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L’heure
devérité
Lancement
des publications
semestrielles
Vers des résultats
meilleurs que prévu
Le calendrier

LIRE PAGES 4 ET 5

TF1
Plus de publicité
Le CSA a autorisé la Une à diffuser 
des spots publicitaires au sein de ses 
journaux de 13 heures et de 20 heures. 
L’impact pourrait être significatif 
sur les marges. PAGE 12

TACTIQUE
Pourquoi il faut 
acheter le soir 
et vendre le matin 
ses actions 

Le Cac 40 « nuit » 
multiplié par 5,2 
depuis 2000
PAGE 13

E nvironnement Le retour de la crois-
sance en Europe et la poursuite de
celle-ci aux Etats-Unis sont de bon

augure pour le second semestre boursier.
Pour autant, l’environnement économique 
est en train d’évoluer avec le retour pro-
gressif à des politiques monétaires plus tra-
ditionnelles. Une rotation sectorielle va 
donc s’opérer et les gérants que nous avons
interrogés s’orientent vers des portefeuilles
plus diversifiés. Le stock-picking reprend 
ses droits.
Les secteurs déjà bien valorisés ont moins le 
vent en poupe. Les financières – qui profi-
tent de la hausse des taux d’intérêt – sont 
recherchées. 
Parallèlement, ce renchérissement du coût
de l’argent reste modéré et n’est donc pas dis-

suasif pour les opérations de fusions-acquisi-
tions qui devraient se multiplier.
Un seul bémol de taille, la hausse de l’euro
face au dollar pourrait devenir un vrai handi-
cap si elle se poursuivait. Elle pourrait tout
simplement remettre en question le retour 
de la croissance. LIRE PAGES 8 ET 9

TABLE RONDE

Six experts nous livrent leur stratégie 
boursière pour les six mois à venir

Les valeurs les plus citées

NEXANS

ATOS

CARREFOUR

SOCIÉTÉ
GÉNÉRALE

4 fois

3 fois

3 fois

3 fois

PLACEMENTS
Des gains 
élevés avec 
les fonds 
PEA PME
PAGES 20 ET 21

Lancé il y a trois ans, 
le PEA PME a suscité la création 
ou la transformation d’une 
soixantaine de fonds. Que ce 
soit sur 5 ans, 3 ans ou 1 an, 
les hausses ont été exception­
nelles. Grâce à la reprise écono­
mique en cours dans la zone 
euro, la tendance devrait rester 
positive ces prochaines années.

Ú   Des performances 
enviables sur toutes 
les périodes

Ú   Des perspectives toujours 
favorables pour 
les valeurs moyennes

Ú   Nos six fonds favoris

En €
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14

Juil. 2016 Juil. 2017

11,80

MAISONS 
DE RETRAITE 
Arbitrages
Les trois groupes de maisons de 
retraite Orpea, Korian et Le Noble 
Age ont affiché des parcours très 
différents. PAGE 12

Croissance du CA au 1er semestre

OrpeaKorian Le Noble Age

+ 5,2%+4,9%

+ 10,5%

ENGIE
Vers la fin des tarifs 
réglementés du gaz
Le Conseil d’Etat a jugé ces tarifs 
contraires au droit européen, 
ouvrant la voie à leur disparition 
à terme. PAGE 11

En €
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13

16

Juil. 2016 Juil. 2017

13,45

Investir 10  Une nouvelle favorite dans la sélection des Valeurs moyennes LIRE PAGE 10

LES VALEURS
À L’INTERNATIONAL
QUI DICTENT LA TENDANCE

Facebook
Le numéro deux mondial de la publicité 
en ligne bénéficie du succès 
de ses messageries (Messenger, 
Instagram et WhatsApp) et gagne 
des parts de marché face au leader 
Google. PAGE 16

SAP
Le géant allemand des logiciels 
a soufflé le chaud et le froid 
sur les marchés. Il a légèrement déçu 
sur son résultat opérationnel, mais il a 
surpris agréablement sur ses ventes, et il 
a relevé son objectif annuel de chiffre 
d’affaires. PAGE 15

Cac 40, en clôture

5.117,66
– 2,25  % à

sur la semaine

Le retour des 
actionnaires 
individuels

2017, l’année 
du rebond 
après une 
décennie à 
oublier

700.000 
détenteurs 
d’actions en 
direct en plus

Les pistes pour 
que l’embellie 
continue
LIRE PAGE 2
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Europe 30%

Le grand écart entre le choix des Français et le conseil d’Investir Nos changements de conseils
CIC

Apporter
Conseil précédent : attendre, 7-6-2017

Away Software
Vente

Conseil précédent : acheter, 27-7-2016
Le Noble Age

Vente
Conseil précédent : acheter, 20-9-2013

SES Imagotag
Attendre

Conseil précédent : acheter, 1-6-2017
Sartorius StedimBiotech

Vente
Conseil précédent : acheter, 26-4-2013

Ingenico Group
Acheter

Conseil précédent : écart, 27-10-2016
Infotel
Vente

Conseil précédent : ventepartielle, 2-6-2017
Somfy
Vente

Conseil précédent : ventepartielle, 9-3-2017

5 %
Or

18 %
Liquidités, livrets
d’épargne, comptes à
terme, PEL, PEP

12 % Liquidités

15 %
Livrets d’épargne

9%
Comptes à terme,
PEL, PEP

2 % Obligations

6% Actions cotées
7 %
OPC nonmonétaires (OPCVM, SCPI)

10 %
SCPI

5 %
Assurance-vie
en euros

41 %
Assurance-vie

en euros

7 % Assurance-vie
en unités de compte

8%
Assurance-vie

en unités de compte

35 %
France

25 %
Amérique
du Nord3 %

JaponPays émergents 7 %

55%
Poste actions

Entrée
Sortie

Royaume-Uni 0%

Investir recommande une allocation d’actifs davantage orientée vers les actions,
doncmieux équilibrée et plus performante.

Trois quarts de l’épargne des Français sont alloués à l’assurance-vie en euros et
à l’épargne bancaire, et rapportent donc très peu. Ipsos Pierre & Vacances

Investir 10 Valeurs moyennes

Notre allocation d’actifsLes principaux placements financiers des ménages à fin 2016, en France

Variations de la semaine

CAC 40 –

INVESTIR 10GV –

DOW JONES –

NASDAQ

NIKKEI –

Publicis groupe

2012 13 14 15 16 2017

65,31

+ fortes hausses CAC 40

PUBLICIS GROUPE

ENGIE

KERING

+ fortes baisses CAC 40

VALEO –

SCHNEIDER ELECTRIC –

MICHELIN –

AIRBUS –

BNP PARIBAS –

0,4621.538,66

700.000 actionnaires 
individuels en plus
 Rebond   2017 sonne comme le réveil de l’actionnariat après un point bas touché en
2016. Les particuliers comme les professionnels profitent de la hausse de la Bourse.

Les actionnaires individuels sont de retour.
Tout doucement, la confiance des Français
revient vers les actions. Selon l’enquête
annuelle de Kantar TNS, menée depuis

2008 sur un échantillon panélisé de 12.000 Français, 
le taux de détention directe d’actions a rebondi à
7,6 % en mars dernier, après avoir touché un point 
bas en 2016, à 6,2 %. 2017 met donc fin à une décennie
d’érosion de l’actionnariat. Fin 2008, il y avait 6,7 mil-
lions de détenteurs d’actions en direct (13,8 %). Après
être tombé à environ 3 millions en 2016, leur nombre
remonte à 3,7 millions aujourd’hui.
Ce rebond de plus de 20 % est encourageant, mais il 
est encore bien trop timide à mon goût. Les trois 

quarts de l’épargne des Français reposent sur des pro-
duits qui rapportent peu, comme l’assurance-vie en 
euros, les livrets et autres PEL. L’Autorité des marchés
financiers (AMF) a mené une étude qualitative pour 
mieux cerner les freins psychologiques des épar-
gnants. Il ressort que « l’épargne en actions est jugée 
aléatoire, risquée, voire non rentable ». Pis, « elle est asso-
ciée à un risque perçu qui ne se 
réduit pas dans la durée ». Un 
tel ressenti s’explique, selon 
le gendarme de la Bourse, par
des « idées fausses » alimen-
tées par un manque de 
connaissance.

L’AMF a donc calculé qu’un placement diversifié en 
actions internationales, constitué progressivement 
par des versements mensuels, procurait un rende-
ment annualisé moyen de 5,3 % depuis vingt ans. Un 
bon rendement, qui devrait rassurer les plus inquiets.
Mieux, si vous suivez nos recommandations, vous 
pouvez prétendre à de plus gros gains. Les perfor-

mances de nos sélections de
valeurs favorites, appelées
Investir 10, sont au rendez-
vous. Elles progressent en
moyenne de 9 % à 13 % par an
depuis 2003, malgré la faillite
de Lehman Brothers et la
crise des dettes souveraines

en Europe. Depuis le début de l’année, elles ont déjà 
gagné jusqu’à 18 %.
A Investir, donc, de faire œuvre de davantage de péda-
gogie pour convaincre ceux qui doutent encore. Dès 
la semaine prochaine, nous devrions avoir l’occasion 
d’analyser de belles histoires. Plus de la moitié des 
entreprises du Cac 40 et du Next 20, respectivement 
26 et 11 sociétés, devraient dévoiler leurs résultats du 
premier semestre. Les attentes sont fortes puisque, 
depuis 2010, le consensus des analystes a tendance à 
revoir fortement à la baisse ses estimations de crois-
sance annuelle dans les mois qui précèdent. Mais pas 
pour ce semestre. Nous attendons de belles surprises, 
c’est-à-dire des résultats supérieurs aux prévisions 
dans un contexte économique devenu favorable.
Au niveau macroéconomique, en Europe, la reprise 
économique se confirme, avec une croissance depuis 
dix-sept trimestres d’affilée dans la zone euro. Les ris-
ques politiques se sont éloignés, ce qui encourage le 
retour des investissements. Dans le monde, les taux 
d’intérêt demeurent faibles et les cours de matières 
premières restent favorables. En une décennie, nous 
sommes passés d’un risque de pic oil (pénurie de 
pétrole), poussant les cours vers 150 $ le baril en 
juillet 2008, à un risque de big oil (abondance), faisant 

plonger les prix sous les 30 $ en janvier 2016. Mais, 
avec un cours vers 50 $ le baril, le calme est revenu. Le 
danger d’une déstabilisation de l’économie mondiale 
à cause de prix de l’énergie trop hauts ou trop bas sem-
ble écarté actuellement. Il reste à surveiller les déci-
sions et les discours des banquiers centraux, qui ont 
des conséquences sur les devises et les taux d’intérêt.
Après avoir évoqué la perspective d’un tour de vis le 
mois dernier, ce qui avait rendu tout le monde ner-
veux, le président de la Banque centrale européenne, 
Mario Draghi, a déclaré, jeudi, que tout changement 
n’interviendrait que progressivement, préparant le 
terrain à une possible discussion, en septembre, 
concernant le très attendu dénouement progressif du 
programme de rachats d’actifs. Ce qui est sûr, c’est qu’il
souhaite un été calme sur les marchés après une com-
munication maladroite en juin. 
Dans ce contexte, nous estimons que le Cac 40 a les 
moyens d’aller plus haut et de franchir le seuil sym-
bolique des 5.500 points d’ici à la fin de l’année. Mais,
pour profiter de cette vague haussière, encore 
faut-il détenir des actions. Près de 8 % des Français 
l’ont déjà compris. Un chiffre qui ne peut que pro-
gresser si l’Etat arrête son matraquage fiscal à 
l’égard des épargnants en actions. Investir restera 
vigilant cet automne, lors de l’élaboration du budget 
2018. Il est temps que les actionnaires soient mieux 
considérés par les pouvoirs publics. 
 - FMONNIER@INVESTIR.FR

Source : Kantar TNS, mars 2017.

En %

Evolution comparée des taux de détention
de valeurs mobilières entre 2008 et 2017
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Valeurs mobilières

Actions en direct

Assurance-vie
en unités de compte

PEA

Placements collectifs

« L’AMF recommande 
de déconstruire 
les idées fausses sur 
l’épargne en actions »

CE QU’IL FAUT POUR AVOIR PLUS D’ACTIONNAIRES
01 - Plus de pédagogie et de transparence dans les banques
Mauvais conseils Votre banquier passe son temps à vendre les produits de sa maison plutôt qu’à vous 
proposer des placements qui rapportent. Pour y parvenir, il dénigre la Bourse en mettant en avant les risques.

02 - Une reconnaissance
Culturel Etre actionnaire en France est plutôt mal perçu dans l’opinion publique. L’actionnaire est trop 
souvent montré du doigt en lui reprochant de ne s’intéresser qu’aux dividendes. Mais rares sont ceux qui 
les remercient de participer au développement des entreprises et donc de créer des emplois.

03 - Arrêter le matraquage fiscal
Ras le bol Cette année, l’association des Contribuables Associés fixe le 24 juillet comme jour de « libération
du contribuable », soit deux jours plus tôt qu’en 2016, mais un mois plus tard que la moyenne européenne. 
A partir du 24 juillet, les Français travailleront enfin pour eux­mêmes, après avoir passé 205 jours (sur 365) 
à financer les dépenses publiques de notre pays. Plus de la moitié de l’année, vous travaillez pour l’Etat et, 
si en plus vous êtes actionnaires, on vous matraque. Je rappelle qu’à sa création, en 1992, le PEA ne faisait 
l’objet d’aucune taxe, prélèvement ou autre impôt. Nous en sommes aujourd’hui à 15,5 %, voire davantage 
peut­être, demain, avec l’augmentation de la CSG. Cela suffit.

Arbitrages

Les pistes d’investissement
Par François Monnier,
directeur de la rédaction

Le chiffre de la semaine prochaine

26
Publications  Comme  à  chaque  fois,  la  dernière
semaine de juillet est la période la plus chargée pour les
investisseurs. Vingt­six entreprises du Cac 40 vont pré­
senter leurs résultats semestriels. C’est l’heure de vérité
pour beaucoup de sociétés (lire pages 4 et 5).
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Les indiscrétions

BOUYGUES

s Société Générale passe 
à la vente

L’objectif de cash­flow libre de 
300 millions d’euros de Bouygues 
Telecom pour 2017 ne devrait 
pas être atteint, selon l’analyste 
de la Société Générale. Il estime 
aussi qu’une cession de cette 
filiale serait difficile.
En conclusion, la banque est 
passée de « conserver » 
à  « vendre ». L’analyste nous 
semble avoir une position isolée. 
A notre connaissance, Bouygues 
n’a pas fait le moindre profit 
warning et l’objectif de 300 mil­
lions d’euros de cash­flow libre 
pour Bouygues Telecom est 
toujours d’actualité. Pour rappel, 
le groupe publiera ses résultats 
semestriels à la fin du mois 
d’août. 
En ce qui nous concerne, nous 
constatons, depuis plusieurs 
mois déjà, de nets progrès dans 
la téléphonie. Nous restons 
confiants sur le redressement 
de Bouygues Telecom.

Groupe ADP
Le projet des privatisations 
échauffe les esprits, et les 
rumeurs souvent infondées se 
multiplient. Il est évoqué que 
Groupe ADP devrait renforcer ses 
réductions de coûts pour atteindre 
ses objectifs. Une telle hypothèse, 
si elle était confirmée, est de 
nature à rassurer sur le sérieux de 
la gestion du groupe aéropor­
tuaire. Depuis 2012, année où 
Augustin de Romanet est arrivé à 
la tête du groupe, nous n’avons 
jamais constaté de dérapages dans
la maîtrise des charges. En ce qui 
concerne 2017, le trafic ayant 
renoué avec une forte croissance 
depuis fin 2016, les perspectives 
sont prometteuses. Par ailleurs, 
le groupe aurait mandaté deux 
banques pour travailler sur le sujet 
de la privatisation. Ces supputa­
tions s’expliquent par le fait que 
les banques citées ont travaillé 
avec ADP sur le rachat de 8,12 % 
de TAV et sur CDG Express. Dans le 
cadre de la cession de certains 
actifs de l’Etat, un grand nombre 
de banques d’affaires font du 
lobbying pour se placer en amont. 
Rien de bien nouveau sous le soleil.

LE TWEET DE LA SEMAINE
ELON MUSK, PDG DE TESLA

@elonmusk I should clarify : 
Tesla stock is obviously high 
based on past & present, but low 
if you believe in Tesla’s future. Place

bets accordingly...
Tout peut aller très vite en Bourse. Lors d’une conférence, samedi, 
Elon Musk, qui ne manque pas une occasion pour faire parler de 
Tesla, a déclaré que l’action du groupe était « bien plus chère que nous 
ne le méritons ». Il n’en aura pas fallu plus pour que les investisseurs 
fassent fléchir le titre de 2,5 %, lundi. Elon Musk s’est alors empressé 
de s’expliquer sur Twitter. « L’action Tesla est évidemment chère, 
compte tenu de son passé et de son présent, mais bon marché si vous 
croyez en l’avenir de Tesla. Investissez en conséquence... »

On murmure 
que…

Les analystes 
aiment ON A REPÉRÉ POUR VOUS

Catherine Deneuve, revenez ! 
Les augmentations de capital éclairs, 
avec suppression du droit préférentiel de 
souscription (DPS), peu ou pas accessibles aux 
investisseurs individuels, sont­elles appelées 
à se généraliser ? Deux entreprises bien 
connues des particuliers, Suez en mai, puis 
Direct Energie la semaine passée, ont effectué 
de telles levées de fonds, clairement orientées 
vers les institutionnels. 
Ces opérations, pourtant, sont d’envergure 
à l’échelle de ces sociétés, visant à financer 
d’importantes acquisitions en cours. Suez 
a levé 750 millions d’euros pour racheter 
GE Water (pour 3,2 milliards d’euros) et 
Direct Energie 130 millions en vue de la 
reprise de Quadran, un producteur d’éner­
gies renouvelables, pour un montant maxi­
mal de 413 millions.
Dans le premier cas, l’augmentation de capi­
tal a duré trois jours, ce qui laissait peu de 
temps à un particulier pour souscrire. Tous 
les lecteurs d’Investir ne pratiquent pas Inter­
net ! Un peu moins de 62 % des actionnaires 
de Suez ont participé à l’appel au marché.
En l’absence de DPS, la décote des actions 
nouvelles a été limitée à 2,77 %, toutefois, 

par rapport au dernier cours coté avant 
l’annonce de l’opération.
Elle a atteint 6,6 % pour Direct Energie, qui 
a bouclé son affaire en moins de deux jours. 
Le placement a été « privé », ce qui n’avait 
pas été mentionné en juin lors de la présenta­
tion de l’acquisition de Quadran. 
Direct Energie doit pourtant la rapide 
croissance de son portefeuille d’abonnés 
à la clientèle des particuliers, abondamment 
sollicités par des publicités télévisées.
Catherine Deneuve, revenez ! Trente ans 
après, nous regrettons le temps où vous 
exhortiez les téléspectateurs à participer 
à la privatisation de… Suez. Votre « réfléchis-
sez », un mois avant le krach de 1987, était 
franchement persuasif ! - C.L.C.

Retrouvez tous les jours cette rubrique dans 
la Newsletter Privilège

Ils aiment 
moins

Les gérants vendent 
à découvert

PUBLICIS

l Une bonne intuition
de Deutsche Bank 

Les résultats de Publicis (page 5) 
ont donné raison à Deutsche 
Bank. L’intermédiaire a publié 
une note optimiste lundi, trois 
jours avant la publication, 
passant à l’achat du titre avec 
un objectif de 75 €. « Nous pen-
sons que Publicis est bien placé 
pour affronter les défis qui 
attendent les agences de publi-
cité, écrivent les analystes, pour 
qui le groupe saura s’adapter 
tout en améliorant sa croissance, 
sa rentabilité, et en augmentant 
le retour pour ses actionnaires. » 
Ils louent les premières initiati­
ves du nouveau président 
Arthur Sadoun. Leur conseil 
sur le numéro un mondial, WPP, 
est en parallèle dégradé 
d’« acheter » à « conserver ». 

LE SONDAGE DE LA SEMAINE
De ces cinq sociétés en forte baisse en Bourse 
depuis le début de l’année, laquelle est, selon 
vous, la plus susceptible de rebondir grâce à 
ses semestriels : TechnipFMC, Total, Carre­
four, Sodexo ou Renault ?

fr Exprimez votre opinion sur investir.fr

Optimistes, une nouvelle fois. Pour ce sondage, près de 
70 % d’entre vous considèrent que cette saison de résultats 
semestriels va permettre au Cac 40 de se relancer. Il faudra 
pour cela contrebalancer l’effet négatif de la poussée de l’euro 
et une possible consolidation du Brent sous les 50 dollars.

NIKE

l Poussé par Morgan 
Stanley

L’action de la société à la virgule 
était à l’honneur jeudi, après que 
Morgan Stanley eut relevé son 
conseil à « acheter », contre « neu­
tre » auparavant. « L’opportunité 
d’acquérir l’action Nike en bas de 
cycle se refermera bientôt », 
avertissent les analystes. Le titre 
a rebondi de près de 15 % en un 
mois, après la publication, fin 
juin, de bons résultats trimes­
triels et l’annonce d’un partena­
riat avec Amazon. Morgan Stanley
se dit convaincu par la capacité de 
Nike à dégager une croissance 
annuelle de 5 % de ses ventes en 
Amérique du Nord d’ici à 2018, 
contre un déclin actuel de 2 %. Le 
cours cible est fixé à 68 $.

Les valeurs qui font l’unanimité.  Ce tableau regroupe les valeurs pour lesquelles « Investir », le consensus des analystes et l’analyse graphique affichent un conseil identique

Valeurs à l’achat
Nombre de semaines
de conseils unanimes à l’achat
(S=Valeur ne faisant plus
l’unanimité)

Résultats du sondage de la semaine dernière
La saison des résultats semestriels va bientôt battre 
son plein. Pensez­vous qu’elle sera suffisamment bonne 
pour relancer le Cac 40 ?

Oui 69%
Non 24%
NSPP 7%

29 Airbus
23 Amundi
23 Seb
18 Vinci
15 Eurofins Scientific
14 Rothschild & Co

14 Trigano
13 Capgemini
12 Lisi
12 Solvay
8 LDC
5 Direct Energie

5 Europcar
5 Spie
4 Elis
4 Fnac Darty
4 Schneider Electric
3 Vilmorin & Cie

3 Worldline
2 Nexans
1 Altarea
1 Arkema
1 DBV Technologies
1 Eiffage

1 Elior
1 Euronext
1 Faurecia
1 Foncière des Régions
1 Icade
1 Plastic Omnium

En partenariat avec

Nous analysons ici l’évolution
des positions courtes (short),
c’est­à­dire vendeuses.
Prises par des fonds spécialisés,
elles sont gagnantes si l’action
baisse. Les particuliers peuvent
aussi miser sur une baisse,
via le SRD et les produits dérivés
comme les CFD.

VIVENDI

l Le titre fait son appari­
tion sur la liste des titres

« shortés », certes à un niveau 
faible. Le fonds AQR Capital a en 
effet déclaré détenir, le 14 juillet, 
une position vendeuse sur 0,5 % 
du capital.

AIR FRANCE­KLM

l La valeur fait son retour
parmi les actions faisant

l’objet de ventes à terme. Le fonds 
OCH­Ziff Management était 
« short » sur 1,04 % du capital 
le 19 juillet.

EDENRED

l Un troisième fonds,
Marshall Wace, est baissier

sur la valeur pour 0,5 % du capital 
le 18 juillet. Ensemble, ils jouent 
sur 4,09 % du capital.

1 Rubis
1 STMicroelectronics
1 Teleperformance
1 TF1
1 Ubisoft Entertainment
   

S Beneteau
S Ipsen
S Publicis Groupe
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Les 17 sociétés pour lesquelles la croissance attendue des bénéfices en 2017 est supérieure à 10%…

Les révisions de bénéfice 2017 par le consensus

+158%

AirbusKeringArcelorMittalLVMHRenaultSaint-Gobain

AtosCrédit AgricoleEssilor
International

LafargeHolcim Danone Sodexo Vivendi Valeo Schneider
Electric

Orange Peugeot

+38%+37%+20%+20%

+17%

+19%

+16%+15%+15%+14%+14%+13%+13%+12%+12%+11%

Safran

– 8%

ArcelorMittal

Kering

Bouygues

Crédit Agricole

Renault

LVMH

Saint-Gobain

Atos

Vinci

Nokia

Solvay

Airbus

Veolia Environnement

Total

Carrefour

+58%

+23%

+11%

+10%

+10%

+10%

+7%

+6%

+5%

—5%

—5%

—7%

—12%

—13%

—16%

… et celles dont la baisse
a été marquée…

Celles qui ont été revues
à la hausse depuis le début
de l’année

(Révisions entre fin 2016 et juillet 2017,
hors TechnipFMC et Unibail-Rodamco
pour lesquels les révisions ne sont
pas significatives)

2013 2014 2015 2016 2017 (e) 2018 (e)

2012

+10,4%

+7,2%

+1,3%

+11,3%
+9,8% +9,9%

—21,6%

Vers une nouvelle hausse des résultats
Variation du bénéfice par action du Cac 40

Bénéfice par action estimé 2017
du Cac 40, en points

Le calendrier
des publicationsLes estimations des analystes ne sont, pour une fois,

pas revues à la baisse

Les révisions entre décembre et juillet les années
précédentes

Fin
2016

Janvier
2017

Février Mars Avril Mai Juin Juillet

343

341

339

340

336

338

342

339

— 10,4 %

2012 2013 2014 2015 2016

— 9,2 % — 8,7 % — 3,4 % — 8,9 %

Unibail-Rodamco*

Michelin*

Atos
LafargeHolcim
LVMH*
Peugeot
TechnipFMC*

Accor
Airbus
ArcelorMittal
Capgemini
Danone
Kering*
L’Oréal*
Nokia
Orange
Saint-Gobain*
Schneider Electric
Total

Air Liquide
BNP Paribas
Engie
Essilor International
Renault
Safran
Vinci

Sanofi
Veolia Environnement
Legrand

Solvay

Société Générale

Axa
Crédit Agricole

Carrefour*

Bouygues
Pernod Ricard
Vivendi*

24

25

26

27

28

31

1er

2

3

30

31

JUILLET

AOÛT

Source : FactSet.

* Après Bourse.

2017

+ 0,3 %

…et celle pour laquelle
un recul est anticipé

Résultats

Des attentes fortes 
avant les semestriels
  Exception    Contrairement aux années précédentes,  les analystes n’ont pas  revu à  la baisse  leurs prévisions 
de bénéfices depuis  le début de  l’année. C’est un  signe de confiance mais aussi un gage d’exigence.

C’
est un incontournable de
l’été pour qui s’intéresse à la
Bourse : la saison de publica-
tion des résultats semestriels.
Elle a déjà démarré depuis une
semaine et demie aux Etats-

Unis et débute maintenant en Europe. Même si le 
Vieux Continent est toujours un peu en retard, on
constate que les sociétés européennes dévoilent de 
plus en plus tôt leurs comptes. Au sein du Cac 40, 
Publicis Groupe et Valeo ont déjà communiqué les 
leurs, bien accueillis pour le premier, nettement 
plus froidement pour le second (lire page ci-contre).
Cette période de publication intervient dans un 
contexte particulier : le consensus des bénéfices du
Cac 40 établi par FactSet n’a pas été revu à la baisse 
depuis le début de l’année. On connaît le tradition-
nel biais optimiste des analystes qui partent sur des 
bases élevées et passent leur année à réduire leurs
perspectives. L’an dernier, pour prendre ce seul 
exemple, les attentes de profit pour les 40 valeurs
de l’indice avaient baissé de 8,9 % entre décem-
bre 2015 et juillet 2016. Cette stabilité des prévi-
sions, même si on constate une légère inflexion 
négative depuis le sommet de fin mai, est donc 
inhabituelle. Il faut remonter à 2010 pour trouver 
une telle situation.

