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@ A retenir cette semaine

Rubrique réalisée par Jean-Jacques Manceau

Sony Music mise
sur Michael Jackson

Le groupe a acquis la moitié
du catalogue de droits
d’auteur et d’enregistrements

du roi de la pop pour environ
600 millions de dollars,

L

Michael Jackson a vendu plus
de 500 millions d’albums.
dans une transaction qui
valoriserait le catalogue
entre 1,2 et 1,5 milliard.

Du jamais-vu dans le monde
de la musique, selon

le média Billboard.

Crystal veut acqueérir
Primonial Ingénierie

& Développement

Avec cette opération, qui
pourrait étre effective d’ici

la fin du deuxieme trimestre,
le groupe fonde par Bruno
Narchal équilibre son activité
entre clientele directe et
intermeédiée. Le tout va
composer un géant du secteur
de la gestion de patrimoine,
avec 21 milliards d’euros
d’encours, 5 milliards

d’euros de collecte et

plus de 900 collaborateurs.

Danone s'enracine

dans le Gers
’agro-industriel a inauguré
un site de production a
Villecomtal-sur-Arros, dedie
a la fabrication d’alternatives
aux produits laitiers, comme

STUDHO SLURP

le jus d’avoine. Avec
la reconversion de cette

ancienne usine de yaourts,

le champion de ’agro-
alimentaire confirme son
virage vers les laits végétaux.

Renk de retour en Bourse
Le fabricant allemand

de boites de vitesses pour
chars militaires a réussi son
introduction a Francfort.
L’action a cloturé le 8 février
a 21,20 euros, bien au-dessus
du prix d’introduction fixé

a 15 euros, valorisant

le groupe d’Augsburg plus
de 1,5 milliard d’euros. C’est
la premiere entrée en Bourse
de ’année en Allemagne.
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Christophe Noél

De I’'Agricole a I’'Agrica. Aprés une longue carriére au sein du groupe
Crédit Agricole, ou il a occupé les postes de directeur général du
Crédit Agricole Touraine Poitou et du Credit Agricole Anjou Maine,
Christophe Noél est nommé président d’Agrica Epargne. Cette société
de gestion de portefeuille, qui féte ses vingt ans, est la filiale des

trois institutions de prevoyance du Groupe Agrica (Agri Prévoyance,
CCPMA Prévoyance et CPCEA). Elle gere 2,7 milliards d’euros
d’encours, plus de 700.000 bénéficiaires d’une retraite complémentaire
et plus de 1,4 million de cotisants dans 236.800 entreprises,
essentiellement agricoles. Bon connaisseur de la maison,
ce diplomé de Neoma Business School occupe des mandats
d’administrateur au sein du Groupe Agrica depuis 2017.
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Un Super Bowl tout en démesure. s.500 doliars Ia place,

600 millions de dollars de retombées économiques pour Las Vegas, la ville hote, 23 milliards
de dollars de paris engagées par les 123 millions de téléspectateurs... la victoire des
Kansas City Chiefs restera dans les annales du championnat de football américain.

VERBATIM

«En 2023, dufait de la conjoncture défavorable,
le prix d’acquisition des PME non cotées de la zone euro
a baissé de 10%, avec un prix moyen de 9 fois I'Ebitda.»

Louis Godron, président d’Argos Wityu, un fonds
dinvestissement spécialisé dans la transmission de PME.

TRANSACTIONS DE DIRIGEANTS

Arkema allant de 1.396
Erwoan Pezron, a 1.450 euros.
directeur général

adjoint, a vendu Afyren

1.000 actions Nicolas Sordet,

le 24 janvier dirigeant

au prix unitaire fondateur, a achete

de 99,13 euros, 2.000 actions

pour un total entre le 18 et

99.130 euros. le 26 janvier a
des prix allant de

Compagnie 1,93 a 2,16 euros.

de I'Odet

Vincent Bolloré, HRS

PDG, a acheté,
via sa holding

Hassen Rachedi,
PDG, a acheté

Imperial 15.068 actions
Mediterranean, entre le 25 et
11.605 actions le 30 janvier,
entre les a des prix allant
8 et 17 janvier, de 14,88 a

a des prix 15,10 euros.

Le Revenu

LVMH

Bernard Arnault,
PDG, a acquis

via Christian Dior,
entre le 31 janvier
et le 1°* février,
49.131 actions

a des prix allant
de 771,99 a

775,03 euros.

Elior

Gilles Cojan,
membre

du conseil
d’administration,
a acquis,

le 6 février,
200.000 actions au
prix de 2,59 euros,

soit un total de
518.000 euros.

CHIFFRES CLES

21,3 milliards

d’euros

C'est le montant
des exportations
francaises

de produits
cosmétiques

en 2023. Elles ont
progressé de 10,8% par
rapport a 2022. Ce qui
place ce secteurala
deuxiéme place des
excédents commerciaux,
selon la Fédération

des entreprises de la
beauté, juste derriere
I'industrie aéronautique.

7,28%

C'est la marge

de négociation
mn|¥enne des prix
de Iimmobilier en
2023, selonlafintech
Hosman. La différence
entre le dernier prix

du mandat et le prix

de l'offre acceptée a grimpé
de 2,83 pointsenunan.

AGRICA

Nickel élargit son offre

et sa clientele

La filiale de BNP Paribas
s’allie avec Cardif et Floa,
deux autres filiales du
groupe, pour proposer

a ses 3,8 millions de clients,
dont 200.000 en Espagne,
au Portugal et en Belgique,
un crédit coup de pouce

et une assurance habitation
pour locataires.

Jeff Bezos s’allege

dans Amazon

Le fondateur du géant
americain de la distribution
en ligne a vendu 12 millions
d’actions Amazon, a un

prix oscillant entre 168 et
171 dollars par action, soit

BLUE ORIGIN

Le lanceur New Glenn doit effectuer
son premier vol cette année.

un montant de 2 milliards
de dollars. Le milliardaire
avait annonce son intention
de vendre des titres

chaque année pour financer
Blue Origin, son projet

de voyages dans I’espace.

Barclays banque

pour Tesco

[’établissement britannique
va racheter la plupart des
activités bancaires (cartes
de crédit, préts et épargne)
du groupe de distribution
pour environ 600 millions de
livres (702 millions d’euros).
Barclays ajoute au deal

8,3 milliards de livres de préts
non garantis et 6,7 milliards
de livres de dépots.

LVMH se positionne

chez Tod’s

La société d’investissement

L. Catterton, adossee au
groupe de luxe francais, déja
actionnaire de Tod’s a hauteur
de 10%, a annoncé une offre

publique d’achat sur 36%

des actions, en accord

avec la famille Della Valle,
actionnaire majoritaire,

en vue de retirer le titre

de la cote. Le prix de 43 euros
par action fait ressortir

une prime de 17,6%.

www.lerevenu.com




Analyse de marché @

SOURC E: SYME X

‘espoir d'une baisse imminente

des taux d'intéret s’éloigne
» Apres un bon début d'année, les premiéres déconvenues sont apparues avec les inquiétudes sur le rythme de décrue de
I'inflation. Mais le potentiel des géants de la technologie soutient les indices, dans |'attente de la réduction des taux directeurs.
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Les grandes valeurs de la technologie, et notamment le fabricant de processeurs graphiques Nvidia, ont porté
la Bourse américaine. Mais les derniers chiffres de I'inflation aux Etats-Unis ont décu les investisseurs.

Par Laurent Saillard

a publication de 'infla-

tion ameéricaine, le 13 fé-

vrier, est venue calmer

les ardeurs des investis-
seurs, qui avaient eu tendance
au cours des seances prece-
dentes a s’emballer a nouveau
autour des grandes valeurs
technologiques, selon un scena-
rio déja observé fin 2023.
Outre-Atlantique, la hausse des
prix a la consommation a ra-
lenti a 3,1% sur un an en jan-
vier, contre 3,4% en decembre,
selon I'indice CPI publié par le
département fédéral du Travail.

Confirmation de la décrue de
Pinflation, ce taux a pourtant
décu les analystes, qui espé-
raient la voir tomber sous les
3% pour la premiere fois depuis
mars 2021, lorsque ’activité
économique s’était redressée
apres la crise sanitaire du
Covid-19. Le consensus des ana-
lystes tablait sur 2,9%.

Les prix a la consommation
aux Etats-Unis ont augmenté
plus que prévu en janvier, du
fait des couts du logement et

Nvidia [NvDA), cours en dollars

www.lerevenu.com

des soins de santé. «L’inflation a
baissé des deux tiers par rap-
port a son sommet de juin
2022», a tempére le président
Joe Biden dans un communi-
qué, tout en reconnaissant qu’il
restait encore du travail pour
faire baisser les cotts.

Décus de devoir encore at-
tendre pour que la hausse des
prix retombe en dessous des 3%
aux Etats-Unis, les investisseurs
ont été touchés par un provi-
soire «pessimisme inflation-
niste», qui a éloigné leurs es-
poirs de réduction imminente
des taux d’intérét directeurs de
la banque centrale (Fed). En
zone euro, I’'inflation s’est éta-
blie a 2,8% sur un an en janvier.

Contrepied temporaire

Ce contrepied a été ’occasion
de prises de plus-values. Car,
apres un début d’année incer-
tain, les Bourses ameéricaines et
européennes avaient retrouve
de ’entrain, portées par des pu-
blications favorables dans le
luxe et la technologie. Encoura-
gés par une belle fin d’année
2023, avec des gains de 16,5%
pour le CAC 40, 24% pour le
S&P 500 et 43% pour le Nas-
daq, les investisseurs se sont en-
thousiasmeés a nouveau pour les
«Sept Magnifiques» — Micro-
soft, Apple, Alphabet (Google),
Amazon, Nvidia, Meta Plat-
forms (Facebook) et Tesla — et
notamment Nvidia, porté par
les perspectives de 'intelli-
gence artificielle générative,
qui, au 12 février, a déja gagne
45% depuis le 1¢" janvier, apres

un bond de 239% en 2023... En
ce début d’année, ’extréme
concentration des perfor-

BMIDERMIDREUTERS

mances est toujours a ’ceuvre.
En 2023, plus de 70% des gains
du S&P 500 ont eté realises par
les Sept Magnifiques. L'indice
S&P 500 équipondéré, dans le-
quel un poids identique est at-
tribue a chaque valeur, evoluait
dans le rouge, quand le S&P
progressait, lui, de 5% depuis le
debut de I’'annee (au 12 féevrier),

dépassant son record historique
des 5.000 points.

Incertitude positive

«Cet environnement favorise
I’incertitude positive jusqu’a
mai-juin : les investisseurs
savent que les banques centra-
les finiront par baisser leurs
taux directeurs, mais le curseur
peut a tout moment étre re-
poussé sur le calendrier», re-
marque Alexandre Hezez, direc-
teur des investissements du
groupe Richelieu. «Nous som-
mes prudemment optimistes»,
ajoute Xavier Chapard, stra-
tege a la Banque Postale AM.
Pas d’inquietude majeure non
plus pour Nicolas Simar, gérant

SOURCE : SYMEX
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chez Goldman Sachs AM, ou
pour Edouard Faure chez Swiss
Life AM, qui reste confiant sur
les obligations a haut rende-
ment. «La raison principale
d’une inéluctable baisse des
taux directeurs est d’éviter une
déstabilisation du marché de
I’immobilier au niveau mon-
dial», indique Christopher
Dembik, chez Pictet AM. Une
raison supplémentaire de pen-
ser que la baisse des taux d’in-
térét aura bien lieu cette année
(lire également pp.4-5), et que
les investisseurs en actions s’en
rejouiront.
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@ A la une cette semaine

Immobili

» Le quadruplement des taux en deux ans
bride |'activité et favorise le recul des prix.

» Le marché reste grippé, en attendant
un assouplissement des conditions de crédit.

vec la forte hausse des
taux d’interet, le mar-
ché immobilier rési-
dentiel s’est retourné
I’année derniere. Le volume des
ventes a baisse de 25% et de-
vrait s’afficher a 860.000 tran-
sactions sur douze mois glis-
sants a fin décembre, selon le
Conseil supérieur du notariat.
«C’est le plus fort repli en vo-
lume observé depuis ’apres-
guerre», remarque Loic Cantin,
président de la Fedération na-
tionale de 'immobilier (Fnaim),
qui misait sur 875.000 transac-
tions. La baisse des prix s’est
enclenchée sur I’ensemble du
territoire, selon les notaires de
France. Pour 2024, les profes-
sionnels tablent sur une pour-
suite de la correction

Renversement

de tendance

Ce net retournement fait suite a
une dynamique quasi continue
du marchée résidentiel depuis
2016, avec une annee 2022 tres
résiliente, qui avait affiché en-
core 1,115 million de transac-
tions sur douze mois glissants.
Mais la difficulté a financer les
projets, qui constitue le frein
majeur a ’activité, méme pour
les ménages aisés, a fait pleine-
ment sentir ses effets tout au
long de ’année derniere. Le
taux moyen des préts immobi-
liers, toutes durées confondues
et hors assurance, s’établit a
4,15% fin janvier (graphique ci-
contre), contre 1,06% en décem-
bre 2021, selon I’Observatoire
Crédit Logement/CSA, apres
deux ans d’une hausse ininter-
rompue jusqu’au pic de 4,24%
atteint en décembre dernier.

SOURCE: D08 SR VATOIRE CREDIT LOGEMBNT / C54

Si la chute d’activité est tres
nette, le recul des prix est, lui,
moins prononceé. Au niveau na-
tional, le prix des logements au-
rait reculé de pres de 2% en
2023, selon 'agrégateur de don-
nées Meilleurs Agents, apres
une progression de 4,6% en
2022. 11 faudra toutefois atten-
dre les chiffres définitifs des
notaires pour avoir confirma-
tion de cette estimation. En tout

cas, la rupture est consommeée
avec la période 2015-2022 du
crédit facile et pas cher, qui a

nourri ’envolée des prix.

Chute des ventesde

30% dans la capitale

La tendance baissiere s’est gé-
néralisée dans toutes les re-
gions. Du fait du quasi-quadru-
plement des taux des crédits a
I’habitat en deux ans, «l’envi-
ronnement s’est nettement
transforme et tendu», reconnait
Elodie Frémont, notaire,
porte-parole de la Chambre des
notaires du Grand Paris.

Les hiérarchies géographi-
ques s’inversent: les prix re-
culent plus nettement la ou ils
avaient davantage monte. Le
prix moyen dans la capitale est
passe sous le seuil symbolique

Evolution du taux de crédit
immobilier aux particuliers

4,15%

496 o (o occurance) TR

Fin janvier
[, TTTR———

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

2020 2021 2022 2023 24

a baisse des

Dans I'immobilier résidentiel, pénalisé par les taux d’emprunt élevés, I'activité
chute, les délais de vente s'allongent. La baisse des prix se confirme. Encore modeste
en moyenne nationale (-2%), les notaires I'evaluent a -7% sur un an a Paris.

des 10.000 euros/m? I’été der-
nier, et le mouvement se pour-
suit. Meilleurs Agents I’évalue a
9.650 euros/m? en janvier. Les
notaires de Paris ont noté, sur
un an, une baisse des ventes de
pres de 30% et de 7% des prix.
Constat similaire dans les dé-
partements franciliens. Les
Hauts-de-Seine affichent le plus
fort repli annuel (-5%) et la
Seine-et-Marne reésiste (-1,6%).

Les dix principales villes fran-
caises n’échappent pas a cette
tendance (voir le tableau, p. 5),

a ’exception de Montpellier
(+2%). Les prix reculent en
moyenne de 8% a Nantes, 6% a
Lyon et 5% a Bordeaux. Par ail-
leurs, embellie qui avait tou-
ché les villes moyennes et les
zones rurales apres la crise sani-
taire du Covid s’est essoufflée.

Assouplissement dans
larénovation énergétique
Les perspectives pour ’année
2024 sont mitigées. Les profes-
sionnels s’attendent a une pour-
suite mecanique de la baisse.

. L'immobilier professionnel subit la baisse des valorisations, mais le rendement des loyers résiste

a été beaucoup plus sensible dans
I'immobilier professionnel (bureaux,
commerces, etc.) que pour les logements.
Avec des taux d'intérét élevés, qui
augmentent les colts de financement,
les ventes d'immeubles tertiaires ont été
moins fréquentes et se réalisent avec
de fortes décotes, souvent supérieures
a 25%. Pourtant, les performances des
sociétés civiles de placement immobilier (SCPI)
ne se sont pas effondrées en 2023.

I a chute des transactions et des prix

Rendement moyen des SCPI de 4,5%.

Au contraire, les meilleures SCPI affichent

un rendement annuel supérieur a 6%, comme
Transitions Europe d’Arkéa REIM (8,16%),
Remake Live (7,79%), Iroko Zen (7,12%) et

FREEPIN

Des SCPIl opportunistes ont pu racheter |
des immeubles de bureaux a bon compte.

Corum Origin (6,06%). Selon la plateforme
Louve Invest, le taux de distribution moyen

des SCPI devrait rester stable en 2023, autour
de 4,5% nets de frais de gestion, aprés 4,53%
en 2022. Il correspond au montant des
dividendes versés aux associés de la SCPI
rapporté au prix de la part au 1* janvier... 2023.
Pour le moment, la baisse éventuelle du prix
des parts en 2023 ou au 1% janvier 2024 n'a
donc pas eu d'impact sur le rendement 2023.
Les SCPI diversifiées (bureaux, commerces,
santé, hotellerie, logistique, etc.) ont réalisé

les meilleurs scores, surtout celles qui ont pu
effectuer des achats d'immeubles a bon compte
depuis fin 2022. Les SCPI de bureaux ont fait
face a d'importantes demandes de sortie des
souscripteurs, mais devraient tout de méme
offrir un rendement moyen supérieur a 4%.

.......
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Les contraintes en matiere de
rénovation énergétique
plombent le marché. Chris-
tophe Béchu, ministre de la
Transition écologique, a an-
nonce, le 12 février, une révision
du mode de calcul du diagnostic
de performance énergétique
(DPE) pour les logements de
moins de 40 m?, ce qui devrait
sortir 140.000 logements de la
catégorie des passoires ther-
miques. Cette réforme porte sur
les modalités d’évaluation du
DPE, mais pas sur le calendrier
de début d’interdiction de mise
en location de ces passoires
thermiques, a partir de 2025...
La production de crédit im-
mobilier hors renégociations,
qui s’est établie a 129 milliards
d’euros, a baisse de 40% en
2023 par rapport a 2022, selon la
Banque de France. Un tel ni-
veau de production annuel
n’avait pas été atteint depuis
2015. Mais, sur la période 2015-
2022, les prix de 'immobilier
ont progressé de pres de 30%.

Inflexion sur les taux

Les banques semblent faire
preuve d’un peu plus de sou-
plesse depuis deux mois dans
P’octroi des préts. «Les taux
d’emprunt se sont stabilisés et
ont marqué une premiere in-
flexion baissiere en janvier de

www.lerevenu.com
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prix offre des opportunites

quisition de 244.000 euros était
de pres de 90.000 euros au deu-

Evolution des prix de I'immobilier en France

tivement leurs prix, ce qui a
tendu le marché, remarque un

5 xieme semestre 2023, soit 36,6% En 2023 Sur5ans Sur10ans professionnel. La situation
‘_ . du tq::ata]n, l{ld}que CharlesfMarl- T 5,3% +0,3% £19.4% pourrait peut-etre cha{lger de-
L, nakis, président du réseau sormais. Mais aucun signal ne
' d’agences Century 21 en France. Dix plus grandes villes -3,1% +21,7% +37,5% permet actuellement de penser
. la tendance baissiére du
4 - Cinquante plus grandes villes -1,7% +25,4% +33,1% e s .
Tauxa 3,25%enfind’année? =t phusy marché immobilier pourrait
Les espoirs se tournent donc Zones rurales +2,9% +26,2% +24,2% s’inflechir. Les professionnels
vers la Banque c?ntrale euro- e 1.8% +22.4% +97% esperent surtout un assnuph§sg-
péenne en vue d’un redresse- ment des conditions de crédit

SOURCE: NOTARES DGFIP

Ventes de logements anciens
en France, en milliers
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0,09 point de pourcentage en un
mois, quand habituellement
c’est au printemps qu’inter-
viennent de telles baisses», re-
connait Michel Mouillart, pro-
fesseur d’économie, analysant
les derniers resultats de I’Obser-
vatoire Crédit Logement/CSA
(voir le graphique). «Les ban-
gues ont commenceé a ajuster
leurs taux a la baisse a partir de
décembre», confirme Sandrine
Allonier, porte-parole du cour-
tier en credit Vousfinancer.

Hausse de I'apport exigé

Les établissements bancaires
cherchent a redynamiser le mar-
ché des crédits immobiliers en
ce début d’année face a une de-
mande atone. Mais ces premiers
signes risquent de ne pas suf-
fire. Le niveau d’apport person-
nel exigé a bondi I’an dernier.
«Celui demandé pour une ac-

www.lerevenu.com

ment du financement bancaire
pour 'immobilier en 2024. «Les
taux des préts a I’habitat de-
vraient baisser au second se-
mestre, mais assez modere-
ment», reléve Alain Tourdjman,
directeur des etudes de BPCE,
qui envisage la poursuite du ra-
lentissement, avec une baisse
des transactions a 780.000 en
rythme annuel d’ici la fin de
I’année et un repli de 6% des
prix en moyenne nationale en
2024. L Observatoire Crédit Lo-
gement/CSA, lui, anticipe des
taux d’emprunt hors assurance
a 3,25% en fin d’année.

A coté de P’ancien, le loge-
ment neuf souffre également.

Source: Meilleurs Agents, janvier 2024.

Selon la Fédération des promo-
teurs immobiliers, le marché est
atone, paralyseé la encore par le
niveau trop élevé des taux d’em-
prunt et les difficultés d’acces
au crédit pour 'investissement
locatif. Les mises en vente ont
baissé d’un tiers. Le nombre de
réservations a reculé de 40%
sur un an au troisieme trimestre
2023. Du coup, le stock de loge-
ments neufs, avec 131.400 biens,
est eleve, en progression de pres
de 17% sur un an.

La baisse des ventes et des
prix, alors que les taux d’em-
prunt sont stabilisés a un niveau

élevé, incite les ménages a ’at-
tentisme. A Paris, seuls les biens
hors du commun, exempts de
défauts, sont encore épargnés
par le tassement des prix et des
volumes», précise Richard Tzi-
pine, directeur général de
Barnes France. Le coeur du mar-
ché - entre 1 et 3 millions d’eu-
ros — , ralentit. «Seuls certains
micro-marchés d’exception, tres
recherchés, ou ’adresse fait la
difféerence, parviennent a main-
tenir leurs prix», ajoute Ri-
chard Tzipine.

Les vendeurs n’étaient pas
encore prets a baisser significa-

. L'immobilier de montagne progresse dans un marché a plusieurs vitesses

pour enrayer la baisse.

«La baisse des prix est une
bonne nouvelle pour les candi-
dats a ’achat, notamment pour
ceux qui entrent sur le marche.
Ils retrouvent des opportunités
a des niveaux de prix plus rai-
sonnables. Elle rend en re-
vanche la situation plus délicate
pour ceux qui doivent preala-
blement vendre un bien immo-
bilier avant d’en acquérir un
autre», explique Thierry Dele-
salle, notaire a Paris, qui recon-
nait, lui aussi, que cette situa-
tion favorise un comportement
attentiste, dont la duree est dif-
ficile a évaluer.

Laurent Saillard

vec 53,9 millions de
journées de ski par saison,
soit environ 6 millions de
pratiquants francais ou étrangers,
la France se classe au deuxiéme
rang mondial du tourisme
hivernal, quasiment au méme
niveau que les Etats-Unis. Mais,
dans son rapport publié le

6 février, la Cour des comptes
dresse le constat d'un déclin

du modéle économique du ski
francais. Les politiques publigues
d'adaptation ne seraient pas

a la hauteur des enjeux du
déréglement climatique, avec

la remontée de la limite entre

la pluie et la neige. Les prix dans
les stations de haute altitude,

qui souffrent moins de la
réduction de I'enneigement,

se maintiennent pourtant

a un niveau élevé, a l'inverse

du cycle baissier national, car

la montagne est aussi percue
comme un refuge contre

les effets du réchauffement.

A

I'immobilier de montagne

devra cependant subir a la fois
les contraintes de la rénovation
énergétique et la remise en cause
des sports d'hiver. Si les prix dans
les stations de ski sont plutot
stables, c’est un effet d'optique,
dd aux moyennes, distordues
par les transactions dans le haut
de gamme. Les stations de

basse altitude, elles, voient

leurs perspectives s'assombrir.
Limmobilier de montagne

reste le plus cher dans les Alpes

Exception. Exception temporaire,

du Nord, avec un prix moyen

a 7.000 euros/m? en janvier (voir
le tableau). Selon I'agrégateur

de données Meilleurs Agents,

la hausse annuelle des prix

serait la plus forte dans les
stations des Alpes du Sud (+6%),
avec 3.560 euros/m? en moyenne,
a comparer a celle de 2% en 2023
sur I'ensemble des massifs — alors
que les prix avaient grimpé

en moyenne de 8% en 2022.

Opportunités. Dans les
destinations d'avenir, a coté

des sites francais recherchés

par la clientéle internationale
comme les Trois Vallées (Méribel,
Courchevel, Val Thorens) ou
I'Espace Killy (Val-d'Isére, Tignes),
la vallée d’Aoste, région
francophone du nord de ['ltalie,
tire son épingle du jeu. Cervinia,
station italienne connectée a
Zermatt, en Suisse, ouvre son
domaine dés la mi-octobre

du fait de son fort enneigement.
Mais toutes les stations n'ont
pas le méme statut, surtout dans
les massifs les moins enneigés.
Dans les Vosges, les prix reculent
de 3% sur un an, a 2.650 euros/m?
en moyenne. Dans le Massif
central, le recul est de 1%, avec
un prix moyen a 2.450 euros/m?.
Autant d’'opportunités a saisir
pour d'éventuelles bonnes
affaires, méme si, pour la Cour
des comptes, certaines stations
défavorisées ne pourront

sans doute pas poursuivre

leur exploitation du domaine
skiable au-dela de 2050...

Les prix des logements anciens dans 10 stations de référence

i

N s RS g LI
Située en altitude face au

Cervin et bénéficiant d'un trés bon enneigemen
la station italienne de Cervinia-Breuil est reliée a Valtournenche et Zermatt.

Nom Localisation Prixauma2 Variation
sur1an®™
Val-d'Isere Savoie 14315 € +3,4%
Meéribel Savoie 10.374 € +0,9%
Megeve Haute-Savoie 10.320 € +0,6%
La Clusaz Haute-Savoie 9.380 € +3,9%
Les Saisies Savoie 6.520 € +3,5%
Chatel Haute-5avoie 5.380 € +1,2%
La Rosiére Savoie 5.150 € +3,2%
LaPlagne Savoie 4.490 € +0,4%
Serre-Chevalier Alpes du Sud 4.020 € +3,7%
Saint-Lary Pyrenéees 3.250 € -3%

(1) Prix moyen au 31 décembre 2023. Sources : Fnaim, PAP, Meilleurs Agents et notaires.
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® Comment va l’économie

B En bref

>» France

Poussif. Au premier trimestre,
le PIB francais devrait
enregistrer une progression
de 0,1 a 0,2% par rapport

aux trois mois précédents,

a indiqué la Banque de France,
dans sa derniere enquéte
mensuelle de conjoncture.

Variation trimestrielle
du PIB de la France

2022 2023

SOURCE : FACTSET
=
T

L'activité est tirée par
I'industrie, notamment
I'agroalimentaire, I'automobile
et 'aéronautique, et plus
modérément par les services.
La Banque de France prévoit
une croissance de 0,9% sur
I'ensemble de cette année.

» Allemagne

Eaux basses. Le moral des
investisseurs outre-Rhin s'est
amélioré depuis le début de
février. L'indice du sentiment
économique de l'institut ZEW
s'est établi a 19,9 points, contre
15,2 en janvier. Le consensus
établi par Reuters prévoyait
17,5. En revanche, l'indicateur
sur la situation économique
actuelle a baissé plus que
prévu, a -81,7 points (-77,3 le
mois précédent). C'est son plus
bas niveau depuis juin 2020.

A lire aussi
cette semaine

sur notre
site Internet

lerevenu.com

M Prélevements
Qui sont les retraités
exonérésde CSG?

Vous étes exempté de ces
contributions en 2024 si vos
revenus de 2022 n'ont pas
dépassé un certain plafond.
Rubrique «Réduire vos impdts,
7 février.

B Bourse

Des dividendes 2024
trés attendus

Les sociétés du CAC40
pourraient distribuer cette
année 70 milliards d'euros.
Rubrique «Réussir en Bourse»,
le 5 février.

Bl Valeurs moyennes
Le succes de la sélection

de Portzamparc
Le portefeuille du bureau

surperformer son marché.
Rubrique «Réussir en Bourse»,
le 8 février.

d'analyse continue de largement
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Russie La guerre dope la croissance

» Les Occidentaux
avaient misé en 2022
sur un effondrement
du pays. Mais l'industrie
de la défense soutient
I'activité et 'emploi.

our repondre a I'invasion
P de I’'Ukraine, les Occiden-

taux ont mené la guerre
contre la Russie sur un autre
front. Depuis février 2022,
I’Union européeenne a adopte
12 paquets de sanctions écono-
miques et financieres a ’en-
contre de ce pays. «Nous al-
lons provoquer ’effondrement
de I’économie russe», avait pro-
mis Bruno Le Maire. Pres de
deux ans plus tard, celle-ci est
toujours debout. Et méme plu-
tot en grande forme, selon les
chiffres officiels publies la se-
maine derniére. Avec une crois-
sance de 3,6% en 2023, la Rus-
sie peut narguer I’Occident. En
particulier la zone euro, dont le
PIB stagne (0,5% de hausse an-
nuelle). Les mesures de sanc-
tions prises par les Etats-Unis
et leurs alliés n’ont pas eu l'ef-
fet escompte. Dans la mesure
ou le reste du monde a peu ou
prou ignore ces sanctions, Mos-
cou les a aisement contournees.

