi de nos conseils

BELIEVE (15,04 €; BLV)
\ Les documents relatifs a I'OPA sur

Believe, au prix de 15 €, sont disponi-
bles, et l'offre devrait étre ouverte du
3 au 21 juin. Il n'y aura ni réouverture
ni retrait obligatoire ensuite. Dans les
documents se trouve le rapport de
I'expert independant, le cabinet
Ledouble, dans lequelon peut lire que
« le prix de loffre extériorise des pri-

mes pour les valeurs basées sur les
tion de valeur chez OVH, alors qu'ils

agrégats previsionnels a court et

moyen termes et des décotes sur les
. valeurs issues des agrégats estimés a

long terme, qui présentent toutefois

un risque d'exécution plus éleveé »,
mais également que « lnitiateur a
. renoncé a solliciter le retrait obliga-
| toire, décision qui fonde notre conclu-
. sion sur l'équité du prix de 'offre »,
puisque « dans ces circonstances, les
. actionnaires minoritaires peuvent

Objectif : 245 €. rons prendre nos pertes. choisir d’apporter leurs titres a ['offre
: | oude rester au capital de la société ».
e = E . NOTRECONSEIL
220 204,50 o | APPORTER Lesactionnaires
10 s
200 fm 9 j o ayant acheté pour le long
8 . termegarderont, ceux qui ont

L ; } acheté pourlesspéculations ou le
160 5 % court terme ouveulent de la liqui-

T . e e dite (au meme prixque les action-

. naires historiques) apporteront.

redresseées. Au point qu'il envisage
un possible dividende en2025. p.12
VERALLIA

La rentabilité s’est dégradée au pre-
mier trimestre, mais le verrier table
sur une reprise progressive de son
activite aufil del'année.p.10
VUSIONGROUP

Le fabricant d’etiquettes electroni-
ques a fait I'objet de nouvelles atta-
ques fin mai de la part d’'un vendeur
a découvert (spéeculatif). p.10

MAIS AUSSI...

Accor, Alten, Aubay, Bic, Bighen
Interactive, Delta Plus Group, Elis,
Esker, GL Events, Freelance.com,
Groupe Crit, ID Logistics, Ipsos, Mer-
sen, NRJ Group, Séché Environne-
ment, TotalEnergies et Wavestone.

CONSERVER

NEOEN

Le fonds d'investissement cana-
dien Brookfield mene des negocia-
tions exclusives avec les principaux
actionnaires du producteur d’élec-
tricite verte pour acquérir 53,3 %
du capital. A leur issue, il devrait
lancer une offre sur le solde du
capital, etsortirla valeur de |a cote
si les conditions sont réunies. p. 11

ENTECH

(8,68 € ; ALESE)

La valeur continue de combler son
trou d’air du premier trimestre,
ayant repris plus de 8 % depuis
mercredi. Entech, qui concoit des
logiciels et des centrales pour les
énergies renouvelables, a fait part
mardi soir d’un chiffre d'affaires de
45,5 millions d’euros pour I'exercice
clos fin mars, en augmentation de
32 %. Le mieux promis pour le
second semestre en matiere de
réesultats a éte confirme, avec un
Ebitda « proche de I'équilibre »,
apres une perte de 1,3 million
d’euros au premier semestre.

NOTRE CONSEIL
ACHETER Entecha
confirmé son objectif d’une
marge d’Ebidta d’environ 20 % en
2025-2026. Ohjectif : 11 €.

DEUTSCHE
TELEKOM

L'opérateur historique
allemand continue

de benéficier des
performances de sa
dynamique filiale
americaine, T-Mobile US.
PAGE 16

VENDRE _
OU RESTER A L'ECART

CISCO

Grace a sa derniére acquisition, le
groupe Splunk (cybersécurité), la
société a pu présenter de
meilleurs résultats. Mais nous
préférons attendre un meilleur :
carnet de commandes pour ache- :

ter. p. 16
LEGRAND

Le secteur du bdtiment est en

berne cette année. p.17
PRYSMIAN

Le marché des cbles est porteur
dans le contexte d’électrification :
de la consommation d'énergie, :
mais la valorisation nous semble

excessive. p. 13
PUBLICIS GROUPE

Le titre a atteint un niveau de
valorisation élevé (vente par- :

tielle). p.17
TESLA

L'assemblée du 13 juin doit se pro-
noncer sur la remunération astro-

nomique d’Elon Musk. p. 16

MAIS AUSSI...
Derichebourg et Dolfines.

BHP GROUP
(23,16 £ ; BHP)

Le groupe minier australien a
décidé de jeter I'éponge. Il a
renoncé a son offre sur Anglo Ame-
rican, n‘ayant pas trouvé d'accord :
avec les dirigeants de ce dernier sur
les cessions des actifs sud-africains
quila conditionnaient. Ses différen- : " m Wavestone 2
tes surenchéres avaient toutes ren-
contré une fin de non-recevoir,
meéme sa derniére proposition, qui :
valorisait pourtant Anglo American
49 milliards de dollars. La voie est
libre désormais pour d’autres pré-
dateurs éventuels. Les noms de
Glencore et de Rio Tinto ont un |

temps circulé.

NOTRECONSEIL
RESTER AL’ECART Il est
encore trop tot pour revenir
surlavaleur.

En €
8,68 ]
8
6
4
Mai 2023 Mai 2024

En €
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21

Mai 2023 Mai 2024

g M=

I
]
i
: i
s i safran Xl
i

Suivez-nous pour encore plus dactus !

@ investir.lesechos 0 investir
.' investirlesechos Minvestir

. INDEX

A o Accor 9,17

Air France-KLM 17
Air Liquide 4,17
Alstom 11,17
Altarea 17

Alten 2,9

Aramis Group 15
ArcelorMittal 4,12
ASML Holding 4
Aubay 2

. B g Believe 17,24

BHP Group 24
Bic 2,9

Bigben interactive 15
BNP Paribas 4
Bonduelle 4

BP 12

Capgemini 3,9
Cisco 16

Clariane 4

Covivio 4

: D ¢ Dassault Systémes ©

Delta Plus group 2
Derichebourg 4,11
Deutsche Bank 16
Deutsche Telekom 16
DHL 4

Dolfines 12

EDF 15

Eiffage 5

Elior 4

Elis 2

Entech 24

Eramet 17

Esker 2
EssilorLuxottica 24
Eurofins 3
Exclusive Networks 17
ExxonMobil 12
Fedex 4

Ferrari 4

Forvia 3,4
Freelance.com 15

¢ G o GLEvents ?

GroupeCrit 2

ID Logistics 2
Iberdrola 4
Imerys ©
Infotel 14

Ipsos 2
Klépierre 10
LDC 14

Legrand 17
Manitou 4
Mersen 2

McPhy Energy 15
Michelin 11
Microsoft 2
Moncler ¢
Meoen 9,11
Mexans 13
NRJGroup 2
Ohiz 14
OVHCloud 24
Planisware 14
Prysmian 13
Publicis Groupe 17
Rémy Cointreau 4
Renault 3,4,5
Rexel 3

Rubis 17

(=]

caint-Gobain 17
Salesforce 16
Schlumberger 12
Scor 4

séché Environnement 2
Shell 12

Siemens 4
Société Générale 5
SopraSteria 3
Stellantis 5
TechnipEnergies 12
Teleperformance 4
Tenaris 12

Tesla 16

Thales Xl
T-Mobhile Us 16
TotalEnergies 4,12, 17
Uhisoft 3

ups 4

Valeo 3,4
Vallourec 12
Verallia 10

Virbac 17

Viridien 3,12
Voltalia 11
VusionGroup 2,10

<

Nos changements de conseils

OVHcloud

_ Vente
Conseil precedent : acheter
6-3-2024
Neoen

_ Attendre
Conseil precedent : acheter
12-5-2021
Nexans

Acheter en baisse
Conseil préecedent : vente
20-10-2023
Voltalia

Achat spéculatif
Conseil precedent : ecart
3-4-2024
VusionGroup

Achat spéculatif
Conseil precedent : acheter
13-9-2023
Investir 10
Valeurs Moyennes
® Accor

® Entrée
® Sortie

® Bic



Valeurs du SRD et du Cac 40
LES PLUS FORTES HAUSSES ' LES PLUS FORTES BAISSES

VOLTALIA 23,4% | OVHCLOUD -25,0%
NEOEN 179% : CAPGEMINI -12,9%
LDC 8,6% | CARREFOUR -8,0%
WORLDLINE 8,0% ! ALTEN -6,1%
PLANISWARE 7,5% ! LECTRA -5,9%
ERAMET 6,9% : PEUGEOT INVEST 5,6%
RENAULT 6,5% ' LISI -5,6%

Valeurs d'Euronext (hors SRD classique)
LES PLUS FORTES HAUSSES - LES PLUS FORTES BAISSES

FINANCIERE MARJOS 20,0% * BIOSENIC -34,8%
CROSSWOOD 18,6% : ATOS -18,7%
CNOVA 15,6% ' PROACTIS (EX-HUBWOO) -16,1%
WAGA ENERGY 14,4% | CLARIANE (EX-KORIAN) -15,2%
EVERGREEN 14,4%  BASTIDELE CONFORT MEDICAL -9,1%
VIRIDIEN (EX-CGG)  13,3% : DBV TECHNOLOGIES  -8,5%
HAULOTTEGROUP  13,2% : AB SCIENCE 7,8%

Valeurs d'Euronext Growth

LES PLUS FORTES HAUSSES . LES PLUS FORTES BAISSES
MICROPOLE 51,2% ' VEOM GROUP -33,8%
KEYRUS 39,4% ' ACHETER-LOUERFR -31,0%
PULLLP ENTERTAINMENT 30,5% | CYBERGUN -23,5%
ORDISSIMO 24,0% i LE PERMIS LIBRE =17,3%
BOURRELIER GROUP 18,2% : SIRIUS MEDIA -15,9%
CROSSJECT 16,3% ' NOVACYT -15,6%
WALLIX 11,3% ' ENERTIME -15,1%

Supplement mvestir

COTATIONS ET CONSEILS SUR INVESTIR.FR

Principaux changements d'objectif de cours

ACHETER / ACHAT SPECULATIF ANCIEN ‘ NOUVEAU
ALSTOM 21 : 23
EDENRED 59 : 52
EIFFAGE 122 ; 127
REMALLT 60 : 67
SAINT GOBAIN 94 : 98
sCOrR S : 35
SOCIETE GENERALE SE; . 34
VUSION GROUP 189 170

Cours de cloturea 17 h35 du vendredi 31 mai

Cac 40 sur la semaine -1,26 % N

8.150
8.090
8.030
7.970

7.910

SUPPLEMENT DU N°2630 DU 1Ff JU

7.992,87

IN 2024 - NE PEUT ETRE VENDU SEPAREMENT

Le flou sur les taux continue de peser

Le Cac 40 a accuse une troisieme semaine de repli, repassant sous 8.000 points, alors que les
rendements obligataires se tendaient. Les statistiques sur I'inflation sont restéees le point de mire.

(( es politiques monétai- LE CAC 40 SUR UN AN

res des banques cen-

trales sont toujours 7 + 6,0 % depuis le début de I'année, 7 +12,6 % sur 1an

trés aléatoires », esti-
mait jeudi, dans une

fois dés ce mois de juin, une inflation
plus marquée que prévu en Allemagne
a contribué au regain de tensions sur
7.992,87 les rendements obligataires observé

31.05.2024

mardi et mercredi. Le Cac 40, retom-

note, Emmanuel Auboyneau, gérant

associé a Amplegest. Pourtant, « elles
restent le facteur déterminant dans lévo-

N\ bant alors sous le seuil des 8.000 points,
r 7.800

a méme accusé, mercredi, sa plus forte
t 2.400 baisse depuisjanvier:

[ution des marchés financiers », comme

on a pu le constater encore cette

Lactualité des entreprises n'a pas été

totalement absente, cela dit, notam-

semaine, alors que le flot dactualitésen
provenance des grandes entreprises

s'est tari avec la fin de la saison des tri- +4,251 +132
mestriels.

La tendance boursiére a été dictée - ——
presque chaque jour par les inquiétu-

des ou par les espoirs en matiére de

taux d'intérét, au gré de déclarations de JUIN © I

3

i

L 6.600 ment dans la tech et avec des situations
E contrastées. Si les nouveaux sommets
‘ +0,10 de Nvidia ont porté, mardi, le Nasdaq a
]

s

]

+ 6,17
plus de 17000 points (sans profiter a
- Paris), les perspectives décevantes de
[ ] O Salesforce ont plombé Wall Street,
-2,42 {-2,48 -2,69 jeudi, et contribué a faire chuter
AOU. | SEP. AVR. ! MAI Capgemini.

membresde la Réserve fédérale et, sur-

tout, des statistiques. Le point de mire

de la semaine devaitétre lapublication,  (I'évolution des prix PCE) du mois  Cac 40 sur une note quasi

aux Etats-Unis, de lamesured'inflation  davril. Ressortis parfaitement confor-
privilégiée par la Fed concernantles mes aux anticipations, laissant les
revenus et dépenses des ménages investisseurs dans l'expectative et le

Le seuil des 8.000 points a

La baisse I'a finalement emporté a
Paris, pour la troisiéme semaine d‘affi-
stable pour  lée, avec un Cac 40 en perte hebdoma-

finir la semaine. Par contre, alors qu'il  dairede 1,26 %. Maisle Dow Joneset le
est acquis que la Banque centrale euro-  Nasdagq ont, eux, cédé 2,3 % (vendredi
péenne abaisse ses taux une premiere  vers17heures). —C.L.C.

craque mercredi N -1,26 % sur la semaine

i - i - ] - i - ] -
Vend.24 : Lundi 27 . Mardi 28 ' Mercredi 29 . Jeudi 30 . Vendredi 31
i ] ] ] ]
8.094,97 i Le marché parisien s'est offert un E La hausse initiale du Cac 40 a vite E Lindice parisien a cloturé sous les E Le Cac 40 s'est ressaisi malgre le E Lindicateur d'inflation le plus
en cloture ! petit rebond maisdansunvolume | tournécourt, malgrélenouveau | 8.000 pointspour la premiere fois | replide Wall Street, ol Salesforcea]  attendu de la semaine, les dépen-
| etroit, Londres et Wall Street étant | record du Nasdag au-dela des i depuis le 6 mai, accusantméme | plombé l'ambiance. Maislanou- | sesdesménagesaméricainsen
ifermés. Les catalyseurs ont E 17.000 points, grace aceluide E sa plus forte baisse depuis janvier. E velle estimation de la croissance duE avril, n'a réserve aucune surprise
'manqueé, d'autant plusque l'actua- 1 Nvidia. Le Dow Jones a, lui, cédé ' Lestaux d'intérét se sont encore ' premiertrimestre aux Etats-Unis, ! mais laisse les marcheés espérer un
'lité des entreprisess'étioleetque ! 0,8 %, alorsque les inquietudes | tendus, en reaction cettefoisa | plusfaible que la premiere, a ! premier desserrement monetaire
l'indicateur d'inflation préféréde | envers les taux d'intérét ontrepris | une inflation un peu plus forte v redonné du crédit a une baissedes,  enseptembre. La hausse de
i la Fed n'est prévu que le 31 mai. E de lavigueur aux Etats-Unis. E que prevu en mai en Allemagne. E taux de la Fed des septembre. E TotalEnergies a soutenu le Cac 40.
i i [] ] ]
1 ] ] ] ]
1 ] ] ] ]
wision | +0,46% A | -0,92%N  :-152%N +055%7 | +0,18% 7
ouverture | 8.088,34 i 8.134,72 i 8.033,56 | 7.914,85 | 7.972,55
i i : ; ;
gore 1 8.132,49 . 8.057,80 1 7.935,03 . 7.978,51 : 7.992,87

®+ HAUT 8.132,49 VOLUME : 8.148,76 VOLUME : 8.040,03 VOLUME : 7.981,08 VOLUME : 7.996,89 VOLUME :
@+ BAS 8.086,76 1,6 MD€ 8.041,02 2,5 MDS€E 7.926,42 3,3 MDS€ 7.914,17 2,7 MDS€ 7.960,17 7,9 MDS€

i i
! SOCIETE GENERALE +2,2 7 RENAULT +2,6 A RENALLT +32 A ARCELORMITTAL +3,1 7 | TOTALENERGIES +2,6 A
| TELEPERFORMAMNCE +2 & MICHELIN +1,4 7 MICHELIN +03 7 AIRBUS +1,5 7 | EDENRED +2,5 7
. VEOLIA ENV. +2 7 BNP PARIBAS +1,1 7 LVMH -2,83 LVMH +1,4 A7 | L'OREAL +1,7 A
UNIBAIL-ROM. - 0,4 CAPGEMINI -1,8 N ARCELORMITTAL -323 DASSAULT SYSTEMES -1,3 N DASSALLT -1,2 N
' LEGRAND -0,5 N EUROFINS SCIENTIFIC - 1,8 N EDENRE -43y EDENRED -2,9 5 ' AIRBUS -2,0 N
' STMICROELECT. -0,7 N THALES -1,8 N CAPGEMINI -4,4 § ' CAPGEMINI -4,5 3
]

:Alstnm (hors Cac 40 ; + 5,6 %) Le
'lancement d'une augmentation de
\capital de 1 milliard d'euros, aun
iprix de13€, en vue de restaurer le
'bilan du groupe, a éte bien percu.
'Verallia (horsCac 40 ;+ 3 %) Le
wverrier a béneficie d'un reléve-
'ment de recommandation de la

i part de Banco Santander, passe de
'a Neutre » a« surperformance ».

Aramis Group (hors Cac 40 ;
+ 9,8 %) Les objectifs annuels ont

semestre. L'Ehitda devrait depas-
ser 32 millions d’euros, contre plus
de 19 millions visés jusque-Ia.
Michelin Les perspectives dres-
sees lors d'un seminaire investis-
seursont plu, dont une marge
opérationnelle de 14 % en 2026.

Entech (horsCac40;+ 49 %)
Lannonce d'une hausse de 32 %
d'un Ebitda proche de l'équilibre - 20
au second semestre ont rassure.
Renault Le constructeur automao-
bile, aussi, aechappe a la baisse
geénérale grace a Goldman Sachs,
devenu acheteur de lavaleur pour
viser 70 €, contre 51 € jusque-la.

décevantes pour ce trimestre.
Voltalia (hors Cac 40 ; + 18,2 %)
Le producteur d'energies
renouvelables a profite de 'OPA
annoncee sur son concurrent
Meoen par le fonds Brookfield.
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' +  CapgeminiLa SSll, partenaire de ' Neoen (hors Cac40, + 20,6 %) A

! ' l'américain Salesforce, aplongéa' sareprise de cotation (suspendue
étérelevés aprés un bon premier | duchiffre d'affaires annuel et celle; lasuite de cedernier, sanctionné |  jeudi), le cours del'glectricien,
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[ ] ]

%) pour ses perspectives dope par un projet d'OPA 439,85 €,
s'est presgue aligné sur ce prix.
TotalEnergies Beau rebond du
pétrolier adeux joursdela
reunion des membres de I'Opep+,
dimanche 2 juin, sur la production

d'or noir du trimestre en cours.

Les indicateurs clés du SRD et du Cac 40

. ____________________________________________________| . ____________________________________________|
PER 2023 VE/CA 2023 ACTIF NET/COURS
LES PLUS FORTS (EN NB DE FOIS) LES PLUS FORTS (EN NB DE FOIS) LES PLUS FORTES SURCOTES
MONCEY (FINANCIERE) 89,0 GECINA 24,40 PLUXEE 9 813,8%
ODET (COMPAGNIE) 807 FONCIERE LYONNAISE 24,12 HERMES INTERNATIONAL  1411,1%
IMERYS 72,0 ARGAN 20,54 GTT 1366,8%
NEOEN 68,8 COVIVIO 20,53 VUSIONGROUP 857,0%
BOLLORE 67,8 EURAZEQ 19,39 L'OREAL 731,5%
LES PLUS FAIBLES (EN NB DE FOIS) LES PLUS FAIBLES (EN NE DE FOIS) LES PLUS FORTES DECOTES
AIR FRANCE-KLM 29 CARREFOUR 0,16 SOCIETE GENERALE -66,7%
EURAZEO 3,2 STELLANTIS 0,18 EUTELSAT COMMUNICATIONS -65,2%
STELLANTIS 3,4 TECHNIP ENERGIES 0,20 ARCELORMITTAL -60,1%
X-FAB 5,8 RENAULT 0,23 WORLDLINE +59,6%
SCOR 5.9 AIR FRANCE-KLM 0,26 ICADE +56,7%

Z0OOM SUR 2 INDICES

CAC40

PER, bénéfices, rendements

Année PER . Variation . Rendement
(nombre de fois) | des bénéfices |

2022 13,2 | 30,2 % | 2.9 %

2023 (e) 15,8 : -9,4 % | 2,8 %

2024 (e) 15 : 6% | 2,9 %

Extrémes annuels (en cloture)

Année Plushaut  (Date) | Plusbas (Date)

2022 7.376,37 (5-1) | 5676,87  (29-9)

2023 7.596,91 (15-12) | 6.761,50 (5-1)

2024 8.23999  (15-5) | 7.318,69 (17-1)

Dow Jones

PER, bénéfices, rendements

Annee PER Variation Rendement
(nombre de fois) : des bénéfices g

2022 18,4 | -5,5% | 2,1 %

2023 (e) 22,1 | -0,6 % | 1,8 %

2024 (e) 18,5 ' 17,6 % | 1,9 %

Extrémes annuels (en cloture)

Année Plushaut  (Date) ‘ Plus bas (Date)

2022 36.799,65 (4-1) : 2872551  (30-9)

2023 37710,10  (28-12) | 31.819,14 13-3)

2024 40.003,59  (17-5) | 37.266,67 (17-1)

CRYPTOMONNAIES
Le bitcoin dans un tunnel

La plus célebredes cryptomonnaies s'inscrit presque
parfaitement dans les seuils du retracement de Fibo-
nacci. Quesaco ? Ce sont des niveaux psychologiques
employeés enfinance et qui annoncent soit un rebond,
soit une cassure, Cette technique est utilisée aprés un
rally, commenous|’avons connu au premier trimestre
avec lebitcoin. Enl'occurrence, le cours ressort bien
entre le pic, a73.200 %, et unseuil phare, celui qui corres-
pond a 38,2 % de la hausse, soit 60.200 $ environ. R. D.
Le hitcoin et les supports selon le retracement de Fibonacci
Différents niveauy pour mesurer la quantité cédée depuis ledernier rafly
Eng — 0% =--50%

80.000 <
60.000 — = Yo :
50.000 =
40.000 ,W 8
30.000, ; &
30-11-2023 16-5-2024

Certificat Investir 10 Grandes valeurs
Mnemo : 110G5S - ISIN : FR0O011630474

' Coursencloture  Variation

Indice . du31-5-2024 semaine
INVESTIR10 GV 179,85 L -2,56%
var.depuis : Indice Extrémes 2024
fin2023 : 29-11-13 :Plus-haut Plus-has
+1038% | 10333 1{32-_;-}2 l?g,lc;a
Investir PEA Palatine

ISIN : FRO0O13284114

' Coursencloture:  Variation

Indice !\ du29-5-2024 semaine
INVESTIR PEA PAI._ATIHE . 129,290 -1,35%
Var.depuis : Indice Extrémes 2024
fin 2023 : 20-3-18 Plus-haut Plus-has
+857% | 9874 1{5_;_%:%‘; lgjf;‘

I . ____________________________________________| 1
PLUS FORTSRENDEMENTS 2023 (e) | EVOLUTION DES C. A. 2023 EVOLUTION DES BNPA 2023
ICADE 17,1% LES PLUS FORTES PROGRESSIONS LES PLUS FORTES PROGRESSIONS
SES 14,3% ANTIN 58,7% ACCOR 228,4%
COFACE 9,2% GTT 39,2% EURAZEO 220,2%
ENGIE 9,2% UBISOFT ENTERTAINMENT  33,5% X-FAB 205,1%
M6-METROPOLE TV 8,9% VUSIONGROUP 29,2% VUSIONGROUP 186,4%
COVIVIO HOTELS 8,7% BAINS DE MER 27,5% VIVENDI 112,1%
STELLANTIS 7,7% LES PLUS FORTES BAISSES LES PLUS FORTES BAISSES
ALTAREA 7,5% EURAZEQ +93,4% ODET (COMPAGNIE) -94,4%
CREDIT AGRICOLE 7,0% ERAMET -35,2% BOLLORE -92,1%
COVIVIO 6,9% BOLLORE -33,8% ARCELORMITTAL -90,0%
ALD AUTOMOTIVE 6,8% DASSAULT AVIATION -30,7% ERAMET -85,3%
SCOR 6,8% REMY COINTREAU 22,9% NOKIA -83,9%
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LA COTE /cxca0

Investir, le Journal des Finances / 2630 / 1* juin 2024

Le tour du Cac en 40 fiches: retrouvez ici chaque semaine I'essentiel de I'actualité des poids lourds de la cote, les principales donnees
financieres ainsi que les estimations, conseils et objectifs de cours de la redaction d’'Investir.