L’ÉCONOMIE EUROPÉENNE REPART
Cela signifie que les analystes sont confiants dans 
les perspectives même si les interrogations sur les
politiques monétaires des banques centrales et la 
remontée de l’euro face au dollar sont, légèrement, 
venues brouiller les pistes depuis quelques semai-
nes. Cette confiance repose sur des facteurs objec-
tifs : la croissance économique repart dans la zone
euro avec des indices PMI d’activité qui sont depuis
trois mois au-dessus des 56 points, des niveaux 
jamais atteints depuis six ans. En France, l’Insee
table sur une progression du PIB de 1,6 % cette 
année, contre 1,1 % en 2016, soit le meilleur niveau
depuis 2011. Cette conviction des investisseurs se 
fonde aussi sur des aspects plus psychologiques : la 
levée de l’hypothèque populiste en Europe et tout 
particulièrement en France fait souffler un vent
d’optimisme qui pourrait profiter aussi bien à la
consommation qu’à l’investissement.
Selon les données de FactSet, les bénéfices 
devraient croître d’un peu moins de 10 % cette 
année et en 2018, soit des chiffres légèrement infé-
rieurs à ceux de 2016, millésime marqué par le net
redressement des bénéfices de certains poids 
lourds comme Total ou BNP Paribas.
Facteur encourageant dans l’optique des résultats 
à mi-exercice : les publications du premier trimes-
tre, des chiffres d’affaires en majorité, avaient été
très bonnes. Les facturations avaient, en 
moyenne, augmenté de 10,1 % et, plus significatif 
encore, pour les 33 sociétés communiquant cette 

information, la croissance organique s’était, en 
moyenne, élevée à 5,6 %.

SUIVRE DE PRÈS LES CHIFFRES 
D’AFFAIRES
Un élément essentiel pour les bénéfices : au cours 
des dernières années marquées par de très faibles 
hausses de l’activité, les sociétés ont mis l’accent sur
les réductions de coûts et l’abaissement de leur 
point mort. Le taux de transformation du chiffre 
d’affaires supplémentaire en résultat devrait donc 
être élevé. Toutefois, il faut tenir compte d’un élé-
ment technique qui risque de rendre le deuxième 
trimestre un peu moins flatteur. Il y a eu, selon les 
pays, deux à trois jours ouvrés de moins en Europe 
au printemps cette année que l’an dernier, ce qui 

rend la comparaison moins favorable.
Comme toujours, cette vue d’ensemble du Cac 40 
cache des réalités différentes d’une société à l’autre.
Pour près d’une valeur de l’indice sur deux (17 pour 
être précis), les analystes attendent une croissance
des bénéfices supérieure à 10 % cette année alors 
qu’une baisse est anticipée pour une seule valeur, 
Safran (nous avons exclu TechnipFMC en raison de
la fusion rendant les comparaisons difficiles). Les 
plus fortes progressions attendues concernent le 
luxe, les matériaux de construction, l’automobile et 
certaines affaires comme Airbus ou ArcelorMittal.
Si l’on se concentre sur la dynamique, c’est-à-dire 
sur les sociétés qui ont enregistré les plus fortes 
révisions de la part des analystes depuis le début de 
l’année, le tableau est à peu près le même avec, en 

particulier, le luxe en pointe. A l’inverse, certains 
groupes comme Carrefour, Total ou Veolia Envi-
ronnement ont subi de forts abaissements des pré-
visions.
Comme nous l’indiquons en « une », nous arrivons 
donc à l’heure de vérité. Si la stabilité du consensus 
depuis le début de l’année est un signe de confiance,
c’est aussi une preuve d’exigence : les investisseurs 
attendent de bons résultats à mi-exercice. La réac-
tion négative à la publication, pourtant très cor-
recte, de Valeo le prouve. C’est pourquoi nous avons
choisi, dans la partie conseil de ce dossier (lire ci-
contre), de nous concentrer sur des sociétés pour 
lesquelles les analystes ont été prudents ces der-
niers temps. Il faut parfois savoir être contrariant.
- RÉMI LE BAILLY

Etes­vous confiant alors que commence la 
période des résultats semestriels en Europe ?
L’Europe est la seule zone du monde, où, depuis 
le début de l’année, il y a eu chaque mois plus de 
révisions des analystes financiers à la hausse qu’à 
la baisse. Cela signifie que les marchés abordent 
ces publications avec un certain optimisme. Dans 
beaucoup de secteurs, les révisions ont dépassé 
largement les 10 % depuis le début de l’année : 
l’automobile, les biens de consommation durable, 
les médias, les services à la consommation…
On constate que les analystes ont continué 
à rehausser leurs perspectives, en particulier 
après les élections en France, alors que les inves­
tisseurs sont, au contraire, devenus plus attentis­
tes. Le marché, après le rally qui a suivi l’élection 

à la présidence américaine de Donald Trump, était 
en avance sur les analystes. La dernière vague de 
révisions a permis de rééquilibrer les choses.
Peut­on déjà interpréter les premiers résultats 
publiés ?
Pour l’instant, seulement 12 % des sociétés de 
l’indice européen Stoxx Europe 600 ont publié 
leurs comptes semestriels. Les résultats sont 
supérieurs aux attentes au niveau du chiffre 
d’affaires, avec 7 % de mieux que ce qui était 
anticipé. La situation est plus contrastée sur 
le plan des résultats, avec des différences plus 
marquées d’un secteur ou d’une société à l’autre. 
Par exemple, les biens de consommation ont 
publié des résultats excellents alors que les 
télécoms ont, pour l’instant, déçu.

Si on regarde, en France, la réaction positive aux 
publications d’Ingenico Group ou de Publicis 
Groupe, on a le sentiment que les investisseurs 
ont choisi de voir le verre à moitié plein. Il est 
cependant encore prématuré de généraliser. 
Ainsi, la publication de Valeo, pourtant en ligne, 
semble décevoir…
Quels sont les secteurs qui pourraient surpren­
dre favorablement ?
En premier lieu, les banques, un secteur en retard 
pour lequel l’horizon s’éclaircit, mais aussi les 
valeurs minières ou les pétrolières. Ces dernières 
souffrent de la baisse du brut, mais pourraient 
réserver de bonnes surprises dans leur activité de 
raffinage, dont les marges s’améliorent dans ces 
conditions. - PROPOS RECUEILLIS PAR R. L. B.

L’AVIS DE L’EXPERT
Les marchés abordent 
ces publications avec 
un certain optimisme
NICOLAS JOHNSON 
RESPONSABLE DE LA GESTION ACTIONS EUROPÉENNES 
CHEZ CPR AM
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Les 17 sociétés pour lesquelles la croissance attendue des bénéfices en 2017 est supérieure à 10%…

Les révisions de bénéfice 2017 par le consensus

+158%

AirbusKeringArcelorMittalLVMHRenaultSaint-Gobain

AtosCrédit AgricoleEssilor
International

LafargeHolcim Danone Sodexo Vivendi Valeo Schneider
Electric

Orange Peugeot

+38%+37%+20%+20%

+17%

+19%

+16%+15%+15%+14%+14%+13%+13%+12%+12%+11%

Safran

– 8%

ArcelorMittal

Kering

Bouygues

Crédit Agricole

Renault

LVMH

Saint-Gobain

Atos

Vinci

Nokia

Solvay

Airbus

Veolia Environnement

Total

Carrefour

+58%

+23%

+11%

+10%

+10%

+10%

+7%

+6%

+5%

—5%

—5%

—7%

—12%

—13%

—16%

… et celles dont la baisse
a été marquée…

Celles qui ont été revues
à la hausse depuis le début
de l’année

(Révisions entre fin 2016 et juillet 2017,
hors TechnipFMC et Unibail-Rodamco
pour lesquels les révisions ne sont
pas significatives)

2013 2014 2015 2016 2017 (e) 2018 (e)

2012

+10,4%

+7,2%

+1,3%

+11,3%
+9,8% +9,9%

—21,6%

Vers une nouvelle hausse des résultats
Variation du bénéfice par action du Cac 40

Bénéfice par action estimé 2017
du Cac 40, en points

Le calendrier
des publicationsLes estimations des analystes ne sont, pour une fois,

pas revues à la baisse

Les révisions entre décembre et juillet les années
précédentes

Fin
2016

Janvier
2017

Février Mars Avril Mai Juin Juillet

343

341

339

340

336

338

342

339

— 10,4 %

2012 2013 2014 2015 2016

— 9,2 % — 8,7 % — 3,4 % — 8,9 %

Unibail-Rodamco*

Michelin*

Atos
LafargeHolcim
LVMH*
Peugeot
TechnipFMC*

Accor
Airbus
ArcelorMittal
Capgemini
Danone
Kering*
L’Oréal*
Nokia
Orange
Saint-Gobain*
Schneider Electric
Total

Air Liquide
BNP Paribas
Engie
Essilor International
Renault
Safran
Vinci

Sanofi
Veolia Environnement
Legrand

Solvay

Société Générale

Axa
Crédit Agricole

Carrefour*

Bouygues
Pernod Ricard
Vivendi*

24

25

26

27

28

31

1er

2

3

30

31

JUILLET

AOÛT

Source : FactSet.

* Après Bourse.

2017

+ 0,3 %

…et celle pour laquelle
un recul est anticipé

Surprises
Six valeurs sous­estimées pourraient 
sortir gagnantes

SÉLECTION - Les annonces de 
résultats occasionnent souvent 
de fortes réactions en Bourse. 
Miser sur le bon cheval peut donc
se révéler très rémunérateur… 
Pour cette saison de comptes 
semestriels, les attentes sont glo-
balement élevées. Nous aurions 
pu choisir quelques valeurs bien 
vues qui, séduisant de plus en 
plus les analystes, ont fait l’objet 
de franches révisions en hausse 
de la part du consensus depuis le 
début de l’année. Nous avons, au 
contraire, fait le choix de nous 
concentrer sur les « délaissés ». 
L’exemple de Publicis Groupe 
montre que la stratégie peut être 
payante : le marché avait abaissé 
de 1,8 % en six mois son estima-
tion de bénéfice 2017. Agréable-
ment surpris, les investisseurs 
ont fait grimper le titre de près de
5 % au cours de la séance de jeudi.
Voici notre sélection de six 
valeurs, à acheter avant les publi-
cations :
Capgemini (CAP). Les analystes 
ont revu à la hausse, de façon 
marginale, leur estimation pour 
2017 (+ 2,1 % depuis le début de 

l’année). Mais ils ne sont pas exi-
geants, tablant sur une hausse de 
3 % du BNPA par rapport à 2016. 
Le groupe de services informa-
tiques profite de la montée en 
puissance du digital et du cloud, 
le tiers de son chiffre d’affaires.
Sanofi (SAN). L’exercice 2017 
devait marquer une traversée du 
désert pour le laboratoire phar-
maceutique. Il s’annonce moins 
aride que prévu et les objectifs 
financiers, conservateurs, pour-
raient être relevés. Le marché 
n’attend qu’une amélioration de 
3 % du BNPA par rapport à 2016.
Schneider  Electric  (SU). Une 
performance médiocre en 
Bourse depuis janvier, une prévi-
sion de croissance du BNPA 
écornée – 1,5 %… les investis-
seurs se montrent un peu sévè-
res avec le leader de la gestion de 
l’énergie. D’autant que le premier
trimestre était bon, bien 
qu’affecté par les incertitudes 
politiques en Europe, désormais 
grandement dissipées.
Société Générale (GLE). L’action 
de la banque est à la traîne par 
rapport à ses consœurs du 

Cac 40. Les attentes sont tièdes 
(+ 1,5 % de croissance du BNPA 
en 2017), rognées de 2 % depuis 
début janvier. En matière de cré-
dit immobilier, les renégocia-
tions ont commencé à se tarir. 
Une bonne publication profite-
rait vite au titre, le plus volatil du 
trio bancaire de l’indice phare 
parisien.
Solvay  (SOLB). Nous attendons 
des annonces positives de la part 
du chimiste. Les analystes envisa-
gent, en moyenne, une hausse de 
6 % du BNPA. Un chiffre révisé 
de plus de 5 % ces derniers mois. 
En avance sur son objectif annuel
de croissance de l’excédent brut 
d’exploitation, Solvay pourrait se 
montrer plus audacieux.
Veolia Environnement (VIE). Le 
consensus a été ajusté à la baisse 
de plus de 11 % depuis janvier. 
L’an dernier, le groupe avait mis 
en avant une saison pluvieuse, 
défavorable à la consommation 
d’eau. Gageons que la chaude 
météo d’avril à juin lui aura au 
contraire profité. De bonnes sur-
prises en matière d’économies de 
coûts sont aussi possibles. - M. B.

MÉDIAS-PUBLICITÉ

 Publicis  La croissance se redresse

L a Bourse a salué jeudi
(+ 4,5 %) la publication des
comptes semestriels. Ils

étaient commentés pour la pre-
mière fois par Arthur Sadoun, 
qui a succédé le 1er juin à Mau-
rice Lévy à la présidence du 
directoire. Le nouveau patron a 
indiqué que « la priorité numéro 
un est la croissance organique ». 
Au deuxième trimestre, elle s’est 
redressée à + 0,8 %, contre une 
baisse attendue des revenus de 
0,5 % et après un recul de 1,2 % 
au premier trimestre. Il est 
annoncé une accélération au 
troisième trimestre par rapport 
au deuxième et une remontée à 
un niveau comparable à celui du 
marché au second semestre. Les 
nouveaux budgets remportés 
depuis un an (HSBC, McDo-
nald’s) montent en effet en puis-
sance et compenseront les 
pertes antérieures.

MARGE EN HAUSSE
En dépit de cette croissance 
encore faible, la marge opéra-
tionnelle s’est élargie au premier 
semestre de 0,2 point, à 13,2 %. 
Sans surprise, l’objectif de 17,3 % 
au moins en 2018 (contre 15,6 % 
sur l’exercice 2016) n’a pas été 
réitéré… Interrogé par les ana-
lystes, Arthur Sadoun a indiqué 
que « les nouvelles équipes ont 
besoin d’un peu de temps ». Un 
Investor Day prévu fin 2017 ou 
début 2018 devrait permettre 
d’en savoir plus sur les nouveaux 
objectifs de rentabilité.
Sur le semestre, la marge opéra-
tionnelle a été à peine plus éle-
vée en Amérique du Nord qu’en 

Europe (14,1 % contre 13,7 %), ce 
qui est inhabituel, en raison des 
pertes de budgets non encore 
compensées. Mais la croissance 
organique est revenue outre-At-
lantique (+ 0,2 % au deuxième 
trimestre après – 5 % fin mars).
Dans un contexte de concur-
rence multiforme venant tant 
des groupes publicitaires que 
des sociétés de conseil en orga-
nisation et transformation 
numérique, la décision a été 
prise de construire une plate-
forme collaborative interne, qui 

sera lancée dans un an, lors du 
salon VivaTech 2018. Il s’agit de 
connecter et d’assister les 
80.000 salariés grâce à l’intelli-
gence artificielle et au machine
learning. Cet assistant, baptisé 
Marcel en hommage au fonda-
teur du groupe, Marcel Bleus-
tein-Blanchet, doit aider créatifs 
et ingénieurs à travailler ensem-
ble. Pour ce projet, l’expertise de 
la filiale américaine Sapient sera
précieuse car elle est justement 
experte dans la construction de 
plates-formes pour ses clients. 
Pour couvrir les coûts de cette 
innovation, Publicis Groupe a
décidé de ne pas participer pen-
dant un an aux festivals et prix 
créatifs, par exemple le Cannes 
Lions, qui entraîne des frais de 
20 millions d’euros. - J.­L. C.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : la valorisation,
à 13,7 fois le bénéfice net

2018 estimé, reflète mal le poten­
tiel de redressement des résultats 
et de réduction de la dette (1,3 fois 
l’Ebitda fin juin).
Objectif : 80 € (PUB).
Prochain rendez­vous : 
mi­octobre, revenus trimestriels.

Une rentabilité variable
suivant les pays
Marge opérationnelle
au 1er semestre 2017

Amérique du Nord

Europe

Asie-Pacifique

Amérique latine

Afrique–Moyen-Orient

14,1 %

13,7 %

11,9 %

5,7 %

4,4%

AUTOMOBILE

 Valeo  Le marché très sévère

U n chiffre d’affaires
semestriel en hausse de
16,4 %, un résultat net

part du groupe qui augmente de 
19,9 % et des prises de comman-
des qui progressent de 16 %, le 
tout sanctionné par une chute de 
5 % de l’action à l’ouverture de la 
séance.
C’est la mésaventure qui est arri-
vée à Valeo, ce vendredi, après 
l’annonce de ses comptes semes-
triels. Le cours de l’équipemen-
tier a ainsi perdu une bonne 
partie du terrain regagné la 
semaine précédente. Plusieurs 
facteurs expliquent cette réac-
tion des investisseurs. Tout 
d’abord, certains attendaient un 
relèvement des objectifs annuels.

OBJECTIFS CONFIRMÉS
La société s’est contentée de les 
maintenir. Valeo attend toujours 
une croissance de son chiffre
d’affaires supérieure de plus de 
5 points à celle d’une production
automobile mondiale, attendue 
en progression de 1,5 à 2 %. En
termes de rentabilité, la société 
vise une légère hausse de sa
marge opérationnelle (8,1 % en 
2016) hors impact des acquisi-
tions. La seconde explication 
tient au net ralentissement des 
ventes entre le premier et le 
deuxième trimestre. 
La croissance des facturations 
est passée, en données compara-
bles, de 13 % à 5 %. Cela tient au 
coup de frein de la production 
automobile, plate au printemps, 
alors qu’elle avait été dynamique
durant l’hiver, et à un effet calen-
daire : il y a eu, en moyenne,
2,5 jours ouvrés de moins en 
Europe cette année que l’an der-
nier. Le troisième facteur est lié 

à la baisse des ventes à destina-
tion de Hyundai, en Corée, en 
raison du conflit diplomatique 
entre ce pays et la Chine, qui 
entraîne une chute de ses expor-
tations dans l’empire du Milieu.
Jacques Aschenbroich, le PDG 
du groupe, a estimé que « le phé-
nomène pourrait durer encore 
quelques trimestres  » avant un 
retour à la normale.
Cela dit, la réaction du marché 
nous semble excessive. Certes, 
2017 sera une année où, pour des 
raisons conjoncturelles (parmi 
les trois sociétés dont l’acquisi-
tion a été annoncée ces derniers 
mois, seule la moins rentable, le 

japonais Ichikoh, sera intégrée 
en année pleine) ou de prépara-
tion de l’avenir (augmentation 
des frais de recherche-dévelop-
pement, investissements dans de 
nouvelles usines), la marge ne 
progressera que faiblement en 
pourcentage et la génération de 
cash-flow sera moins forte.
Néanmoins, pour la cinquième 
année consécutive, le bénéfice 
devrait augmenter de plus de 
10 %. Par ailleurs, la progression 
continue des prises de comman-
des est particulièrement rassu-
rante :  el les ont atteint 
14,9 milliards, à comparer à un 
chiffre d’affaires première monte 
(hors ventes de rechange) de 
8,4 milliards. Et encore, ces chif-
fres n’intègrent pas les 3 milliards 
de Valeo Siemens eAutomotive, 
la société commune avec Sie-
mens dans le domaine en plein 
développement des motorisa-
tions électriques. - R. L. B. 

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : le groupe est
placé sur les segments

porteurs de l’automobile, l’électri­
fication et la conduite autonome.
Objectif : 80 € (FR).
Prochain rendez­vous : le 
24 octobre, CA du 3e trimestre.

Prises de commandes record
En milliards d’euros

S1 2014 S1 2015 S1 2016 S1 2017

9,1
10,7

12,8
14,9

+64%

+16%

RÉSULTATS SEMESTRIELS
lLES PRÉVISIONS
CHIFFRE D’AFFAIRES 2017 EST. EN M€ 
(VAR.) :
19.350 (+ 17,1 %)
RÉSULTAT NET 2017 EST. EN M€ (VAR.) :
1.040 (+ 12,4 %)

lLA VALORISATION
BNPA 2017 ; 2018 EST. EN € : 4,35 ; 4,86
PER 2017 ; 2018 (NOMBRE DE FOIS) :
14,1 ; 12,6
COURS EN € (EXTRÊMES 52 SEMAINES) :
61,15 (67,80­41,61)

lLES RÉSULTATS
CHIFFRE D’AFFAIRES 1er SEMESTRE 2017 
EN M€ :
9.464
VARIATION PUBLIÉE ; COMPARABLE :
+ 16,4 % ; + 9 %
RÉSULTAT OPÉRATIONNEL COURANT 
EN M€ (VAR.) :
754 (+ 16,5 %)
MARGE OPÉRATIONNELLE SEMESTRIELLE 
2016 ; 2017 :
8 % ; 8 %
RÉSULTAT NET SEMESTRIEL EN M€ (VAR.) :
506 (+ 19,9 %)

RÉSULTATS SEMESTRIELS
lLES PRÉVISIONS
CHIFFRE D’AFFAIRES 2017 EST. EN M€ 
(VAR.) :
10.000 (+ 2,7 %)
RÉSULTAT NET 2017 EST. EN M€ (VAR.) :
1.040 (+ 2,5 %)

lLA VALORISATION
BNPA 2017 ; 2018 EST. EN € : 4,52 ; 4,86
PER 2017 ; 2018 (NOMBRE DE FOIS) :
14,5 ; 13,5
COURS EN € (EXTRÊMES 52 SEMAINES) :
65,67 (58,39 ; 69,54)

lLES RÉSULTATS
CHIFFRE D’AFFAIRES 1er SEMESTRE 2017 
EN M€ :
4.843
VARIATION PUBLIÉE ; COMPARABLE :
+ 1,9 % ; – 0,2 %
RÉSULTAT OPÉRATIONNEL 
EN M€ (VAR.) :
638 (+ 3,1 %)
MARGE OPÉRATIONNELLE SEMESTRIELLE 
2016 ; 2017 :
13 % ; 13,2 %
RÉSULTAT NET SEMESTRIEL EN M€ (VAR.) :
387 (+ 1,6 %)
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Le chiffre de la semaine

17,5 
Dégradation Le moral des investisseurs allemands s’est dégradé en juillet 
à 17,5 points, après 18,6 points en juin, selon le baromètre de l’institut ZEW.

« Patience et longueur de temps » 
pour les grandes banques centrales
  Inflation   Alors que  la BCE a entretenu  le  flou  sur  ses  intentions,  la Banque du  Japon a  repoussé  la date de 
son objectif d’inflation. De  son côté,  la Fed ne devrait pas  relever  ses  taux avant décembre.

Dans le noir, mieux vaut
avancer à pas feutrés.
D’autant plus que tout
mouvement un peu

brusque est susceptible de pro-
voquer un séisme. Voilà, en subs-
tance, les conditions dans 
lesquelles le président de la Ban-
que centrale européenne (BCE) 
a tenu sa réunion de politique 
monétaire le 20 juillet. L’obscu-
rité, c’est le nouveau paradigme 
économique qui entoure la 
reprise de ces dernières années. 
Depuis la grande crise de 2008, 
les économies se sont peu à peu 
remises sur pied, Etats-Unis en 
tête, et l’emploi est bien, voire 
très bien orienté.

LE FLOU ENTRETENU
Mais, à la consternation de tous, 
les tensions salariales n’apparais-
sent pas et l’inflation reste mori-
bonde. Une situation atypique 
qui pousse les banques centrales 
à agir avec une extrême pru-
dence. D’autant plus que les mar-
chés sont d’une nervosité à tout 
rompre : fin juin, il n’a fallu qu’un 
petit commentaire de Mario Dra-
ghi, estimant que « les forces 

déflationnistes » avaient fait place 
aux « forces reflationnistes », pour 
faire grimper l’euro et provoquer 
des tensions sur les rendements 
obligataires.
Pas étonnant, dans ces circons-
tances, que le président de la BCE
se soit montré d’une prudence 
extrême et aussi évasif que possi-
ble lors de ses échanges avec les 
journalistes. Après avoir laissé les 
taux inchangés, Mario Draghi 
s’est contenté de répéter que la 
croissance solide permettait 
d’anticiper que l’inflation se rap-
procherait de l’objectif de la BCE 
à moyen terme, tout en indiquant 

que la faiblesse persistante de 
l’inflation rendait nécessaire un 
degré important d’accommoda-
tion de la politique monétaire. Il 
faut dire que la hausse inattendue
de l’euro, ces derniers mois, ne 
joue pas en faveur de l’inflation. 
Par un effet de vases communi-
cants, une monnaie forte subit 
une baisse des prix importée, 
quand un affaiblissement de la 
devise rend sujet à l’inflation 
importée, comme le Royaume-
Uni en a fait les frais depuis un an.

L’AUTOMNE 
LE 7 SEPTEMBRE ?

Surtout, marque d’une
extrême prudence, « le Con-
seil des gouverneurs se tient
prêt à accroître le volume et/
ou à allonger la durée du pro-
gramme », a de nouveau pré-
cisé le communiqué. Une
petite phrase qui a permis à
l’euro de souffler un peu
avant de repartir à la hausse
et d’atteindre un pic depuis
mi-2015 après que Mario
Draghi a tout de même con-
venu que l’avenir du pro-
gramme d’achats de titres

serait décidé « à l’automne ». Jus-
qu’ici, les économistes s’atten-
daient à ce que l’institution 
francfortoise se prononce sur ce 
point en septembre. Mais, com-
ble de l’embrouillamini, l’Italien 
est resté vague lorsque lui a été 
posée la question cruciale de 
savoir si oui ou non, il considé-
rait que le 7 septembre, date de 
la prochaine réunion monétaire, 
pouvait  s ’inscrire  dans
« l’automne ». En tout cas, la BCE 
doit prendre une décision avant 
la fin de l’année, date à laquelle 
s’achèvent, en principe, les
60 milliards d’euros d’achats
mensuels d’actifs.
De son côté, la Banque du Japon 
s’est, elle aussi, armée de pru-
dence en repoussant pour la 
sixième fois en quatre ans la date 
à laquelle elle estime que le pays 
atteindra son objectif d’inflation 
de 2 %. En lançant, en 2013, son 
vaste programme de rachats 
d’actifs, la Banque du Japon 
s’attendait à voir l’inflation 
atteindre cette zone de confort 
dans les deux ans. Cette ambition 
est désormais repoussée à 2020.
La faible hausse des prix est aussi 

la clé du désaccord entre les 
intentions de la Réserve fédérale 
américaine et les investisseurs. 
Ressortie étale en juin, après une 
baisse de 0,1 % en mai, l’inflation 
laisse sceptiques les marchés sur 
ses intentions de hausse des taux 
cette année. Ils ne s’attendent pas 
à une nouvelle augmentation des 
Fed funds avant mars 2018. Selon 
l’agence Reuters, les économistes 

s’attendent à ce que la Fed se pro-
nonce sur les modalités d’allége-
ment de son bilan à la réunion de 
septembre. Au contraire des 
investisseurs, ils tablent sur une 
dernière hausse des taux direc-
teurs au mois de décembre. 
En attendant, les propos qui 
seront tenus mercredi prochain 
feront l’objet d’une attention 
minutieuse. -  CAROLINE MIGNON

Janv. 2017 Juil. 2017
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Une inflation toujours faible dans la zone euro Une remontée inattendue de l’euro
en %
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27-6-2017
Mario Draghi
évoque les forces
reflationnistes

20-7-2017
Mario Draghi
indique que l’avenir
du QE sera discuté
«à l’automne»...

Des marchés
nerveux...