L’échec des sanctions

De nombreux produits occiden-
taux continuent a étre importes
en passant par des pays comme
la Turquie, les anciennes répu-
bliques soviétiques du Caucase,

B Asurveiller

» 16 février, 14 h 30

Etats-Unis. Indice des prix
a la production (janvier).

» 22 février,9h 15
France. Indices PMI manufacturier
et des services (février).

» 22 février,9 h 30

Allemagne. Indice PMI
manufacturier (février).

» 22 février, 11 heures

Zone euro. Indice des prix
a la consommation (janvier).

L'inflation en zone euro,
en glissement annuel

» 22 février, 15h 45
Etats-Unis. Indices PMI
manufacturier et des services
(février).

» 23 février, 8 heures
Allemagne. PIB du 4° trimestre.
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Avec plus de 220 milliards d’euros d’échanges, la Chine est devenue le
partenaire commercial principal de la Russie, au détriment des Occidentaux.

le Kazakhstan ou les Emirats
arabes unis. Dans un certain
nombre de secteurs, le déepart
contraint de Russie des sociétés
americaines et europeennes a
permis a leurs concurrents
chinois de s’y installer en force.
C’est notamment le cas dans
I’automobile: environ 80% des
voltures importéees provenaient
de Chine ’année derniere. Un
pays devenu le principal parte-
naire commercial de la Russie
(plus de 220 milliards d’euros
d’echanges). Du coté des expor-
tations, celle-ci a pu trouver des
marches de substitution pour
ses matieres premieres et son
pétrole — absorbé en grande
partie par I'Inde et la Chine.
Tandis gu’elle a continué a s’en-
tendre avec les autres grands

B Indicateurs clés

pays producteurs de brut pour
maintenir des prix éleves.
Cette situation illustre la réo-
rientation progressive du com-
merce mondial, au détriment
des Occidentaux. Patrick Artus,
conseiller économique de la
banque Natixis, a analysé I’évo-
lution du commerce extérieur
d’un vaste ensemble de pays
émergents, formé par le Brésil,
le Mexique, I’Inde, I’Asie du
Sud-Est et ’Afrique. Il constate,
sur une période de plus de deux
décennies, que le niveau de
leurs échanges a augmenté plus
vite avec la Russie et la Chine
qu’avec les Etats-Unis, I’'Union
européenne, le Royaume-Uni et
le Japon. La montée en puis-
sance de la Russie dans le com-
merce mondial explique donc

Changes et taux "

L’euro endollar
variation 1 an
1079 [N
L’euro en livre sterling
variation 1 an
0857
Le dollar en yuans

variation 1 an

/19 | Y+5.4%
e
2,92%

variation 1 an
2,40%

+2,8 points

variation 1 an

L |-3.6%

+10 points

L’euro en franc suisse
variation 1 an

0948 L lam%

Ledollarenyens
variation 1 an

14933 [Nz

T

variation 1 an

390% [Mi+1s0pois

OAT10ans

variation 1 an

2,8 7% ”D.-i-?ipuints

Obligations américaines 10 ans

variation 1 an

1 +56,4 points

4,28%

Matieres premieres

Onced’or(en $)

variation 1 an
2026 +9%
Barilde Brent(en$)

variation 1 an
8250 3,8%
Tonnedecuivre(en$)

8183 e

Lingot (en €)
variation 1 an

59830 [ VY+63%
‘BarilWTI(en$) =

variation 1 an

7760 Kl

Tonnedefer(en$)

variation 1 an

128,87 [N+a1%

Chiffres arrétés le 13/02/2024. (1) Variation en points de base. (2) Taux a court terme. Source : Symex.

SOURCE: FACTSET

en partie I’echec des sanctions.
Certes, son économie a d’abord
accuse le coup, le PIB s’étant
contracté de 2,1% en 2022. Mais
elle a su s’adapter. Aujourd’hui,
P’activité est largement tirée
par ’effort de guerre. Avec la
tres forte hausse des comman-
des publiques, le secteur de la
défense est actuellement en
pleine expansion. Le budget de
cette année prévoit une aug-
mentation de 68% des dépen-

ses militaires, a plus de 100 mil-
liards d’euros, soit 6% du PIB.

Un quasi-plein-emploi
Plus d’un demi-million de tra-
vailleurs auraient rejoint I’in-
dustrie de défense depuis 2022.
Le pays connait des pénuries de
main-d’ceuvre et un quasi-plein-
emploi, avec un taux de cho-
mage limitée a 3%. D’ou une aug-
mentation des salaires réels, qui
a contribué a la hausse de I’in-
flation (7,4% a la fin de 2023).
Pour y remédier et endiguer la
chute du rouble, la banque cen-
trale a relevé son taux directeur
a cing reprises depuis juillet, de
7,5 a16%. Compte tenu de cette
politique monétaire restrictive,
la surchauffe de I’économie
russe commence a s’atténuer.
Dans ses dernieres perspec-
tives publiées fin janvier, le
FMI prévoit une croissance de
2,6% cette anneée. Trois mois au-
paravant, il ne tablait que sur
1,1%. Il est vrai que la prospec-
tive est un exercice tres peril-
leux pour un pays en guerre...
Habib Hobeika

Le dollar en yens

i 149,33

variation 1 an

Décrochage. Depuis le début
de I’année, le yen ne cesse
de s’affaiblir par rapport
aux grandes monnaies, ayant
atteint son plus bas niveau

depuis novembre dernier
face au dollar. Selon Shinichi

Le dollar en yens

|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||

e 149,33
13/02

135 A4

2022 2023

Uchida, gouverneur adjoint

de la Banque du Japon,

la politique monétaire du pays
devrait rester accommodante.
La faiblesse du yen profite
aux entreprises exportatrices,
comme le montre la bonne
tenue de la Bourse de Tokyo.

www.lerevenu.com
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Acheter /Vendre @

» Les résultats annuels

du géant des cosmétiques
sont exceptionnels... mais

un peu inférieurs aux attentes.

Son actualité. Cette année, au grand
salon technologique de Las Vegas, Nico-
las Hieronimus, directeur général de
L’Oreéal, a affiché ses nouvelles ambi-
tions: devenir le leader mondial de la
beauty tech. Mais si le patron du géant
mondial des cosmeétiques a la tete dans
le cloud et la data, les analystes, eux, ont
garde les pieds sur terre. Lors de la preé-
sentation des résultats annuels, ils ont
éete attentifs a la situation en Chine ou,
comme pour I’ensemble du marché du
luxe, les ventes de L’Oréal ont faibli.
Meme s1 L’'Oreéal s’en est mieux sorti
que son principal concurrent Estée
Lauder, les investisseurs n’ont pas appre-
cié la baisse de 6,2% des ventes en Asie
du Nord, qui représentent 30% des factu-
rations du groupe. En Bourse, ’action a
reculé de 7% en réaction a cette publica-
tion. La déception a été d’autant plus

grande que la valeur n’est pas bon mar-
ché, autour de 33 fois le bénéfice estimé
2024. Une valorisation qui reflete les
qualités d’un groupe qui améliore cha-
gue annee ses ventes et ses marges.

Notre analyse. En 2023, I’Oréal a réalisé
les meilleurs résultats de ses vingt der-
nieres années, avec un chiffre d’affaires
de 41,2 milliards d’euros (+7,6%), et un
profit opérationnel de 8,1 milliards d’eu-
ros (+9%). La marge d’exploitation s’est
elevee a 19,8% (+30 points de base) pour
un cash-flow opérationnel de 6,1 mil-
liards d’euros (+24%).

«I2Oréal croit plus vite que le marché
malgré une Chine atone, grace a notre
capacité a saisir la croissance la ou elle
est, C’est-a-dire dans les pays émergents
comme ’Inde», a expliqué Nicolas
Hieronimus. La dynamique a reposé sur
une augmentation de 4,1% des volumes
vendus et de 5,6% des prix, ’'améliora-
tion du mix-produit jouant pour 1,4%.
Car I’Oréal profite a plein de sa stratégie
marketing. Grace a ses 50 marques, I’en-
treprise progresse sur tous ses marchés.

muassssnne: | Oréal Un repli a mettre a profit

L’Oréal [0R], cours en euros

Capitalisation boursiére 228 milliards d'€
Bénéfice net paraction 2024/2025%®  12,90€ = 13,93 €
Courssur BNA'™ 2024/2025' 33,1 30,7
Dividende ' 2025/2026 7,05€ 1,70€
Rendement net 2025/2026 1,65% 1,8%
Tendance graphique Haussiére
Plus-haut /Plus-bas LN 10/02/203
(surunan) 460,60€  364,65€

(1) Bénéfice net par action. (2) Versé en...

(e) Estimations Factset.

Malgré I’inflation, la division grand pu-
blic (I’Oréal Paris, Garnier et Maybel-
line) a réussi a croitre de 8,2%, pour at-
teindre 15 milliards d’euros. Les produits
professionnels sont en hausse de 7,6 %
(4,6 milliards). La division dermatolo-
gique (CeraVe, La Roche-Posay), dont les
ventes ont doublé en trois ans, atteint
6,4 milliards (+25,5%). La division luxe
(Lancome, Prada, Yves Saint Laurent )
progresse de 2% (14,9 milliards) et per-
met a I’Oreal d’étre le leader mondial du
secteur. Elle va d’ailleurs s’enrichir
d’une autre marque, Miu Miu, en 2025.
Pour 2024, le groupe renouvelle son
objectif de «surperformer» un marché
mondial dont la croissance devrait reve-
nir entre 4 et 5%, son rythme d’avant la
pandémie. Les résultats sont promis a la
hausse. La direction annonce un divi-
dende de 6,60 euros, en hausse de 10%.
Jean-Jacques Manceau
Achetez. [OR] Objectif: 495 €.
Profil: prudent.
Prochain rendez-vous: ventes
du premier trimestre, le 18 avril.

Le suivi de nos conseils antérieurs

» Hunyvers (aHun)
Conseillé a souscrire lors

de l'introduction en Bourse

du 18 février 2022,a 12 €.
L'action a progressé de 16% depuis.
Au premier trimestre de l'exercice
clos le 31 aolt 2024, le deuxieme

Hunyvers [ALHUN], cours en euros

distributeur francais de véhicules
de loisirs a publié un chiffre
d’affaires en hausse de 10,3%,

a 26,1 millions d'euros. A périmétre
et taux de change constants,
I"activité est restée stable. Méme
si l'essentiel des volumes provient
des ventes de camping-cars,

le nautisme monte en puissance:
ce segment est attendu en forte
croissance au deuxiéme trimestre.
La hausse du carnet de
commandes et de possibles
acquisitions incitent a la confiance
sur le titre, valorisé sans exces.
Achetez.

» Unibail-RW urw
Conseillé a conserver

le 8 septembre 2023, a 48,78 €.
Depuis, le titre a gagné 48%.

La fonciére a battu le consensus
en publiant un bénéfice net ajustée
par action de 9,62 euros pour
2023. Aprés 5,1 milliards d'euros
de cessions d'actifs aux Etats-Unis,
elle affirme négocier a présent
une transaction de 1 milliard
d'euros. Elle annonce la distribution
d'un dividende de 2,50 euros

par action en mai prochain,
mettant fin a trois ans de diete.
Conservez.

www.lerevenu.com

» Nexans nex

Conseillé a conserver le

4 novembre 2022, a2 83,75 €. Le
titre a depuis gagné 6%. Le cablier
s'appréte a acquérir l'italien La
Triveneta Cavi (chiffre d'affaires de
plus de 800 millions d'euros), qui
produit des cables basse tension
pour le batiment et les énergies
renouvelables, ainsi que des
systemes de cables a retardateur
de flamme. La transaction

est basée sur un multiple de
valorisation de 4,6 fois l'excédent
brut dexploitation 2023 de La
Triveneta Cavi apres synergies.
Conservez.

» Delta Plus (awm
Conseillé a I'achat le 8 septembre
2023, a 75,70 €. Le titre

du fabricant d’équipements de
protection individuelle a depuis
fléchi de 6,5%. Le groupe a dévoilé
un chiffre d'affaires quasi stable
(+0,1%), a 420,6 millions d'euros au
titre de l'exercice 2023. A données
comparables, les ventes ont
progressé de 14%, mais les effets
de change ont été tres pénalisants.
Pour 2024, le maintien d'une
croissance interne positive

du chiffre d'affaires est visé.
Conservez.

» Publicis pus)

Conseillé a vendre le 20 octobre
2023,a71,80€. Lactiona
progressé de 34% depuis. Aprés
avoir dévoilé fin janvier un chiffre
d’affaires annuel dynamique,

le champion tricolore de la
publicité a annoncé une marge
opérationnelle de 18% en 2023. Un
dividende de 3,40 euros par action
sera proposé cette année, soit un
rendement proche de 3,5%. Les
dirigeants prévoient une croissance
interne comprise entre 4 et 5%

en 2024. Prenez vos bénéfices.
Vendez.

Guerbet [GBT), cours en euros

» Guerbet s

Conseillé a I'achat le

29 septembre 2023, a 16,60 €.
Depuis, le titre a gagné 68%.

La société dimagerie médicale a
retrouvé le chemin de la croissance.
Elle profite entre autres du

bon démarrage de I'Elucirem,

son produit de contraste approuveé
en septembre 2022 aux Etats-Unis
et en décembre 2023 en Europe.
Les analystes revoient leurs
prévisions a la hausse, Portzamparc
anticipant un bénéfice net

par action de 0,69 euro pour 2023
et de 1,94 euro pour 2024.
'amélioration de la situation
financiére devrait continuer

de soutenir le titre, qui se négocie a
14 fois le bénéfice net estimé pour
2024, un ratio encore raisonnable
pour une medtech de croissance.
Conservez.

» Amundi amun)

Conseillé a I'achat le 18 avril
2023, a 59,04 €. Le titre a pris 8%
en intégrant le dividende de

4,10 euros verse en mai 2023.
Malgré des arbitrages vers les actifs
les moins margés, la filiale du
Crédit Agricole a vu son résultat
net par action progresser de 3,6%,
a 6 euros en 2023, grace a la
maitrise des colts et a la croissance
des encours. Lacquisition d’Alpha
Associates renforce le pole d'actifs
non cotés. Le dividende attendu
fait ressortir un rendement de 6,8%.
Conservez.

» Equasens [cos)

Conseillé a vendre le 7 octobre

2022, 2 62,10 €. L'action du

premier éditeur francais de logiciels

de santé a perdu 20% depuis.
Sa chute de 9,4% enregistrée

le 7 février a fait plonger le titre

a un plancher de quatre ans.
En cause, une publication
en dessous des anticipations.

En 2023, I'ex-Pharmagest a totalisé

des facturations de 220 millio

d'euros, en progression limitée
de 2,6%. La contre-performance
du quatrieme trimestre a décu

les investisseurs. Sur la périod

les revenus du groupe ont reculé

de 5,5%, pénalisés par la fin

du plan d'aide a l'investissement

du Ségur de la santé et une
conjoncture difficile sur le ma
de la pharmacie en France.
Vendez.

» Siemens ;s

Conseillé a l'achat le 30 juin
2023, a 151,70 €. Le titre a depuis
grimpé de 7%. Au premier
trimestre — d'octobre a décembre -
de son exercice en cours, le chiffre
d'affaires du géant industriel
allemand a atteint 18,4 milliards
d’euros, en hausse de 6% (sur une
base comparable). De son c6té,

le bénéfice net a grimpé de 56%,
ns a 2,5 milliards. Les commandes
restent élevées dans les activités
industrielles, méme si la demande
en provenance de Chine (marché
=3 majeur pour Siemens) faiblit.
Conservez.

» Assystem [asv)

Conseillé a 'achat le 3 septembre
2021, a 31,20 €. Le titre du groupe
d'ingénierie en infrastructures

a bondi de 72% depuis. Il vient

rché

Equasens (EQs), cours en euros

de toucher un plus-haut de 23 ans,
porté par la perspective d'un
prochain dividende exceptionnel.
Assystem compte distribuer a ses
actionnaires une part significative
des 205 millions d'euros retirés

de la cession de la participation

de 5% dans Framatome. Les
analystes de Stifel tablent sur

un coupon de 8 euros par action.

GRAPHICHIE 5: 5 YME X

SOURCE DES

» Sartorius
Stedim Biotech om

Conseillé a conserver le 2 février
dernier a 248,70 €. Depuis, le titre
a cédé 2%. Lendettement a été
allégé par deux augmentations

de capital, la premiére souscri

par la maison mere Sartorius AG,

la seconde par un groupe

d'investisseurs. Cette opération

doit permettre a Sartorius Ste

de rembourser des préts a Sartorius

AG et de verser 67,1 millions

en dividendes (0,69 euro par titre

sur les actions ordinaires).
Conservez.

Le Revenu

Achetez.

» X-Fab (xras;

Conseillé a conserver

le 20 octobre 2023, a 9,05 €.

Le cours du fabricant de semi-
conducteurs a cédé 17% depuis.
Le 9 février, il a chuté de 12,9%,

te aprés l'annonce de perspectives
jugées décevantes. Si ses resultats
2023 sont conformes aux attentes,
les objectifs annuels du groupe
belge décoivent, avec des revenus
prévus entre 900 et 970 millions
de dollars et une marge d'excédent
brut d'exploitation comprise

entre 25 et 29%.

Conservez.

dim
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Son actualité. Sur de la puis-
sance de sa marque, le groupe
Hermes a affiché sa domina-
tion sur le secteur du luxe en
Bourse. Ses résultats 2023 ont
dépassé les attentes, a la fois
sur les ventes et les profits.
Son chiffre d’affaires s’est
élevé a 13,4 milliards d’euros,
(+21% a taux de change
constants), tandis que son reé-
sultat opérationnel courant
est ressorti a 5,7 milliards
(+20%). En affichant une forte
croissance dans tous ses meé-
tiers et dans toutes les régions,
le groupe a fait la preuve de la
justesse de son positionne-
ment haut de gamme et de son
modele d’affaire. Avec un bé-
néfice net de 4,3 milliards
d’euros, la marge nette fran-

Hermes La définition du luxe

chit la barre symbolique de
30%, a 32,1%. Dans les cais-
ses, une trésorerie nette de
10,6 milliards permet de voir
I’avenir de maniere sereine.

Notre analyse. ’action s’est ap-
preciée de 4,8% apres ces ex-
cellents résultats. Difficile
dans ce contexte de profiter
d’un repli pour acheter le titre,
dont la valorisation est de plus
en plus élevée. A 46,8 fois I’an-
ticipation de bénéfice net par
action 2024, nous restons
neutres sur la valeur.

H.C
Conservez. [RMS] Obj.: 2.400 €.
Profil: prudent.
Prochain rendez-vous: ventes
du 1 trimestre, le 25 avril.

TotalEnergies Dividende en haussede 7,1%

Son actualité. L'action de ’éner-
géticien a cédeé plus de 3% le
7 février apres la publication
d’un résultat net inférieur aux
attentes. Au quatrieme trimes-
tre 2023, le bénéfice net par ac-
tion de TotalEnergies s’est eéleve
a 2,16 dollars, contre une antici-
pation médiane de 2,26 dollars
établie par Factset.

Cette légere déception ne
doit pas occulter ’excellente
performance opérationnelle du
groupe ni sa capacité a dégager
d’importants flux de trésorerie,
comme le montre le niveau de
free cash flow par action, qui est
ressorti a 1,13 dollar au qua-
trieme trimestre, supérieur aux
attentes (1,11 dollar).

Notre analyse. Sur I’ensemble de
I’année 2023, TotalEnergies a

Vinci Le résultat net atteint un niveau record

Son actualité. Le titre n’a pas
franchement réagi aux résultats
annuels. En janvier, Vinci avait
déja indiqué que son flux de tré-
sorerie disponible dépasserait
en 2023 son record de 2022
(5,4 milliards d’euros). Il est fi-
nalement ressorti a 6,6 mil-
liards. Parmi les autres indica-
teurs de ’exercice écoulé, le
résultat net part du groupe s’est
élevé a 4,7 milliards (+10% sur
un an), en ligne avec les at-
tentes. Le chiffre d’affaires a
grimpé de 12%, a 68,8 milliards,
et,a I’exception de 'immobilier,
tous les métiers ont amélioré
leur rentabilité opérationnelle
sur activité. En outre, ’endette-
ment net a fondu de 2,4 mil-
liards d’euros, a 16,1 milliards,
soit la moitié des fonds propres.
Un dividende de 4,50 euros par

SOURCE: SOOETE

Répartition du résultat

opérationnel par activité, en 2023

Autoroutes Aéroports

Autres
concessions

(1%)
Energie (Vind Energies, Cobra I5)

|-

Construction

action sera proposeé cette année.
Ce montant integre I’acompte
de 1,05 euro versé en novembre.

Notre analyse. 'un des enjeux
de Vinci est de réduire sa de-
pendance aux autoroutes fran-
caises, dont les concessions

viendront a échéance dans une
dizaine d’anneées (2032 pour Es-

Son actualité. Fortement atta-
qué ces derniers temps par les
investisseurs, ’editeur de jeux
vidéo a rassuré en confirmant
ses prévisions annuelles. Pour-
tant, au troisieme trimestre de
I’exercice qui s’achevera le
31 mars, le chiffre d’affaires a
reculé de 13,8%, a 626,2 mil-
lions d’euros. Mais le groupe
vise toujours une forte crois-
sance des ventes et un résultat
opérationnel courant de
400 millions pour 'exercice en
cours. La Bourse apprécie et
I’action a grimpé de 13,8% le
jour de I’'annonce, le 9 février.

Notre analyse. Le fleuron fran-
cais du jeu videéo reste con-
fronté a un environnement
tres concurrentiel avec des
challengers puissants. Les lan-

Ubisoft Objectifs maintenus

cements d’Assassin’s Creed Mi-
rage, Avatar: Frontiers of Pan-
dora et Prince of Persia: The
Lost Crown montrent qu’Uba-
soft se concentre sur ses meil-
leures franchises pour relan-
cer ses ventes. Mais le succes
des jeux a venir est tres diffi-
cile a prévoir, ce qui pése sur
la visibilité des résultats fu-
turs. En outre, la structure du
groupe est régulierement
pointée du doigt par les ana-
lystes. Méme si les ratios bour-
siers sont redevenus plus at-
tractifs, il nous semble trop tot
pour repasser a ’achat.
Stanislas Feuillebois
Vendez.[UBI] Objectif: 25 €.
Profil: spéculatif.
Prochain rendez-vous:
résultats annuels, courant mai.
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cota, 2034 pour Cofiroute, 2036
pour ASF). En 2019, Vinci Auto-
routes représentait 51,7% du
résultat opérationnel sur acti-
vité de sa maison mere. Ce pour-
centage est tombé a 40% D’an
dernier, grace aux développe-
ments dans les aéroports, les
autres concessions et les mé-
tiers de ’énergie (Cobra IS,
Vinci Energies). Gageons que
de nouvelles acquisitions vien-
dront renforcer ces poles.

Nous restons acheteurs du
titre, qui se négocie sans exces
13,5 fois le résultat net attendu
pour I’exercice en cours.

Olivier Dauzat

NOTRE CONSEIL v

Achetez. [DG] Objectif: 130 €.
Profil: dynamique.

Prochain rendez-vous: chiffre
d’affaires trimestriel, le 25 avril.

SOURCE: SYMEX

TotalEnergies [17¢], cours en euros

2021

2022 2023 24

maintenu sa stratégie de tran-
sition énergétique dans un
contexte de prix de I’énergie
moins favorables qu’en 2022. Le
groupe a atteint ses objectifs de
production, tout en réduisant
ses emissions de gaz a effet de
serre et en dégageant d’abon-

dants flux de trésorerie. Sur les
16.8 milliards de dollars investis

au cours de ’année passée,
5,9 milliards ’ont été sur des
projets bas carbone.

Les dirigeants vont maintenir
ce cap en 2024 avec des investis-
sements compris entre 17 et
18 milliards de dollars et un flux
de trésorerie libre proche de
17 milliards qui sera retourné
aux actionnaires en dividende
et en rachats d’actions. Une po-
litique actionnariale facilitée
par un taux d’endettement de
5% seulement.

Le dividende proposé au titre
de 'exercice 2023 progresse de
7,1%, a 3,01 euros par action.

Hubert Couédic
Achetez. [TTE] Objectif: 69 €.
Profil : dynamique.
Prochain rendez-vous: résultats
du premier trimestre, le 26 avril.

Son actualité. Le groupe de
luxe est a la peine. La marque
Gucci, son principal moteur de
croissance, est a I’arret. Seule
I’activité de lunetterie brille
par ses performances commer-
ciales. Le chiffre d’affaires
2023 du groupe s’est élevé a
19,6 milliards d’euros, en repli
de 2% a données comparables.

Pour tenter de redresser la
barre, les dirigeants ont in-
vesti davantage sur les mar-
ques. A court terme, ces ef-
forts ont toutefois pesé sur la
profitabilité du groupe, dont
le taux de marge opération-
nelle courante recule a 24,3%,
contre 27,5% I’année précé-
dente. Le bénéfice net courant
par action est, lui, ressorti a
25,01 euros,en recul de 17,7 %.

Kering Doitencorefaireses preuves

Notre analyse. Malgré ces per-
formances décevantes, ’ac-
tion s’est appréciée de 5% en-
viron en réaction a cette
publication. Selon les ana-
lystes d’UBS, le pire semble
passé pour la marque mila-
naise, pilotée depuis peu par
un nouveau directeur artis-
tique. Le courtier suisse table
sur un rebond de Gucci et vise
un objectif de cours de
480 euros pour Kering. Nous
attendons des preuves du re-
démarrage de Gucci pour re-
passer a I’achat sur le titre.
H.C.
Vendez. [KER] Objectif: 400 €.
Profil: dynamique.
Prochain rendez-vous: ventes
du premier trimestre, le 23 avril.

Soitec Les prévisions revues a la baisse

Son actualité. Contre toute at-
tente, les investisseurs n’ont pas
tenu rigueur du recent abaisse-
ment des objectifs annuels du
leader mondial de production
de matériaux semi-conducteurs
innovants. Pour ’exercice fiscal
clos au 31 mars prochain, la di-
rection de Soitec anticipe désor-
mais un repli d’environ 10% des
facturations a périmetre et taux
de change constants, contre un
recul de 5% précédemment.
C’est la deuxieme fois en a
peine trois mois que les diri-
geants du groupe réduisent
leurs prévisions. La cible d’une
marge d’excedent brut d’exploi-
tation (Ebitda) est également
réduite a nouveau d’un point, a
34%. Fixée dans le nouveau
plan stratégique dévoilé en
juin 2023, ’ambition de doubler
le chiffre d’affaires, a 2,1 mil-

SOURCE : SYMEX

Soitec [s01), cours en euros

2019 2020

2021 2022 2023 24

liards de dollars (soit 1,95 mil-
liard d’euros), est, elle, decalée
d’un an, avec ’espoir d’y parve-
nir en 2026-2027.

Notre analyse. Soitec continue
d’etre plombé par la morosite
persistante du marché mondial
des smartphones, son principal
débouché. Sur les neuf premiers
mois de ’exercice en cours, la

division communications mo-
biles, qui pese 60,5% de ses re-
venus, voit ainsi ses ventes chu-
ter de 24%. Une morosité que la
montée en puissance des diver-
sifications dans ’automobile,
I'industrie et les objets connec-
tés ne suffit pas a compenser.

Dans ’attente d’un signal de
rebond de 'activite, I’action de-
vrait rester d’autant plus sous
pression que sa valorisation est
exigeante, a 5,4 fois le chiffre
d’affaires et 16 fois ’Ebitda es-
compteés sur I’exercice courant.
Par précaution, mieux vaut pla-
cer un ordre de «vente stop» a
132 euros sur le titre.