Changement de conseil
pondération dans . ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TF
Acco“ -AC FRO0ODE040% | 16 cac/ Rang 0A%/36" | EVO I‘ule" DIIICUIIHE Chiff, d'aff, 2023 est. 5.056 M€ | Dividende2022 1,05 , o ACHETER =
________________ HOTELLERIE Lo oo | SEMAINE |  52SEM. | Croiss. duCA en 2023 est. 20% | Dividende2023 est. 1,18 | Lors del'assembice generaledu 3L mal,
CAPITALISATION  © LES ACTIONNAIRES variation :  -187%  +28,80% | Résultat net 2022 402 M€ | Rendement 2023 est. 305 | SebastienBazins'est montré optimiste pour — p el +25%
9.668 M€ © SHANGHAISTATE (12,979%) [“4———— Plushaut a1z 4374 | Résultat net 2023 est. s10M€ | Dernier dividende verse | laveniretaindique qu'Accor faisait desefforts | concal précédent (date) AS (27/01/2021)
"NBREDE TITRES | OQATAR INV (11.27%) b7 3089 L Flusbas 3956 2771 | Résultat net 2024 est. S30ME | Dale:23523 |  Montant:Los(m | POUrredulrele gaspillagealimentaire.  Opporfunité MW Séaurité | EnmEm
242366.124 i ) !I_H_J_I.fl.!ﬂlE_ E‘Bi.?'iﬁ_]l““ b = Caurs SE!‘I‘I&J ne p.récéde e | 40,65 | BILAN VALORISATION 2022 2023 20244 ANALYSE DU CONSEIL '
VARIATION DEPULS L 29-12.2003 Capital échangé semaine 1,2 % | Cldture de |'exercice 31-12-2024 | BNPA 0,67 220 2,20 | Lasociété est revenue au sein duCac 40. Aprés Tendance graphique | Consensus des analystes
25 Cours compensation 40,27 | Endet. net/Fonds propres 30% | Evol.an. BNPA NS 22B% nul | avoir relevéses prévisions pour 2023, elle a HAUSSE I Acheter 79%
+ 15 z 9 % PROCHAIN ROV ANC par action 1936 | PER(nbrede fols) 59,5 181 18,1 | dépassé sesobjectifs  lssue de I'exercice Le | RESitances  43,5/475: 1 Comserier 21%
? 17 JANVIER 2024 32024 | 25 julll, résultatssemestriels Décote/surcote/ANC +106% | VE/CA(nbredefois) 2,68 2,3 2,4 | dividende aétéaugmenté Supports  38,8/349 | Vendre 0%
I RRTOUBEA T .
. Chiff. d'aff. 2023 est. 27.608 M€ | Dividende 2022 2,95 . A - 0 e
________ GAZINDUSTRIELSETMEDICAUX ___lea i iouo © SEMAINE | 52SEM. | Croiss.duCAen 2023 est. -8% | Dividende 2023 est. 3,20 L”“““i""“—"“"* ‘“E‘“l“'“"-“'-;f;'l["-e pour le d
CAPITALISATION LES ACTIONNAIRES e variation ; -0,98% ' +1521% | Résultat net 2022 2759 M€ | Rendement2023est. 18% ;‘f‘”""“‘ ’ 5K Group, le plus grand liquelacteur ['pogapjel +21%
94.587 M€ | BLACKROCK (4,96%) Plushaut = 18494 19742 | Résultatnet 2023 est. 3.070 M€ Dernier dividende versé hydrogéne du monde d'une capacite de Consel précédent (date) €(15/07/2004)
TNBREDETHRES 7T NATIUSAM (296) 180 VW Plusbas 17858 15136 | pésultatnet 2024 est. 3.600M€ | Date: 20-5-24 Montant : 3.2(T) 30000 tonnes paran. Opportunité MEEEE Sécurité | EEEEE
524.142.659 | CREDITSUISSE (2%) ., . 180,46 | | Courssemaineprécedente . 182,24 :
T ARIATION DEPUE Lesoar ot Capital échange semaine | 0,6% | Clture de 'exercice 31-12-2024 | BNPA 603 63 686 Laméloration estiméede arentabilité Tendance graphique | Consensus desanalystes
86 Courscompensation | 180,42 | Endet, net/Fonds propres 42% | Evol.an, BNPA 22% 5% 8% | opérationnelleentre 2022 et 2025 aété HAUSSE | BN Acheter 64%
+ 2 46 % R ANC par action 45.26 | PER(nbrede fols) 29,9 285 26,3 | remontéed 320 pointsde basesurces quatre | ResBlances  191/196: Conserver 32%
’ i FLMAI2028 1 action gratuite: 12-06-24 Décote/Surcote/ANC +2999% | VE/CA(nbredefois) 350 3,76 3,71 | ans, le double dela prévision initiale. Supports  178/167 ; Il Vendre 4%
Pondération dans ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL
AIRB lls - AIR NLOBOOZISISN | 1 Cac/ Rang 5%/7 EVO I.IIITII'.IH DIIICOIIIE ChIff. d'aff. 2023 est. 65.446 M€ | Dividende 2022 180 | _ - 0
________ CONSTRUCTEUR AERONAUTIQUE |~ lhgo ki s 155,90 |— ; SEMAINE ©  52SEM. | Crolss. duCA en 2023 est, 11% | Dividende 2023 est, 2,80 Laﬁ‘“—""&“‘“— 3::3”““ ﬂ:ﬁm Fitcha “"—"‘-"a'T-' la e .
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES oo Variation + -2,02% ; +27,22% | Résultat net 2022 4247 W€ | Rendement2023est, 1,8 % | f'erspe ;E ancgl_- _ aulte n'lett;:r ONE potentlel +28%
123517 ME 1 SOGEPA (10,89%) ad Plushatt ; 16050 17278 | Résultat net 2023 est. 3.789 ME Dernier dividende versé erme A- cu groupe dacronautique et Consell précédent (date) E (10/06/2021)
NEREDE TITRES + GSBV (10,87%) 150 Plushas : 15442 120,28 | Résultat net 2024 est. 5.100 M€ | Date : 16-4-24 | Montant:23g(n) | defenseAirbus destable apositive. | Opportunité MEEEE_ Séaurité EEmEn
792.283.683 |OSEPI(41%) ) Cours semaine précédente | 159,12 | gILAN VALORISATION 2022 20231 20244 AMALYSE DU CONSEIL v
VARIATION DEPULS LE 29.12.2003 Capital échange semaine | 0,6% | Clspure de 'exercice 31-12-2024 | ENPA 539 4,80 649 | Pour2024, Alrbusvise environ 800 livralsons, | Tendance graphique ; Consensus des analystes
130 Courscompensation 159,10 | Endet. net/Fonds propres “73% | Evol.an. BNPA 1% -11% 35% | 6,5a7Mdseurosde résultat opérationnel HALSSE | N Acheter 82%
+ 11 5 3 % R 1 2028 PROCHAIN RDV ANC par action 16.48 | PER (nbre de fols) 289 325 24 | ajusté, un free cash flow (avantfinance ment Resistances  165/172 ¢ Il Conserver 1%
? Résultatssemestriels, 30-7-2024 Décote/Surcote/ANC +846% | VE/CA(nbredefois) 194 172 1,57 | clients etM&A d'environ 4 Mds. Supports  151/143 ; | Vendre 4%
Pondération dans .
: HILBBTSTOET | o Cac / Rang 0.7 %/ 31 Chiff. d'aff. 2023 est. 62.926 M | Dividende 2022 0,42 - -
_______________ SIDERURGISTE b7 wcaowmmaing © SEMAINE | 52 SEM. | Crolss. duCA en 2023 est. 17% | Dividende 2023 est. 0,41 ’1“;*—‘”’- s ”"a'“eam“ehEPm" letitre dugroupe o J
CAPITALISATION  * LES ACTIONNAIRES L n variation . +138%  +4% | Résultat net 2022 8.831M | Rendement20Zest. ____ 17% Soerurglave esmarches festent dificlesel  Fpoentie +32%
20.604 M " FAMILLE MITTAL (37.4%) Plushatt 24,18 2695 | Résultat net 2023 est. 847M Dernier dividende versé aucune embellle ne se profilesur le secteurde 1a| ¢, o nracadent (date) E (14/12/2023)
" NEREDE TITRES ! Plusbas ;22,98 1991 | Résultat net 2024 est. 3.108M | Date :165-24 Montant: 0.2 (4) construction, notamment en Chine. Opportunité séaurité Enmm
852.809.772 i Cours semaine précédente ! 23,83 """'"“""“: """""""""""
T ARATIoN ;:r-E‘P-IJ- LEsorzoms Capital echangé semaine | 2,1% | Cipture de l'exercice 31-12-2024 | BNPA 10,06 1,01 3,69 | Le groupe sidérurgique table pour 2024sur une | Tendance graphigue | Consensus des analystes
23 Cours compensation | 0 | Endet. net/Fonds propres 4% | Evol.an. BNPA -22% -90% 267% | haussede lademande mondialed'aciers (hors | BAISSE BN Acheter 61%
= 5 90 % : ANC par action 58.86 | PER (nbre de fols) 2,4 24 6,5 | Chine)comprise entre 3 et4%, portée par Résistances  24,5/25,5 | - Conserver 39%
14 1 JANVIER 2024 JMaI2021 | Résultatsdu lersemestre leleraolt. | Décote/Surcote/ANC 599 | VE/CA(nbredefolss 030 0,37 0,41 | l'expansion del'Inde. Supports 22,5219 Vendre 0%
Pondération dans ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TTF
AXA -CS FRODOOIZ062 | |6 CaC/ Rang 3#%/1z | EVO I'ule" DIIICUI.IHE Chiff. d'aff, 2023 est. 102733 M€ | Dividende2022 170 | . , ; . 11 ¢
________________ ASSURANCE o s ) | SEMAINE | 52SEM. | Croiss. duCA en 2023 est. 9 | Dividende 2023 est. 1,08 | Lassureurapiace pour 750 milllons dieuras :
CAPITALISATION ' LES ACTIONMAIRES Variatlon o 1,64% . +2512% | Résultat net 2022 5.061ME | Rendement 2023 est. 60 | d nbltgaﬂnrlls echeéance 2024, a un taux de Patentiel +24%,
75.066 M€ | MUTUELLES AXA (157%) B8 ™"\ Blusha . 3403, 35,19 | Résultat net 2023 est. 7189M€ | Dernier dividende verse | 337 2%. Il Sagt notamment derembourserdes | concell pracédent (date) AB (16/12/2015)
NBREDETITRES | SALARIES (4,2%) Plushas | 32,88 | 25,21 | Résultat net 2024 est. 7920M€ | Date:30-4-24 | Montant:198(T) dettes exstantes. | Opportunite MMEEE Securite | EEEER
3 371372 203 ' 33,05 Cours sema] ne p.récéde nte 33,60 | BILAN VALORISATION 2022 2023 20244 AMNALYSE DU CONSEIL '
VARIATION DEPULS LE 2912.2003 Capital échangé semaine 0,9% | Cijture de l'exercice 31-12-2024 | BNPA 215 317 3,49 | L'assureur vise une hausse de 64.8% de son Tendance graphique | Consensus des analystes
27.5 Cours compensation | 33,08 | Endet. net/Fonds propres NS | Evol.an. BNPA -29% 47%  10% | bénéficeopérationnel net par actionsur la HALSSE | I Acheter  85%
+ 12 07 % R PROCHAIN ROV ANC par action 19.59 | PER (nbre de fols) 15,4 10,4 9,5 | période 2024-2026. Le dividendesera au molns | Resistances  34,2/35: 1 Coreerver 15%
? 1 FLMAIZ020 | pésultatssem., le2.8.24 Décote/Surcote/ANC +69% | VE/CA(nbredefols) NS NS NS | stable,avecuntauxde distributionde 60 %, | SUPPOrts  31,4/30] Vendre 0%
FROOOOI31104 E“C“EE ﬁg’r';'gdam 4,3%/ 8 .
Chiff. d'aff. 2023 est. 45.874 M | Dividende 2022 390 | o danalvse de HSBC arelewt A - e
.../ BANQUE b2 awepammasa . SEMAINE | 52SEM. | Crolss.duCAen 2023 est. 99 | Dividende 2023 est. a60 | ""S’El, - f:'”“de | -
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES ! variation  +0,73% ! +2535% | Résultat net 2022 101961 | Rendement20Best. _ 6,89% | Cplectfdecourssurl'action delabangue de 73 & p grengiel +23%
76.556 M i ETAT BELGE-SFPI (5,1%) Plus haut 68,23 73,08 | Résultat net 2023 est. 10975 M Dernier dividende versé 90euros, cequl ramenerait 3 26ro | decote sUr | conseil précédent (date) AS (10/11/2016)
"NBREDE TITRES + SALARIES (4%) 2 Plusbas | 6638 52,82 | mésultatnet 2024 est. 10300 M | Date :21-5-24 Montant : 4.6 (T) fonds proprestanghles. Opportunité MmEE Séairité | EEEEE
1.430.810.671 : L 67,70 Cours sema] ne p_récéde e 67,21 T )
T "';;‘R _mmu -n EF'IJ I'S'I:éé;l'z'_ééé;"' R Capital échangé semaine | 0,8% | Cliture de l'exercice 31-12-2024 | BMPA 826 9,56 8,98 | Legroupe viseune hausse de plusde 12% par an Tendance graphique | Consensus des analystes
2 Cours compensation ¢ 67,79 | Endet. net/Fonds propres NS | Evol.an. BNPA 7% 16% -6% | enmoyenne deson bénéfice par action entre HFU|555E - | BN Acheter  71%
0 ANC par action 98.67 | PER (nbre de fois) B2 71 75 | 2022 et 2025. L'actif net tangible s'est établia | REsklances  68,3/73 Consenver 24%
+ 8! 16 % 1 JANVIER 2024 ALMAI2028 | pésultatssem. le 24-7-24 Décote /Surcote/ANC -31% | VE/CA(nbredefolss NS NS NS | 907 eurosfinmars 2024, Supports  66,2/636 ;I Vendre 5%
Pondération dans ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TF
BOI.IYGlI ES-EN FRODOOLZ0503 | 16 cac / Rang 0A%/39  EVO I‘ule" DIIICUI.IHS Chiff. d'aff, 2023 est. 56.017 M€ | Dividende 2022 1,80 :
_______ BTP, MEDIAS, TELEPHONIE MOBILE _____ fis _ souvaues © SEMAINE | 52 SEM. | Crolss. duCA en 2023 est. 26% | Dividende 2023 est. 100 | L& 8roupe indiqueque lecalendrier de realisa-
CAPITALISATION  © LES ACTIONNAIRES variation | +0,64% ' +20,16% | Résultat net 2022 973ME | Rendement2023est. 5,39 | Hondurachatde LaPoste Telecom pourrait étre g oyq pyjg)
13.646 M€ | SCOM (21%) s Plushaut ; 3628 3826 | Résultat net 2023 est. 1.040 M€ Dernier dividende versé affects par les divergences entreSFRetLa | congel précédent (date) A(16/02/2024)
TNBREDETHRE: " SALARIES (17,6%) Plusbas | 35,39 28,83 | Résultat net 2024 est. LIDOME | Date:30-424 | Montant:19 (T) Poste, co-actlonnalres actuels. Opportunité  séaurité EEEEm
379.068.826 : Cours semaine précedente | 35,77 | BILAN VALORISATION 2022 2083 2024w ANALYSE DU CONSEIL H
"""" VARIATIGN ;:.'E PIJ |5LE291221:E3 T Capital échange semaine | 1% | ri5ture de l'exercice 31-12-2024 | BNPA 256 2,73 2,89 | Legroupearetrouvéses marges davant-crise et Tendance graphique | Consensus desanalystes
a2 Cours compensation | 35,69 | Endet. net/Fonds propres 61% | Evol.an. BNPA -15% 7% 6% | le rendement est élevé. Les zones d'incertitude | HAUSSE | . Acheter 42%
&4 5 ,51 % o JANVIER 2024 — ool ANC par action 3339 | PER (nbre de fols) 144 132 124 | surl'intégration dEquans s'éclaircissent maks le | Résistances  38,2/40 + [N Conserver  50%
ARy Résultatssem.., 26-07-24 Décote/Surcote/ANC +8% | VE/CA(nbredefoiss 0,48 0,36 0,35 | processus est long. Supports  34,6/32,8: | Vendre 8%
Ponderation dans
, FROCODIZTE | g Cac/ Rang 18%/ 17 Chiff. d'aff. 2023 est. 22,522 M | Dividende 2022 3,25 - -
___________ COMNSEIL, INFOGERANCE Lz CARGEMINI i SEMAINE | 52 SEM. | Crolss.duCh en 2023 est. 2% | Dividende 2023 est. 3,44 | JP Morgan abaksse sa recommandation de v -
CAPITALISATION | LESACTIOMARES b1a L‘ Variation | -12,86% ;  +14% | Résultat net 2022 1547M | Rendement2023est. 1,9 % | surpondérer i Neutre et ajuste sonobjectif de | Potentiel +43%
3z.036M + INNESTISELRS INSTITUTIONRELS {1,56) Plushaut 214,70 227,40 | pésultat net 2023 est. 1663 M Dernier dividende versé COUrs & 210 euros, contre 230euros auparavant. | Consell précédent (date) VP (28/04/2015)
MBRE DE TITRES , ACTOMURESINDMDURS (112 1202 Plusbas 181 15775 | Résultat net 2024 est. 1.810 M | Date : 29-5-24 Montant : 3.4 (T) Opportunité MM mEE  Séorite EEEEE
172.608.113 | ADMINSTRATELESET SALARES (45%) |, Cours semaine précedente 213 AN | VALORISATION 2022 2023w 2024w | ANALYSEDUCONSEL | o
"""" VARIATION DEPULS LE 20422023 | Capital échange semaine | 14 % | Cigture de l'exercice 31-12-2024 | BNPA 909 970 12,46 | Aprésunchiffre daffaires en hausse de 21,1 % Tendance graphique | Consensus desanalystes
153 Courscompensation 1 194,30 | gpder. net/Fonds propres 26% | Evol.an, BNPA 320 7% 289% | en2022endonnées publiées, 'ESN s'attend 4 un| HAUSSE N Acheter 63%
- 1’6 7 % 1o LANVIER 2024 I ANC par action 5713 | PER (nbrede fols) 20,4 191 14,9 | ralentissement de |'activité en 2023. Résistances  227/245 , [ Conserver 7%
Resultatssemestriels, 26-07-24 Décate /Surcote/ANC + 2259 | VE/CA (nbre de fols) 1,57 1,50 1,42 Supports  195,8/182 Vendre 0%
Pondération dans . ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TTF
CARREFOUR - CA FROVOOZOTZ | le cac/rang_ %%%/35"  "EVOLUTION DUCOURS |/ 1 2053ect 83.270 M€ | Dividende2022 056 . " AR
__________ DISTRIBUTIONALIMENTAIRE  |iss , cuseious | SEMAINE |  52SEM. | Croiss. duCAen 2023 est. 2% | Dividende 2023 est. 0,87 | Le8roupea confirmé lacquisition dela socéte
CAPITALISATION ' LES ACTIONNAIRES 63 l “ Wariation o "8,04%  -12,77% | Résultat net 2022 1212 M€ | Rendement2023est. 5B 0% ijim,unestartupspeclallsee dans|a lvralson "oy gl
10.372 M€ * FAMILLE MOULIN (1073 %) ' Plushaut 16,40 18,72 | Résultat net 2023 est. 1304 M€ Dernier dividende versé plateawx-repasau bureauen2one periur- | concel récédent (date) V (26/04/2024)
"NEREDETITRES | ABILIODINIZ (8,43 %) il Plusbas 1,86 14,86 | Résultat net 2024 est. 1334 M€ | Date: 285-24 | Montant :0.87 (T) baine. | Opportunité W Séaurié EEE
691.946.506 | CARREFOURSA (127%) |, | Cours semaine precedente 16,30 | BILAN VALORISATION 2022 2023k 2024w ANALYSE DU CONSEIL T
Tt -“‘;';-R-IL%I-E;P; ;:r-E PIJ I-S-I:I;_;_;l-z-éizé;“ T 14,99 Capital échange semaine | 2,3% | Citure de l'exercice 31-12-2024 | BNPA 1,63 18 1,92 | Malgréun ralentissement en France et au Brési| | Tendance graphique ; Consensus des analystes
148 Cours compensation | 14,98 | Endet. net/Fonds propres 26% | Evol.an. BNPA 1% 12% 5% | audernier trimestre, les ventesannuellesont | BAISSE - Acheter  47%
- 9 51 % . PROCHAIN RDV ANC par action 14.15 | PER (nbre de fois) 92 82 7,8 | augments (grice 4 lnflation. L'Ebitdaet leroc | Resistances  16,4/17 . Conserver  40%
y 1+ JANVIER 2024 3UMAI2024 | pésyiitats du deuxiéme trimestre, le 24 juillet | Décote/Surcote/ANC +6% | VE/CA(nbredefois) 017 0,46 0,5 | ontmanqué lesestimations. supports  14,9/14,3 | I Vendre 13 %
FRO0O0045072 EDCHEE ﬁg’r';'gda“ 0,9% /30
Chiff. d'aff. 2023 est. 25180 M | Dividende 2022 1,05 - I E o
__________________ B f!‘_ﬂ_U_E R . CREDTT AGRICGLE ; SEMAINE 52 5EM. | Crolss, du CA en 2023 est. &% | Dividende 2023 est. 1,05 | L'émissiond'actions en faveur des salariés est . .
CAPITALISATION  © LESACTIONNAIRES r /ﬁ Variation . -539% : +3959% | Résultat net 2022 5.437M | Rendement2023est. 7% | |ancée. La décote serade 20% surlamoyenne | Potentiel +24%
45.162M ' SAS RUE DE LABOETIE (60,2%) Plus haut 15,92 . 1593 | Résultat net 2023 est. 6348M Dernier dividende versé des premierscoursentre le 29 mal et le 25 juin. | Consell précédent (date) E (16/03/2020)
"MBREDE TITRES | SALARIES (51%) 14 Plusbas | 14,66 | 10,22 | pésultat net 2024 est. 6.400 M | Date : 29-5-24 Montant : LO5 (T) Opportunité MM EEE Séairfé | EEEEE
3.025.002.350 ' Cours semaine precédente - 15,78 T
B WR ﬂﬁ_dpi 'D 'E‘F;U' |_5_L_ééé:1_z_-iié;" Capital echange semaine | 1% | Cldture de l'exercice 31-12-2024 | ENPA 179 210 212 | L'actif nettangible était de 151 eurcs finmars | Tendance graphique | Consensus des analystes
L2 Cours compensation . 14 83 | Endet, net/Fonds propres NS | Evol.an. BNPA -5% % 1% | 2024(netdu coupon i verser). La banque est :‘l“l;f 16165 : Acheter 3%
ANC par action 2124 | PER (nbre de fols 4 7, 1 | solide avec un ratio de solvabilité de 11,89%. eslstances | BN Conserver 59%
+ 16,13 % 17 JANVIER 2024 31 ML 2024 Résultatssem. e 0l-08-24 DéCDT.p:r}rSLII'CDtEfﬁMC -30% VE‘J"'EL (nbre de fﬂ'l:l EH'E '; i A Supports lwm ! [ | Vendre 18%
Ponderation dans ACTIVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE COMSEIL TTF
I.'IANONE - BN FRODODE064 1 e cac/ Rang z%/1 EVO I‘ule" DIIICUI.IHS Chiff. d'aff. 2023 est. 27.619 M€ | Dividende 2022 2 . A . -
_______________ ALMENTATION b2 oo | SEMAINE |  52SEM. | Croiss.duCAen 2023 est. 0% | Dividende 2023 est. 2,30 | L& coursde Danonea continue de yoyoter dans !
CAPITALISATION  © LES ACTIONNAIRES m (50,12 |Varktion | -010%, +683% | Risultat net 2022 959 M€ | Rendement2023est. 3,5% | lL:'“E mrﬁe;m't‘f*fﬂﬁ d“'; Galmh"'s’eur partic- I'potentiel 2%
40458 M€ © ARTISAN PARTNERS 7.02%) o} —L—_1 | Plushat ; 5956 6380 | Résultatnet2023est. 881 M€ Dernier dividende versé er en attendant le seminaire investisseursdu 19 congell précédent (date) E(26/10/2023)
NBREDE TITRES . DAMONE ET FILIALE ESP. {6.89%) Wf’\ “ Plusbas ;5840 50,59 | Résultat net 2024 est. 2250M€ | Date:03-524 | Montant:2.1(T) Juinaux Pays-Bas. | Opportunité MEEE Sérié 00 EEEE
679.260.800 | AMUNDIAM (,53%) 58 Cours semaine précedente - 59,18  BILAN VALORISATION 2022 2023k 2024. AMNALYSE DU CONSEIL H
"""" s Coptal crangésenaie | 0.8% | Chure eewrcke 2122028 | 326 33 332 Allsuedupremertinete egaupes | Tenamegaphiaue | Comsensisesamaiyte
& Courscompensation 58,86 | Endet. net/Fonds propres 56% | Evol.an. BNPA 3% 306 =1% | confirmeé viser unecroissance interne de 34 50 | BAISSE : . Acheter 54%
+ o 7 5 % ¢ siER 2004 s PROCHAIN ROV ANC par action 2652 | PER (nbrede fols) 18,1 D5 17,8 | de sesventes cette année etuneamélioration | Résistances  605/62,3: Conserver 36%
d B ARy 120241 séminaireinvestisseurs e 19-6-2024 Décote/Surcote/ANC +123% | VE/CA(nbredefols) 1,82 1,82 1,83 | modérée desa marge opérationnelle. Supports  57,3/54.9: I Vendre 9%
Pondération dans
FRODISOOITTE | 16 cac/ Rang 1A%/ 2 Chiff. d'aff. 2023 est. 5951M | Dividende 2022 0,20 _ - r
____________ EDTEURDELOGICIELS g meswnisnr © SEMAINE |  52SEM. | Crolss. duCA en 2023 est. 5% | Dividende2023 est. 0,22 | Dassault Systémesa etendu son partenariat - J
CAPITALISATION LES ACTIONNAIRES variation | -4,66% -9,83% | Résultat net 2022 L512M | Rendement2023est. 0,6% | 2VECILR enwue dudéploiement dela platefor mep oo g +Z1%
49.616 M i GPEM.DASSAULT (40.2%) Plushast | 3910 48,88 | pésultat net 2023 est. 1598 M Dernier dividende versé " 3DExperience dans lensemble des programmes | conga précadent (date) E (01/02/2018)
NEREDETITRES | CHARLES EDELSTENNE (6%) M Plusbas ;36,05 33,56 | Résultat net 2024 est. L724M | Date: 27-5-24 Montant:023(n) | 2utomoblles duconstructeur. Opportunité WEEE Séairite EEEEm
1.338.435.363 ! BERNARDCHARLES (17%6) M0 - | 37,07 Cours semaine précedente | 3688 gAN 00 | VALORISATION 2022 203w 2024 | ANALYSEDUCONSERL T ______________________
"""" ‘u’ARIﬁTIﬂN ;:l-EiP-u- |5LE291221123 B Capital échange semaine | 0,7% | citure de 'exercice 31-12-2024 | BNPA 113 1,20 1,29 | Le groupe prévoitune marge opérationnelle Tendance graphique ; Consensus desanalystes
oS Cours compensation 1 37,54 | Endet. net/Fonds propres 3% | Evol.an, BNPA 19% 6% 8% | comprise entre 32,3% et 32,6% en 2023, encore | BAISSE | . Acheter  46%
- 16 zo % ¢ sooriE 2004 I ANC par action 553 | PER(nbrede fols) 32,8 309 287 | lestée par les investissements réalisés en 2022, | Resistances 41,6/44,5 1 [N Conserver  46%
b 1 ARy Résultatssemestriels, 25-07-24 Décote /Surcote/ANC +570% | VE/CA(nbredefols) 8,80 824 747 | avantunenormalisation attendue en 2024, Supports  36,5/34: I vendre 9%
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Pondération dans IVITE DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA INE CONSEIL TTF
EDENRED - EDEN | rrovowsss | (70 cfRan, ™™ 06%/3z  EVOLUTION DU COURS | o5 2518 10€ | Do o0 " nes DREASERE TS
_________ TITRES DESERVICESPREPAYES | SEMAINE | 52SEM. | Croiss.duCAen 2023 est. 24% | Dividende 2023 est. 130 | Edenredafinalise FacuisTfion de Spitf, un
CAPITALISATION " | 55 ACTIONMARSS Variation »  -4,03% . -28,35% | Résultat net 2022 386M€ | Rendement202est.  26% speclaliste danoks de larecharge dsvehlcul:s Potentel +21%
10.745 M€ } CIBTALGESEIR0H WAMENENT(17%) £ Plushaut 46 62,40 | Résultat net 2023 est. 267 M€ Dernier dividende versé f;ﬁg‘:ﬁ;::ig‘ﬁf:ﬂ'i viennent d€1re) consel précédent (date) VP (24/07/2013)
NBREDE TITRES | FORIY 55 - 43,05 Plushas . 4175 41,37 | Résultat net 2024 est. 537 M€ | Date : 07-6-23 | Montant : 1 (T) Magne.  Opporunité WMEEE Séairité | EEEER
249.588.059 ' SEECTEOUITY 5% Cours se!'naj ne p_récéde e | 44,86 | BILAN VALORISATION 2022 2023w 20244 AMALYSE DU CONSEIL ;
e Capital échangé semaine ! L7 % | Cldture de 'exercice 31-12-2024 | BNPA 155 1,07 2,15 | Sappuyant sursastratége dediversification, | Tendance graphigue ' Consensus des analystes
e ho Courscompensation 42 | Endet. net/Fonds propres -43% | Evol.an. BNPA 230 -3% 101% | Edenredtable surune croksanceorganiquede | BAISSE _ Acheter %
- zo 4 8 % ol ANC par action -2.88 | PER(nbrede fois) 278 40,2 20 | sonexcident but dexploitation supérieure 212 | Resistances  479/51,3 ' Conserver 16%
? 17 IANVIER 2024 JiMA 2024 | 23-07-24 :résultatssemestriels Décote/Surcote/ANC NS | VE/CA (nbredefols) 544 4,60 3,88 | % paranjusqu'en2025. Supports 41,3!35.5 l Vendre 10 %
FRODIOZOB4BS E&dg ﬁfr':gda“ 1,5% / 19 S
o M L Dl st 140 HSBC a renouvelé lundi sa recommandation de | : D € 0
________ FOURNITURE ELECTRICITEETGAZ | v © SEMAINE :  52SEM. | Croiss. duCAen2023est. -12% | Dividende 2023 est. 143 | erver Engle, tout en sjustant symbalique-
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES 15,54 || Variation : +049%; +10,63% | Résultat net 2022 A6ME | Rendement2023est. ___ 92% | O] mmnmrfmém i é:dm ;'E Potentlel +22%
37.832M€ | ETATFRANCAS (364%) |, P\ Pushaut . 1556 16,64 | Résultat net 2023 est 2.208M€ Dernier dividende versé s o rgeticlen, Conseil précédent (date) E (02/09/2020)
" NBREDETITRES | THECAPITAL GROUP (483%) | ¥ Plusbas 15,30 , 13,82 | Résultat net 2024 est. 4300 M€ | Date: 02-524 Montant : 1.43(D) 20 a 30 s | Opportunité mmm -T Sécurté mEEE
2.435.285.011 ! GROUPECDC {4.68%) - k\ Courssemaine précédente i 15,46 i
"""""""""""""""""""""" Capital echange semaine 1% | Cloturede 'exercice 31-12-2024 | BNPA 23 22 176 | Lesobjectilsannuelssont restés d'actualités | Tendance grap h'ﬂ“ﬁ Consensus des analystes
e ha W Cours compensation 15,36 | Endet. net/Fonds propres 61% | Evol.an. BNPA 68%  49% -21% | I'lssue du premier trimestre. Le bénéfice net HALISSE _ Acheter  79%
- 2 41 % ; ANC par action 14.08 | PER (nbre de fois) 73 7 8,8 | récurrent estvisé entre4,2et 4,8 milliards Resistances ﬁrgmvﬁ, - (onsener A%
d 1 JANVIER 2024 3iMAl 2024 | Résultats semestriels le2-8-2024 Décote,/Surcote/ANC +10% | VE/CA (nbre defols) 0,66 0,82 0,83 | d'euros, contre 5,4 milliardsen 2023, Supports  15/14,4 Vendre 0%
ESSILORLUXOTTICA - EL ~oooomo | Fie™™ s/ | EVOLUTIONDUCOURS | Acie ——  owieme . COMMVARES € CaseuAn e i
_______ FABRICATION DE VERRESOPTIQUES Lo oiomor | SEMAINE | 52SEM. | Croiss, duch en2023est, % | Dividende 2023 et 395 | Stfelahstecontimévendretisonavss — [TCS 1 g 245 euros
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES variation | -139% : +21,88% | Résultat net 2022 2.860M€ | Rendement2023est. 1% | e ecld Lol o e meriitag| POENE +19%
93.178 M€ | DELVECCHIO (31,6%) Pushat ; 21050 212,40 | Résultat net 2023 est 2.946 M€ Dernier dividende versé g:jﬁ"ﬁbﬁiﬁ:l? EEEE":E;U‘:: ACIVIES) consel précédent (date) E(11/07/2019)
NERE DE TITRES ' SALARIES {4,5%) 205 30 Flusbas 1 20190 ; 159,68 | Résultat net 2024 est, 3.286 M€ | Date: 06-524 Montant : 395(T) ot — | Opportunté MM MMM Sécurité EEEEE
453.861.047 | VANGUARD (L75%) Courssemaineprecedente . 208,20 | giLAN VALORISATION 2022 2023% 20244 ANALVSEDUCONSEIL !
"""""""""" R Capital echange semaine | 0,5% | Clturede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 642 655 728 | Ladirectiona fixé desobjectifs ambitieux pour Tendmgmphlqm Consensus des analystes
WARIATION DEPUIS LE 29-12-2023 Courscompensation  © 204,50 | Endet. net/Fonds propres 2% | Evol.an. BNPA 39% 2%  11% | 2026.Ellevise une crolssance annuelle moyenne| HAUSSE ; BN cheter 60%
+ 13 0 5 % PROCHAIN RDV ANC par action B5.70 | PER (nbre defolis) 32 31,3 28,2 | de5%desventesetune marge opérationnelle | Pesistances  210,8/220 1 [ Consenver  40%
? 17 JANVIER 2024 M 2024 | Résultats semestriels le25-4-2024 Décote/Surcote/ANC +140% | VE/CA(nbre defois) 4,2 4,03 3,80 | située entrel9% et20%. Supports  194,5/182,7 Vendre 0%
FROCLAG0ONES E&dé;aél;:gdam 04 %/ 37 Chiff. d'aff. 2023
e Ml LS Ll 1 Letitre acédé présde 3% sur lasemalne portant Ak
________________ BIOANALYSE o cusoens s | SEMAINE ;  52SEM. | Croiss.duCAen2023est. -3% | Dividende 2023 est. 0,50 P po
CAPITALISATION ' LES ACTIONNAIRES Varlation «  -2,84% :  -10,19% | Résultat net 2022 606 M | Rendement 2023 est. 0,9 % son repli depuls_le ler janvier a 6%. Il est de Potentiel
: . : FommsTsme o eem e Tt s s o o e o - mm s o SRS o oveal orlents a la balsse ne parvenant pasa
10.560 M © FAMILLE MARTIN (32,8%) P22 Plus haut 57,44 63,74 | Résultat net 2023 est. 308 M Dernier dividende versé Incre durabi les | | Consell précédent (date) V(22/12/2023)
" NBREDE TTRES | o s Plusbas ;5514 44,8 | Résulta net 2024 est. 462M | Date: 037-19 Montant:245(r) | “omvaincre durablement les investisseurs. Opportunité mmmm Sicurté  mEmE
RO, ... bemmmmemmemeeeeaaaaaad .50 Eggrlgle‘én;;l; :geriéénﬁ FI‘TE ! iﬁ;ﬂ | Tendance grap hlque | Consensus des analystes
. i 55,36 Cloturede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 3 1,50 2,35 | Les ambitieus objectifs pour 2027 reposent sur
LA B L e e i e Cours compensation 55,58 | Endet. net/Fonds propres 59% | Evol.an. BNPA -32% -50% 57% | unecrolssance organique annuelle moyenne de | HAUSSE i . Acheter  41%
- 6 14 % ! ANC paraction 2420 | PER (nbredefois) 185 36,9 23,6 | 6,5% pouratteindre prés de 10 millards de Resistances  63,3/66 | (omerver 35%
? 17 JANVIER 2024 JnMA 2024 | résultats semestriels, le 24 julllet Décote,/Surcote/ANC +129% | VE/CA (nbre defois) 2 204 1,85 | revenus etune marge d'Ebitda ajustéde 24 95 | Supports  53,3/49,6, Il Vendre  24%
L1 n
Hm"E I“TERHATI““AL - R“s FRODD00S 202 lF;ﬂ{l‘:ith }aég):ﬁdarﬁ 4% /10° EVOLUTION DU COURS ml"l'll'li DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TTF
! ; CHM. ot 223 est, 3AZ7ME | DNdgnds 2022 B | ermes a rouvertiundl, aprés rénovationet CONSERVER—> 2500 euros
__________________ LUXE o benn  semusswn | SEMAINE & 525EM. | Crojss, duCAen2023est 16% | Dividende 2023 est. 25 | ocalieation. [und Ll : insde
CAPITALISATION " LES ACTIONNAIRES Variation . -0,18% » +14,42% | Résultat net 2022 3367 M€ | Rendement 2023est.  1,1% | relocallsation, fun desestrols mages ns Potentiel +15%
229.719 ME | GROUPE FAMILIAL (66,7 %) b o Plus haut nz 2436 | Résultat net 2023 est. 4.311M€ Dernier dividende verse Pekln,dsnlé c:{“' ‘ljé' “'; nire c;;:nl'l;rdal SKPal | conseil précédent (date) A (20/07/2012)
" NBREDE TITRES | PUBLIC (32,3%) Plusbas | 2141 | 1641 | Résultat net 2024 est. 4.800 M€ | Date:02-5:24 Montant : 21.5(D) coeurdutentralbusiness DEtrct. | Opportunité WM Sécurité EREEE
105.560.412 ' e 2.176,00 Cours semal ne p.récéde e | 2180 | BILAN VALORISATION 2022 2023 20244 AMNALYSE DUCONSEIL !
"""""""""" bommmm oo Capital echange semaine 0,3% | Clgtwrede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 3,89 40,83 4547 | Aprésunsolide premiertrimestre, ladirection a | Tendance graphique | Consensus des analystes
L ALt DT e P 750 Cours compensation 2171 | Endet. net/Fonds propres 74% | Evol.an. BNPA 38% 28%  11% | déclaré aborder lannée 2024 avec conflance et | BAISSE ] - Acheter  42%
+ 13 4 o % PROCHAIN ROV ANC paraction 17.84 | PER (nbredefols) 682 53,3 479 | renouvelé sonobjectif ambiteuxde crolssance | Resktances 2430/2500 i L (omeerver 50%
d 1 JANVIER 2024 I MM 2024 | Résultats semestriels le257-2024 Décote,/Surcote/ANC +1747% | VE/CA (nbre defols) 19,001 16,32 14,41 | del'activitéa moyen terme. Supports  2115/1995 ) | Vendre 8%
Pondération dans
FRODOGIZIAES | o cac/ Rang Che Chiff. d'aff. 2023 est. 19.566 M€ | Dividende 2022 14 T N e
_____________ DISTRIBUTION, LUXE Lo senwe | SEMAINE | 5Z5EM. | Crolss.duCaen2023est =49 | Dividende 2023 est. 14 | Kering a cédé plus de terrain que leCac 40 au v
CAPITALISATION ! LES ACTIONNAIRES variation ;  -4,59%: -36,35% | Résultat net 2022 3.614 M€ | Rendement 2023 est. .. A#,a% | coursde lasemalne écoulée, revenant versses | Potentiel 7%
39049M€ | GROUPE ARTEMIS (42.23%) |0 N Plushaut + 335557 546,80 | pésultat net 2023 est. 2.983 M€ Dernier dividende versé coursde Boursed'octobre 2017, Consell précédent (date) VP (20/06/2013)
NERE DE TITRES : 317.20 Plusbas | 31695 315,35 | Résultat net 2024 est, 2,100 M€ | Date: 02-5-24 Montant: 9.5(5) Opportunité MMM Sicurté ~~~~~ EEEE
123.420.778 ! 5o ¥ Caurs sen_'nal ne p_récéde nte i 332,45 .
"""""""""" bremmmmmmm e Capital échange semaine | L,1% | Cljturede |'exercice 31-12-2024 | BNPA 29,3 24,0 17,01 | Legroupe a jeté unfroid en prévenant, le 23 Tendance graphique ' Consensus des analystes
UL L e 00 Cours com pensation 320,60 | Endet. net/Fonds propres 16% | Evol.an. BNPA 14% -17% -30 % | avril, gue son bénéfice opérationnel courant ND | ' Acheter 22%
- zo 50 % ; ANC par action 112.82 | PER (nbredefois) 109 13,1 18,6 | seraitenbaisse de 40 4 45% auterme de e Reslstances m’“' B Comerver 67%
? 17 IANVIER 2024 JiMal 2024 | Résultats semestriels le24-7-2024 Décote /Surcote/aNC +1819% | VE/CA (nbre defols) 2,04 2,44 2,52 | premiersemestre. Supports 315-!‘300 | Vendre  11%
- -
L'OREAL - OR FRO000L0321 E&dg :fag:rrtigdam 58%/4 | EVOLUTION DU COURS :ﬁﬁlrjl';f 2023est 41183 ME Eﬁfmfw 6 CONTENTHIRES DR LASETIERE S -
__________ COSMETIQUESETCOIFFURE_ [ - \ SEMAINE :  52SEM. | Croiss. duCAen2023est 8% | Dividende 2023 est. 6,60 Mnrﬁaﬁmlw E"Iﬁtdmﬁ }le;:ll ason T'"'“" CONSERVER-> 510 euros
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES variation  +1,06% ; +13,31% | Résultat net 2022 5707M€ | Rendement2023est.  15% | su;pm re LEP‘:'"“ s d: 5':‘:;'5”“ lques, “potentiel +13%
241749 M€ | FAM.BETTENCOURT (34.13%) | Plushaut ; 45210 ; 460,60 | Résultat net 2023 est. 6184 M€ Dernier dividende versé Mals pourviser 477 euras desormals, contre 459) congeil précédent (date) A (30/08/2012)
TNBREDETRES T NESTLE (2013%) Plusbas ;43825 372 | Résultat net 2024 est. 6.900 M€ | Date: 26-4-24 Montant : 6.6 (T) euros Jusque 2. | Opportunité  mm -'T sécurté EmEEm
534.725.475 | SALARIES (1,86%) Cowrssemaineprécedente . 447,35 | gl AN VALORISATION 2022 2083w 20241 AMNALYSE DUCONSEIL !
"""""""""" Lrommmmmmmmm e Capital échange semaine . 0,3% | Cltwrede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 11,31 11,56 12,90 | Lepremlertrimestrea condult L'Oréal Tendmgmphlqm Consensus des analystes
VARIATION DEPUIS LE 29-12-2023 oo 45 2,10 Courscompensation ;444,70 | ndet. net/Fonds propres 11% | Evol.an. BNPA 28% 2%  129% | confirmersonintention desurperformer encore | BAISSE '  — Acheter 44 %
+ o 32 % PROCHAIN RDV ANC paraction 50.78 | PER (nbre de fois) 40 39,1 35 | cette annéele marché mondial de la beauté, Résistances 458/464 ! - oserver  41%
’ 1 JANVIER 2024 3 MM 2024 | Résultats semestriels le30-7-2024 Décote,/Surcote/ANC +790% | VE/CA (nbre defois) 6,40 598 553 | estiméen progression d'environ 5%. Supports  435/424 'l Vendre 15 %
Pondération dans .
FRODIOIIZER | o Cac/ Rang e Chiff. d'aff. 2023 est. 8.416 M | Dividende 2022 1,90 AD
.. EQUIPEMENTIERELECTRIQUE | e e | SEMAINE ;  52SEM. | Crolss. duCA en2023est. % | Dividende 2023 est. 2,09 L“:”,f abﬁz’“ﬂgﬂﬁ = f_:ugm o “umg fcffjﬁ
CAPITALISATION | LESACTIONNAIRES Varition ;  -5,08% . +12,03% | Résultat net 2022 L147M | Rendement2023est. _____ 24% |50l ERCBE S S 1S lrhuﬁl,lndl‘ Potentiel
25.989 M . MFSINVEST. MANAGT (10,04 %) 22 M Plus haut | 104,25 | 104,90 | Résultat net 2023 est. 1.203 M Dernier dividende verse € urol:. e rle plle trolsTolsplus vite que € | consell précédent (date) V(21,/04/2023)
" NBREDE THRES | BLACKROCK {515 %) o Plusbas ; 98,74 77 | Résultat net 2024 est. 1.210M | Date:31-5:24 Montant:2.00(1) | > A SEmalne. Opportnité — séeurté (11
262.245.733 ! WORGAM STANLEY IM {4.97%) ! Courssemaine précédente 104,40 !
"""""""""" Pt ML 99,10 Capital echange semaine 0,2% | Cldturede 'exercice 31-12-2024 | BNPA 4,3 4,5 452 | Legrand jouesur les prix avee plusde difficultés. Tendamagmphlqm Consensus des analystes
UL DL et . Cours compensation 101,80 | Endet. net/Fonds propres 350% | Evol.an. BNPA 15% 6% -1% | Leniveaude 20% de marge opérationnelle est | HAUSSE i . Acheter  41%
+ 5 31 % ! ANC par action 24.80 | PER (nbre de fois) 23 217 21,9 | conservécependant. Les volumessont proches | Resistances  107/115 [ (omserver  47%
? 1 JANVIER 2024 Jpmali 2024 | réstltats semestrielsle 3107-24 Décote/Surcote/ANC +300% | VE/CA (nbre defols) 3,39 3,33 3,15 | derebond) Supports  93,3/88,5 vendre 12%
Pandération dans . ACTIVITE DIVIDENDE COMMEN TAIRES DE LA SEMA INE CONSEIL TTF
LVMH - MC FRO0OOIO | jocac/mang 108%/*" | EVOLUTIONDUCOURS | c s i 2035t s61s3me | Dividende 2022 12 NEURE
__________________ Wwxe i SEMAINE ! 525EM. | Crolss.duCh en2023est 9% | Dividende 2023 est. 13 | Louls Vultton a présenté mercredi e défilé de sa
CAPITALISATION | LESACTIONNAIRES Variation . -2,01% . -971% | Résultat net 2022 14.084 M€ | Rendement 2023est. __18% | nouvelle collection Crolsiére a Barcelone, au sein| Potentiel
367.554 ME \ GPE FAMILIAL ARMALLT {48.6%) F Plus haut | 758,70 | 892,70 | Résultat net 2023 est. 15174 M€ Dernier dividende versé du parc Glell congu par Antoni Gaudi, Consell précédent (date) (0702 2002)
"NBREDE TITRES . Plushas | 72370 644 | Résultat net 2024 est. 16.000 M€ | Date:23-4-24 Montant : 7.5 (5) | Opportunité  Séeurké
500.141.700 ! Courssemaine précedente - 750 | BILAM VALORISATION 2022 2023 2024w AMALYSEDUCONSEIL .
"""""""""" S Capltal echangé semaine 1 0,4% | rjanirede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 2798 30,22 32 | Legroupe ne donne pas d'objectifs mais son poG| Tendance graphique | Consensus des analystes
e o Courscompensation 734,40 | gpget. net/Fonds propres 16% | Evol.an. BNPA 17%  B% 6% | Bernard Arnault adéclaréa 'assemblée :nous | ND ' B cheter 68%
+ o 18 % PROCHAIN ROV ANC par action 109.51 | PER (nbredefols) 263 24,3 23 | allons tenter d'accroitre encore le leadership de | Resistances  795/820 - (omserver 29%
? 17 JANVIER 2024 Inia 2024 | Résultats semestriels fin juillet Décote,/Surcote/iNC +571% | VE/CA(nbre defols) 4,76 4,39 4,20 | LVMH sur le marche du luxe, Supports  710/685 ' I Vendre 4%
FROCI400AJ45 f;“&"é ﬁg’%ﬂam 1,4% / 20 S—
o — Z5343M | Divickende 2022 L5 orsde la Journée investisseursdu 28 mal, le i H 34 € 0
_______________ PNEUMATIQUES ¢ ACHEL I | SEMAINE & 525EM. | Crojss, duCAen2023est 1% | Dividende 2023 est. 1,35 vise ) |
CAPITALISATION ' LES ACTIONNAIRES Variation . +2,48% , +39,87% | Résultat net 2022 2.001M | Rendement2023est. 3,6% £roupe aannonceviserune marge operation- [ pagengie| +18%
26.561 M | MAGE INVEST 36 Plus haut 37,45 ' 37,78 | Résultat net 2023 est. 1.983M Dernier dividende versé nellede14% en2026. 1l a auss| redult ses Consell précédent (date) E(28/04/2023)
" NBREDE TITRES | THEVANGUARD GROUP (34%) b, Plusbas | 35,88 25,60 | Résultat net 2024 est. 2.250M | Date: 22-5:24 Montant:1.35(r) | oPlectifsdediversification  horizon 2030. Opportunité WENE Sécurité EmEEE
714.958.326 ! NORGESBANK INVEST, {1,1%) Enurssemalneprécéﬂente- 36,25 :
"""""""""" U - Eapltalechangesemalne; 1,4% | Clturede 'exercice 31-12-2024 | BNPA 280 278 3,15 | Malgréun marchédu pneumatique difficile, Tendance graphigue | Consensus des analystes
UL DL e it Lo Cours compensation 3712 | Endet. net/Fonds propres 24% | Evol.an, BNPA 9% -1%  13% | marqué par desvolumes en balsse, Michelin tire | HALSSE | - Acheter  41%
+ 14 45 % _ ANC par action 2.96 | PER (nbredefols) 13,3 134 11,8 | onépingle du jeu grice i son princing power qui | REsstances  389/40 Conserver  35%
? 1 JANVIER 2024 31 MAl 2024 | Résultats semestriels le24-7-24 Décote/Surcote/aNC +55% | VE/CA (nbredefels) 1,07 1,05 1,05 | ul permet de passer des hausses de prix. Supports  34,4/32,8 ' Il Vendre 24%
OMNGE - OM FROCODIT308 ITEEE :raég:-:g dans 1,1%/ 26 EVOLUTION DU COURS :ﬂﬁlﬂu:ﬁ - DIVIDENDE COMMENTAIRES DE LA SEMAINE CONSEIL TTF
: , .d'aff. 2023 est. 44.122M€ | Dividende 2022 0.2 | ) range 2 bouck la fsion de ses sociétés avee [0 3| M1 13.5 euros
____________ a EEB&IEU_R_I_EL_E@ME-_ R TR T | SEMAINE :  5Z5EM. | Crolss.duCaen2023est 1% | Dividende 2023 est. 0,72 | | *
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES ﬂ 10,73 Variation  +0,47% ; -4% | Résultat net 2022 2346 M€ | Rendement 2023est. 6,7% | Lﬂ'lTEIE kom Romania Communications. I Potentiel 26%
28.529 M€ | ETAT (13,39%) 11,00 Plushast ;10,79 11,41 | Résultat net 2023 est. 2430 M€ Dernier dividende versé & f'“ L;ﬂpffﬂ*-'"ffm rﬁf’“ Etl |m METLIE | Conseil précédent (date) AB(29/04/2014)
“NEBREDETITRES | BPIFRANCE (9.56%)  |oss n A | Pusbs o 10567 998 | Résultatnet2024est.  2.800M | Date:04-1223 Montant:03(a) | " Placedes synergles operationnelles. | Opportunité MEEEE Sicurité LLLLL]
2.660.056.599 ' SALARIES (5,37%) ' / Courssemaine precedente | 10,68 | BILAN VALORISATION 2022 2023 2024w AMALVSEDUCONSEIL !
------------------- CoCEE T T e Ene e o (1T Capital échangé semaine | L4% | clsturede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 07 085 1,05 | Pour2024, l'opérateurvise une légére crols- Tendamagmphlqm Consensus des analystes
VARIATION DEPUIS LE 29-12-2023 025 Cours compensation 10,65 | Endet. net/Fonds propres 72% | Evol.an. BNPA 733% 16%  249% | sancedel'EBITDAAL, unediscipline sur les HALISSE _ Acheter  83%
+ 4 09 % PROCHAIN ROV ANC par action 1195 | PER(nbredefois) 14,7 12,6 10,2 | eCapex et des cash-flow organiques des activités| Resistances lﬂr&"m ] Gnerer 1%
’ 1 JANVIER 2024 I1Ma 2024 | Résultats semestriels, le 24-07-24 Décote,/Surcote/ANC -10% | VE/CA(nbre defais) 1,24 1,26 1,37 | télécoms d'au moins 3,8 Mds €. supports lmﬂ | Vendre 6%
Pondération dans "
FRODDOI0S | |6 Cac / Rang e Chiff. d'aff. 2023 est. 11.650 M | Dividende 2022 4,75 A - -
_____________ VINSETSPIRITUELX [ 7 epvonmcssn, | | SEMAINE :  52SEM. | Crolss.duCA en 2023est. -4% | Dividende 2023 est. 4,50 ;‘:_ E[Mﬁiiﬁggma‘;ﬁ“ L;'l"t‘ﬁfrd -
CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES variation | -2,87% -32,24% | Résultat net 2022 2.283M | Rendement2023est. 33% |l ables Anbe L o Potentiel +28%
35.009 M | SOC. PAUL RICARD (14,07 %) Plushait | 14200 ! 20570 | pésultat net 2023 est. 2.000M Dernier dividende versé ':"l'“tr' “E"';‘E"E"t anles T"I SUNTESLPOUF | congeil précédent (date) VP (01/09/2016)
" NBREDE TITRES | GBL {6.73%) ' Plushas : 134,85 134,85 | Résultat net 2024 est. 2150 M | Date:24-11-23 Montant : 2.64 (S) PIISIEUTS deses Marques a SIngapour. Opportunité MEm _l+ Sécurité  mEmEm
255631733 ' BLACKROCK IM (5.07%) Courssemaine précédente i 141 i
"""""""""" fosmmomomm e Capital échangé semaine | 1% | Clgturede 'exercice 30-06-2024 | BNPA 9,15 78 841 | Pernod Ricard prévolt, hors effets devises et Tendmgmphlqm Consensus des analystes
VARIATION DEPLTS LE 29422023 10 Cours compensation | 137 | Endet. net/Fonds propres 61% | Evol.an. BNPA 12% -15% 8% | périmétre pour 'exercice closle 30juln, des BAISSE i . Acheter 38%
- 1 4 27 % ANC par action 61.48 | PER (nbre de fols) 15 175 16,3 | facturations stables et une augmentation Résistances  145/151; NN Corserver  57%
? 1 | ANVIER 2024 ;mu 2024 | Detachementacompte dividende le 177-2024 | Déeote/Surcote/ANC +123% | VE/CA (nbredefois) 3,73 398 3,83 | d'environ 19 de son bénéfice opérationnel, Supports  1B1/124 Vendre 5%
Pondération dans . ACTIVITE DIVIDENDE COMMEN TAIRES DE LA SEMA INE CONSEIL TTF
PUBLICIS GROUPE - PUB roowuow | (ocegl ™™ 13%/2¢ | EVOLUTION DU COURS | (00 o e | Dhidende 02 T ——
_________ GROUPE DECOMMUNICATION [ | SEMAINE |  52SEM. | Crolss.duCA en 2023est. 2% | Dividende 2023 est. 3,40 "M"’_fei“” £ fm“;d:ad;ﬁaﬂ 4
CAPITALISATION | LES ACTIONNARES variation . -3,47% . +48,30% | Résultat net 2022 122M€ | Rendement2023est. _____________ 33% | 2PTOv eciaree e ce moce ce s=stondu potentel
27.625 M€ ! ELISABETH BADINTER {6,5%%) hoo I Plushat 10770 . 108,40 | Résultat net 2023 est. L312 M€ Dernier dividende versé ﬁ, adnﬁrllstrathn it 5a£un e Consell précédent (date) A(07/12/2023)
 NBREDE TITRES | CAPTALGROUP (53%) Plushas | 102,80 68,56 | Résultat net 2024 est. 1610 M€ | Date: 037-23 Montant : 29 (T) ) | Opportunité W Séeurité EEEEE
268.723.468 | BLACKROCK (5,08%) e Courssemaineprécédente 106,50 | BILAN VALORISATION 2022 2023 20244 AMNALYSE DUCONSEIL H
"""""""""" bommm T Capital echange semaine . L2% | Cljturede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 4.8 523 624 | Publidsvise pour 2024 une crolssance organ- Tendam‘.egmphlqm Consensus des analystes
UL B L e it Cours compensation 103,35 | Endet. net/Fonds propres 7% | Evol.an. BNPA 18% 9% 19% | guedes revenus netsde4% 4 5% qu'untauxde | HAUSSE _ Acheter 69 %
+ 22 38 % PROCHAIN ROV ANC par action 37.89 | PER(nbredefols) 21,3 197 16,5 | marge opérationnelle de 18% et un flux de Résistances  110/115 . (oeerver 25%
? 17 IANVIER 2024 Jima 2024 | Résultats semestriels, julllet Décote /Surcote/ANC +171% | VE/CA (nbredefols) 215 2,04 1,94 | trésoreriede 1,8 41,9 milliard d'euros. Supports  99,5/924 1 1 Vendre 6%
FRODDOI3906 E‘:’Eﬁ ﬁﬂ'ﬂdﬂ“ 0,5%/ 33 SE—
o ol S2.36M | Dividende 2022 - Horse Powertrain, la co-entreprise avec Geely i . D/ € [
_________ CONSTRUCTEUR AUTOMOBILE 4, R~ # | SEMAINE 52 5EM. | Crolss. duChen 2023 est 13% | Dividende 2023 est. 1,85 dars les m ’w sl | avalt été
CAPITALISATION LES ACTIONNAIRES variation | +652% ; +71,26% | Résultat net 2022 716M | Rendement2023est.  35% |10 E"_”"d:mt“lse laa'“f"’ |uﬂﬂm&2u AValLEle [ potantiel +25%
15.845 M | ETATFRANCAIS (15%) a7 Plus haut 54,46 | 54,46 | Résultat net 2023 est. 2198 M Dernier dividende verse ilf‘.fﬁgﬁgfmntcriepe I: Eﬂf: o onde 2022, 3 €1e | consel| précédent (date) AB (17/03/2023)
NBRE DE TITRES ' NISSAN (15%) - 53,58 Plusbas 49,25 ; 31,27 | Résultat net 2024 est. 3.330M | Date:22-5-24 Montant : L85 (T) ' Opportunité WEEE Sicurité EEE
205.722.284 | ALLIANCE BERNSTEIN (8 4%) Courssemaine precedente | 50,30 i
"""""""""" R - M Capital echange semaine 2,3% | Claturede l'exercice 31-12-2024 | BNPA 558 757 11,74 | Lastratégle deLuca de Meo priviléglant |a Tendance graphique ' Consensus des analystes
VARIATION DEPUE LE 29422023 ;w Cours compensation 5398 | Endet. net/Fonds propres 1% | Evol.an. BNPA 83% 36%  559% | rentabilité par rapport auxvolumes porteses | BAISSE _ Acheter  75%
+ 4 5 18 % ; ANC paraction 99.16 | PER (nbre de fols) 96 71 4,6 | fruits.L'abandon du projet de cotation d' Ampere| REsistances  56,1/62.7 i (omeerver 20%
4 1 LA ER 2024 s 000q | Reésultats semestriel le 25-07-24 Décote/Surcote/ANC -46% | VE/CA(nbre defols) 0,33 0,23 0,22 | afinalementété bien percue. Supports_ 44,7/405. I vendre 5%