« La BCE va étendre 
son QE en 2018 
pour au moins six 
mois ; la réduction 
sera graduelle. La 
première hausse 
des taux aura lieu 
en 2019 »
Bruno Cavalier, chef économiste 
d’Oddo BHF

ZOOM SUR…
L’euro fort s’invite en 2017
Il était chétif, tout recroquevillé par la puissance de Trump et la 
divergence des politiques monétaires de part et d’autre de l’Atlan­
tique. Et le voici sorti de sa sujétion. L’euro a atteint cette semaine 
un pic depuis mi­2015 à plus de 1,16 dollar. En décembre dernier, les 
plus audacieux des cambistes ne s’attendaient pas à un euro à plus 
de 1,10 dollar avant plusieurs mois, voire plusieurs années. Mais 
c’était sans compter les déboires du président américain – en 
décembre dernier, en plein Trump rallye, il était difficile de s’imagi­
ner qu’il ne mènerait à bien aucune de ses réformes dans les six 
prochains mois – et la bonne santé de l’économie européenne, 
meilleure que celles des Etats­Unis au premier trimestre. De quoi 
rendre les politiques monétaires moins divergentes qu’elles ne le 
paraissaient, avec un revirement de la BCE qui se rapproche et une 
Réserve fédérale contrainte par une inflation moribonde.

ÉMERGENTS

La croissance chinoise toujours en bonne forme

L ibre aux autres écono-
mies d’afficher des
comptes trimestriels en
dents de scie. La Chine,

elle, continue d’égrener des taux 
de croissance d’une linéarité 
exemplaire.
Le PIB a progressé de 6,9 % au 
deuxième trimestre, en ligne 
avec les trois premiers mois de 
l’année, alors qu’il était attendu à 
6,8 %. Compte tenu d’un objectif 
de croissance annuel de 6,5 %, les

économistes s’attendaient à 
moins bien. Ce sont toujours les 
mêmes moteurs qui portent la 
croissance chinoise : commerce 
de détail, en particulier sur Inter-
net, dépenses du gouvernement 
en infrastructures (autoroutes, 
lignes de train à grande vitesse, 
etc.) et production industrielle.
L’aspect rectiligne des taux de 
croissance s’explique notam-
ment par le reporting des 
bureaux régionaux, qui ont 

tendance à surestimer l’activité 
économique lorsque les indus-
tries locales sont en difficulté.
Aujourd’hui plus que jamais, la 
bonne santé de l’économie chi-
noise doit être brandie pour ren-
forcer les pouvoirs du président 
Xi Jinping (qui ne quittera le 
pouvoir qu’en 2022), alors que se 
tient en novembre le Congrès 
quinquennal du parti commu-
niste chinois. 
Un président conforté dans sa 
position serait plus à même de 
mettre en place les réformes 
structurelles dont le pays a 
besoin, comme s’atteler au pro-
blème de la dette, qui dépassera 
sans doute dans les deux 

prochaines années 300 % du PIB.
Il faut dire que l’Etat a de grands 
moyens en la matière, étant 
donné que la moitié des prêts 
sont délivrés par des banques ou 
des entreprises publiques.
Moody’s a dégradé en mai der-
nier d’un cran la note de crédit 
du pays en raison de cette esca-
lade. Les tentatives du gouverne-
ment pour freiner l’offre de 
crédit hypothécaire, qui n’ont pas
pour le moment réussi à enrayer 
la flambée des prix de l’immobi-
lier et les investissements dans la 
construction, devraient toutefois 
commencer à porter leurs fruits 
au second semestre et peser un 
peu sur la croissance. - C. M.

Décélération de la croissance chinoise :
doucement mais sûrement
Croissance du PIB en %

.11 .12 .13 .14 .15 .16 2017

9,9
6,9

Variations sur la semaine



PUBLICITÉImmobilier Locatif

Renseignements immédiats :
01 53 23 25 95

Sécuriser l’avenir est une priorité pour de nombreux particuliers. Que ce soit pour s’assurer un revenu
complémentairepourpréparersaretraiteoupourtransmettreunpatrimoineàsesproches, l’acquisition
d’un bien immobilier qui rapporte est une solution que beaucoup envisagent.

Le Groupe
Réside Études,
leader des
résidences
urbaines avec
services en
chiffres :

Plus de 28 ans
d’expertise.

Plus de 27 000
logements gérés
et en construction.

Plus de 20 000
investisseurs privés.

Plus de 230
résidences dans
toute la France.

Présent sur tous les
marchés locatifs :
résidences services
pour étudiants
et pour seniors
résidences
Apparthotels.

Avec Réside Études, cumulez
investissement dans la pierre,
avantages fiscaux et revenus garantis.

(1) Taux proposé au 20/07/2017, selon les stocks disponibles. Revenus nets de charges d’entretien, selon les conditions du bail commercial proposé par le Groupe Réside Études et ses filiales, hors impôts fonciers et taxe d’orduresménagères, et dans le cadre
de la LocationMeublée Non Professionnelle (LMNP). (2) Dans le cadre de la LocationMeublée Non-Professionnelle (LMNP). Revenus nets d’impôt à due proportion dumontant des amortissements. (3) Remboursement de la TVA au taux actuel en vigueur, dans
le cadre de l’acquisition d’un bien immobilier dans une résidence avec services ou de tourisme gérée par un exploitant professionnel article 261/D4 du Code Général des Impôts. - Société par Actions Simplifiée au capital de 20 000 000 € - RCS PARIS B 350
902 102 – FR 44 350 902 102 – APE 6831Z. Titulaire cartes professionnelles G 3246 et T 6338 délivrées par la préfecture de Paris. Garantie financière : Compagnie Européenne de Garanties et Cautions.

Si tous ceux qui projettent
d’investir ont des objectifs
distincts, chacun recherche

un produit à fort rendement, sans
risques, peu contraignant et entrant
dans un cadre fiscal avantageux.
Bien évidemment, peu de produits
rassemblent aujourd’hui ces attentes.

L’acquisition d’un bien en Loca-
tion Meublée Non Professionnelle
(LMNP) tire parfaitement son
épingle du jeu, et tout particulière-
ment lorsqu’il est situé dans une rési-
dence avec services pour étudiants,
pour seniors ou pour les actifs en
déplacement (Apparthotels). Nous
allons voir quels en sont les atouts.

Un ratio
risque/rendement
intéressant

Vous devenez propriétaire d’un bien
immobilier sur un marché à fort
potentiel, où lademandede logements
ne cesse de progresser. Leader dans
ce secteur depuis plus de 28 ans le
Groupe Réside Études propose des
produits parfaitement situés et bien
desservis dans des villes offrant
des perspectives locatives plus que
favorables.

Lorsque l’on dispose d’un bien dédié
à la location, on se demande toujours
s’il sera occupé en permanence. Le

problème ne se pose pas avec Réside
Études, puisque le groupe s’engage à
vous verser vos revenus que le bien
soit loué ou non : jusqu’à 4,25 %,
garantis nets de charges et indexés (1).

Un investissement
« clé en main »,
parfaitement géré

Réside Études met à disposition son
expertise pour la gestion du bien (re-
cherche des locataires, état des lieux,
quittances, paiement des charges, en-
tretien…). Ce savoir-faire contribue
à la sérénité de ceux, qui souhaitent
s’affranchir des démarches fasti-
dieuses liées à la gestion d’un bien
en location.

Un statut et une loi
qui optimisent
la fiscalité de cet
investissement

Grâce au statut avantageux de
Loueur en Meublé Non Profession-
nel (LMNP), vous pouvez amortir
dans le temps votre investissement.
Les amortissements de l’immobilier
et du mobilier sont alors déductibles
sur le bénéfice d’exploitation. Dans
ce cadre, les recettes ne sont ni sou-
mises à l’impôt sur le revenu (2), ni
aux prélèvements sociaux pendant

de nombreuses années.
Vous récupérez aussi le montant de
la TVA dont le taux est de 20 % (3). Il
est à souligner que le Groupe Réside
Études, avance cette somme aux in-
vestisseurs qui n’ont donc plus à pen-
ser à leur apport personnel. Un vrai
coup de pouce !

Pour vous assurer des revenus régu-
liers sur le long terme, ou dans la
perspective de transmettre un patri-
moine « valeur pierre », les produits
Réside Études offrent la solution
idéale, puisqu’ils cumulent éco-
nomies d’impôts, acquisition d’un
bien immobilier et rendement sécu-
risé. Le Groupe ayant été récom-
pensé aux Pyramides de la Gestion
de Patrimoine dans la catégorie
« Résidences avec services », nous
comprenons mieux pourquoi plus de
20 000 investisseurs ont déjà fait ce
choix.

42, avenue George V - 75008 Paris
www.reside-etudes-invest.com
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+16,6%

Nombreux atouts 
réunis pour 
la poursuite 
de la hausse
  Environnement   A un moment  charnière pour 
les marchés  financiers, nous avons  interrogé 
six gérants  spécialisés  sur  les grandes valeurs 
françaises.  Ils nous  livrent  leur  stratégie.

RÉGIS AUBERT,
ARBEVEL

STÉPHANE FURET,
DORVAL FINANCE

PIERRE NEBOUT,
COMPAGNIE FINANCIÈRE 
EDMOND 
DE ROTHSCHILD

Envolée de lamonnaie européenne en quelques semaines
Euro en dollar

Janv. 2016 Juil. 2017

1,16

+18,2%
Performance
de la sélection
précédente

+26,2%

RÉSULTATS SEMESTRIELS

Une révision à la hausse des perspectives de bénéfice ?

C roissance. Alors que, depuis de nombreu-
ses années, le consensus sur les perspec-
tives de croissance de bénéfice par action

était revu à la baisse au cours du second semestre
de l’exercice, il pourrait en être autrement cette
fois. Régis Aubert constate que, « pour la première
fois depuis longtemps, nous devrions avoir une révi-
sion en hausse de l’estimation de départ. Nous som-
mes partis aussi de 12 % et nous pourrions arriver à
15 % ». Globalement, tous les gérants interrogés
sont d’accord.

UN BÉMOL, LA HAUSSE DE L’EURO
A l’origine de cette possible révision à la hausse, 
la conjoncture économique en Europe, comme le
fait remarquer Axel Laroza : « Les indicateurs éco-
nomiques (PMI) sont au plus haut et les conditions 
d’octroi de crédit sont meilleures. » 
Parallèlement, il garde confiance pour les autres
régions : « Aux Etats-Unis, la croissance a été déce-
vante, avec des déstockages importants et un niveau
de consommation relativement faible aux mois de 
janvier et février. On s’attend néanmoins à un léger
rebond dans les mois à venir. Les pays émergents 

vont mieux, avec un bon premier trimestre en 
Chine. »
Confiant également, Stéphane Furet relève tou-
tefois : « La surprise du premier semestre a été la
remontée de l’euro face au dollar, cela pourrait peser
sur les résultats du second semestre même si
d’autres éléments devraient être contrebalancés. »
Stéphane Furet ajoute : « En effet, l’euro repart
parce que la croissance économique est meilleure
que prévue, ce qui est positif pour les profits des
entreprises. Les investisseurs anticipent une pro-
gression de 1,5 %-1,6 % du produit intérieur brut sur
l’année dans la zone euro, nous pensons que l’on 
pourrait être plus proche de 2 %. Par ailleurs, les
chiffres d’activité aux Etats-Unis pourraient, aussi,
être meilleurs qu’attendu après un début d’année
décevant. Cela pourrait freiner la remontée de
l’euro. »
Dans ce cadre bien plus porteur, Pierre Nebout 
estime que certains secteurs en profiteront plus 
que d’autres : lors des semestriels, les secteurs les
plus domestiques devraient sortir du lot. Et, 
notamment, toutes ces valeurs qui n’ont pas 
cessé de se restructurer depuis la grande réces-

sion de 2008. Pour ces sociétés, toute améliora-
tion du chiffre d’affaires, dans un contexte de
meilleure conjoncture européenne et de fin de la
déflation, se traduit, grâce à un fort effet de levier
opérationnel, par une accélération des progres-
sions bénéficiaires : en profiteront la construc-
tion, mais également les SSII, portées, de plus,
par la tendance structurelle à la digitalisation.
Autre tendance lourde, celle de la défense. Enfin,
les bancaires devraient bénéficier d’un environ-
nement de taux plus favorable et de l’assainisse-
ment du secteur en Europe du Sud.
Andrzej Kawalec ajoute : « Les financières
devraient, cette fois, profiter de l’embellie conjonctu-
relle ou d’un environnement (taux, réglementation)
plus favorable. Le retour en grâce de l’Europe sem-
ble être fondé sur une réalité bien tangible. Dans ce
cadre, les valeurs domestiques de la région devraient
en profiter pleinement. A l’inverse, les valeurs inter-
nationales, qui se sont déjà fortement appréciées, à 
l’instar du secteur du luxe, par exemple, ne retien-
nent plus notre attention. »
Marie-Jeanne Missoffe n’est pas aussi enthou-
siaste sur les financières : « Par rapport aux

années précédentes, tous les secteurs retrouvent de 
la croissance. Je reste prudente sur les banques, 
même si elles sont plus attractives qu’auparavant, 
avec une baisse attendue de la réglementation. »
Elle ajoute : « Après un bon premier trimestre du
côté des résultats, les publications du deuxième tri-
mestre devraient rester bien orientées, mais il fau-
dra faire attention au second semestre, avec une
base de comparaison qui sera plus difficile », avant
de conclure : « On est dans une dynamique de flux
positive. »

LES TRENTE FAVORITES DE NOS SIX GÉRANTS POUR PROFITER   DES NOUVELLES OPPORTUNITÉS

   RÉGIS AUBERT

Atos (ATO). Le groupe, 
dynamique, se distingue 
par une politique active 
d’acquisitions. Seul 
bémol : le parcours 
boursier est déjà satis­
faisant et des prises de 
bénéfices sont toujours 
possibles.
Orange (ORA). Les 
perspectives s’amélio­
rent et le groupe devrait 
bénéficier d’une base de 
comparaison favorable.
Société Générale (GLE). 
Dans le compartiment 
des valeurs bancaires, 
sa valorisation est une 
des plus attrayantes.
STMicroelectronics 
(STM). Le groupe est 
très présent dans les 
domaines tels que la 
téléphonie et l’auto­
mobile, dans lesquels 
l’évolution technolo­
gique est forte.
Total (FP). La forte 
réduction des dépenses 
d’investissement et un 
coupon élevé rendent 
la valeur intéressante.

                                PIERRE NEBOUT

Altran Technologies (ALT). Un secteur de la 
R&D externalisée porteur, une capacité d’inten­
sifier la croissance par de petites acquisitions 
et un potentiel d’amélioration des marges sous­
estimé par le marché au vu de son historique.
Carrefour (CA). Un changement de management 
pour affronter le déclin du format hypermarché 
en France et le défi du commerce en ligne. L’intro­
duction en Bourse de la filiale brésilienne, dans 
un contexte de retournement, devrait rendre 
visible une valorisation plus qu’attrayante.
Naturex (NRX). Spécialiste des ingrédients 
naturels, la société est portée par un marché 
en croissance structurelle et par un nouveau 

management, dont l’objectif est de relever 
significativement les marges. Acteur unique, 
le titre peut intéresser un prédateur.
Renault (RNO). La combinaison d’un marché 
européen en progression et de marchés émer­
gents en reprise assure la croissance du cons­
tructeur dans un secteur automobile en fin de 
cycle. Par ailleurs, l’évolution de la gouvernance 
par le désengagement de l’Etat pourrait réduire 
la forte décote.
Total (FP). Le groupe a su s’adapter à la baisse 
du prix du pétrole en réduisant considérable­
ment ses dépenses d’investissement. Elles sont 
aujourd’hui d’environ 13 milliards d’euros, contre 
23 milliards en 2015. Par ailleurs, les perspecti­
ves dans le segment aval du secteur sont bonnes.

                                   STÉPHANE FURET

Atos (ATO). On sent que le groupe est capable de mener 
de nouvelles opérations structurantes et relutives. On peut 
faire confiance à la direction pour continuer à améliorer 
les marges. 
Carrefour (CA). Le marché ne croit pas à cette valeur, 
comme le prouve l’évolution du cours. Le chiffre d’affaires 
du deuxième trimestre a été moins mauvais qu’on aurait 
pu le redouter. Le nouveau PDG, Alexandre Bompard, sera 
attendu sur le développement des ventes en ligne, qui 
représentent moins de 7 % du chiffre d’affaires. On peut 
imaginer des partenariats avec Fnac­Darty. Enfin, c’est une 
des valeurs la moins bien valorisée du secteur en Europe.
Colas (RE). C’est une capitalisation importante, mais le 
flottant est étroit. Les résultats ont été excellents l’an 
dernier et 2017 devrait également être très bon. Les 
volumes repartent et les marges peuvent encore s’amélio­
rer. Le rendement de 5 % procure une sécurité. Tout cela 
sans compter un éventuel retrait de la Bourse par 
Bouygues, son actionnaire à plus de 96 %. 
Crédit Agricole (ACA). C’est la plus domestique des 
banques françaises. J’anticipe une croissance des volumes 
et des marges grâce au début de la remontée des taux 
et à des provisions en baisse, dans un contexte écono­
mique plus favorable. La décote de 20 % par rapport 
au secteur européen n’est pas justifiée. 
Nexans (NEX). Le management est de qualité. Les inves­
tisseurs ont été déçus par les résultats du premier trimes­
tre, le groupe souffrant encore de son exposition résiduelle 
au secteur pétrolier. La base de comparaison devient plus 
favorable. Le groupe est présent dans l’éolien et les 
réseaux, secteurs en expansion. Les perspectives pour­
raient être revues à la hausse.

         MARIE­JEANNE MISSOFFE

Amundi (AMUN). Avec l’acquisition de Pioneer, 
Amundi a d’importants leviers tant sur la 
distribution de produits que sur sa rentabilité. 
Arkema (AKE). L’évolution du mix vers 
plus de chimie de spécialités devrait délivrer 
de la croissance et une amélioration 
de la rentabilité. 
Atos (ATO). La dynamique créée par le reposi­
tionnement sur des secteurs en expansion 
(cloud, big data, digitalisation…) devrait 

continuer de délivrer de la croissance et 
une amélioration des marges. 
Nexans (NEX). Le retour à la croissance du 
premier trimestre devrait se confirmer et 
s’accélérer au second semestre avec une 
hausse des activités de transmissions 
(câblages). La valorisation est attractive. 
Teleperformance (RCF). Leader mondial des 
centres d’appels, secteur en croissance, 
Teleperformance poursuit la consolidation 
d’un secteur porteur et élargit son offre 
à des services à forte valeur ajoutée.
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S i la croissance est de retour, ce qui est de bon augure pour les marchés et pour les profits 
des entreprises, certains déséquilibres peuvent se manifester. Il s’agit tout d’abord de la hausse 
des taux d’intérêt, qui est favorable à certains secteurs mais pénalisante pour d’autres. Par 
ailleurs, les cycles économiques américain et européen étant différents, il apparaît des tensions 
sur le marché des changes. Une trop forte appréciation de l’euro face au dollar pourrait compro­
mettre ou du moins peser sur le niveau de la croissance européenne. Les réformes envisagées 
par Donald Trump auront aussi un rôle important. Pourra­t­il les mettre en œuvre ou pas ? La 
coordination des banques centrales sera primordiale également dans ce domaine. La Fed semble
résolue à poursuivre sa politique de resserrement monétaire, tandis que la BCE devrait amorcer 
d’ici à quelques mois sa stratégie de réduction des achats d’actifs obligataires.
Mais ne boudons pas notre plaisir. De nombreux atouts sont réunis pour que la hausse du marché
français se poursuive. Il est rare que les actions refluent au début d’un cycle économique favora­
ble. La seule question est celle de l’économie américaine. En croissance depuis plusieurs années 
déjà, un retournement de tendance serait fatal aux économies de la vieille Europe. Il ne semble 
pas que nous en soyons arrivés là.
Selon nos experts, la sélectivité et la rotation des secteurs pourraient s’imposer pour les mois à 
venir. Les portefeuilles doivent devenir plus diversifiés. Certains secteurs – luxe, biens de 
consommation et agroalimentaire – et les grandes valeurs internationales sont souvent bien 
valorisés. A l’inverse, malgré une hausse des taux qui restent à de faibles niveaux, la période
demeure propice aux opérations de fusions­acquisitions qui devraient se multiplier. - DOSSIER 
RÉALISÉ PAR JEAN­LAURENT MAUREL ET PAR LA RÉDACTION FINANCIÈRE.

AXEL LAROZA,
LAZARD FRÈRES GESTION

MARIE­JEANNE MISSOFFE,
MANDARINE GESTION

ANDRZEJ KAWALEC,
MONETA ASSET MANAGEMENT

LES PRÉFÉRÉES D’INVESTIR

Cinq titres à acheter

Société Générale
En €

28

34

40

46

Juil. 2016 Juil. 2017

48,10

+15,8%

+22,1%

Les performances ont été calculées 
du 27 décembre 2016 au 17 juillet 2017.
Le gérant de Moneta Asset Management 
n’avait pas pris part à la précédente 
table ronde, d’où l’absence de données.

R enouvellement. Afin de
tenir compte de l’évolu-
tion de l’environnement

économique – retour de la crois-
sance en Europe, remontée des 
taux et changement à venir de la 
politique de la Banque centrale 
européenne –, nous renouvelons 
en totalité notre sélection après 
un gain au premier semestre de 
18,7 %.
Bolloré (BOL). Le groupe est en 
train de redresser ses activités de 
transport et de logistique en Afri­
que. Par ailleurs, sa participation 
dans Vivendi constitue un call sur 
cette valeur sur laquelle nous 
sommes également 
confiants. Enfin, la société vient de 
céder à Vivendi sa participation de 
60 % dans Havas, ce qui lui a per­
mis d’engranger du cash et de 
réduire son endettement. 
Capgemini (CAP). Le développe­
ment d’équipes importantes dans 
les pays à bas coûts et, notam­
ment, en Inde est de bon augure 
pour l’avenir. Parallèlement, 
l’industrialisation des processus et 
la robotisation sont de nature à 
accroître la rentabilité. La baisse 
de la prime par rapport à son 
concurrent Atos ne nous semble 
pas justifiée au regard de la crois­
sance attendue.
Engie (ENGI). Le succès du plan de 
transformation devrait permettre 
la fin de la dégradation des profits 

et favoriser une appréciation de 
l’action. Sa présence de plus en 
plus marquée dans de nouveaux 
métiers, tels que les services à 
l’énergie, l’énergie décarbonée, le 
renouvelable, est de nature à 
séduire les investisseurs.
Nexans (NEX). Le groupe devrait 
terminer son redressement d’ici la 
fin de l’année. L’amélioration de la 
marge enregistrée l’an dernier 
devrait se poursuivre pour s’éta­
blir à un niveau normatif de 6 à 
6,5 %. Depuis le début de l’année, 
le parcours boursier de l’action est 
décevant. Nous anticipons un 
rattrapage dans la seconde partie 
de l’année.
Société Générale (GLE). Dans le 
contexte actuel de hausse des taux 
d’intérêt, Société Générale, la plus 
exposée à la banque de détail en 
France (environ 40 % de son 
résultat brut), est bien placée pour 
en tirer profit. Par ailleurs, l’éta­
blissement devrait annoncer son 
plan stratégique à la fin du mois de 
novembre, ce qui pourrait avoir un 
impact favorable sur le cours de 
Bourse.

LES BANQUES CENTRALES

Le cycle monétaire s’inverse

N ormalisation. Alors que le cycle économi-
que est bien mieux orienté aux Etats-Unis
depuis déjà plusieurs années et que l’embel-

lie dont bénéficie l’Europe depuis quelques mois
semble durable, les banques centrales échafaudent 
de nouvelles stratégies après avoir apporté un sou-
tien massif et sans réserve aux économies. Désor-
mais, l’heure est à la normalisation. La Fed tout 
comme la Banque centrale européenne (BCE) sont 
donc confrontées à un nouveau défi, celui de la 
remontée des taux pour la première sans casser la 
dynamique et celui de l’arrêt par étapes des rachats 
d’actifs pour la seconde.
Stéphane Furet se veut rassurant : « Du côté des 
Etats-Unis, le pragmatisme domine. Le discours de 
Janet Yellen épouse l’évolution des chiffres écono-
miques. En Europe, le marché craint un tapering fort 
de la BCE, mais Mario Draghi aura à cœur de rassurer
à ce sujet avec un discours accommodant sur la pro-
gressivité de la sortie de sa politique de rachats d’actifs 
obligataires. »
Pierre Nebout ajoute : « Aux Etats-Unis, la croissance 
modérée et la faible inflation ne justifient un durcisse-
ment monétaire que très progressif. En Europe, la situa-

tion est différente. La politique monétaire deviendra 
progressivement moins accommodante parce que le ris-
que politique est bien moindre depuis quelques semai-
nes et la reprise du cycle est bien réelle. »
Axel Laroza pense qu’« Aux Etats-Unis, la situation de
plein-emploi devrait entraîner certaines tensions sala-
riales qui pourraient alimenter l’inflation. »

PÉRIODE BÉNIE POUR LES ACQUISITIONS
Marie-Jeanne Missoffe réfute aussi l’idée de mouve-
ments brutaux : « Mario Draghi ne peut pas relever les 
taux alors que l’euro remonte et qu’il n’y a pas d’inflation. 
Aux Etats-Unis, où l’économie est plus avancée que nous 
dans le cycle, il n’y a pas d’inflation ! »
Régis Aubert se montre un peu plus prudent : « Nous 
sommes dans une période de transition, donc délicate. 
Quoi qu’il en soit, au niveau microéconomique, les taux 
d’intérêt sont toujours très attrayants. C’est une époque 
bénie pour les acquisitions, qui ont toutes un impact favo-
rable immédiat sur le bénéfice par action. »
Andrzej Kawalec, quant à lui, estime : « La “normalisa-
tion” du cycle monétaire est déjà en marche… Cette nou-
velle politique monétaire, si elle est mise en place “avec 
pédagogie”, ne devrait donc pas être problématique. »

LES SECTEURS BOURSIERS À ÉVITER

Pétrole et valeurs internationales

V alorisations Un consensus se dégage
autour du pétrole et, plus particulièrement,
du parapétrolier, qu’il faut délaisser. En ce

qui concerne les grandes valeurs internationales
– secteur du luxe, des biens de consommation et de 
l’agroalimentaire –, qui se sont bien valorisées avec 
la baisse des taux, la prudence s’impose désormais, 
selon nos experts.
Stéphane Furet estime que, « maintenant, ces
valeurs vont sous-performer le reste du marché »,
avant d’ajouter : « Les télécoms et les utilities souf-
frent aussi en période de remontée des taux. Je suis 
également prudent sur la pharmacie, qui subit tou-
jours une forte pression sur les prix de la part des 
Etats et qui pâtit de la remontée de l’euro, comme le
secteur de l’énergie, affecté également par un prix du 
pétrole sans reprise. » Régis Aubert va aussi dans le
même sens : « Je reste à l’écart des utilities, de l’ali-
mentation et de l’immobilier. »
Pour Pierre Nebout : « La remontée des taux ne 
remet pas en question des conditions financières très 
attractives qui permettent une poursuite des fusions-
acquisitions. »
Il en est de même d’Andrzej Kawalec, qui ajoute :

« Il y a bien sûr les secteurs du luxe et de l’agroalimen-
taire, qui sont bien valorisés. Ils sont dans une situa-
tion “à risque” sur le plan boursier. Le secteur du 
parapétrolier est probablement le seul dont on se tient 
rigoureusement à l’écart. Les services pétroliers
devraient continuer de souffrir. »

UNE BONNE APPROCHE, LA SÉLECTIVITÉ
Axel Laroza insiste également sur la nécessité 
d’écarter le secteur pétrolier : « Les valorisations 
dans le secteur pétrolier sont déjà généreuses. Le baril 
devrait rester stable, la production étant plus flexible
et pouvant s’adapter plus facilement à la demande
qu’auparavant. »
Pour Marie-Jeanne Missoffe, plus que jamais, la 
sélectivité est la bonne approche. « Nous avons 
aujourd’hui un portefeuille plus diversifié et avons 
renforcé nos investissements dans des secteurs cycli-
ques en phase de reprise. Nous continuons toujours de 
privilégier la thématique des acquisitions, qui dopent 
la croissance et qui ne sont pas toujours intégrées dans 
les prévisions des analystes. Le stock-picking est
nécessaire, il faut identifier de solides dynamiques de
croissance bénéficiaire. »

LES TRENTE FAVORITES DE NOS SIX GÉRANTS POUR PROFITER   DES NOUVELLES OPPORTUNITÉS

                                           AXEL LAROZA

Alstom (ALO). La croissance est au rendez­vous et il devrait y 
avoir un mouvement de consolidation dans le secteur. Alstom, qui 
dispose d’un bilan solide, pourrait dépasser son objectif de marge 
opérationnelle, fixé à 7 %, si les contrats sont bien gérés. 
Carrefour (CA). L’arrivée d’Alexandre Bompard en tant que 
président­directeur général, l’amélioration de la situation au 
Brésil, la meilleure gestion des ventes en ligne ainsi que la sortie 
du contexte déflationniste en Europe sont autant de facteurs 
qui devraient soutenir l’activité du groupe.
Rexel (RXL). Malgré un début d’année difficile marqué par la 
baisse des prix du cuivre, le groupe, qui dispose d’une capacité 

logistique très développée, devrait bénéficier du redémarrage de 
la construction en Europe.
Saint­Gobain (SGO). Restructuré, le spécialiste de l’habitat 
dispose désormais d’un levier opérationnel important, d’autant 
que les constructions neuves tout comme les rénovations 
repartent à la hausse. Le discours du management s’infléchit 
et laisse présager de bonnes surprises.
Société Générale (GLE). L’amélioration des conditions d’octroi de 
crédit et la remontée progressive des taux d’intérêt bénéficieront 
à l’ensemble du secteur bancaire. Par ailleurs, la banque française 
a bien su gérer son exposition à l’activité de détail en France et les 
problèmes avec sa filiale Rosbank, en Russie, sont en passe d’être 
réglés.