Philippe Benhamou

Conservez. [SOI] Objectif: 152 €.
Profil: spéculatif.
Prochain rendez-vous:
résultats annuels, le 23 mai.
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CréditAgricole  Believe Un petit tour et puis s’en va
Charge |

- Son actualité. Les rumeurs de

climatique E o - P Répartition du capital Notre analyse.hi{é?;e sila pﬁri:fn}e Eistes musicgqx sur ]BEslPlate- :
: marche etaient donc fondees. de Believe avant l'opération est correcte, l'offre est infe- ormes numeriques. Believe a :
: La maison de disques a fait rieure au prix de P'introduction  aussi décu les investisseurs en
Sonactualité. Aprés un troisieme  : Pobjet d’une offre au prix de 10V Public ~ en Bourse du 10 juin 2021 revoyant a la baisse ses objec- :
trimestre au-dessus des atten- 15 euros par action emise par (19,50 euros). A I’époque, le tifs de croissance interne des
tes, les résultats du quatrieme : un consortium formé de TCV, groupe avait levé 300 millions revenus. Un environnement :
trimestre ont fait ’effet d’'une : Ventech et XAnge — déja ac-  XAnge d’euros afin d’accélérer son dé-  moins porteur sur le front dela :
douche froide. En effet,lerésul- : tionnaires de la société —, ainsi (3,9%) veloppement. En dépit d’'une  publicité a egalement douche
tat net par action sous-jacenta : que Denis Ladegaillerie, PDG LS 5 . croissance plus forte que la les investisseurs. Z
chuté de 16% durantla période. : etfondateur du groupe.Leprix  fongs g 151% » ,Dl-‘f"_i'-" ¢ plupart des grandes majors du Stanislas Feuillebois :
Une baisse due a la contreper- : faitressortir une primede21%  stratégique de adegallieie | secteur comme Universal :
formance de I’assurance, dont : sur le dernier cours de Bourse psticesian (&) st 2 Music Group (UMG) et Warner, Participez a l'offre le moment
les revenus se sont effondres avant ’annonce de Poffre. A Believe ne s’est pas impose en  venu. [BLV]
sous le coup des intempéries. . I'issue de opération, les ac- Une OPA sur I'intégralité des Bourse. Le marché adumala  Objectif: 15€. Profil: spéculatif. :
- quéreurs devraient détenir en- actions restantes devrait étre  valoriser les sociétés spéciali- Prochain rendez-vous:
Notre analyse.Sur ’année,lebé- : viron 72% des titres Believe. lancée ultérieurement. sées dans la monétisation d’ar-  résultats annuels, le 13 mars.

néfice net a cru de 19,6%, a
6,35 milliards d’euros, et le re-
sultat par action sous-jacent est
ressortl en hausse de 6,6%, a
1,80 euro. La stratégie reste
celle de la croissance rentable,
avec des acquisitions visant a

renforcer ou diversifier les acti- Le Groupe ADP a réalisé une remarquable
vités. En avance sur ses objec- annee 2023 avec plus de 336 millions de
tifs de rentabilité pour 2025, le passagers accueillis, dont prés de 100 millions
groupe annonce un dividende a Paris Aéroport. A Paris, le succés de la
de 1,05 euro (0,85 euro I'an der- margue d’hospitalité Extime se traduit par
nier, plus 0,20 euro de récupéra- un niveau record de 30,6 euros pour le chiffre
F{TH dlll dwldf’:'fde dfl‘.mlg)’frzls d’affaires par passager Extime Paris. La marge
. A i d’EBITDA, a 35,6 % du chiffre d’affaires, est
Fendoment ressnr;.?nz’faiﬂque G R O U P E A D P en ligne avec nos objectifs et le résultat net
part du groupe de 631 millions d’euros permet
Conservez. [ACA] Obijectif: 14 €. DES HORIZONS A PARTAGER de proposer un dividende de 3,82 euros par
Profil : dynamique. action. L'année 2024 sera historique pour
Prochain rendez-vous: notre groupe : nous féterons les 50 ans de
résultats du 1* trimestre, le 3 mai. » Paris-Charles de Gaulle, nous inaugurerons

I'arrivee de la ligne 14 a Paris-Orly et nous
ouvrirons grand, aux athletes et aux touristes

internationaux, la porte des Jeux Olympiques

S?C!Ete Generale, et Paralympiques de Paris 2024 cet ete.
DMdende Coupe Les aéroports parisiens seront pour eux

la premiére et la derniere image du pays.
Son actualité. Au dernier tri- 2@ ::;;gj Augustin de Romanet,
mestre 2023, le résultat net a Président-directeur géneral

chuté de 60%, a 430 millions. Il
ressort malgré tout en hausse
de 37% pour ’année entiere, a
2.5 milliards d’euros. Les reve-

nus ont baissé de 7,6 %. 5 495 M %

Chiffre d’affaires consolidé L

Notre analyse. Le groupe est en- en millions d’euros
core loin de ses objectifs de (+17.2 % vs 2022)

O

o

_rl'n‘||
2026, mais la direction table sur | 4 U y
le redressement de la marge |‘I I

d’intéret en France et la réduc-

tion des couts opérationnels =
liés notamment a la fusion des 1 9 5 6 M € 3 E 6 4 M 3 82 €
réseaux Société Générale et EBITDA -
Crédit i Novd. Pour Poxercice en millions d’euros Trafic grﬂupe Dividende*
g . (+ 14,8 % vs 2022) en millions de passagers en euros par action
en cours, P:Ile vise une reprise (+ 20,2 % vs 2022) (+ 22 % vs 2022)
de la croissance du revenu :
(+5%) et un rendement des ot i o g
fcmds propres tﬂﬂgibles dE ]]1115 2024, sous reserve d'approbation
0 o par I'Assemblée generale des
dE 6 A} (CDI‘{I[’E 1’? Ifﬂ o 2023)’ /-—a\ 631 M € ggﬁ? M actionnaires statuant sur les
avec un ratio de fonds propres Résultat net part du groupe Trafic Paris Aéroport comptes 2023, prévue le 21 mai
durs de CET1 de 13%. TIF ' 11 2024 et qui sera convoquée
o . en millions d'euros en millions de passagers diddmerniant oar s consal
La banque annonce un divi- (+ 22,2 % vs 2022) (+151 % vs 2022) dladministration.

dende de 0,90 euro au titre de
I’exercice écoulé (apres

1,70 euro pour 2022), soit un ASSEMBLEE GENERALE DES ACTIONNAIRES : 21/05/2024 - CONTACT ACTIONNAIRES : 0 800 101 800
rendement de 4,1%, et UL Pro- (appel gratuit depuis un poste fixe) - Communiqué complet disponible sur www.groupeadp.fr/groupe/finance
gramme de rachat d’actions de

280 millions d’euros.

A.F.
Conservez. [GLE] Objectlf 24 €,
Profil: spéculatif.
Prochain rendez-vous:
résultats du 1* trimestre, le 3 mai.
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Michel Denis, directeur général de Manitou Group

«Nous misons sur 'innovation pour nous différencier
face a une concurrence forte et mondiale»

Le chiffre d’affaires 2023 a atteint un record
historique (prés de 2,9 milliards d’euros).
Quels ont été les moteurs de la croissance ?
Michel Denis: Cette performance résulte
de plusieurs facteurs. Censemble de nos
marchés et de nos débouchés géogra-
phiques ont connu I’an dernier une dyna-
mique positive, notamment dans la zone
Ameriques, ou la croissance a été la plus
forte [+37% pour une progression glo-
bale de 22% pour le groupe]. Nous avons
aussi significativement ameéliore la flui-
dité de notre chaine logistique, qui a été
perturbée avec la crise sanitaire et le re-
tour de 'inflation. Aujourd’hui, par
exemple, nous n’avons plus de probléma-
tique d’approvisionnement en compo-
sants électroniques. Manitou a aussi
poursuivi ses investissements industriels
pour accroitre ses capacités de produc-
tion. Apres la mise en service de notre
nouvelle usine de production de nacelles
élevatrices a Candé (Maine-et-Loire) en
mars 2022, nous avons inauguré en oc-
tobre dernier 'extension de notre site de
Madison aux Etats-Unis, dans le Dakota
du Sud, qui produit une nouvelle gamme
de chargeuses compactes pour la
construction et I’agriculture, dont la de-
mande est grandissante.

B Produits 100% électrique

Quelle est votre visibilité pour 2024 ?

Michel Denis: Manitou anticipe un chiffre
d’affaires stable cette année par rapport
a 2023. Le marché de la construction en
Europe [région représentant 70% du
chiffre d’affaires global] poursuit son ra-
lentissement, que nous constatons de-
puis mi-2023. Mais cela devrait étre com-
pensé par le dynamisme de ’Amérique
du Nord. Le plan IRA [Inflation Reduc-
tion Act] du gouvernement americain
profite au secteur du BTP. Parmi d’autres
facteurs de soutien, le groupe va profiter

FABRICE RALLT

@ Son parcours

» Michel Denis, agé
de 58 ans, estdiplomé
de I'Essec etde |'Ecole
centrale de Lyon.

» |l est directeur général
du spécialiste des engins
de manutention

depuis janvier 2014.

» || a effectué sa carriere
dans l'industrie et le

transport, chez Dalkia,
Johnson Controls et Fraikin.

cette année du déploiement de ses pro-
duits 100% électrique dans les nacelles
articulées tout-terrain et les chariots té-
lescopiques. Sur ce dernier segment,
nous sommes leader mondial [un chariot
télescopique sur quatre dans le monde
est fabrique par Manitou].

Comment évoluent vos marchés surle long
terme ? Quels sont vos facteurs de différen-

ciation par rapport a vos concurrents ?

Michel Denis: Nos marchés peuvent étre
cycliques, mais ils connaissent une crois-
sance réguliéere sur le long terme. Dans
le secteur agricole, notamment, les ma-
chines sont utilisées intensement et leur
fréquence de renouvellement est élevée.
Pour se différencier face a une concur-
rence a la fois forte et mondiale, nous
misons sur ’innovation, c’est-a-dire les
fonctionnalites, la technologie, I’ergono-
mie et, de plus en plus, la performance

énergétique des matériels. Nous avons
mis au point le premier prototype de
chariot télescopique au monde a hydro-
gene fonctionnant avec une pile a com-
bustible. L'enjeu est aussi d’allonger la
durée de vie des machines et d’en ré-
duire le cott d’utilisation. Notre équipe
de recherche et développement compte
450 personnes, soit 12% de nos effectifs.

B Gains de productivité

Quelle est votre politique de croissance
externe ? Et avec quels moyens financiers ?
Michel Denis: Nous réalisons reguliere-
ment des acquisitions ciblées, pour ren-
forcer telle ou telle position, développer
des services ou acquerir une expertise.
En début d’année, nous avons finalisé
I’acquisition de deux PME italiennes qui
fabriquent pour nous des composants in-
dustriels stratégiques. En 2023, nous
avons racheté une sociéte de services
basée en Italie, et pris une participation
majoritaire dans un producteur de batte-
ries lithium-ion. Notre structure finan-
ciere est solide, avec un levier [ratio
dette nette sur excedent brut d’exploita-
tion] inférieur a 2. J’ajoute que nous
avons obtenu de nos banques une ligne
de crédit supplémentaire de 160 millions
d’euros dans de bonnes conditions.

En 2021, vous avez présenté un plan
stratégique visant une marge opération-
nelle courante supérieure a 8% en 2025
(plus de 7% attendus au titre de 2023).
Etes-vous en ligne avec cet objectif ?
Michel Denis: Oui, nous sommes en ligne
avec I’objectif. Les moteurs d’ameliora-
tion de la rentabilité sont la hausse des
volumes, le lancement de produits a plus
forte valeur ajoutée, le développement
des services (maintenance, pieces de re-
change) et des gains de productivite.
Propos recueillis par Olivier Dauzat

Manitou Une valeur industrielle de qualité, injustement decotée

» Apres un exercice 2023 tonique, le fabricant
d’engins de manutention se montre prudent
pour |'année qui débute. Comme a son habitude.

Manitou [MTU), cours en euros

Courssur BNA 2023/2024 6,5

Capicalisation boursiére 810 millions d'€ resultat net attendu en 2023, au
lieu d’'une moyenne de 12 sur
BNA ™ 2023/2024 358€  3,56¢€ les cing derniers exercices. La

valeur d’entreprise (capitalisa-
5,6 tion boursiére plus dette nette)

i 'environnement de mar-
S ché reste difficile pour

beaucoup de valeurs
moyennes, le titre du groupe 1n-
dustriel fait ’objet d’une sanc-
tion particulierement severe. Il
a cédé 12% depuis le 1* janvier
dernier et demeure proche de
son plus-bas sur un an. Pourtant,
les «fondamentaux» de ’entre-
prise apparaissent loin d’étre
dégradés. Le groupe a atteint
I’an dernier un record histo-
rique de chiffre d’affaires et
s’attend a une marge opération-
nelle courante de plus de 7% au
titre de ’exercice écoulé (3,6%
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en 2022). Selon les analystes qui
suivent la valeur, le résultat net
2023 pourrait atteindre 137 mil-
lions d’euros, au lieu de 55 mil-
lions en 2022. Le ratio d’endet-
tement net sur fonds propres
devrait rester a 30%.

Révisions haussieres

Ce sont surtout les perspectives
qui decoivent. ’équipe diri-
geante anticipe une stabilité
des ventes en 2024. Le bureau
d’études de Portzamparc rap-
pelle toutefois les atouts de I’en-
treprise: un carnet de com-

mandes de pres de 2,3 milliards

2021

2022 205 M4

Dividende® 2024/2025®  1,20€ 1,20€
Rendementnet 2023/24%®  5,9% 5,9%
Tendance graphique Haussiére
Plus-haut / Plus-bas S0PI0EY 27/10/2023
(surunan) 27,85€ | 19,20€

(1) Bénéfice net par action. (2) Versé en ... (e) Estimations Factset.

d’euros en fin d’année derniere,
un taux d’annulation stable (de
7 a 8%) et un marché ameéricain
ou Manitou poursuit sa pénétra-
tion. C'industriel est historique-
ment prudent a ce stade de

I’exercice. Il a d’ailleurs pro-
céde a trois révisions haussieres
de sa marge opérationnelle cou-
rante pour ’exercice 2023.

En Bourse, le titre creuse sa
décote. Il se négocie 6,5 fois le

représente 6,4 fois le résultat
opérationnel de ’exercice
écoulé, contre un ratio moyen
de 9,4 depuis 2019. Le potentiel
de rebond de I’action pourrait
etre amplifié en cours d’année
par la baisse des taux d’intéret.
Cerise sur le gateau, le divi-
dende attendu cette année fait
ressortir un rendement de pres
de 6% au cours actuel.

0.D.
Achetez.[MTU]  Objectif: 25 €.
Profil: dynamique.
Prochain rendez-vous:
résultats annuels, le 6 mars.

www.lerevenu.com
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W Zoom sur les actions du CAC40

» Le Laboratoire exclusif des 140 valeurs les plus actives de la cote
- La cote alphabétique du Revenu

Le Revenu

Le S&P 500 franchit les 5.000 points

Nom Cours Variation depuis Ren-
au |5séances| Tmois |le31/12| 1an | 2ans |dement
el 2221 » Lindice des grandes valeurs américaines a cloturé pour la premiére fois de son
Air Liquide 16840| -2,02% | 403%| -3,72% |+1636% |+17.20%] 19% - Y ; HIepe pren :
Rirbus 14890| 1,879% | +0.5%% | +5.39% |+2881% |+2565%| 13% | histoire, le 9 février, au-dessus de ce seuil symbolique, avant de céder du terrain.
Alstom 11,23 -231% | -531%| -7,72% | -58,25% | -57,46% 0%
Arcelormittal 2537 -041% | +385%| 176% | -647%| 973% 19%| A Lesplusfortes haussesdu CACAll-Tradable
Axa 3064, -0,02% | +413% | +3,08% | +/8/% | +/,79% 6% w m
BNP Paribas 5383 -2,27% | -11,93% | -15,04% | -149%% | -17,06%| 8,6% :
Bouygues 301 -231% | 6%%| -476% | +738%| +163% 55% Believe +384% Fermentalg +2266%  Fermentalg +210,4% Mem.scap +372,1%
e Claranova +228%  Guerbet 4512%  Guerbet +41%  Adocia +189,.9%
(apgemini 20590( +0,54% | +5,78% | +8,68% |+11,66% | +4,46% 1,/% Ubisoft +18,5% Believe +519% Believe +429% Nanobiotix +104,7%
Carrefour 14971 -5,16% | -9,98% | -10,73% | -69%% | -1266%| 4% |  Guerbet H62%  Claranova H6%  MetabolicExplorer | +343%  Abivax +65,4%
Credit Agricole 1220) -6,63% | -769%| -6,61% | +568% | -13,20%| 7.5% Metabolic Explorer ~ +154%  MetabolicExplorer ~ +365%  Claranova +35%  Orapi +50,1%
Danone 6098 -1,55% | -093%| +2,37% | +2054% | +10,09%| 3,4% Adux +12.8% Esso +222%  Vantiva +31,3% Guerbet +45,7%
Dassault Systemes| 4260, +1,25% | -438%| -1,39% |+13,71% | +4,62%| 0,6% Esso +12,6% LVMH +197%  Memscap +25,3% Stellantis +43,9%
Edenred 55,04| +0,40% -3% | +1,36% | +843% | +44,20% 2% LNA Santé +119%  Antin Infrastructure +18%  Medincell +224%  Maurel & Prom +42,5%
Engie 1432 -2,09% | -10,90% | -10,23% | +9,05% | -151%| 10,1% Beneteau +10,8% Imerys +172%  Antininfrastructure ~ +209%  Sopra Steria Group +35,3%
Essilorluxottica | 188.42| +2,49% | +631%| +3,80% | +948% [+11,64%| 17% | EutelsatCom. #07%  LNASanté N Adux + BB  Saman e
Eurofins Scientific | 5424| +0,59% | -5.08% | -9,15% | -19,64% | -37,41%| 18% | Soitec Hi%  Poxel #1668 DallTechnologles JRILTE  Believe +305%
i 213150] +5.65% |+16,26% | +12,34% | +2454% | +77.33% |  08% Michelin +6,8% Francaise des Jeux +16,6% Fra.n;alf.edes Jeux +16,6% Pu.hlu:lsﬁn:fupe +29,8%
Kering 41090| +4,90% [+1337%| +4,54% | -2748% | 3370%| 34% |  eecap N Memce N b B Saint-Gobain +93%
Verimatrix +63%  HermeésInternational +163%  Esso +141%  Airbus +28,8%
LOréal A8 32% | 000 356% | +354% | +17,60%(  1o% Plastivaloire +57%  Prodways +147%  Publicis Groupe +B38% Sl +28,7%
Legrand 909%, -0,18% | -031%| -2,34% | +422% | +4,24%| 22% ' Variations aétées ag 13/02/2024
LVMH 800,80| +2,73% [+19,67%|+10,76% | -1,17% [+16,91%| 1,7% v Les plus fortes baisses
Michelin 3293| +6,81% | +6,71% | +0,98% | +1191% | -11,03%| 49%
Orange 1065 -137% | -3,22%| +1,47% | +974% | -251%| 6,8% m m m
Pernod Ricard 15530 -1,18% | +579% | -0,16% | -17.70% | -18.99%| 28% Elariam? i:’ex-l'{nrian} -17,6% AFns -418%  Atos -65,6% ﬂr;:tea -99,6%
Publicis Groupe 96,18| +3,82% |+12,54% |+13,82% | +29,76% |+48,89%| 3,6% i::ﬂ i ::E :IE:I:: Energy i?}‘: :::;ien Interactive 33:1: Eﬂ:i:ht Biologics j:ﬁ
SR L e d e e o S Bigben Interactive 34%  Bigben Interactive 271%  Casino 334%  Solocal Group -874%
Safran 17360 -1,92% | +3,01%| +845% |+30,96% | +5093%( 1.3% Orpea -12,6% Sodexo -26,1% Mcphy Energy -33,1% Mcphy Energy -831%
Saint-Gobain 68,14 +3,32% | +734% | +2,96% |+2935% | +9,37%| 31% |  Grage T6% GG 245%  Clariane (ex-Korian) ~ 303%  Clariane (ex-Korian)  -804%
Sanofi 869 -L77% | 919%| -5,72% | -224% | -868%| 45% |  Akwel 107%  BastideLeConfort  -37%  Highco 28%  Atos 30%
Schneider Electric | 191,82 -0,71% | +9,09%| +7,23% | +25% |+3097%| 18% | Ccc 2%  SergeFerrariGroup 3%  Guillemot Corp 2%  Solvay 786%
Société Générale 2161 -411% | -745%| -12,23% | -18,32% | -39,94% 6% Guillemot Corp 92% Forvia (ex-Faurecia) 193%  Orpea 277%  Worldline -70,2%
Stellantis 2240| +4,50% |+11,14% | +5,79% | +43,85% |+33,64%| 6,9% Artmarket.com -8.5% Pierre et Vacances -19%  X-FAB Silicon -255%  Prodways -67,8%
STMicroelectronics| 4168 +1,92% | +517%| -6,51% | -816% | +4,19%| 0,6% Mcphy Energy -8,5% Guillemot Corp -188%  Bastide Le Confort -254% SMCP -64,1%
Teleperformance | 13535 -6,10% | -0,40% | +1,54% | -49,23% | -58,48%| 2,9% Air France-KLM -1.5% X-FAB Silicon -18,8% Worldline -23,8% Graines Voltz -62,2%
Thales 13245 -3.22% | -454%| -0,75% | +596% [+57,429%| 23% Catf'lna group -74% Frar!t;aise Energi.e -174%  Forvia(ex-Faurecia) -23,8% Big'hen Interactive -60,8%
TotalEnergies 60,30 0% | +0,60%| -2,73% | +128% [+1541%| 53% | Casine 73%  Clariane (ex-Korian)  -15%%  SMCP B3%  MaisonsduMonde 60
Unibail-RW 6936 +5,60% | +2,94%| +2,820% | +1550% | +0.42%| 0% | 2% e IDee == o = e ot
Veolia 2956 -1,27% | +1,55% | +4,08% | +557% | -885%| 43% . et
= 1agsl 327% | 201 +081% | +617% | «1237%| 419 | MLesvaleurslesplusactives du CACAll-Tradable ™
Vivendi 10,30 0% | +341% | +6,25% | +532% | -12,38%) 27% | sl B54%  LNASanté 4,52% Ipsen 37%6%  Plastivaloire 3%
. T T o Believe 19,56% Beneteau 443% Adux 3,72% Ekinops 3,09%
. Palmares dES principaux Indi(es fran dlS Claranova 11.51% Artmarket.com 442% Ubisoft 3,66% Amundi 3,06%
Rang Nom Cours Variation depuis X-fab Silicon §%%  Voltalia 43%% Esso 347% Aperam 2,93%
Evol. au13/02| 5séances |1 mois |le31/12] 1an 3ans Orpea 8,40% Highco 4,21% Metabolic Explorer 3,33% Crédit Agricole 2.80%
1 = m 40 ?'525,31 '0113% +2,1 5% | +1 m +5,?E% +33,ﬁ% FEﬂ“E“tﬂ‘g 7,.56% Bastide Le Confort 4,15% E“?ie 3,32% Boimn. 2,?3%
2 - |sBF120 S77541|  -0,24% | +1,86% | +0,75%| +459% | +27,71% g::rfet ;ﬁ :;‘::mm ;*;: f:;‘;!f"‘“‘ i m ::’:a‘f:""“ i‘E
3 = (ltll_l-lradabl’-e 5651,73 -0,24% | +1,86% | +0,75% | +4.47/% | +27,19% e 5:[6% e 2 o0k ALD 7% T e 3 66%
4 A |CACMid&Small | 1354431 0,77% | +0,73% | -0,08%| -7,11% -2,85% T e e 5% S 3 96% Kering 33T Norssions 765%
5 ¥ |CACMid 60 13823,92 -0,88% | +0,64% | -0,10% | -6,76% -0,90%
PR - 929,55 1,14% | -2,68% | -3,90%| -17.22% 41.42% (1) Ratio exprimant le pourcentage du capital échangé dans la semaine sur le pourcentage du capital échangé au cours des 52 derniéres semaines.
M Les valeurs les plus cheres M Les rendements
Rang Nom Cours Variation depuis Cours/bénéfice Valorisation Valorisation Ies Plus EIEVGS i
Evol. au 13/02 5 séances| 1mois | le31/12| 1an | 3ans net par action™ des ventes™ de la croissance® Icade 15,8%
L'Oréal 5.7 : Clariane (ex-Korian) 13,7%
1 - |Nikkei225 (okyo) | 3770332] +4,27% | +598%| +12,67% | 4374700 42770 o — 5T Ee - :E:: o = W ook
2 = |AEX(Amsterdam) 84262 +1,3%% | +7,77%| +7,09% |+1049% +2450%|  S3rtorius Stedim 196 Cellectis 8  Hermés Intemational 55 Solvay 10,5%
3 = |NasdaqComp(N.Y) | 1565560| +0,30% | +456%| +4,29% +31.65%|+11.07%| Fermesinternational @4  Interparfums B ipoen w9 AD 103%
4 = |S&PS00(N.Y) 4953,17| -0,02% | +354%| +3,84%|+1972%|+2588%| Neoen %4  LVMH B Ol 37 Coface 101%
5 = |EuroStoxx 50 4689,28| -0,03% | +4,67%| +3,71% |+10,56% | +26,89% . 2 Engie 10,1%
6 = |FTSEMIB(Milan) | 3113417 +0,06% | +2,18%| +2,58% |+1347% +32,99% M Les valeurs les moins cheres Nexity %
7 = |Dowlones(N.Y) | 3827275| -0.65% | +181%| +1,55% |+1176%|+2166% ~ Coursipchcfice net i el fcﬂ::;l:-:s ﬁ
8 A |CACA40 (Paris) 762531 -0,18% | +2,15%| +1,09% | +5,78%/|+33,69% Catina 12 Technip Energies 008 Abos 005 SNP Paribas 3:%
I M[Fm!]don} 16880,83| -08%% | +1,06%| +0,77%| +9,63%)+20,15% Atos 14 Atos 0,16 Forvia (ex-Faurecia) 0N Rubis 8,6%
10 = |SMI (Zurich) M5 091% | -0/4% +0,04%| -05%| +241%| Freareaiam 27  FnacDarty 0B Société Générale 09  SES 33%
11 A |BEL20 (Bruxelles) 367552| +1,52% | -023%| -0,87% | -568%| -3,78% Renault 28 Renault 03 Soor 09 Kiépierre 7%
12 = |IBEX 35 (Madrid) 992540, -0,78% | -168%| -1,75% | +7.,76%|+23,22% Eurazeo 32 Carrefour 024 Valeo 022 Carmila 7%
13 ' | FTSE 100 (Londres) 71512,28| -2,20% | -1,48%| -2,86% | -548%| +14%

Palmarés établis sur les valeurs qui composent le Laboratoire du Revenu. (1) Cours sur bénéfice net par action anticipé pour 2023. (2) Valeur

Comment lire les tableaux. Les indices sont classés selon leur performance depuis
le 31 décembre 2023. Les fleches signalent les principaux indices francais et mondiaux
quiont gagné A ou perdu ¥ des places dans le classement d'une semaine sur l'autre.

d'entreprise (capitalisation boursiére + dette financiére nette) sur chiffre d'affaires attendu pour 2023. (3) PER (cours sur bénéfice net par action)
sur croissance du benéfice net attendu entre 2021 et 2023. (4) Dividende anticipé en 2024 (au titre de I'exercice précedent) sur cours de Bourse.
Sources des données : Symex et Factset. Ces données doivent étre examinées a I'appui d'une analyse sur les fondamentaux de la société.
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@ Le Laboratoire exclusif du Revenu

Centre de prévisions boursiéres

FACTSET
Trois changements de conseil cette semaine

27% des valeurs de notre Laboratoire sont a I'achat, parmi lesquelles L'Oréal (lire p. 7), CGG et Neoen.