P. IV

COURS DE CLOTURE DU VENDREDI 31 MAI

Investir, le Journal des Finances / 2630 / 1* juin 2024

SAFRAN - FRODOOCT3Z2 | POndération dans

MOTORISTE, EQ UIPEMg'II?I:ZRF le CAC/ Rang 41%/9"  EVOLUTION DU COURS RETIRE DIVIDENDE COMMENTA

______________________________ : : Chiff, d'aff, 2023est. 23.651 ME IRES DE LA SEMAINE CONSEIL

CAPITALISATION | LES ACTIONNAIRES | E— 214,10 j SEMAINE & 52SEM. | ¢ 21% pldende202 — -

. I « | Crolss. duCA en 2023 g

orazeme e | Variation | -111% | +58,08% | Résultat net 2022 est. e Dividende 2023 est. Le motoristea annoncé qul rembourserait par ALy | AR 802
et LARES (69 00 Plushat |  21890! 21890 | Résultat net 2023 est. zeme | Rendement2023est. 1% antidpation, le 28 juin, ses OCEANE 4 échéance | poyantiel
427.260.541 | BLACKROCK (6,05%) Plusbas | 211,10 1336 | Résultat net 2024 est 2 Dernier dividende versé- au 15 mai 2027 au prix (nominal + intéréts +7%

AR _BLACKROCK (5,05%) |45 J Cours semaineprécédente | 216,50 | giLaN - 950 M€ | Date :28-5-24 | Montant:2.2(T) courus de 108,34416 euros. E“““" précedent (date) AB (27/10/2023)

R F " " :
IATION DEPUIS LE 29-12-2023 B J-r'r'* Ei FL'ul;L:.l: e;:ange sﬁmame ; 0,6% | Citure de lexercice S ;;msmnn 2022 2023w 2024w AMALVSE DU CONSEIL | Opportunité WEME Séairité | e
I'iS-a 'Dn 1 = m I
5 3 4,27 % mmmﬁ";? i 213,80 | pndet. net/Fonds propres e e 5531-5“% :;'-: 4?1: Le mntdzr::evlse. pour 2024, enviren 27,4 Mds | Tendance graphique - Consensus des analystes
. _ ANC . euroes iffred' :
1 JANVIER 2024 31mMa 2024 | Résultatssemestriels, le 31-07-24 sl 25.43 | PER(nbrede fols) 79,9 456 30,9 | d'envi affaires ajusté, un ROC HAUSSE i - Acheter 44%
_ Décote/Surcote/ANC e ron prochede 4 Mdset un cash flow libre | Resistances  219/225 . Con
FRO00DOLZS007 rﬂnde}atl‘:'“ dans 5 qq /16e (nbredefols) 4,68 3,85 3,32 | d'environ 3Mds S ] senver 50%
e CAC/Ra : ' Vendre 6%
_________ MATERIAUX DE CONSTRUCTION [ o = Chiff. d'aff. 2023 est 479441 | Dividende
e N NT-GOBAIN i . ' i - * v
CAPITALISATION LES ACTIONNAIRES | SEMAINE | S25EML | Crolss.duCien2023est -6% | Dividende 2 o | Let

_40.810M | AMUNDI (74%) o varation | -1,37%; +85,56% | Résultat net 202 cende 2023 o5k 2,10 | Letitre reste prochede ses plus hauts niveal g R D8 ¢
NRREDE TR Plushaut ;82,76 ; 82,76 | Récultat net 2023 est. 3.003M | Rendement2023est,  2,6% | Notoriaues dans unmarché fraglle, signe que les poje g . .
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589.577.241 : B Pusbas | 11270 98,49 | Résultat net 2024 me Bernier dvidendeverss ™~~~ Cambodge ouen Asutralle, et une acquisition Potentiel +22%

___________________ Y PP Cours semaine précédente E 14,15 | BILAN est. 4. 750 M€ | Date:23-4-24 Montant: 3.45 (5) dans ['éolien en Suéde. Consell precedent (date) E (10/04,/2015)

VARIATION 12- : Capital échangé [ Opnortnite M m
DEPUIS LE 29-12-2023 N Cnﬂ:-t:-l:zﬂ::i ﬁ;r;alne : 0,7% | Clamrede |'exercice e ::IF;:IIIHWJII 2022 2023& 20244 AMNALYSE DUCONSEIL pportunite u -I Séeurié EmEEE
+ 0, 66 % f PROCHAIN RDV : 114,50 | nder. net/Fonds propres — Evol an. BNPA 5:: 1;#;: 795 | Legroupe prévoit pour 2024 un maintien du Tendance grap hltlue Consensus des analystes
1 JANVIER 2024 stA 2024 | Résuitats semestriels le2 ANC par action 4343 | PER(nbredefois) 1 1% | résulat net entenant compte de la nouvelle taxe | BAISSE _ Acheter  BO%
e s le257-2024 Décote/Surcote/ANC +164% | VE/CA (nbre defols) 61 14,5 14,4 | surles infrastrcutures autoroutiéres, alors que | Resistances 17/120 1 Conserver 10%
vi Froocorzz7n | Pondération: P— 1,3 L2115 | l'activitéglobale continuea progresser. Supports  110/107,6 | vendre 10 %
OMMUNICATIONS, MEDIAS Chiff. d'af I

_________________________________________ -d'aff. 2023 est. 10.510M | Divide
CAPITALISATION " LES ACTIONNAIRES 10,50 VIVENDI Viarlat] | SEMAINE i 325EM. | Croiss.duCA en2023est. 10% | Di IdEndE o o=

_lo402M | BOLLORE (29,5%) 0,25 ariation  + +0,20% | +21,83% | Résultat net 2022 oo | Dvaende 2023 est. 0,25 | Lelitredugroupede communication et de Ak
e T - Plushait | 109 ; 10,58 | Resultat net 2023 e<t. m: _Rendement2023est. 25% télévision reste colncé entre les 9.50euros et les [ poe v
1.029.918.125 : 10,00 Plus has 9,95 . 799 | Reésultat net 2024 est Dernier dividende versé -7 10,50euros. La Commission europeennea ¢

___________________ R — P Cours semaine précédente » 10,08 J JO0M | Date:30-4-24 Montant : 0.25 T) autorisé la vente du réseau de TIM AKKR. 'EGI‘E'E||pr'éc§dent[date‘,| V(20/04/2024)

VARIATION DEPUIS LE 29-12-2023 =1 Capltal échangé semalne * 1,4% | Clmwrede lexercice Opportunité MW Sécurité EEEm
Cours com 31-12-2024 | BN T
950 pEI‘IS-EtT.lnn [ 10103 P ﬂ,.ﬂ ﬂ.;ﬂ qm
Aprés aga ance
+ 4,38 % EI‘INchL r:Eté“H Fonds propres 5% | Evol.an. BNPA “45% 112% 14% IepEI ml:-?.';anfg::zd‘ig;;ﬁ fe avec Lagaruere, finalse ;M graphique | Consenss des amalystes
Lo JANVIER 2004 Résultats ler sem., 257-24 ,paracton 15.67 | PER (nbredefois) 30,6 144 12,6 | projetde kil = _ gt ot
Deécote/SUTCOTE/ANC -36% | VE/GA (nbre defols) 117126 proft descissonen luskeursentiéspour | Résstnces 101§ Conserver 9%
— 1,2 0,71 | éliminer ladécote de holding Supports  9,5/89 ! Vendre 0%




COURS DE CLOTURE DU VENDREDI 31 MAI

LA COTE / SRD Classique / Actions francaises

Comment lire le guide complet des actions du SRD

outil unique, la cote du SRD d'Investir vous
permet de gérer votre portefeuille en dispo-
sant de toutes les données nécessaires sur les
actions de la cote du SRD d'Euronext Paris
BILAN. Les données de bilan (endettement
net/fonds propres, actif net comptable par
action) sont fondées sur les derniers comptes
annuels ou semestriels délivrés par la société.
La décote-surcote/ANC est un ratio qui rap-
porte la capitalisation boursiére i l'actif net
comptable. Lorsqu'il est positif, on parle de
surcote. Lorsqu'il est négatif, il s'agit d'une
décote. L'indice de sécurité est une note
d'Investir-Le Journal des Finances.