                                 ANDRZEJ KAWALEC

BNP Paribas (BNP). Sa forte exposition à la zone euro, alors que 
les financières sont à nouveau recherchées, est aussi un atout 
indéniable. On pourrait enfin s’attendre à de bonnes nouvelles, 
notamment en provenance de l’Italie. Avec un ratio de 0,95 fois les 
fonds propres 2018 (e) tangibles et un PE 2018 (e) de 10,5 fois, 
nous avons environ 10 % de potentiel de hausse et un upside plus 
important en cas de vraie remontée des taux. 
Nexans (NEX). Le groupe a déçu au premier trimestre, mais les 
semestriels devraient rassurer. Le management est performant 
et le groupe est bien exposé à la reprise économique en Europe. 
Saint­Gobain (SGO). Les dirigeants, toujours prudents, sont de 
nouveau plus confiants. La société, qui a déçu dans le passé, 
pourrait réserver de bonnes surprises lors de la publication des 

semestriels. La croissance organique est revenue à un niveau bien 
plus satisfaisant. Par ailleurs, la valorisation, à environ 15 fois les 
résultats attendus pour 2017, est raisonnable. 
Vivendi (VIV). J’observe une vraie inflexion de tendance sur la 
valeur. Le streaming est en plein décollage, alors que le marché de 
la musique – en retournement – me semble à l’abri du cycle. 
Par ailleurs, la valeur affiche une décote qui n’a pas lieu d’être. 
La somme des parties se situe entre 22 € et 25 € par action en 
fonction des scénarios de valorisation de l’activité Musique. 
Wendel (MF). La décote, que nous estimons à 28 %, nous semble 
importante, dans un marché haussier, pour une société dont la 
structure financière est désormais solide. Elle pourrait se réduire 
sensiblement. On ne comprend cependant pas pourquoi, dans ce 
contexte, la société n’adopte pas une politique de rachat d’actions 
plus résolue.
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GRANDES VALEURS VALEURS MOYENNES

Nouvelle favorite pour les Valeurs moyennes

L a règle est simple : seules dix actions peu-
vent figurer dans une sélection de valeurs
favorites. Donc il arrive qu’une belle société
quitte l’Investir 10 alors que la rédaction la

recommande encore à l’achat. C’est le cas cette
semaine avec Pierre & Vacances.  Je préfère, en 
effet, pour les mois à venir Ipsos. Lundi en clôture, 
l’exploitant de résidences et de villages touristiques 

quittera donc l’Investir 10 Valeurs moyennes après 
un parcours mitigé. Pierre & Vacances n’a gagné que
16 % depuis son entrée, le 5 juillet 2016, alors que, 
dans le même temps, le CacSmall a pris 37,9 %. 
A court terme, Ipsos m’intéresse car les analystes 
relèvent leurs objectifs de bénéfices depuis avril 
sans que cela se reflète encore sur le cours de 
Bourse. Toute l’attention des investisseurs est en

effet focalisée sur un changement d’actionnaire. La 
société de portefeuille de la famille Peugeot (FFP) a 
vendu sur le marché sa participation de 2,1 % au 
capital d’Ipsos (au prix estimé de 32,10 €). Certains 
attendent la sortie du capital de Sofina (famille 
Boël), qui détient 7,2 % d’Ipsos. Cet actionnaire était 
entré sur la base d’un cours de 18,25 €, alors que le 
titre cote actuellement 32,48 €.

Une reprise par les dirigeants serait possible 
(LMBO). Mais, quoi qu’il arrive, le titre n’est pas 
cher et les perspectives opérationnelles s’amélio-
rent.- FRANÇOIS MONNIER

NOS ARBITRAGES
La composition des trois autres Investir 10 reste 
inchangée.

VALEUR
MNÉMO

DATE
D'ENTRÉE

PERF.
DEPUIS

L'ENTRÉE

PRIX DE
REVIENT

OBJECTIF POTENTIEL PER
2017 
EST.

RDT
 2017
EST.

COURS
(20­7­17)

VARIATION
(SEMAINE)

AIR LIQUIDE
AI

6­3­06 + 281 % 28,46 €  134 €  24 % 20,2 2,5 % 108,45 €  – 0,3 %

BOLLORÉ
BOL

9­1­17 + 13 % 3,53 €  5 €  26 % 27,2 1,5 % 3,97 €  – 0,9 %

BOUYGUES
EN

23­1­17 + 11 % 33,34 €  46 €  24 % 18,3 4,3 % 37,17 €  – 2,2 %

CAPGEMINI
CAP

8­5­17 – 1 % 94,89 €  110 €  17 % 15,8 1,8 % 94,09 €  + 0,6 %

EIFFAGE
FGR

20­6­16 + 30 % 63,27 €  105 €  28 % 17,9 1,8 % 82,32 €  + 0,4 %

ENGIE
ENGI

19­6­17 – 4 % 14 €  17 €  26 % 13,7 5,2 % 13,45 €  Þ + 0,9 %

ILIAD
ILD

20­2­17 + 8 % 197,06 €  265 €  25 % 27,6 0,3 % 212,35 €  + 0,6 %

JCDECAUX
DEC

31­10­16 + 8 % 27,30 €  38 €  29 % 26,5 1,9 % 29,35 €  + 0,6 %

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE
GLE

10­7­17 – 2 % 49,19 €  58 €  21 % 10,5 4,8 % 48,10 €  à – 3 %

VALEO
FR

12­9­16 + 34 % 47,78 €  80 €  25 % 14,7 2,2 % 64,02 €  – 0,1 %

VARIATIONS SUR LA SEMAINE
NOTRE SÉLECTION CAC 40

– 0,1 % – 0,7 %

VARIATIONS EN 2017
NOTRE SÉLECTION CAC 40

+ 13,3 % + 6,9 %

VARIATIONS DEPUIS FIN 2003

–

2004 07 09 11 13 15 2017

CAC 40

+ 46,1 %
CAC 40 AVEC DIV.

+ 138,1 %

NOTRE
SÉLECTION

+ 305,8 %

Les analystes de la Société Générale ont provoqué 
une baisse du titre Bouygues après avoir émis des 
doutes sur les perspectives du conglomérat. Mais 
nous restons confiants sur la valeur.

VALEUR
MNÉMO

DATE
D'ENTRÉE

PERF.
DEPUIS

L'ENTRÉE

PRIX DE
REVIENT

OBJECTIF POTENTIEL PER
2017
EST.

RDT
 2017
EST.

COURS
(20­7­17)

VARIATION
(SEMAINE)

AKKA TECHNOLOGIES
AKA

9­1­17 + 23 % 36,90 €  60 €  32 % 17,4 1,6 % 45,39 €  + 0,2 %

ALTAREA
ALTA

31­8­15 + 37 % 143,50 €  240 €  22 % 11 6,1 % 197,05 €  + 1,9 %

ALTEN
ATE

19­10­15 + 58 % 47,02 €  95 €  28 % 19 1,4 % 74,50 €  – 0,1 %

COFACE
COFA

20­3­17 + 14 % 7,10 €  10 €  24 % 25,3 2,4 % 8,07 €  – 2,5 %

ELIOR
ELIOR

1­8­16 + 31 % 19,19 €  30 €  19 % 24,7 1,8 % 25,11 €  – 1,2 %

NEXANS
NEX

25­1­16 + 60 % 32,04 €  65 €  27 % 16,5 1,9 % 51,37 €  à – 3,2 %

PIERRE & VACANCES
VAC

5­7­16 + 16 % 40,52 €  58 €  23 % NS 0,4 % 47 €  + 1,2 %

PLASTIC OMNIUM
POM

6­3­17 + 1 % 33,02 €  44 €  32 % 12,3 1,8 % 33,42 €  Þ + 2,4 %

SPIE
SPIE

16­1­17 + 23 % 20,86 €  32 €  25 % 18,1 2,2 % 25,59 €  – 0,9 %

TELEPERFORMANCE
RCF

24­3­14 + 200 % 38,29 €  140 €  22 % 23,6 1,1 % 114,95 €  0  %

VARIATIONS SUR LA SEMAINE
NOTRE SÉLECTION CAC SMALL

– 0,2 % + 0,3 %

VARIATIONS EN 2017
NOTRE SÉLECTION CAC SMALL

+ 17,9 % + 18,2 %

VARIATIONS DEPUIS FIN 2003

–

2004 07 09 11 13 15 2017

CAC SMALL

+ 217,1 %
CAC SMALL AVEC DIV.

+ 322,7 %

NOTRE
SÉLECTION

+ 411 %

Nexans a subi des prises de bénéfices sans véritable 
raison. Depuis son entrée dans la sélection, le titre 
gagne certes déjà 60,3 %. Mais la hausse ne me 
semble pas terminée.

VALEUR
MNÉMO

DATE
D'ENTRÉE

PERF.
DEPUIS

L'ENTRÉE

PRIX DE
REVIENT

OBJECTIF POTENTIEL PER
2017
EST.

RDT
 2017
EST.

COURS
(20­7­17)

VARIATION
(SEMAINE)

AMUNDI
AMUN

13­3­17 + 36 % 47,88 €  78 €  20 % 16,8 3,9 % 65,21 €  – 0,8 %

BNP PARIBAS
BNP

28­11­16 + 27 % 50,80 €  80 €  24 % 10,8 4,6 % 64,29 €  à – 3,9 %

M6­MÉTROPOLE TV
MMT

8­6­15 + 30 % 15,72 €  25 €  23 % 19 4,2 % 20,40 €  + 3,7 %

ORANGE
ORA

11­4­16 + 7 % 13,39 €  20 €  39 % 13,7 4,5 % 14,38 €  + 0,1 %

RUBIS
RUI

29­9­14 + 172 % 38,23 €  120 €  15 % 21,4 2,9 % 104,10 €  Þ + 4,1 %

SANOFI
SAN

9­1­17 + 11 % 74,56 €  108 €  30 % 14,4 3,8 % 82,77 €  – 2,9 %

SCHNEIDER ELECTRIC
SU

13­6­16 + 30 % 51,95 €  85 €  26 % 16,5 3,1 % 67,58 €  – 2,4 %

TOTAL
FP

18­5­15 + 4 % 41,78 €  57 €  32 % 10,8 5,8 % 43,35 €  + 0,5 %

VINCI
DG 3­8­15 + 40 % 55,51 €  95 €  22 % 18 2,8 % 77,95 €  0 %

VIVENDI
VIV 26­6­17 – 3 % 20,44 €  24 €  21 % 31,2 2 % 19,88 €  + 0,9 %

VARIATIONS EN 2017
NOTRE SÉLECTION CAC 40

+ 12,5 % + 6,9 %

VARIATIONS SUR LA SEMAINE
NOTRE SÉLECTION CAC 40

– 0,1 % – 0,7 %

VARIATIONS DEPUIS FIN 2003

–

2004 07 09 11 13 15 2017

CAC 40

+ 46,1 %
CAC 40 AVEC DIV.

+ 138,1 %

NOTRE
SÉLECTION

+ 385,8 %

Les banques ont souffert cette semaine et 
BNP Paribas en particulier, qui a reçu une amende, 
de la Fed de 246 millions de dollars pour manipulation 
des devises. Le titre a perdu 3,9 %.

VALEUR
MNÉMO

DATE
D'ENTRÉE

PERF.
DEPUIS

L'ENTRÉE

PRIX DE
REVIENT

OBJECTIF POTENTIEL PER
2017
EST.

RDT
 2017
EST.

COURS
(20­7­17)

VARIATION
(SEMAINE)

ALPHABET
US02079K1079

12­12­16 + 12 % 743,96 €  1.150 $  19 % 28,9 0  % 968,15 $  + 0,2 %

AMADEUS
ES0109067019

18­5­15 + 37 % 39,84 €  66 €  21 % 25,9 1,7 % 54,75 €  Þ + 1,6 %

BERKSHIRE HATHAWAY
US846707026

7­12­15 + 18 % 124,94 €  210 $  23 % 17,1 0  % 171,33 $  – 1 %

EXXONMOBIL
US30231G1022

26­5­15 – 5 % 73,24 €  105 $  30 % 20,9 3,7 % 80,86 $  – 2,1 %

HENKEL
DE0006048432

26­4­11 + 214 % 38,41 €  150 €  24 % 20,6 1,5 % 120,65 €  – 0,2 %

HOME DEPOT
US4370761029

9­6­14 + 133 % 54,25 €  180 $  22 % 23,2 2,2 % 147,03 $  à – 6 %

INDITEX
ES0148396007

5­8­13 + 81 % 18,92 €  42 €  23 % 29,2 2,2 % 34,17 €  + 0,3 %

LOCKHEED MARTIN
US5398301094

14­11­16 + 2 % 244,18 €  340 $  17 % 23,2 2,5 % 289,67 $  – 1 %

PORSCHE
DE000PAH0038 12­6­17 + 2 % 51,64 €  62 €  17 % 5,3 2,6 % 52,82 €  – 0,3 %

SAP
DE0007164600 2­5­17 – 2 % 92,80 €  110 €  21 % 22,1 1,5 % 91,11 €  – 0,3 %

VARIATIONS SUR LA SEMAINE
NOTRE SÉLECTION MSCI WORLD

– 0,9 % + 1,4 %

VARIATIONS EN 2017
NOTRE SÉLECTION MSCI WORLD

+ 2,7 % + 12,1 %

VARIATIONS DEPUIS FIN 2003

–

2004 07 09 11 13 15 2017

MSCI WORLD

+ 89,5 %
MSCI AVEC DIV.

+ 170,5 %

NOTRE
SÉLECTION

+ 212 %

L’annonce par le distributeur Sears d’un accord avec 
Amazon permettant la commercialisation de sa marque 
d’électroménager Kenmore sur le site du géant du 
commerce en ligne a fait chuter en Bourse Home Depot.

IPSOS – – – 40 € 23  % 12,3 2,8  % – –
PIERRE & VACANCES 5­7­16 + 16  % 40,52 € 58 € 23  % NS 0,4  % 47 € + 1,2  %
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Investir 10
dès le vendredi
pour améliorer vos gains ! PAR MAIL serviceclients@investir.fr

PAR TÉLÉPHONE 01 55 56 70 67

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

Parmi les 900 valeurs de la cote, Investir-Le Journal des Finances vous présente ici ses 40 préférées, regroupées en quatre sélections de 10 valeurs. Les arbitrages ont lieu dans les vraies conditions du marché et sont 
réalisés de façon hebdomadaire avec exécution sur la base des cours de clôture du lundi.
Il est possible d'acheter la sélection Investir 10 Grandes Valeurs en Bourse sous les codes mnémo : I10GS et Isin : FR0011630474. Les frais de gestion annuels sont de 1,5 %, et Investir en perçoit la moitié.
Valeur entrante  | Valeur sortante  | Þ Plus forte hausse de la semaine l à Plus forte baisse de la semaine



 Carrefour 
Alexandre Bompard va 
devoir redresser l’action

L a première impression
donnée aux équipes par
Alexandre Bompard

depuis son arrivée, le 18 juillet, à 
la tête de Carrefour est bonne. 
Les mots qu’il a prononcés mon-
trent qu’il connaît déjà l’entre-
prise. En quelques mois (il a été 
officiellement nommé le 19 juin), 
l’ex-patron de Fnac-Darty n’a pas 
ménagé ses efforts pour se plon-
ger dans cet univers nouveau 
pour lui, multipliant les rencon-
tres et les lectures sur le passé de 
ce géant dont le chiffre d’affaires 
est plus de dix fois supérieur à 
celui de son ancienne maison. 
Contrairement aux deux précé-
dents PDG de Carrefour, qui arri-
vaient après les échecs de leurs 
prédécesseurs, il succède à 
l’homme qui a réussi la transfor-
mation du groupe.
Georges Plassat a, en outre, quitté
la société sur un succès inat-
tendu : la croissance retrouvée 
des hypermarchés en France 

(+ 0,5 % entre avril et juin après 
– 1,6 % au premier trimestre). 
Bien que le cap ait été mis depuis 
cinq ans sur le multiformat et, 
donc, sur les magasins de proxi-
mité, les hypermarchés représen-
tent encore 51 % des facturations 
françaises. Au-delà de cette satis-
faction, le bilan de son action est 
largement positif. En 2012, Carre-
four a été recentré sur l’Europe, 
où la croissance redémarre. La 
cession de la Colombie, de l’Indo-
nésie et de la Malaisie a permis 
d’abaisser l’endettement (ratio de 
dettes nettes sur fonds propres 

revenu de 90 % en 2011 à 38 % en 
2016) et de relancer les investis-
sements (entre 2,2 milliards et 
2,4 milliards par an depuis 2012).

COTÉ AU BRÉSIL
La culture et l’organisation du 
groupe ont été entièrement 
repensées, avec le retour du pou-
voir aux directeurs de magasin et
la refonte de la logistique et du 
système informatique. Dès 2014, 
Carrefour a aussi remis la main 
sur son immobilier, qui avait été 
cédé à Klépierre en 2000, pour le 
loger dans Carmila, désormais 
coté à Paris (Carrefour détient 
36,5 % du capital) et dont les 
actifs sont évalués à 4,5 milliards 
d’euros, contre 2,7 milliards il y a 
trois ans. Au Brésil, son deuxième
marché, le succès de sa filiale lui a
permis de l’introduire à la Bourse
de São Paulo, où elle tient la pre-
mière place du secteur de la dis-
tribution, devant GPA, filiale de 
Casino. Cette cotation, qui s’est 

accompagnée d’une augmenta-
tion de capital, a permis à Carre-
four de récupérer des fonds.
Enfin, l’œil d’Alexandre Bom-
pard s’est certainement porté sur
le taux de résultat opérationnel 
courant. Négatif en 2001, il a été 
porté par Georges Plassat à 3,1 %. 
Mais c’est encore insuffisant. En 
effet, c’est une inquiétude sur la 
rentabilité du groupe qui a fait 
reperdre au titre plus de 35 % 
depuis le point haut d’avril 2015. 
Or Bernard Arnault, le premier 
actionnaire de Carrefour, a cer-
tainement placé le redressement 
du cours de Bourse en tête des 
objectifs du nouveau PDG.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : en attendant
les premières déclarations

d’Alexandre Bompard, on peut 
se placer sur ce titre décoté. 
Objectif : 27 € (CA).
Prochain rendez­vous : le 
30 août, résultats semestriels.

Le conseil 
de la semaine 
d’Investir

Par Sylvie Aubert
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Valorisation. Nous avons acheté Carrefour récemment, en 
mars dernier, lorsque le titre valait 23 €. Nous étions séduits 
par la faiblesse de la valorisation, la perspective du rempla­
cement de Jacques Plassat par Alexandre Bompard et la 
reprise économique qui s’amorçait en France. Depuis, le titre 
a légèrement reculé en raison d’un deuxième trimestre 
décevant au niveau des marges à la suite des coûts d’intégra­
tion et d’une valorisation pour la filiale brésilienne moindre 
que prévu à l’occasion de sa mise sur le marché. Nous 
restons cependant confiants dans l’attente de l’annonce 
de la stratégie mise en place par le nouveau PDG, dont le 
parcours est excellent. Ainsi, ce dossier caractérise notre 
méthode d’évaluation, dite 3M (management, moyens, 
marges). En outre, par rapport à ses ratios historiques, 
le titre offre une décote supérieure à 20 % pour le ratio 
valeur d’entreprise/Ebitda, qui n’est que de 5,5 fois, contre 
une norme comprise ces quinze dernières années entre 6 
et 8 fois. Ce ratio de 5,5 fois n’a été atteint qu’à une seule 
reprise, lors du krach de 2008. Enfin, le rendement de 3,5 % 
est attrayant. C’est pourquoi j’estime que le couple 
rendement/risque du succursaliste est excellent. Le risque 
de baisse est très faible alors que le potentiel de hausse à 
horizon d’un an est proche de 20 %, puisque mon premier 
objectif de cours est compris entre 24 € et 26 €.

« Par rapport à ses ratios 
historiques, le titre offre 
une décote supérieure 
à 20 % »

L’AVIS DU GÉRANT
SUR CETTE VALEUR
Potentiel de hausse 
et faible risque de baisse
RÉMY JEANNEAU, COGÉRANT DE GUTENBERG ACTIONS

SERVICES AUX ENTREPRISES

 Engie  La fin des tarifs réglementés 
du gaz et de l’électricité se profile

V oilà une décision du Con-
seil d’Etat qui devrait son-
ner la fin des tarifs

réglementés de l’énergie. Saisie 
par l’Anode, l’association des four-
nisseurs alternatifs (Direct Ener-
gie, ENI…), la juridiction a estimé 
mercredi que le maintien de ces 
tarifs dédiés aux particuliers, aux 
artisans et aux petites entreprises 
était « contraire au droit européen »
sans, toutefois, exiger leur sup-
pression rapide. Le Conseil d’Etat 
s’est prononcé pour le gaz, ce qui 
concerne 5,4 millions d’abonnés, 
mais le sort des tarifs « bleus » 
d’EDF va, lui aussi, se poser et 
pour 27 millions de particuliers.

Nicolas Hulot, le ministre de la 
Transition écologique et soli-
daire, a déclaré, mardi, que la 
France devrait répondre aux 
injonctions de Bruxelles, mais 
qu’elle pouvait « faire en sorte » 
que la disparition des tarifs régle-

mentés « soit lissée dans le temps ».
Les fournisseurs alternatifs, qui 
offrent déjà des prix plus bas 
qu’Engie et EDF (ils achètent leur 
énergie sur le marché de gros), 
ont tout à gagner de la suppres-
sion de ces tarifs. Les consomma-
teurs sont encore nombreux à 
ignorer qu’ils peuvent quitter les 
fournisseurs historiques, nous 
expliquait, en juin, Xavier Caïtu-
coli, PDG de Direct Energie.
La pression concurrentielle ris-
que donc de s’accroître pour 
Engie et EDF. Le premier s’est 
d’ailleurs prononcé pour « une 
période de transition suffisamment 
longue » avant la suppression des 
tarifs réglementés. La Bourse est 
moins inquiète : les actions Engie 
et EDF ont gagné 2,3 % et 1,7 % 
mercredi. -  C. L. C.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : nous restons
positifs sur Engie, dont le

plan de transformation vise à 
réduire la dépendance envers les 
activités régulées quand EDF 
devrait voir ses coûts de produc­
tion augmenter au fil des années. 
Objectif : 17 € (ENGI).
Prochain rendez­vous : le 
28 juillet, résultats semestriels.

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  21,31 €
VARIATION 52 SEMAINES :  ­ 7,85 %
2017 :  ­ 6,90 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. :  0,8 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  24,84 € / 20,08 €

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  1 %
ÉVOL. 2017 :  STABLE
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS : STABLE
ÉVOL. 2017 :  14 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  38 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  13,79 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   53 % 
C   43 % 
V   4 %   

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,80 €
RDT 2016 : 3,3 %   RDT 2017 : 3,8 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  13,7 FOIS
PER 2018 :  12,4 FOIS

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 9 %
ÉVOL. 2017 :  ­ 1 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 10 %
ÉVOL. 2017 :  ­ 4 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  55 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  17,08 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   65 % 
C   35 %  
V     0 %

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,70 €
RDT 2016 : 7,4 %   RDT 2017 : 5,2 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  13,7 FOIS
PER 2018 :  13,1 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  13,45 €
VARIATION 52 SEMAINES :  ­ 9,85 %
2017 :  10,97 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. :  1,1 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  15,21 € / 10,77 €

ÉQUIPEMENT TECHNOLOGIQUE

 Ingenico  Des résultats rassurants 
et une acquisition judicieuse

Certains observateurs redou-
taient un nouveau profit
warning, ils ont été rassurés.

Le numéro un des terminaux de 
paiement a confirmé, jeudi, ses 
objectifs pour 2017 : une croissance
organique de l’ordre de 7 % et une 
marge d’excédent brut d’exploita-
tion (Ebitda) légèrement supé-
rieure aux 20,6 % dégagés en 2016.
Ingenico Group a profité de 
l’annonce d’une acquisition, jeudi 
matin, pour dévoiler, avec quel-
ques jours d’avance, une partie de 
son compte de résultat du 
deuxième trimestre. Une publica-
tion qui traduit une nette amélio-
ration en Amérique du Nord : + 1 % 
à données comparables contre 
– 33 % au premier trimestre. Rap-
pelons qu’Ingenico a souffert de la 
chute des ventes de terminaux 
aux Etats-Unis, après le moratoire 
instauré sur le passage des petits 
commerçants à la norme EMV et 
l’octroi d’un délai supplémentaire.
L’Amérique latine, autre point 
d’inquiétude de ces derniers mois, 
fait, elle aussi, meilleure figure. Le 
chiffre d’affaires n’y recule plus 
que de 1 %, après – 17 % au trimes-
tre précédent. Le résultat brut 
d’exploitation total du groupe res-
sort stable, à 244 millions d’euros, 

soit une marge de 20 %. Le groupe 
table sur une accélération de la 
rentabilité au second semestre, 
soutenue par un mix géographi-
que plus favorable et des réduc-
tions de coûts.

IMPACT POSITIF DÈS 2018
Outre ces bonnes nouvelles, les 
investisseurs ont salué le rachat du 
suédois Bambora (202 millions 
d’euros de chiffre d’affaires), spé-
cialisé dans les services de paie-
ment. A 1,5 milliard, l’opération est 
loin d’être bon marché. Mais Bam-
bora va vite. « Au cours des deux 
prochaines années, le chiffre d’affai-
res brut et l’Ebitda devraient croître 

de plus de 20 % et 30 % respective-
ment », précise Ingenico. Elle doit 
contribuer positivement au béné-
fice par action dès 2018 (environ 
+ 5 %). Compte tenu des 30 mil-
lions d’euros de synergies atten-
dues, cet impact pourrait 
atteindre 13 % d’ici trois ans. - M. B.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : le pire semble
passé. L’acquisition est

complémentaire et judicieuse. 
Nous repassons à l’achat.
Objectif : 110 € (ING).
Prochain rendez­vous : le 
26 juillet, résultats semestriels 
complets.