Gvalori:saﬁon de la croissance : ce ratio (en anglais Price Eaming (Bcunsei] chis Revens =
Growth ou PEG) dériwe du précédent. I_I résulte de Iq divisiondu @L’opininn desanalystes exprimé en toute indépendance,
@ capitalisation boursiére : () Ratio dette nette sur fonds rapport cours sur bénéfice net par action par la croissance moyenne  ginanciers : chaquesociété il peut différer de l'opinion
nombre d'actions composant ) Marge opérationnelle  propres :dette nette estimée du bénéfice anticipée pour f'an passé et les deux années a venir. est suivie par un certain des bureaux d'analystes.
le capital de la société 2023 : résultat dexploi- 2023 divisée par I'actif net Inférieura 1, Faction estbon marché, supérieura 1, Cestlinverse. ;10 dranalystes Chaque semaine, les change-
multiplié par le cours tation divisé par le chiffre comptable. Un chiffre négatif Valorisation des ventes : il s'agit du rapport entre la valeur spécialisés. Notre ments de conseil sont signalés
(en millions d'€). d'affaires. Mesure la correspond a une trésorerie d'entreprise (capitalisation boursiére + dette nette) partenaire Factset pointe parun A (plus positif)
A comparer au chiffre d'affaires.  rentabilité commerdiale. nette excédentaire. et le chiffre d'affaires 2023 Indicateur de tendance. en permanence leurs avis. ouun ¥ (moins positif).
N® © 6\0 6 \06 0 \6 ©0 ©° _ & — ® /® @
Cours Gapita-  (hiffre  Reésultat Marge Rentabilité  Ratio Rapport Valorisation Rend. Opiniondes  Profil (ommentaire de la rédaction du Revenu Conseil Objectif
Sodété deBourse lisation (affaires net  opération- desfonds  dendet- cours/BNA dela  des dudivi  amalystes  dela de
[CODE MNEMONIQUE] /m; 2023 nelle2023 m/ tement zmwm aroissance ventes dende pBe v NéSatve ﬂu\ ;‘n-s
@) Chiffre daffaires 2023 : ) Résultatnet2023: ) Rentabilitédesfonds ) Rapport courssurbénéficenet () Rendement (I Profil de la valeur : Le Revenu () Objectif de cours :
ventes estimées pour bénéfice net propres : résultat net par action (BNA) 2023 et 2024: dudividende: caractérise chaque société par un profil le conseil «<acheter» correspond
l'exercice en cours dimp6ts (ou perte) estimé en 2023 divisé ce ratio (PER en anglais) est rapport entre (prudent, dynamique ou spéculatif) a un objectif de cours d'au moins
(en millions d'€). estimé pour par l'actif net comptable. calculé a partir du bénéfice net le dividende net correspondant a trois styles de gestion. 15% supérieur au cours actuel,
I'exercice en cours Mesure la rentabilité par action anticipé parles analystes.  versé en 2023 «Prudent» convient a un portefeuille «conserver», a une progression
(en millions d'€). capitalistique. Plus ce ratio est élevé, plus I'action et le cours. stable, qui peut se contenter d'un suivi comprise entre 5 et 15%,
peut s'avérer chére. mensuel. «Dynamique» suppose une et «vendre», a un potentiel
attention au moins hebdomadaire. inférieur a 5%. Et ce,

Avertissement: les cours des instruments financiers peuvent a tout moment augmenter ou baisser. Ainsi, les investisseurs peuvent recouvrer

un montant inférieur a leur investissement initial. Au surplus, les performances passées ne présument en rien des performances futures. «Spéculatifs exige une vigilance quotidienne. AR DR de A2 41 & RS

O 6 o ©0 © O 7 © O 10 @ @ ® 14
Sodiété Cours Capita- (Chiffre  Résultat Marge Rentabilité Ratio Rapport Valorisation Rend.  Opiniondes  Profil Commentaire de la rédaction du Revenu Conseil Objectif
au13/02 lisation daffaires Met  opération- desfonds  d'endet- cours/BNA dela des dudivi- analystes  dela de

[CODEMNEMONIQUE] g ¢ 2023 2023 nelle2023 propres  tement 2023 2024 coissance ventes dende W - WEM yaleyr cours
i
Airbus [AIR] 14890 | 117689 | 65055 | 4375 9% 276% | -684% |268 |22, 11|16 | 13%| B EN Spéculatif | Portée par les difficultés de Boeing, l'action a un nouveau sommet. | Conserver 160€
Dassault Aviation [AM] 171,80 | 13881 4878 | 793 7,2% 13,1% |-116,8% |173 | 144 12 |13 1,7%| B o n Spéculatif | Déception sanctionnée sur les livraisons d'appareils I'an passé. Conserver 185€
Safn [ | 1360 74172| 23241| 2274| 136% | 203% | 53% 324 | 26| 09 |32 | 13%| [E] K M |Dynamique | Potentiel pluslimité dutitre, quivolederecordenrecord. | Conserver | 190€
Thales H0) | 13245| 27842 | 18177| 1589 | 116% | 222% | 16%|167 (157 13| 16 | 23%| [l N B |Dynamique | Rachat finalisé de Iaméricain Imperva dans la cybersécurité. Conserver | 146€
B
Danone [BN] 6098 | 41330 | 27776 | 2139 12,5% 12% 52,2% | 17,7 | 172 67 | 18 | 34%| [H B \Dynamique | UBS a relevé sa recommandation a l'achat en visant 70 euros. Conserver 68 €
Punndjlitml IHIM 155,31 39699 utﬂﬁ 2164 26,9% 134% 64% 13,2M 16,9 28 | 42 E,B% ﬂ ﬂ ‘_‘D)'namique La Chine méne uneenqué[:ggntidumping ﬂjrlecognac;mm Conserver .41.@.5‘ E ‘
Rémy Cointreau [RCO] 98,20 | 4987 1181 | 186 24,9% 103% | 349% 269 | 256 NS | 48 2%| [ n bymmique Risque de surtaxation des importations de cognac en Chine. Conserver 105€
_J Assurance |
Axa 5] 3064 | 70276 | 101000 | 7488 9,1% 16,1% 64%| 92 | 86 04 | 07 6% 1 K3 Dynamique | La remontée du titre incite & faire une pause dans les achats. Conserver 33€
Cofoe o) | 1257| 18s7| 1ss0) 31| 2% | 1% | Ns| 81| 85| Ns| o|101%| EN KN BN |spéculatif |Bonsrésuhtats malgréleralentissementdelactivite. Conserver | 14.50€
Sor SR | 864| 5136| 19264| 27| 67 | 172 | 485% | 62| 62| 02| 04 | 63%| EI KN A |Dynamique | Le réassureur redevenu opéable profite des hausses de tarifs. Conserver | 326
E
Forvia (ex-Faureda) [FRVIA] 1563 | 3080 27225 317 5,4% 68% | 1416% | 96 | 52 01| 04 | 1,6% 3 ﬂ Dynamique | Lancement d'un programme de cession supplémentaire. Conserver 17 €
Mode M | 3293 23515| 28721| 2339 | 125% | 124% | 123%| 98| 94| 33|09 | 49%| EN EX [N |Dynamique | Amélioration de lamarge opérationnelle et delarentabilité. Conserver | 35€
Plastic Omnium [POM] 1035, 1506 10301 | 173 3,4% 89% | 769% | 85| 75 06 | 03 | 42% I Dynamique | La réduction des objectifs 2023 décoit les investisseurs. Conserver | 11,50€
Renault [RNO] | 3732| 11034 52877 | 3543 77% | 1,7% | 97%| 28| 28| 12|02 | 38%| [H I3 BN [Dynamique | Le groupe renonce 4 lintroduction en Bourse dAmpere. Conserver | 40€
Stellantis [STIAP]| 2240| 70154 | 189916 | 18176 12,5% 21,4% | -354% | 39 | 43 NS | 02 | 69% Yl |Dynamique | Prenez des plus-values aprés la forte progression du titre. Vendre 20€
Valeo [FR] 1138| 2769| 22074| 302| 37% | 75% | 978%| 92| 68| 02| 03 | 37%| [ EN WM |Spéculatif | Objectifde profitabilité confirmé. Plan de réduction des collts. Conserver | 12,50 €
=
Amundi [AMUN] |  59,05| 12037 3348 | 1258 47 5% 10,9% -36%| 94 | 88 221 35| 69% IB ﬂ n Dynamique | Modéle solide. Maintien d'un généreux dividende. Conserver 63 €
BNP Paribas [BNP] 5383 | 66444 | 4807210240 | 376% 9,1% NS| 59| 53 03| 0| 86%| IH IY HH [Dynamique | Un dividende confortable et des ambitions maitrisées. Acheter 64 €
Uédthgriole MG | 1220 36916| 25816 5721 | 438% | 83% | Ns| 67 64| 05| 0| 75%| Il EE B [Dynamique | Desrésultats 2024 olides malgré les sinistres dassurance. | Conserver | 14€
Société Générale [GLE] 2161 | 17732 | 26802 | 3660 31,8% 6% NS| 48 | 38 0,2 0 6%| [l E[] A |Spéculatif | Un plan réaliste pour redresser la marge financiére. Conserver 28€
O
Eiffage [FGR] 9592 | 9400 | 22699 | 1043 10,6% 142% | 1283% | 88 | 83 NS | 08 | 44%| ] EX n Dynamique | Le carnet de commandes assure une bonne visibilité. Conserver 108 €
Saint-Gobain [560] 68,14 | 35020 48052 | 2890 10,7% 13% | 30,1% 11,1 {107 | 11,1 | 09 | 31%| E EX M |Dynamique | Le directeur général Benoit Bazin deviendra PDG cette année. Acheter HE|
Vicat vaj 3355| 1506| 4077| 243 104% 8% | 425%| 63| 6, NS | 07 | 49%| [l EJ I |Dynamique | Hausse de 65,6% du résultat net part du groupe en 2023, Conserver 39€
Vind [DG] 11486 | 68506 | 71406 | 4921 12,1% 15,9% 48% (134 | 12,1 2112 | 41%| 3 KB Dynamique | Résultat net 2023 a un nouveau sommet historique. Acheter 130€
i
Boloé B0y | 623| 18385| 13069 85| 58% | 04% | 77%2147|367| Ns |15 | 1% N KN HN [Dynamique| Le démantélement deVivendiseprécse. Conserver | A
Bouygues (AW | 3301| 12587| 55550| 1037 41% | 85% | 647%| 118| 92| 09|04 | 55%| [ KN A |Dynamique| Letitreareprisdutermain depuisson pointbas.Dupotentiel. | Acheter | 40€
Eurazeo [RF] 7685 | 5846 849 | 394 43,6% 20,8% 69% | 32| 95 05|76 | 31% E¥ ﬂ Dynamique | Le cap est mis sur la gestion d actifs. Le marché apprécie. Acheter 90 €
Wendel M | 8505| 3776| 8312| 545 13% | 167% |[1036%| 7/ 7| NS |09 | 4% N BN W |Dynamique | Le titre remonte aprés avoir beaucoup baissé. Conserver | 92¢€
i
Ei_t _____________ [BB] ] _93_,‘2'0 I 1823_ 23_?_*‘{1 240 15% 12:_4?_1': -18,9% 1}_,‘1 'LDE _1“ 1 44% Bl g_ﬁgﬂ__[)ynamique ﬁ:éjuctiun du Eapital pa_r_fl_qm!at‘i_t‘:‘ndetitres autodém_s:““ Conserver EEE
L'Oréal [OR] 428 | 229392 | 44054 | 6953 | 20,1% 21,8% 519% | 33 |305 47 | 52 | 1,6%| [0 1 A [Prudent Croissance soutenue. Amélioration des marges. Achetera | 495€
Seb [SK] M50, 6170 8006 | 394 8,7% 11,7% 55% | 154 [ 126 1 1| 23%| 1 1 0 Dynamique | La hausse du titre réduit son potentiel. Conserver 125€
SMCP [SMCP] 2,61 197 1232 31 6,5% 3.1% 339 | 55| 52 23| 07 0% ﬂ EI ll Dynamique | Avertissement sur résultats. Les difficultés persistent. Vendre 2,70 €
E
l’anefmi IEL 1497 | 11180 | 84513 | 1179 2,7% 10% 699%| 91| 78 08 | 02 4%| [E] I Bl |Dynamique | Le groupe ne reprendra pas les hypermarchés de Casino. - Conserver 17€
Casino [0 0,51 551 30337 46 3,8% 2% |-76705%| 1,2 | 1,1 NS | 02 0%| [0 U8 A |Spéculatif | Cession du distributeur colombien Exito. Vendre 0,50 €
FnacDarty [FNAC] 23,60 655 7840 74 2,3% 45% 66,8%| 92 | 7.2 NS | 02 | 47%| B B2 12} Spéculatif | Le titre de nouveau sous pression. Prudence de mise. Conserver 26€

A (hangement de conseil. Recommandation plus positive. W (hangement de conseil. Recommandation moins positive.
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Le Revenu [T @S s Les 140 valeurs les plus actives de la cote
i O © (4 (5] (6 € © O 10; @ 12 13 (14
Sociéts Cours (apita- (Chiffre  Résultat Marge Rentabilité Ratio Rapport Valorisation Rend.  Opiniondes  Profil Commentaire de la rédaction du Revenu Conseil Objectif
au13/02 lisation gaffaires net  opération- desfonds  d'endet- cours/BNA dela des dudivi analystes  dela de

[CODEMNEMONIQUE]  ¢n¢ 223 203 nelle2023 propres  tement 2023 2024 qoisance ventes dende [N S W yaleyr cours
Maisons du Monde MOM] | 447 | 183 | 1125| 14 3,9% 26% |1253% (121 (194 | NS |08 | 29% | [ N Spéculatif | Perspectives d'activité et de profits revues en baisse pour 2023. Conserver | 550¢€
Rexel [RXL] 2426 | 7360 | 19211 | 788 6,7% 141% | 527% | 92 | 96| 137 |05 | 49% ﬂ 4 | Dynamique | Confirmation des objectifs 2023 rehaussés en juillet dernier. Acheter 30€
=
Edenred [EDEN) | 5504 | 13737 | 2511 | 478 | 359% 0% (2718% (27,7 (36| 15 |59 | 2% | [H EN Dynamique | Arbitrages boursiers au profit du rival désormais coté Pluxee. Vendre  4750€
Nokia [NOKIA] 331 | 18662 | 22055 | 1901 11,8% 89% |-207% | 97 | 95 13 106 | 41% | [ 0 Dynamique | La situation pourrait saméliorer un peu en 2024, Vendre 330€
Soitec [S01] 141,75 | 5044 981 183 21,1% 12% 44% (285 | 21,1 17 | 51 0% m FA Spéculatif | Deuxieme abaissement des objectifs annuels en a peine trois mois. | Conserver 152€
STMicroelectronics [STMPA]| 41,68 | 37952 | 15302 | 2774 20,7% 154% |-244% | 14 |113| 279 |22 | 06% 9 Spéculatif | Un rebond de l'activité nest espéré qu'au 2e semestre. Conserver 45€
Vusiongroup VU] | 14040 | 2225 804 | 47 82% | 187% | 168% (503 (297 | 07 [28 | 0% U0 B Spéculatif |Lex-SES-Imagotag affiche une dynamique forte. Atenteren pari. | Acheter 174 €
Worldline WIN) | 11,84 | 3348 | 4617 | 200 | 173% 57% | 183% | 62| 57| 08 |11 | 0% 1 BB |Spéculatif | Un fonds activiste conteste la stratégie de la direction. Vendre 95:
X-FAB Silicon [XFAB] 749 979 877 | 112 15,6% 11,2% | 166% | 86 | 66 | NS |13 0% E0 B [Spéculatif |Les perspectives pour cette année décoivent les investisseurs. Conserver 8¢€
" | Energie
Bge  [BNG) | 1432 | 34868 | 95390 | 5411 | 107% | 166% | 89,5% | 64 | 81| Ns |07 [101% | [l EN I |Dynamique| Les performances du début de année seront difficiles a reproduire. | Vendre 15€
Mahy Energy [MCPHY] 2,27 63 18| -45 | -2452% | -483% | -61,7% |-14 | -14 NS | 04 0% | KB B8 Spéculatif | Titre au plus-bas absolu. De possibles besoins de financement. Vendre 28|
Neoen [NEOEN])| 24,62 | 3745 570 81 51% 3% | 1165% [464 |538 | 17 [121 | 06% | [ 8 KW |Dynamique | Profitez du repli dutitre pour acheter. Acheter & 30€
TotalEnergies [TTE] 60,30 (150645 | 209101 {19785 | 153% | 172% | 129% [ 71| 7| 36 |08 | 53% | @ (1 EN |Dynamique | Flux de trésorerie trés abondant. Dividende annuel de30leuros. |Acheter | 69€
Voltalia [VITSA] | 7,95 | 1042 503 | 32| 276% 29% |1189% (289 (388 | NS |51 | 0% 4 | Dynamique | Baisse du facteur de charge éolien au Brésil. Vendre 8€
| Immobilier |
Argan [ARG] | 80,20 | 1850 197 | 129 | 92.2% 73% | 99,1% |138[129 | NS [192 | 41% ' B Dynamique|Hausse de 6% du résultat récurrent net en 2023. Acheter 95€
Carmila [CARM] | 1576 | 2244 382 | 227 | 805% 7% | 31% | 99| 9| 29 |122 | 7.7% | A EB Prudent  |Bonnes qualités défensives et appui de Carrefour. Conserver 17€
Covivio [coV] 41,16 | 4157 621 | 421 | 894% 52% | 81,7% | 95/104| NS [178 | 91% | [ B2 Dynamique | Dynamisme commercial et plan de cession dactifs bien engagé. Conserver 49€
Gedna [6F(] 95,75 | 7336 663 | 438 | 79,9% 39% | 557% [161[156 | 26 1207 | 56% | I} BB Prudent  |Beau patrimoine, attend une hausse de 6 & 8% du résultat en 2023. | Acheter 115€
Icade [icAD] | 3020 | 2302 361 | 321 | 1136% 58% | 645% | 71| 8| NS [167 |158% | [ B2 Dynamique | Gros rendement assuré par la cession d'lcade Santé. Conserver 32€
Kaufman & Broad [KOF] 29,95 632 1122 40 7.2% 17,7% 5,7% | 154 | 11,1 NS | 05 | 73% | B BN KN |Spéculatif |Tire bien son épingle du jeu dans un marché en crise. Conserver 31€
Klépierre (] 23,07 | 6617 1133 | 687 | 84:8% 83% | 899% | 96/ 95| NS [123 | 77% | [l '3 EM |Prudent |Objectif de cash-flow netcourant a +7% pour 2023. Conserver 25€
Merdialys [MERY] | 1052 | 987 175 | 108 | 523% | 154% |1337% | 91| 89| NS [116 | 93% 3 [ Dynamique | Bonne résistance. Casino est descendu sous les 10% du capital. Conserver 10€
Nexity [NXI] 14,65 822 | 4322 | 102 5.8% 55% | 752% | 75|124| NS | 05 | 95% “1l IH |Dynamique | Promotion en bemne et réduction de l'endettement. Conserver 16€
Unibail-Rodamco-Westfield [URW] | 69,36 | 9624 | 2491 | 1370 | 87.7% 86% [1211% | 73| 72| NS | o | 0% | [ U8 KW |Spéculatif Lafonciére endettée profite de l'accalmie sur les taux. Conserver 76 €
_JIndustie |
lill.hpide [Al] 168,40 88198 | 27521 | 3311 18,3'%_%__1 3,1% 39.7% 265 |243 h__43ﬁ 1,9% | I g Prudent Beau_ parcours bnumiHT_Zﬂ23.Ver'i_t{ne hausse des P_rq!‘i_ts.___ Acheter 195€
Alstom [ALO] 1,3 | 4288 | 17169 | 546 58% | 55% | 345% | 85(61| 03 |04 | 0% s B9 Spéculatif | Possible augmentation de capital cette année. B Vendre 12€
Aperam [APAM] 3| 2419 6829 19| 39% | 61% | 122% [108| 71| 04 |04 | 65% U8 BN spéculatif | Faible visibilité sur les résultats en 2024, Vendre 30€
Arcelormittal [MT] 2537 | 21631 61366 | 3499 7.1% 6,3% 596 | 61| 52 04 |04 | 19% ﬂ ﬂ ﬂ Spéculatif | La concentration pourrait repartir dans l'acier. Acheter 30€
Arema kg | 9136 | 7306 | 9455 | 594 | 10% | 88% | 272% | 11| 97| Ns | 1 | 36%] [N EN EN |Dynamique |Investissement dans Tiamat (batteries de nouvelle génération). | Conserver | 110€
Eramet [(RA] | 6320| 1817 | 3433 | 173 5% | 11,7% | 325% (92|85 NS |07 | 1.6% UN DN |Spéculatif |Unparisurlerebonddescoursdesmétaux. Acheter 75€
Imerys [NK] 30,74 | 2611 | 3878 | 214 8,8% 66% | 348% [121 |118| 12 | 1 | 49% | Il EN N |Dynamique | Oddo reléve son objectif de cours de 55 2 67 euros. Acheter 36€
Legrand [LR] 90,96 | 24269 8453 | 1195 20,8% 17.6% 246% (195 |198 | 219 3 | 2,2% ﬂ m Dynamique | Des marges de manceuvre confortables pour des acquisitions. Acheter 106 €
Mesen (MR | 3580 | 746 1210| 8 | 113% | 101% | 37.2% |105 102 | 29 | 1 | 35% | [ EN KW |Dynamique | Trésbon chiffre daffairesaudetrimestre2023. ~  |Acheter | 40€
Nexans [NEX] 8740 | 3824 7532 | 242 5,.7% 14,1% 13,3% (153 | 145 1,3 105 | 24% | @ EF [N |Dynamique | Acquisition d'un spécialiste italien des cables incendie. Conserver 95€
Schneider Electric ] 191,82 (109881 | 36004 | 4147 16,6% 159% | 347% |249 (29| 26 |33 | 18% | H 3 Dynamique | Une belle trajectoire financiére. Le marché apprécie. Acheter 215€
Solvay [SOIB] | 2319 | 2455 | 4849 | 544 | 189% | 31,1% | 632% [ 38| 6| NS |09 [105% 12 KB |Dynamique | Ajustement du cours aprés la scission de Syensqo. Conserver 25€
Verallia [VRLA] 3456 | 4226 3965 | 497 20,3% 396% | 955% | 79| 85 1 114 | 56%| B EE KB Dynamique | Fortimpact de la dévaluation du peso argentin. Conserver 37€
Bir
Hermés International [RMS] | 2131,50 | 225021| 15121 | 4503 | 413% | 261% |-71,1% [494|444| 55 141 | 08% | FA *) Prudent  |Une marque de luxe iconique qui reste distinctive. Conserver  2400€
Interparfums [1TP] 5040 | 3487 798 | 115 | 193% | 178% | -10% [296/281| 57 |43 | 23% E1 [ |oynamique | Chiffre daffaires 2024 compris entre 880 et 900 millions d'euros, | Comserver | 53 ¢€
Kering [KER] | 410,90 | 50980| 20116 | 2954 | 233% | 179% | 481% [171| 15| 68 |29 | 34% | @ [} Dynamique | Nous doutons du redémarrage des ventes de Gucci. Vendre 400€
LVMH [MJ | 800,80 | 402040| 90694 (16320 | 263% | 23,1% | 10,1% [248|224| 25 |45 | 1,7% | ] EN KB |Dynamique | Résultats annuels solides malgré un contexte difficile. Conserver | 850€
=
Believe [BLV] 1478 | 1432 876 -7 -0,1% -1,3% -56,6%-'236,4 211,1 NS | 1,4 0% "N KB |Spéculatif |Versune OPA 2 15 euros par titre. Conserver 15€
Bgheninteractve (B | 253 | 46| 32| 8| 7% | 31% | 9% 49| 38| Ns |09 | 67% N N I Spéculatfl |Résultatnetsemestielen chutede63 9% a27 millonsdeuros | Conserver | 350€
Ipsos [1PS] 61,20 | 2708 | 2414 | 207 | 126% | 129% 12% | 13121 NS |11 | 22% | Fl [N [ |Dynamique |Retour de la croissance au e trimestre. Conserver 64 €
J(Decaux [DEC] 18,50 | 3943 3558 | 138 6,8% 79% | 528% |261 |186| 1,1 |14 | 1,4% 6 | Dynamique | Rebond de la croissance organique au 3e trimestre. Vendre 17€
Lagardére [MMB] | 2030 | 2865 | 7973 | 220 | 61% | 267% | 271% (109 | 96| NS |06 | 64% | EMl FA [ |Dynamique | Prolongation de l'offre de Vivendi sur Lagardére, 24,10 euros. (onserver | 20€
M6 [MMT] | 12,23 | 1546 | 1321 | 210 | 223% | 15% [-273% (75| 7| 2 |09 |106% 2] g Dynamique | Recul des revenus publicitaires en 2023. - Conserver 14€
Publicis Groupe [PUB] 96,18 | 24459 | 13761 | 1625 | 179% | 173% | -92% [133 |126| 27 |17 | 36% | [ I [ |Spéculatif |Versune croissance organique comprise entre 4 et 5% en 2024. Vendre 92€
T [TH] 192 | 1667 2289 | 195 12,4% 10,9% 21% | 78| 711 156 |06 | 66% | [H EN [N Spéculatif | Malgré un rebond des profits, le titre recule sous 7 euros. Vendre 750€
Ubisoft [UBI] 23,57 | 2958 2170 | 169 18% 121% | 62,1% |146 | 121| 146 |19 0% | FR 1Y Spéculatif | Le groupe confirme ses objectifs. Le titre reprend de la hauteur. Vendre 23€
Vivendi [viv] 1030 | 10730 | 9826 | 657 8,9% 38% | 105% [163 |135| 05 |13 | 27% | [l BN [l |Dynamique | Premiére étape de la scission validée. Le titre rebondit. Acheter 12€
. Farapetro
(GG [G6G] 0,39 275 1045 24 15,2% 2,1% 936% | 13| 52 NS | 1,1 0% | (W R Spéculatif | Repli exagéré du titre. Achat spéculatif possible mais risqué. Acheter A 045€
Rubis [RUI] 2332 | 2406 | 6533 | 311 81% | 107% | 426% | 77 | 67| NS |06 | 86% I8 [B Spéculatif |Stoppezvos achats aprés le rebond du titre. (onserver | 25€
Technip Energies [TH 1887 | 3392 | 6007 | 298 7.2% 16% |-144,7% | 106 | 94 3101 | 29%| [ EB Spéculatif | Le groupe se lance dans le recyclage des textiles. Acheter 23€
Vallourec V(] | 1368 | 3130 | 5070 | 517 | 186% | 236% | 306%| 6|69 | 07 |07 | 0% EM IV W |Spéculatif |Nette amélioration de Iactivité et des comptes. Conserver | 15€
H F
Biomérieux BiM] | 101,20 | 11978 | 3683 | 409 | 163% | 113% | 85%|268|235| 17 |32 | 08% | E] EN KB Dynamique | Bon dynamisme post-Covid. Conserver | 110€
Cellectis [ALQS] 2,58 143 8| NS NS NS NS| NS| Ns| NS (129 | o% | BB B |Spéculatif |Laccord avec Astrazeneca redonne du souffle la biotech. Conserver 3€
Cariane (exorian)  [AAR] | 183 | 195 | s000| 17| 6% | 04% |2053%[129| 51| Ns | 15 |137% | {N [N [ |Dynamique | Augmentation de capital avec fappuidePredica. Conserver | 3€
DBViecnologies (8] | 162 155| 7| Ns| Ns| N | NS| Ns| Ns| Ns |71 | o%|[H N H |Spéculatif |Besoindefondsenurgence. Vendre | 040€
Essilorluxottica [Fl] | 188,42 | 85466 | 25407 | 2868 | 167% | 75% | 162%[286|262| 31 | 36 | 1,7% "1l I} |Dynamique | Unleadership incontournable sur son marché. Acheter 212€
Euroapi [EAPI] 6,35 603 1006 59 2,6% 1,7% 3,6% | 298 | 29,3 1|06 0% n H n Dynamique | Recherche un nouveau DG aprés les révisions des objectifs. Conserver BE_
urofinsScentific (R | 5424 | 10458 | 6520 | 425 | 122% | 96% | 584% |211|177| 36 |21 | 18% | [ N N |Dynamique |Linflation pince lamarge, desobjectifs 2023 réduits.  |Vendre | SS€

e e L.
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A Changement de conseil. Recommandationpluspositive. ¥ Changement de onsel. Recommandation moinspositve
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Les 140 valeurs les plus actives de la cote P Bl FACTSET

| Tourisme/Loisirs |
Accor

[AC] 3705 | 9814 5139 | 502 14,3% 10% 30,%% | 204 |183 07 |21 | 27% Spéculatif | La perspective des JO a Paris propulse le titre. 40 €

Getlink (6] | 1529 | 8409 | 1829 | 302 | 386% | 12% | 1491%[279 (287 | NS |66 |36%

e e e . B R . et S e o

| Dynamique | Chiffre d'affaires 2023 en hausse de 14%.