Sur une échelle de 0 a5, elle &value la santé

financiére de la société, 5 étant la meilleure
note.

ACTIVITE. Le résultat net correspond au résul-
tat net publié part du groupe. Il intégre a la fois
les éléments exceptionnels et les amortisse-
ments des écartsd'acquisition.

DIVIDENDE. Nous indiquons le montant total
du dividende par action, y compris le dividende
exceptionnel. Un dividende 2022 correspond
au dividende provenant des résultats de l'exer-
cice 2022. Il est versé généralement en totalité
en 2023. Nous estimons également le divi-
dende 2023, versé en 2024, Le rendement est

calculé sur la base de ce dernier dividende. La
date de détachement du dividende correspond
acelle du dernier versé. Le montant est suivi
d'une indication exprimant sa nature : (T)
quand il sagit d'un versement total, (A) d'un
acompte, (S) dun solde et (D) d'un dividende
autre (en principe exceptionnel).

ENPA. Le BNPA, Bénéfice net par action, est
retraité des éléments dits « exceptionnels »,
afin de mieux mesurer la performance récur-
rente de lasociété. |l sert de base au calcul du
ratio cours/bénéfice (PER).

VALORISATION.

Le PER (ratio cours/bénéfice), multiple des
bénéfices, sobtient en divisant le cours par le
ENPA. Il indique combien d'années de bénéfi-
ces sont contenues dans lescours.

La VE/CA, valeur dentreprise (capitalisation
boursiére augmentée de l'endettement net ou
diminuée de la trésorerie nette) rapportée au
chiffred’affaires, permet de comparer les valo-
risations de fonds de commerce de sociétés
aux bilans trés différents.

L'indice d'opportunité est une note d'Inves-
tir-Le Journal des Finances. sur une échelle de
0 4 5.. Elle évalue l'opportunité boursiére du
titre, 5&tant la meilleure note attribuée,
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Date

25 AB :acheter en baisse ;

APP : apporter;
J"'N ATT : attendre;

€ :conserver;

E:rester al'écart;

. . Vivendre;
CONSEILS. La tendance graphique, réalisée  yp. yente partielle ;

par Trading Central, anticipe I'évolution de  yysyante en hausse ;

I'action & court terme, selon les critéres de  wp:non détermine.

l'analyse technique. Les deux prochainsseuils | ae conceils d'acheter ou de conserver <ont
de résistance (4 lahausse) et de support(@1a ¢ iyis d'un objectif de cours. Les conseils
baisse) sont également communiqués. ) d'achat en baisse, de vente, de vente partielle
Le consensus des analystes FactSet répertorie e\ yent parfois étre suivis d'un chiffre entre
les recommandations données par les ban- o anthaces ; celui-ci correspond A un cours

ques et les courtiers. Il exprime, en pourcen- limite.
tage, les conseils d'achat, de vente, et les avis

”E”;"E_'S surlavaleur. AT TTF : taxe sur les transactions financiéres.
ib;{nggnﬁdes conseils de la rédaction Objectif de cours 2 12-18 mois.
AS: acheter A titre spéculatif; Changement de conseil

AEROPORTS DE PARIS - ADP 113110
Concessionnaire d'aéroports ' 124,30
12.974 - 98.960.602 1061 %
Cac Mid 60 - FROO10340141 112770
L
|
AIR FRANCE KLM - AF ' 10,47
Transport agrien 110,38
2753+ 262.7609.869 1241 %
Cac Mext 20- FROO 14001770 V10,25
=i
ALD -ALD | 6,87
Location de vehicules 1708
5.608 - Bl6.960.428 048 %
Cac Mid 60 - FROD13258662 1730
=i
|
ALSTOM - ALD 117,99
Infrastr. énergie, ferroviaire 118,70
6213 - 354.291.068 ' 3,68 T
Cac Mext 20- FROO10220475 11870
=1
|
ALTAREA - ALTA 1107
Immobilier et promotion 104,20
2226 - 20.804.017 10,20 %
Cac small - FROOD0033219 ' 108,60
1 4140 € pour 9 détenues le 23-516>/
ALTEN - ATE 1770
Conseil en innovation 1 12540
4,144 - 35.209.501 t0el T
Cac Mid 60 - FROOD0071946 1120,20
o
|
AMUNDI - AMUN | 70,65
Gestiond'actifs 1 71,55
14458 - 204.647.634 10,54 %
CacMid 60 - FROO04125920 1 70,60
144250 € pour 5 détenues le 153-17=/
ANTIN- ANTIN 112,82
Fonds infrastructures (1304
2297 -179.193 288 L0006 %
Cac small - FROO140054L0 113,02
~
I
ARGAN - ARG | 77,60
Conception, loc. de bases logistiques ' 76,20
1.971 - 25.402.673 10,21 %
Cac Mid 60 - FROO10481960 1 78,30
Aug. cap. (3pl11) 23-3-11 >
ARKEMA - AKE 193,75
Chimie de spécialites F94,15
7.035- 75043514 L0E9 %
Cac Mext 20- FROO10313833 ‘o425
o
|
BAINS DE MER {SOC. DES)-BAIN | 104,50
Casinos et hitels 104
2.562 - 24.516.661 10,01 %
Cac All shares - MCO0O00031187 104,50
=i
|
BELIEVE - BLY ' 15,14
Maison de disgues digitale 1 15,02
1480 -9FT8A 260 L1060 %
Cac small - FROO14003FED !
Introoen juin 2021 >
BIC- BB ' 68,80
Stylos, rasoirs, briguets ' 67,50
2.908 - 42 270.680 041 %
Cac Mid 60 - FRODO0120966 L6750
=i
|
EIOMERIEUX - BIM 1 97,15
Diagnostic « invitros 105,65
11499 - 118.361.220 POVEE T
Cac Mext 20- FROD13280286 94,40
Division par 3 le 20-9-17 >
BOLLORE - BOL ' 617
société d'investissement 16,21
17.583 - 2.849.681.316 10,17 %
Cac Mid 60 - FRODOOO39299 16,19
-1
|
BUREAU VERITAS - BYI | 27,60
Ins pection et certification 1 28,04
12523 - 453,745,520 COEL Y
Cac Mext 20- FRODO6174348 v 2RT6
Div. par 4 le 21-6-13 N
CARMILA - CARM 117,78
Fonclére | 17,08
2.533-142.441.073 ' 0,47 %
Cac Mid 60 - FROOL0828137 17,18
54 21,69 € pour 8 détenues e 243-16>
CHRISTIAN DIOR -CDI 1702
Luxe F712
126716 - 180.507516 V001 %
Cac All shares - FROO00130403 1699
5
I
COFACE - COFA ' 14,10
Assurance 114,23
2.118 - 150.175.792 1104 %
Cac Mid 60 - FROD10667147 114,03
=i
I
COVIVIO - COV ' 47,80
Fonciére diversifide 1 49,20
0328 -111.463.388 '1.26%
Cac Mid 60 - FROO00064578 ' 4796
Aug.cap (7879 € par action]) le 10-1-1?5;
COVIVIO HOTELS - COVH 114,90
Murs d'exploitation 1 15,50
2.207-148.141.452 0,02 %

Cac small - FRO000060303 :
2 alé € pour 17 détenues le 21-5-21 >

DASSAULT AVIATION - AM 1199
Constructeur agronautioue 1 204,20
15711 -78951.512 1043 %
Cac Mid 60 - FROO14 004L86 193,10
Division par 10 le 29-9-21 »!
EIFFAGE - FGR 101,35
BTF, concessions 10075
£.932 - 98.000.000 1 0,95%
Cac Mext 20 - FROO 00130452 110175

=i

|

ELIS-ELIS 1 23,26
Elanchisserie industrielle 123,20
5479 - 235.567.817 L0,a5 T
Cac Mid 60 - FROO12435121 123,04
54 12,55 € pour 22 détenues le 23-1-1?};
ERAMET -ERA 105,40
Prod.de métaux non ferreux 198,60
3.031 - 28 755.047 10,83 %
Cac Mid 60 - FRODDO131757 1 103,50

-1

|

EURAZED - RF | 7125
societe d'investissement ' 78,40
5.877 - 76081574 11,51 %
Cac Mid 60 - FRODDO121121 ' 78,25

1 gratuite pour 20 déten. le9-5-19 =

VARIATION ACTHONMNARIAT BILAN ACTIVITE DMVIDEMDE BNPA
14547% | Etat francais (50,6 3%) ' 31-Dec | 5495 13,13 1522
131,10 /123,50 ! Invest. instit utionnel (22 %) r+152% ' +17% 3,82 16,38
1= 774 % +Vinci (8 %) ' 53,54 1516 12,9 % 15,26
144,30 /100 : '+145% 631 1 05-06-2023 1+ 22 %
1+11,86% ; EEEE 1 3134 .

1+ 0,87 % ' Flottant (44,25%) '31-Dec 130,019 0 12,83
110,79 /10,08 ' Direction dutrésor - France (28,6%)' + 1008 % ' +14 % ‘0 13,55

1 36,97 %  Etat néerlandais (9,3%) 143,81 1728 ' nul 13,70
118,04/ 9,01 ; ' NS 1934 ' 14-07-2008 1+ 25%
;‘22,9]% : i.... i*;?l . [ ]
1-3,04% ' Société Geénérale (79,82%) 131-Dec 1 2966 1106 12,66
17511 6465 ! Flottant (20,18%) 14296% '+12% ' 047 11

'~ 31,83 % ! 110,38 11216 16,8 % 10,92
110,77 /5,11 ! 1=34 % 1816 1 31-05-2024 - 62 %
1+ 6,52 % : ;llllli 1 0,47 (1) ;

1. 377 % ' COP Québec (17,4%) ' 31-Mar '17200 10,25 ‘1,44
119,88 /17,55 + BPIFrance Invest. (7.4 %) 14380 1 +4% 0 11,82
- 30,11 % ' Salaries (1,4%) 123594 1 555 “nul ‘2,24
128,39/1066 ; 1-25% 1700 | 17-07-2023 1426 %
«+ 47,70 % : Lllll iBEﬂJ ;D.EE[T] ;

L4 2,60 B 1 Famille Taravella (44,7%) ' 31-Dec 12712 110 113,52
:111,20 /104 : Crédit Agricole Assurances (24.7%]) ' NS -10% 8 :4,88
1-0320 CAPG(7,1%) 1 B4,27 1275 17,5 % 16,75
1121/ 66,80 . '+27% 1101 112-06-2023 |- 64 %
1 +33,75 % ; ;llll 1140 15(M ;

t- 6,14 % ' SocieeE gendrale pourles tec heologies e Mingénisie (102%) 31-Dec L4068 1141 113,25
126,80 / 116,20 " FMRLOCHS 96 1-19% L+ B% 1142 110,60
1-21,32% + (apial Gmep Company 5.75%) 58,56 ' 458 11,2 % ‘9,32
1153,20 /105 : 1+101% 301 ' 04-07-2023 - 20%
1-12,56 % : ;llllliazs 1 1,50(T) ;

- 1,.26 % 1 Crédit Agricole (68.9%) ' 31-Dec ' 3.204 14,10 15,27
172,35 /69,40 ' Salariés (1,4%) ' 4 2% t410 15,69
14 34,327 % ! 15549 11074 15,8 % 16,11
172,35 /4822 ! 1+27 % 11165 1 22-05-2023 1+ B %
i+14,ﬁ'9‘!i ' ;IIIII;]EEG ;4}1(}{1} :

1= 169 % ' Dirigeants (55,5%) ' 31-Dec 1340 0,42 -0,10
11338/12,64 ; 'NS '+59% 10,48 10,54
- 12,85 % ! 12,77 117 13,8 % 10,95
117,28 /10,12 ; +364% 194 114-11:2023 NS

1~ 6,97 % ; 'AEEN ' 165 "D.EE[AJ :
1+1,84% 1 Famille Le Lan (36,8%) 1 31-Dec 1184 '3 15,19
178,60 f 76,30 ' CA Assurances (15%) NS '+ 11% 13,15 1542
'+ 10,86 % . 198,51 1119 1 4,1% 15,31
186,10/ 6140 ! =21 % 1125 127-03-2024 1+ 4%
- B8,92% i Fllllliﬁﬁu ;3,151‘.1} :

r- 042 % ' Edmond de Rothschild (7,79) 131-Dec 19514 1340 115,30
195,55 /92,05 + BPI France ( 5%) v+ 4] % 1-18% ' 3,50 ' 8,70
141503 % ' Norges Bank (4,7%) 196 1965 13,7 % ' 8,60
1104,40 /78,50 | -2 % 1653 V17052024 - 43 %
|- 8,98 % ‘- 'AEEENE 706 ‘-3.50[TJ .
1+0,48% | Etat Monégasque (39,74%) 131-Mar ;850 12 136,58
1106 /102 ' Galaxy Enter.(5%) r-16 % '+27% 13 16,12
1~ 457 % + LW MH (5%) ' 67,71 189G 12,9% 16,53
1115/ 99 : '+540% 1150 110-10-2023 - B3 %
:+2.45‘Ii ' ;IIII :lﬁﬂ ;1,2(}{‘[} ;
'40,80% ' TCV (41,62%) '3l-Dec 1880 0 1-0,31
11536 /15 ' Ventech (17,06%) 1-48%  1+16% |0 1-0,06
14+ 3494 % ' Denis Lagaillarderie (12,68%) 13,84 130 nul 10,10
11692 770 ! '+294% 15 ! ‘NS
[+44,19 % : i.... ' 10 1 0 .
14193% ' Famille Bich (45,4%) 1 31-Dec 12263 12,56 14,04
169,40 f 66,80 g 121 % 1+ 1% 1427 1530
1+2330% . 143,21 1 209 16,2 % 15,97
16970 /5115 ! '+500% 1226 129-05-2023 1+ 7%
1+ 9A47% : AEEE 1 255 1256(T) ;
‘41,579 ' Mérieux Alliance (58,9%) ' 31-Dec ' 3.675 ‘0,85 13,80
197,15 92,65 ' Gpe M. Dassault (5,1%) 440 1+ 2% ' 0,85 13,28
1+3,75% ! 131,30 1440 10,9 % 13,82
110890 /84,54 ; +210% 1358 1 06-06-2023 1-14%
1-3,43% : Lllllli4z5 1 0,85 (T) ;

- 0,56 % + Compagniede 'Ddet (66,83%) 131-Dec 113.679 10,06 11,15
16,28 [ 6,08 + Orfim (5,1%} ' NS '-34% 0,07 +0,09
1+3,01% ! 17,83 | 3400 11,1% 10,15
16,42 /493 . r=21 % 1268 105-09-2023 1-92%
[+ 911 % ; ;lllllim 1 0,02 (4) ;
1-157% + Wendel (35,54%) '31-Dec ! 5.868 10,77 11,03
128,28 [ 27,60 Wellington Management (4%) L4 AT 0 L 4 O 10,83 1,11
$+16,31% ; 14,77 L 467 ' 3% 11,37
128,58 / 20,67 : 1+547% 1504 ' 04-07-2023 '+8%
1+20,68 % : -Llllllinszz ‘-DJ'T[TJ :

P+ 410 % ' Carrefour 354% ' 31-Dec 1342 11,07 11,56
11778/ 16,86 ] 'S 4 20 11,20 11,60
1+ 27.55% ' 125,03 1 225 16,7 % 11,64
L1778 12,64 C 1= 29 % 1228 129-04-2024 +3%
i+14,11‘!ﬁ ' ;IIII :Zﬂ ;1,2!'.}{T} :

1= 140% ' Groupe Arnault (97,5 %) ' 31-Dec 1B6.153 112 132,11
1719 68T ' Public (2,45%) P+17% '+ 9% ‘13 134,92
1-9,249 ! 119,26 ' 5757 11,9 % 13634
183950 /61850 '+ 489% 1 6304 1 304-2024 1+9 %
;‘ﬂ,?ﬂ% : : i 6560 "IED[SJ :
1-0,91% 1 Arch Capital (29,5%) ' 31-Dec ' 1868 11,52 11,60
114,40/ 13,69 p FNS L+ 4 % 11,30 11,60
'+ 8,88 % . 11314 1240 19,2 % 11,63
1595 /10,89 ! 147 % 1240 1 22-05-2024 10 %
i+l§.ﬂ'§‘lﬁ : ;Illllizd‘j ;I,EG{T} :

1. 2,85 04 ' Delfin (27,3%) 1 31-Dec 1615 13,75 14,54
150,10 /47,16 ' CA Assurance (8,2%) ' NS 1=3 % 13,30 14,31
144,50 % ' ACM (7,7%) 192,55 1430 ' 6,9% 13,95
151,05 /36,26 ; -48% 1435 ' 19-04-2024 1-5%
ia:l,a:l% : ' AEEN :440 ‘-3.3Dm :
=387 % 1 Covivio (439 %) 1 31-Dec 1 315 1125 11,49
115,65/ 14,80 1 CA Assurances (16,3%) ‘NS '+10% 11,30 11,61
114,37 % + Cardif Assurances (10,6%) L 1221 1 8,7 % 11,76
P18/ 14,60 C L 1239 (17042024 1+ B%
1~ 915 % ; ;llll 1 260 1 1,30(T) .

- 2,55% ' GIMD (66,77 %) '31-Dec ! 4.801 '3 10
1204 /194,10 t Airbus Group (10,24%) 1-127% 1-31% 13,37 11095
142579 % ] 1 71,06 1 716 ' 1,7 % 112
1212,40 /15990 : +180% ' 693 1 20-05-2024 1+ 10 %
1+ 11,05 % ! -Lllll i+;5|:i "3.3T[T] ;

1+ 0,60 % ' Salariés (24,4 %) ' 31-Dec 121832 1360 19,25
102,55 /100,30 ! Eiffaime (8,3 %) r+154% 1+ 7% 14,10 110,46
1+1,74% ] ) 66,63 | 896 4% 11,36
107,75 [ 82,18 ! 1+ 52 % 11013 1 20-05-2024 1+13%
i-i-d‘dlﬁqi : ;.....i]]m ;%ﬂm :
+0,26% ' CPPIB (12,2%) 131-Dec 1 4.309 ' 0,41 10,91
123,26 /22,44 ' Predica (6, 2%) 1487%  '+13% 1043 11,85
1+ 43,76 % ' Bpifrance (5%) 114,86 1 205 '1,8% 11,92
123,28/1496 ; +57% 1262 1 27-05-2024 1 +103 %
;1-2],13% : L.....i "ll43|:T:| :

14 690% ' Sorame & Ceir (37,19%) ' 31-Dec 13.251 13,50 125,73
1106 /98,50 1 FSI Equation (Etat francais) (27,1%) ! +31% '-35% 11,50 13,79
L4 2006 % ; 169,34 740 11,4 % 17,30
1108 /57,85 . '+52% 1109 1 26-05-2023 (- 85%
[+ 4741% ; ;lllllizm 13,50(T) |

1o 147 %% ' JICDecaux Holdings (18%) '31-Dec 1344 1 2,20 17,51
'B0,60 /77,25 ' Pacte familial (16%) 'NS =93 % ' 242 124,03
420,89 % ; 1 106,75 1505 13,1 % 17,38
186,75 /50,35 i 12806 11824 1 14-05-2024 '+ 220 %
1+ 7,52 % ! :Illll:msu 12,42 (T) ‘

L2l ' Le potentiel du titre repose sur la bonne performance commerciale en | g 21 % | NEUTRE

' 20,6 ' France et sur les relais de croissance a I'international. Change ment de :th 74 % ! 13070 /132,40
1249 +direction envuea la téte du groupe, & un poste trés politique : Augustin « V 5% 123,50 /121,80
13,82 ' de Romanet ne sera maintenu que jusqu'au lendemain des J0. - ;

;I AN | . |

'3,7 " Aprés avoir réalisé les meilleurs résultats de touteson histoire en 2023, ' a [ 41 % ' NEUTRE
12,9 ' le transporteur aérien a publié des résultats moins éblouissants pour le ;t. 2905 1049 /10,63
12,8 ' premier trimestre 2024, Malgre cela, ila maintenu ses objectifs ¥ 29 % 1992 /978
10,26 rannuels, forte de solides réservations pour la période estivale. ' '

i]. EEE i " i

12,6 ' Réunis le 14 maien AG, les actionnaires duloueur automobile ont ‘A &7 % ' HAUSSE
16,9 rapprouve le changement de nom de la société en Ayvens. A partirdu 3 :tr 33% ' 745 /7,55
175 ' juin, les actions seront cotées sous le mnémo AYV, au lieu de ALD. Le |V 0% 705/ 695
113,23 ' code Isin et le code Euronext, eux, restent inchanges. ! !

AEEEE ; i

'12,5 ' La confiance peut se rétablir  condition gue, une foisson bilan ‘A 50 % ' HAUSSE

1) ' renforce, le groupe fasse la preuve de la réorganisation efficacedesa ' C - 43%'19,33/19,59
¥ ' production quiconsomme trop de cash. Vi 7% 18,728 /1802
10,61 i - i

i EEEEN | ‘ |

‘79 ' La promotion de logements souffre et le marché reste mal orienté. Mais ' g 9 | HAUSSE
21,9 ' le groupe dispose aussid'un patrimoine de centres commerciaux. C e 100 % ¢ 109,60/ 111,10
15,8 ! Al 0% ' 103,60/102,10
] HS i i i
LU | |

'Bo ' La croissance des revenus du groupe de conseil entechnologiess'est | A S 100 % | BAISSE

'ma rnormalisée en 2023 (+7,6%) aprés un exercice 2022 spectaculaire 'C 0% ' 124,70/ 12640
1126 ' [+30%), Pénalisée par un environnement macroéconomigue difficile, Vv 0% 117,90 / 116,20
1092 velle a encore ralenti au premier trimestre 2024 (+3,1%). ' i

' AEEEEN i : !

1134 ' Les actifs sous gestion ont progresseé de 7 % sur un an,a 2037 milliards | g 819 ' HAUSSE
1124 rd'euros fin2023. La fillale américaine va se rapprocher de Victory :t. 19 % ! 72,40/ 73,40
11,6 ' Capital. v 0% 68,50/ 67,50
M ' " '

E EEEEE . 1 .

'MNS ' Selon le rythme de la levée de fonds de Flagship Fund W, Antincompte ' 4 44 % 'NEUTRE
‘23,8 rdégager en 2023 un Ebitda de 200 a 240 millions d'euros. Le dividende ;1:- 44 % 13,47 /13,65
13,6 vserareleve 30,42 €autitre de 2022. Vil % 1273 /12,55
I M 1 1 1

i i i i

1149 'La fonciére d'entrepdtsa leve 150 millions d'euros de fonds propres a :A' o5 ' NEUTRE
1143 ' 74 euros par action, pour limiter son endettement. ' % ' 80/ 81,10
14,6 : v 0% 75,60 / 74,50
i NS ¥ i i

mmmm s |

16,1 rLechimistea afficheé des resultats trimestriels en recul mais traduisant | a4 &5 %, | BAISSE
10,8 ' une légére inflexion positive des volumes pour les specialités. La marge ;c- 29 % 96,20/ 97,50
1109 ' d'Ebitda a été préservée et ['objectif annuel d'Ebitda entre 1,56t 1,7 Vil 6% 91/ 89,70

y 1,05 ' milliards confirme. : i

l EEEEN l : i

r29 tApres les trés lourdes pertes enregistrées a l'issuede 'exercice au3l 1 g ' BAISSE

17,1 'mars 2021, dues d la pandémie, 'activité s'est nettement redressée ' NC! 10740 [ 108,90
116  dans les casinos et les hotels. Les parts dans Betclic ont été vendues. ¥ 1 101,60/ 100,10
12, i i i

' ' i |

' M5 ' Le PDG et des fonds d'investissements ontannonce leur intentionde ' g ' NEUTRE

' NS ‘racheter la part des actionnaires historigues et lancer uneoffre 415 € MC 1542 /15,63

' NS ' BUFDS Mais une surenchére est envisageable de Warner. ¥ 114,58 /14,37
1A - 1 i

kol S i |

1139 ' La marge opérationnelle ajustée du groupe a diminué d'un point, a ‘A F 83 o ' HAUSSE

‘13 ' 12%, au premier trimestre et le bénéfice net ajusté est ressortia 43,3 M ' C 17 % ' 65,60 /70,50
1115 ' € contre 50,8 ME unan plus tét, sur la base d'un chiffre d'affairesde |V 0% 55,80 / 64,90
11,11 1 522 M€, stable 3 taux de change constants. ' !

;l EEE ’ . !

L 25,6 » Les résultats annuels sont ressortis supérieurs aux attentes achanges |4 71 % ' BAISSE

1 29,6 P constant mais I'effet devise a été trésfortet se poursuivraen 2024 ce ' C . 21 % ' 96,80 /98,10
1254 Ui aconstitué une petite déception. Vi 7% 191,50 /90,20
13,17 ; - -

i EEEEN l ‘ |

153 ' Aprés la cession définitive des activités logistiques a CMA CGM en A 0% | ND

' 67,8 ' f;ﬂrrier, les disponibilités du groupe s'éléveraient a12 milliards d'euros. ;t- iﬂ‘li L

140 ' Reste & savoir comment il compte désormais utiliser cette cagnotte. Vv 0%/

] HS ] i i

E EEEEN ; ; :

1268 ' Le groupe a enregistré un chiffre d'affaires de 1,44 milliard d'eures au | A pE &7 % ' NEUTRE
1249 ' premier trimestre, en hausse de 2,5% et de 8% sur une base organique. ' C | 33% ! 28,58 /2897
20,1 ' Les objectifs pour 2024 ont été réitérés, v 0% 2702 /26,63
) 229 i 1 i
LLLLLEE ; j

11,4 ' Cette foncié re de centres commerciaux va racheter cet été Galimmo ' 57 % | HAUSSE
g ravec une forte décote et un effet relutif sur les résultats et 'actif net :t' 29 % ' 1764 (17,88
1109 ' réévalugé. v 14% 16,68 /16,44
NS | i |
LLLLI | |

1219 ' La societé Christian Dior, holding de LVMH, son seul actif, a réalisé aussi ' 'ND

120,1 runchiffre d'affaires de 20,7 milliards d'euros pour les trois premiers | C NC: 712/ 722
'193 mois de I'année, en recul de 2%. A devises et périmétre constants, il est :V LE74 f 664
11,59 ' ressortien croissance de 3%. ! !

i i i i

18,8 ' Lessinistres ont reculé a 35,8% des primes au ler trimestre (-4,8 A 73-“ ' BAISSE

'B,B ! points). Le rendement des placements progresse avec les taux ' % ' 1443 /14,63
‘86 rd'intérét. VI 25 % 113,65/ 13,45

i NS ¥ i i
CLLLI s |

'10,5 ' La fonciére devrait boucler son plan de cessions de 1,5 milliard d'euros ' g BOD % ' NEUTRE
11, 'en 2024, Actif net réévalug de 83,4 euros fin 2023 (-23%). :cI 10% ' 49,02/ 49,68
12,1 ! v 10% ' 46,34 / 45,68
[ N i i i

:;. EEE ; ‘ |

110  Les loyers des hittels se sont fortement redressés aprés la pandémie. ;A | BAISSE

19,2 ' L'actif net réévalué s'élevait a 23,7 euros par action fin 2023, ' NC! 1547 /15,68
8,3 : v 114,63 /14,42
» NS : : :
. : :

'199 ' Les résultats de I'avionneur ont fortement reculé en 2023 avec Yy | 38 % , BAISSE

18,2 tseulement 13 Rafale et 26 Falcon livrés, || table toutefois sur un retour & | C SN 62 % ' 202,20 /205
r166 runchiffre d'affaires classe & milliards d'eurosen 2024 et plusieurs pays ¥ ﬂ%; 191,20/ 188,40
11,73 »sont inté ressés par ['achat d Rafale. : i

i.. EEE : : i

11 ' Legroupe bénéficie d'une bonne tenue de sesventes, confirméeau ' a 88 % ' BAISSE

‘9.7 ' premier trimestre 2024, avec du dynamisme dans les infrastructures et ! tl 12 % ' 104,50 /105,50
189 ' une percée des services a fortes marges. Gricea la route et & Getlink, le |V 0% 98,80 /97,40
1091 ' titre reste défensif malgré un creux durable dans le résidentiel. : !