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  19 %
ÉVOL. 2017 :  7 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  18 %
ÉVOL. 2017 :  15 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  7 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  27,92 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   50 % 
C   36 % 
V   14 % 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  1,60 €
RDT 2016 : 1,7 %   RDT 2017 : 1,8 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  18,4 FOIS
PER 2018 :  16,7 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  86,68 €
VARIATION 52 SEMAINES :  ­ 21,31 %
2017 :  14,25 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. : 0,5 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  110,55 € / 68,28 €

Engie
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ACTIONS Retrouvez chaque jour
en direct nos commentaires

et analyses
sur investir.fr
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Orpea, Korian et Le Noble Age, trois profils 
différents qui nécessitent des arbitrages
 Visibilité   Les trois groupes de maisons de retraite cotés ont affiché de solides progressions semestrielles. Nous 
faisons le point sur nos conseils après des parcours boursiers et des problématiques différents pour chaque acteur.

Le secteur de la prise en
charge de la dépendance
garde la forme. Les trois
acteurs cotés ont bénéfi-

cié de taux d’occupation élevés et 
de la montée en régime de leurs 
acquisitions récemment inté-
grées. 

ORPEA : TOUJOURS 
TRÈS DYNAMIQUE
En tête, Orpea, coleader euro-
péen aux côtés de Korian, a enre-
gistré une hausse de 10,5 % de ses 
facturations (à 1,5 milliard 
d’euros) et maintenu un rythme 
de croissance interne soutenu de 
5,5 %. L’international, qui repré-
sente désormais 42 % de l’activité 
du groupe, a continué à monter en
puissance grâce à une croissance 
dynamique (+ 19 %), aidée par des 
acquisitions en Suisse, en Espa-
gne et en Tchéquie. 

Compte tenu de cette perfor-
mance légèrement supérieure 
aux attentes, la direction a relevé 
son objectif de chiffre d’affaires 
annuel et vise désormais « plus de 
3,1 milliards en 2017, contre précisé-
ment 3,1 milliards antérieurement, 
soit une progression annuelle supé-
rieure à 12 % ».
Cerise sur le gâteau, elle a indiqué 
vouloir développer le groupe dans
de nouvelles zones géographi-
ques, alors qu’Orpea est déjà 
implanté dans dix pays. Une 
entrée au Portugal, au Luxem-
bourg et au Brésil est envisagée 
par les analystes.

KORIAN : EN PHASE 
DE RESTRUCTURATION
En comparaison, la performance 
de Korian est bien moins flatteuse.
Ses facturations semestrielles ont 
augmenté de 5 %, à 1,47 milliard, 
intégrant une progression organi-

que de seulement 2,5 % qui
marque un ralentissement
en Allemagne en raison de
réformes dans ce pays, ce
qui n’a pas été apprécié. Le
titre cédait 4,7 % jeudi. Le
groupe est en phase de réor-
ganisation. Il compte consa-
crer une bonne part de son

enveloppe d’investissements de 
600 millions d’euros sur cinq ans à 
cet effet : regroupements d’éta-
blissements, créations de cham-
bres individuelles, mise en œuvre 
de synergies entre cliniques, mai-
sons de retraite et services d’aide à
domicile…
Il a levé le pied sur la croissance 
externe pour se focaliser sur la 
remontée future de sa rentabilité. 
Ces efforts devraient commencer 
à se matérialiser en 2018. 
La direction, qui a précisé que le 
rythme des ouvertures d’établis-
sements serait plus favorable au 
second semestre, a confirmé son 
objectif annuel d’une progression 
de 5 % des facturations et d’un 
maintien de la marge d’Ebitda 
autour de 13,7 %.

LE NOBLE AGE : 
LÉGER TASSEMENT DE LA 
CROISSANCE INTERNE
Quant au groupe Le Noble Age, de
taille sept fois inférieure à ses 
deux grands concurrents et 
encore peu présent à l’internatio-
nal, il n’a pas démérité, alors que 
près de 40 % de son chiffre d’affai-
res a été concerné par les baisses 
tarifaires dans les cliniques de 
soins de suite en France. 

Ses facturations (issues de l’exploi-
tation du parc) se sont inscrites en 
hausse de 5,2 % au premier semes-
tre, à 203,7 millions, faisant ressor-
tir une progression organique de 
5 %, qui s’est toutefois un peu 
ralentie au deuxième trimestre 
(+ 4,5 %), après un début d’année 
exceptionnellement fort dans le 
segment des cliniques. La direc-
tion a confirmé son objectif 
annuel, hors nouveaux dévelop-
pements, d’une croissance de 4 %, 
ce qui sous-entend un rythme de 
croissance interne plus faible au 
second semestre.
A noter que ces trois groupes, qui 
bénéficient d’un marché porteur 
soutenu par le vieillissement de la 

* Excédent brut d’exploitation
avant loyers

ORPEA
79.838 lits

KORIAN
72.000 lits

LE NOBLE ÂGE
7.077 lits

+ 10,5%

+5,5%
+2,5%

+5%+5,2%+4,9%

Croissance du chiffre
d’affaires semestriel

Ratio valeur d’entreprise/
Ebitdar* 2018 (e)

Des performances différentes

15,9 12,7 13,4

Publiée
A périmètre constant

(est. Investir)

« Ces trois groupes 
bénéficient d’un 
marché porteur, 
soutenu par le 
vieillissement 
de la population »

AUTOMOBILE

 Plastic Omnium  Toujours une 
croissance impressionnante

A près la très forte crois-
sance du premier trimes-
tre – le chiffre d’affaires

avait bondi de plus de 16 %, à 
données comparables –, l’exa-
men de passage des résultats 
semestriels s’annonçait délicat. 
L’équipementier automobile 
avait-il pu maintenir le rythme 
au deuxième trimestre, alors que 
la production automobile mon-
diale, après avoir été très soute-
nue avec une augmentation de 
5,6 % sur les trois premiers mois 
de l’année, avait été stable sur les 
trois suivants ?
L’examen est réussi. Certes, la 
croissance organique de 8,2 % au 
deuxième trimestre est moins 
forte qu’au premier, mais la 
« surperformance » par rapport 
au marché de 8,2 points reste 
considérable. 
En données publiées, le chiffre 
d’affaires consolidé a augmenté 
sur le semestre de 29,9 %, à 
3,45 milliards, en raison de l’inté-
gration, depuis août 2016, des 
activités rachetées l’an dernier à 
Faurecia dans le domaine des 
pare-chocs et des modules blocs 
avant. 
Quant à la marge opérationnelle, 
elle a, certes, baissé car ces acti-
vités acquises souffraient d’une 
faible rentabilité, mais le recul 

est modéré. La marge opération-
nelle ressort à 9,4 %, contre 10,1 %
au premier semestre 2016, mais 
8,9 % si Faurecia avait été intégré.
Le résultat net est, quant à lui, en 
hausse de 35 %, à 210 millions.
Pour l’ensemble de l’année, le 
chiffre d’affaires devrait se

situer autour de 7 milliards
d’euros avec une marge qui 
devrait, selon nous, encore 
s’améliorer. - R. L. B.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : la rentabilité
est plus forte que nous ne

l’anticipions. Nous relevons nos 
prévisions de résultats. Au cours 
actuel, le PER 2018 ressort à 
seulement 10,8 fois. Autre atout : 
malgré une petite reprise depuis 
deux semaines, l’action se négo­
cie encore 10 % au­dessous de 
son plus­haut du mois de mai.
Objectif : 44 € (POM).
Prochain rendez­vous : le 
24 octobre, chiffre d’affaires 
du troisième trimestre.

MÉDIAS-PUBLICITÉ

 TF1  Bientôt de la publicité 
dans les JT, en attendant le ciblage

tes de publicité par heure glis-
sante est maintenue, et ce qui 
sera diffusé pendant le journal 
ne le sera pas après. Néanmoins, 
les recettes supplémentaires 
pourraient se situer entre 
20 million et 40 millions d’euros 
par an, soit un supplément de 

2 % par rapport aux recettes 
totales des cinq chaînes gratuites
du groupe (1.455 millions d’euros 
en 2016). Compte tenu de la pré-
dominance des frais fixes (de 75 
à 80 %), l’augmentation du résul-
tat opérationnel pourrait attein-
dre 15 %.
De quoi conforter l’objectif d’une
marge d’exploitation de 10 % en
2019 (contre 6,3 % en 2016 et 
autour de 8,7 % attendus cette 
année). D’autant que les chaînes 
de télévision espèrent être auto-
risées, par simple modification 
d’ici à la fin de l’année d’un décret
datant de 1992, à cibler et donc 
(personnaliser) leurs publicités, 
notamment grâce à la géolocali-
sation. Une façon de lutter con-
tre les géants du Net. La mise en 
œuvre serait progressive, car 
toutes les box télécoms ne sont 
pas encore adaptées. - J.­L. C.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : la valeur capita­
lise 21,5 fois le bénéfice net

estimé pour l’exercice en cours, ce 
qui est justifié par le redressement 
attendu des marges et la solidité 
du bilan (215 millions d’euros  de 
trésorerie nette fin mars).
Objectif : 14 € (TFI).
Prochain rendez­vous : le 
24 juillet, résultats semestriels.

L e Conseil supérieur de
l’audiovisuel a autorisé,
mercredi, la Une à diffuser

des spots publicitaires pendant 
ses journaux télévisés, dès lors 
qu’ils durent plus de trente 
minutes. La concurrente M6 a 
déjà cette possibilité mais ne 
l’utilise pas, car ses journaux 
sont plus courts. TF1, qui jus-
qu’ici avait une contrainte sup-
plémentaire compte tenu de sa 
position dominante, n’a pas 
encore décidé d’utiliser cette 
nouvelle liberté. 
Le risque est d’agacer les télé-
spectateurs, susceptibles de zap-
per sur France 2, où la publicité 
est interdite après 20 heures. En 
tout cas, la limite de douze minu-
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CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  11 %
ÉVOL. 2017 :  20 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  16 %
ÉVOL. 2017 :  33 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  53 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  9,94 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   54 % 
C   31 % 
V   15 % 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,60 €
RDT 2016 : 1,5 %   RDT 2017 : 1,8 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  12,3 FOIS
PER 2018 :  10,8 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  33,42 €
VARIATION 52 SEMAINES :  21,53 %
2017 :  10,19 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. : 1 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  36,97 € / 27,08 €

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 6 %
ÉVOL. 2017 :  3 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 33 %
ÉVOL. 2017 :  176 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  ­ 13 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  7,13 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   52 % 
C   24 % 
V   24 % 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,29 €
RDT 2016 : 2,4 %   RDT 2017 : 2,5 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  21,5 FOIS
PER 2018 :  20,6 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  11,80 €
VARIATION 52 SEMAINES :  27,71 %
2017 :  24,85 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. : 0,8 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  12,54 € / 7,80 €
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population et l’insuffisance de 
structures adaptées à la dépen-
dance, réalisent une part encore 
non négligeable de leur activité en
France (de 50 % pour Korian à 
95 % pour Le Noble Age). Ils 
devraient profiter de la baisse de 
l’impôt sur les sociétés et des allé-
gements de charges patronales 
envisagées par le gouvernement. 
- ANNE BARLOUTAUD

NOS CONSEILS

l  ACHETER ORPEA 
ET KORIAN La valorisation

d’Orpea sur la base d’un multiple 
de 15,9 fois la valeur d’entreprise 
rapportée à l’Ebitdar estimé en 
2018 présente une prime de près 

de 25 % par rapport à Korian et de 
19 % par rapport au Noble Age. 
Elle est justifiée par le fait que le 
groupe offre la plus forte crois­
sance bénéficiaire du secteur 
(supérieure à 20 %) d’ici à 2021. 
En témoigne, selon la banque 
Natixis, un ratio de PEG de 1,5 bien 
inférieur à celui de ses deux con­
currents (respectivement de 2 et 
2,5). Nous restons acheteurs 
d’Orpea pour accompagner le 
solide développement du groupe 
et de Korian pour jouer le potentiel 
d’amélioration des marges lié aux 
restructurations, ce qui pourrait lui 
permettre d’amorcer enfin un 
rattrapage boursier.
Objectif : Orpea relevé à 120 € ; 
Korian 35 € (ORP ; KORI).

l  VENDRE LE NOBLE AGE
La société a, en proportion,

le plus gros réservoir de crois­
sance, grâce à 1.500 lits en rénova­
tion. Toutefois, ces éléments sont 
déjà bien intégrés dans les cours 
après la flambée du titre, qui a 
gagné 86 % en un an (contre + 22 %
pour Orpea et – 3 % pour Korian) et 
triplé en trois ans. Un petit 
tassement de la croissance interne 
est attendu au second semestre. 
En bonne gestion, on pourra 
concrétiser ses plus­values (LNA).
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ANALYSE SUR LONGUE PÉRIODE

Quand les nuits du Cac 40 sont plus belles que ses jours
contenté d’être investi pendant les 
périodes nocturnes aurait multi-
plié sa mise par 5,2, soit une perfor-
mance annuelle de 9,9 %, contre 
un score négatif (– 0,9 % par an) 
pour un placement sur « le vrai » 
Cac 40. Comme le disait le titre 
d’un célèbre film consacré à Wall 
Street, « L’argent ne dort jamais ».
A l’inverse, un épargnant qui aurait
eu la mauvaise idée d’être actif sur 
le marché uniquement durant la 
journée aurait vu son investisse-
ment divisé par 6 (– 9,8 % par an). Il
est bon de préciser que ces résul-
tats ne tiennent pas compte des 
dividendes.
L’indice traduit « une moyenne » 
des comportements des 
40 valeurs qui le composent. Après
avoir passé en revue l’ensemble de 
ces 40 actions, les résultats confir-
ment le score obtenu avec le 
Cac 40 lui-même. Seules 5 valeurs 
ont des performances inverses de 
celles qui sont obtenues globale-
ment. Les moyennes annuelles 
des 10 meilleures performances 
nocturnes varient de 19 % par an à 
32,2 % par an, avec, dans l’ordre 
croissant, Saint-Gobain (voir gra-
phique ci-contre), BNP Paribas, 
Vinci, Renault, Société Générale, 
Valeo, Bouygues, Capgemini, Atos 
et Peugeot.

INFLUENCE DE WALL STREET
Comment interpréter ces com-
portements ? Il semblerait que la 
réponse soit à chercher du côté 
de Wall Street, marché directeur 
qui entraîne à sa suite le Cac 40, 
puis les contrats futures et autres 
CFD à partir de son ouverture, à 
15 h 30 (heure française), jusqu’à 
sa clôture, à 22 heures. Cepen-
dant, bien que la différence entre 
les Cac 40 « jour » et « nuit » soit 
impressionnante depuis 2000, ce 
n’était pas le cas jusqu’au milieu 
des années 1990, où, au contraire, 
le Cac 40 « jour » affichait de 
meilleures performances (voir 
graphique). - ANTOINE ZACCARIA

Depuis 2000, un gain de près de 10% par an avec le Cac 40 « nuit »
En points, échelle logarithmique
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numéro spécial « Cent
graphiques pour agir en

Bourse » de décembre 2015, nous 
avions montré la forte saisonna-
lité boursière, avec un hiver net-
tement plus favorable aux actions 
que l’été. En va-t-il de même à 
l’échelle d’une séance ? En 
d’autres termes, existe-t-il des 
moments, pendant la journée, au 
cours desquels il est préférable 
d’être investi et d’autres d’être en 
dehors du marché ?
Une séance de Bourse commence
à 9 heures et se termine à 17 h 35. 
Pour les valeurs du Cac 40, les 
échanges ont lieu en continu jus-
qu’à 17 h 30. Ensuite, les ordres 
d’achat et de vente se cumulent, 
et, à 17 h 35, leur confrontation 
donne lieu au fixing de clôture. Le
lendemain matin à 9 heures, une 
nouvelle confrontation des 
ordres cumulés au cours de la 
nuit détermine le cours d’ouver-
ture et rebelote…

ACHETER LE SOIR, 
VENDRE LE MATIN
Le plus souvent, en fonction des 
événements de la nuit, il existe un 
écart non négligeable entre les 
fixings de clôture et d’ouverture. 
Quel est l’impact de cet écart dans
l’évolution du Cac 40 à long 
terme ?
Pour cela, à partir du début 2000, 
nous avons calculé deux indices : 
l’indice Cac 40 « nuit », qui corres-
pond à un investissement dans 
l’indice de 17 h 35 à 9 heures et à 
une sortie du marché pendant la 
journée, et l’indice Cac 40 « jour »,
qui est son exact contraire. Pour 
faciliter la lecture, les trois indices
sont présentés avec une base 
dont la valeur est celle du Cac 40 
classique à la clôture du 
30 décembre 1999 et selon une 
échelle logarithmique.
De ces calculs il ressort qu’un 
investisseur qui, présent sur le 
marché depuis 2000, se serait 

Des performances plus resserrées sur 30 ans
En points, échelle logarithmique
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Une différence encore plus nette sur certaines valeurs
comme Saint-Gobain En euros, échelle logarithmique
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BIENS D’ÉQUIPEMENT

 Areva  Le projet d’offre de retrait 
à l’examen de l’AMF

Le processus de restructura-
tion et de démantèlement
d’Areva s’est encore précisé

mi-juillet. La société de tête, Areva 
SA, a été recapitalisée le 12 juillet, à
hauteur de 2 milliards d’euros, par 
l’Etat, qui la contrôle désormais à 
92,2 %. D’ici à la fin du mois, c’est la 
filière du combustible nucléaire, 
logée dans une entité dénommée 
provisoirement NewCo, qui va 
lancer une autre augmentation de 
capital réservée à l’Etat, pour 
2,5 milliards. Ce montant sera 
complété plus tard par un apport 
de 500 millions de Mitsubishi 
Heavy Industries (MHI) et Japan 
Nuclear Fuel Limited (JNFL).
L’entrée de ces deux groupes japo-
nais au capital de la filière combus-
tible sera effective lorsque sera 
finalisée, par ailleurs, la reprise de 
l’activité réacteurs (New NP) par 
EDF, toujours prévue à la fin de 
l’année.
Cette acquisition de 2,5 milliards 
d’euros (100 % du capital de 
New NP) est conditionnée à la vali-
dation du couvercle de la cuve de 
l’EPR de Flamanville par l’Autorité 
de sûreté nucléaire, qui a donné un
premier avis en ce sens le 28 juin. 
La reprise de l’activité Réacteurs 
par EDF dépendra aussi d’une 
« conclusion satisfaisante » pour les 
audits en cours dans les trois usi-

nes françaises d’Areva (Le Creu-
sot, Saint-Marcel et Jeumont), 
d’où sont sorties depuis des années
des pièces de qualité insuffisante.

EDF ASSOCIÉ 
À DES PARTENAIRES 
POUR LES RÉACTEURS
L’électricien ne reprendra pas seul 
l’activité Réacteurs d’Areva. Mitsu-
bishi Heavy Industries, là encore, 
devrait acquérir une participation 
de 15 % à 19,5 % dans New NP, au 
côté d’Assystem, la société de 
conseil en technologies.
L’offre publique de retrait (OPR) 
déjà prévue par l’Etat sur la 
société cotée Areva SA se précise,
elle aussi : le dossier a été déposé 
le 13 juillet à l’AMF. Rappelons 
qu’il sera proposé 4,50 € par titre 
aux minoritaires, avant un 

possible retrait obligatoire. Allé-
gée de ses filières industrielles 
réacteurs et combustible, la 
société supportera surtout des 
risques que ne voulait pas assu-
mer EDF, dont le coûteux chan-
tier de l’EPR finlandais. - C. L. C.

NOTRE CONSEIL

l  RESTER À L’ÉCART : la
situation délicate de l’entre­

prise puis la dilution à venir des 
augmentations de capital et la 
scission en trois nous ont conduits à 
nous abstenir. Ceux qui ont encore 
des actions ont intérêt à les reven­
dre sur le marché quand le cours 
dépasse 4,50 €, comme ces jours­ci, 
ou à les apporter à l’offre de retrait 
lorsqu’elle sera ouverte (AREVA).
Prochain rendez­vous : le 
27 juillet, résultats semestriels.

Une société bientôt démantelée

Reprise
par EDF, MHI
et Assystem

Filière
Réacteurs

NEW CO

OPR
de l’Etat à
4,50 €

AREVA SA
(société cotée)

Reprise
par l’Etat,
MHI et JNFL

Filière
Combustible

NEW NP

IMMOBILIER

 Gecina  Un appel aux actionnaires 
pour le rachat d’Eurosic

G ecina a récemment mis en
œuvre son projet de
rachat d’Eurosic, une

opération à 3 milliards d’euros qui
doit faire d’elle la première fon-
cière européenne de bureaux 
d’entreprise. Un accord a été 
trouvé et signé avec les actionnai-
res de la cible. Reste à obtenir 
l’aval des autorités de la concur-
rence, qui doivent se prononcer 
sur le dossier mi-août. 
En attendant, la foncière a lancé 
une augmentation de capital 
d’environ 1 milliard d’euros pour 
financer l’opération. Des droits 
préférentiels de souscription 
(DPS) ont été détachés et sont 
négociables sur le marché depuis 
jeudi. Il faut exercer 7 DPS pour 

avoir droit de souscrire à une 
action nouvelle au prix de 
110,50 €. Il est également possible 
de souscrire au même prix à titre 
réductible, c’est-à-dire sans 
garantie d’exécution de l’ordre. 
La période de souscription a 
commencé vendredi et s’achè-

vera le 2 août. A noter que seuls 
les actionnaires inscrits au nomi-
natif pur, et non administré, peu-
vent souscrire à l’opération sans 
payer de frais de gestion à leur 
intermédiaire. 
Predica, qui détient 13,2 % du 
capital, s’est engagé à souscrire à 
l’offre dans les mêmes propor-
tions. Ivanhoé Cambridge, qui en 
détient 22,9 %, exercera une par-
tie de ses DPS. Gecina précise que
l’opération est, quoi qu’il en soit, 
garantie par les banques à 100 %. 
Le rachat d’Eurosic, qui coûtera 
environ 3 milliards d’euros à la 
foncière, sera ainsi financé pour 
un tiers par augmentation de 
capital. Une émission obligataire 
de 1,5 milliard d’euros a été réali-
sée au préalable, fin juin. Ce mon-
tant servira également à financer 
le rachat. - V. B.

NOTRE CONSEIL

l  RESTER À L’ÉCART : les 
résultats de la foncière

devraient s’inscrire en repli de plus 
de 10 % cette année, compte tenu 
de nombreuses cessions d’actifs. 
Par ailleurs, à moins de 4 %, le 
rendement du titre est devenu trop 
faible (GFC).
Prochain rendez­vous : le 
2 août, clôture de la période 
de souscription.

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  1 %
ÉVOL. 2017 :  ­ 1 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  3 %
ÉVOL. 2017 :  ­ 2 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  NS
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  130,50 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   15 % 
C   62 % 
V   23 % 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  5,20 €
RDT 2016 : 4 %   RDT 2017 : 4 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  24,4 FOIS
PER 2018 :  23,7 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  130,70 €
VARIATION 52 SEMAINES :  1,70 %
2017 :  1,94 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. : 0,5 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  139,34 € / 112,71 €

Gecina
En €

50

75

100

125

2012 13 14 15 2017

130,70



Investir, le Journal des Finances / N° 2272 /  22 juillet 201714  / VALEURS MOYENNES

 MND 
Avec ou sans neige, 
la société repart à la 
conquête des sommets

P istes enneigées ou mon-
tagnes verdoyantes,
MND n’en a cure.

La petite société savoyarde spé-
cialisée dans les solutions 
d’aménagements pour les sites 
montagneux ou urbains affiche 
une belle croissance. Introduite
en Bourse en octobre 2013,
l’entreprise de Sainte-Hélène-
du-Lac a pu lever plus de
21 millions d’euros pour aug-
menter son offre. 
A l’origine leader mondial de la
sécurisation en montagne,
MND, via des acquisitions, s’est 
développé dans les loisirs à sen-
sation, l’enneigement et les 
remontées mécaniques (télé-
siège débrayable de La Plagne).

La société est maintenant capa-
ble de « monter » une station de
ski ex nihilo, avec toutes les ins-
tallations nécessaires pour des
activités touristiques, avec ou
sans neige. Ce qu’elle fait dans 

huit pays, dont la Chine notam-
ment (la part du chiffre d’affai-
res à l’international sera portée
de 66 % à 80 % d’ici à 2022).
Des succès commerciaux spec-
taculaires (5 sites olympiques à 
équiper pour les JO d’hiver 2022
à Pékin) ont permis au titre de
remonter la pente, après un 
plongeon et une longue période 
d’encéphalogramme plat.
Les résultats annuels de l’exer-
cice clos fin mars 2017 apportent
la preuve que la restructuration 
(sites industriels rapatriés en 
France) mise en place depuis 
deux ans a porté ses fruits : le 
résultat opérationnel courant a 
quasi doublé, à 3,1 millions 
d’euros, et le bénéfice net a été 

multiplié par plus de quatre, à 
2,2 millions. Quant au chiffre 
d’affaires, il a progressé grâce à
des acquisitions, mais pas seule-
ment. « Une croissance interne à 
deux chiffres est un objectif straté-
gique », a déclaré Xavier Gallot-
Lavallée, le PDG de MND.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : cette « valeur à
découvrir » a démontré sa

capacité à croître de manière 
rentable. Les gros investisse­
ments sont achevés. Le titre se 
paie 16,4 fois le profit 2018, 
attendu en forte hausse. 
Objectif : 6,90 € (MND).
Prochain  rendez­vous :  en 
décembre, résultats semestriels.

MND
En €
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5,79

Le coup de cœur

TOURISME-TRANSPORTS

 Pierre & Vacances  Un mouvement 
de mauvaise humeur peu alarmant

avec les estimations des analys-
tes. C’est l’annonce d’un nouveau 
surcoût lié à la fin des travaux de 
Villages Nature qui a surpris. A 
l’occasion des comptes semes-
triels, le groupe avait déjà 

annoncé des coûts liés à ce projet. 
Ils devraient, au total, s’établir 
autour de 15 millions, plus 10 mil-
lions pour le marketing, estime 
Gilbert Dupont.
Au-delà de cet aléa (il n’y aura 
plus de surcoût car le site ouvre le 
11 août), les fondamentaux de 
Pierre & Vacances demeurent 
excellents. N’oublions pas que 
c’est la seule valeur cotée à Paris 
qui permette de jouer les atouts 
touristiques de la France, pays 
plébiscité par les voyageurs du 
monde entier. De plus, Pierre & 
Vacances exerce aussi une acti-
vité immobilière à travers ses 
résidences Pierre & Vacances et 
Center Parcs Europe. Le groupe 
anticipe que la branche Loisirs va 
progresser au dernier trimestre 
et que l’immobilier sera en crois-
sance, à la fois sur le trimestre et 
sur l’ensemble de l’exercice. - S. A.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : profiter de ce
léger repli pour se placer,

sachant que l’accord avec le chinois 
HNA Tourism offre d’importants 
relais de croissance.
Objectif : 58 € (VAC).
Prochain rendez­vous : le 11 août, 
Villages Nature ouvre ses portes.

S ur un mois, le titre Pierre &
Vacances a accusé un recul
de 4,3 %, surtout imputable

aux baisses du 11 (– 1,2 %), du 12 
(– 1 %) et, surtout, du 13 juillet (–
 3,3 %). L’essentiel de ce repli 
s’explique par la petite déception 
causée après la publication du 
chiffre d’affaires du troisième tri-
mestre (exercice clos fin septem-
bre). Comme l’action avait 
précédemment réalisé un très 
beau premier semestre, avec un 
gain de 30 %, les investisseurs ont 
saisi ce prétexte pour s’alléger.
La direction a publié des factura-
tions trimestrielles en hausse de 
3,3 %, à 968,5 millions, en ligne 
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SERVICES INFORMATIQUES

 Axway  Le titre s’effondre après 
un avertissement sur les résultats

en cette première partie d’année,
sur l’intégration de sociétés 
acquises récemment dans le 
domaine du cloud.
Résultat, le groupe devrait enre-
gistrer une chute de 34 %, à 25 mil-
lions d’euros, de ses ventes de 
licences au cours des six premiers 
mois de l’année. Les services décli-
nent également de 3,9 %, à 27 mil-
lions d’euros. De son côté, l’activité 
la plus importante du groupe, la 
maintenance, progresse de 3,7 %, à 
73,5 millions d’euros, tandis que le 
cloud grimpe de 14,8 %, à 17,2 mil-
lions d’euros.
Le bureau d’analyse Bryan Gar-
nier est immédiatement passé de 

« neutre » à « vendre », puisqu’il 
attendait un chiffre d’affaires de 
151,7 millions d’euros, au lieu des 
142,8 millions publiés, et un résul-
tat opérationnel de 10,8 % du chif-
fre d’affaires. Midcap Partners est 
également passé à la vente.- C. M.