18€
Spéculatif | Forte hausse du chiffre d'affaires au 1er tnmes.tre

175¢€

_______________________

O 6 6 o0 53 (6 € ©O O 10 11 12 ® 14)
Sodété Cours Capita- (hiffre  Résultat Marge Rentabilité Ratio Rapport Valorisation Rend.  Opiniondes  Profil Commentaire de la rédaction du Revenu Conseil Objectif
au13/02 lisation ¢'affaires et  opération- desfonds d'endet- cours/BNA dela des dudivi- analystes  dela de
[CODEMNEMONIQUE] ¢ ¢ 208 2023 nelle2023 propres  tement 2023 2024 coksance ventes dende [N FTv EE yaley cours

GensightBiologis __ [SIGHT] | 040 | 18| 2| NS| NS | NS | NS| NS|Ns| NS |296 | 0% [N KN MW |Spéculatif |Lafabrication dulumevog, quiétaitinterrompue, reprend. | Conserver | 050€
psen 00 (P) | 10290 | 8624 | 3449 | 660 | 297% | 18% | -165%|11.2]101 | 49 | 23 | 1.2% | K K KW |Dynamique|Période de transition maisunpipeline promettew. Acheter | 130€
Orpea [ORP] 001 | 1623 | 5150 | -406 2% | -566% [14089%| -0[-01 | NS |23 | 0% |0 I} BB |Spéculatif |Larestructurationfinanciére s'achéve. Acheter 0,02 €
Sanofi [SAN] 85,69 (108356 | 47989 | 9790 26,1% 12,2% 31% | 109 | 97 16 | 23 | 45% 53 EB |Dynamique| Difficultés  faire valoir son pipeline de molécules. Acheter 102€
SatoriusStedim  [OIM] | 24020 | 22141 | 3000 | 429 | 244% | 153% | 109%|496 (385 | NS | 89 | 03% |HM EN B |Spéculatif |Valorisation élevéeetdetteimportante. Comsesver | 230€
Valneva ma | 370 | sia| 1so| 16| 46% | -02% | o6%| Ns|Ns| Ns 32 o% | KN HA |Spéculatif |LaFDAapprouve le vaccin contre le chikungunya. B Conserver |  S€
Virbac [VIRP] | 33950 | 2871 | 1243 | 121 | 143% | 128% | -109% (237 (215 | NS | 22 | 04% |0 EJ KB |Dynamique|Maintient une trésorerie positive. Conserver | 350€
)
aw (D] | 5A4| 44aa | 24341 | 916 | 48% | 82% [4122% | 49| 4| Ns | 2 [103% [[@ EN KW |Dynamique |Incertitudes surlavalorisation des véhicules. - Conserver | 7€
Aramis [ARAMI] 3N 323 2141 -22 -0,8% -134% | 108,2% |-15,2 |-65,1 NS |02 0% ﬂ ﬂ ﬂ Spéculatif | Progression de 20% du chiffre d'affaires au 1er trimestre. Conserver 430€
Bureau Veritas [BVI] 2463 | 11175 58290 | 562 15,7% 28.5% 531% | 20189 28 |21 | 32% ﬂ 7 “ IDynamique |Le titre regagne du terrain. Il nous parait a son prix. Conserver 28€
Derichebourg [DBG] 4,61 734 | 3629 | 142 58% | 129% | 622% | 51| 41| Ns |04 | 54% | [} BN KN [Spéculatif |Enmanque de pouvoir de prix dans un contexte inflationniste. Vendre 450 €
Elior Group [UOR] | 262 | 662 | 6022 | 10| 24% | 45% | 115% (137 77| NS {03 | 0% |EN E [N [Spéculatif |Amélioration dela profitabilité. Mais la dette reste élevée. Acheter 3€
Hlis [EUS] | 2066 | 4808 | 4309 | 429 | 156% | 115% | 945% |121 (12| 13 |19 | 24% | ] EN N |Dynamique |Les résultats 2023 dépassent les objectifs. Acheter %€
Euronext [ENX] 79,20 | 8482 1469 | 505 53,2% 13,8% 445% | 146 | 13,2 19 7 3% 6 ﬂ \Dynamique |Une bonne maitrise des colits dans un contexte toujours difficile. Vendre 60,50 €
GIT [6TT] 127 | 4708 412 | 181 | 518% | 558% |-835% (261 17| 09 /108 | 3,1% T n |D)'nan1ique Carnet de commandes épais et forte visibilité. Conserver | 140¢€
ID Logistics my | 35| 2006 | 2747 | 53| 46% | 135% [2451% | 36| 20| Ns |11 | 0% | K I |Dynamique |Forte dynamique lintemational. Le titre emonte. Acheter 370€
m Iﬂﬂﬁ' 1996 | 687 | 1076 85 | 148% 75% | 531% | 8| 7| NS [12 |31% || N B [Spéculatif |Une petite acquisition prometteuse dans le courrier. Acheter 24€
Sodexo [SW] 7758 | 11439 | 23730 | 716 4,7% 17% | 668% |158| 14| 15 (06 | 32% */| KB |pynamique |La filiale Pluxee a été scindée et cote depuis le 1er février. Acheter 90 €
Spie [PE] | 3042 | 5006 | 8663 | 339 | 66% | 168% | 64% [147| 13| 12 |07 | 28% | N FH W |Dynamique |Le titre au plus-haut historique. Encore du potentiel Acheter 36€
Veolia [VIE] 2956 | 21146 | 45376 | 1322 7,3% 108% [1506% | 159 [139| 12 |09 | 43% | £ K} Iﬂymmique Nouvelles ambitions dans le secteur de I'énergie. Acheter 35€
H ormati _
Alten [ATE] 14020 | 4859 4068 | 248 8,9% 13% | -147% (183 |162| 73 |11 1% *! KB [Dynamique |La croissance abien résisté en 2023. Rebond espéré au 2e semestre. | Acheter 165 €
Atos () | 20| 266 | 10904 | 228 | 4% | 5% | 7ir%| 14| 1] o1 |02 | 0% | EN BN Spéculatif |Nouveauplancher pourle titre. Restructuration financiéreenvue. | Vendre 2€
Gpgemini (]| 20590 | 35740 | 20505 | 2022 | 132% | 184% | 166%|179 |173| 23 |17 | 1.7% | @ N I [Dynamique |Titre au sommet depuis 2000 malgré un ralentissementprévu. | Conserver | 235€
(laranova [CLA] 2,91 166 508 9 7,4% 0% |38786% (114 | 81| NS |05 0% | [l BN B |Spéculatif |Le groupe va devoir trouver dimportants refinancements en 2024. | Vendre 120€
Dassault Systémes [DSY] 42,60 | 57075 6421 | 1731 32,7% 193% | -214%(328|297| 37 |86 | 06% |l 5] M Dynamique |Une nouvelle déception dans la santé lourdement sanctionnée. Conserver 45 €
Equasens (ex-Pharmagest) [EQS] 49,80 755 219 A4 25,1% 20,3% -12% (16,7 | 158| 11,2 |33 | 25% n ﬂ Dynamique |Titre au plus-bas en quatre ans apres des ventes 2023 décevantes. Vendre 46,50€
Eker [AESK] | 15180 | 914 | 178 | 15 | 102% | 138% | -339% (598 |449| NS |49 | 05% |IHl EN KW |Dynamique |Une croissance toujours soutenue. Mais une marge sous pression. | Vendre  {10950€
Lectra [LS5] 3120 | 1179 476 37 10,5% 7,7% -28% 328 | 255| NS |24 | 13% BA 7 KB Spéculatif |Rachatde 50% du capital de Launchmetrics pour 85 millions de 5. Vendre 1990€
0VHdoud [OVH] 910 | 1731 | 1005 | -12 26% | -08% |1962%| NS [1516/ NS |25 | 0% 1 BB [Spéculatif |Objectifs ambitieux fixés a I'horizon 2026. Prudence renouvelée. | Vendre 5,50 €
Solutions 30 [530] 228| 243| 1056 | -10 | 07% | -08% | 345%|-759 | 114 NS |03 | 0% [ EN KB [Spéculatif |Chiffre d'affaires supérieur aumilliard d'euros I'an denier. Conserver | 2,50¢€
Sopra Steria Group [S0P] 21640 @ 4446 5779 | 273 9,2% 16,4% 493% (132 | 12| 1,1 |09 2% | KA ﬂ_ﬂ Dynamique |Tres recherché, le titre touche un nouveau plus-haut historique. Acheter 250€
Teleperformance [TEP] 13535 | 8002 8524 799 12,8% 19,4% 988% | 99| 85 13 |15 | 29% m Il Spéculatif | Départ programmé de l'ex-dirigeant de Majorel, racheté fin 2023. Vendre 06,50 €
B
Eutelsat Communic. [ETL] 3,84 955 1249 47 | 11,7% 0,8% 82% (386|189 | NS |35 0% | Il Dynamique | Le groupe n‘atteindra pas ses objectifs. Le titre plonge. Vendre 350€
Orange [ORA] 1065 | 28318 | 44114 | 2954 13% %% 833% | 96| 93 1 |13 | 68% m H Prudent Croissance de 1,8% du chiffre d'affaires au 3e trimestre. Acheter 12,50 €
SES [SESG) 606 | 2227 2000 | 844 | -233% 27% | 22,2% | 144 (233 | NS 2 | 83% Dynamique | Le groupe devrait toucher 3 milliards deuros de dédommagement. | Vendre 550 €
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ADP [ADP] | 11690 | 11568 5492 | 553 20,8% 12,8% | 180,7% | 20,9 |22,1 34 |35 | 29% Dynamique | Des signaux de ralentissement du duty free de produits de luxe. 100€
Air France-KLM (A | 1,07 | 2844 | 30029 | 1091 | 61% | 0% |-2773%( 27| 25| 04 |03 | 0% B [Spéculatif | CMA CGM pourra céder sa participation de 9% au printemps 2025. _10€
Benetaw [N | 1232 | 1019 | 1784 | 154 | 124% | 187% | 343%| 64 [101| 43 [04 | 5% I | Spéculatif | Chiffre d'affaies annuel record. Maisle titre manque de tonus, 13€
Compagnie des Alpes [CDA] 13,66 690 1194 99 12,9% 9,2% 85%| 7|62 47 |14 7% I | Spéculatif |La rentabilité a reculé avec laflambée du prix de Iénergie. 16 €
Francaise des Jeux [FDJ] 3870 | 7391 2620 | 383 19,2% 378% | -616% /| 19183 28 126 | 43% BB | Dynamique |Rachat d’Unibet pour 2,6 milliards de dollars. Le marché apprécie 42 €
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Trigano [TRI] 144,50 | 2794 3772 | 347 12,1% 184% | -262% | 81| 8| 58 |06 | 28%

A (hangement de conseil. Recommandation plus positive. W (hangement de conseil. Recommandation moins positive.
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La cote alphabétique du Revenu @

En hausse En baisse

Sur I'indice CAC40
43%

ette cote sélective du Revenu privilégie, pour votre
securité, les 550 actions francaises, européennes et
internationales cotées a Paris dont le volume
d’échange moyen sur 50 séances est supérieur a 10 000 eu-
ros par jour. Cela, pour éviter a nos lecteurs bien des
désillusions lors de la revente sur les titres dont les échanges
sont plus faibles ou irréguliers. Cette cote boursiere du
Revenu est unique. Pour faciliter vos recherches, elle se
présente par ordre alphabétique.

Sur I'indice SBF 120
53%

Sur toute la cote de Revenu

45%

La Cote du Revenu vous permet de repérer les valeurs
sur lesquelles les volumes de transactions quotidiens
n’assurent pas une liquidite suffisante. Ce qui peut
provoquer de forts écarts sur les cours et des difficultés
pour revendre vos titres. Elles peuvent néanmoins
présenter des qualités pour I'investisseur.

Vous pouvez retrouver notre cote complete, avec
Pindication des volumes d’echange et toutes les informations
actualisées en direct, sur www.lerevenu.com.

Comment lire la cote alphabétique du Revenu

H D H O uo

Cours en euros: le cours indiqué a été relevé a

Cours Variation Evolution sur Dividende net Titre 3 . )
::" n I I::Ie Ssenales  Montant Datede  PEA la cloture, a 17h35. NC: valeur non cotée. Les cours
T emaine +mmu:! e ‘:m entre parentheses sont les derniers cours cotés connus.

Evolution sur une semaine et depuis le début de I'année:
I’évolution est calculée par rapport au cours de cloture
sur une semaine et depuis le 30 décembre 2023.

BN Code mnémonique: ce code identifie chaque valeur.
Précisez-le pour passer vos ordres.

Nom de la valeur : les sociétes sont classées par ordre
alphabétique, quel que soit le marché de cotation.

H Evolution sur 52 semaines en euros : plus-haut, plus-bas :
I’évolution est calculée par rapport au cours de cloture.

ﬂ Dividende net: montant en euros ou en devise.

Le montant correspond au dernier dividende net
verseé, total ou partiel dans le cas d’un acompte
sur dividende.

Date de détachement: la date indiquée permet
de savoir quand le dernier coupon a étée detache.

E Titre PEA : valeurs pouvant entrer dans un plan
d’épargne en actions, a fiscalité privilégiée.

Valeurs francaises et étrangeres cotées a Paris

Nomde (Ous  vaiatneny  Evibonsr Diidendenet  Tive Nom e Ous  vatimensy  EoSonse Dividendenet  Tite
(ode lavaleur s Suwrune Depuisle e i A1 o lavdew wms  Swune Depuisle — e ™
semaine 3VIU0B  pat  +Bas oy deyises chement semaine 312208 ipa  +bas oy deyises -chement
ALS! 2asi 430 160% +1828% 490 073 PME | AN BainsMerMonaco 103  -048% 0% 115 8480 120 101023 PEA
ALAST As.t. Groupe 099 -14%% +1985% 250 039 010 220622 PME | BASS Bassac a1 35%  IM% 5320 349 250 190523 PME
AE  AbSdence 33 0% 9 749 218 PME | BIC  BastideleConfort 2040  -073% -2541% 3540 1976 027 07/01/2 PME
AB(A  AbcArbitrage 409 15T% 138% 662 397 010 061223 PME | gy Believe 178 +3839% +4294% 1276 770 PEA
ABED  Abeo 1310 903% -1088% 1980 13 033 2700723 PME | geN  Beneteau 1232 +107% +148% 1744 1052 042 21063 PEA
ABNX  Abionyx Pharma 116 332%  906% 238 105 PME | B8  Bic 6320 +024% +096% 6765 5115 256 29/0523 PEA
ABVX  Abivax 1130 -088% +41% 1970 560 PME | BIG  Bigbeninteractive 253 -1336% -3342% 660 228 030 27/07/22 PME
AC  Accor 3705 H030% +69%% 3759 7 034 2300523 PEA | AIBID Bilendi 488  -080% -37% 2210 1050 PME
ALATl  Actia Group 3% +153%  29% 520 32 012 130623 PME | AITW Bio-uvGroup 242 -102% 10 519 216 006 27/09/23 PME
ALACT Acticor Biotech 40 -118% 3™ 1070 272 PME | BM  Biomerieux W20  +405% +050% 106 8454 085 060623 PEA
ALARF  Adeunis 040 1% +#H51% 233 021 PME 1 ALRPS Biophytis 000 638% -1538% 007 000 PME
ADOC  Adocia 0 +537%  -U3FH 1616 275 PME | ALBIO Biosynex 70 -698% -176% 1259 678 200 1600522 PME
ALADO Adomos 001 4250% -6406% 065 000 PME | BNP BnpParibasActa 53838  -227% -1504% 67,02 47,02 390 220523 PEA
ADP  Adp N6 -730%  026% 14620 100 313 050623 PEA | ALBOA BoaConcept B2 +286%  +769% 4 2250 PME
ALV Advicenne 16 +012% 380% 533 162 PME | B0l Boiron 30 +096% 1241% 5650 3528 1036 191023 PME
AFME  Affluent Medical 155 520% -1460% 230 093 PME | BOL  Bollore 63 +008% +93% 637 493 002 050923 PEA
ALAFY  Afyren 151 -B9% 3% 640 181 PME | BON  Bonduelle 986  +545%  OT% 1450 912 025 0301/24 PEA
ALAGP Agripower 134 -3325% +26% 840 1,10 PME | BSD  Bourse Direct 48 263%  906% 610 350 008 220523 PME
AF AirFrance -kim N07 4% 1788% 1862 1007 058 14078 PEA | EN  Bouygues 3O -231%  47¢% 3635 2883 180 030523 PEA
Al Airliquide 16840  -202%  372% 18030 14240 295 150523 PEA | BVI  BureauVeritas 2468 1% 4751% 2727 2067 077 0400723 PEA
AR Airbus W89  -187% 4539 15282 11408 180 25/04/23 PEA | BUR  Burelle 386 -228%  493% 554 380 1600 31/05/3 PEA
ALAIR  Airwell 560 +2121% +2963% 610 3,68 PME | B
AKW  Alewel 492 -1066% -19% 1752 1280 030 080623 PEA | (31 CaToulouse31(d 64 +061%  -303% 7450 6250 332 18/04/23 PEA
AAL Alan Allman 1015 -146% 333 1310 844 005 2806/3 PEA | (A0 Cafom 920 -108% +02% 1050 770 012 26/06/19 PME
AD Al M 604% 7% 1306 528 106 310523 PEA | (BDG (ambodgeNom. 6600  -294%  4560% 6900 5800 180,00 20/06/23 PEA
ALGRE  Algreen 000 -2727% -TILM% 024 0,00 PME | ALCAP Capell 694 +1490% +6524% 1280 3,10 PME
(DA  Alpes(compagnie) 1366  -553% 434 1550 1180 083 140323 PEA | (AP  Capgemini 0590 +054% +868% 21070 15225 325 30005/233 PEA
A0 Alstom N3 -231% L% 2839 1066 025 17/07/23 PEA | ALGRB Carbios N5 293% 6% 4385 1990 PME
A Altamir 2440 +0% +16M 2860 2280 108 24/0523 PEA | ALCAR Carmat 49 233%  M7% 1058 3 PME
ALTA  Altarea 7610  -367%  -708% 12880 67 1000 12/06/23 CARM  Carmila 1576 -199%  02% 1654 1264 117 1505/3
ATE  Alten W20 -175%  +494% 16120 105 150 04073 PEA | (A Camefour W91  S516%  1073% 1919 1489 056 06/06/23 PEA
ALORA Altheora 055 -2087% 586% 118 035 PME | (0  (Casino Guichard 051  -730% -334% 1168 050 156 (09/05/19 PEA
ALTUR  Altur Invest. 1 0% +09% 1110 754 015 220623 PME | (TG CatanaGroup 540 738% 8% 772 48 015 01/03/23 PEA
ALMIB Amoeba 049  -392% +2895% 082 037 PME | ALOS (Catering Intl Sces 940 +043% 4586% 1110 6% 016 230623 PEA
AMUN - Amundi 5905  491% 4% 6510 4822 410 2210523 PEA | (AR  Caterpillar Inc 25 -101% +1303% 314 18350 130 22/01/4
ANTN AntininfraPartn 1609  -177% +208% 2132 1012 032 1511/23 PEA | (BOT (CboTenmitoria 162 +0%  -109% 393 348 024 13006/23 PME
APAM  Aperam 31 +354%  35% 3825 2375 050 141123 PEA | (GM  Cegedim 1660 +122%  653% 2355 1564 050 29/06/22 PEA
ARAMI Aramis Group I -126%  919% 584 256 PEA | ALCLS Cellectis 258  556% S51% 34 089 PME
M ArclomittalSa 2537  -041%  76% 3052 1991 022 141123 PEA | ALPC(V CerinnovGroup 213 +187% 3% 42 149 PME
ALDR Archos 013  -4105%  -76,09% 30,00 PME | MLCFM Cfmindosuezwealth 1050  +5% +938% 1050 850 7050 19/05/23 PEA
ALCUR  Arcure 430 +513% 4535M 453 199 PME | (66 (Cog 039 -1018% 3609% 0% 040 PEA
ARG Argan 8020 099%  464% 8870 6140 300 30033 (N Chargeurs N9 +017% +15% 1609 629 054 020523 PME
AKE  Arkema 9736 -191%  501% 10390 7850 340 150523 PEA | (DI  Christian Dier M +226% +124% 872 61850 550 051223 PEA
PRC  Artmarket Com 4N 853%  16M  TE0 466 PME | (14 Claranova 291 +2278% 4334% 305 1.3 PME
ARTD  Artois Nom. 5050 098%  +1% 5300 4560 6800 200623 PEA | (LAR (lariane 18 -1757% 3031% 975 185 025 21/06/23 PEA
ASY  Assystem 5360 +347% +34M 5540 3720 100 050723 PEA | ALOA Clasquin 6 079% +244% 133 5640 650 120623 PME
ALATA  Atari 014  +142% +38% 017 009 PME | COFA Coface 1257  -102% +54% 1444 1089 152 2205/23 PEA
ATEME Ateme 416 -1630% 3828% 1035 414 PME | ALOG Cogra 926 +894% -18% 1425 820 PME
ATLD  Atland 41,80 W% 1AM 4280 M (OH  Coheris 48 +253% 4% 610 3 003 010719 PEA
A0 Atos 240 -1479% 6560% 1576 232 170 03/0519 PEA | ODET CompagnieOdet 1458  -254%  +041% 1650 1258 360 2006/23 PEA
AUB  Aubay #025 049%  451% 5310 2860 050 091123 PME | (OUR Courtois B0 370% O76% 138 119 275 300053 PME
AT Avenir Telecom 015 323% +2799% 044 008 005 211011 PEA | (OV  Covivie 06 490% M48% 6475 3626 375 24/04/3
G ha 3064  002% 4308% 3152 2460 170 080523 PEA | COVH CovivioHotels 1645  +030% 0% 1830 1595 125 210423
AW  AxwaySoftware 2930  +138% +1226% 3090 1950 040 050623 PME | (RAP CreamAlp.prov.cd 0 411% A% 86 6501 407 25/04/23 PEA

Cours au 13/02/2024

Nom de OUs  varationen% E'l""ﬁ'.“ Dhidendenet Tite

(ode lavalwr s Suwe  Depuisle i ) il
semane UMD that  +bs  oudevises <hement

(RAV (rcamAtlvend.cd 7880  437%  $95% 9950 7258 402 120523 PEA
(RBP2 (rcamBriePidcd 1782 017% +1,8% 1960 1690 102 050423 PEA
vV Crcam Mle-vil.cd 5,00  964%  56% 7040 5085 239 11/0523 PEA
(RLA  CrcamLlangued(d 51,51 +3%  +470% 5850 4499 278 1800423 PEA
(M0 (rcamMorbihan(d 6420  -346% +1,90% 7680 53 294 30/0523 PEA
(NDF  Crcam Nord Cci B3l  +305% +54™% 1620 1120 PEA
(N Crcam Norm.seine 5 4366%  -385% 8598 6850 410 150523 PEA
(AF  CrcamParisEtidf 65,22 -266% +1,12% 7449 6168 305 280423 PEA
(RU (ramSudRacd 11702 +132%  -1.25% 13780 11002 622 300523 PEA
(RI0 CramTouraime(d 7550  -195% +4.28% 8650 5950 328 2300523 PEA
ACA  Credit Agricole 120 663% 661% 1355 954 105 3000523 PEA
AU Crossject 4N -1861% -1595% 5% 3 PME
il
ALDLS  D.Lsi. BB 038% +H2% 139 11 040 29/0623 PME
BN Danone 6098  -155% 423 6245 5018 200 09/0523 PEA
AM  DassaultAviation 17180  -194%  456% 192 15610 300 19/0523 PEA
DSY  DassaultSystemes 4260 +125%  -139% 4888 3356 021 2900523 PEA
ALDBT Dbt 356 +3431% NS 880 000 PME
DBV  DbvTechnologies 162  -632% -129% 430 138 PME
DKUPL Dekuple 040 +201% +340% 3310 2170 088 21/0623 PME
ALDEL Delfingen 20 S1N% -BA% 59 4050 064 29/0623 PME
ALDLT DeltaPlusGroup 71,40 0% 61% 81 61,20 1,10 21/0623 PME
DBGC  Derichebourg 461  -124% -0,13% 658 394 032 1400223 PEA
ALDMS DiagnosticMedical 115  -1,29% #% 160 079 PME
ALDOL Dolfines 0,00 +0% +12% 002 000 PME
ALDNE Dontnod 42 023% 86 1120 380 PEA
ALDRV Drone Volt 001 +843% -108% 004 001 PME
ALAGD EPango 080 -1228% -85 310 085 PME
ALECD  Ecomiam 358 +1258% HASB% 750 164 PEA
EDEN  Edenred 5504 +040% +136% 6240 4785 100 07/06/23 PEA
FGR  Eiffage %92  -202% 1A% 10790 8218 360 150523 PEA
Xl Ekinops 431 0253% -B3% 941 344 PME
ELEC  Hecstrashourg 105 +345% +563% 106 8160 265 3000523 PEA
FLIOR  Elior Group 262 +077%  -181% 397 151 029 (09/04/20 PEA
EUS  Elis 066 +127% +1042% 2114 1496 041 3000523 PEA
ALNNG Enensys 067 -290%  08% 175 046 PME
ALNRG Energisme 001  -439% +283% 034 001 PME
ALENE Enertime 057 -2667% -1062% 173 032 PME
ENGI  Engie 32 -209% -10B3% 1664 1312 140 2800423 PEA
ALENO Enogia 15 464% 9% 412 150 PME
ALESE  Entech 830  -460% -M461% 1030 698 PME
F)S  Equasens $80  657% -1686% 8580 4670 115 03/07/23 PME
ERA  Eramet 620 +024% -1216% 11450 5785 350 26/0523 PEA
ALESK  Esker 15180  -130%  -25M% 16890 10960 075 23/06/23 PME
(L Esilofuxottia 18842  +249%  +380% 19226 15515 323 22/05/23 PEA
5 Esso 6255 +1260% +14M% 6390 4106 200 10/07/23 PEA
RF Eurazeo 768  -058% +794% 7980 5035 220 28/04/23 PEA
EUR  Euro Ressources 3,50 0% -566% 380 277 025 (07/06/23 PEA
EAPl  Euroapi 635 +410% +1,01% 1606 461 PEA
ALERS Eurobio-scientific 1650  571%  +036% 1852 1220 PME
ERF  Eurofins Scient. MM +059%  915% 6980 4483 100 0407/ PEA
ENX  Euromext BN -131%  #14% 8375 6065 222 2305/ PEA
ALEUP Europlasma 000 +774% -M0% 283 000 PEA
L EutelkatCommunic. 384 +1067% -1261% 717 338 093 17/11/22 PME