‘AEEEE i i

1 25,5 v Le chiffre d'affaires s'est élevé 41,09 Md€ au premier trimestre, en ‘A S 90 % HAUSSE
12,6 " hausse organique de 6,4% et de 7,8% en données brutes. Les objectifs 'Ci 10% ' 23,54 /23,86
12,1 ' pour 2024 ont été confirmes, v 0% 22,26/ 2194
¥ 1.9?' ¥ i

i EEEEN l ‘ |

14,1 ' Lechiffre d'affaires ajusté du groupe s'est élevé a 761 ME au premier a4 gqu ' HAUSSE
27,8 strimestre enreplide 19%. Les prix du manganése ont fortement E t. 0% ' 106,50/ 108
1144 | progressé au cours des derniéres semainesen raison de l'arrétdela |V 0% 100,70 /99,20
11,12 : production d'une des mines de son principal concurrent. : !

; EEEEN ; H |

110,3 ' Les actifs sous gestion ont atteint 35 milliards d'euros au premier A 36 % | BAISSE

‘3,2 strimestre enhausse de 8% sur un an, et les commissions de gestionse | C W 14 % ! 81,20/ 82,30
110,5 vsont élevéesa 100 millions. Le trimestre a été pawvre en opérations. V¥ 0% 75,80/ 7570
i HE i i i

L 1T T I : |
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LA COTE /SRD Classique / Actions francaises

ACTIONNARIAT DIVIDENDE BNPA COMNSEIL

EUROMEXT - ENX ' 90,35 1-0,22% 1 Caisse des dépits (7.32%) 131-Dec 11475 12,22 409 1221 ' Le bénéfice net ajusté a augmenté de 117% au ler trimestre, 3164,2 1 p r 68 % | HAUSSE A=103
ﬂrb%nlsmede marché 1 90,55 190,55 /86,50 + COP Equity (7,32%) 'NS L+ 4 % 1 2AB 14,80 ‘18,8 ' millions d'euros. L'intégration de Borsa ltaliana est bien avancée i = 32% 9070 /9190 14 %
9,677 - 107.106.294 107%  1+4537% ' Euroclear (4%) 13926 1438 12,7 % 542 1167 ' désormais. v 0% 8570/8450 : L0 093
Cac Next 20 - NLOOD6294274 ' 88,75 192,15/ 60,65 : ‘+130% 514 1 21-05-2024 1+17% ' NS : : : '
245965€ pmrﬁdétem.reslem-df-zl.}: :+14,3$‘hi ! ;l EEE :53-:) ;2,11{1} ; ;llll : : : | AS
EUTELSAT COMBMM.(P) -ETL ' 4,63 '+ 6,00 % ' Bpifrance (25,95%) ' 30-Jun ' 1.265 ' 11,34 '35 ' Le carnet de commandes de OneWeb a continué de se remplir, mais un ‘A 0% ' HAUSSE n
Opéerateur de satellites 14,37 14,63/ 4,33 P CMA CGM (10,43%) '+00% L +12 B ' 10,53 '8,7 Pretarddans la disponibilité des terminaux au sol a amens 'opérateur a ;c- 44% ' 4,45/471 ’
2.201- 475178378 1026 % 1-22,09% ' Fds strat. de Part. (7.9%) 113,33 1382 *nul 0,45 1103 » ahalssé ses prévisions de chiffre d'affalres et d'ebitda pour 'exerciceen <V 56% 14,39/ 433 '
Cac Mid 60 - FROO1D221234 14,53 16,28/338 | -65% 165 7112022 -60% 1393  cours et A suspendre ceux du prochain. ; | + 29-07-202
> 1+899% ‘- ‘mmEm t093(m ; ; : ! : V TTF
EXCLUSIVE NETWORKS - EXN 1 20,45 '+0,99 % ' Everest UK 52,5% '31-Dec 14329 10l 1043 1481 ' Le chiffre d'affaires a augmenté de 13% & données constantes au ‘A 719% | HAUSSE m
Cybersécurité 120,25 12L,10/20,35 i HTIVE 12% P40 % 1 +27% 0,26 10,86 123,7 ' trolsléme trimestre. Le groupe a confirmé ses objectifs annuels, en ::I 14% | 21,28 [ 21,57 !
1.875 - 91,670.286 1023% '+ 5,09 % : 110,95 139 11,3 % 11,04 1197  particulier une marge nette comprise entre 450 et 465 millions d'euros. <V 14% 20,12 /19,83 » 32%
Cac Small - FROOL4005DA7 1 20,70 123,10/15 : +87% 179 105-072022 1+103% 0,53 ' : | il
> 1+530% : janm o jo20m LD : | ' i
FDJ - FDJ 132,96 '.2,66% ' Etat: 2191% '3l-Dec 2621 11,37 ‘1,61 ' 20,4 ' Aprés un ralentissement ponctuel de |a croissance, la marge se stabilise. g 60 % ' BAISSE m
Jeux d'argent et hasard 133,84 134,06 /32,90 ' Assocd'anciens combattants:13,4% |+ 89% P47 % 1178 12,23 '14,8 ' Le contentieux avec Bruxelles approche du dénouement. Pour le long ;c' 40 % | 34,34 /34,80 :
6.106 - 185.270.000 10,54 % - 8,60 % ' Salariés FDJ:5% 15,29 1308 1 5.4 % 12,36 114 ' terme, les diversifications (paris en ligne, loterie irlandaise et a présent le 'V 0% 3246/32 ' 37%
CacMid 60 - FROD13451333 133,34 139,46 / 28,20 ; 1+523% 1425 1 03-05-2024 +38% 2,67 ' rachat par OPA du Suédols Kindred) sont prometteuses. ; ; + 14402-2020
> 4+ 0,37 % : ‘EEEEE 450 1178 (T) : ‘EEEEE : i 1 AB TTF
FONCIERE LYONNAISE - FLY ' 67,20 1-0,30% ' Inmobiliaria Colonial (98,3%) '31-Dec 223 14,20 252 1267 ' Cette fonclére détlent des actifs de grande qualité dans le quartler central | 0% | BAISSE m
Gest. d'un portefeuille Immobilier ' 6740 168,40 [ 67 J I 1 +15 % 1240 12,56 | 26,2 ' des affalres parisien. L'espagnol Colonlal détenant 98,3 % du capital, le :1:- 50 % | 69,30/ 70,20 L
2.8B6 - 42 950.800 ' NS 1-5,15% : ' 1 108 13,6% 1294 1229 flottant est limité, v 50%  ¢5,50/ 64,60 1 22%
Cac All Shares - FROO00033409 | 67,40 172/ 6040 ' ' 1110 11804-2024 +2% NS ' : : bl
>! i+ﬂ.,3:ﬂ% : ;.... :I.Eﬁ ;2,4()'[” . ;.... : : | i E
FORVIA (EX-FAURECIA)- FRVIA ' 15,04 144,19 9% ' Pool familial Hueck et Roepke (9,206) ' 31-Dec | 27.248 10 199 'NS ' L'équipementier a publié un chiffre d'affaires en balsse de 17%au ‘A 82 0, ' HAUSSE n
Equipementier automaobile 14,44 115,34 /14,42 ' Exor (5,1%) F+112% P47 % + 0,50 11,13 ‘13,4 ' premier trimestre mals en hausse de 3,1% a données comparables. Les ;1:. 18% ! 1554 / 15,76 :
2064 -197.089.340 11,93 % 1-22,19 0% ' Peugeot 1810 (3,1%) 123,07 1382 '3,3% 12,54 ‘59 robjectifs financiers pour 2024 ont été confirmes, Al 0% 114,70 /14,48 '
Cac Next 20 - FRODOD121147 115,14 12540 /12,17 ; +350% 1222 | 03-06-202L NS 10,37 ; ; ; 1 224022024
> - 2635% ; (WEE 500 1) ; - i ; i A T
GECINA - GFC 199 '+ 0,41% ' vanohé Cambridge (15,2%) '3l-Dec | 610 1530 1535 185 ' Cette fonclére de bureaux et logements a publié unactif net réévaluéde ' p 67% | NEUTRE m
Fonclére diversifide | 98,60 1100/ 96,95 ! Credit Agricole (13,8%) ‘NS '4+T7 % 1530 15,79 1171 150,10 € fin2023. Elle vise un benefice net récurrententre 635 €et64 € ' C 27% ! 101 /102,40 L
7.590 - 76.670.861 1076%  1+3,39% : 113803 1410 15,4 % 1638 1155 ' par actioncette année (+ 6,1 %). :\rF 7% 0550/ 04,10 :20%
Cac Next 20 - FROO10040865 199,20 111270/ 86,40 : -28% 1444 104-03-2024 +8% NS : : : bl
1alos0e pmr?détenmslel'}?-l?}i ;- 10,08 % ' ;llll | 489 ;zrﬁﬁ{jﬂ : ;llll ] ; i VE TTF
GETLINK (P) - GET ' 16 "+ 0,28 % ' Atlantia:l5,49% '3l-Dec | 1829 ' 0,50 10,47 346 ' ElecLink, le cible de transport d'électricité, confirme sa capacité 4 fournir * g 539 ' BAISSE “
Exploit. concession ferrovialre 16,14 11639 /15,36 ' Eiffage: 5,03% '+153%  1+14% ' 0,55 10,60 ' 26,8 ' un revenu récurrent mais finalement moins important qu'espéré, Le ;cr 40 % ' 16,23 /16,45 ’
8502 - 550.000.000 P L62 % r+ 1,029 ' TCI (5%) 4 A0 1 252 ' 3,4 % 10,50 1324 ' groupe s'est aussi donné les moyens d'accroitre les capacités dutunnel, -V 7% 1535/ 15,13 ;
Cac Next 20 - FRODLD533075 15,85 11734 /14,20 ; 4268 % 1326 130-05-2024 1+29% 6,85 ' reste 4 attendre de mellleures conditions économigues. ; ; 1 22403-2024
>! 1+ 2,29 % : EEEEE 200 1 0,55(T) : N | : | .V TTF
GTT-GTT 1 133,90 1+ 106% 1 Engle (5 %) ' 31-Dec 1428 1310 1348 1384 ' Le premler trimestre a commence tres fort, Le carnet de commandesesta | a 830 | BAISSE m
Transport et stockage de gaz 132,50 1137 /131,20 ! Morges Bank IM (1,68%) 1-B0% '+39% 1436 14,85 1276 "un niveau record ce qul donne de |a visibilité sur les résultats jusgu'en :l:. 17% | 13590/ 37,80 |
4965 - 37.078.357 ' 0,76 % '+ 43,13% » Henderson Global Investors (1,62%) 9,13 1128 133% 1790 1169 ' 2028, La soclété investit aussl dans I'hyd rogéne. 'V 0% 128,50/126,60 @ 19%
CacMid 60 - FROOL726835 113230 115110 /&775 ; 141367 % 1201 11212-2023 [+39% 10,98 ! ; ! O nnle
Attrib. (1pl0) 6-6-13 >! 1+ 11,68 % : 'EEEEN 290 ' LB5(A) : EEEEE : | ' E it
ICADE - ICAD 1 28,32 1+ 2,31% ' CDC (39,2 %) '3l-Dec | L6ST 14,33 547 152 ' La fonclére a rédult sonendettement encédant une partie d'icade Santé, | 459% | HAUSSE n
Immob. bureauy, centres comm. ' 27,68 12B3B /2738 ' CA Assurances (19,1%) ‘N5 1= L4,84 14,60 16,2 ' Mals elle est confrontée a une pressionsur les loyers et lavaleurdes actifs ' € - 5500 ' 28,54 /28,93 :
2.159 - 76.234.545 0,60 % 1-2395% ! 65,40 1417 '117,1% 13,37 L84 ' de bureaus, v 0% 2608 /26,59 ;
CacMid 60 - FROO0D035081 1 2796 142 /23,20 ; -570% 1351 1 04-032024 1-16% I NS ; ; | | 26-07-2023
> - 20,32 % : L L L I 24200 ‘. l ‘- ! v TTF
ID LOGISTICS - IDL ' 405,50 '+ 2,92 % 1 Flottant (39,.98%) ' 31-Dec 12747 0 1673 1 60,2 'l estrare que le specialiste de |a logistigue contractuelle décolve. Au ‘A : HAUSSE m
Logistigue contractuelle 1394 406,50 /387 +Immod (32,05%) 1+ 68 % 1411 % 10 1844 148 ! premier trimestre, il a battu les attentes, enreglstrant une crolssance de ' C NC'! 404 /40950 L
2,503 - 6.173.328 1034%  1+6220% : 156,70 ! » nul 1053 1385 + 17,6% en données publiées et de 12,4% hors effet périmétre et tauxde  +V 1382/ 37650 1 16%
Cac Mid 60 - FROO10929125 1394,50  1406,50 /225 : 1+ 615% 152 ' (+25% 11,01  change, soit deux fols plus gu'attendu par le marché. : : N
3! i+32,,52% ' ;.... :-ﬁﬁ ;{]l : ;.... : : i ' VP TTE
IMERYS - NK 135,76 "+ 3,47 % ' Gpe Bruxelles Lambert (30,5%)  '3l-Dec ! 3794 ' 1,55 ‘2,04 175 ' Le virage stratégique reléve |'attrait dutitre : cession des produits ‘A 60 % ' NEUTRE m
Valorisation de minératx 134,56 136,54 /3448 ' Pargesa Metherlands (27,1 %) P+37% F-11 % P35 0,50 172 ' réfractaires - bonne nouvelle pour la rentabil ité - et réinvestissement 'C I 20% | 36,62 /3712 :
3.037 - 84940955 ' 0,57 % '+ 7,52 % ' Prudential (8,1 %) 13571 1173 ' 3,8% 4,01 18,9 rdans des gisements de lithium.. Le redressement du batiment, débouché -V 20 % ' 34,62 /34,12 + 17%
CacMid 60 - FRO00D120859 135,82 136,54 /23,20 ; 10 % 142 1 21-05-2024  1-76% 1,10 simportant, tarde mais il leurs les volumes repartent. ; ; s 13122019
> 1+ 2556 % : ‘EEEEE 340 1135(T) : ‘EEEEE ‘- i i E TTF
INTERPARFUMS - ITP ' 48,65 '+ 0,10 % ! Inter Parfums Inc. (72 %) '31-Dec ' 798 1 095 44 1338 ' Le chiffre d'affaires du premier trimestre, en retralt de 1%, 3 2127 ‘A 70 % | NEUTRE m
Parfums | 48,60 151,50/ 4790 d ‘-8B % 1 +13 % 1115 11,72 ‘28,3 millions, a éte sanctionng en Bourse le 25 avril. Le parfumeur avait :1:. 30 % ' 49,55 f 50,22 L
3.366 - 69.196.570 '026%  :-20,00 % : 19,26 1100 12,4% ‘1,85 1263 ' pourtant prévenuque |a base de comparalson était élevée début 2023.Ce 1V 0% :46,85/4618 ' 23%
cacMid 60 - FRO004024222 | 48,45 166,20/ 41,70 : 1 +425% 1119 126-042024 1+19% 14,15 | démarrage de 2024 est méme un peu mellleurque prévu par|adirection. : el bl
1 pour 10 anciennes le 29-6-23 >! 1347 % : ;lllll:lzs 1 L15(T) : ;llll ] : i VP TTF
IPSEN - IPN 120,60 @ '-2,27% ' Holding Mayroy (57 %) '3lDec 13127 11,20 10,50 115 ' Le laborateire familial affiché une crolssance de sesventesde13,3% 4 1A 3504, ' HAUSSE m
Laboratoire pharmaceutique H123,40 112320 /118 ' -2 % P43 % 11,20 19,20 ‘13,1 'change constant, (+ 109% en publié ) au premiertrimestre, le placant trés ' C L 65% ' 122,30/ 124 :
10.108 - 83.814.526 0,59 0% v+ 11,56 % ' r4550 LE48 ' 1% 10,50 r127 ' en avance sur sonobjectif de + 6% annuel, en organigue. Al 0% 115,70/ 114 1 19 %
CacMid 60 - FROO10259150 111940 130,70 / 99,70 ; +165% 1647 130-05-2024 1-12% 13,21 ; ; ; 1 09-08-2023
> ‘41177 % : L LLLL It 11,20(T) : ‘NN ! : ! ' E TTF
IPSDS - IPS | 66,85 1-1330% 1 DT & Partners (9,9%) 1 31-Dec 12390 1135 14,86 1137 i Le groupe d'études a affiche une croissance de 4,8% au premier trimestre | A N 100 % | NEUTRE A = 80
Institut de sondages ' GRS 168,20/ 64,75 1 5ofina (4,99 '+ 8% 1=1% 1,65 13,83 17,5 dont 4,5% enorganique. | vise une progression de 4 % de sesventesa ' C 0% ' 6770 /68,60 L
2.888 - 43.203.225 ' 0,67 % '+ 46,02 % : Didler Truchot (0,6%) 13270 1215 125% 15,15 113 ' données constantes, en 2024 et une marge o pérationnelle autour de 13%. @ V 0% 64 /6310 + 20%
Cac Mid 60 - FRO000073298 | 65,70 168,20/ 40,02 : 1+104% | 160 103-072023 -21% 1126 ! : ! § 23102015 -
e i-l-l?.,,ﬂ.ﬂ% i ;.....:224 ;1,3'5{1‘] : ;..... | : | v
JCDECAUX - DEC ' 21,80 '+ 3,22 % 'V ICDecaws Holding (63,990) ' 31-Dec 13,296 ' 10,62 *35,1 ' Le chiffre d'affaires a dépassé les attentes au premier trimestre avecune ' g 459, ' NEUTRE m
Communicationextérieur 121,12 121,80 /20,40 ' APG(5,2%) '+54 % L+T7 % ' ‘098 1222 " hausse de 11,1%. La situation s'ameéliore enChine mais le groupe ne 'C _ 45% ! 21,79 /22,09 ’
4,647 - 213.161.658 10,25 % ve 14,86 9% ' Gardner Russo (3,694) 19,16 1132 *nul ' 1,03 r21,1 'retrouvera pas la rentabilité précovid encore cette année. Aucun v 9% 20,61/ 20,31 + 19 %
CacMid 60 - FRODDDO77919 121,48 122,36 /14,35 ; +138% 1209 1 2105-2019 +58% 1174  dividende ne sera proposé. ; ; 1 03-05-2024
>! 1+ 19,78 % : EEEE 20 : 0,58 (T) : EEEN | : |  E TTF
KLEPIERRE - LI | 26,60 1+ 3,58 % : Simon Property Group (22,3%) ' 31-Dec 1 L0005 1L75 12,54 L105 ' Lafonciere vise une stabilité de son cash-flow net courant par actionen | g 47 % | HAUSSE m
Immobilier de centres comm. ' 25,68 126,60 /2546 1 APG (5,2%) 'NS 1=3% 1 LEO 12,43 10,9 | 2024, L'actif net réévalué était estimé 4 2770 € fin 2023 ' r 27% ' 26,60 /2697 L
7.631 - 286.861.172 11,96 % '+ 2550 05 : 12795 1729  6,8% 12,48 1107 ; v 27%  2516/2479 3%
Cac Next 20 - FROD00121964 1 2598 126,60 /2098 ' 1=5 % 1 697 122-03-2024 1-4%  INS ; ; ; L
g {+778% : WEEE 70 o0 | R : | ' o
LAGARDERE - MMBE ' 21,90 "4+ 3,55 04 CWivendi (61%) ' 31-Dec ' B.081 11,30 11,14 1152 ' Le travel retall a continwé de tirer les activités ( +13,6%) au premier ‘A 50 % | NEUTRE m
Groupe de médias 121,15 1219072070 ¢ Quatar I (11,5%) 1£220% 1 +17 % 10,65 1,10 19,9 ' trimestre méme sl Publishing est resté sollde (#0,8%). Le chiffre d'affaires ;c- 50 % ! 2226 /22,56 !
3.091 - 141.133.286 '005% 1+ 453% ; 16,38 1161 ' 3% 11,40 1156 total aavancé de 8,9 %. Arnaud Lagardére a été misen examen ets'est 'V 0% 21,04/2074 4%
cacsmall - FRODDO130213 121,55 12245/ 17,64 ; +243% 1144 126-04-2024 -4% 1064 ' démis de ses fonctions de PDG provisolrement. ; ; + 01-07-2022
> ++19,15% : ‘EEEE 200 1065M L 1L I ‘- ! B TTF
LDC - LOUP ' 157,50 y &+ 8,62% ' Famille Lambert (39,2 %) 1 28-Feb 16198 12,70 11274 '124 ' L'annonce du projet d'acquisitiondugroupe Pierre Martinet, dans les | A I 100 % | NEUTRE m
Volailles, plats culsings 145 1159/ 145 ! Famllle Chancereul (17,26 %) 1-230% i+6 % 13,60 117,26 19,1 i produits traiteur, et de bons résultats annuels ont porte ['action a un H 0% 15930/ 161,50 |
2.778 - 17.635.433 '0,08%  '+3L25% ' Famille Huttepain (8,869%) 120,08 1225 123% 11588 199  nouveau record le 30 mal. Une division par deux destitres se profile par  :V 0% 150,70/ 148,50 : 7%
CacAll Shares - FROD13204336 ' 156 1150/ 112,50 : 1+31% 1304 128-08-2023 (+35% 10,37 ' allleurs pour améliorer la liquidité, le flottant restant faible. : : e
Division par 2 le 28-9-16 3! 1+12,50% : 'EEEEE 250 1270 (D : EEEE i : i . VP TTE
LECTRA (P) -L55 ' 31,15 15,89 % ' Daniel Harari (17,54 %) ' 31-Dec | AT8 ‘0,48 11,17 1267 ' Le premier trimestre a elé margue par une forte génération de cashet 'R 75 0y ' BAISSE n
Editeur logiciels indus. textile 133,10 13330/3090 ' Kabouter Manag, LLC (10,48 %) P-4 -8 0 0,40 10,86 36,2 ' une stabilisation des prises de commandes. Le point bas est passé maisla '€ . 250 ' 32,59 /33,03 :
1.178 - 37.832 965 0,11 % v+ 16,01 % ' Flottant (72,1%) 112,74 144 ' 1,3 % 11,30 24,1 rwisibilité reste limitée. v 0% 30,81/30,37 !
CacMid 60 - FROD00065484 131,60 135,20/19.92 ; +145% 133 130-042024 -26% 1243 ; - ; ¢ 19-01-2024
> - 0,32 % : ‘EEE 49 1036(T) ‘- ‘aEEm i ‘- i oV TTF
LISI-FIlI | 26,40 1+5,55% ! Cle Ind. de Delle (44,2 %) 1 31-Dec 1 L6330 1015 11,06 1249 ' Le chiffre d'affaires a avance de 11,9% au premier trimestre tirdparun - | A 750 | HAUSSE m
Conception, fabr, de fixations | 2785 12820/ 26,40 yiellard Migeon et Cie (67 %) '+53% ' +14 % 10,31 10,81 '32,8 ' bond de 26,4% de |a division aéronautique. Le groupe table sur une 'C . 25% ' 27,70 [ 28,08 L
1229 - 46,538,313 '028%  1+5810% ' Peugeot Invest Assets (14,4 %) 120,04 157 11,2 % (1,40 1189 ' nouvelle amélioration de son résultat opérationnel et de |a génération de :V 0% 2620/258 @ 33%
CacSsmall - FROD0O050353 127,20 129,30/20,30 : +32% 138 130-04-2024 -24% 106 ' trésorerie libre cette année. : : 1 04-01-2023
g {+1,86% | .. oM jumm. ; | - _
Mé - AT ‘14 '+ 2040 ' RTL Group (48,3%) ' 31-Dec 11316 'l 11,446 ‘0.6 ' Le groupe aacquis les droits de retransmission des deux prochaines 'R 290, ' NEUTRE m
Telévision généraliste L1360 114 /13,32 ' Silchester (79%) 1-26 % 1-3 0% 1125 11,85 176 ' coupes du monde de foot, 2026 et 2030, Nicolas de Tavernost, le président | € F 57% ' 14,02/14,21 :
1770 - 126,414,248 1 0,29 % '+ B36% ' 110,32 1162 ' 8,9 % 1166 '84 vdu Directolre, cedera ses fonctions a David Larramendy aprés v 14% 13,26 /13,07 1 21%
CacMid 60 - FRODDD053225 113,80 114,96 /11,25 ; +36% 1234 130-04-2024 +27% 1,08 ' 'assembl ée. ; + 14022024
> $48,19% : L LLLL B 1 1.25(T) : ‘EEEE l : ! i E TTF
MAUREL & PROM (P)- MAU | 6,66 1+ 099 % ! Pertamina (71%) ' 31-Dec 1 adl 10,23 11,04 16,4 ' Bonne nouvelle pour les actlonnaires, le dividende va augmenter de 0,23 14 33 % | HAUSSE m
Exploration, prod. de pétrole ' 6,59 16,87 /6,50 ' Autocontrle (1,25%) P46 9% 1 -50 10,23 098 ‘6,8 ' (50 milllons versés) & 030 euro (64 milllons) par action. Le tit re était ' L 67% ! 6,75/ 6,84 L
1.340 - 201.261.570 '039%  :+B8L08%  salariés (0,96%) 1478 1204 135% 1,17 157 ' @ntré auSBF 120. v 0% :638/6,29 + 13%
Cac Mid 60 - FRO000051070 | 6,60 16,96/ 3,58 : 1+39% 1194 103-072023 [-5% 12,20 ; : ! Eeabl e
g s, ; I B LU = ; | '
MOMNCEY (FINANCIERE) - FMONC ' 7300 $.2,01%  Groupe Bolloré (96,29%) '3l-Dec | 28 14922 NS * La balsse du résultat net en 2021 s'explique par la quote-part dans Sifaet ' g ' NEUTRE n
Holding 1 7450 17550 /7250 ' ' NS ' 30 'B2,03 ‘B9 ' les comptes, pénalises par lacrise sanitaire, d'IER. La hase de 'C NC ' 7607 /7711 ’
1.335-182.871 ' 0,01 % 0% ' (000850 1 g ' 0,4 % 0843 74,2 ' comparaison etait élevee en raison d'une cessionen 2020. v 17153 /7089 '
- FROODD076986 | 7400 1 8100 / 6800 ; +19% o 1 20-06-2023 1+67% | NS ; ; ; 1 03-06-2013
> (- 4,58 % ; LLLL ST (8m ; i : | | T
MEOEN - NEOEN 137,86 1+ 17,87 % ! Impala (42,17%) '31Dec 1524 10,12 1039 1971 ' Le fonds d'i nfrastuctures canadien Brookfleld est entré en négociations | 4 369% | HAUSSE - ATT
Production d'gélectricité 132,12 13798 /31,34 ! Fonds Strat. de Part. (6,92%) '+109% 1 +4% 10,15 10,55 ' 68,8 I exclusives avec Impala, actionnalre a 42% de Neoen, en vue de lancerune | C F 55% ' 32,28 /32,72 !
5.763 - 152 207.004 1 2,47 0% '+ 35,02 % ' Bpifrance (4,399%) 117,43 145 104 % 10,56 67,6 ' OPA sur ['électricienau prix de 39,85 euros par action, soit une prime de v 9% 30,52/ 30,08 ! 30-05-2024
Cac Mid 60 - FROOW1675362 13L40 13796 /21,80 ! r+117% 1150 120-05-2024 +41% 116,55 ' 26,9% par rapport au dernier cours coté avant I'annonce. ! ‘A TTF
1428 € pour 4 anclennesle17:3-2L >/ 1+ 25,03 % : 'EEEE 55 1 015(T) : ' ; | |
MEXANS - NEX 111,10 1-2,549% ' Madeco (19,9%) ' 31-Dec ' 6.512 2,10 16,17 18 ' 0n attend une crolssance faible mais toujours d'actualité en 2024, Le A 58 0 ' HAUSSE AB (100)
Fabr. cables énergle, télécoms P14 114,60/ 10710 ' Morgan Stanley (6,5%) P+13% =3 % 1230 6,38 17,4 ' groupe continue a livrer les fruits durecentrage sur 'glectrification. Les € r 33% 114,20 /11580 !
4.861-43753.380 0,57 % 1+ 5431 % + Axa (5,9%) 138,76 1270 ' 2,1 % r 114,3 ' rlsques de reports apparus aux Etats-Unls sur 'olien offshore quinous 'V 8% 108/ 106,40 ! 31-05-2024
Cac Mid &0 - FROOOO044448 iy (114,60 /62,50 ! P+ 187 % 1279 ' 21-05-2024 +3% 1078 ravalent amene 4 prendre du recul semblent s'élolgner, ! Ly TTF
>! i+4ﬂ,19% : i..... i34'EI "2.30 (1) : i.. s . i i
ODET (COMPAGNIE) - ODET ) 1532 1-0,52 % 1 Groupe Bollore (92,6%) ' 31-Dec 1 18800 1360 (340,85 145 ' Le chiffre d'affaires de Compagnle de ['Odet a recule de 7% a PCC au ‘A  NEUTRE A = 1850
Holding du Groupe Bolloré 11540 1548 /1508 ] ' NS e 13,60 118,98 : 80,7 ' trolsleme trimestre, a 3,2 milllards d'euros, en ralson du recul de 'activité | C NC | 1558 /1580 L
10090 - 6.585.990 1001%  '+159% : 1201914 11904 10,2 % 12238 1685 + de logistique pétrol ibre, La scission de Vivend en3 entités devrait lul étre :V 11474 /1452 b
CacAll shares - FROD00062234 11520 11626 /1258 : -24% 1106 120-06-2023 (-94% ;NS  favorable parricochet. : | e
= +536 % | mmm s dse0m N ; | - s
OPMOBILITY (EX-PLASTIC OMN.) - OPM' 10,87 "+ 0,28 % * Burelle SA (60 %) '3Dec 10314 1039 1,15 19,4 ' & I'occasionde la publication du chiffre d'affaires du premier trimestre, ' g 389 ' BAISSE m
Equipement automabile 110,84 111,07 / 10,61 ' P+ 7RG P21 %% 10,39 1,12 ‘9.7 ' les objectifs annuels ont été confirmes. Le changement de nom de la ;c‘ 62% ' 10,57 /11,12 :
1.582 - 145.522.153 10,54 % 1-28,16 % ' 113,37 ' 168 ' 3,6 % 1,31 P83 société devenu OPMobily a été voté lors de 'assemblée du 24 avril. v 0% 10,37/10,22 ' 38 %
CacMid 60 - FRODOD124570 110,70 120,10 /999 ; -19% 1163 130-042024 '-3% 10,30 ; ; ; 1 24-09-2021
Div. par 3 le 10-9-13 > 1 9,42% : L1 | 195 1039(T) ‘- LLLL i : ! . AB TTF
OVHCLOUD (P) - OVH ' 4,54 1-24.99% ) Digital Scale SAS: 13,64 % y 31-Aug | 897 e =015 ' NS i La nouvelle feul lle de route du fournisseur de cloud prévolt une A 380, | BAISSE -_
Fournlsseur de services cloud 16,05 16,25/ 443 ! Deep Code SAS: 13,29 % '+156% 1+14% 10 10,21 ‘NS ' crolssance annuelle de 114 13 % duchiffre d'affaires d'ici a 2026, La :F 50 % ' 5,52 /5,59 0
856 - 188,532,501 12,54 1-55,16 % ' Yellow Source SAS 12,61 % 12,16 128 +nul 10,05 ' NS ' marge operationnelle devralt, elle, passer de 36,3 % en 2023 239 % en v 12% 1521 /514 ! 31-05-2024
Cac5mall - FROO14005H)9 1510 111,28/ 443 : +110% 1 -40 ' ‘NS 11,67 ' 2026. ! A TTF
g 4732 % | - |10 Y | ; : . : '
PEUGEOT INVEST (EX-FFP)- PEUG ' 105,20  '-557% ' Et. Peugeot Fréres (75,98 %) '3lDec ! ' 2,85 19,51 11,1 ' Peugeot Invest est sortl du capital de Seb dont Il étalt actionnaire depuis ' 4 &7 % ' BAISSE m
Holding de la famille Peugeot C111,40 112,80 /103,20 ' ' NS ' 13,05 112,84 ‘8,2 ' 2004, La décote par rapporta l'actif net réévalué a encore augmente avec ' € r 33% ' 108,10/10960 |
2.622 - 24922 589 10,15 % '+ 6,80 % : ; Lo 129 % ‘1404 175 ' la poursuite de |a hausse de Stellantis, elle dépasse désormals 60%. v 0% 10230 /100,80 @ 33%
CacAll shares - FRODD0064784 110560 119,60 /8890 ; ; 1330 11905-2023 1+35% NS ; ; ; + 20-09-2019
> $+3,75% : EEEE o 1M : L LLL LI : ! v TTF
PLANISWARE - PLNW | 25,19 '+ 7490 1 Olhanda : 65% ' 31-Dec 1156439 1046 1548 ! Planisware développe et édite un loglciel alnsi que des services cloudde 14 75 % | NEUTRE m
Editeur de logiciels 123,43 125,25 /23,58 ¢ ardian : 6,58% 0 ‘+18% | 10,60 142 ' gestion de portefeullle de projets pour les entreprises 'c . 25% ' 2591/ 26,26 .
1.748 - 69.391.000 10,22 % '+ 57,44 9% ' Managers : 6,48% ' 1 31555 : 070 136 ' 'V 0% 24,49 /2414  19%
Cacsmall - FROOL400PFL4 ' 24,66 12540 /19,31 ; ; 141830 i +30% | ; : ;  19-04-2029
g e ; (WEm 4000 g ; mmm_ ; | '
PLUXEE - PLX ' 28,75 t- 4,50 % ' Famille Belon (42,8 %) P3l-Aug 11052 ' ' ' ' Le specialiste des avantages aux sal arlés vise une croissance organigue ' g 38 9% 'NEUTRE m
Titres de services prépayés 130,11 130,60/ 28,18 ' 1-2045% | +25% ‘006 ‘1,56 ‘18,4 rannuelle adeux chiffres jusqu'en 2026. 1l Investira 10 %edu chiffre ;c‘ 62% ' 2981 /30,21 ’
4.231- 147.174.692 10,75 % 10 % : 10,20 ; 13.3% 138 308 + d'affaires chaque année d'icl 1A, v 0% : 28,18/ 27,78 + 32%
Cac Next 20 - NLODIS001W49 1 2844 131,82/ 24,23 ; ‘49814 % 230 ; ! 1331 ; ; ! 1 31-01-2024
> (0% ! (HEEEE 153 0 : ' AEEEE : : :
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LA COTE /SRD Classique / Actions francaises