NOTRE CONSEIL

l  VENDRE : le titre a retrouvé
le niveau correspondant

à notre conseil d’achat du 
27 juillet 2016. Nous conseillons 
de vendre la valeur, afin d’éviter 
d’autres déconvenues (AXW).
Prochain rendez­vous : le 
26 juillet, publication des résultats 
semestriels.

U n résultat opérationnel
d’activité compris entre 3
et 5 %, alors qu’il était

attendu à plus de 10 %  : il n’en fal-
lait pas plus pour faire dégringo-
ler de 20 % le titre de l’éditeur de 
logiciels. A une semaine de la 
publication de ses comptes 
semestriels, Axway Software a 
fait savoir que ses résultats 
semestriels et annuels seraient 
très affectés par un retard dans 
les ventes de licences.
« Axway conduit actuellement une 
phase de requalification de la pers-
pective annuelle. Toutefois, le retard
cumulé de licences depuis le début 
de l’année paraît difficile à rattraper 
au cours du second semestre », 
explique le communiqué.

LES VENTES DE LICENCES 
DÉÇOIVENT
Non seulement le groupe a souf-
fert de retards dans les prises de 
commandes de licences entre 
avril et juin, dans le sillage du 
début d’année, mais, en outre, il a 
pâti d’une base de comparaison 
très défavorable, puisque 
d’importantes signatures 
avaient eu lieu l’année dernière à 
la même période. Par ailleurs, 
Axway s’est beaucoup concentré,

LA VALEUR À DÉCOUVRIR

 Prodware  Une 
mutation gagnante 
vers le SaaS
POTENTIEL Certes, Prodware a connu quelques déboires 
ces dernières années, et a été affecté, notamment, 
par la dégradation des marges, liée à la fois aux charges 
de restructuration et au poids de créances irrécouvrables. 
Mais, aujourd’hui, ses perspectives sont bien mieux orien­
tées, portées par un mix produit favorable à la rentabilité. 
La mutation en cours du business model vers le développe­
ment de la vente par abonnement SaaS (application via 
Internet à la demande) est très bénéfique. Cette activité 
récurrente a grimpé de 26 % au deuxième trimestre, tandis 
que l’édition en propre, également à forte valeur ajoutée, 
a progressé de 5 %. Par ailleurs, le ratio d’endettement 
devrait s’améliorer et le groupe s’appuie sur des partenariats 
solides, comme Microsoft et Sage. « Soulignons que Phast 
Invest a récemment déclaré l’acquisition de 60.000 nou-
veaux titres (…). En 2016, Phast Invest avait acquis plus 
de 240.000 titres (…). Ces achats offrent un signal intéres-
sant sur la valorisation plancher du groupe », indique le 
bureau d’analyse d’Aurel BGC.- C. M.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : l’envolée des valeurs technologiques 
ces derniers mois n’a pas profité à tous comme elle

aurait dû. Non pas que Prodware ait été complètement 
écarté de la fête, avec une hausse de 25 % depuis un an. 
Mais compte tenu de sa très faible valorisation, à moins 
de 7 fois ses résultats 2018, la hausse aurait pu être bien 
supérieure.
Objectif : 12 € (ALPRO).
Prochain rendez­vous : le 18 octobre, résultats semestriels
et publication du chiffre d’affaires du troisième trimestre.

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  5,79 €
VARIATION 52 SEMAINES :  218,13 %
2017 :  214,67 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :  72.676
EXTRÊMES 52 S. :  6,88 € / 1,60 €

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  32 %
ÉVOL. 2017 :  13 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 16 %
ÉVOL. 2017 :  262 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  181 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  2,55 €
CONSENSUS DES ANALYSTES

NS  

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0
RDT 2016 : NUL   RDT 2017 : NUL
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  30 FOIS
PER 2018 :  16,5 FOIS

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  3 %
ÉVOL. 2017 :  6 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  NS
ÉVOL. 2017 : NS

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  55 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  38,66 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   83 % 
C   17 %  
V     0 %

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,20 €
RDT 2016 : NUL   RDT 2017 : 0,4 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  NS
PER 2018 :  17,7 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  47 €
VARIATION 52 SEMAINES :  10,59 %
2017 :  23,91 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :  3.325
EXTRÊMES 52 S. :  51,76 € / 33 €

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  8 %
ÉVOL. 2017 :  2 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 4 %
ÉVOL. 2017 :  ­ 21 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  ­ 3 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  17,26 €
CONSENSUS DES ANALYSTES
    
NS    
 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0,44 €
RDT 2016 : 1,7 %   RDT 2017 : 1,9 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  19,5 FOIS
PER 2018 :  18 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  23 €
VARIATION 52 SEMAINES :  11,33 %
2017 :  ­ 24,84 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :  69.559
EXTRÊMES 52 S. :  33,40 € / 20,60 €

Par Sylvie Aubert

GL EVENTSÞ

l  ACHETER : le chiffre d’affaires
semestriel est resté presque 

stable à périmètre et changes constants 
(– 1,2 %) malgré l’absence de contrats 
exceptionnels, comme en 2016 (Jeux 
olympiques notamment). Au Brésil, 
São Paulo Expo monte en puissance.

SCORÞ

l  ACHETER : le groupe va prendre
le contrôle de 100 % du capital

de MutRé, premier réassureur santé en 
France avec 66 % de part de marché. 
Une petite acquisition à l’échelle du 
groupe de Denis Kessler, plutôt focalisé 
sur la croissance organique.

SOITECÞ

l  ACHETER : tirées par l’envolée
des ventes de plaques de 

300 mm, les facturations du fabricant 
de semi­conducteurs ont fortement 
progressé au premier trimestre. Les 
objectifs de croissance pour 2017 ont 
été logiquement confirmés.

WITBEà

l  RESTER À L’ÉCART : le titre du
fabricant de robots et de logi­

ciels pour tester la qualité des réseaux 
a fortement baissé après la publica­
tion de ventes semestrielles en chute 
de 23 %. Le deuxième trimestre 
a néanmoins amorcé un rebond.

Suivez tous nos conseils sur investir.fr

SOMFYà

l  VENDRE : si le chiffre d’affaires
semestriel a fortement aug­

menté, la marge pourrait reculer 
autour de 15 % (contre 19,5 % pour la 
même période de 2016), soit inférieure 
au niveau normatif. Par prudence, nous 
passons de vente partielle à vente. 
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DOW JONES – 0,46%

S&P 500 + 0,41%

NASDAQ COMP. + 1,03%

TSX COMPOSITE – 0,08%

+ fortes variations du DJ

VISA INC. + 3,21%

NIKE INC -CL B + 2,67%

HOME DEPOT INC – 4,21%

INTL BUSINESS. – 4,43%

Europe

DJ STOXX 600 – 1,72%

DAX 30 – 3,10%

FTSE 100 + 1,01%

SMI – 1,06%

+ fortes variations Stoxx50

ASML HOLDING + 8,22%

ENGIE + 1,92%

SCHNEIDER ELEC. – 4,64%

VOLKSWAGEN – 5,29%

Reste du monde

NIKKEI – 0,09%

SHANGAI COMP. + 0,48%

BOVESPA – 1,02%

RTS – 2,11%

Les « tech » mieux loties que les banques 
  Résultats   Peu de valeurs bancaires américaines ont  trouvé grâce aux yeux des  investisseurs,  tandis que 
Netflix et Microsoft ont  touché des niveaux  record en Bourse.

A ux Etats-Unis, le rythme des publications
trimestrielles s’est nettement accéléré
cette semaine et, déjà, des tendances se
dégagent. Les banques ont beau avoir

publié des comptes supérieurs aux attentes, elles
n’ont guère fait rêver les investisseurs : perspecti-
ves tièdes, pression sur les marges d’intérêt alors 
que la courbe des taux s’aplatit, faible volatilité des
marchés... Pas de quoi fanfaronner. Goldman Sachs 
a vu ses revenus issus des opérations sur les chan-
ges, les matières premières et les obligations chuter
de 40 %. L’action a cédé 2,6 % mardi. Le vendredi de

la semaine précédente, JPMorgan Chase, Citi-
group et Wells Fargo avaient aussi reculé en Bourse
dans la foulée de leur publication. C’est Morgan 
Stanley qui s’en est le mieux sorti ce trimestre, avec 
une baisse de seulement 2 % des activités de mar-
ché et, surtout, une croissance de 9 % de la gestion 
d’actifs. Le titre a bondi de 3,3 % mercredi.

RECORDS HISTORIQUES
De son côté, le secteur des valeurs « techno », qui 
avait suscité quelques craintes en juin après sa forte
envolée du début d’année, prouve que la belle his-

toire n’est pas terminée. Netflix a touché un nou-
veau plus-haut historique cette semaine, après 
avoir dévoilé un nombre d’abonnés supérieur à 
100 millions. Le cours a grimpé de plus de 13 % 
mardi ! 
Record également pour Microsoft, jeudi, à 74,30 $ 
en séance... avant même la publication, le soir, de 
très bonnes performances trimestrielles. Le résul-
tat net a plus que doublé et, comme le soulignent 
les analystes d’Aurel BGC : « Microsoft rattrape clai-
rement son retard dans le cloud et devient le deuxième 
intervenant mondial dans les data centers derrière

AWS (Amazon Web Services). » Seul IBM a encore 
déçu, ses ventes continuant de s’étioler.
Selon le recensement de Bloomberg, sur les
85 sociétés du S&P 500 qui avaient publié leurs 
comptes jeudi soir, 76,5 % avaient dépassé les atten-
tes. General Electric, qui sortait ses chiffres ven-
dredi avant l’ouverture, a aussi battu les estimations
du consensus. Hors éléments exceptionnels, le
bénéfice par action du conglomérat est ressorti à 
28 cents, soit 3 cents de plus qu’attendu. En don-
nées publiées, le bénéfice a fondu de 59 %, du fait de
la cession de l’activité de l’électroménager. - M. B.

SERVICES INFORMATIQUES

 SAP  Le groupe relève ses 
prévisions de ventes annuelles

S AP a soufflé le chaud et le
froid à l’occasion de la
publication de ses résul-

tats semestriels. Ces derniers se 
sont inscrits très légèrement en 
deçà des attentes des investis-
seurs. Le résultat opérationnel,
hors éléments exceptionnels, 
a augmenté de 3 % d’avril à juin, 
à 1,57 milliard d’euros, au lieu de 
1,59 milliard attendu par la com-
munauté financière.
En revanche, l’éditeur de logi-
ciels a enregistré des ventes 
meilleures que prévu, en 

progression de 10,4 %, à 5,78 mil-
liards d’euros, contre 5,71 mil-
liards attendu.
Le groupe a même relevé sa pré-
vision de chiffre d’affaires pour 
l’ensemble de l’année à 23,7 mil-
liards d’euros au lieu de 23,3 mil-
liards initialement visés. Il a 
également annoncé des rachats 
d’actions pour 500 millions 
d’euros en 2017, et rehausse ses 
prévisions de croissance pour le 
cloud et les licences.
« La demande reste soutenue mais 
la transition vers les services de

cloud en est encore à un stade pré-
coce, et la décision de dépenser de 
façon significative dans le person-
nel et les infrastructures du cloud 
pèse sur la profitabilité à court 
terme », note le bureau d’analy-
ses néerlandais FDA. D’après le 
président du groupe, Bill 
McDermott, les recrutements
du premier semestre auront des 
effets positifs dès la fin de
l’année.- C. M.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : les investisse­
ments dans le cloud affec­

tent légèrement la rentabilité 
mais porteront leurs fruits 
à moyen terme. Une vision straté­
gique que nous privilégions aux 
choix à court terme. A 20 fois ses 
résultats 2018 et avec une marge 
opérationnelle autour de 30 % 
du chiffre d’affaires depuis 2013, 
le groupe peut se le permettre. 
Le potentiel de hausse de la valeur 
est important.
Objectif : 110 € (SAP).
Prochain rendez­vous : le 
19 octobre, chiffre d’affaires 
du troisième trimestre.

BIENS DE CONSOMMATION

 Procter & Gamble  Un activiste 
chevronné sort du bois

Kraft Foods et Heinz. Il assure 
n’avoir aucune intention d’exi-
gence de scinder l’entreprise en 

plusieurs branches, ni de rempla-
cer l’actuel PDG, David Taylor. 
- V. B.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : la lourde pres­
sion que semble vouloir

imposer l’activiste sur la direction 
nous incite à maintenir notre avis 
positif sur cette valeur, l’une des 
rares américaines à être encore 
cotée à Paris.
Objectif : 105 € (PGP).
Prochain rendez­vous : en octo­
bre, assemblée générale.

V oilà un genre d’histoire qui
se produit rarement en
France. Le fonds d’inves-

tissement Trian a demandé, 
lundi, un siège au conseil d’admi-
nistration de Procter & Gamble. 
Actionnaire de la société depuis le
mois de décembre et cinquième 
en part du capital depuis fin mars, 
avec 1,5 % des actions (Vanguard, 
le premier actionnaire, en détient 
6,9 %), le fonds du milliardaire 
Nelson Peltz ne cache pas ses 
ambitions activistes.
Trian a déposé une déclaration de 
proxy auprès de la SEC, l’équivalent
américain de l’AMF, dans laquelle il 
appelle les actionnaires à soutenir 
quatre résolutions qu’il déposera 
lors de la prochaine assemblée 
générale, en octobre. L’élection de 
Nelson Peltz au conseil d’adminis-
tration est la principale.
L’homme d’affaires n’en est pas à 
son coup d’essai. Avec Trian, qu’il 
a fondé en 2005 dans un but clai-
rement activiste, il a joué les cost 
killers, ou coupeurs de coûts, dans 
plusieurs grands groupes de res-
tauration ou d’agroalimentaire, 
parmi lesquels Wendy’s, PepsiCo, 

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 4 %
ÉVOL. 2017 :  3 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  ­ 3 %
ÉVOL. 2017 :  4 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  45 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  17,12 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   41 % 
C   56 % 
V   3 %   

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  2,46 €
RDT 2016 : 3 %   RDT 2017 : 3,2 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  22 FOIS
PER 2018 :  19,3 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  75,90 €
VARIATION 52 SEMAINES :  ­ 2,1 %
2017 :  ­ 7,5 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S.  :  0,5 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  87,35 € / 74 €

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  9 %
ÉVOL. 2017 :  8 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  9 %
ÉVOL. 2017 :  9 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  31 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  21,46 €
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   51 % 
C   37 % 
V   12 % 

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  1,34 €
RDT 2016 : 1,4 %   RDT 2017 : 1,5 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  22,1 FOIS
PER 2018 :  20,2 FOIS

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  91,11 €
VARIATION 52 SEMAINES :  20,32 %
2017 :  10,02 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S.  : 0,9 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  96,38 € / 75,07 €
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La cote du Stoxx 50 déchiffrée de A à Z, 10 valeurs passées au crible (de Intesa San Paolo à Roche)

SOCIÉTÉ COURS ACTIVITÉ DIVIDENDE VALO. COMMENTAIRE CONSEIL

INTESA SAN PAOLO ­ ISP
Banque
45.486 ­ 15.859.786.585 
Compagnia de San Paolo (9,34 %)
Fondazione Cariplo (4,84 %)

2,87
2,90 / 1,80
+ 46,69 %
+ 17,92 %

17300
+ 2 %
3600
3900

0,20
7 %
22­05­2017
0,10 

2,93
0,21
13,4
12,3
NS

Depuis l'annonce fin juin de la reprise 
des actifs sains de deux établissements 
vénitiens au bord de la faillite, la banque
italienne a continué son beau parcours 
boursier. On ne se renforcera que sur 
repli.

AB  (2,70)

LLOYDS ­ LLOY
Banque
55.261 ­ 71.759.965.313 
Norges Bank (2,99 %)
BlackRock IM (UK) (2,93 %)

0,69
0,74 / 0,51
+ 20,88 %
+ 9,33 %

34874
+ 3 %
4196
4799

0,04
5,4 %
6­4­2017
0,01 

0,62
0,05
13,1
11,5
NS

Maintenant que l'Etat britannique est 
sorti du capital, la banque se projette 
dans un plan 2018­2020. La direction a 
été remaniée. Le groupe veut simplifier 
sa structure et recentrer ses activités sur
le Royaume­Uni.

E 

NATIONAL GRID ­ NG
Fournisseur d'énergie
38.002 ­ 3.565.489.867 
Competrol Internat. Inv. (3,9 %)
Capital Research & Manag. (3,5 %)

9,55
11,27 / 8,89
­ 13,17 %
+ 0,56 %

17969
+ 7 %
2344
2422

0,45
4,7 %
24­11­2016
0,15 

5,71
0,59
16,2
15,7
1,22

Le fournisseur de gaz et d'électricité, qui
tiendra son assemblée générale le 
31 juillet, connaît une forte contre­
performance en Bourse depuis début 
juin. Son rendement attrayant n'a guère 
freiné sa chute.

E 

NESTLÉ ­ NESN
Alimentation
234.508 ­ 3.112.160.000 
Norges Bank IM (2,71 %)
The Vanguard Group (2,27 %)

83,40
86 / 67
+ 6,79 %
+ 14,17 %

82219
+ 2 %
9306
12277

2,40
2,9 %
10­4­2017
1,46 

20,75
3,31
25,2
23,6
3,01

L'action a connu un coup de fouet fin juin
à l'annonce de l'entrée au capital (pour 
1,29%) du fonds activiste américain 
Third Point, qui réclame notamment la 
cession des 23 % détenus dans L'Oréal.

A  100
20 %
29/06/2017
AB

NOVARTIS ­ NOVN
Laboratoire pharmaceutique
192.220 ­ 2.616.844.820 
Vanguard Group (2 %)

81,30
84,35 / 67,40
­ 0,85 %
+ 9,72 %

42121
­ 1 %
5796
7182

2,88
3,5 %
2­3­2017
1,76 

27,60
4,44
18,3
NS
4,90

Les résultats du deuxième trimestre sont
légèrement supérieurs aux attentes mais
sans éclat, avec un bénéfice par action 
en hausse de 2 % à données constantes. 
Le laboratoire a confirmé sa prévision 
d'un chiffre d'affaires annuel stable.

A  95
17 %

SOCIÉTÉ COURS ACTIVITÉ DIVIDENDE VALO. COMMENTAIRE CONSEIL

NOVO NORDISK ­ NOVO.B
Pharmacie
75.265 ­ 2.012.564.000 
Novo Nordisk foundation (25 %)

278,10
296,8 / 230,2
+ 12,87 %
+ 12,87 %

15495
+ 3 %
5195
5403

7,50
2,7 %
12­8­2016
2,19 

18,80
15,06
18,5
16,7
4,70

Le laboratoire a annoncé que son 
antidiabétique phare, Victoza, avait reçu
un avis positif de la part d'un comité de 
la FDA sur la question de ses risques 
cardio­vasculaires, ce qui pourrait 
soutenir les ventes du produit.

E 

PRUDENTIAL ­ PRU
Assurance
50.842 ­ 2.547.808.781 
Capital Group Companies (9,36 %)
Norges Bank IM (4 %)

17,88
18,32 / 12,90
+ 33,72 %
+ 10,93 %

40513
­ 7 %
4129
4464

0,45
2,5 %
26­08­2016
0,13 

6,55
1,43
12,5
11,5
NS

Le britannique a pris une participation 
majoritaire dans le groupe nigérian 
Zenith Life. Il a signé un partenariat avec
sa maison mère Zenith Bank en vue de 
vendre des produits d'assurance au 
Nigeria et au Ghana.

A  21
17 %

RECKITT BENCKISSER ­ RB
Produits de consommation
62.185 ­ 700.594.927
Jab Holdings (9 %)
BlackRock (3 %)

79,53
81,10 / 64,96
+ 6,69 %
+ 15,91 %

12314
+ 12 %
2622
2857

1,55
1,9 %
13­04­2017
0,58 

11,41
3,22
24,7
22,6
5,28

Ce géant anglais des produits d'entretien
et pharmaceutiques se paie 25 fois les 
résultats estimés pour 2017 en Bourse, 
contre moins de 20 habituellement, 
après un doublement de valeur en 5 ans.

E 

RIO TINTO ­ RIO
Exploitation minière
52.102 ­ 1.379.137.124 
Aluminium Corp. Of China (13,3 %)
BlackRock IM (3,5 %)

33,85
37,19 / 22,54
+ 45,42 %
+ 8,18 %

36718
+ 31 %
7477
5245

2,20
6,5 %
23­02­2017
0,34 

18,77
3,72
9,1
13,0
0,24

Le groupe minier, qui a mis en vente ses 
mines de charbon en Australie, a affirmé
sa préférence pour le chinois Yancoal. 
Ce dernier a relevé son offre à 
2,69 milliards de dollars après la 
proposition de Glencore.

E 

ROCHE ­ ROG
Pharmacie
155.708 ­ 702.562.700 
Novartis (33 %)

245,30
273 / 218,30
­ 3,04 %
+ 5,46 %

48375
+ 6 %
9496
10169

8,50
3,5 %
16­03­2017
5,27 

33,50
15,40
15,9
14,4
3,43

Après des données positives pour 
Perjeta dans le cancer du sein et une 
autorisation pour Ocrevus dans la 
sclérose en plaques, les résultats 
cliniques ont été décevants pour 
Trecentriq dans le cancer de la vessie.

A  300
22 %

Variations sur la semaine

Ci­dessous la publication des données clés des valeurs de l’Indice européen Stoxx 50, hors actions françaises que vous retrouvez chaque semaine dans le cahier Cote. Les données par action (cours, dividende, BNPA) sont données dans la
devise de cotation (euro, livre ou franc suisse). En revanche, les données globales (chiffre d’affaires, bénéfice, capitalisation) sont fournies en euros afin de faciliter la comparaison entre les différentes sociétés.

Procter & Gamble
En €

40

50

60

70

80

2012 13 14 15 2017

75,90



Investir, le Journal des Finances / N° 2272 /  22 juillet 201716  / INTERNATIONAL

La confiance dans l’avenir
est un facteur clé de suc-
cès et le géant du Net n’en
manque pas.  Pour

preuve, Facebook s’est lancé dans 
la construction d’une petite ville à
côté de son siège social de Menlo 
Park (au sud de San Francisco), 
incluant logements, commerces, 
place publique et espace culturel. 
La première tranche de ce 
« Willow Campus » sera livrée en 
2021. Reste à savoir si, d’ici là, les 
effectifs du groupe continueront 
de croître au rythme du premier 
trimestre (+ 38 %), où la « popula-
tion » des employés a atteint 
18.770 personnes.
Pour l’heure, tout va bien. Les 
recettes publicitaires du 
deuxième trimestre seront 
publiées mercredi, mais celles du 
premier (97,8 % du chiffre d’affai-
res) ont encore grimpé de 51 %, 
après + 57 % pour l’ensemble de 
2016. En volume, le fil d’actualité 
des membres frôle, certes, la satu-
ration, mais, du coup, le prix uni-
taire des messages est en hausse 
grâce aussi à un ciblage de plus en
plus précis. Et de nouvelles sour-
ces de revenus ont été identifiées, 
comme les offres d’emploi, la 
clientèle des PME et la publicité 
dans les vidéos, en retard face à 
YouTube (Google).
Surtout, le nombre de membres 
continue de progresser, en parti-
culier dans les pays émergents, 
où la « monétisation » est encore 
faible. Ainsi, en mars, le nombre 
d’utilisateurs au quotidien de 
Facebook ou de Messenger a aug-
menté de 18 % sur un an, à 
1,28 milliard, avec une forte diffé-
rence entre les Etats-Unis et 
l’Europe (+ 5 % à 7 % seulement) 
et les pays d’Asie et le reste du 
monde (+ 20 % à 30 %). Ces 
régions prometteuses représen-
tent déjà 65 % des utilisateurs 
quotidiens, mais elles n’apportent 
encore que 27 % du chiffre d’affai-
res. Au premier trimestre, les 
recettes ont grimpé de 47 % en 
Europe et en Amérique du Nord, 
mais de 60 % et 66 % en Asie et 

dans le reste du monde. L’un des 
défis à relever consistera à drai-
ner de la publicité vers la filiale de 
messagerie instantanée Whats-
App, qui comptait 1,2 milliard 
d’utilisateurs en avril. Lors de son 
rachat, en février 2014, promesse 
avait été faite de ne pas chercher à
accéder aux données sur les utili-
sateurs sans leur consentement 
exprès. Néanmoins, les autorités 
américaines (FTC) pourraient 
tolérer une évolution des règles 
de confidentialité.

L’ENJEU DES MESSAGERIES
En attendant, la priorité cette 
année est de développer la publi-
cité sur Messenger, messagerie 
créée en interne. Il s’agit d’insérer 
des messages promotionnels 
dans les conversations et même 
d’aider les marques à engager le 
dialogue avec les utilisateurs via 
des chatbots (robots conversa-
tionnels).
Chez Instagram, réseau de par-
tage de photos acquis dès 2012, la 
publicité s’est déjà bien acclima-
tée. Des promotions sont en cours
pour faire barrage à Snapchat, qui
risque d’avoir du mal à lutter, avec 
ses 166 millions d’utilisateurs au 
quotidien, contre 400 millions 
pour Instagram, dont 250 mil-
lions pour son service Stories. 
Comme l’explique Benoît Fla-
mant, gérant du fonds Digital 
Leaders chez Finaltis, « La seule 
menace, c’est Snapchat. Tout Face-
book est mobilisé pour bloquer sa 
monétisation et l’arme anti-Snap, 
c’est Instagram. » Pour mémoire, 
Snapchat, qui a recours au service
d’hébergement dans le cloud de 
Google, avait refusé une offre de 
rachat par Facebook en 2013. 
L’enjeu est d’autant plus impor-
tant que l’application Snapchat 
est très prisée des adolescents et 
que les messageries seront à l’ave-
nir le support du paiement entre 
particuliers et de l’e-commerce, 
source de diversification.
Cette bataille aura un coût et 
Facebook doit aussi faire face à 
d’autres charges. 

Au-delà des investissements pour 
la capacité des data centers (stoc-
kage des données), la firme de 
Menlo Park a décidé de se lancer 
dans l’achat de contenus exclusifs 
(séries, droits de retransmission), 
sans négliger les partenariats 
avec les médias traditionnels 
(avec partage de revenus publici-

taires). Toutefois, il ne s’agit
pas de produire des films,
comme Netflix ou Amazon.
Facebook doit aussi assumer
des frais de modération, car les
marques refusent d’être asso-
ciées à des contenus inappro-
priés. Ce travail implique des
recrutements, même s’il est en
partie automatisé avec les logi-
ciels d’intelligence artificielle
(reconnaissance d’images).