Le Revenu

www.lerevenu.com

Semaine du 16 au 22 février 2024 - n°1776 15



La cote alphabétique du Revenu

Cours au 13/02/2024
Nom de OUS  yariatinen% m Dividendenet  PEA Nom de OUS  yaiationen's 55‘2::: Diidendenet  PEA Nomde s vaiaionen's m Dhidendenet  PEA
(ode lavaler s Suwe Depisle Mootant  Batede  SEM! | (o lavalew ams  Swwe Depusle Montat  Datede  SCM | (ode lavaeur ars  Swune Depuisle e
semane UMD ihan  +bas  ouderses hement PME semaie SVIZND  ihat b oudevies dement  PME semaine VAD  than  +bs  oudevses dement  PME
BA  Exail Technologies 2125  -252% +118% 2240 1562 PME | 1SS lectra W 7% AM% 3830 1992 048 03/05/23 PME | SAF  Safram IB6  -192% +845% 17796 12516 135 30/0523 PEA
BN ExcusiveMNetworks 1870 -021%  -209% 21,15 15 020 050722 PEA J IR Legrand W%  018% M 92 77 190 02/06/23 PEA | SG0  Saint Gobain 6814  +332%  +296% 6914 4883 200 120623 PEA
BE  ExelIndustries 5120 33%% +59%% 60 4060 157 12/02/24 PME | ALLHB LesHotelsBaverez 58 +175%  +1,05% 64 S5 028 21/06/23 PME | SAMS Samse WM DA%  +H050% 218 155 1600 21/06/23 PEA
BIPL  Explosifs Prod.chi M +092%  351% 131 8550 950 08/07/19 PEA | ALLEX lexibooklinguist. 369 +068% +467% 375 207 PEA | SAN  Sanofi 856 177  ST% 10518 8060 356 30/05/23 PEA
= LHYFE Lhyfe 4%  31% 206 833 283 PEA | DIM SartoriusStedBio 24020  430%  353% 35430 16055 144 3000323 PEA
M F 3870 +036% +1668% 4028 2820 137 05/05/23 PEA | LN  LinedataServices 6280 +502% +753% 6240 4330 175 05/07/23 PME | SAVE Savenda 5180 513% S5E% 64 5140 130 15/05/23 PEA
FALG  Fermentalg 09 +473% +2048% 158 021 PME | Al Lisi 6 0%  48% 27 2030 015 170423 PEA | SIB  Schiumberger M51  041%  68% 5810 3954 028 (07/0224
oA FigeacAero 574  -137% +83% 598 370 PME | ALLAM Liama Group 08 +352% I158% 275 033 PME | SU  SchneiderElectric 19182  071% +7,3% 19726 13438 315 (09/05/23 PEA
ALFLE  Fleury Michon 1970 -150%  -10M% 2170 1730 120 30/06/23 PME | INA LnaSante 005 +1193% +782% 34 1692 050 06/07/23 PME | SR  ScorSe B6  04% 1A% 342 1902 140 300523 PEA
FNAC  FnacDarty B 1% -BE% 4028 1751 140 13/06/23 PEA | ALOG Logicinstrument 098 +861% +7024% 105 030 006 30/06/8 PEA | S(HP SecheEnvironmem. 11540  -069% +378% 12260 8980 110 070723 PME
ALFOC Focusentertainment 1358  +211% -1459% 5280 1108 068 30/0919 PME | ALUO Lucibel 04  569%  SA% 128 040 PME | ALSEN Sensorion 069 +1538% 45 086 026 PME
INEA  Fondere Inea 00 217%  450% 4360 33 270 15/05/23 LBIRD  Lumibird N®  084% 3% 1880 1040 PME | SEFER SergeferrariGroup 59  +068%  B% 16 523 040 2600423 PME
flY  Fonderelyonnaise 6860  -087%  +0,88% B4 6040 420 29/04/22 MC  Lvmh 80080 +273% +1076% 90460 644 550 051223 PEA | SESG  Ses 606  +503% 08% 740 469 0S50 18/04/23 PEA
SPEL  Fondere Volta 150  446%  +345% 9 635 054 22/0922 PME | B SR Showroomprive 106 +095% 130% 173 094 PME
FORSE  Forsee Power 239  825% -736% 366 231 PME | MOM MaisonsDuMonde 447  +095% -1978% 1165 419 030 05/07/23 PEA | ALBFR Sidetrade 16050  031%  -153% 175 12750 055 30/06/16 PME
FRVIA  Forvia 56 03% -BM% 2540 1499 PEA | MALT MalteriesFcobel. 625 +417%  07% 665 560 589 08/0219 PEA | AIGR SignawGirod 1850 +278% 4+B3% 1920 1210 PME
ALFPC  Fountaine Pajot M -377%  +550% 130 8720 203 24/04/23 PME | MIU  Manitou Bf W8 +373% 87 2785 1920 063 30/05/23 PME | S i 0 +014% +05™ 7040 4340 050 27/09/23 PME
FDE  Francaisenergie 4360  375%  -615% 5360 3335 PME | ALMAS Mastrad 00 -10% W% 010 001 008 14/03/12 PME | ALSRS Sirius Media 03 055% 620% 165 060 PEA
ALFRE Freelance.com 356 5% -23% 706 290 010 18/07/8 PME | MAU  Maurel Et Prom 538  +209%  -3,76% 69 312 023 03/07/3 PME | SMCP Smg 261 3% -BI™ 910 240 PEA
FREY  Frey X80  074% +308% 3540 2540 1,70 1500523 MBWS Mbws 287 +#% +53% 298 205 PME | ALTPC Smtpc .70 0% OT% 2970 2670 190 27/06/23 PEA
.| MCPHY Mcphy Energy 20 846k -BMN 1367 M4 PME | GE  SodeteGenerale 2161  411% -23% 2813 1933 170 30/0523 PEA
ALBl  Gascogne 34 -114% 495% 448 306 PEA | Dl Mediaé 90  673% +168™ 1070 755 024 160419 PEA | W  Sodexo 7158 +026% -A2% 10540 7432 310 2111223 PEA
AGAU Gaussin 03 2% 6% 283 032 PEA | ALMDT Mediantechnologies 432 +1150% 1A% 887 370 PME | ALSOG Sogedair 1890 2%  +161% 21,10 1510 PEA
AGEC Gedilntl L7 -132% N 358 000 PME | MEDCL Medincell 87 +138% +24% 1050 525 PME | SOI  Seitec WIS +747%  -105T% 18230 12035 PME
GFC  Gedna %575  425% 9% 11270 88 265 03/01/23 MEMS  Memscap Regpt 812 +656% +3531% 836 159 PME | LOCAL Solocal Group 008  095% Sm% 067 007 PME
GNE  General Electric 130 +156% +1255% 130 7450 008 28123 MERY  Mercialys 052 +029% +55M 1104 742 0% 020523 §30  Solutions30Se 28 517%  68% 341 147 PME
GNRO  Geneuro M -134% W% 348 094 MRN  Mersen B8 +214% +4229% 4595 2985 125 04/07/23 PEA | SOIB Sohay BY  119% % 11305 1790 162 16/01/24 PEA
GNFT  Genfit 3 346%  6B% 492 284 PME | METEX MetabolicExplorer 053 +1538% +342% 142 02 PME | S0P SopraSteriaGroup 21640  +074% +1092% 22460 150 430 29/05/23 PEA
ALGEN  Genoway AU +248% 1™ 491 350 PME | ALTHD Metavisio 102 +04% 458% 30 054 PME | ALSPT Spartoo 052 +1511% +16M% 092 031 PME
SGHT GensightBiologics 040  +351% -1299% 346 030 PME | MMT  MetropoleTv B 216% 62% 1597 1125 100 03/0523 PEA | SPE  Spie 02 H020%  +19% 31,10 2384 022 200923 PEA
GET  GetlinkSe 1529 497% 5% 1735 1420 050 30/0523 PME | ALMDC MgiDigitalGraphi 14 +219% 167 3320 1382 PME | ALSGD Spineguard 07 -1382% +86% 108 018 PME
ALGEY  Gevelot B0 +177% +1165% 230 183 400 280623 PEA | ML Michelin RN +681% +098% 3283 2560 125 17/05/23 PEA | AISPW Spineway 000  40% +3B% 143 000 PME
G0 GlEvents 05 +470% +H4M% 2380 1518 035 0307723 PME | ALMIC Micopole 106 -140%  23% 143 088 030 160811 PME | s g Q 4% 8% 51 38 088 21/07/17 PME
AGBE GlobalBioenergies 201  -219% +02% 437 1,70 PME | FMONC Moncey(fin.)Nom. 7450  -387% 197 8500 6050 PEA | SIF  Stef 12060 0% +598% 12440 9930 400 03/0523 PEA
GPE  GpeGroupPizomo 57  -339% +83M™% 6240 41 100 26/07/23 PEA | ALMOU Moulinvest nm S%  N2% 3250 1820 100 03/03/23 PME | STLAP StellantisNv DA +450%  +579% 2281 1414 134 24/0423 PEA
APAR GpeParot(auto) 825 0% +061% 870 163 PME | ALMRB MrBricolage 19 1% A5% 1015 762 PME | SIMPA Stmicoelectronics 4168  +192%  651% 5046 3515 006 121223 PEA
GRVO  GrainesVoltz M50 +166%  S566% 7340 2060 200 29/03/22 PME | ALMUN Munic 0% 627% M 337 077 PME | WP Sword Group 35 222% 9% 4895 2960 170 020523 PME
ALKEM Groupe Berkem 240 74% u¢% 750 1,08 006 o072 pvE | I DG Synergie B +165% 3% 3525 2850 080 29/04/23 PEA
(N Groupe(rit BA 265% 0% 8340 6180 350 05/07/23 PEA | NACON Nacon 147 315%  1519% 282 113 PME |
ALGIL  Groupe Guillin 095  -143%  +049% 3190 2150 080 27/05/23 pme | NANO Nanobiotix 691  072% 4S8 1040 161 190 130519 PME | T Tarkett 952  +063% 4281% 1270 860 060 120619 PEA
ALLDL  Groupe Ldlc 778 +289% -1806% 2570 1580 080 04/1023 PME | NEOEN Neoen Mg 2%  55Me 3612 204 013 170523 PEA N TE TechnipEnergies 1887  +075% -105% 2478 1745 052 2200923 PEA
ALOKW Groupe Okwind 9 476%  68% 2780 1585 peA | ALNLF Neolife 007 +271%  +19% 013 003 PEA | TEP  Teleperformance 13535  610%  +154% 26010 9662 385 21/0423 PEA
PARP GroupePartouche 2170  +236% +12M% 2490 1715 032 23/05/23 PME | ALNTG Netgem 097 -281% 3% 130 091 005 07/0623 PME | TRACT Teradt 100  450% 468% 72 100 PEA
SFPl  Groupe Sfpi 18 3% 3 270 142 005 21/0523 pMe | NRO  Neurones 85 267%  +15% 4635 3345 110 140625 PME LT 1N 013% W 871 619 050 200423 PEA
G Gtt W 305%  4539% 13480 8775 185 131223 Pea | NEX Nexans 840 +380% +155% 10010 6250 210 15/0523 PEA | TFF  TffGroup 660  +472% +5B% 4750 3770 060 0911233 PME
GBT  Guerbet % +162% 1% 815 1548 050 29/0623 pve | N Nexity Wes -161%  -106% 2758 1133 250 2400523 PEA | W) Thales /eSS 3% 0% 14570 12230 080 06/1223 PEA
Ul Guillemot 4% 9% UM 10 48 025 070523 PEA | AT Nextedia 053 -256% 1A% 083 045 PME | ALTHE Theradion 051 417% +38% 085 030 PME
N AL MiBlsdences 190 771% 4B 38 034 PME | ATHK Theranexus 0R  +11% % 318 078 PME
ALHAF  Haffner Energy 051 21,73% % 278 039 pea | NHOA Nhoa 00 +738% +106% 880 059 PEA | THEP ThermadorGroupe &2 238%  168% 10160 63 208 120423 PME
PG HaulotteGroup 250 +204% -07% 385 206 022 1407/2 PME | ALCOK Nicox 045 +94T% HM% 065 030 PEA | 0 TikehauGapital 2130 +026% 43%0% 27 1874 070 180523 PEA
HDF  Hdf 956 -1325%  -23.60% 2 970 pMe | NOKIA Nokia 331 -122%  +53% 459 270 003 30/01/24 PEA TPl Tipiak 86 0% 0% 8650 55 165 04/07/23 PME
ALHRG Herige B 3% % 4180 170 180 080523 pMe | ALNOV Novagyt 05 +072% N3 100 042 PME | ATME Tme Pharma 028 +687% +11% 220 019 PEA
RMS  HermesIntl M50 +565% +3% 2206 1641 350 14/0224 PeA | NRG  NejGroup IR +349% +48% 790 620 026 31/05/23 PME | TE  Totalenergies 6030  +0% 2B% 6480 5055 074 03/01/24 PEA
ALHEX Hexaom 1900 S591% 9% 270 1265 141 140522 pMe | € Totalenergiesgabon 15740  +288% 07 190 14340 222 07/06/23
HO  HighCo 1B 353% W% 562 271 040 24/0523 pue | ALBUL Obiz 62 +984% 8% 74 508 PME | T0UP  Touax 4R 1% A 827 387 010 10073 PME
WLHK Wk M A74% +531% 115 7950 pea | BT  Oeneo na  303% NS 155 1045 035 031023 PEA | oprr ourEiffel B0 249% +38% 2130 1205 075 1306423
ALHGR Hoffmann 064 062X +190M% 1138 695 pug | ALODC Omerdecugis&CGe 433  -152% 496% 510 340 004 030523 PME | \ps framwaysDeRouen 5400 +385%  526% 5700 4900 3750 200623 PEA
ALHP! Hopium 005 -1691% 366% 502 003 pre | ALOPM OncodesignPm 134 219%  296% 239 1 PEA | NG Transgene 19 230% M@% 255 114 PEA
MHOP HopscothGroupe 1815  +552%  S2% 21 1330 050 os/o723 pue | ORA  Orange R L% A% 1898 G0 (NIB PR | W50 341% 8% 15060 10960 175 18/0124 PME
ALHUN Hunyvers B +295% 3% 1590 1230 pea | ORAP Orapi 668 0% AB% 7 36 013 290415 PME | o
ALHYG. Hybrigenics oR  +189% 8™ 009 001 ppe | ALORD Ordissimo o R L . i B R . PME | UB  UbisoftEntertsin 2357 +1853%  +026% 3160 1898 PEA
AHRS WydrogenRefueling 1428  -390% -206M% 2420 1314 ppe | OREGE Orege L e Tl S A PME | URW Unibailodamcowe 6936  +564%  2E% 7252 4166
= ORP  Orpea 00 -1259% 7% 508 001 090 090721 PEA | e ynibel o %6 2% 1040 90 1050 2053 PEA
4D lcade 020 Q%% M 5135 28 217 0407/ (5 Oselommmune A A A PME | vt v Germi 399 411% +150% 690 258 PME
DL IdlogitisGroup 325  152%  4586% 34150 225 PEA ;Hm” gfh"* e f‘;ﬁ: g :;*';'g g g ALVAL Valbiotis A S52% 0% 750 28 PME
0P Idi 66,80 o A% TR S 250 2oy PE | ’ ; ’ R Valeo 138 240% -961% 223 1107 038 290523 PEA
ALKO  Ikonisys 14 210% 5% 190 114 PME | ALYIO  Valerio T oM -1260% A% 035 011 PEA
W Imerys WM 09T +NA% 4320 BN 235 15053 PEA m :ﬂm ‘i’: :ﬁ'ﬁ: +;;ﬂ EE "ifg N e | VK Vallourec B 074% 3% 1506 955 081 O4/06115 PEA
IMDA Immob.dassault 47,60 +171%  556% 6160 4620 094 150523 I RElGan RE D% ME 360 %0 130 HNIB VA  Valneva 30 359% 08% 785 354 PME
ALMP - Implanet 007 -1244% +B38% 029 004 PA | o PemodRicard 1530 118%  016% 218 14050 164 W3 PEA VANTI Vantiva 015 +256% +31.26% 029 Q10 PEA
INFE  Indle Fin.entrepr. 1 08% A% %650 S0 1314 22D PME | peep porier(cerar) o o% o 13 st 215 19050 pye | AW Ventelniquecom W05 035% +RAN 1450 815 02 25/0523 PME
INF - Infotel 570 S519% W% 5980 4010 200 19/05/23 PME | ey Peugeot Invest 910 +112%  3\% 11240 8890 255 19053 pea | VE Veolia Environ. B56 -1207% +408% 3046 2486 1,12 09/0523 PEA
IPH  Innate Pharma 226 S504% M3 335 211 PME | 4ipHA Phamext u:“ S00%  410% 195 000 ope | AYG  Veom Group 03  464% WA 310 020 PME
AUNN InnelecMultimedia 59  802%  418% 970 49 050 26/09/23 PEA | pxm Phaxiam T 360 -151%  1830% 6 035 ops | VRLA  Verallia MUS6  +562%  05% 4486 2956 140 080523 PEA
ALLUX  Installux M +139% 4508 388 234 800 2600623 PEA | uac piameVacances 13 391% e 189 108 070 19/0312 pea | MVER Vergnet 09 +4118% -396% 385 000 PEA
TP Interparfums 5040  059%  +1,1% 5 470 106 11/0523 PME | wony pigcines Desjoyax 15,75 j03%  1568% 1638 1125 100 150323 pea | VMK Verimatrix 048 +632% +58% 083 034 PME
NA  Inventiva 34 +058% A% 575 188 PME | i Plastval Loire I sST%  We% 421 23 014 o604 pwe | VETO  Vetoquinol 0220 248% % 110 7630 080 (020623 PME
IPH M 1'“1,-” ‘3,-33% '5,5“ Hﬂ,}'ﬂ g'gﬂ:l ],21] ﬂyw}j PME AE_PJ‘I mm “,“ -3,56% _gm mm ]4,55 HSI I?Itﬂf}'_".l PME W!. H.Et[nmgﬂ! m ‘lﬂﬁ 'sm E.Sﬂ 'fl,44 1],35 IWWE PEA
IP5  lIpsos 6120 -192% 48M% 6270 4002 135 03/07/23 PEA | ALPOU Poulaillon §30 +291% +1325% 545 410 006 07/0420 PME DG Vind 148  -327% +H081% 11910 9849 105 15/11/23 PEA
AUTL It Link B 429% &% 3340 2260 030 050723 PME | poxE Poxel 051 097% W% 103 030 ovg | VIRP  Virbac 3950  +226%  410% 36450 23250 132 26/06/23 PME
XQ hcqntlletds 18,20 +1% 319% 2005 1468 100 05/07/23 PME | AIPRG Wﬁ 0,19 T0T%  -1496% 034 019 PME ALYMG Wﬁ'ﬂp 0,25 639  -13,94% 059 023 PEA
DEC  Jedecaux BS0  03% +26% 2320 1435 058 21/05719 PEA | pyg publicsGroupeSa 918  +382% +BA% 9680 6624 290 030723 pea | VNV ViwendiSe 10,30 M6 +623% 1054 79 025 250423 PEA
B I ALYGO Vogo SM 620% 9% 556 275 PEA
ML Hﬂ’ H,H +H,.3‘1'=.'b *1,“'.": 3290 15,28 PME ﬂm m 1!;“ _ﬂim +m 2130 15,28 060 03/08/23 PEA 'Ir'lISA “h T,ﬁ -I-i'."l"'ﬁ +1!,ﬂ* 13,“'5 ?,ﬂ3 PEA
WF KaufmanEtBroad 2095 +118% 1™ 3115 2205 240 09/0523 PEA | pAL Rallye 011  -540% 2090% 208 003 100 200519 PeA | AVDM VoyageursDuMonde 133 +431%  +431% 134 9520 300 22/06/23 PME
KER  Kering 4090  +490% S 60360 34340 450 160124 PEA | ALRPD RapidNutrition 011 +1458% +54900% 017 000 pen | VRAP Vranken-pommery 1590  +225%  -185% 1900 1490 080 11/07/23 PME
ALKLK  Kerlink 081  471% +ME% 137 045 PME | ALREA Realites 75 36%  33% 3150 1585 180 230522 PMe | W Vusiongroup MOA0  +385%  476M 17380 66 PME
ALKLA Klarsen 246 315% M 403 150 PME | RO RemyCointreau 9820 -129% -1220% 18035 8698 100 280923 PeA | WAGA WagaEnergy N6 -1290% 108% 30 20 PME
U Kiepieme BM 28% 6B% 2528 1933 088 07/07/23 RNO  Renault MR +506% 0% 4396 31,19 025 17/05/23 PEA | ALK Wallix 928 937%  +08T% 1450 6 PME
OR  Loreal 8 S572%  356% 46060 36580 600 27/04/23 PEA | ALREW Reworld Media 347 +420% 0% 633 3 pMe | WAVE Wavestone 570 403% ™% 66 4070 038 020823 PME
AR  Lacroix Group %70 498% R 4120 2420 080 110723 PME | AL Rexel M2  +146% 3% 2577 1808 120 10/0523 PEA | ALWEC We.conmect 16 +738% +66M% 1660 11,10 040 06/06/23 PME
MMB  LagardereSa 030  +595% +98% 2415 1768 130 19/0423 PEA | ALRB Riber 2 +A74% +BA% 236 142 005 03/0723 PME | MF Wendel B0 0AT%  +611% 10920 6745 320 19/0423 PEA
ALLAN  Lanson-bec N30 +299% +OM% 4640 3160 100 17/05/23 PME | R8T  Robertet 84  133% 5% 924 753 850 29/06/23 PME | AWF  Winfarm 5 -1319% -3036% 2490 450 PME
ALLGO Largo 24 345% +298% 254 117 PME | RB0  Roche Bobois 50 +135%  980% 5520 3750 100 151123 PME | AW Witbe 413 +1440% 6% 977 344 PME
AT Latecoere 00 0% +H9M% 299 001 075 29/067 PME | ALROC Roctool 1 L% N 363 140 PME | WIN  Worldline ns  -146% -BB% 429 90 PEA
[PE  Laurent-perrier 12050 -203% 4% 141 108 200 20/07/23 PME | RUI  Rubis BN 0% 308% 274 196 192 1306/3 PEA | B
LOUP  Lde 19050 -114% 4% 147 108 270 28/083 PEA | KB X-fab 19 -1575% -555% 1162 664
ALBON Lebon 2 +110% 3% 10750 85 350 26/05/23 PME | K Seb mse  08%  -141% 11580 8465 245 31/0523 PEA 1| ML  Xilam Animation 445 JA% +BB% 120 34 PME
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La cote alphabétique du Revenu

Les trackers cotés a Paris

Cours au 13/02/2024
(ode  Nomde Cours Variation en % Tie | Code Nomde Cours Variation en % Tire | Code  Nomde Cours Variation en % Tre |Code Nomde Cours Variation en % Titre
la valewr en Sur une Depuisle ~ PEA la valeur en Sur une Depuisle ~ PEA lavaleur en Surune Depuisle  PEA lavaleur en Sur une Depuisle ~ PEA
NS emaine 312208 05 comaine 31/1208 S cemaine 3112208 UM% comaine 3112208
(MU~ AmEmuBsgleadEu 276,25 043% +04%%  PEA | M AmundiEtflevCac 37,97 -0,50% +191%  PEA | GRE  AmundiMscGreece 1,46 274% +658%  PEA | LyworEtfSmartC 101,76 +0,06% +045%
EWLD  Am Msd Wor Pea 28,73 +04% +556%  PEA | L AmundiEtflevESO 264 0% 0% PEA | U1 AmundiMsdJapE 256,65 +1,89% +629%  PEA |l LyworHkHsi 19,90 247% 914%  PEA
ACWI - Amundi All Cntywld 410,98 +0,3%% +53,17% WD  AmundiEtflevdax 138,80 -201% +059%  PEA | ¥®W AmundiMsiKorea 62,84 +1,68% -141%  PEA JAS  LyworMsd South A 35,43 044% +16,77%
Al AmundiAsiPabgp 5933 065% 005%  PEA | my AmundiEtf Mib 69,57 +0.20% +159%  PEA | TR AmundiMsdTurkey 43,74 +051%  +1666%  PEA | TWN  LyorMsciTaiwan 27,88 £347%  +3605%
(B AmundiBbgEqlWgt 22,17 +#93%  -1218% LM AmundiEtfMsdEm 11,28 073% +067%  PEA | WD AmundiMsdWor 300,85 +0,47% +564%  PEA | PUSA LporMscUsaPea 27,61 #159%  +1094%  PEA
0 Amundi Bund Dds 3946 +1,56% +5,97% MM AmundiEtfMsdEm 455 0,74% +071%  PEA | ST AmundiNasdaq100 66,34 +0,92% +886% PEA JEB LyworMtsCovBond 134,92 0,13% 216%
A AmundiChinaEntp 70,91 -3,16% -382% (2  AmundiEtfMsdUs 597,99 +1,26% +707%  PEA | MOH AmundiNdxhEurHd 417,10 +057% +643%  PEA | PF  LyworPanAfrica 9,23 +053% +6,09%
M Amundi Core Emu 39,15 030% +23%  PEA | w8 AmundiEtfMsdWr 475,72 +041% +548%  PEA | M AmundiNew Ener 25,65 +201% -863% P Lysor Privex 11,16 F156%  +2057%
MASS Amundi EmtsBd 35y 10242 04%% -1.28% ANC  AmundiEtfNdx100 186,98 +091% +891%  PEA | 100 AmundiNsdqlev 936,80 #137%  +1489%  PEA | MMS LyworSmall Cap 332,58 0,48% 204%  PEA
MAA - AmundiEmtsHrMwg 124,55 031% -1.71% SHC  Amundi Etf Sht Cac 10,32 +031% 054%  PEA | S0H AmundiSpS00HEwr 120,53 +041% +482%  PEA JOL  LyxorStEuOilgas 55,21 +2,12% 2%  PEA
EPRE  AmundiEpraEurope 293,28 3,12% 424%  FEA | (55  AmundiEtfShtESO 7,38 +0,08% 324%  PEA | BX  AmundiSx50Dds 0,86 0% -J01%  PEA | AT LyxorStx600 Auto 90,89 +2.13% +335%  PEA
(€  AmundiEsgCrpextn 127,78  -037% 094% U AmundiEtfShtUsa 529  -077% 662%  PEA | PH AmundiTopixHdg 36730  +295%  +1082% PEA | M5 LyworSt600Insu 5625 -075% £109%  PEA
(" AmundiEsgEurCp 142,84 0.50% 0.79% 510 AmundiEtfSht1015 49,57 0% +0,51% (0  Amundietf Cacd0{d) 75,18 0,61% +129%  PEA |BRE LyworStxEuBaRe 100,86 0,63% +5,84%
MSE  Amundi Estoxx50 49,48 +% +#40M% PEA | s Amundi Etf Sp 500 90,12 +0,78% +723%  PEA | USA  AmusaClimate 442,19 +1,13% +694%  PEA | BMK  Lyor Stx Eu Banks 25,34 -1,02% -1.66%
AM3A  Amundi EtfAaa 200,38 040% -1.89% PSH  AmundiEtfSpSDh 250,45 +0,38% +4,55% E00  Bnpp EurostooS0C 14,33 +0,06% +414%  PEA |0  LynorStxEuFoBe 89,54 221% +031%  PEA
B¢ Amundi EtfBx4 0,82 +0,54% 7%  PEA | 5 AmundiEtfSp500 47,42 +0,72% +713%  PEA | B8 BnppEurstoxSOC/d 11,73 0,02% H40%  PEA |HT LyorStxEuMithe 139,65 1,43% +175%  PEA
(4  AmundiEtfCacd40 122,40 0,63% +124%  PEA | (& AmundiEtfStox600 115,85 08%% £121%  PEA | HE  Bnpp Fise Eur Etfd 6,12 -2,70% -9,50% ™0 Lysor StxEuTech 95,43 +028%  +1198%  PEA
(AC  AmundiEtfCac40 5.3 0,19% +1,28% (55  AmundiEtfSto50 109,24 -0,94% +255%  PEA | EZ  Bnpp Stoxx 600¢ 14,81 0,79% +104%  PEA |TEL  LymorStxEuTele 35,20 +087%  +1270%  PEA
AEN - AmundiEtfCrpFin 12446  +087%  -1002% WE  AmundiEtfSxS0DI 47,71 -0,02% +764%  PEA | HD  Bnpp Stoxx 600cd 1349  -10% +087%  PEA Ul LyworStx Eu Utili 60,72 2,52% I83%  PEA
DA Amundi Etf Dax 155,74 -1% +058%  PEA | B\ AmundiEtfSx50Ds 9,02 +0,03% -3.36% % HsbeEurostxS0 Etf 49,00 0,21% +391%  PEA |GT  LyxorSt600Conma 87,32 0,84% 189%  PEA
D0  Amundi Etf Dax Ds2 1,08 +1,14% 020%  PEA | BN AmundiEtfTopix 156,64 +1,95% +7%  PEA | HBL  HsbcMsd Brazil 14,70 -3,79% -7,60% A Lywor Stx600 Rtail 48,79 1,01% 580%  PEA
DE  Amundi EtfDjia 359,45 +0,20% +H41%  PEA | WO AmundiEfWWater 61,42 +1,71% +3,07% O HsbeMsd China 4,80 1,52% -4,80% TV Lynor Stx600 Travi 31,40 0,48% +763%  PEA
(C  AmundiEtfEastem 22,88 -136% +0,64% (8% AmundiEuCorpBbb 14,11 +039% +1,10% HMA HsbcMsdEmlatam 2339 -0,10% 301% Sl Lyxor SboEu Sdiv 14,30 2,80% 664%  PEA
AmundiEtfEmAsia 32,54 045% +1,14%  PEA | G4 AmundiEur Cash 106,96 +0,07% +0,46% KU Hshe Msd Eur Etf 16,48 0,85% +038%  PEA | EBX  LyworSx50DdsPea 3,97 0% 0% PEA
AAT AmundiEtfEmlata 16,30 3,15% 331%  PEA | MiC AmundifurGovS7 15094 060% 1,54% HIR  HsbecMsdi Turkey 277 $313%  +1640% PPN Lyxor Topix Pea 20,00 1,85% 238%  PEA
(50 AmundiEtfESSOC 116,40 +0,05% +408%  PEA | w0  AmundiEurGov710 160,99 063% -1,66% WRD  Hsbc Msd World 30,38 +0A7% +5,34% MVAU  Lyxor Usa Min Var 145,59 0,55% +12,49%
(5 Amundi EtfEsS0D 1389 +033% +406%  PEA | Mt AmundiEurGovbond 163,69 0,55% -1,59% HHH  Hsbe Sp 500 Etf 46,61 +0,60% +6,33% B1PS  Multi Etf Btp Dds 19 +194% +345%
(9  AmundiEtffEuXEm 33337 -1,19% 016%  PEA | BE AmundiEurStbnk 129,27 -0,56% 163%  PEA | M3 Lyxor1-3yBtp 101,80 0,17% 0.27% DSUS  Multi EXfT B 10y 98,07 +181% +747%
(¢4 AmundiEtfEurCrp 209,06 0738% 081% MIA  AmundiEurogov13y 120,76 021% -0,36% AOT  LyxorBarFlot07y 100,91 0,66% +1,04% OAA  Multi Hwabao Chin 121,50 +193% +0,13%
M6 AmundiEtfExAaa 219,79 0,40% -125% M AmundiEurogov3Sy 143,46 053% 1.16% PR0  Lyxor Brazil Pea 9,57 +5,48% +834%  PEA |®MA SpdrEmLatam 15,68 0% 0%
AFRN  Amundi EtfFm 13 104,36 +0,08% +0,67% MIF  AmundiEuromts1Spy 180,12 -0,44% 3,18% (BN Lyxor Cmd Crb Ex 25,04 +0,62% -0,93% EMRG  Spdr Emerging 53,81 0,36% +0,86%
GM  AmundiEtfGv0-6m 119,16 +0,03% +033% 1100  AmundiFtse 100 14,75 1,71% 0,66% MSED  Lyxor Cor StoxS50 227,35 -1,67% +12,35% ) SpdrMsd Europe 284,96 0,95% +128%  PEA
(13  AmundiEtfig1-3 162,28 +035% +231% ME  AmundiFtse Mib 30,50 +0,13% +252%  PEA | M0 LyxorEmts10yBtp 13821 0,62% -1,13% ST7  Spdr Msd Financ 713,22 0,96% 087%  PEA
(0 AmundiEtflg1015 24594 +0,92% +4,50% AME AmundiHiYieldEu 236,13 0,05% 0,66% WL Lyxor EmuValue 119,66 0.71% -229%  PEA |5 SpdrS&p 500 461,70 +041% +6,80%
(3 AmundiEtflg3-5 18853 +0,92% +2,70% HI8 AmundiHighYldBb 118,88 +0,08% 081%  PEA | MUA LyxorEpNaUs 46,09 £008%  +1663%
(53  AmundiEtflg5-7 215,53 +0,70% +391% ¥4 AmundiJpxd Etf 45,51 +131% +2.95% D8  Lyxor Etf Bund DI 278,79 0.97% -4,23%
(73 AmundiEtflg7-10 237,61 0,64% -1.87% PNC  Amundilpxnkd00 174,16 +133% +6,53% M Lywor Etf Latam 30,69 -239% +1756%  PEA
(B3 AmundiEtfig All 212,14 -0,56% -1,68% R0 AmundiMsciBrazil 21,18 -381% -3,88% B13  Lyxor EtfMSp13 108,17 0% 0%
IR Amundi EtfIndia 28,07 -1,84% +533%  PEA | MB  AmundiMsd Eur 171,90 -0,95% +108%  PEA | MAL  Lyxor Etf Malaysia 13,27 +0,50% -1,09% La cote sélective du Revenu est composée des 155 trackers
(14  Amundi Etf Lev Cac 171,82 0% 0% PEA I (1  AmundiMsciEurope 307,22 -0,58% +083%  Pea B RUS  Lywor Etf Russia 7.0 -76,58% -8646%  PEA lles plus échangés a la Bourse de Paris sur 50 séances.
Valeurs étrangeres non cotées a Paris N
m Cours Variation en % m Cours Variation en % m EIH.IE Variationen % m Eu.l-s Variation en %
en en
devse  semaine  31N32023 devise semame 31132023 devse  semane 3132023 devise  semame 31132023
B TS (T 540D 05 +150% | LondonStockEchange 868G SR 0%
Adidas 170,60 EUR 276% 7.43% 362,81 USD -203% +339% Meta 460,12 USD +1501% +2967% Pearson 942 GBP -2,.13% -2,28%
Allianz 245,70EUR +012%  +1,55% Aduhesmnu 601,8USD  -453%  +089% | MicronTechnology 81,53U5D 624%  -446% | RioTinto 52,86 GBP -118%  -952%
Basf 45,06 EUR +075%  -756% | Advanced MicroDevices I7154USD  -154%  +1637% | Microsoft 40632US0  +014%  +805% | RollsRoyce 3,06 GBP 113%  +220%
Bayer 2791 EUR 245% 1700% | Alibaba 71,60USD 4,06% 762% Netflix 554,52USD -134%  +138% Shell Pic 24,89 GBP +0,65% -3,23%
Beiersdorf 138EUR 190%  +196% | Amazon.com 16864USD  -098%  +1099% | NerthropGrumman ARITISD % A0%s | (e s
. bani 1051 EUR 191% 237% | American Airlines 1462USD 244%  +639% | Nvidia 721,28U5D +403%  +4565% 'u'i:udafnne 0,64 GBP -3.29% -6,43%
Continental J6A4EUR  +321%  062% | AmericanExpress 20967UD  +181%  +1192% | Orece S e A W 7,56 GBP 225%  +035%
' ' ' Palo Alto Networks 36825USD +692%  +2488%
DaimlerTruckHoldingAg ~ 34S0EUR  +271%  +1,17% | Amgen 29048UD  -980%  +085% I _
Deutsche bank 1188 EUR 479%  -365% | Apple 1804UD  140%  -3g9% | PP S 588EUR 12,63%
: ' ; Pepsico 168,88USD 119% -057% .
Deutsche Borse 187EUR 1070%  +043% | AppliedMaterials 180,31 USDIH5A0 IS | s s e Enl 14,47 EUR m,?n% 5,73%
DHL Group 4188EUR 474%  660% | AmHoldingsPic 120USD 16380 45969 | o cteraGambleCompany  15627USD 3%  s66e% | P 354EUR $225%  +1599%
Deutsche telekom NVER  170%  +214% :ﬂ' — E‘;Eg :ﬁ *‘;-;:: Quakonm 1S004USD  +410%  4374% | General 20,55 EUR 020%  +7,50%
Eon 11,88 EUR -2,78% -2,08% Barrick Gold 1918USD -E:?'I% -lﬂldﬂ% Ralph Lauren 175,35USD +1894%  +21,60% Intesa Sanpaolo 281EUR -2.09% +6,44%
Heidelberg Materials Ag 83,26 EUR -2,76% H287% | b e e 39;, gy 0% 41 [I:ﬁﬁl% Rtx Corp 90,59 USD 1.79% +7,67% Leonardo 17,25 EUR +6,15%  +1546%
Henkel 70,64 EUR 1,22% 227% | g J78.0TUSD 065 415 | Salesforee 281.25USD 238%  +638% | Prysman 41,17EUR +0,64% 0%
Hugo Boss 6198 EUR +931%  -8,12% Boeing 20446USD 77— 21:55% Seagate Technology 8716 USD $198%  +210% | Seipem 1,35EUR +465%  -816%
Infineon 3257 EUR 603%  -1369% | oot Myers Squibb 4871 USD s52 507 | Starbucks 93.87USD +150%  -223% | SalvatoreFerragamo 12,52 EUR +646%  +254%
Lufthansa 747 EUR 3,30% 722% | Broadcom 125165USD  +069% +1213% | Tesla 184,02USD +166%  -2594% Snam Rete Gas 436EUR -158% -6,44%
Mercedes-Benz Group 62,96 EUR 1,49% L [re— 150,60 USD 135%  +097% | Texasinstruments 156,85 USD 131%  -798% | Telecomitalia 0,27 EUR 0% -6,90%
Munchener Rmm 410,60 EUR +4,03% +8,91% EismSystan 49,64 SD +0,28% -1,74% UbEfTEdWWE‘!« 68,99 USD 0% +12,05% Unicredit 29,39 EUR +1,94% +19,62%
Porsche AG 80,64 EUR 275%  +085% | Citigroup 5276 USD 327%  4257% | UnitedAirlines 41,62USD +405% +087% | I}
Puma 4030EUR +183%  -2037% Coca-Cola 59,35USD 1,15% +0.71% Verizon 40,13 USD -3,02% +6,45% ABN Amro 13,44 EUR +1,55% -1,14%
Rheinmetall Ag 365 EUR +1145%  +27,18% | Colgate-Palmolive 8347USD o7a%  +n% | Ve Z581USD  +008%  +594% | Agdyen 144420EUR  +20,19% +2380%
RWE 32,19EUR S513%  -2157% | DellTechnologies 8398USD 202%  +978% | WakMan 16914USD  +028%  +729% | pyaoNobel 66,86 EUR 508%  -1064%
SAP 16276EUR  -107%  +1659% | DeltaAirLine 40,02USD £19%  052% | WaltDisney 11046USD  +1429% +2234% | aqmi Holding 85070EUR  +282%  +2479%
Siemens 16368EUR  -05M  -349% | Ebay $,300  048%  -571% | WelsFargo #824UD  0%4%  19% | yeingken 93,12EUR 077%  +128%
Thyssenkrupp 5,52 EUR 229%  -1261% | ElectronicAns 139USD $301%  +160% | WestemDigital 5534USD 534%  4567% | NG Groep 12,26 EUR £141%  -939%
Volkswagen 11862ELR  -03%  +621% | EsteelauderCompanies(the) 14216USD  -540%  -280% | \WesternUnion RAIUSD  +169%  +579% | gy 324EUR 006%  +401%
Vonovia Se BRER  755%  -1038% | Bxxonmobil CIETTSNPIRE O | | Royaume-Uni | 1B79ER  347%  -1090%
B | FordMotor 1268USD +940%  +402% | Anglo American 17,56 GBP 298%  -1089% | Randstad 52,62 EUR 064%  -7.3%
ABInbev 59,40 EUR +304%  +168% | General Hﬂm 3831USD +138%  +6,65% Ama:m 9% GBP -7,34% -943% Signify Nv 26 EUR +031%  -14,25%
GBL 69,64 EUR 094% 2.22% Gilead Sciences 73,53USD -4,15% 924% | Aviva 4,18 GBP -1,78% -3,80% Tid-. Gll:lup 37,06 EUR +1,04% -6,18%
KBC Group 6282 EUR +647%  +698% | GoldmanSachs o 3BI5UD % -182% | BAESystems 12,13GBP +284%  4919% 27,31 EUR 59  +581%
foibats 1250 EUR +1,63% 1.57% Hewdett Packard Enterprises 15,23 USD 0,33% -1031% Barclays 1,40 GBP -3,57% -£,65% . _
Home depot 357,59UsD +0,69% +3,19% BP 4,80 GBP +564%  +292%
l_ Honeywellintemational  19401USD  +051%  749% | BTGroup 1,02GBP 683%  -1723% SEMCHET N
6202EUR 29™%  44% | p 28,14USD 067  648% | Burberry 12,98 GBP 5058%  -833% "'f""“" 36,28 GHF -286% u,m
Banmmander 3,66 EUR 054%  317% | intelCorporation $36USD  +086%  -1411% | Compass 2N8568P  +153%  +182% [ Sheudan SN e ——
BBVA 9,27 EUR £381%  +1264% | 18M 183,70USD  +015% +1232% | DiageoPlc 28,61G8P 39%  +016% | HokimN 6544 CHF 040%  -088%
Caixabank 4,02 EUR +388%  +7.77% | Johnson&Johnson 15647USD  4043%  017% | Easyjet 5,53 GBP 264%  +8510 | Neste 9640 CHF 366%  -1,14%
Ferrovial 35,18EUR +017%  +654% | JohnsonControls 54,74USD +262%  503% | Fresnillo 4,72GBP 654%  -2063% | Nowrts 85,02 CHF 25%%  4371%
Iberdrola 10,77 EUR 227  927% | JPMorgan Chase 17426USD  014%  +245% | Glencore 3,93GBP 408%  -1682% | Richemont 132,70 CHF H3,19%  +1464%
Inditex 39,11 EUR +077%  081% | LindePl 416,22 USD +389%  +1,34% | Glaxosmithkiine 16,42 GBP 1,25%  +1321% | Roche 228,50 CHF 0387% -6,54%
Mapfre 2,04 EUR 0% +515% | Lockheed Martin 426,52USD +1,14%  -590% | HsbcHoldings Plc 6,11GBP 164%  -393% | Swatch 209,10CHF +87%  -853%
Repsol 1401 EUR +526%  +4,16% | Mastercard 460,46 USD +081%  +796% | Intercontinental Hotels 75,54 GBP +051%  +6,54% Swiss Re 101,95 CHF +190%  +782%
Telefonica 3,58 EUR 2,19%% +142% | McDonald's 287 11USD +0,40% -317% 1 Intemational Airlines 1,43 GBP -2,56% -7.84% UBS 24,12 CHF -6,15% -1,5%%
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@ Gérer/ Sicav et FCP