ACTIONNARIAT ACTIVITE  DIVIDENDE BMNPA

RAMSAY GEM. SANTE - GDS 115,50 !4+ 54405 ! Ramsay healthcare 52,8% ' 30-Jun 14700 0 11,07 1145 ! Le groupe hospitalier qui aenregistré une année 2022-2023 encrolssance | g | BAISSE E
Hospitalisation priveée 11470 115,85 /14,60 ! Predica Prev. Credit Agricole 39,8% '+287% ' +9% 10 10,48 132,3 ' solide a été affecté par une augmentation de ses colits financlers etpar € NC ! 19,68/ 20,01 L
1711 - 110.389.650 ' NS - 22,80 0 + André Attia 6,5 % 111,25 L118 +nul 10,70 122,1 ''impactde 'nflationsur ses achats. v 11832 /17,99 :
CacSmall - FRODD0044471 115,70 12240/12 : '+38% 49 102122014 :-55% 114 ; : ; + 12-02-2009
14 16,46 € pour 2 détenues le 25-3-19>1 - 18,42 % : ;lll | 65 1140(8) ; ; ; : ! PV TTF
REMY COINTREAL - RCO ' 85,50 -3,06% ' Famille Hériard-Dubreuil (55,83 %) 31-Mar ! 1.194 '3 ‘5,84 14,6 ' Le chiffre d'affaires de I'exercice clos le 31 mars a chuté de 22,9%en | A pu— 55 95 | BAISSE -
Spiritueuy ' 88,20 VB9.60 /84 L APG AM (6,91%) 1+ 330 1= 23 % ' 2,10 13,61 1 23,7 » publié et de 19,2 %, comme prévu, encomparable. La baisse a été un . C 25% 8740 /88,60 |
4,382 - 51.252.969 1 0,84 % 1= 40,52 % « Lindsell Train (4,4 2%) 134,69 1 294 | 2,5 % 371 123 i peu plusforte pour le cognac, le produit phare du groupe. Celui-cine | V Il 20% | 82,60/ 8140 |
Cac Mid 60 - FROD00130395 | 8520 158,15 / 84 | 1+146 % 1185 | 28-09-2023 '-38% 4,16 ! voit pas de reprise aux Etats-Unis avant le second semestre 2024- | : + 30-11-2023
> - 25,65 % j ‘EEEE 190 13(1) - .  2025. ‘- | LV TTF
REXEL - RXL 1 27,81 12,86 % ' Cevian (12,58 %) '31-Dec 119153 11,20 1301 192  Avec ses sol utions d'optimisation de la consommation énergétique, | A 509 | HAUSSE “
Distrib. de matériel électrique 1 28,63 128,88 /2772 1 First Eagle (7,63 %) (+61%  +2% 11,20 27 1 10,2 : Rexel bénéficie du dynamisme de |a demande en rénovation et dans :L" 33% 28,80 /29,20 |
£.391-301.735.000 P 2,11 % i+ 4545 % 1 Parvus (4,97 %) 117,79 1911 14,3 % 12,54 1 i les énergies renouvelables, avec un positionnement nord-américain, | V Il 17% | 2724 /2684 |
Cac Mext 20 - FRO010451203 128,18 128,38 /18,08 ; +56% 1813 115-05-2024 1-10% 10,61 : Cependant une pause est a prévoir en 2024 dans le résidentiel etla l : EB'G}EOE“ TTE
> i-rlz,!?% ; FIIII i?ﬁﬂ ;I,ZD{T} : ;I ;rénuvatiun. : ! i
ROBERTET SA (P)- RET ' 874 1= 0,68 % ' Famille Maubert (37,14 %) ' 31-Dec P72 ' 8,50 132,87 26,6 ' Les résultats 2023 ont été salués en Bourse. Malgré un chiffre ' A I 100 % | NEUTRE A = 1050
Ardmes et ingrédients ' BR0 1880/ 865 i DSM-Firmenich (21,78 %) 1+33%  |+3% ' 8,50 13232 127 + d'affaires en progression modeste, de 2,6 %, le producteur i 0% 900 /912 .
1.805- 2.167.745 | 0,18 % 1+ 3,07 % | Givaudan (4,67%) 1 201,66 V76 (1% 136,82 1237 i d'ingrédients et d'ardmes est parvenu & améliorer sa marge v 0% | 851 /838 1 20%
Cac AllShares - FROO0D0039091 | 873 1907 /753 | 1+333% 175 129-062023 -2% 12,84 | opérationnelle, de 14,5% 3 15,5 %. L'activité du premier trimestre a | | ; 02-09-2022
> 1+5,30 % j LLLLIED 1850(T) 'EEEE augmentéde 10,6 %. j | ' C TTF
RUBIS-RUI 13270  [+099% ! Dassault (5,72%) '31-Dec  16.630 192 1256 12,8 : vincent Bolloré et la famille Molis ont pris chacun 5% du capital. Le : A E— 50% HAUSSE m
Distrib. de gaz de pétrole liquéfies | 32,38 13318 /31,88 | Vincent Bollore (5%) (400, 1 -T70% 1198 13,42 1 9,6 i titre en a profité. Puis, cetie semaine, |'homme d'affaires canadien | C 20%,3302/3347 | 1
3.388 - 103.596.246 11,3506 1+28,24%  Famille Molis (5%) 12557 1326 1 6,1% 1340 196 ' Ronald F.53mann, a aussi franchi les 5% des parts v 0%31,22/3077 | 16%
Cac Mid 60 - FRO013269123 132,38 134,30/19,63 : 1+28% 1354 113-06-2023 i+34% 0,72 : . ! 1 09-09-2022
Div. p2 28717 > 1+45,33% 5 ‘N 340 he2m L L L 5 | LV s
SARTORIUS STEDIM BIOTECH - DIM; 182,65  |-5,14 % | Sartorius AG (71,5%) '31-Dec 12776 11,44 1951 19,2 ' Le groupe a mal débuté l'année avec un recul de 9% de sesventes ;A g 509% | BAISSE m
Equip. biopharmaceutigue 1 192,55 119465/ 181,10 ' 1+133% -21% 1 0,50 13,36 1544 ' trimestrielles et une marge d'Ebitda en erosion de 2,7 points. Les 'C 439% 18790 /190,50 |
17777 -97330.405 i 0,44 % = 25,63 % i P 29 | 876 i 0,3 % 4,10 i 44 .5 i objectifs annuels ont toutefois été confirmes. Vi 7% 177,70 /175,10 | 42%
Cac Next 20 - FRO013154002 118315 1287,80 /16055 '+530% 310 | 02-042024 '-65% 7,60 : : ! : 07-02-2024
Division par & le 6-5-16 > | 123,74 % j ‘EEEE 397 1069(T) L L1 LI j | ; AB TTF
SCOR-SCR 126,48 1= 2,93 % T ACM Vie (5, 2%) ' 31-Dec 119371 11,40 141,68 'NS ' La Bourse a mal réagi aux comptes trimestriels. Néanmaoins, la A 65% . BAISSE A= 35
Reéassurance | 27,28 12764 /2598 + Amundi (5,1%) i NS 1-2% 11,80 14,52 159 i valeur économique s'élevaita 53,64 euros par action fin mars. CIHl 29% | 27,02/ 27,38 i
4750 - 179362.195 '114%  1+1075% ! salariés (3,8%) 13148 301 '6,8% 1423 163 | v 6% 2554 /2518 | 32%
Cac Next 20 - FRO010411983 126 132,48 / 23,15 : -16% 1 812 1 21-05-2024 | NS VNS : : | 1 22-08-2023
> 1+0,08 % 5 LLLLLIES 11,80(M aEEE 5 | ' A5 TTF
SEB - SK 113,40 (+1,16% | Concert familial (33,53%) '31-Dec  18.006 1245 571 1199 1 Sur la base d'un montant des ventes de1,9 milliard d'euros, en | A I 91 % | BAISSE m
Petitélectroménager 112,10 (114,60 /111,70 i Federactive (7,17%;) 1+ 51 % 1 +1% | 2,62 | 6,98 116,3 i hausse de 7,3% adonnées constantes, le fabricant de petit ch 99, 11580 /11730 |
6.275 - 55.337.770 10,43 % V42916 % . F5P (4,74%) 1 52,81 V316 ' 2,3 % . 8,49 1134 | électroménager a dégage un bénéfice opérationnel de 111 millions 1V 0% | 109.40,/10790 | 23%
Cac Mid 60 - FRO000121709 {11370 112020/84,65 | i+115% 1386 131-052023 (+22% i1 : contre 65 millions un an plus tét. Les objectifs 2024 ont été réitérés. | ; A
1 pour 10 anciennes le 1-3-21 > ;+ﬂ.35% ; -lllll i4m 4'2'45"} j -lllll -L ; | '
SES - SESG ' 5,25 Y4214 % 1 Grand Duché Lux. (11,6%) '31-Dec 1 2.030 10,50 =016 NS ' Malgré le paiement de 2,7 milliards du gouvernement ameéricain, les | A 5095 | NEUTRE “
Opérateur par satellites | 5,14 15,36 /5,15 | BCEE (10,9%) +33%  +4A% 10,75 =214 NS | comptes sont tombés dans lerouge apres l'enregistrement d'une | C . 41% | 545 /553 ‘
1.950 -371.457.600 L 0,90 % 1-541 9% 1 SNCI(10,9%) L B17 |34 114,3 % 046 1115 \ provision de 3,7 milliards liée notamment aux probléme des ¥ 0% 516 /5,08 ;
Cac Mid 60 - LUDOSB08T 324 15,33 16,89 /4,13 1~ 36 % i -005 116-04-2024 . NS 11,58  satellites 03mPower. Le dividende va devenir semi-annuel. 16-06-2023
4 i-l.'l.,gI.“ : ;.... iZlﬂ ;ﬂ,il.;m : ;.. y ' i '
SODEXO - SW |85,70  1+041% | Famille Bellon (42,8%) 3l-Aug 123727 12,40 471 1182 '+ Sur la base d'un chiffre d'affaires de 12,1 Mds€, en hausse organique | A pummmmmmm 75 % | HAUSSE m
Services aux entreprises | 85,35 186,60 /85,05 ! 464 0% 1+12 % ' 3,10 15,38 1159 i de 8,5%, le bénéfice neta atteint au ler semestre de 'exercice C Il 25% | 88,30/8950 |
12.637 - 147454, 887 V0,75 % v+ 12,86 % i 30,80 | 695 1 3,6 % 1 5,15 16,6 1 2023/2024 496 ME, en progression de 46,3%. v 0% 3350/8230 | 17%
Cac Next 20 - FRO000121220 18545 186,75/ 68,67 : |+178% 1794 120-12-2023 1+14% 10,66 : ! ; e -
>! i+14,4ﬂ% : ' AHEEN 760 j3,1[][l'} ; 2 111! 'L 4 | i
SOITEC -501 1 1-3,06% ! Mational Silicon (10,2%) '31-Mar 1978 10 1641 1173 ' Comme toutes les valeurs decroissance, Soitec a été pénalisé en ‘AN 79 %  HAUSSE “
Matériaux semi-conducteurs 114,50 (116,80 /107,80 . Bpifrance (10,2%;) 1+ 3% (=10% |0 14,88 1 22,7 » Bourse par la remontée des faux. L'entreprise souffre aussi CHl 21% | 114,30 /11590 |
3964 -35712.302 11.33% 1-1523 % + CEA Invest. (7,22%) 67 i + nul 14,45 1 24,9 ' largement du ralentissement du marché des smartphones. v 0% | 108,10 / 106,50 | 09-03-2024
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Cac Mid 60 - FRODD0050809 1220 1239,60 /150 5 1+116% 1134 | 28-05-2024 1-26% 10,93 ! point, 389 %. ! 5 adiad
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TECHNIP ENERGIES - TE 1 22,10 1= 0,63 % + Hal Investments (9,79%) ' 31-Dec 6015 10,52 11,79 1123 ! Le trimestre a été trés solide, mais |a Bourse attendait mieux. Les A puSSEEEEE  71% . BAISSE A—=28
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Telévision généraliste 1 8,84 1903/873 ' Salariés (79%) 1=29 0 1-8% ' 0,55 10 19,9 ' lancement de TF1+. Le groupe a confirme ses objectifs annuels d'une | € paa 339, 9,00/9,:22 116 0%
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Mous publions ci-dessous le segment SRD
d'Euronext, dédié aux valeurs mayennes les
plus échangées a la Bourse de Paris. Rappe-
lons que la fonctionnalité de ce segment a
été réduite 4 la seule possibilité pour les

£ &
¥ &
Ty o
& &
[ -l.‘:'s_r,.
Ss 585
150
ABSCIENCE (P)- AE -
102 - -
ABC ARBITRAGE (P) - ABCA -

252 -0,10(4) - 23-4-24

ABIONYX PHARMA (P) - ABNX -

a1- -

ABIVAX (P) - ABVX -
707 - -

ADOCIA (P) - ADOC -
130 - -

AKWEL - AKW -
348-0,30(T) - 08-6-23

ALTAMIR - LTA -
946 - 1,08 (T) - 22-5-24

ARAMIS - ARAMI -
391- -

ARTMARKET.COM (P)- PRC -
29- -

ASSYSTEM - ASY -
906-7(A)-03-4-24

ATOS - ATO -
187 - 0,90(T) - 14-5-21

AUBAY - AUB -
586 -0,70(5) - 17-5-24

AVENIR TELECOM (P)- AVT -

AXWAY SOFTWARE (P)- AXW -

530 - 0,40(T) - 05-6-23

BALYO (P) - BALYD -
20- -

BASTIDE LECONFORT MEDICAL (P) - BLC

159- 0,77 (T} - 07-1-22

BENETEALU - BEN -
L108 - 0,42 (T) - 21-6-23

BIGBEN INTERACTIVE (P} - BIG -

56-0,30(T)-277-22

ECIRON (P)- BOI -
631-10,36 (D) - 18-10-23

-10.62%5

investisseurs d'acheter avec un effet de
levier, les ventes & découvert étant interdi-
tes, contrairement & ce qui est proposé au

SRD classique.
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GEMFIT{P) - GNFT -
235- -
GEMSIGHT (P) - SIGHT -
3? - =
GERARD PERRIER (P) - PERR -

373-215(T) - 19-6-23

GLEVENTS (P) - GLO -
612 - 0,35(T) - 03-7-23

GRAINES VOLTZ (P) - GRVO - F
40-2(T)-29-3-22

GROUPE CRIT - CEN -
781-3,50(T)-05-7-23

GUERBET (P) - GBT -
460-0,50(T) - 296-23

GUILLEMOT - GUI -
101 - 025(T) - 07-6-23

INFOTEL (P) - INF -
309-2(T) -29-5-24

INMATE PHARMA (P) = IPH -
205 - -

INVENTIVA (P) < IVA -
173- -

JACQUET METALS (P) - JCQ -
394 -1(T)-057-23

KAUFMAN & EROAD (P) - KOF -
657 - 2,40 (T) - 09-5-24

LHYFE - LHYFE -
204 - -

LINEDATA SERVICES (P) - LIN -
366-1,75(T) - 05-7-23

LMA SANTE (P)- LNA-
273-0,50(T) - 06723

LUMIBIRD (P) - LBIRD -
289- -

MAISONS DU MONDE - MDMM -
207 -0,30(T) - 05-7-23

MANITOU -MTU -
L0O99 -0,63(T)-30-5-23

fixage, deux cotations sont alors organisés a

11 h 30 et 16 h 30.

COURS. Il s"agit du dernier cours connu et de
celui du vendredi de la semaine précédente.
Le carré noir indique que le cours est anté-
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4,20

0,36 |
0,39 |

94
9520

20,40 |
2045

2730 |
760 |

[
5

25,50
2495

1285
13,50

5,27
497

2770
2790

L
=

+33,33 %

v - 10,71 %

P +L19%

i 426.3?%5

- 6,80 % |
-21,09 %!

102
93,80

-1,26 %
- 5,81 %

-0,24 % | 23,55
+3,98 % 18,20

1,09 % | 30,60
-651% ! 2180

-4.41% . 79,60
- 11,70 %% 68,20

' -1899% ! 3875

+86,67%:! 17,02

-030% .
-1,03% .

748
441

-4,009% ! 53,60
-16,04 % 43,70

-5,24 %
-344 %

2,80
2,11

+ 0,46 % .

444
-19299%

2,80

20
| 17,02
+3,129% ! 33,10
+997 % . 26,05

5,49
-1567% | 3,82
-2,89% | 81,60
+3273 % 55,60

+2,20% . 2550
18,14

-4,81% |
#5,50 %

1548
1040

+ 6,04 %
- 7,05 %

573
3,86

-0,72 %
+19,40 %

28
19,78
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MCPHY ENERGY (P) - MCPHY -
B7- -
MEDINCELL (P) - MEDCL -
476 - -

MERCIALYS - MERY -
1.092 -099 (T) - 29-4-24

MERSEM - MRN -
934 -1,25(T) - 047-23

G-

NACON (P) - NACON -
110- -

NAMOBIOTIX (P)- NANOD -
306 - (T)- 13-5-19

NEURONES - NRO -
1151 - 1,10 (T) - 14-6-23

NEXITY - NXI -
700 -2,50(T) - 24-5-23

OSE IMMUNO (P) - OSE -
179 - -

PHAXIAM TH. (P) - PHXM -
182 - -

PIERRE & VACANCES - VAL -
718 -0,70(T) -19-3-12

POXEL (P) - POXEL -
3‘:).. -

PRODWAYS (P)- PWG -
38- -

QUADIENT (P) - QDT -
763 - 0,60 (T) - 03-8-23

RALLYE - RAL -
2-1(T)- 20-5-19

SAVEMNCIA -BH -
769 - 1,40 (T) - 13-5-24

823-1101T)-07-7-23

LA COTE /EURON EXT / Actions frangaiseis des compartiments A, BetC

METABOLIC EXPLO. (P) - METEX -

1 102,80,
i

ontant du dividende, dividende.
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cours [vaRiA. [ExTR. JEBNISOCIETE |COURS [VARA. [BXTR.
3001 | +506% 3,50 SERGEFERRARI GROUP (P) - SEFER- 604 | -2,25% | 820
2,87 |-10,58% | 155 85- 040(T) - 26-4-23 P 710 {-1390%! 560
16,36 | +9,50% | 17,50 SMCP - SMCP - P 250 | +4,02% ] 356
14,94 | 127,22 %, 6,91 196- - 1249 5 -2427%;: 211
1L63 | +211% | 1163 SOLOCAL (P)- PAJ- | 006 | +673% : 0,09
11,39 } +16,94 %, 978 " y 006, -332 %, Q03
: : SOLUTIONS30 (P)-ALS30- | 2,04 | -078% | 290
3825 | -3,41% | 4025 4 : | .
3960 | +8,66% | 3030 219 i 2,06 5 23,111%5 1,77
i ! SRP GROUPE (P)- SRP- P 097 | -241% | 117
06-524, - ! 0,58 - : 1 !
WO,z -6871% 005 - oL A% 090
! ! SWORD GROUP (P)-SWP- | 3855 +0,13% | 40
1,25 , +179% , 184 368-1,70 (T) - 30-4-24 i 38,50 | -3,26% 3440
L3 |-25,06%] 105 :  326% 344
i : SYNERGIE - 5DG - 36,50 | +0,83 % | 36,80
6,49 | +6,05% ) 793 889 -0,80(T)-29-6-23 ! 36,20 | +3,69% ! 29,15
612 | -226% | 507 : : :
! ! TERACT (EX-2MX) -TRACT- | 073 | -446% | 1,89
47,40 | + 0,85% , 48,15 53- - i 076 1 -6L,07%. 038
47 | +8349% 4230 ; ; ;
] | TFF GROUP (P) - TFF - 42,40 | +095% | 4750
12,48 | +3,14% | 17,19 919 - 0,60(T) - 08-11-23 42 | -5,57% 1 41,10
12,10 } - 2593% | 842 . : !
: : THERMADOR GPE (P) - THEP - | 00,10 | + 5,38 % | 00,40
824 | +173% | B63 829-2,08(T)-12-4-24 | 85,50 | +6,63% | 79,40
810 !+9252%! 3,12 : : :
: : TOTALENERGIESGABON -EC- | 174 : -0,85% : 179
3 | one% | 470 783-20,80(T) - 07-6-23 | 175,50 | +10,83 %} 150,60
3,03 |-34,89% 278 : | .
: & ; 7 TRANSGENE - TNG - 11,24 [ -705% | 1,52
158 | +505% & 1,62 126 e
1,50 ! +1,80% ! 1,14 : ; :
: : VALMEVA - VLA - DALl L +603%! 5
, | 573 - - | 3,88 | -12,84%: 295
063 | +380% , 090 : ' ]
D6l 1 +1397% 036 yaANTIVA-TCH- P 014 | -412% ! 025
; | a6 - i 014 +157B%;: 012
074 | -187% | L5 : : .
075 1-23,33%, 0,67 VERIMATRIX (P) - VMX - ! 045 | -664% ! 0,63
; ! 38 - - | 048 | -175% ! 0,34
2215 | #12,21% | 22,25 : : 5
L7 #1521 05, 1732 VIRIDIEN (EX CGG) - VIRI - | 0,63 | +1331%: 0,64
: i 451 - - i 056 | +562% . 036
22-424, - | 007 ' : X
W0,04) - 66,84 %) 0,02 WAGAENERGY (P) -WAGA - | 1794 | +1441%, 27
: : 440- - | 1568 | - 29,519 ! 13,14
5480 +111% | 55 . : :
54,20} -0,36% | 4930 WAVESTONE (P) - WAVE - | 59,60 | -149% ! 66
' ! 1484 - 0,38 (T) - 02-8-23 : 60,50 | +153% 50,10
+195% ! 121,40 . : :
.473% | 9730 XILAM ANIMATION (P) -XIL- | 516 | +3,20% ; 592

rieur a la date indiquée. Quand le dernier
cours est antérieur de plus d'une semaine,
nous indiquons la date du dernier cours ainsi
que le montant.
DIVIDEMDE. A cté dum

il est indiqué sa nature : (T) quand il s"agit du
versement total du dividende, (&) pour un
acompte et (S) pour un solde. La date indi-

quée est celle du détachement du dernier

30- - 5 5430.30%5 3,62

AVERTISSEMENT. Les cotations, issues
d'Euronext Paris, publiées dans les
tableaux des pages de la cote (y compris
certains éléments de notre guide SRD) nous

peuvent avoir de caractére officiel. De ce
fait, Investir décline toute responsabilité en
cas de contestation éventuelle sur toutes
les infarmations contenues dans ces pages

sont fournies par La Cote Bleue, mais ne  de cote.
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ABEO (F) - ABEO - ©1250 | +504% . 1505 | CASINOGUICHARDW-CO- |
94-0,33(T)- 27-7-23 P 11,90 | -14,09 %! 9,82 1583 - 1,56 (S) - 09-5-19 '
ABLDIAGNOSTICS -ABLD- F | 3,04 | - | 318 CBOTERRITORIA (F)- CBOT- |
-18,50 (D) - 01-10-20 ' 3,04 |-6B,66%; 290 138 - 0,24 (T) - 13-6:23 :
ACANTHE DEVELOPPEMENT - ACAN 041 | -2,38% ; 044 : CFI-CIEFONC.INT. -CFI-F |
60- 0,10{D)- 19-10-23 S 042 ' +677% " 035 | 0-054(5)-0212-14 :
ACTEOS (P) - EOS - P L3 | +150%; 156 CHAUSSERIA SA (P)- CHSR- F |
5-- L33 | +BO0%, 117 5. - ‘
ADCSIIC - ALDV - F ‘08524 - ' 0,00 & CLARAMOVASEW(P)-CLA- |
12 - 0,04 (A) - 24-12-14 "H0,09'+ 44,00%: 0,06 : 124-- :
ADUX (EX:HI MEDIA) (P)-HIM - | 1,42 | +597% | 153 | COMERIS - COH- "
9- - Y134 ' +22410%¢ 113 39-0,03 (T) - 017-19 ;
AELIS FARMA (P) - AELIS - 13,20 | +076% ;13,60 | COURTOIS (P)- COUR- F :
165 - - P 1310 | +076% 12,80 | 9-2,75(T)- 30-523 .
AFFLUENT MEDICAL (P) - AFME-© 1,80 | +526% ' 2,13 CRCAM ALPES PROVENCE CCl - CRAP -
a0- - VLTl ) -244% ) 1,23 56-3,2(T)-19-4-24 :
ALAN ALLMAN - AAA - " 925 | +30939% | 11,50 @ CRCAM VENDEE CCl - CRAY- F
423-0,05(T) - 28-6-23 P 800 |-16.29% ' 745 114-371 (1) -15524 s
ALTAREITW - AREIT - F 460 | -377% ! 480 | CRCAM BRIE PICARDIE - CREP2 -
805- - D478 | +2.22% | 440 328 - 1,10 (T) - 04-4-24 ;
AMPLITUDE SURGICAL (P)- AMPLI X 297 | +0,69% ¢ 350 | CRCAM ILLE ETVILAINE CCI - CIV-
140 - - 1290 | -1152% ! 2.70 148 - 2,67 {T) - 13-5-24 '
ATEME (P) - ATEME - ! 590 | -1,01% | 7,08 | CRCAM LANGUEDOC CCI - CRLA -!
6B- - { 596 | -1619%; 4 | 98-274(T)-16-4-24 :
ARTEA (P) - ARTE - P 12,30 ¢ -315% : 1520 | CRCAM LOIREMAUTE-LOIRECCI - CRLO-
61 - 0,30 (T) - 06-7-23 ‘1270 | -1575% 1080 | 64-3(T)-345-8 '
ARTOIS (INDUS. ETFINANCIERE) - ARTO- F. 5050 | - 1,949 ! 5300 | CRCAM MORBIHAN CCl -CMO - |
1344-68 (1) - 206-3 ! 5150 | -2,889 | 4680 & 108-2,87(T)-30-5-24 :
ARVERNE GROUP - ARVEN- | 696 | -0,85% | 966 | CRCAMNORDCCI -CNDF - '
242 - - P 702 | -2672%! 696 | 248-0,65(T) -29-424 :
AUGROS CP - AUGR- F P 665 | - 1745 | CRCAM NORMANDIESEINECCI -CCN -
9-0,45 - 09-7-99 ' 665 | -  'gls | 89-371(T)-13-52 :
AUREA (F) - AURE - " 644 | +733% ' 650 | CRCAMPARIS IDF -CAF - i
60-0,15 (T) - 06722 Y6 |+2627%; 450 | 548-293(T)-30-424 :
AVEMIR TELECOM (P)-AVT- | 0,12 | -346% | 0,20 | CRCAMSUDRHONE-ALPES CCI - CRSU-
-- P 013 ! +706% ! 011 87- 592 (T) -30-5:24 ;
BARBARABUI (F) - BUI - ‘W83 - ! B75 CRCAM TOULOUSE 31 CCl - CAT31-
6-0,17 (T) - 15-9-09 P 830 | +375% ! 720 105- 3,24 (T) - 16-4-24 :
BASSAC (P) - BASS - P48 ! -1,44% 52 CRCAM TOURAINE POTOUCCI - CRTO-,
787 - 1,50 (T) - 21524 P 4870 -734% [ 3910 | 79-319(T)-23424 :
BIOSENIC (F) - BIOS - ' 0,02 |-3480%: 0,07 | CROSSWOOD(P)-CROS-F |
a-- : 0,03 |-6846%: 001 78 - 0,11 (A) - 06-3-23 '
BLEECKER - BLEE - F P50 | +LI7% ¢ 175 DEKUPLE (P) - DKUPL - '
169 - 4193 (T) - 23522 : | +485% ! 135 169 - 0,88 (T) - 21-6-23 :
BOURSE DIRECT (F) - BSD - P 562 | +1,08%; 574 DEEZERW - DEEZR - :
297-0,16(T) - 22-5-24 P 556 | +6,84% ! 443 | 234- - '
BURELLE - BUR - Dm0 | -183% ¢ 492 DOCKS PETROLES AMBES - DPAM - F.
756 - 16 (T) - 28-5-24 " 438 ! +B,59% 383 54-38(T)- 216-3 :
CAFOM (P) - CAFO - P 936 | -147% ; 998 ' EAGLEFOOTBALL ROUP -EFG- |
88-0,12 (T) - 26-6-19 P 950 | +196% ! B62 | 375-0,14 (T)- 091209 :
CAMBODGE - CBDG - F ‘M &950, -071% : 7050 | EEM - EMM - :
3.806 - 180 (T) - 20-6-23 : 7000 | +692% : 6250 : 17-0,50(S)-259-12 :
CARP.DEPARTIC. -CARP- F  '18-4-24! : ELECT. STRASBOURG - ELEC- |
1-2(T) - 14-5-19 ‘M 450! 853-2,65(T)-30-523 :