NOUVEAUX COÛTS
Le groupe californien entend res-
ter à la pointe de l’innovation. Au 
premier trimestre, ses dépenses 
de R&D (+ 37 %, à 1,8 milliard de 
dollars) ont toutefois décru relati-
vement au chiffre d’affaires 
(22,8 %, contre 25 %), comme déjà

sur l’exercice 2016 (– 5,5 points, à 
21,4 %). Outre l’intelligence artifi-
cielle, les efforts portent sur la 
réalité virtuelle et augmentée. 
Ainsi, le service Facebook Spaces,
en phase de test, permet des dis-
cussions par vidéos 3D donnant 
l’impression d’être dans la même 
pièce (téléportation virtuelle), en 
s’équipant d’un casque adapté 
comme l’Oculus Rift (société 
rachetée dès début 2014). Ces 
casques semblent promis à un bel 
avenir (éducation, commerce…).
Les efforts commerciaux et 
technologiques ne devraient
pas empêcher la marge opéra-
tionnelle de se maintenir cette 
année au niveau élevé de 45 %,
soit une hausse de 40 % du 
bénéfice d’exploitation, à près 

de 17,4 milliards de dollars. Le 
bureau d’études Raymond
James prévoit même 46 % de
marge en 2018. Il faut dire que la
créativité du cofondateur et
PDG, Mark Zuckerberg, est
modérée par la directrice des 
opérations, Sheryl Sandberg, et 
par le directeur financier, David 
Wehner. Une équipe qui marie 
innovation et rentabilité. 
- JEAN­LUC CHAMPETIER

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : une valeur
technologique incontourna­

ble, dont la valorisation repose 
sur une forte croissance. 
Objectif : 190 $ (FB).
Prochain rendez­vous : le 26 juil­
let, résultats semestriels.

 Facebook , une success story encore loin 
de toucher à sa fin
  Rentabilité   Numéro deux mondial derrière Google  sur  le marché de  la publicité en  ligne,  le géant 
californien paraît en mesure de maintenir  tant  son exceptionnelle marge d’exploitation que sa  forte croissance.

2016 2017 (e) 2018 (e) 2019 (e) 2016 2017 (e) 2018 (e) 2019 (e)

Estimations eMarketer.com,
en milliards de dollars

Varation annuelle

Mark Zuckerberg
(cofondateur)

Vanguard

BlackRock

Fidelity

Eduardo Saverin (cofondateur)
Dustin Moskovitz (cofondateur)
Jan Koum (fondateur de WhatsApp)

En % du capital (% en droits de vote)

Google Part de marché
sur l’Internet
mobile

Des anticipations toujours très favorables

Hausse des recettes publicitaires
encore très soutenue

Part du marché publicitaire mondial en ligne,
estimations eMarketer.com, en %

Principal challenger de Google

Principaux actionnaires

26,89

36,29

45,92

55,57
14,26
(53,4)

5,22
(2)

4,67
(1,8)

4,63
(1,7)

1,69 (6,3*)

1 (NS)

1,84 (6,2)

+ 57 %

+ 35 %

+ 26,5%

+ 21%

Facebook

35,1
32,8 33

16,2

22,6

35,1
32,4

17,7

34

22,9

18,7

23,3

32,3

33,6

14,1

21

Date de
création

Février
2004

Date et prix
d’introduction
en Bourse :

18-5-2012
à 38 $

* Droits de vote
confiés par
procuration

à Mark
Zuckerberg.

« Le groupe est 
mobilisé 
pour bloquer 
la monétisation 
publicitaire 
de Snapchat »
Benoît Flamant, gérant 
du fonds Digital Leaders chez Finaltis

ANALYSE DU SECTEUR

Les réseaux sociaux, eldorado des publicitaires
secteur est donc particulière-
ment porteur.
Facebook se taille la part du lion, 
mais il est absent du créneau des 
réseaux sociaux professionnels, 
dont les clients sont surtout les 
entreprises qui recrutent. Le 
serious networking est en effet 
dominé par LinkedIn, racheté 
l’an dernier par Microsoft pour 
26,2 milliards de dollars, soit pas 
moins de 23,7 fois l’Ebitda 2016. 
L’éditeur de logiciels entend faire 
le lien avec sa suite Office, en 
offrant, par exemple, le profil 
LinkedIn des émetteurs de cour-
riels via la messagerie Outlook. Il 
s’agit aussi de proposer des for-
mations en ligne. En Bourse, le 
créneau reste représenté par 
l’allemand Xing  (après la 
défaillance de Viadeo, racheté 
par Le Figaro), mais il se paie 
21,7 fois l’Ebitda 2017 estimé.
De son côté, Twitter reste spécu-
latif, même si, jusqu’à présent, les 
prétendants ont reculé face au 

prix demandé, que ce soit Google 
ou Salesforce, le géant des logi-
ciels de CRM (relation client). Les
recettes publicitaires de Twitter 
sont mal orientées (– 11 % fin 
mars, à 474 millions), mais la 
société facture l’accès en temps 
réel aux données sur ses 328 mil-
lions d’inscrits. Ce data licencing 
est une source de revenus pro-
metteuse (+ 17 %, à 74 millions, fin 
mars). Quant à Snap Inc. (Snap-

chat), son cours est en chute de 
10 % par rapport au prix d’intro-
duction du 2 mars (17 $) et de 36 %
par rapport au premier cours 
coté (24,35 $). Morgan Stanley 
(chef de file de l’IPO), désormais 
inquiet de la concurrence d’Insta-
gram (Facebook), a abaissé son 
objectif de 28 à 16 $. - J.­L. C. 

NOTRE AVIS SECTEUR
ATOUT : le créneau des réseaux 
sociaux bénéficie d’une forte 
croissance, supérieure
à l’ensemble du marché
de la publicité numérique. 
RISQUE : l’utilisation des données 
personnelles de ciblage 
publicitaire peut être entravée par 
la législation.
l FAVORITE : Facebook domine 
le secteur des réseaux sociaux et 
des messageries instantanées.
l À ÉVITER : Snap Inc. La valeur 
capitalise 17,9 milliards de dollars, 
alors qu’aucun bénéfice n’est 
attendu avant 2020.

Une surperformance durable
Facebook, Inc. Class A
Nasdaq Composite rebasé

.16.142013 .15 2017
0

37,5

75

112,5

150

159,97

61,55

C réneau porteur Les inves-
tissements publicitaires
sur Internet, en croissance

de 18 % en 2016, devraient encore 
progresser de 11 % par an d’ici à 
2019, pour représenter à cet hori-
zon 41,8 % du marché de la publi-
cité, contre 34 % l’an dernier, 
selon ZenithOptimedia (Publicis 
Groupe). Cette croissance de 11 %
en moyenne sur la période 
devrait être plus molle (+ 9 % par 
an) dans le domaine du search 
(moteurs de recherche comme 
Google) et bien plus soutenue 
dans celui des réseaux sociaux 
(+ 20 %). 
Selon eMarketer, pas moins de 
2,28 milliards d’internautes ont 
utilisé les réseaux sociaux au 
moins une fois par mois en 2016 
(dont 1,94 milliard pour Face-
book), et ils seront 2,46 milliards 
cette année (sans même compter 
les messageries instantanées), 
soit 71 % des utilisateurs d’Inter-
net, contre 69,6 % l’an passé. Le 

VALORISATION
Des ratios relativement 
raisonnables
Croissance En incluant les actions A mais aussi les actions B 
non cotées, disposant chacune de dix droits de vote au lieu 
d’un, la capitalisation boursière atteint 499,8 milliards de 
dollars. Cela correspond à 33,3 fois le bénéfice net 2017 estimé 
et à 25,4 fois celui attendu pour 2018. Ces ratios sont un peu 
plus bas pour l’action A (voir tableau ci-dessous), de moindre 
valeur que l’action B. Ils nous paraissent raisonnables, car ils 
sont bien inférieurs au taux de croissance des résultats (+ 47 % 
cette année et + 31 % l’an prochain). D’autant que le bilan est 
solide avec 28,7 milliards de trésorerie nette fin mars. J.­L. C.

CRITÈRES D’INVESTISSEMENT

COMPORTEMENT DE L’ACTION
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 20­7­17 :  164,53  $
VARIATION 52 SEMAINES :  34,95 %
2017 :  43,01 %
lVOLATILITÉ
BÊTA 52 S. :  1,1 FOIS
EXTRÊMES 52 S. :  165,70 $ / 113,55 $

PERFORMANCE OPÉRATIONNELLE
lÉVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  52 %
ÉVOL. 2017 :  40 %
lBNPA
ÉVOL. MOYENNE DEPUIS 3 ANS :  59 %
ÉVOL. 2017 :  46 %

CONFIANCE DANS LA SOCIÉTÉ
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  ­ 46 %
DERNIER ACTIF NET / ACTION :  20,54  $
lCONSENSUS DES ANALYSTES
A   89 % 
C   9 %    
V   2 %    

INTÉRÊT BOURSIER
lRENDEMENT ESTIMÉ
DIVIDENDE 2017 ESTIMÉ :  0
RDT 2016 : NUL   RDT 2017 : NUL
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2017 :  31,8 FOIS
PER 2018 :  24,2 FOIS

Une croissance extrêmement rentable

Exercice clos le 31­12 2016 2017 (e) 2018 (e)

CHIFFRE D’AFFAIRES (EN M$) 27.638 38.600 50.000

RÉSULTAT OPÉRATIONNEL (EN M$) 12.427 17.390 23.000

MARGE OPÉRATIONNELLE (EN %) 45 45 46

RÉSULTAT NET
PART DU GROUPE (EN M$) 10.217 15.000 19.700

BÉNÉFICE NET PAR ACTION (EN $) 3,53 5,18 6,80

RATIO COURS/BÉNÉFICE (NBRE DE FOIS) 46,6 31,8 24,2

COURS LE 20­7 : 164,53 $ ; CB : 499,8 MDS$ ; FP : 62.188 M$ ; TRÉSORERIE NETTE : 
28.708 M$ ; RATIO D’ENDETTEMENT : – 46 % ; DIVIDENDE 2017 (E) : NUL ; MNÉMO : FB.
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01
Ce qu’il faut
absolument savoir
Une augmentation de capital est
une opération qui permet à 
une entreprise d’alimenter ses
fonds propres. Elle peut servir
à financer une acquisition ou
de futurs investissements, par
exemple, lorsque l’entreprise
va bien, mais également à réé-
quilibrer sa structure finan-
cière quand elle va mal. 
Elle se traduit par une aug-
m e n t a t i o n  d u  n o m b r e
d’actions. Une des conséquen-
ces est la dilution de la part des
bénéfices revenant à chaque
actionnaire. Les investisseurs 
doivent être vigilants à ce
sujet. En théorie, une dilution
de leur participation se traduit

par une diminution de leur
quote-part des bénéfices. 100
actions d’un capital de 1.000
titres donnent droit à 10 % du
résultat, soit 20 € si ce dernier
est égal à 200 €. 
Si l’entreprise augmente son
capita l  à  1 .200 act ions,
100 titres ne donneront plus 
droit qu’à 8,3 % du même résul-
tat, soit 16,60 €. 
Si l’entreprise n’accroît pas la
somme qu’elle distribue à ses
actionnaires, ces derniers peu-
vent ainsi voir leur dividende
par action diminuer. 
De la même manière, l’aug-
mentation des capitaux pro-
pres diminue la rentabilité de
ces derniers, à résultat égal. Or
la rentabilité des capitaux pro-
pres est un critère de valorisa-
tion boursière.

02
Souscrire lorsque 
l’on est actionnaire
Pour protéger les actionnaires de 
la dilution, les entreprises peu-
vent proposer des droits préfé-
rentiels de souscription (DPS). 
Quand l’augmentation de capital 
s’effectue par vente de nouvelles 
actions, un DPS est détaché pour 
chaque action existante et mis sur
le marché. Ces DPS sont ensuite 
librement négociables. Chaque 
actionnaire doit s’adresser à son 
intermédiaire pour vendre ou 
exercer ses DPS.
En tant que titre coté en Bourse, 
les DPS ont une valeur. Cette 
valeur est égale à la différence 
entre le cours de l’action ancienne
et le cours théorique de l’action 
nouvelle. Par exemple, imaginons 
qu’une entreprise dont l’action 

cote 100 € décide d’augmenter 
son capital par émission d’actions 
nouvelles à 80 € (le prix d’émis-
sion est presque toujours infé-
rieur au cours), et que quatre DPS
donnent le droit de souscrire à 
une action. Les actionnaires inté-
ressés auront une nouvelle action 
pour quatre anciennes. 
Le prix théorique des nouveaux 
titres est la moyenne entre les 
cinq, soit 96 € dans notre exemple
([(100 × 4) + 80]/5). Par consé-
quent, les DPS valent chacun 4 € 
(100 – 96), et c’est à ce prix qu’ils 
seront mis sur le marché.
On appelle l’exercice de DPS une 
souscription à titre irréductible, 
car elle garantit l’obtention de 
nouvelles actions. Les investis-
seurs qui n’étaient pas action-
naires au moment de l’opération 
devront souscrire à titre réduc-
tible (lire ci-contre).

03
Souscrire lorsque 
l’on n’est pas 
actionnaire
Les  nouvelles  actions qui sont 
proposées lors d’une augmenta-
tion de capital avec DPS ne sont 
pas entièrement souscrites par 
les anciens actionnaires. Le 
solde est ouvert à tous, y com-
pris, d’ailleurs, aux anciens 
actionnaires qui souhaitent 
souscrire au-delà de leurs droits. 
L’opération se fait aux mêmes 
conditions, mais à titre réducti-
ble, c’est-à-dire que la société ne 
garantit pas de pouvoir satisfaire
l’ensemble des ordres.
Si le total d’ordres à titre réduc-
tible dépasse le montant maxi-
mal disponible, un tri est
effectué, en proportion du nom-
bre de DPS exercés. Chacun 

peut prétendre à une part du 
montant disponible équivalante 
à la part de l’offre souscrite à 
titre irréductible. Passent donc
d’abord les anciens actionnaires 
ayant souscrit le plus de DPS, 
c’est-à-dire ceux dont la part au 
capital était la plus importante 
avant l’opération, et qui n’ont 
pas cédé leurs droits. Viennent
ensuite les anciens actionnaires 
ayant cédé des droits, puis en 
dernier lieu, les nouveaux can-
didats actionnaires.
Plus l’opération est un succès (et 
plus l’entreprise compte de 
grands actionnaires institution-
nels au capital), moins les nou-
veaux investisseurs auront de
chance d’être servis. Précisons 
également que l’achat de DPS 
sur le marché s’accompagne de
frais de gestion qui rendent le 
procédé peu rentable. - V. B.

LEXIQUE
Droit préférentiel de souscription (DPS) : titre coté 
en Bourse représentant le droit des anciens actionnaires 
à souscrire de manière irréductible à une augmentation de 
capital. Un DPS est détaché pour chaque action existante, et 
il faut généralement en exercer plusieurs pour avoir le droit 
de souscrire à une nouvelle action.

Prix théorique des nouvelles actions : prix sur lequel le 
cours de Bourse doit normalement s’ajuster après une augmen­
tation de capital. Il se calcule en faisant la moyenne entre le 
prix des anciennes actions qu’il faut posséder pour souscrire à 
une nouvelle action et le prix de souscription de cette dernière.

Souscription à titre irréductible : ordre de souscription 
dont l’exécution complète est garantie.

Souscription à titre réductible : ordre de souscription 
dont l’exécution complète n’est pas garantie. Plus la part au 
capital du souscripteur avant l’opération est grande, plus il a 
de chances d’être servi.

TAXE SUR LES 
TRANSACTIONS 
FINANCIÈRES

Pourriez-vous me renseigner 
sur des frais de négociation et 
des taxes sur des transactions 
financières qui m’ont été factu-
rés lors d’achats de titres dans 
mon PEA ? J.­M. D., par courriel

INVESTIR – Il s’agit de la triste­
ment célèbre TTF, portée de 0,2 
à 0,3 % fin 2016. Elle frappe 
les achats, mais pas les ventes, 
d’actions émises par les seules 
sociétés ayant leur siège en 
France, pour peu que leur capitali­
sation a dépassé 1 milliard d’euros 
le 1er décembre de l’année précé­
dente (140 sociétés en 2017). Les 
produits dérivés (warrants, CFD, 
turbos...) ainsi que les opérations 
à terme (SRD) sont exemptés. 
Les banques viennent en outre 

d’obtenir que l’extension aux 
opérations intraday (trading 
haute fréquence) soit annulée, 
comme indiqué par le Premier 
ministre le 11 juillet, lors des 
rencontres Paris Europlace. 
Objectif : attirer des équipes 
basées à Londres, dans le cadre 
du Brexit. Cette extension était 
de toute façon difficile à appliquer 
en l’absence de règlement­
livraison et de déclaration de 
courtiers étrangers. Mais rien 
n’est prévu pour les investisseurs 
individuels...

GARANTIE
DES DÉPÔTS
J’ai été surpris de votre réponse 
du 24 juin sur la question de la 
garantie des dépôts. Je vous 
joins une réponse que m’avait 
faite l’AMF en 2008. G. G., par 
courriel

INVESTIR – Nous vous confirmons 
que, en cas de défaillance d’un 
intermédiaire, le plafond du fonds 
de garantie est de 70.000 € pour 
les titres et de 70.000 € pour les 
espèces associées au compte 
titres, et ce par établissement et 
par personne. Mais il va de soi –
 nous aurions pu le préciser, afin 
de ne pas vous inquiéter – que, en 
principe, c’est­à­dire sauf compor­
tement frauduleux, les titres des 
clients n’ont aucune raison de 
disparaître (sauf, éventuellement, 
s’ils ont été émis par l’établisse­
ment en difficulté lui­même). 
L’intermédiaire, comme vous 
l’expliquait à juste titre l’AMF 
en 2008, doit disposer de deux 
comptes dans les livres du déposi­
taire central (Euroclear France), le 
premier pour ses propres avoirs et 
le second pour ceux de ses clients. 
Nous vous rappelons toutefois 
que, depuis début 2016, la règle 
européenne du bail-in (renfloue­

ment interne), destinée à protéger les contribuables, permet de mettre à 
contribution les créanciers mais aussi certains gros déposants en cas de 
défaillance. Il existe néanmoins une exception en cas de risque systé­
mique (effet boule de neige), pour les grandes banques internationales.

USUFRUIT ET DIVIDENDE EN ACTIONS
Je suis usufruitier d’un portefeuille dont mes 
enfants sont nus-propriétaires. En cas de 
réinvestissement du dividende en actions, les 
nouveaux titres sont inscrits dans le compte 
démembré par ma banque mais sur mon 
compte ordinaire par mon courtier. Quel est 
votre avis ? B. C., par courriel

INVESTIR – Votre banque se trompe ! Le dividende 
revient en pleine propriété à l’usufruitier. S’il est 
réinvesti en actions, ces nouveaux titres lui 
reviennent donc aussi en pleine propriété.

PEA ET VALEURS 
EUROPÉENNES
Pourriez-vous me faire des 
propositions de valeurs euro-
péennes compatibles avec le 
PEA ? M. G., par téléphone

INVESTIR – Les sociétés ayant 
leur siège dans l’Union euro­
péenne (ou en Islande et en 
Norvège) sont en effet éligibles 
au PEA. Vous pouvez vous référer 
à notre liste Investir 10 Interna­
tional, dans laquelle figurent 
actuellement quatre sociétés 
éligibles, les espagnoles Ama­
deus et Inditex et les allemandes 
Porsche et SAP (Henkel ne l’est 
pas, car c’est une action préfé­
rentielle). Nous vous proposons 
aussi chaque semaine une page 
sur les valeurs internationales.

Ce n’est pas pour rien que nous vous conseillons, chaque 
année, de voter contre les mesures permettant à certaines 
entreprises d’effectuer des augmentations de capital sans 
DPS. Obtenir l’aval des actionnaires en assemblée générale 
est obligatoire avant toute augmentation de capital. La 
plupart des sociétés renouvellent donc chaque année leur 
demande. Certaines y ajoutent toutefois des résolutions que 
nous considérons comme abusives, à l’image de Bouygues et 
d’Iliad, qui ont toutes deux obtenu, cette année, l’autorisation 
d’effectuer des augmentations de capital sans DPS à un prix 
de souscription décoté de 20 % (par rapport à la moyenne du 
cours de Bourse sur les trois dernières séances), alors que la 
limite légale, lorsque l’on n’octroie pas de DPS, est de 5 %. En 
plus du manque à gagner et de la dilution automatique pour 
les anciens actionnaires, ces opérations à forte décote 
envoient un mauvais signal et pèsent sur la valorisation bour­
sière. Heureusement, elles sont rarement mises en œuvre.

ÉCLAIRAGE
Attention à certaines 
résolutions !

INVESTIR RÉPOND À VOS QUESTIONS

?
Tout comprendre 
sur les augmentations de capital
 Fonds propres  Souscrire ? Ne pas souscrire ? Lors d’une augmentation de capital, il est parfois difficile de savoir 
quoi faire. Investir vous donne les clés pour les formes les plus courantes de ces opérations de financement.
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Agenda / Semaine du 24­7 au 28­7 2017

RDV DE LA SEMAINE
La croissance française 
sous surveillance
Révision Vendredi sera publiée la première estimation des 
comptes nationaux du deuxième trimestre en France. La 
Banque de France table sur une hausse de 0,5 % du PIB entre 
avril et juin, après une progression de la même vigueur au 
premier trimestre. Environnement international porteur, 
dynamisme des services et de l’investissement et consomma­
tion soutenue permettront d’enregistrer cette performance. 
Dissipation des incertitudes électorales, hausse du moral des 
ménages et du climat des affaires devraient aussi participer à 
l’embellie. Le chiffre sera toutefois à prendre avec prudence, 
car l’Insee a révisé deux fois, de 0,1 point à la hausse à chaque 
fois, son estimation pour les trois premiers mois de l’année, 
initialement évaluée à 0,3 %. C. M.

VENDREDI  28  JUILLET  PIB

LUNDI
24

ÉCONOMIE
r Japon. Indice PMI Nikkei des 
directeurs d’achats du secteur 
manufacturier, en juillet (2 h 30).
r France
– Indices PMI Markit des direc­
teurs d’achats des secteurs 
manufacturier et non manu­
facturier, en juillet (9 heures).
– Adjudication de bons du Trésor 
(14 h 50).
r Zone euro. Indices PMI Markit 
des directeurs d’achats des secteurs 
manufacturier et non manu­
facturier, en juillet (10 heures). 
r Etats­Unis
– Indices PMI Markit des direc­
teurs d’achats des secteurs 

manufacturier et non manu­
facturier, en juillet (15 h 45).
– Ventes de logements anciens, 
en juin (16 heures).

SOCIÉTÉS
PUBLICATIONS

r Aéroports de Paris. Résultats 
du premier semestre (après 
Bourse).

r ANF Immobilier. Résultats 
du premier semestre.
r Icade. Résultats du premier 
semestre.
r TF1. Résultats du premier 
semestre.
r Unibail­Rodamco. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).

INTERNATIONALES

r Alphabet. Résultats 
du deuxième trimestre 
(après Bourse).
r Philips. Résultats du deuxième 
trimestre.
r Ryanair. Résultats du premier 
trimestre. 
r Sky. Résultats du quatrième 
trimestre.

CONVOCATIONS D'ASSEMBLÉES

r Atos. AGE à 9 h 30, 80, quai 
Voltaire, 95870 Bezons.
r Worldline. AGM à 12 h 30, 
80, quai Voltaire, 95870 Bezons.

MARDI
25

ÉCONOMIE
r Japon. Publication des minutes 
de la réunion de politique moné­
taire des 15 et 16 juin (1 h 50).
rFrance
– Enquêtes de conjoncture dans 
l’industrie, le commerce et les 
services, en juillet (8 h 45).
– Demandeurs d’emploi et offres 
collectées par Pôle emploi, en 
juin (18 heures).
– Indice de prix à la production 
et à l’importation dans l’industrie,
en juin (8 h 45).
r Allemagne. Indice Ifo du climat 
des affaires, en juillet (10 heures).
r Royaume­Uni. Enquête de la 
Chambre de commerce et 
d’industrie, en juillet (12 heures).

r Etats­Unis
–  Réunion du FOMC de la Réserve 
fédérale (première journée).
– Indice S&P/Case­Shiller des prix 
immobiliers, en mai (16 heures).
– Indice de confiance des consom­
mateurs publié par le Conference 
Board, en juillet (16 heures). 
– Enquête manufacturière de la 
Réserve fédérale de Richmond, 
en juillet (16 heures).

SOCIÉTÉS
PUBLICATIONS

r AST Groupe. Chiffre d’affaires 
du premier semestre (après 
Bourse).
r Cellnovo Group. Chiffre d’af­
faires du premier semestre (après 
Bourse).
r Dassault Systèmes. Résultats 
du premier semestre.
r Edenred. Résultats du premier 
semestre.
r Groupe Eurotunnel. Résultats 
du premier semestre.

r Klépierre. Résultats du pre­
mier semestre (après Bourse).
r M6. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Maurel & Prom. Chiffre d’af­
faires du premier semestre.
r Michelin. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Nexity. Résultats du premier 
semestre.
r Œneo. Chiffre d’affaires du 
premier trimestre 2017­2018.
r Worldline. Résultats du pre­
mier semestre.

INTERNATIONALES

r 3M (Dow Jones). Résultats 
du deuxième trimestre.
r AkzoNobel. Résultats 
du deuxième trimestre.
r AT&T. Résultats du deuxième 
trimestre (après Bourse).
r Caterpillar (DJ). Résultats 
du deuxième trimestre.
r DuPont (DJ). Résultats 
du deuxième trimestre.
r Facebook. Résultats 
du deuxième trimestre 
(après Bourse).
r General Motors. Résultats 
du deuxième trimestre. 
r Nissan. Résultats du premier 
trimestre.
r Norsk Hydro. Résultats 
du deuxième trimestre.
r Randstad. Résultats 
du deuxième trimestre.

CONVOCATION D'ASSEMBLÉE

r  Rémy Cointreau. AGM à 
9 h 30, Grand Hôtel Interconti­
nental, 2, rue Scribe, 75009 Paris.

MERCREDI
26

ÉCONOMIE
r Brésil. Décision de politique 
monétaire.
r Royaume­Uni. PIB du premier 
semestre (10 h 30).
r Etats­Unis
– Fin de la réunion du FOMC de la 
Réserve fédérale, communiqué 
à 20 heures. 
r Ventes de logements neufs, 
en juin (16 heures).

SOCIÉTÉS
PUBLICATIONS

r Albioma. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Alten. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Amplitude Surgical. Chiffre 
d’affaires annuel 2016­2017 
(après Bourse).
r Ateme. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Atos. Résultats du premier 
semestre.
r Axway Software. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r Dassault Aviation. Résultats 
du premier semestre (après 
Bourse).
r Delta Plus Group. Chiffre 
d’affaires du premier semestre.
r Europcar. Résultats du premier 
semestre.
r Eurosic. Résultats du premier 
semestre.
r Groupe Crit. Chiffre d’affaires 
du premier semestre (après 
Bourse).
r Infotel. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Ingenico. Chiffre d’affaires du 
premier semestre (après Bourse). 
r Inside Secure. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r LafargeHolcim. Résultats 
du premier semestre.
r Lisi. Résultats du premier 
semestre (après Bourse). 
r LVMH. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).

r Mercialys. Résultats du pre­
mier semestre (après Bourse).
r NRJ Group. Résultats du pre­
mier semestre (après Bourse). 
r OL Groupe. Chiffre d’affaires 
annuel 2016­2017.
r Peugeot. Résultats du premier 
semestre.
r Seb. Résultats du premier 
semestre. 
r STMicroelectronics. Résultats 
du premier semestre.
r Synergie. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Sword Group. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.

r Tarkett. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Technicolor. Résultats du 
premier semestre (après Bourse). 
r TechnipFMC. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r Thales. Résultats du premier 
semestre.
r U10. Chiffre d’affaires du pre­
mier semestre (après Bourse).
r Vallourec. Résultats
du premier semestre.
r Viel & Cie. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Visiativ. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Wavestone. Chiffre d’affaires 
du premier trimestre 2017­2018.

INTERNATIONALES

r Boeing (DJ). Résultats 
du deuxième trimestre.
r Coca­Cola (DJ). Résultats 
du deuxième trimestre.
r Daimler. Résultats 
du deuxième trimestre.
r Ford. Résultats du deuxième 
trimestre. 
r GlaxoSmithKline. Résultats 
du deuxième trimestre.
r Mastercard. Résultats 
du deuxième trimestre.