Le suivi de nos sélections de fonds et sicav pour
vos compte-titres, PEA, assurance vie, Perp et PER

Nom Code Emetteur Valeur Frais maximum Performance
Actions France grandes valeurs liquidative™ entrée gestion 1an 3ans 5ans
1 GeneraliInvestissement P FR0010086512 Generali 31851€ 2% 1,20% +8,37% +40,19% +64,58%
2 Allianz Actions Aéquitas P FR0O000975880 AllianzGlobal Investors 418,63 € 3% 1,79% +8,36% +3548% +60,22% Iere\fen u.com
3 HSBCActions Patrimoine P FR0010143552 HSBC 83653€  1,50% 1,60% +469% +3380% +54,14%
4 R-coConviction France P FR0010784348 Rothschild & Co 969,69 € 3% 1,50% +39%% +32,26% +40,62% UACTUALITE
5 AXAFrance Opportunités P FRO000447864 AXA 138925€  450% 2% +6,27% +2547% +5347%
6 CM-AMFrance P FR0010359356 Crédit Mutuel Alliance Féd. 68,78 € 2% 2,39% +3,70% +2433% +44,87% DE TOUS
7 DNCASRIEuro Quality P FR0010021733  Natixis 23045€ 2% 1,3%% +812% +1959% +55,36%
8 BNPParibas Valeurs FrancaisesISR P FRO010028902 BNP Paribas 29196 2% 170%  144% +1915% +3757% VOS PLACEMENTS
9 PluvalcaAllcaps P FR0O000422842 Financiére Arbevel 563,54 € 2%  23% +53%% +16,11% +39,89%
10 Moneta Multi Caps P FR0010298596 Moneta 363,06 € 1% 1,50% -382% +13,14% +50,07% ’ " : .. .
o et R AT Assurance vie, Bourse, Immobilier, Fiscalité
Nom Code Emetteur Valeur Frais maximum Performance
Actinns France valeurs moyennes liquidative™ entrée gestion 1an 3ans 5ans
Faut-il en changer Les meilleurs courtiers La folie des vins 1 HMG Découvertes P FR0007430806 HMG Finance 215327 € 3% 1,50% +198% +2797% +60,45%
apres 60 ans ? pour débulter de Bourgogne 2 Indépendance et Expansion Fr. Small P LU0131510165 Indépendance AM 734,30 € 0% 1,95% +041% +2740% +61,58%
= B 3 Gay-Lussac Microcaps P FRO010544791 Gay-Lussac 630,28 € 5%  234% -055% +13,14% +68,27%
- l e 4 lazard Small Caps France P FR0010679902 Lazard 48363 € 4% 2,18% 204% +11,02% +4746%
0 ‘ r 5 GeneraliFranceFuture Leaders P FR0007064324 Generali 503,65€ 2% 1,80% +0,81% +1067% +29,82%
= e Re enu o 6 ID France Smidcaps P LU1885494549 Twenty First Capital 384,29¢€ 3% 195% -1,35%  +0,11%  +16,12%
ﬁ - 7 Talence Sélection PME P FR0O011653500 Talence Gestion 178,70 € 2% 2,35% 1506%  -9,09% +1544%
2% ' =i = i | 8 Amplegest PME P FRO011631050  Amplegest 19847 € 3% 2,35% -1478% -12,35%  +13,37%
4;,% 9 Pluvalca Initiatives PME P FROOTI315696 Financiere Abevel  353698€ 1% % -1089% -1431% +32,28%
" %{ 10 CM-AM Micro Cap P FR0000447310 Crédit Mutuel Alliance Féd. 761 € 2% 3,58% -16,43% -1587% +129/%
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-3,39%
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Nom Code Emetteur Valeur Frais maximum Performance
Actions Europe grandes valeurs liquidative™ entrée gestion 1an 3ans 5ans
1 ComgestRenaissance Europe P FR0000295230 Comgest 27976 € 3% 1,75% +1851% +36,05% +93,10%
2 Invesco Euro Equity Fund P LU1240328812 Invesco 168,67 € 5% 1,50% +709% +33,29% +46,76%
3 JanusHenderson Euroland P LU0011889846 Janus Henderson 65,79 € 5% 1,20% +963% +2656% +48,54%
4 BDL Convictions P FR0010651224 BDL Capital Manag. 3599,72€ 2% 2% +4,62% +2496% +50,36%
5 AXAEuroValeursResponsables P FR0000982761 AXA 7199€  450% 1,50% +8,11% +21,95% +55,43%
6 JPM Europe Strategic Growth Fund  LU0210531801 J.P.Morgan AM 42,8€ 5% 1,50%  +10,82% +21,68% +59,12%
7 Lazard Dividend LowVol SRI P FR0010586024 Lazard 362,89 € 4% 1,10% +1,63% +1892% +25,89%
8 OddoBHF Génération P FR0010574434 (Qddo BHF AM 1069,88 € 4% 2% +10,12%  +15% +42,27%
9 (CM-AM Europe Growth P FR0010037341  Crédit Mutuel Alliance Féd. 845199€ 2% 1,50% +6,32% +690% +4941%
10 Allianz Euroland Equity Growth P LU0256840447 Allianz Global Investors 28353 € 5% 1,80% +93% -231% +41,38%
Performance moyenne des fonds de cette catégorie +7,40% +20,71%  +40,92%
Nom Code Emetteur Valeur Frais maximum Performance
Actions Eurnpe valeurs moyennes liquidative " entrée gEStiﬂI'l 1an 3ans 5ans
1 Indépendance et Expansion Eur. Small P LU1832174962 Indépendance AM 142,83 € 0% 1.95% +328% +46,28% +7245%
2 Quadrige Europe Midcaps P FR0013072097 Inocap 186,10 € 0% 240% -457% 4540% +55,36%
3 MAM Premium Europe P FR0010687749 Meeschaert 263,71 € 2% 2,25% -432% +0,19% +44,04%
4 SextantPME P FR0010547869  Amiral Gestion 265,55 € 2% 2,30% -249%  -271% +45,4%%
5 Fidelity European Smaller Comp. LU0061175625  Fidelity 6424€  525% 1,50% -145%  418% +431,39%
6 OddoBHF Avenir Europe FR0000974149 Oddo BHF AM 65782 € 4% 2% +393% -7,79% +2596%
7 Allianz Europe Small Cap Equity LU0293315296 Allianz Global Investors 297,08 € 5% 2,05% +186% -920% +21,55%
8 Echiquier Agenor SRIMid Cap Europe P FR0010321810 Financiere E-:hiquier 41731€ 5% 2,39% +1,26% -1291% +24,09%
9 AmundiEurozone Microcaps P FRO0O11223577 Amundi 49705 € 5% 2% -11,55% -1294% +20,25%
10 Eiffel NovaEurope ISR P FR0011585520 Eiffel 224 34 € 4% 2,20% -1578% -17,77%  +1641%
Nom Code Emetteur Valeur Frais maximum Performance
Actions Etats-Unis liquidative entrée gestion 1an 3ans 5ans
1 BNPPSustainable USMit-FacEq  LU1956163379 BNP Paribas 451,07 € 3% 1,50% +1971% +51,76% +80,78%
2 (M-AMAmérique500Dollar P FR0011601343  Crédit Mutuel Alliance Féd. 372,93 € 2% 0,89% +2395% +48,07% +102,65%
3 Federal Indiciel US P FRO000988057 Crédit Mutuel Arkea 601,01 € 3% 1,30% +23,76% +46,17% +100,68%
4 (PRUSAESG FR0010501858 (PR Asset Management 42 37 € 3% 1,10% +20,26% +4433% +94,75%
5 BGFUS Flexible Equity Fund LU0154236417 BlackRock 62,055 5% 1,50% +17,12% +43,40% +95,24%
6 Fidelity America Fund LUD069450822 Fidelity International 1411€  525% 1,50% +651%  +41% +4973%
7 AXA Amérique Actions FRO000447807 AXA 14995€  450% 2% +1842% +39,15% +79,70%
8 SGActions Etats-Unis P FRO010540906 Société Générale Gestion 34543 € 2% 2,25% +2406% +38,01% +83,60%
9 AmundiActions USA ISR FR0010153320 Amundi 13285€  250% 1,50% +16,47% +36,55% +82,01%
10 Of Invest ESG US Equity LU0185495495  Of Invest 182,38 € 5% 1,90% +1431% +894% +62,31%

Performance moyenne des fonds de cette catégorie

(1) Dernier cours publié au 12 février 2024. Source : Morningstar. P: fonds éligible au PEA.

Retrouvez-nous sur notre site Internet www.lerevenu.com

+15,30% +12,02% +50,23%
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Opeérations sur titre

Offres publiques

m Chargeurs [FRO000130692-CRI]

L'OPA court jusqu’au 13 mars.
Colombus Holding et Colombus
Holding 2, qui détiennent déja 26,5%
du capital et 29,5% des droits de vote
du groupe industriel diversifié,
sengagent a acquérir chaque action
au prix unitaire de 12 €. Ce prix fait
ressortir une prime de 34,1% surle
dernier cours coté du 14 décembre
2023 et une prime de 50,5% par
rapport a la moyenne des 3 demniers
mois avant cette date. Le concert

n'a pas lintention de demander

un retrait obligatoire.

Prix proposé: 12 € par action.

m Orapi [FRO000075392-ORAP]
L'OPA est rouverte jusqu’au

8 mars. Groupe Paredes, qui détient
désormais l'intégralité des obliga-
tions remboursables en actions
(ORA) et 84,23% du capital de ce
spécialiste des produits d'hygiéne
professionnels, sengage a acquérir
les actions non détenues au prix
unitaire de 6,50 €. Ce prix fait ressortir
une prime de 43% par rapport

au cours d'Orapi, le 15 juin 2023,
etune prime de 56% par rapport
ala moyenne des 30 derniéres
seéances précédant cette date.
Paredes a lintention de mettre

en ceuvre un retrait obligatoire.

Prix proposé: 6,50 € paraction.

m Sll [FRO000074122-S]

L'OPA simplifiée se terminera

le 23 février. Sll Goes On (contrélé
par le groupe familial Huvé),

agissant pour le compte d'un concert
d'actionnaires qui détient désormais
66,12% du capital et des droits

de vote de la Société pour I'Informa-
tique Industrielle, sengage a acquérir
les actions non détenues au prix de
70€ par action. Ce prix fait ressortir
une prime de 32,3% sur le dernier
cours coté, le 8 décembre 2023,

etde 47,1% sur lamoyenne

des 60 derniéres séances.

Siles conditions requises sont
remplies, il est prévu de mettre

en ceuvre un retrait obligatoire.

Prix proposé: 70 € par action.

m Adeunis [FR0013284627-ALARF]
Flexitron reléve le prixde son OPA
simplifiée. Webdyn, filiale de
Flexitron, un groupe international
leader dans le secteur de I'loT, asigné
un accord en vue d'acqueérir 53,2%
du capital dAdeunis, spécialisé

dans l'Internet des objets pour le
batiment. Aprés réflexion, Webdyn a
décidée d'améliorer le prix offert dans
le cadre du projet d'OPA simplifiée.
Au lieu de 0,175 € par action (assorti
d’'un complément de prix), la filiale
de Flexitron offre désormais 0,399 €
par action (dividende attaché),

sans condition d'atteinted’un
certain montant de chiffre d'affaires
d’Adeunis pour l'exercice clos le

31 mars 2024 et donc sans complé-
ment de prix. Loffre visera aussi les
bons de souscription en circulation,
dont le prix est en cours dévaluation.

Les rendez-vous de la semaine"

Vendredi 16 février

Résultats du 1* semestre
m Eutelsat Communications

Lundi 19 février

Chiffre d’affaires
du 1¢ trimestre

m Forvia, ex-Faurecia
(avant Bourse)

Resultats annuels
m lcade
m Bic (apres Bourse)

Mardi 20 février
Reésultats annuels

m Air Liquide

m Carrefour

Mercredi 21 février

Chiffre d'affaires annuel
m Clasquin

Resultats annuels

m Constellium (avant Bourse)
m Eramet

Si les conditions sont remplies,
Webdyn a lintention de mettre
en ceuvre un retrait obligatoire.
Le dépot du projet d'offre devrait
intervenir au 1* trimestre.

Prix proposé: 0,399 € par action.

m Clasquin [FR0O004152882-ALCLA]
Offre en vue de MSC. Yves Revol

et la société Olymp, qui contrélent
Clasquin, sont entrés en négociation
exclusive avec Shipping Agencies
Services (SAS), filiale de MSC Medi-
terranean Shipping Company, leader
mondial du transport maritime et de
la logistique, en vue de la cession de
lintégralité de leurs actions représen-
tant 42% du capital. Si 'acquisition
de ces participations devait aboutir,
SAS déposerait une OPA portant

sur le solde des actions. Clasquin
informera le marché en temps

voulu de [‘évolution des discussions.
Prix: non communiqué.

B Compagnie industrielle

et financiére d'entreprises
[FROO00066219-INFE]

OPA simplifiée en vue de Spie
Batignolles. La sociétéesten
négociation exclusive auprés

du groupe familial Tardy en vue
d'acquérir 64,1% du capitaldela
Compagnie industrielle et financiére
dentreprises (Cife). Ce rapproche-
ment permettrait a Spie Batignolles
de renforcer sa présence internatio-
nale et ses activités sur le segment
des travaux maritimes et fluviaux. Le
prix du bloc est fixé a 61 € par action
Cife. Spie Batignolles lancerait alors
une OPA simplifiée sur les actions
non détenues au méme prix.
Préalablement, il serait prévu une
distribution exceptionnelle de
réserves et de primes d'un montant
de 36,66 €. En intégrant cette
distribution, un actionnaire de Cife
recevrait 97,66 €, soit une prime de
75,96% sur le cours au 6 novembre.
Le dépot du projet d'Opas devrait
intervenir au 1* trimestre.

Prix proposé: 61 € par action.

m Imerys
m lpsos (apres Bourse)

Jeudi 22 février

Chiffre d’affaires
du 1* semestre

m Amplitude Surgical
(aprés Bourse)

Résultats annuels

m Accor

m Alten

m Axa

m Bureau Veritas (avant Bourse)
m Danone

® Engie

m Fnac Darty (aprés Bourse)
m Lisi (aprés Bourse)

m Paref

m PlasticOmnium

m Seb (avant Bourse)

m Sopra Steria

(1) Sous réserve de modifcation
par les sociétés. Source: Factset.

m FIEBM [FRO000062341-BERR]

Le projet d'OPR a été déposé.

Ce projet d'offre, déposé par

Titus Finance (contrélé par Marie-
Catherine Sulitzer), sinscrit dans

le prolongement de 'OPRA dans

le cadre de laquelle I'actionnaire
majoritaire avait fait part de son
intention de déposer postérieu-
rement un projet d'offre publique
de «fermeture» au méme prix.

Titus Finance, qui détient avec Marie-
Catherine Sulitzer 95,21% du capital,
sengage donc a acquérir les actions
non détenues au prixde 10,40 €.

Ce prix fait ressortir une prime

de 31,6% sur le dernier cours

coté au 22 décembre 2023, veille
del'annonce de 'OPRA, et une
prime de 34,9% sur la moyenne

des 60 derniéres séances avant
cette date. A l'issue de 'OPR,

la mise en ceuvre d'un retrait
obligatoire sera demandée.

Prix proposé: 10,40 € par action.

m Groupe Parot
[FRO013204070-ALPAR]

OPA simplifiée en vue de NDK. Les
actionnaires majoritaires de Groupe
Parot et de NDK, holding du groupe
Tressol-Chabrier, sont en négociation
exclusive en vue de l'acquisition par
NDK d'une participation majoritaire
représentant 77,67% du capital

de Groupe Parot au prixde 8,83 €
par action, valorisant cette société
spécialisée dans la distribution auto-
mobile une cinquantaine de millions
d’euros. En cas de réalisation, NDK
déposera un projet d'OPA simplifiée
sur le solde des actions au méme prix
de 8,83 € par action Groupe Parot,
soit une prime de 253% par rapport
audermnier cours coté.NDK a
lintention de mettre en ceuvre

une procédure de retrait obligatoire.
Prix proposé: 8,83 € par action.

| Idsud [FRO000062184-ALIDS]
Projet d'OPRA, rémunérée

en actions FDJ, suivied’'une OPA
simplifiée. Cette société familiale

fondée en 1850, qui détient des
intéréts dans différents secteurs, a
Iintention d'initier un projet d'offre
publique de rachat visant ses propres
actions. LOPRA serait rémunérée

en actions ordinaires de la Francaise
des Jeux (FDJ), araison decing
actions FDJ contre une action Idsud.
Cette contrepartie fait ressortir

une prime de 101,1% sur le cours
dIdsud au 24 janvier 2024. Sous
réserve de la réalisation de 'OPRA,
I'indivision Luciani envisage d'initier
ensuite une OPA simplifiée visant

les actions non détenues a un prix
qui serait fixé au plus tard a la date
du dépbt aupres de 'AMF. Il est prévu
enfin de demander la mise en ceuvre
d’un retrait obligatoire.
Contrepartie proposée:

1 action Idsud pour 5 FDJ.

m Itesoft [FRO004026151-ITE]
Offre publique de retrait d'lteman.
Cette société holding, aux mains
des managers et des membres

de ladirection d'ltesoft, qui détient
de concert 95,62% du capital de
cette entreprise spécialisée dans
les logiciels de dématérialisation
de documents, a lintention

de déposer un projet d'OPR assorti
d'un retrait obligatoire au prix

de 4 € par action Itesoft, soit

une prime de 10,5% par rapport
audernier cours avant 'annonce.
Prix proposé: 4 € par action.

m Tipiak

[FRO0O00066482-TIPI]

OPA simplifiée en perspective
deTerrena. Les actionnaires
majoritaires de ce groupe agro-
alimentaire sont entrés en négocia-
tion exclusive en vue de l'acquisition
par Terrena d'un bloc de controle
représentant 77,95% du capital

au prix de 88 € par action.En cas

de réalisation de ce transfert, Terrena
déposera une OPA simplifiée sur

le solde des actions au méme prix
de 88 €, soit une prime de 20,3% sur
le dernier cours coté. Si les conditions
sont remplies, Terrena a l'intention
de mettre en ceuvre un retrait
obligatoire. 'Opas devrait avoir

lieu au premier semestre.

Prix proposé: 88 € par action.

m Visiativ

[FRO004029478-ALVIV]

Projet d'OPA de Snef au prix

de 37 € par action. Groupe Snef
est entré en négociation exclusive
en vue dacquérir 75,72% du capital
dAlliativ, I'actionnaire de controle
de Visiativ, spécialiste de la transfor-
mation numeérique pour les PME et
ETI. Cette acquisition serait réalisée
sur la base d'une valeur par trans-
parence égale a un prixde 37 € par
action Visiativ (dividende attaché).
En cas de réalisation, Alliativ, contrélé
par Groupe Snef, déposera un projet
d'OPA visant le solde des actions

au prix de 37 € (dividende attache).
Ce prix extériorise des primes

de 35,5% sur le cours du 8 février
etde 51% par rapport a la moyenne
des 60 dernieres séances avant
cette date. Si les conditions sont
réunies, Alliativ a lintention de
demander un retrait obligatoire.
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Tribune libre

Par Laure
Verhaeghe

Cofondatrice et présidente
de Lendosphere

,6%

C'est le rendement
moyen des levées
de fonds des acteurs
des énergies
renouvelables

sur les plateformes
de financement
participatif en 2023.

Crowdfunding Les énergies
renouvelables ont le vent en poupe

Les plateformes de financement participatif spécialisées dans la transition énergétique ont réussi
a augmenter les levées de fonds et les rendements en 2023, avec un taux de défaut quasi nul.

our la premiere fois
depuis la mise en
place de son cadre
réglementaire en
2014, le finance-
ment participatif a
connu en 2023 un recul du vo-
lume levé via les plateformes.
Avec 2 milliard d’euros investis
en ligne, c’est une baisse de
11% Y par rapport a 2022, prin-
cipalement en raison de la crise
qui touche I'immobilier. Dans
cette conjoncture, seul 'inves-
tissement dans les énergies re-
nouvelables est en croissance.

Rempart anti-inflation
Plusieurs parametres expli-
guent ce dynamisme des levées
de fonds pour les énergies re-
nouvelables. Les taux proposés
ontaugmenté, passant de 5,2%
en moyenne en 2022 a 6,6% en
2023, pour des maturités
moyennes a peu pres equiva-
lentes (45 et 43 mois). Sur les
plateformes de financement
participatif, les investisseurs
peuvent ainsi souscrire a des
obligations émises pour des
projets d’énergies renouvela-
bles, ou par les sociétés qui les
développent, avec des intérets
compris entre 6,5% et 8%, et
des durées de 12 a 72 mois.

La solidité et la visibilité de
ce secteur s’affirment. Le taux
de défaut des plateformes dé-
diées au financement de la
transition énergetique est qua-
siment nul. Les projets financés
sur Lendosphere n’ont rencon-
tré aucun défaut depuis 2014.

Enfin, ’accélération de la
transition énergéetique est ins-
crite au niveau de I’Union euro-
péenne, dont la directive sur les
énergies renouvelables vise a
porter leur part a 42,5%, voire
45%, dans la consommation
globale, impliquant de doubler
la puissance renouvelable ins-
tallée d’ici 2030.

B L'immobilier: une locomotive a la peine

lus de 1 milliard d’euros
ont été investis en 2023
dans le secteur immobilier en
financement participatif, soit
55,6% du total. Si l'immobilier
se taille toujours la part du
lion, la crise n"a pas épargné
les acteurs du secteur, avec une
baisse de 28% du volume levé,
un recul de 24% des projets

nombre croissant. C'est

la conséquence d'un marché
touché par l'inflation et

la hausse des taux de crédit.

10,3% de rendement. Les
opérations de marchands de
biens et les programmes des
promoteurs sont touchés par le
ralentissement, ce qui se traduit

FREEPE

Les fonds levés dans les énergies renouvelables ont augmenté de 15% l'année derniéere, a 368 millions d'euros,
représentant 17,6% du total des financements participatifs. Encore loin derriére I'immobilier (1 milliard d'euros).

« Cette classe d'actifs
se révele pertinente
dans un contexte
marque par
I'incertitude et
I'inflation.»

Ainsi, cette classe d’actifs se
révele pertinente dans un

contexte marque par ’incerti-
tude et I'inflation.

Particuliers et conseillers

au rendez-vous

Si les particuliers restent les
principaux pourvoyeurs de
fonds, la collecte est aussi assu-
rée par les conseillers en gestion
de patrimoine, les fonds d’inves-
tissement, les «family offices»
et les réseaux bancaires. Chez
Lendosphere, sur les 80 millions
d’euros levés en 2023, pres de

ment supérieurs a six mois, qui
passent de 6,61% en 2021 a
20-25% fin 2023. Pour compen-
ser cette conjoncture, les plate-
formes ont proposé des rende-
ments plus élevés (avec un taux
annuel de 10,3% en moyenne)
et des maturités plus courtes

(22 mois), ainsi que des échelon-
nements de remboursement

4 millions ont été souscrits via
des conseillers en gestion de pa-
trimoine, et 9 par les fonds gérés
par la société de gestion.