INFORMATIONS VALEUR. A cfité du nom de
la valeur, nous indiguons le code mnémaoni-
que ainsi que des informations sur le titre, &
savoir :(P) Eligibilité au PEA-PME ; F, la
societé n'est pas cotée en continu mais par
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53E §F /48
004 | +476% . 0,80
004 | -9495%, 0,03
377 | +0,53% ! 3,80
375 | +301% ' 357
mos52. - | 065
052 | -1333 %, 051
1 L]
W945 -0,5% . 970
950 | +3125%! &
218 | -2,03% | 305
222 | +235% ' 199
688 | +361% @ 692
6,64 ' +40,08 % 432
124 | -0,809% ! 135
125 | -534% , 18
7951 | +392% | 80,49
76,50 | +1278% ! €9
92,11 | +0,88% | 97,35
91,31 | +856% ! 72,60
i [
1970 | +2,07% ; 1978
19,30 | +12,96% ' 16,90
6569 | +1,84% ' 69,50
64,50 | +10,40% 52,50
53,10 | -0,9% | 55
53,20 | +10,17 %' 46,81
6390 | +063% | 6420
63,50 | +10,75% ! 51,50
] L)
6789 | -211% | 73
69,35 | +6,01% | 57,20
14,49 | +099% | 14,72
14,35 | + 13,50% ; 11,50
] [
84,30 | +2,80% | 8750
82 ' +B08% ' 69,51
6752 | +2,85% | 69,70
65,65 | +377% | 58,20
134,50 -182% 14130
137 | +13989%! 102
74 | +248% | 74,60
7221 | +1298% 58,06
] L)
76 | +0,66% | 81,80
7550 | +5,85 % ! 60,51
735 | +1855%; 890
6,20 | -12,50% | 6,10
| 40,50 | +5,19% | 40,90
38,50 | +37.29 % 26,40
2 | +025%: 2,40
2 ! -588%' L&9
550 | -090% : 555
555 | +16,53% 470
218 | -1,80% | 2,26
222 | +955% , 196
] [
3 | - 356
3 1-1329%! 202
119 | -042% ! 122
119,50 | + 1972 % | 9820
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50 COURS [VARIA. [EXTR. |
EMEIS (EX-ORPEA)W -ORP - | 1204 , + 1,38 % | 17,08
2.060 - - 1276 | -2292% ' 997
EURASIAFONCIERE INV. -MBRE- F, 0,26 | - | 0,36
18- - ' 0,26 ! -2339%' 026
EVERGREEN (F)-EGR - F 195 | +14,41% 2,51
78 -0,39 (T) - 29-6-07 © 170 | -20,61% ' 1,64
EXEL INDUSTRIES (P)-EXE- | 57 | +634% . 60
387-157(T)-09-2-24 . 53,60 | #5569 ; 51,20
EXPL. PROD.CHIM. (P)-EXPL- ' W139 | +221% ' 148
315- - © 136 ! +2193% 100
FERMIERE DE CANNES - FCMC- F 1470 | -2,00% | 1740
232-77(T)-11-5-73 v 1500 | -13,53 %, 1470
FIDUCIALOFFICE -SACI-F | 28 | -071% . 28,20
61-070(T)-155-24 12820 - . 27,20
FIDUCIAL REAL ESTATE -ORIA- F 177 | - ' 190
427-3301(T)- 15-524 i 177 1 -056% ; 170
FIGEAC AERO (F) - FGA - | 680 | +3,03% ! 682
281- - ' 660 '+2830% 506
FINANCIERE MARJOS - FINM - F ' 0,08 | +20,00 % 0,11
2-0,29 - 15792 ' 0,07 |-2844%' 0,07
FINATIS - FNTS - F 1263240 - | 144
8-2(T)-09-7-18 ‘W137 -53,08%' 137
FIPP -FIPP- Pou ! - ipa3
13-0,04 (D) - 11-12-12 © Ol ! -517% ' 0,10
FONCIERE 7 INVEST. - LEBL- F '15-5-24' - . 0,68
0-1,30 (D) - 28-10-08 O | +976% ' 062
FONCIERE ATLAND - ATLD- | 49 | +7,46% | 49
219- 2 (T) - 067-23 | 45,60 | + 20,69 %! 39,60
FONCIERE EURS -EURS- F ' 272-24' - ' 016
2-215(T)-156-18 'H0,l6 -0,63% ' 0,1
FONCIERE INEA - INEA - ' 3270 | -1,80 % | 38,20
355-2,70(T) - 27-5-24 13330 -13950% ' 31
FONCIERE VOLTA (F)-SPEL- F | 7,20 | +360% & 785
81-0,54 (T) - 22-9:22 ' 695 | +1419% ' 635
FORSEE POWER(P)-FORSE- | 105 | -296% | 2,78
A ' 108 ! -5977% 0,88
FRANCAISE DEL'ENERGIEW(P)- FDE . 37,80 | +3.99% | 53,60
198 - - ' 36,35 ! -26,17% ' 31,25
FREY - FREY - (EX: IMMO. FREY) F! 28600 - . 29
922 - L8O (T) - 21-5-24 ' 28.60 |+ 10,00%! 26
FSDV - FAYE - F 30-424, - | 2140
3-0,17(T) - 05-11-01 ‘W2140 +1630%' 14
GALIMMO - CIEM - F F14200 - 11520
461-0,36 (T) - 07-5-24 ' 1420 ! -658% ! 14,20
GAUMONT (P) - GAM - 94 | -359% @ 99
293 -1(T) - 15-5-19 ' 97,50 | -4.08% | 90,50
GEA - GEA - | BDS0 ! -123% | 104
89 - 18,19 (D) - 05-4-24 " 8150 | -19,50% ' 74,50
GROUPE JAJ -GJAJ - F ‘EL30] - | 144
5- 0,10 (T) - 1511-05 130 | -9729% ' 1,08
GROUPE PARTOUCHE (P)-PARP 1 20,20 . - | 2490
194 - 0,32 (T) - 14-524 ' 20,20 | +4,66% | 18.95
GROUPE PIZZORNO - GPE- | 79,60 | +728% | 80,80
318 - 1(T) - 267-23 !

fixage, deux cotations sont alors organisés a

11h 30 et 16 h 30.

COURS. Il s'agit du dernier cours connu et de
celui du vendredi de la semaine précédente.
Le carré noir indique que le cours est anta-
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GROUPE SFPI(P)-5FPI- F
20‘4 ‘Qroﬁm "2‘.“&‘23

HAULOTTE GROUP (F) - PIG -
90-0,22(T) - 14722

HDF - HDF -
101- -

HIGH CO. (F)-HCO-
61-0,20 (T) - 24-5-24

HOPSCOTCH GROUPE (P) - ALHOP

69 - 0,50 (T) - 06-7-23

IDI(F)-IDIP-
506 - 5(T) - 20-5-24

IMMO BILIERE DASSALLT - IMDA -

347-272(0) - 15-5-23

INDUST. FIN. ENTREPRISES - INFE - F,

68-36.66 (0)- 2212-23

INTEXA -ITXT - F
3- 0,38 (T) - 02-8-04

ITESOFT (P) - ITE -
25-0,16(Z) - 19-12-18

JACQUES BOGART (F)-JBOG - F

125- 0,18 (T) - 057-33

LACROIX GROUP (P} - LACR -
128- 0,80(T)-11-7-23

LATECOERE (P) - LAT -
7-0,75(T)-29-6-07

LAURENT PERRIER (P} - LPE-
743-2(T)- 20-7-23

LES HOTELS DE PARIS -HDP - F

22- -

LS1 -FIl-
1.229 -0,31(T) - 30-4-24

MAAT PHARMA - MAAT -
1nt- -

MALTERIES FRANCO-BELGES - MALT -

320-3.93(T)-234-14

MEBWS (F) - MBWS -
362-0,50 (T) - 279-07

MEDIA 6 - EDI -
32-0,26(T) - 24-6-20

MEMSCAP (F) - MEMS -
GR- -

MRM - MRM - F
62 - 1,80 (T) - 12-6-23

MYHOTELMATCH - MHM -
T o

NHOA - NHOA -
155~ -

NRJGROUP (P) - NRG -
625-0,26(T)-31-5-23

OENED - 5BT -
764 - 0,70 (D) - 03-10-23

ORAPI| - ORAP -
41-0,13(T) - 29-4-15
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6,94

2897
3,11

23
21,70

70,40
74,20

50,60
50

57
a9

16-5-24
264

1&-5-24
W4

798
7,64

26,50
L 26,20

0,01

0,01

125
126

)
3

i 26,40

2755

7,51

19,20
19,10

0,51
1,07

0,56
0,57
772

11,75
11,65

6,12
6,28

rieur a la date indiquée. Quand le dernier
cours est antérieur de plus d'une semaine,
nous indiquons la date du dernier cours ainsi
que le montant.
DIVIDENDE. A cité du montant du dividende,

+640%. 2,16
+10,54 %, L71

+1321% !
+ 25,30 0!

3,23
207

12,88
5,87

4,02
2,54

+0,B6% |
- 44,44 %'
]

-4,50% !
-2080 %!

+5999 !
+ 20,42 %'

23,40
16,20

-5,12 % | 76,80
+ 4450 ' 65,60

+120% | 52,60
+120% ' 44.40

-3.39%? fl
-5,00% | 53

- 1290

+10,00 %, 242
]

- L4

+6595% , 3,62

8,06
5,44

+4,45% '
+2277 %!

+1L15% !
- 11,07 % '
4,55 9% !
-19,239 ;
L)
[

~0,79% ,
+3,31%

31,50
23

0,02
0,01

130
116,50

3,26
2,74

-3,85%
-5.55% | 2030
+1186 %' 20.85

- 1990
+14,61%, 6,40
-1 50
+1,57% | h65
-2,42% | 339
£19,63%: 2,67

- 1340
+44,58 %! 8,20

+0A0% 990
+2525% 6,02

+0,52% | 20,40
+2,67% ! 16,60

1,35
046

0,83
0,52

52,34 9%
- 25,69 %!

-0,71% !

-6,339 '

+363% @ 8

+899% ' 7.20
[

+ 0,86 % |

- 8019 '

12,80
9,12

7
586

-2,55 %
- 497 %

il est indiqué sa nature : (T) quand il s'agit du
versement total du dividende, (4) pour un
acompte et (S) pour un solde. La date indi-
quée est celle du détachement du dernier

dividende.
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SOCIETE  Jcours (vara. JBaR. |
OREGE - OREGE - 029 | -519% : 0,5
15- - ' 03l !-3596%: 0,25
PAREF - PAR - L4940 -276% ¢ 53
75-1,50(T)-29-5-24 Emo; + 6,47 % 53330
PARROT (F) - PARRO - ' 199 | +2,05% 3,18
61~ - P05 | -1743%: 179
PASSAT - PSAT - 625 i -079% 715
26-070(T) - 22-6-17 P 6,30 (+3355%! 4,60
PATRMOINEETCOMM -PAT-REDKOMIZ(S/I6 22 | +3.29% . 22
2-130)- %78 ' 21,30 !+ 24,29%!; 17,55
PLASTIVALOIRE (P) - PVL - P 267 | -2,20% ¢ 4,21
59 - 0,14 (T) - 06-4-22 273 |-2764%: 2,62
PROACTIS - PROAC - ' 0,06 |-1606%: 008
B-- E 5‘29,0[%5 0,04
ROBERTETW(F) - RET - ' 874 | -0,68% ! 907
1.895 - 8,50 (T) - 29-6-23 ' 880 ! +530% ' 762
ROCHE BOBOIS (F) - RBO - ‘48,80 +021% ¢ 51
490 - 1 (A) - 14-11-23 ' 4870 | -792% : 42,20
SAINT JEAN GROUPE (F) - SABE - 2060, - | 21,20
66- 0,10 (T) - 28-6-23 ' 20,60 | - 096 % ; 18,10
SAMSE - SAMS - P 191 | +053%: 205
660 - 16(T) - 21-6-23 ' 190 ! -545% ; 174
SCBSM - CBSM - ! BBO | +1,73% : 9,20
121-0,15(2) - 13123 ' 865 | -435% 795
SELECTIRENTE -SELER- F | 90,50 | +1,69% | 03
378- 3,80 (T) - 13-6:23 |89 | -269% ! 85
SOCIETEFRANCAISEDE CASINOS -SFCA- FF 1,62 | - | 1,89
8-- ' 162 (-10,00%: 157
SODITECH INGENIERIE - SEC- F | M 1,18] +172% | 1,48
3-- PLIG ! +261% 107
SOLOCAL GROUP (P) - PAJ - ' 006 | +673% ! 0,09
8- - ' 0,06 |-33.22% 0.03
SQLI (P)-SQI- 45 | +664%: 45
210-0,88 (T) - 217-17 4220 +3.69%: 40
STDUPONT - DPT - ' 006 | +1,60%: 0,12
53-0 (T) - 16-9-14 ' 005 !-33,25% 0,05
TARKETT - TKTT - i 930 ! -0,21% ! 1020
610-0,60(T) - 12-6-19 V932 | -021% ; BFD
TAYNINH -TAYN - F '30-4-24. 121
11-073 - 30-5-97 THL21) D12l
TIPIAK (P)-TIPI- F P oB6 ! -115% ¢ 87
79 -1,65 (T) - 04-7-23 | 87 |+058%:8550
TOUAX (P) - TOUP - ' 477 | -021% ' 576
33- 0,10 (T) - 10-7-23 ' 478 | -1512% ' 4,30
TOUR EIFFEL -EIFF- Pl +185% ;15,45
183 - 0,75 (T) - 3-6-23 10,80 | -12,70 % 9,16
UNIBEL - UNBL- F ' 925 | -158% | 1040
2.149 -9 (T) - 21-5:24 : | -6.50% | 925
UNIONTECHNO. INFORMATIQUE -FP6+ 053 | -093% : 0,66
5- 0,07 {T)-226-01 } 054 | -093% | 049
VIELET CIE - VIL- P 1065: - . 10,80
718 - 0,35 (T) - 19-6-23 ' 10,65 | +2529%; 7,54
VITURA -VTR - ' 770 | +4,05% ' 1380
132-0,21(T) - 23-5-23 ' 740 |-4296%: 6,05
VRANKEN-POMMERY MONOPOLE(P) - VRAP+ 16,35 | +2,83% : 1750
146 -080(T)- I19-B3 ' 1590 | +2,19% ; 14,75
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1000MERCIS (P) - ALMIL - 126400 +076 | 2740 5.428 - - P 133 143033333 0 56 - - ' | +545 | 810 4- - 092 | +945 | 075 6- - ' 096 | -5366 | 0,89
59 -10,20 (D) - 11-5-23 126,20 1 +645 | 2460 DELFINGEN IND. (F)- ALDEL- | 4150 | +1037 5060 | GROUPETERA(P)-ALGTR- 'M328 -1759 | 568 MEDIAN TECHNOLOGIES (P)- ALMDT- 365 | -135 | 506 ROUGIER (P) - ALRGR - 1 1550 ) -1,25 | 16,50
2CRS| - AL2S1 - 1470 | -428 ! 516 109 - 0,64 (T) - 29-6-23 | 3760 | -1582 | 3310 12- - | 398 | -1368 ! 324 a7-- » 370§ -2316 : 233 17 -1(T) - 0B-6-12 : L o+464 11240
105-0,20(T) - 05-1223 491 | 421333 | 143 DELTA PLUS GROUP (P)-ALDLT - ; 83,60 | +529 |B6,80 HAFFMER ENERGY (P) - ALHAF - . 0,69 | #1675 . 090 METAV IS10 (P) - ALTHO - L 1,05 | +1567 © 235 SAFE (P) - ALSAF - s 00 - 002
ACTIA GROUP (P) - ALATI - 1407 1 216 | 450 615-1,10(T) - 21-6-23 P 7940 1 +B0L 66,10 | 31-- P 059 1 +147 1 039 20- - P 091 ¢ +1032 | 078 0-- ¢ 0 1 o-9592 & 0
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AMOEBA (F) - ALMIB - P DA% | +6,24 | 059 10- - 1 057 i -12,55 1 094 11§-- . 747 1 -5535 | 467 - - : DAB © -4895 | 040 0-- 062 1 -8632 1 050
25- - 1047 1 +2865 1 03 ENCRES DUBUIT - ALDUB - V272 -073 ) 332 LCERAM (F] - ALICR - \ 085 1 -BlU | 470 NAM.R (P) - ALNMR - VoLse L #2312 STIF(F) - ALSTI - P 13,840 +3,69 114,40
AQUILA - ALAQU - F D470 +352 | 494 9-0,30(T)-26-6-23 © 274 4 -1605 1 260 0-- P 093 1 -7069 | 066 9-- 153 | +9797 | 0,65 70- - 1335 #9305 6,50
8-0,30(T)-31-5-24 454 1 #2176 § 340 ENENSYS TECHNOLOGIES (P)- ALNNG~ 060 | +24 . 094 125 (P) - ALI2S - V770 1 #132 | 775 MEOLIFE - ALNLF - F . 008 1 -221 : 01 STRADIM-ESPACE FINANCES(P) - MSAS-F. 6,20 | -534 | 6,85
ARCURE (P) - ALCUR - D610 1 -615 | 694 5-- i 058 1 -1206 | 082 14-0,14(T) - 22-6-23 P 760 | +3276 | 510 8-- P 008 | +1057 ! 006 21-038(1)- 543 P 6551 -3,88 ! 4,88
35- - {650 | +13828 | 255 ENERGISME (P) - ALNRG - V001 ) +308 0 002 ICAPE HOLDIMNF (P) - ALICA - i 1225 1 +426 11420 NETGEM (P) - ALNTG - P 055 1 +0,21 1 L07 STREAMWIDE (F)-ALSTW-F | 2550, +2 3020
ASTGROUPE (P) - ALAST - {058 ! -203 ! 1,35 14 - - i 001 1 -3366 1 001 99-0,20(T)-13-6-23 P75 -577 1 744 20-0,05(T) - 07-6-23 095 | -48 | 089 72-0,23(T)-03-713 P25 1 #2201 2060
7-010(T) - 22-6-22 : 059 -2775 ¢ 0.3 ENERTIME (P)- ALENE-ExDS05/12/17 033 | -1506 | 088 IDSUD - ALIDS - F ;169 1 -2,86 . 1B6 METMEDIA (F) - ALNMG - V003 0 +13 L 005 TATATU - ALTTU - V5600 - L 694
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43- - D002 | #1655 © 010 ENOGIA (P) - ALENO - 1210 ) +145 1 214 IKONISYS (F) - ALIKO - V146 | -201 | L66 MEXTEDIA (P) - ALNXT - 060 | -066 : 077 THEBLOCKCHAINGROUP (F) - ALTBG - 16-11-23, - | -
AUDACIA (P) - ALAUD - ' 436 ' -046 ! 4,80 13- - . 207 . + 21,74 . 1,61 15- - : 149 I -641 : 1,25 24- - 061 +414 | 0,48 B-- EID.I-DE v
21- - : 438 1 -B79 322 ENTECH (F) - ALESE - B2 | +238 | 980 ILBE - ALIE- ‘L2 - b - NFLEBIOSCIENCES (P)-ALNFL- | 2,44 | +541 | 3,15 THERACLION (F) - ALTHE- Ex DS 260786 0,37 | -13,1 | 0,68
AUPLATA (P) - ALAMG - 0 1 -125 1 oo 125- - 1 842 -422 1483 16 - - L2y - - 24- - P 231 1 +691 | 140 17-- P 042 1 -593 103l
8-- 0 ) #5010 ENTREPARTICULIERS.COM (P)- ALENT- 050 | -164 | 098 IMMERSION (P) - ALIMR - F ! 1,81 | -812 ; 2,10 NICOX (P) - ALCOX - 034 | -779 | 0,49 THERANEXUS (F) - ALTHX - V105 ) +294 | 1,35
AURES TECHNOLOGIES (P)- ALAUR - 6,18 | -0,32 | 6,24 2-0,061T)- 08113 ¢ 061 1 2601 057 f3= = CL8T L o670 166 17- - ¢ 037 1 -2364 .+ 032 B-- c 102 7 -6,25 ¢ 063
25-1{T)-10-7-19 + 620, #1502 . 230 ENTREPRENDRE -ALENR- F (23524, - | 4,18 IMMO BLOCKCHAIN (F)-ALIMB- F 0,42 | +1801 | 1,19 NOVACYT (P) - ALNOV - F . 066 | -1557 . 0,88 THERAVET (P) - ALVET - P 060 -627 . 1,46
BAIKOWSKI (P) - ALBKK - 113600 -423 (1835 | 2-0.25(1)-13-922 +M332, -B54 . 292 4-- ; | #1267 | 037 46- - 1 078 1 -799 | 049 2- - L 064 | -5876 | 057
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BERNMARDLOISEAUSA -ALDBL- F 372 | -374 | 384 L- - p 029 0 -76,04 1 02 20-0,501(T) - 26-9-23 685 1 +9,49 | 580 86-022(N-057-23 P 560 +16 1280 | 3-- £ 001} -9633 1 001
7-0,04(T)-29-715 : | +345 |30 ESKER (P) - ALESK - 119,100 -149 | 203 INSTALLUX SA - ALLUX - F 'M270! +075 | 330 OBIZ (P) - ALBIZ - | 6,04 | +0,67 | 748 TOOLUX SANDING - ALTLX - 129-822, - . -
BILENDI (P) - ALBLD- D1B15 | +254 11925 1.155- 0,75(T)-23-6-23 194 1 41974 114330 | 76-8(T)-26-623 | 268 | 415 | 256 - P 6 1 -931 | 538 4- - ‘W23 - -
B3- - D 1770 1 41635 11376 EURASIA GROUPE -ALEUA- :M250, - | 330 INTEGRAGEN (P) - ALINT - P 064 | -791 | 093 OMER-DECUGISECIE (P)- ALODC | 477 | +3.25 | 497 TRILOGIQ - ALTRI - i 570 0 -172 | 590
BIOPHYTIS (P) - ALBPS - 1069 ! +147 | 224 19- - 1250 1 -2733 1§ 250 4- - ! 070 | -28A1 | 058 68-0,04 (T) - 15-4-24 L 462 | +155 | 386 21-0,50 (T) - 02-12-09 : 1 +2391 | 460
EER P 068 | -6618 | 063 EUROBIO-SCIENTIFIC (F) - ALERS 14,60 | -254 | 1810 INTRASENSE (P) - ALINS - 1 032 ! -1,87 ! 044 ONCODESIGN PM -ALOPM-F | 124 | -236 | 206 TRONIC MICROSYSTEMS (P)- ALTRO - Bl 3,60! -909 | 444
BIOSYNEX (P) - ALE1O - ! 308 ! -305 . BO7 150- - EMH«BE -11,3 EHJG 17- - E 0,32 i -12,5 Eﬂ‘.zﬂ‘ B-- E 127 i -3149 E 1,18 33-- i 396 ¢ -1B1B ¢ 322
43-2(N)-16522 P40 1 -84 1 392 EUROPACORP - ECP - 1038 -359 . 042 INVIBESADVERTSING (P)- ALINV- F 520 | -262 | 7,80 ORDISSIMO (F) - ALORD - 068 | +24 | 136 TTI- TRAVEL TECHNO. (P)- ALTTIS 234 | - | 650
BIO-UVGROUP (P)- ALTUV- | 2,25 | +022 | 3,24 46-012(T)-309413 1039 +135 ! 030 15- - ! 534 ! -299 ! & 2- - ! 055 | +4826 | 042 22-0,12(T)- 15523 1234 ) -6427 | 226
23-006(1)-279-23 1224, -B1B . 216 EUROPLASMA (P) - ALEUP - P 153 1+508166,67 214 ISPDNETWORK (P)-ALISP- | 3,16 | -063 ! 362 OSMOSUN (P) - ALWTR - P 667 1 -06 ! 910 TXCOM - ALTXC - P H10 D +204 1190
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LA COTE / Valeurs internationales

Mous publions ci-dessous une cote enrichie internationale regroupant 30 valeurs américaines et 30 européennes, ces derniéres étant réparties etla pharmaceutique Movartis, qui publient leurs comptes en dollars, seules les données par action sont en monnaie locale. Vous pouvez vous
entre sociétés de la zone euro et groupes hors zone euro (Royaume-Uni, Suisse et Danemark). Toutes les données (cours, chiffre d'affaires, reporter aux données de la page v de cote pour obtenir des précisions sur les différentes données fournies dans cette cote. Les cours sont arré-

+de I'Ebitda ont eté réitéres,

bénéfice, dividende...) sont publigées en monnaie locale : dollar pour les valeurs américaines, euro pour celles de la zone euro, livre pour les bri-  tés en cléture du jeudi soir. .
tanniques, franc suisse pour les suisses et couronne pour la danoise. Trois exceptions cependant, signalées par *, les deux pétroliéres BP et Shell Changement de conseil
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USO2079K1079  ALPHABET Covvrvsrnsens 7218 -26 +396 DECOOG0G2144  COVESTRO AG v 4249 +1.3 #3702 GBOOOB706128  LLOYDS TSB GROUP.......055 0.0 +252 MLOOI3654TE  PROSUS .o oieiins 3338 -40 -458 ZAEODDOOG284  SAPPL . A 5502 =27 #2061
Us0231351067 AMAZON.COM. coccvsnec 17523 -34 +453 DECOODTROCKE DAIMLER.. .o 3905 -0B #3380 GBOO31274896  MARKS & SPENCER........303  +13 +687 MLOOODOITOIZL  RANDSTAD oo JABA -3172 sG55 FAEODOOOGEDS SASOL Wi2543 -34 -457
\GOAIEZING  AMGEN INC meerereeeee 30439 -0l +380 | pEQQOS5140008 DEUTSCHE BANK.......1517 -3.5 +601 | BBO000G/7608L PEARSON...cwminnnn @85 202 #1853 | chonpopnnGor RELK....oeoe... ) “31 +31 | ZAEODOIO9BI5 STANDARDBANK...MI7618 -65 +163
USOI7BIZ005  APPLE.coisissiis 1912 +0& +19 DECOOS810055 DEUTSCHE BOERSE..... 18285 -10 +13.2 e I e e GEOOBPEMEDED SHELLPLC oo, L3373 +lp +269 SUEDE - STOCKHOLM
US0382221051  APPLIEDMATERIALS....21199  -47 +590 | pEO00S552004 DELTSCHE POST.......3861 -08 -g2 | GBODO7ISETS?  RIOTINTOPLC Sl o SR NLoas00anys  UNIVERSAL MUSICGROUP .09 +545 | CHODI2Z7I6  ABBLTDeceooeoceesmmnrn 5756 +04 +450
USOSZ7691069  AUTODESK INC.eee. 19566 -92 19 DEQOO0S557508 DEUTSCHE TELEKOM.... 2235 +27 +77 GBOOE7T/7214  ROVBKOF SCOTLAND...316  +33 +217 28,58 ' ' SEOOO0I03818  ELECTROLUK moo 9078 +45 -302
USO530151036  AUT. DATA PR.ccecsies 24227 -26 +159 DEDOOENAG999 E.ON 1224 -1l +82 GBOOBLORZFYS  UNILEVER 4278 -04 +064 NLDOOO395903 WOLTERS KLUWER...... 14605 -34 +368 e e ] o] e
US0567521085  BAIDU.COM ADS..vcuine. 96,65 36 -213 DEQOOS7B5802 FRESEMIUS MEDCARE...3913 +04 -2.1 GBOOOBEAT(96  TES(O.wmmsmsiminrmccmsenn I =13 +19.2 BRUXELLES (BEL 20) SEQOODI06270  HEMNMES & MAURITZ .. 1856 -05 +370
US0758961009  BED BATH &BEVOND..... /0205 +0.0 DEDOO5785604 FRESEMIUSSE& (D.......2925 +L14 +143 GBODBHAHKS39 VODARNEGROUF........Q7%6 +27 -09 BEDO74293251  ANHEUSER-BUSCH.......57.62 -40 +155 SEOONIORT  SKF oo 2903 -16 +3B4
USO9062X1037  BIOGEN IDEC s 22426 +28 -243 DECOOB402215 HANNOVERRUECK.......228.8 +04 +143 MADRID (IBEX35) BEQDO3764785 ACKEEMANS VH.covew G298 25 +63 SEQODOOLLEAAE VOV oo 287 .15 +40.8
US20030N1019  COMCAST CLASS A 3018 +22 -04 DEOOOG048432  HENKEL 308 -03 =15 ES0125220311 ] - 1176 +16 -221 BEOOO385168]  AEDIFICA SA 5975 +09 -48 FINLANDE - HELSINKI
US22160K1051  COSTCOWHOLESALE....797.22  -15 +558 DEOO06231004 INFINEONTECHNO....... 3678 29 +50 ESOLE7050915  ALS commsmmsmsssssssssns ALz +0F +321 BEDG74264930  AGEAS NV 457 -54 +24 FIOD0900068L  NOKIA 359 +08 -54
US24906P1093  DENTSPLY INTL.....c... 803 +18 24 | peaons00000 MERCEDES BENZ.......6629 +04 -50 ESOI09067019  AMADEUSIT HLDG.........6634  +21 -23 NIDUOBZLAG  ARGENY 33407 +09 -G NORVEGE - 0SLO
US2567461080 DOLLARTREE.....onvu.. 11675 +16 -134 DEDDOG599905 MERCK KGAA 1669 -05 +26 ESO113211835 BANCOBILBAOVIZC. 9894 -0.2 +624 BEQOO3593044 COFIMIMMO-SICAR.......608 +L5 -163
US2786421030 EBAY..ommmmmsiisisinns 5326 -0F +25.2 DEOOOAODOPTD MTU AERO ENGINES AG.... 229 18  +6.1 ESO13900J37  BAMCOSANTANDER...... 4,81  +10 +588 BEDDO3822393  ELIA GROUP 934 -10 -174 NODO05052605  NORSKHYDRO ... 2208 +0.6
52855121099  ELECTROMIC ARTS. 13L3 27 +24 ESOI30670L17  EMDESA +0F -95 MOOOLO096985  STATOIL e {2208 +01
"""""" ' ' ' DEDD0B430026 MUMNICH REINSURANCEC4591 -0 +375 ' ' BEQOO3BIEISY  GALAPAGOS..oowinuenn2Bfd 419 -335
US30212P3038  EXPEDIAc.ciiccnrinnnns 1101 -05 +15.0 DEOOOPAHOO3E PORSCH 4 +40 -29 MLOOLS001FS8  FERROVIAL -02 BEODO3797140 GBI 02 -06 -25 NOOOLOZ0B051  YARAINT Lo 3245 -08% -2lo
US3021301094  EXPEDIT INTL WASH......./2011 +0.0 +66 R e ESOLLGE03L4  GAS NATURAL..crernene 2468 +06 -73 BEOOOIS65737  KBC 6686 -13 +93 DANEMARK - COPENHAGUE
US30303M1027  FACEBOOK..coinmmimmmsinss 4513 -44 +728 DEQOO7037129  RWE 3487 +21 -109 ESOITTS42018 A 200 -L0 +120 BEOOO3604155  LOTUS BAKERIES o780 - 1678 DEODG0102614  NOVD NORDISK. . cnwewn 9273 -02 - 169
US3364331070  FIRSTSOLAR...ecneee 26374 -24 +300 ESO144580¥14  IBERDROLAuccuincenermesnnns 121 +07 +61
- . L L
La cote des obligations Changes - Matiéres premiéres
g & g o =
s F Fgse ¥ & & 2 MARCHE DE L'OR eneuro COURS AU COURS AU PRIME EURIBOR
e, . & F 7 5 4 & & SOURCE: LOOMIS 31-05-24 24-05-24 S5URL'OR FIN (EM POURCENTAGE)LE 31/05/24
g g o d2828 8 4 2 seded
. S = T U Tc1e )11 K o 3700.00 1 MOIS
FROOLI9S262L  -4{3Q) 9944 9952 074 1 | INGOTIN 100G.... commmssmssssns emsssssesssses sossssssssssssssssnss 7350.00
AT AUX PARTICULIERS CAISSE FEDERALE DU CRED IT MUTUEL NORD EUROPE LGOI 25005 s oo e 17790.00 3 .?5
FROO12558310 OATI 0,19 01-03-25 IF- (&) 97,81 978 003 1 | FROCI2616894 2,75% 27-04-27 IF-{A)-F 9539 962 029100 oo oe 1696000
FROO12517027 OATO,5% 25-05-25 IF-1-A) 9792 o754 001 1 FROO12304442 3,4% 22-12-26 IF-(A) M 938 9805 153100 i L
FROOLISR2776 OATe 0,7% 25-07-30 [F-1-(4) 08,80 0ons 06 |1 FROOLI7BI061  4,25% 27-06-261F--(4) 103,5 103 398100 - 6 MO I 5
FROO12938116 OAT1% 25-11-251F-I-(A) 9601 9595 053 1 | CASINDGUICHARD NAPOLEON 2063, 5y806 e e 40330
FROOL1962398 QAT 175% 251124 IF-I-(A) 99.1 9838 092 1 FROOL0154385  20-01-69 Pe~(T) /130324 Mol 0261000 DEMI-MPHLEGN‘ (10F), 2806 cissssssrsssesssssssssrrsssesssssssses 260.00 3.759
FROOL0447367 OATel 8% 25-07-401F-1-{A) uL24  uLe9 155 1 | CNPASSURANCE PIECE SUISSE, 5,806 cuvvvvussussssesssssssssssssss s 413.70
FROOLO585901 OATIndx 2,1% 25-07-23 IF-I-(A) /210723 M10054 208 1 FROOL0167247 TV 11-03-95 Pe-GE-(A) Woz7l  Moz71 0,84 1000 SOUVERAIN, T320 s sss s sisesssss s ssssssssssss 525.00
FRODL1619436 OAT2,25% 250524 IF-I-(A) /220524 WM1004 2,24 1 | FROOLOIGT296 TVMult. 11-03-99 Pe-GE-(A) Mo W02 065100 20 DOLLARS, 30,096 ..o sooseeescereiss sossssssssssssessssns 2345.00 3 MOIS
FROODDIBB799 OATIndx 3,15% 25-0732 IFI-(A) 11757 us za 1 | FRODIBITSE MGETV IB199 Pe-{(A) 9834 9548 21BN 40 DOLLARS, 15,046 mssmmsss ossssssssssss sssesssssssssssssssss 900.00 3.788
FROOLI461037 OAT3,25% 25-05-45IF-I-(A) 9599 9696 0p9 1 | CREDITAGRICOLESA(EX:CNCA) 5 DOLLARS®, 7525 oo 610,00 .
FRODOO186413 OATel 3,4% 25-07-29 | F-1-(A) 112,07 uz2 293 1 | FROOL3076346 05-02-26 IF-(0cp) 3488 1349 0 ) PESOS MEXICAINS, 37496 oo p——
FROOL0916924 OAT3,5% 25-04-26 IF--(A) 101,32 1005 038 1 | XS1204154410 2,63% 17-03-27IF-{A) 95,85 95,72 057 L00G SOMARKS . 7166 £20.00
FROOL0870956 DAT 4% 25-04-60 IF-1{A) 109,02 mnz gas 1 | FROMZBIGE 2% 150725 1F-(T) 9%A6 985l 0F 1 Lo mmmmmmmm— ' 12 MOIS
T b e 10735 1096 044 1 | FROOII4SIEEO 275% 17-04-23 IF~(T) ecaalN coo o N R L e 3.729
FROOLO371401 QAT A% 25-10-38 IF--(4) 10691 107,63 244 1 | FROOL2B9I992 2.8% 16-10-251F-4T) 983 982 038 1  5ROUB.(NICOLASIN, 387G ....... ’
FRODI0466938 OATA.25% 2540-23IF-HA) /201023 Woogy 423 1 | FROOLZBO0BOE 299% 07-05241F-<T) foz0524 W9999 069 1  KRUGERRAND,3L103G oo
FROOLOTT3192 OAT4.5% 25-04-41 IF-1-(A) 1344 11434 040 1| | FROODIZ395689 3% TSR 02-0225IF-{T) 9937 9928 027 1  L'ONCED'ORALONDRESEN USD
FROOL0070060 QAT 4.75% 25-04-35IF-1-{A) 1135 1408 052 1 | FROOLZ304459 3% TSR 22-12:241F-T) 99,34 994 06 1 epjacescotéesuniquementlejeudi
FROOOOS71218 OATS,5% 25-04-29 IF--(A) 1035 w4 o 1 | FROOUSIOSES 315% 190723 1F-4T) 70723 W9sga 077 1 )
FROOOOIE7635 OATS5.75% 251032 IF4-(A) 11977 1207 35 1 FROO11625482 3,15% 23-12-23IF--(T) /20223 Mo9sz 077 1 MARCH E DES COM ME RCIAUK
FRODDO571150 OAT&% 25-10-25IF-1-{A) 1028 102,26 366 1 | FRODI0968354 4,05%TSR 2212-2IF4-(M-F /191222 M1009 099 1 SQURCE:CPROR
eI T 7966 807 003 1 | FROOLZIS9IE 4,1% 17-04241F-T) 20424 MW99sm 1 1 . .
FROOLID0B705 OATel 185% 250727 IF-1-A) 10258 10265 159 1 | CREDITINDUSTRIELETCOMMERCIAL-OC POUERAIXT/B) TENENT ELLE:E?REE N LIVRES PARTONNES
el R AL LR L R sty nosza  2a0524
EDF - ELECTRICITE DE FRANCE EDENRED 30524 23-05-24 JUILLET 24 7304 6828
FRODI0800540 4.63% 11-09-24 [F~(A) 9936 9937 337500 | FROOI2599892 1,38% 10-03-25IF-{A) 9686 9554 0321  SPOT , 7237 33 CoTEMBRE24 og5E c305
FROOL4006U0D0 Pe- 7500 7541 o51m | SROUPAMA ELECTRICITE (EURO/ MWH) CAFE (ROBLISTA)
FROOLIBE513  6,38% 281199 Pe-{T) /230524 W9965 631N  SPOTBASE 666  7L.41  (LONDRES, EN DOLLARS PAR TONNE)
ENP PARIBAS HSBC SPOT POINTE 0 0 31-05-24 24-05-24
FRODO0572646 TV TMO 07-10-99 Pe-l<{A)-F 00,26 0125 168 1 | FROOOOS853I3 TSDITMO 22-07-99 Pe-l-(A}F W75 W75 223 1 5ucRE (BLANC) JUILLET 24 4136 3857
BPCE (EX- CAISSES D'EPARGNE ET BANQUES POPULAIRES) PBICS (LONDRES. EN DOLLARS LA TONNE) Sl iR 3990 3773
FRODLIS38222 4.63% 18-07-23 IF-(A) /0773 W6 457mm | FROOIZ3B4667 163% 16-12-24 IF-(A) 95,8 9574 076 M 310524  24-05-24 [En:; i:LRR-“t:I Euﬂc S
. .. ] JUILLET 24 545,2 4849 : : 31-0524 24-05-24
Tltres partl CI patlfs SEPTEMERE 24 521.8 475.5 JUILLET 24 222.15 217.4
SEPTEMBRE 24 221.05 216.4
METALX PRECI ELDX AUTRES PRODUITS AGRICOLES
g 8 § £ %‘5 & & 31-05-24 280524 g n-u:;: zﬂ::l;:
£ ’g; g g = f B?g ‘%7 ‘g § ARGENT (4) 30375 3029.5 CAOUTC HOL C2 2.4035 24565
& g £ E g & @ §§ 5 b3 X PLATINE (5) 1048 1025  BLEAPARIS® 258.25 259.5
& g @ & 3 < g S £ Ly £ pALLADIUMALONDRES 949 968 s s por 18 Hem fork {1 = 204,01 18
:
FRODDO047797 1944 1944 513 30490 Banque de Bretagne 85 NS u.......ersesens 575 W75 610 55055 320 i el e e
FRODO0047664 141 141 816 15245  BNPParibasEmp. /84 2etr. 7/87 ... . B2&7  M1B2E 140 10202 1952  METAUXKDEBASE
(AU LME, A TROIS MOIS, EN DOLLARS PAR TONNE)
FRODDO0A7E39 495 495 109 19245 BNP Paribas]ami B e 12630 W20 e 31-05-24 24-05-24 NARCHE DES CHANGES MONNAIES COURS FIXES COURS INDIC ATIFS**
FROOOD140063 249 293 4 15245 BMP PAribas TP B4 ...v...wevvemseesmsesssersns 12512  W13790 142 10010 73 alMINUM 265667 255035 FIN20LL 31-05-24 24-05-24
FROOOD047805 0,29 029 517 152,45 T ML BB sss s s 121,26 MU830 12518 110 -6,46 CUIVRE 10016.5 102905  ETATS-UNIS DOLLAR 12939 1.0852 1.0&51
FROCOO047821 991 991 10415 152,45 TR 188 188 23404 187 2033 ETAIM 33137.5 33101 GRAMDE-ERETAGME LIVRE 0.8353 0.8521 0.8517
FROOOODD47789 134 158  &17 15245 L.B. Lyon. de Bangue Juin 85TMO Ly ....... 129 W12 134 11006 33 NCKEL 19706 197675  SUBSE L G = e L
PLOMB 2224 223383 g|EDE COURONNE 89120 11.4269 11.5648
FRODOODDAT722 1526 1526 114 76225 NATIXIS TPA NOV.B5 voesssmsssssssssnsssessns 55870 msas 665 50 989  zuc 101278 300585 :
I NORVEGE COURONME 77540 11,4038 114710
FROOO0140014 2140 2517 10/19 15245 T T - & 330,11 P53\ 272 614  PETROLE CANADA DOLLAR L3215 L4808 L4830
FROOOD140030 174 205 716 15245 521Nt GOBAIN TP B3 cevmeerseesssessrrsssssssens 121 114 124,89 10793 083  (MARCHES ATERME, I ECH., ENUSD/BARIL) T — e e T
FROCOO04 7656 2441 2441 10416 152,45 Sanofi Bl BY s s 54025 54625 605 54625 -5,82 BRENT 31-{;5;-'23: EM;ZE AFRIQUE DU SUD RAND 104830 204299 199900
FROOO0140022 1746 2054 10/18 15245 SANOFI TP B3 covssssssmsssmssssmsssssssssssins 605 W05 65260 560 18 ?5'95 ?'1? AUSTRALIE DOLLAR 12723 16338 15375
FROOOO04 7607 3.07 361 15 152,45 St-Gobain MalB3, 2810 s 10272 10177 120 10154 -4,05 FUEL LRD A ROTTERDAM **Cours publis par la LOF.pourl eurn
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COURS DE CLOTURE DU VENDREDI 31 MAI

LA COTE / Euronext / Actions etrangeres

Investir, le Journal des Finances / 2630 / 1* juin 2024
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SOCIETE COURS VARIA. EXTR. SOCIETE COURS VARIA.
APERAM - APAM - ' 26,34, +0,08 | 33,32 SYENSQO - SYENS - 10,42 ) -2,66
2.055- 0,43 (A) - 10-5-24 ' 2632 ! -19,89 | 2567 9.679- L13(T) - 29-5-24 19392 -3,01 !
1 i 1 n n
- _ i i 1 ' 1 i
fg.\:moncuosv CYAD ! g% ; Efglég ; g:z"g UMG - UMG - | 28581 -087 2949 FORESTIERE EQUAT. - FORE - F
! ! J ! 51826 -0,23(5) - 20-5-24 : 28,83 : + 10,73 : 2476 99 -4 28 (T) - 20-6-23
CNOVA- CNV - ' 208 | +1556 ' 2,39 : ! |
718 - - \ LED | -714 | L20 GENEURO - GNRO -
MONTEA CVA - MONTP - | B3,B0, =295 | 8690 HORS ZOME EURD 58 - -
LG99 - 2,62 (T) - 24-5-24 | BLAD, -278 | 7370 OC TELECON= TAH
SOLVAY - SOLE - | 33,63 | -258 | 3662 | AERKOMM INC -Akom- 280 o oaY | 7033-186(T)-069-23
3.561- 1,13 (A) - 15-1-24 134520 #2128 ' 2221 50 ‘ ¢ *+1RLZ 240
] ) ] " n "
L des pl fi i€
COURS EN CLOTURE INDICE VARIATION  VAR. DEP INDICE ;"EI:EEE 2024 (EN
DU 31-5-2024 SEMAINE FIN2023 FIN2023 PLUS-HAUT (DATE) PLUS-BAS (DATE)
PARIS
CAC 40 7992 87 1,26 +596 7543,18 825919 (10-05-24) 7 281,10 (17-01-24)
CAC 40 NET RETURN 2479006 051 +Bp51 2282490 25386,18(15-05-24) 22 050,85 (17-01-24)
CAC NEXT 20 11 537,10 -0,26 +0,61 11 466,86 11 872,98 (15-05-24) 10 786,87 (17-01-24)
SBE120 606793 1,13 +5,86 5732,18 6 254,97 (15-05-24) 5526,38(17-01-24)
CAC LARGE 60 B600,76 -1,21 +5,68 513870 8879,13 (10-05-24) 7 845,65 (17-01-24)
CAC MID 6O 15 089,17 +0,23 +9,04 13 837,72 15 246,01 (15-05-24) 13 351,29 (17-01-24)
CAC SMALL 12 909,81 +1,27 +10,82 11 649,73 12 95595 (30-05-24) 1132792 (17-01-24)
CAC MID& SMALL 14798 43 +0,33 +9,17 1355496 14 910,74 (15-05-24) 13 090,46 (17-01-24)
CAC ALL-TRADABLE 5939,54 -1,12 +5,88 5 609,67 6 120,85 (15-05-24) 5 408,75 (17-01-24)
CAC ALLSHARES 9584,61 -1,03 +4.86 9140,52 9 948,16(02-04-24) 871742 (17-01-24)
EUROPE
INDICES PAN-EUROPEENS
DJ EURO STOXX 50 4 976,81 1,18 +10,07 4521,65 512171 (02-04-24) 438097 (17-01-24)
STOXX EUROPE 600 517,95 -0,53 +8,13 479,02 525,33 (16-05-24) 464,99 (17-01-24)
DJ STOXX 50 4 485,37 -0,29 +5,58 4093,37 4543,01 (15-05-24) 4010,21 (17-01-24)
ZONE EURO
FRANCFORT - DAX 18 483,07 -1,13 +10,34 1675164 18 892,92 (15-05-24) 16 345,02 (17-01-24)
AMSTERDAM - AEX 903,61 -1,27 +14,84 786 82 918,85 (23-0524) 766,66 (17-01-24)
BRUXELLES - BEL 20 3518,09 -1,31 +5,67 370777 404578 (08-05-24) 3550,65 (18-01-24)
HELSINKI - DMX 10 244,50 -073 +1,45 10 097,69 10 445,17 (20-05-24) 9 651,09 (14-02-24)
LISEONNE - PSI 20 & 870,81 043 +742 6396,48 6 993,53 (15-05-24) 6 050,03 (14-03-24)
MADRID- IBEX 35 11322,00 + 0,68 +1208 10102,10 11 385,70 (16-05-24) 9798,80 (18-01-24)
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Sh/ 55 /€ F  §  SEIEEE e o F BESEFE
J: é’q gu:l S E -:l g# g'ﬁt _‘é: Jrl hﬁ: S, g r‘I # 32 gs g_‘ﬁ: rIl Jrl E 3 J: % =
s 5 /58 I ¥Ee SSE FE s§ gs N EEE FF 58
S8 & /£§  F 58§ /88 €8 /§5 S 585 B8 &5 /&8
COURS VARIA. EXTR. SOCIETE COURS VARIA.  EXTR. SOCIETE COURS VARIA EXTR
2723 - ) - SEGRO PLC - 5GRO - 6524 - ' -
E |t E - E - 13.185-0,15(5) - 14-3-24 i. ID,"I}E - i - ETHAHEEHES SRD
‘W70, - | 705 TELEVERBIER -TVRE - F | W60 -625 6450 | COTV-COTV- ' 980 ! +2,52 !12,66
L 705 ¢ +602 ' 645 84-0,20(T)-16-4-19 'oG4 ' +25 ' 4B 8.505- - } 956 | -867 ! 930
' ' ' | | | GE AEROSPACE - GNE - 152 | -162 | 166
B N ! z.lg:g: o 166.177 - 0,24 (A) - 12-4-24 |154,50] +32,18 | 109
T e I : | NOKIA - NOKIA - | 358 | +0,84 | 377
b b . logs ' ' ' 20.113- 0,03 (A) - 22-4-24 i 355 ) #1694 © 301
‘B ! -588 ' 790 SCHLUMBERGER - SLB - 142550 -012 15230
i . . 60,719 - 0,28 (A) - 06-2-24 142,60 -955 4190
COURS ENCLOTURE INDICE VARIATION  VAR.DEP INDICE ;ﬂﬁig}”m"' (EN
DU 31-5-2024 SEMAINE FIN 2023 FIN 2023 PLUS-HAUT (DATE) PLUS-BAS (DATE)
MILAN - ETSE MIE 3449241 +0,00 +13,64 30 351,62 35474,31 (16-05-24) 29 925,99 (17-01-24)
HORS ZONE EURO
LONDRES - FTSE 100 827799 -0,52 +7,04 7733,24 8 474,41 (15-05-24) 740408 (17-01-24)
ISTANBLIL - ISE NATIONAL 100 10 400,48 -2,59 +3923 7470,18 11 088,01 (21-05-24) 7386,99 (04-01-24)
MOSCOL - RTS (DOLLAR) 00 108348 1220,23 (20-05-24) 1062,06(22-02-24)
ZURICH - SMI 12 000,86 +0,58 + 7,75 11137,79 12 050,29 (21-05-24) 11 064,90 (09-02-24)
AMERIQUES**
NEW YORK
DOW JONES 38 149,01 -236 +1,22 37 689,54 40 077,40 (20-05-24) 3712295 (18-01-24)
STANDARD & POOR'S 500 5208,12 -1,76 +9,19 4 769,53 5341,88 (23-05-24) 4 682,11 (05-01-24)
NASDAQ COMPOSITE 16 522 69 -2,33 +10,07 15 011,35 17 032,66 (28-05-24) 14 477,57 (05-01-24)
RUSSEL 2000 2 056,60 +0,40 +146 202707 213546 (28-03-24) 1 898,24 (17-01-24)
AUTRES PLACES
TORONTO - TSX COMPOSITE 2201571 -1,32 +5,06 20958,44 2255498 (21-05-24) 20 466,50 (13-02-24)
SAD PALLO - BOVESPA 122 052,84 -2,26 - 9,04 134 185,24 134 194,94 (02-01-24) 122 066,31 (31-05-24)
ASIE
TOKYO - NIKKEI 225 38054,13 -2,68 +13,72 33 464,17 35157,56(11-01-24) 32 693,18 (04-01-24)
HONG KONG - HANG SENG 18 079,61 -2,84 + 6,06 17 047,39 19 706,12 (20-05-24) 14 794,16 (22-01-24)
BOMBAY - BSE SENSEX 30 73961,31 -1,92 +2,38 72 240,26 76 009,68 (27-05-24) 70 001,60 (24-01-24)
SEOUL - KOSPI200 8,21 -2,15 +0,06 35799 378,29 (01-04-24) 325,10 (18-01-24)
SHANGAI COMPOSITE 308681 -0,07 +376 257453 3174,27 (20-05-24) 263509 (05-02-24)
ALTRES INDICES
MONDE - MORGAN STANLEY* 342032 -0,76 +7,92 316918 3479,84 (21-05-24) 3114,12 (04-01-24)
LONDRES - FTSE GOLD* 20535 -0,55 +7,55 1509,38 217255 (21-05-24) 151293 (28-02-24)

ANALYSE GRAPHIQUE ET PRODUITS DERIVES

Cac 40 Nouveau test
de la zone de support
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ouvelle semaine dans le
rouge pour le Cac 40. D'un
point de vue graphique,
l'enfoncement du support inter-
médiaire a 8.040 points a provo-
qué une accélération baissiére
vers le bas de la zone de conges-
tion de court terme, autour des
7900 points. Lindice teste a pré-
sent cette forte zone de support,
au contact a la fois de la borne
basse de Bollinger en base journa-
liére et de la moyenne mobile a
20 semaines ascendante. Il faudra
surveiller si ces éléments de sou-
tien fédérent des flux acheteurs et
provoquent un rebond de I'indice
dans les jours qui viennent. Cela
sera nécessaire pour que la dyna-
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NOTRE COMMENTAIRE NOTRE COMMENTAIRE

A la suite du test des 156 € en janvier dernier, le titre a
observe une importante phase de progression avant
de consolider de fin mars a fin mai au-dessus des

201 €, niveau qui constituera notre point pivot. La
recente sortie haussiére de cette zone de congestion
a relance la dynamique positive sur le titre. Du coté
des indicateurs techniques, I'indicateur de tension RSI
évolue au-dessus des 50 sans étre suracheté, tandis
que les moyennes mobiles a 20 et 50 séances sont
haussieres sous les cours. En outre, la bande haute
de Bollinger ne montre aucun signe de resserrement,

militant pour une poursuite de Ia hausse. Ainsi,

au-dessus des 201 £, |a formation d'une nouvelle
jambe de hausse est attendue, avec comme premier
objectif un nouveau test des 219 €. Le dépassement
de ce niveau ouvrirait la voie aux 235 €. En cas de
cloture sous les 201 €, une phase de consolidation

A |2 suite de la sortie haussiére, début mars, d’'une
longue zone de consolidation latérale, le titre a observe
une phase de pause sous les 150 €, avant de reprendre
samarche en avant. Aprés un test des 170 €, il cbserve
une phase de consolidation au-dessus d'une ligne de
tendance haussiére en place depuis février. Au cours de
cette phase, la valeur a trouvé une zone de support sur
les 154 €, niveau quiconstituera notre point pivot, Du
coté des indicateurs techniques, les moyennes mobiles
a 20 et 50 seances restent bien orientées sous les cours.
En outre, I'indicateur de tension RSI évolue au-dessus
des 50 sans étre en zone de surachat. Lensemble dela
configuration technique reste positive. Ainsi, au-dessus
des 154 €, la formation d’'une nouvelle jambe de hausse
est anticipée en direction de 170 €, dans un premier
temps. Le dépassement de ce niveau ouvrirait Ia voie aux
180 €. En casde cloture sous les 154 €, une phase de

mique haussiéreen place depuis le
début de I'année soit maintenue,
sans quoi on basculerait vers un
schéma plus défensif 3 moyen
terme. Lindicateur RSI (14) jour-
nalier confirme le sentiment de
prudence, au contact de son sup-
port horizontal en place depuis
janvier 2024. On surveillera donc
la réaction du marché au contact
de la zone de soutien comprise
entre 7890 et 7800 points. En cas
denfoncement de ces niveaux, le
prochain support se situerait sur
une oblique interne de long terme
qui passe actuellement par
7670 points. Sile Cac 40 confirme
son rebond depuis le bas de son
trading range, il faudra dépasser la

résistance graphiquea 8.148 points
pour amoindrir la pression ven-
deuse et aller tester a2 nouveau le
niveau des 8.260 points,

DONNEES CLES
Tendance graphique :
consolidation.

Supports :
7.890-7.800-7.670 points.

Résist. :
8.148-8.260-5.440 pnints.

NOTRE CONSEIL DERIVE

STRATEGIE OFFENSIVE
o Le turbo put JOCNB
(FRBNPPOG6AGU3) apporte un
levier de 4,6.Labarriére désacti-
vante est placée a 9.558,74 points.

serait envisagee en direction de 192 €, puis 183 €
en extension,

Achat : objectifs de cours a 219 € et 235 €.
Cours d’invalidation : au-dessous de 201 €.

NOTRE CONSEIL DERIVE

STRATEGIE OFFENSIVE Le turbo call infini
o 9SZNB (FRBNPPO6HKNS) apporte un levier
de 4,9 pour une barriére désactivante actuellement
placée a 177,67 €.

consolidation pourrait intervenir en direction de 140 €
puis 132 € enextension.

Achat : objectifs de coursa 170 € et 180 €.

Cours d’invalidation : au-dessous de 154 €.

NOTRE CONSEIL DERIVE

STRATEGIE OFFENSIVE Le turbo call infini

WY8SNB (FRBNPP06K231) apporte un levier
de 5, pour une barriére désactivante calculée a
138,43 € (- 17 %).

Le hilan des conseilsd’analyses graphiques de Trading Central
La position ouverte ala vente sur Edenred a la mi-mai a été cloturee - deuxieme cible atteinte - avec un gain

de 9.4 %.

Le bilan de |'analyse graphique correspond aux positions sélectionnées par TRADING

CENTRAL ; l& bilandeswar rants/tur bos et cartificats est réalisé sur labase des
positionssélectionnées par investir. Lesconseils prodiguésdans lecadre de 'analyse
graphigue peuvent différer de ceux donnés dans Investirsur I'ana lyse fonda mentale,

Responsabile de la recherche de TR ADING CENTR AL : Remy GALSSENS TRADMNG (ENTR AL est régie par e
icode de bonne conduite de MANACDDF -CIF, assodiation agréee par Féutorité des Marches Financiers et
eniregishrée 3 ORI AS S04 le numént 1 70054 58. TRADING CENTRAL recommande de lire les informations
legales et réglementaines ainsi gue les avertisseme nts concemant les informations foumies accesibles
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AVERTISSEMENT ! Les produits dérivés sont des produits sans garantie en capital. RESERVES AUX INVESTISSEURS AVERTIS.