Les acteurs qui levent des
fonds sont essentiellement des
PME, des ETI et des filiales de
grands groupes. Ils détiennent
aujourd’huil une expertise, et
des actifs en exploitation aux
revenus récurrents sur un
temps long (15-20 ans). Le fi-
nancement participatif peut
aller jusqu’a 5 millions par so-
ciété financée (maximum régle-
mentaire du secteur). Il vient
solt au niveau des actifs (pour
du financement relais avant le
financement bancaire, ou en
complément des fonds propres
du porteur de projet), soit au
niveau de la maison mere (pour
accompagner sa croissance ou
son développement internatio-
nal, par exemple).

Les levees de fonds affichent
un montant moyen de 1 million
d’euros. Elles ont progressé de
45% en 2023 via Lendosphere,
pour atteindre 80 millions, avec
102 projets d’énergie renouve-
lable financés.

Valeurs ESG

Cette classe d’actifs répond
aussl aux attentes des investis-
seurs sur le volet ESG (criteres
environnementaux, sociaux et
de gouvernance). Les énergies
renouvelables décarbonent le
mix energetique francais, qui

Elles contribuent ainsi a la
lutte contre les émissions de
gaz a effet de serre. En outre, le
financement participatif ap-
porte une grande transparence
dans les investissements propo-
sés et permet a chacun de
constituer son propre porte-

feuille - ligne par ligne.

Des garanties prudentielles
Le secteur a connu une évolu-
tion réglementaire: ’agrément
de conseiller en investisse-
ments participatifs a été sup-
primé, et celui d’intermédiaire
en financement participatif est
désormais réserveé aux activités
de don et prét a titre gratuit,
pour laisser la place a ’agré-
ment européen de prestataire
de services de financement par-
ticipatif, délivré par ’AMF. Ob-
tenu par 50 plateformes fran-
caises et 120 plateformes
européennes (1) 3 fin décembre
2023, cet agrément ouvre les
portes du marché européen en
I’harmonisant. Il vise a renfor-
cer la solidité des plateformes,
en imposant des garanties pru-
dentielles et la nomination
d’un commissaire aux comptes,
ainsi que la protection des in-
vestisseurs, en intégrant un
délai de reflexion ou la notion
d’investisseur non averti, tout
en supprimant ’activité de
conseil pour concentrer le role
des plateformes a de la récep-
tion-transmission d’ordres. B

financés et des défauts en par des retards de rembourse- et des garanties plus solides. A3 S B S S es d*_E la
moitié sur des énergies fossiles. (1) Source:Barométre 2023 Mazars./FPF.
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» Impots

Nous avons recgu, le 15 janvier

dernier, une avance sur notre

crédit d'impét de 2023. Quand

recevrons-nous le solde ?
Marie-France T. par courriel

Vous recevrez le solde, c’est-a-

dire les 40% restant, avec la ré-

gularisation qui sera effectuée
I’été prochain. Rappelons que
cette avance de crédit d’impot
concerne les opérations de 2023
(loi Pinel ou divers dons, pour
ne prendre que deux exemples).
La régularisation peut aussi se
traduire par un remboursement
au Trésor public de votre part si
cette somme est supérieure a
PPimpot a acquitter.

Rappelons un avantage de-
puis 2022 qui n’est pas toujours
connu. Il concerne ceux qui
emploient du personnel a domi-
cile. U'avance de crédit d’impot
permet de ne régler que 50%
du montant des salaires et des
charges dans la limite d’un pla-
fond annuel de 12.000 euros.

» Démographie

La loi de financement de la Sécurité
sociale pour 2024 anticipe-t-elle
le vieillissement de la population
et ses conséquences ?
Jérome D. par téléphone

En tout cas elle les constate,
puisque, pour la premiere fois,
nous aurons en 2030 plus de
personnes agées de plus de
65 ans que de moins de 15 ans.
Le constat d’'un manque de per-
sonnel soignant se traduit par

plus de 2 millions de patients
(dont 700.000 souffrent d’affec-

www.lerevenu.com

B Nos réponses a vos questions

tions de longue durée) qui se
trouvent sans médecin traitant.
Enfin, la charge financiere pese
de plus en plus lourdement sur
les comptes publics. Depuis
le 1°* janvier dernier, la Cades
(Caisse d’amortissement de la
dette sociale, créée en 1996)
assume un deficit supplémen-
taire qui s’ajoute au précédent
de 1,2 milliard d’euros pour la
seule année 2023.

» Fraude fiscale

Dans le cadre de la loi de finances
pour 2024, il a eté annoncé
un renforcement de la lutte contre
la fraude fiscale. Qu'en est-il 7
Etienne Q. par lettre
Il v a effectivement en la ma-
tiére une nouveauté: la pos-
sibilité pour les autorités de
poursuivre pénalement di-
rectement les organisateurs,
personnes physiques ou mo-
rales, qui mettent a disposition
«des moyens, services, actes
ou instruments permettant a
leurs clients de se soustraire a
leurs obligations fiscales (ar-
ticle 1744 du CGI). La sanc-

FOTOLILA

tion est de 3 ans de prison et
de 250.000 euros d’amende,
que le «service» soit apporté
a titre gracieux ou oneéreux.
Parmi les outils frauduleux, fi-
gurent ouverture de comptes
et la souscription de contrats
d’assurance et assimilés au-
pres d’établissements éetablis a
I’étranger, la mise en place d’in-
termeédiaires «écran» comme
les fiducies, mais aussi la fourni-
ture de faux documents, fausses
1dentites, faux domicile fiscal...
Les peines sont portées a 5 ans
de prison et 500.000 euros
d’amende s1 de tels outils de
fraude utilisent un service de
communication «en ligne».
Avec ce nouveau délit «auto-
nome», ’autorité judiciaire
pourra poursuivre les intéressés
a sa seule initiative.

» Dispositif Malraux

Que devient cette année la
réduction d'impét qui accompagne
la loi Malraux ? Doit-on s’attendre
d une remise en cause ou d une
réduction des avantages ?

Paul M. par courriel
La réduction d’impot au titre
de la loi Malraux (dépenses de

B Laréponsedel'expert

Rubrique réalisée par Patrick Lelong

Quelles sont les recettes
d’un investissement locatif réussi ?

Un investissement immobilier locatif sur-mesure, sans intermédiaire,
uniquement dans Paris et la petite couronne, bénéficiant,
de surcroit, d’'un dispositif fiscal d'exception... C'est ce que propose
«Les secrets de I'lmmo». Mais de quels secrets s'agit-il ? La réponse
de Benjamin Lefebure, cofondateur de cette entreprise "

Existe-t-il encore vraiment

des secrets pour réussir

un investissement immobilier ?
La qualité du bien, son
emplacement, la demande
locative sont les ingrédients bien
connus, mais le «livre des secrets»
comprend aussi autre chose:

le cahier des charges mis en
place avec le client pour définir
le bien idéal, pour un projet
adapteé a sa demande et

réalisé au centime prés !

Comment opérez-vous ?

Nous avons créé notre entreprise
en 2017 en agrégeant en interne
I'ensemble des métiers et

des compeétences pour faire

du «sur-mesure», autrement

dit pour répondre exactement

a la demande de chacun de

nos clients. Je suis moi-méme
ingénieur en batiment, mes
associés sont architectes du gros
ceuvre, architectes d'intérieur,

et d'autres sont des spécialistes
dans l'ensemble des corps

de métiers que nécessite

la recherche d'un bien, sa
négociation, sa rénovation,

tant en termes de confort

gu'en termes de conformité
énergétique. Nous ne recourons
pas a la sous-traitance et, quand
tout est réalisé, nous conservons
I'interface de la gestion locative.

Quelles sont donc les étapes
d’un bon investissement dans
une perspective de location ?
Premiére étape: I'emplacement.
Nous recherchons le bien
sur-mesure, c'est-a-dire celui

qui correspond aux attentes

et aux besoins de notre client,
uniquement sur Paris et la petite
couronne, avec un temps de
transport par voie ferrée de

30 minutes maximum jusqu‘a

la capitale et sous réserve d'étre
a 10 minutes maximum a pied
de la gare du lieu choisi. En effet,
les études montrent que nos

. |
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concitoyens considérent

que le temps acceptable

pour le trajet domicile/travail
est d'une heure maximum.
Deuxieme étape: la qualité
intrinséque du bien. Nous
sélectionnons, dans des
copropriétés en bon état,

les biens en mauvais état que
nous allons rénover, modifier et
mettre aux normes énergetiques.
Cela permet d'avoir une lisibilité
sur les charges a venir pendant
10 ans. Nous nous portons aussi
acquéreur de biens vendus de
facon contrainte (divorce, déces,
mutation professionnelle...),
qui présentent souvent

des opportunités de prix.
Troisiéme étape: le plan de
financement. On comptabilise
tous les prix des travaux, au
centime pres, que l'on va intégrer
dans le plan de financement.
Ainsi, pas de mauvaises
surprises! Mise aux normes de
confort (thermigue mais aussi
acoustique) dans sa totalité,
création d'espaces a vivre
«généreux», NOUS NOUS 0CCUpOoNSs
de tout, comme du mobilier et
de la cuisine sur-mesure, que
nous fabriquons nous-méme...
Le budget travaux reste souvent
une variable d'ajustement,

mais nous garantissons son
respect contractuellement.
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Avez-vous en téte un exemple

de réalisation selon ces critéres ?
A la Garenne-Colombes, dans
une petite copropriété, nous
avons déniché un appartement
de 80 m? qui correspondait a la
demande de l'un de nos clients. Il
était dans un piteux état. |l fallait
tout refaire de A a Z, réfection du
plancher, évacuation... Jusque-la
seul un sanibroyeur fonctionnait
dans les sanitaires et le circuit
électrique datait des années
1920. Nous avons tout remis en
état, créé un trois-pieces, une
buanderie et une cuisine ouverte.
En termes de diagnostic de
performance énergétique (DPE),
I'appartement est passé de la
lettre G a la lettre C. Il a été loué
en moins de deux semaines.

Vous étes assuré de trouver un

locataire dans de brefs délais ?

Il existe une grande tension

sur le marché locatif. Jusqua

la mi-2023, pour une annonce
mise en ligne, nous avions

200 candidats. Aujourd’hui,

ce chiffre est passé a 400. Mais
ce qui importe, c'est de trouver
des locataires qui ont envie

de rester dans des lieux adaptés
a leurs besoins. Nous sécurisons
ainsi le propriétaire.

Rénover, meubler et louer
présente un avantage fiscal ?

Oui, le statut de loueur en
meublé non professionnel est
une niche fiscale qui permet de
déduire les charges, mais aussi
les amortissements qui ne seront
pas réintégrés dans la fiscalité
d'une vente ultérieure. Et pour
ceux qui sont par exemple en
retraite, le choix du statut de
loueur en meublé professionnel
supprime intégralement
I'imp6t a la revente.

Propos recueillis parP. L.

(1) «Les Secrets de I'lmmo=, conseil
en investissement locatif sur-mesure
dans la capitale et le Grand Paris.

restauration d’immeubles si-
tués dans un site patrimonial)
est prorogee pour les dépenses
supportées jusqu’au 31 dé-
cembre 2024. Mais attention,
les immeubles localises dans
un périmetre comprenant une
concentration élevée d’habita-
tions dégradées dans le cadre
du NPNRU (Nouveau pro-
gramme national de renouvel-
lement urbain) ne sont éligibles
a la reduction d’1impot que pour
les dépenses qui ont été payées
jusqu’au 31 déecembre 2023.
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@ ;/10Série:les disrupteurs

Entrepreneurs ou dirigeants, ils n‘ont pas hésité a s'affranchir des regles et a bousculer les idées recues pour assurer le succes
de leurs entreprises, imaginant des techniques de vente, des méthodes de production ou de management novatrices.

et épisode aurait pu
s’intituler «une his-
toire américaine».
Comme Henry Ford
(Le Revenu n°1773)
quelques décennies plus tot,
Sam Walton incarne le réve
ameéricain. La trajectoire des
deux hommes épouse des con-
tours similaires. Tous deux sont
issus d’un milieu modeste
— leurs parents sont fermiers —,
élevés dans ’Ameérique rurale,
le Michigan pour Henry,
I’Oklahoma, puis le Missouri
pour Sam. Tous deux entrepre-
neurs dans I’ame et bien déci-
dés a casser les codes de ’auto-
mobile et de la distribution, 1ls
vont parvenir a détenir la plus
grande fortune de leur temps.
Patriote convaincu, accompa-
gné d’une réputation de pingre-
rie assumée — il conduit jusqu’a
sa mort un vieux pick-up Ford —,
Sam Walton découvre 'univers
de la distribution a sa sortie de
P’université en tant que simple
salarié chez J. C. Penney, une
enseigne de grands magasins.

Salutations obligatoires
Les choses s’accelerent en 1945.
Démobilisé apres trois ans pas-
ses dans I’armee, Sam Walton
sollicite un prét aupres de son
beau-pere et ouvre une fran-
chise Ben Franklin a Newport,
dans I’Arkansas. La boutique
frequenteée par une clientele po-
pulaire propose toutes sortes
d’articles de quincaillerie et de
décoration a prix cassé. Le
jeune entrepreneur y forge ses
convictions manageériales et y
rode ses techniques de vente.
D’un abord facile, Sam ins-
taure ce qui deviendra plus tard
la «regle des 3 metres»: clients
ou collegues, les employés
doivent saluer toute personne

Sam Walton

L'empereur du commerce

Avec ses 11.000 magasins et ses 600 milliards d’euros de chiffre d’affaires, Walmart ferait presque passer ses rivaux Aldi et Costco pour
d’aimables épiciers de quartier! Le succes du premier groupe mondial de distribution doit tout aux intuitions de son fondateur, Sam Walton.

Samuel Moore Walton nait en 1918 a Kingfisher, une bourgade située

Biographie express
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| dans I'Etat de I'Oklahoma. Titulaire d'un dipléme d'économie, il se lance
- dans la grande distribution en 1945 en tant que franchisé, avant de créer
sa propre enseigne en 1962 avec l'aide de son frére cadet Bud: Wal-Mart
Discount City store. Sam Walton s’éteint en 1992, a 74 ans. Sa famille
détient alors la premiére fortune du monde, selon Forbes Magazine.

qui passe a moins de 3 metres
d’eux. Un principe qui devien-
dra une regle et qui vaut tou-
jours aujourd’hui chez Walmart!

Pour appliquer des tarifs
agressifs, le patron se met en

guéte de fournisseurs moins
chers, quitte a devoir prendre le
volant pour aller chercher lui-
meéme la marchandise. Sam Wal-
ton adapte les horaires d’ouver-
ture pour mieux répondre aux

De multiples leviers pour motiver les collaborateurs

S

am Walton ne s'est jamais vu en gourou

du management. Il a tout de méme détaillé
ses meéthodes dans son autobiographie (Made
in America, My Story, Bantam Editeur, 1992). Pour lui,
un patron doit avant tout croire en son projet et se

dévouer a son travail. Des valeurs qui finissent, dit-il,

par déteindre sur les collaborateurs! Sam Walton
insiste aussi sur la nécessité de motiver les employés
en les récompensant, en valorisant leur travail

(des convictions qui ne se refletent pas toujours sur
le terrain, Walmart étant davantage connu pour ses
bas salaires et un got modéré pour les syndicats) et
en encourageant une forme de compétition interne.
Ses principes ont été repris par les entreprises

des nouvelles technologies, Google, Apple, Meta
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et Microsoft en téte, qui s'emploient a abattre les
barriéres hiérarchiques, a batir des campus ou les
espaces de travail ressemblent a des appartements
en colocation, et qui mettent en ceuvre de généreux
programmes de distribution de stock-options.

Une pingrerie qui inspire les «cost-killers»
Comme Henry Ford, Sam Walton hait les dépenses
inutiles, résumant cela d'une formule: «1 dollar non
dépensé, c'est 1 milliard gagné!» Une philosophie
adoptée par des générations de chasseurs de codts,
tel Ignacio Lopez, directeur des achats de General
Motors, dont les négociations avec les fournisseurs

ont permis au groupe automobile d'économiser
4 milliards de dollars entre 1992 et 1993.

habitudes des consommateurs.
Il reaménage les rayons afin
d’offrir plus de visibilité aux ar-
ticles qui déegagent les meil-
leures marges et de génerer des
achats d’impulsion.

Les performances de Newport
finissent par dépasser celles des
autres franchisés, amenant les
propriétaires des murs a re-
prendre le controle des lieux
pour leur propre bénéfice aux
termes du contrat.

Négociations impitoyables

En 1950, Sam Walton ouvre une
franchise Ben Franklin a Ro-
gers, non loin de Newport, puis
un an plus tard, un nouveau ma-
gasin sous I’enseigne Walton’s
5&10. D’autres suivront. En
1962, Sam s’associe avec son
frere Bud et le premier Walmart
(orthographiée Wal-Mart a
I’époque) sort de terre, adop-
tant les codes du supermarche

GEQRGE B USHPRESIDENTIAL LIBRARY AND MUSELN

f' Walmart, le poids lourd
- de la distribution
—

la mort de Sam Walton,
en 1992, son fils ainé
Rob lui succede.

Sous sa direction, 'expansion
se poursuit, en Amérique du
Nord, mais aussi au Mexique,
en Afrique et en Asie'". Les
revenus passent de 50 milliards
a 611 milliards de dollars

en 2023. Dans le méme temps,
le nombre de magasins bondit
de 1.800 a plus de 11.000,

et les effectifs de 400.000

a 2,3 millions de salariés.

A la pointe du e-commerce
Face a la menace d'Amazon,
Walmart investit trés tot

dans la vente en ligne.

Le groupe figure aujourd’hui
parmi les leaders mondiaux
du e-commerce (il est méme
numéro un en Inde devant
Amazon grace a Flipkart,

un distributeur en ligne local
racheté pour 16 milliards de
dollars en 2016). Cette activité
a dégagé 73 milliards de dollars
de revenus en 2022,

contribuant pour 13% au
chiffre d'affaires global.

(1) Walmart est absent du marché
européen depuis la revente
de l'enseigne Asda en 2021.

gue nous connaissons aujour-
d’hui. Les clients se servent eux-
memes dans les rayons et re-
glent ’ensemble de leurs achats
a la sortie a une caisse unique.
Mise en avant des best-sellers
en téte de gondole, produits
éphémeres, promotions perma-
nentes, prix cassés, Walmart in-
nove et fait fureur. D’autant que
Sam Walton choisit de s’instal-
ler dans les petites villes que
ses concurrents désertent. Pour
écraser les prix, Walmart inves-
tit dans la chaine logistique, se
dotant d’entrepots modernes et
d’une filiale de transport rou-
tiers, et engage des négocia-
tions impitoyables avec ses four-
nisseurs. Des fournisseurs qu’il
contacte en direct pour éviter
de verser le moindre dollar aux
grossistes. En 1970, Sam et Bud
regnent sur 38 magasins réali-
sant 44 millions de dollars de
chiffre d’affaires (I’équivalent
de 350 millions a dollar
constant) et s’apprétent a instal-
ler des Walmart aux quatre
coins des Etats-Unis.

Pierre Hamonou

www.lerevenu.com
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Lisa Thomas-Darbois

Directrice adjointe des études France a I'Institut Montaigne

«Les classes moyennes veulent une politique de
redistribution qui reconnaitrait le travail et le merite»

Vous publiez «Classes moyennes,

I'équilibre perdu ?», aprés I'étude réalisée

a votre demande par Ipsos Sopra/Steria

sur les «fractures francaises 2023».

Il en ressort, notamment, que la confiance
dans les TPE-PME est en téte- a 80%! -
devant les politiques et les grandes
entreprises. Pour quelles raisons ?

Lisa Thomas-Darbois: Cette année, une
tendance forte se dégage, la confiance
de proximité, tant vis-a-vis des entre-

prises que des représentants politiques.
Les PME et les TPE, c’est la «France du

proche», des petites structures qui
parlent a la plupart des Francais,
puisque plus de 90% des salariés vy tra-
vaillent et les connaissent donc bien.
Dans le monde politique, plus vous mon-
tez dans la hiérarchie, plus vous entrez
dans une sorte d’abstraction qui rend la
confiance plus compliquée. Les députés,
les institutions de la République, I'Union
europeenne ont ainsi un niveau de
confiance plus faible que les maires.

Comment expliquez-vous la cote

de confiance trés moyenne (44%)

des grandes entreprises ?
LisaThomas-Darbois: Méme si elles béné-
ficient d’un leger rebond en 2023, les
grandes entreprises continuent de patir
de vieux fantasmes parce que, probable-
ment, une grande majorité des Francais
n’y travaillent pas. Pour autant, la con-
fiance et la satisfaction dans les entre-
prises, quelle que soit leur taille, sont
tres élevées en France. Paradoxalement,
le Covid a accentué cette confiance et
cette relation de proximité, puisqu’en
réalité, méme si le chomage partiel a été
un réel soutien, ce sont les entreprises
qui ont permis aux salaries de continuer
a vivre, a gérer leur quotidien, a avoir
quelques piliers identitaires.

B Théorie du ruissellement

La cote de confiance des syndicats (40%)

est encore plus modeste. Pourquoi ?

Lisa Thomas-Darbois: Les syndicats
connaissent depuis longtemps une forte
diminution de leur audience dans les en-
treprises. Toutefois, on constate une re-
montée de la syndicalisation en 2021 et
2022. Cela tient au fait que les organisa-
tions syndicales se sont montrées plus
actives en matiere de négociation, au
sein des entreprises comme au niveau de
la branche, tant sur le partage de la va-
leur que sur les minima salariaux.

Un autre facteur a peut-étre joué, c’est
le changement de figures a la téte de la
CGT et de la CFDT, qui a pu donner un
regain de confiance grace a la féminisa-
tion et au rajeunissement de ces leaders.

Plus de la moitié des sondés souhaite

une politique plus redistributive, mais croit

en méme temps au «ruissellement», c’est-a-

dire que plus il y a deriches, plus cela profite
a la collectivité. Comment I'expliquer ?

www.lerevenu.com
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» Lisa Thomas-Darbois
est diplomeée de I'ESCP
Business School

et de Sciences Po Paris.
» Elle a été analyste

fusion-acquisition dans un
cabinet de conseil et d'audit,
puis conseillére technique
au sein du cabinet

de Gérald Darmanin,

alors ministre de I’Action
et des Comptes publics.
» Elle a rejoint

I'Institut Montaigne

en novembre 2023.

Lisa Thomas-Darbois: Notre derniere
étude montre 'importance des classes
moyennes dans ce schéma. Ces classes
moyennes estiment de plus en plus que
le systeme de redistribution a la fran-
caise bénéficie davantage aux autres
qu’a elles et que leur contribution est
plus importante que celle des «assistés
sociaux». C’est un phénomene qui s’am-
plifie dans les catégories qui gagnent
entre 1.300 et 3.000 euros nets, car elles
ne profitent pas des aides sociales dont
bénéficient ceux dont les revenus sont
légerement inférieurs, les «assistés» par
conséquent, et qu’elles ne jouissent pas
a plein des services publics et des autres
grands piliers de I'intervention de I’Etat
comme I’éducation.

Ce que veulent ces classes moyennes,
en fait, c’est une autre politique de redis-
tribution qui, elle, reconnaitrait le travail
et le merite, soit la consécration de la
théorie du ruissellement.

Une grande partie des Francais estime
qu’une hausse des impots sur les grandes
entreprises serait indispensable...

Lisa Thomas-Darbois: C’est encore un fan-
tasme des Francais, selon lequel les
grandes entreprises — et aussi les per-
sonnes les plus riches - peuvent faire des
efforts. Pourtant, depuis pres de sept ans,
le gouvernement a fortement réduit la
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fiscalité sur les ménages. Mais méme si
les pouvoirs publics pouvaient encore al-
léger cette fiscalité, le «ras-le-bol fiscal»
ressenti par une part croissante des
Francais ne se reduira pas, tant il est
ancré chez eux et notamment chez les
classes moyennes. Ce sentiment est ren-
forcé, depuis le «quoi qu’il en coute» de
I’apres-Covid, par la conviction que ré-
duire les deficits et la dette n’est plus
vraiment une priorité. Si ’Etat a besoin
d’argent, les classes moyennes estiment
gu’elles ont assez donné et que c’est aux
grandes entreprises et aux plus aisés — et
aussi aux «assistés» — de payer.

B Divergence sur le réle de I'Etat

Votre étude reléve que la part de la popula-
tion estimant que les chémeurs pourraient
trouver du travail s’ils le voulaient vraiment
diminue. C'est une premiére, non?

Lisa Thomas-Darbois: C’est inédit depuis
six ans, en effet. Puisque la tendance
était plutot une hausse constante. C’est
I’un des paradoxes de notre étude,
puisque le contexte économique et de
I’emploi avait tendance a s’ameliorer
jusgu’a ces derniers mois. Ce sentiment
est surtout marqué dans I’électorat de
gauche, mais aussi macroniste, peut-étre
en raison des réformes de I'indemnisa-
tion du chomage jugeées trop drastiques.
Il faut noter que le sentiment selon le-

quel il y a trop d’assistés en France dimi-
nue aussi cette année, meme s’il reste,
dans I’absolu, tres éleveé.

Sur le réle de I’Etat, les Francais
apparaissent trés partagés puisque 52%
souhaitent plus d'interventionnisme

et 48% moins d’Etat. Quelle lecon en tirer ?
LisaThomas-Darbois: C’est une question
qui fluctue totalement avec ’actualité.
En septembre 2020, juste apres la crise
du Covid, les Francais étaient 55% a
juger positivement 'interventionnisme
de I’Etat. Un an apres, ce pourcentage
baissait fortement, a 47 %, car beaucoup
contestaient la légitimité de certaines
mesures prises dans le secteur de la res-
tauration, du tourisme...

En 2022, la guerre en Ukraine et la
mise en place du bouclier tarifaire et des
mesures de soutien au pouvoir d’achat
ont fait remonter ce taux a 55%. En
2023, le taux est descendu a 52%, en rai-
son de la persistance de ’inflation et
d’une certaine lassitude, notamment de
la part des classes moyennes.

B Clivage droite-gauche

Avec la percée des classes moyennes,

le clivage droite-gauche subsiste-t-il

en matiére économique et sociale ?

Lisa Thomas-Darbois: Méme si la notion
de «souveraineté économique» traverse
tout I’échiquier politique, le clivage
droite-gauche subsiste, les electeurs de
gauche etant favorables a plus d’inter-
ventions de I’Etat, ceux de droite a
moins. Le bloc macroniste est lui aussi
interventionniste. D’ailleurs, la politique
menee par Emmanuel Macron depuis
qu’il est a ’Elysée le prouve. A part sur
la fiscalité et le marché du travail, il a
multiplié les politiques intervention-
nistes, pas seulement a la suite de crises
graves comme le Covid ou ’hyper-infla-
tion, mais aussi pour réindustrialiser le
pays, avec differents plans comme
France 2030, par exemple.

On voit s’exprimer le malaise des
agriculteurs. Comment voyez-vous la
confiance des Francais évolueren 2024 ?
Lisa Thomas-Darbois: ’année s’annonce
difficile en matiere de gestion des fi-
nances publiques. Bruno Le Maire a déja
déclaré qu’il fallait trouver 12 milliards
de recettes supplémentaires. Et on n’est
pas a I’abri de nouveaux chéques pour
calmer la colére de certains.

Mais ce qui est le plus inquiétant, c’est
que rien n’est fait en matiere d’écono-
mies vraiment structurelles. Or, cette
mauvaise gestion des finances publiques
alimente la colere et le malaise, notam-
ment des classes moyennes. Sans réduc-
tion des dépenses qu’elles estiment inef-
ficaces ou 1njustes, les classes moyennes
continueront a manifester leur défiance,
en se mobilisant, ou par les urnes.

Propos recueillis par Jannick Alimi
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I.a beaute est
une valeur d’avenir

¢¢ Nous avons la conviction que performance financiére et performance environnementale & sociale sont indissociables.
Nos résultats 2023 nous donnent les moyens de nous transformer et d'investir pour une beauté toujours plus durable,
inclusive et innovante. Ainsi, nous donnons vie chaque jour & notre raison détre : créer la beauté qui fait avancer le monde. 92

N°1

MONDIAL

DE LA BEAUTE®

RESULTAT
D’EXPLOITATION

en progression

8,14 Mds €

+9,2%

1. Beautys Top 100, WWD, avril 2023.

P

Forte croissance du

CHIFFRE
D’AFFAIRES ?

41,18 Mds €

+1M %

e

BENEFICE NET
PAR ACTION®

12,08 €

+7,3%

2. A données comparables : & structure et taux de change identiques.

LEADEREN

DEVELOPPEMENT |

DURABLE

seule entreprise au monde
AAA du CDP
pour la 8° année
consécutive

PIONNIER

PARITE & DIVERSITE

reconnu par le Bloomberg
Gender-Equality Index
pour la 6° année
consécutive

Nicolas Hieronimus,

Directeur Général de L'Oréal

EMPREINTE

ECONOMIQUE
94 000 emplois
générés en France”

EXEMPLARITE
ETHIQUE

parmi les sociétés

les plus éthiques au monde
pour la 14° année,
Institut Ethisphere

Scannez
le QR code

pour accéder

3. Résultat net dilué par action hors éléments non récurrents, part du groupe a l'intégralité des
4. Ce total se divise en 15 000 emplois directs {(emplois générés directement par L'Oréal) Résultats Annuels.
et 79 000 emplois générés par les effets dentrainement de L'Oréal (emplois indirects, induits .
et en chaine). Données collectées par L'Oréal et utilisées par le modéle d'impact Asterés (MIA 2023), |OI‘ECI I'fl nance.com