CONVOCATIONS D’ASSEMBLÉES

r Œneo. AGM à 9 h 30, 8, rue 
Jean­Goujon, 75008 Paris.
r Soitec. AGM à 10 heures, che­
min des Franques, 38190 Bernin. 
r Tonna Electronique. AGO 
à 16 heures, 36, avenue Hoche, 
51100 Reims.

JEUDI
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ÉCONOMIE
r Allemagne. Indice GfK du 
moral des ménages, au mois 
d’août 
(8 heures).
r Espagne. Balance budgétaire 
en juin. 
r Zone euro. Evolution
des agrégats monétaires en juin 
(10 heures).
r Etats­Unis
– Commandes de biens durables, 
en juin (14 h 30).
– Nouvelles inscriptions hebdo­
madaires au chômage pour la 
semaine achevée le 22 juillet 
(14 h 30).
– Stocks des grossistes, en juin 
(14 h 30).
– Indice national d’activité de 
la Réserve fédérale de Chicago, 
en juin (14 h 30).
– Enquête manufacturière de la 
Réserve fédérale de Kansas City, 
en juillet (17 heures).

SOCIÉTÉS
PUBLICATIONS

r Accor. Résultats du premier 
semestre.
r Airbus. Résultats du premier 
semestre.
r Akka Technologies. Chiffre 
d’affaires du premier semestre.
r Altarea. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r ArcelorMittal. Résultats 
du premier semestre.

26 publications de résultats du premier semestre au Cac 40…
DATE SOCIÉTÉ INDICATEURS À SUIVRE

24­7­17 
(après Bourse)

Unibail­
Rodamco

Le principal indicateur à suivre est le coût de la dette, principal levier 
dont dispose la foncière sur ses résultats. Il était de 1,6 % fin décembre.

25­7­17 
(après Bourse)

Michelin
Les ventes devraient être excellentes dans la foulée du premier 
trimestre. On surveillera la marge qui devrait baisser.

26­7­17  Atos
Les analystes du consensus recueilli par Bloomberg tablent sur 3,23 € 
de bénéfice par action et 6.172 millions d’euros de chiffre d’affaires.

26­7­17  LafargeHolcim
La stratégie d’amélioration du retour aux actionnaires est sur la bonne 
voie, dans un contexte satisfaisant pour l’exploitation. 

26­7­17
(après Bourse)

LVMH
Le premier semestre a bénéficié notamment du retour de la demande 
chinoise et d’une base de comparaison favorable en 2016. 

26­7­17 Peugeot
La montée en gamme devrait avoir permis une poursuite de 
l’augmentation de la marge, qui a atteint 6 % sur l’année 2016.

26­7­17 
(après Bourse)

TechnipFMC
Le contexte demeure extrêmement dur et le groupe devrait en souffrir 
malgré ses efforts et ses qualités. Le carnet de commandes sera observé.

27­7­17 Accor
Les résultats devraient avoir bien progressé. Des informations sur 
l’avancement du processus de scission de HotelInvest sont attendus. 

27­7­17 Airbus
On surveillera l’évolution du bénéfice opérationnel, qui avait déçu au 
premier trimestre, en raison de facteurs exceptionnels.

27­7­17  ArceloMittal
Le marché s’attend à une baisse du résultat brut d’exploitation 
à 2,65 milliards de dollars, en baisse de 18 % sur un an.

27­7­17 Capgemini
Le chiffre d’affaires devrait atteindre 6.396 millions d’euros  et le 
bénéfice par action 2,72 €.

27­7­17 Danone
L’activité devait rester poussive au premier semestre, mais on attend 
confirmation d’une hausse d’au moins 10 % du BNPA cette année. 

27­7­17 
(après Bourse)

Kering
La forte accélération de la croissance de Gucci devait assurer celle des 
résultats. La base de comparaison sera plus tendue au second semestre.

27­7­17
(après Bourse)

L’Oréal
Après un premier trimestre tiré par ses marques de luxe, le groupe 
attend une meilleure performance de sa division grand public. 

27­7­17 Nokia
Les analystes s’attendent à un chiffre d’affaires de 5.639 millions d’euros
et un bénéfice par action de 0,047 €.

27­7­17 Orange
Le groupe devrait enregistrer 20.170 millions d’euros de ventes 
semestrielles et un bénéfice par action de 0,40 €.

27­7­17
(après Bourse)

Saint­Gobain
Le groupe profite de la reprise de la construction et ses résultats 
devraient être satisfaisants, malgré l’impact de la cyberattaque. 

27­7­17
Schneider 

Electric
Le développement du groupe se déroule de façon conforme aux  
objectifs de la direction. Les résultats devraient être au rendez­vous.  

27­7­17 Total
Au 2e trimestre 2016, le baril a coté en moyenne 45,60 $, soit moins que 
celui de 2017. Total en aura profité grâce à ses coûts réduits.

28­7­17 Air Liquide
On prêtera surtout attention à  la croissance organique, qui était 
repartie au premier trimestre (+ 2,8 % dans l’activité Gaz et Services). 

28­7­17 BNP Paribas
On regardera la performance de la banque de détail, et notamment du 
crédit à l’habitat. Les renégociations restent élevées en France.

28­7­17 Engie
Surveiller la confirmation des objectifs annuels, dont un Ebitda de 10,7 à
11,3 milliards (+ 2,9 %), ce résultat ayant baissé au premier trimestre. 

28­7­17
Essilor 

International
Une accélération de la croissance interne est attendue après un premier 
trimestre faible, pour permettre d’atteindre son objectif annuel. 

28­7­17 Renault
Avec des ventes en hausse de 10,4 % en volume au premier semestre, les
résultats devraient avoir logiquement suivi.

28­7­17 Safran
Les analystes s’attendent en moyenne à un chiffre d’affaires semestriel 
de 8.105 millions d’euros et un bénéfice par action de 2,02 €.

28­7­17 Vinci
La croissance du trafic dans l’aéroportuaire et la reprise de la 
construction devraient être visibles dans les résultats. 

… et 11 publications au Next 20
DATE  SOCIÉTÉ INDICATEURS À SUIVRE

25­7­17 
Dassault 
Systèmes 

Les analystes seront très attentifs au niveau de vente de la 3Dexperience
et à l’évolution de la rentabilité.

25­7­17
Groupe 

Eurotunnel
Les résultats semestriels devraient confirmer que le Brexit n’a pas 
d’impact négatif sur l’exploitation du groupe. 

25­7­17 
(après Bourse)

Klépierre
La foncière est traditionnellement peu généreuse sur les indicateurs 
qu’elle donne en cours d’exercice. On surveillera les loyers.

26­7­17 Ingenico
Une partie du compte de résultat a déjà été dévoilée le 20 juillet et les 
objectifs annuels ont été confirmés. Pas de surprise à attendre.

26­7­17
STMicro­

electronics
On espère en savoir plus sur le possible contrat avec Apple, qui fait 
saliver les analystes depuis plusieurs mois.

26­7­17 Thales
Les analystes financiers tablent sur un chiffre d’affaires de 7.127 millions
d’euros et un bénéfice par action de 1,91 €.

27­7­17 Casino
Après un bon chiffre d’affaires, le résultat devrait être aussi en progrès, 
grâce à l’Amérique du Sud et à des frais financiers moins lourds. 

27­7­17 Scor
Effet de base favorable pour la branche Dommages. Le deuxième 
trimestre 2016 avait été marqué par de lourdes catastrophes naturelles.

27­7­17 Suez
La direction prévoit pour l’année une légère croissance du chiffre 
d’affaires et du bénéfice opérationnel, avant acquisition de GE Water. 

28­7­17
Bureau 
Veritas

Le marché attend un rebond des activités pétrolières et gazières, en 
particulier dans la branche navale.

28­7­17 EDF
Les bénéfices doivent toucher un point bas cette année avec un Ebitda 
compris entre 13,7 et 14,3 milliards, contre 16,4 milliards en 2016. 
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Assemblées à venir 

LUNDI 31­7
r Verneuil Participations. AGM à 
10 heures, 48, avenue Victor­
Hugo, 75116 Paris.

VENDREDI 4­8
r  Eurasia Groupe. AGO à 
11 heures, 72, rue de la Haie­Cop, 
93300 Aubervilliers.

r Areva. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Assystem. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Capgemini. Résultats
du premier semestre.
r Casino. Résultats du premier 
semestre.
r Cegedim. Chiffre d’affaires du 
premier semestre (après Bourse).
r Danone. Résultats du premier 
semestre.
r ECA. Chiffre d’affaires
du premier semestre.
r Elis. Résultats du premier 
semestre.
r Eramet. Résultats du premier 
semestre.
r Euler Hermes. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r Eurazeo. Résultats du premier 
semestre.
r Fnac­Darty. Résultats du pre­
mier semestre (après Bourse).
r Groupe Gorgé. Chiffre 
d’affaires du premier semestre.
r Guerbet. Chiffre d’affaires du 
premier semestre (après Bourse).
r Imerys. Résultats du premier 
semestre.
r Interparfums. Chiffre 
d’affaires du premier semestre.
r Ipsen. Résultats du premier 
semestre. 
r JCDecaux. Résultats
du premier semestre.
r Kering. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r L’Oréal. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Lagardère. Résultats du pre­
mier semestre (après Bourse).
r Le Bélier. Chiffre d’affaires 
du premier semestre. 
r Lectra. Résultats du premier 
semestre.
r Maisons du Monde. Résultats 
du premier semestre 
(après Bourse). 
r Manitou. Résultats du premier 
semestre.
r MBWS. Chiffre d’affaires 
du premier semestre.
r Nexans. Résultats du premier 
semestre.
r Nokia. Résultats du premier 
semestre. 
r Orange. Résultats du premier 
semestre.
r Pixium Vision. Résultats 
du premier semestre.
r PSB Industries. Résultats 
du premier semestre.
r Rallye. Résultats du premier 
semestre.
r Recylex. Chiffre d’affaires du 
premier trimestre 2017­2018 
(après Bourse).
r Saint­Gobain. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r Schneider Electric. Résultats 
du premier semestre.
r Scor. Résultats du premier 
semestre.
r SFR Group. Résultats
du premier semestre.
r Solocal Group. Résultats
du premier semestre.
r SQL Ingénierie. Chiffre
d’affaires du premier semestre.
r Suez. Résultats du premier 
semestre.
r Téléperformance. Résultats du 
premier semestre (après Bourse).
r Terreïs. Résultats du premier 
semestre. 
r Total. Résultats du premier 
semestre.
r Total Gabon. Résultats
du premier semestre.
r UFF. Résultats du premier 
semestre. 

INTERNATIONALES

r Anheuser­Busch InBev.
Résultats du deuxième trimestre.

r AztraZeneca. Résultats 
du deuxième trimestre.

r BASF. Résultats semestriels.
r Bayer. Résultats du deuxième 
trimestre.
r Deutsche Bank. Résultats
du deuxième trimestre.
r Diageo. Résultats annuels.
r Dow Chemical. Résultats
du deuxième trimestre.
r Fiat Chrysler. Résultats
du deuxième trimestre.
r Intel (DJ). Résultats
du deuxième trimestre 
(après Bourse). 
r Lloyds. Résultats annuels.
r Nestlé. Résultats semestriels.
r Roche. Résultats semestriels.
r Santander. Résultats
du deuxième trimestre.
r Starbucks. Résultats
du deuxième trimestre 
(après Bourse).

r Telecom Italia. Résultats 
du deuxième trimestre.  
r UPS. Résultats du deuxième 
trimestre.
r Verizon (DJ). Résultats 
du deuxième trimestre.

CONVOCATIONS D’ASSEMBLÉES

r Netbooster. AGM à 11 heures, 
4­6, passage Louis­Philippe, 
75011 Paris.
r Trigano. AGO à 10 heures, 
100, rue Petit, 75019 Paris.
r Wavestone. AGM à 8 h 30, 
7, place Vendôme, 75001 Paris.

VENDREDI
28

ÉCONOMIE
r Japon
– Chômage en juin (1 h 30).
– Inflation en juillet (1 h 30).
r France
– Première estimation
des comptes nationaux 
du deuxième trimestre (7 h 30).
– Résultats provisoires de l’infla­
tion en juillet (8 h 45).
– Dépenses de consommation des 
ménages en biens, en juin (8 h 45).
– Constructions de logements, 
en juin (8 h 45).
r Espagne. PIB du premier 
semestre (9 heures). 
r Zone euro
– Deuxième diffusion des comptes 
des ménages au premier 
trimestre (11 heures).
– Indicateur du climat des affaires 
en juillet (11 heures).
r Etats­Unis
– PIB du deuxième trimestre 
(14 h 30).
– Consommation des ménages 
au deuxième trimestre (14 h 30).
– Indice de confiance de l’univer­
sité du Michigan, en juillet 
(16 heures).

SOCIÉTÉS
PUBLICATIONS

r Air France ­ KLM. Résultats 
du premier semestre.
r Air Liquide. Résultats
du premier semestre.
r Amundi. Résultats du premier 
semestre.
r BNP Paribas. Résultats
du premier semestre.
r Bureau Veritas. Résultats
du premier semestre.
r CGG. Résultats du premier 
semestre.
r Coface. Résultats du premier 
semestre.
r DBV Technologies. Résultats 
du premier semestre.
r Delfingen Industry. Chiffre 
d’affaires du premier semestre.
r EDF. Résultats du premier 
semestre.
r Elior Group. Chiffre d’affaires 
du troisième trimestre 2016­2017.
r Engie. Résultats du premier 
semestre.

En Points

FÉVRIER 2017 JUILLET 2017

ÉVOLUTION
SUR 6 SEMAINES

5.117,66

– 2,3 %

Moy. mob.
50 jours

Moy. mob.
20 jours

Analyse graphique et produits dérivés

 Cac 40  Surveiller 
5.260 points

P eu de changement sur la
situation graphique de
l’indice phare de la place

de Paris. En effet, jeudi dernier, 
le Cac 40 a de nouveau échoué à
s’affranchir de la borne haute de
son canal de consolidation en 
place depuis le 8 mai 2017 et de
sa moyenne mobile simple à
50 jours. Le momentum positif
reste donc absent. 
Pas d’excès de pessimisme pour 
autant. En effet, aucun niveau 
significatif n’a été remis en ques-
tion. Ainsi, le trou de cotation 
haussier du 24 avril dernier 
reste intact – seulement partiel-
lement comblé – et les indica-
teurs techniques donnent même
des signes d’espoir. Le RSI met 
en évidence une divergence 

haussière, alors que le MACD 
(12,26,9) a effectué un croise-
ment acheteur sous zéro. 
Pour résumer, nous continuons
de penser que les deux derniers
mois de cotation du Cac 40 ne 
constituent pas un renver-
sement de tendance et repré-
sentent au contraire une phase
d’accumulation qui permettra à 
l’indice de reprendre le cours de
sa dynamique haussière 
globale.
Pour cela, il doit s’affranchir de 
la borne haute du canal située 
aujourd’hui à 5.260 points. Ce
dépassement lui permettra in
fine de l’emmener vers de nou-
veaux plus-hauts annuels. 
Alternativement, une clôture
totale du gap sous 5.059 points

accentuerait la pression bais-
sière vers 4.935 et 4.840 points. 

DONNÉES CLÉS
Tendance graphique : haussière
Supports : 5.059 ­ 4.935 ­ 
4.840 points
Résistances : 5.260 ­ 5.375 ­ 
5.442 points

NOTRE CONSEIL DÉRIVÉ

l  STRATÉGIE OFFENSIVE : le
stability warrant que nous

avons recommandé la semaine 
dernière, de code 330BZ, est 
toujours d’actualité. Il offre un 
rendement d’environ 15 % d’ici au 
13 septembre, à condition que 
l’indice ne dépasse ni les 
4.800 points à la baisse ni les 
5.800 points à la hausse.

Sélection de valeurs

ORANGE (ORA)
En euro

12,6

13,1

13,6

14,1

14,6

15,1

15,6

MAI 2016 JUILLET 2017

14,38

– 5,5 %

Moy. mob.
50 jours

Moy. mob.
20 jours

NOTRE COMMENTAIRE

Le titre a repris appui sur la zone des 13,90 €, qui cor­
respond à la fois au creux d’avril 2017 et à une oblique 
ascendante en place depuis octobre 2014. Du côté des 
indicateurs techniques, les cours se sont affranchis de 
la moyenne mobile simple à 20 jours, alors que le MACD 
(12,26,9) a effectué un croisement acheteur sous zéro.
Achat : objectifs de cours à 14,80 € et 15,05 €.
Cours d’invalidation : au­dessous de 13,85 €.

NOTRE CONSEIL DÉRIVÉ

l  STRATÉGIE OFFENSIVE : avec un cours 
d’invalidation si proche des niveaux actuels,

nous proposons des turbos illimités avec un effet 
de levier de 23,9. A manipuler avec précaution. 
Code mnémo : 329BZ.

UBISOFT ENTERTAINMENT (UBI)
En euro

DÉCEMBRE 2016 JUILLET 2017

53,75

+ 68 %

Moy. mob.
50 jours

Moy. mob.
20 jours

NOTRE COMMENTAIRE

Après avoir repris appui sur sa moyenne mobile expo­
nentielle à 50 séances, le titre effectue de nouveaux 
plus­hauts historiques, remettant en question la borne 
haute d’un biseau ascendant formé entre le 15 mai et le 
4 juillet dernier. Par ailleurs, l’indicateur de vitesse RSI 
est loin d’être suracheté, son niveau spécifique de 
tension se situant à 88 % sur Ubisoft Entertainment.
Achat : objectifs de cours à 56,80 € et 59,90 €.
Cours d’invalidation : au­dessous de 48,60 €.

NOTRE CONSEIL DÉRIVÉ

l  STRATÉGIE OFFENSIVE : les turbos illimités
de code 8279C permettront de multiplier 

par 6,1 les variations du sous­jacent. La barrière 
désactivante est située à 48 €.

r Essilor International. Résul­
tats du premier semestre.

r Euronext. Résultats du premier 
semestre.
r Eutelsat Communications. 
Résultats annuels 2016­2017.
r Netgem. Résultats du premier 
semestre.
r Onxeo. Résultats du premier 
semestre (après Bourse).
r Renault. Résultats du premier 
semestre.
r Safran. Résultats du premier 
semestre.
r Société Foncière Lyonnaise. 
Résultats du premier semestre.
r Sopra Steria Group. Résultats 
du premier semestre.
r Spie. Résultats du premier 
semestre.
r Vétoquinol. Résultats
du premier semestre.
r Vinci. Résultats du premier 
semestre.
INTERNATIONALES
r Barclays. Résultats
semestriels.
r BBVA. Résultats du deuxième 
trimestre.
r Chevron (DJ). Résultats
du deuxième trimestre.
r Credit Suisse. Résultats
du deuxième trimestre.
r Eni. Résultats du deuxième 
trimestre.
r ExxonMobil (DJ). Résultats du 
deuxième trimestre.
r Linde. Résultats du deuxième 
trimestre.
r Merck  & Co (DJ). Résultats
du deuxième trimestre.
CONVOCATIONS D’ASSEMBLÉES

r Geci International. AGM
à 10 heures, 9­11, avenue Fran­
klin­D.­Roosevelt, 75008 Paris.
r Hipay Group. AGO à 10 heures, 
6, place du Colonel­Bourgoin, 
75012 Paris.

Opérations en cours

AUGMENTATIONS DE CAPITAL
r Ekinops (Euronext). 5 actions 
nouvelles à 4,20 € par action pour 
12 DPS, du 12­7 au 25­7.
r O2i (Euronext Growth). 2 ABSA à 
1,40 € pour 11 DPS, du 14­7 au 25­7. 

CHANGEMEMENT DE DÉNOMINATION
r Hi­Media (Euronext). Adux 
le 1­8 (nouveau mnémo  : ADUX).

DIVISION DE TITRES

r Rubis (Euronext). Division par 2 
de la valeur nominale des actions 
le 28­7.

OFFRE PUBLIQUE

r CIC (Euronext). OPA simplifiée 
semi­centralisée à 390 € par 
action du 20­7 au 2­8.

Société Montant Date*
TXCOM 0,24  € 24­7­17

ITS GROUP 0,10  € 25­7­17

OBER 0,70 € 25­7­17

IDSUD 0,60 € 26­7­17

Agenda des dividendes

*IL S’AGIT DE LA DATE DE DÉTACHEMENT DU
DIVIDENDE, QUI, EN PRINCIPE, EST

ANTÉRIEURE DE DEUX JOURS DE BOURSE À LA
DATE DE VERSEMENT OU DE MISE EN PAIEMENT
DE CE DIVIDENDE.  (A) = ACOMPTE. (S) = SOLDE.

(T) = TRIMESTRIEL.
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actions », estime Yves Maillot, 
directeur des actions européen-
nes de Natixis Asset Management.
De fait, les petites et moyennes 
valeurs bénéficient de plusieurs 
atouts. Tout d’abord, ce sont les 
plus actives dans les technologies 
nouvelles, les services et le numé-
rique. Ensuite, elles battent de 
façon structurelle les grandes 
capitalisations en Bourse. Ainsi, au 
cours des seize dernières années, 
la surperformance annuelle de 
l’indice MSCI Europe Small Cap 
s’est élevée en moyenne à 5 % par 
rapport au MSCI Europe. Il n’y a 
que dans les années de baisse 
boursière accentuée (2001, 2008 
et 2011) que les petites valeurs 
sous-performent.
« Deux facteurs différenciants avan-
tagent les small caps, précise Yves 
Maillot : la forte croissance des béné-
fices, car les petites capitalisations 
sont très souvent positionnées au 
premier stade de leur croissance et 
du cycle de vie de leurs produits ou 
services ; les fusions-acquisitions, les 
petites et moyennes valeurs étant 
souvent des cibles pour les grandes 
entreprises. »
Enfin, les fondamentaux écono-
miques conjoncturels, avec une 
reprise de la croissance, sont pro-
pices, en Europe, à un comparti-
ment de la cote plus cyclique que 
celui des grandes multinationales. 
Ainsi, les valeurs industrielles, 
technologiques, de consomma-
tion et énergétiques constituent 
60 % de l’indice Small Cap, contre 
moins de 50 % pour le MSCI 
Europe. Pour profiter de ce com-
partiment de la cote, nous avons 
sélectionné les six meilleurs fonds 
sur trois ans ouverts à la souscrip-
tion : Quadrige Rendement, 
ID France Smidcaps, Erasmus 
Small Cap Euro, Amplegest PME, 
Dorval Manageurs Small Cap 
Euro et Cogefi Chrysalide.

OPCVM
De beaux gains avec 
les meilleurs fonds 
PEA PME
Lancé  il  y a  trois ans,  le PEA PME est une niche  fiscale attrayante, 
comme  le prouvent  les progressions  réalisées par  les  supports  spécialisés.
Ú  Des  performances  enviables  sur  toutes  les périodes.
Ú  Des  perspectives  qui  restent  favorables pour  les valeurs moyennes.
Ú  Nos  six  fonds  favoris.

Porté sur les fonts baptis-
maux début 2014, le
PEA PME a entraîné la
création de quelques

dizaines de nouveaux fonds de 
valeurs moyennes françaises et 
européennes. Si on tient compte 
de fonds plus anciens devenus éli-
gibles au PEA PME, on dénombre 
une quarantaine de supports axés 
sur le Vieux Continent et une ving-
taine sur l’Hexagone. Les perfor-
mances sont à la hauteur, puisque 
de belles hausses sont constatées : 
71,8 % en moyenne sur trois ans, 
selon Quantalys, pour les fonds de 
valeurs moyennes françaises, et 
64,9 % pour les fonds investis dans 
toute l’Europe, soit respective-
ment 37,7 % et 35,9 % sur un an 
pour ces deux catégories.
Pour les seuls fonds créés anté-
rieurement, les progressions sur 
cinq ans sont aussi impression-
nantes : 140,6 % pour les supports 
axés sur la France et 123,4 % pour 
ceux qui misent sur l’ensemble du 
Vieux Continent. Conclusion ? 
Avec un fonds PEA PME, non seu-
lement vous bénéficiez d’un avan-
tage fiscal important mais, en 
outre, vous pouvez espérer faire 
fructifier votre patrimoine. C’est 
en quelque sorte la résolution de la 
quadrature du cercle !

LES ATOUTS
DES PETITES VALEURS
Après un aussi beau parcours, 
peut-on espérer une poursuite de la 
lancée ? A court terme, une pause 
serait logique, comme l’anticipe Marc 
Réveillaud, gérant d’ID France 
Smidcaps. Mais, à moyen terme, 
les perspectives restent favora-
bles. « Investir dans les petites 
valeurs en Europe permet de se posi-
tionner idéalement pour bénéficier 
du regain de croissance actuel et 
offre une source de surperformance 
à long terme au sein d’un portefeuille 

CROISSANCE. Nous avons une philosophie com­
mune sur Quadrige et sur Quadrige Rendement, 
à savoir une concentration sur des sociétés spéciali­
sées qui se développent sur des niches de marché 
à forte valeur ajoutée. Nous analysons leurs fonda­
mentaux et nous avons investi pour le long terme, 
sur une durée comprise entre trois et cinq ans. Nous 
retenons cinq critères de sélection. Tout d’abord, il 
s’agit de leaders mondiaux dans leur domaine ou de 
membres du top 3 qui ont les moyens de devenir 
numéro un. Ce critère montre la crédibilité des 
dirigeants qui, dans le passé, ont su développer une 
excellente stratégie.
Ensuite, l’essentiel de l’activité doit être réalisé hors 
de France, voire hors d’Europe. En moyenne, les 
sociétés que nous détenons réalisent 65 % de leurs 

facturations hors de l’Hexagone et près de 50 % 
hors d’Europe. Troisième point, les sociétés 
sélectionnées doivent investir en permanence, afin 
qu’elles se donnent les moyens de leurs ambitions. 
En effet, la valeur ajoutée vient de l’investissement 
dans l’innovation, dans le marketing, dans 
les systèmes informatiques ou dans les outils de 
production. Les sociétés qui investissent sortent 
renforcées des phases de crise et gagnent des parts 
de marché de manière durable.
Quatrième facteur, les entreprises acquises doivent 
être rentables et bien gérées. En moyenne, leur 
marge opérationnelle est comprise entre 10 et 12 %. 
Enfin, c’est le plus important, le capital doit être 
majoritairement détenu par la famille fondatrice 
ou par les dirigeants, afin que leurs intérêts soient 

alignés sur ceux des actionnaires et que la stratégie 
soit élaborée pour le long terme.
Sur les 500 valeurs françaises éligibles au PEA PME, 
une centaine d’entre elles répondent à ces cinq 
critères. Nous en retenons une trentaine dans 
chacun des deux fonds. Nous nous concentrons 
sur celles qui sont en phase d’accélération de leur 
croissance et dont la valorisation est raisonnable. 
En moyenne, dans Quadrige, le ratio valeur d’entre­
prise/résultat d’exploitation s’élève à 13,9 fois pour 
les douze prochains mois, chiffre à comparer à une 
croissance attendue de 34 % du bénéfice.
Quadrige privilégie les PME innovantes, alors que 
Quadrige Rendement met l’accent sur les sociétés 
à forte visibilité, ce qui assure la pérennité d’un 
dividende de 2 % en moyenne.

L’EXPERTISE

Une sélection 
de leaders mondiaux
PIERRICK BAUCHET/INOCAP GESTION/
Gérant de Quadrige et de Quadrige Rendement

Dossier réalisé par Pascal Estève

Moyenne
des fonds PEA–PME
d’actions françaises

Moyenne
des fonds PEA–PME

d’actions européennes

Sur 3 ans Sur 5 ansSur 1 an

Moyenne
des fonds PEA–PME
d’actions françaises

Moyenne
des fonds PEA–PME

d’actions européennes

Moyenne
des fonds PEA–PME
d’actions françaises

Moyenne
des fonds PEA–PME

d’actions européennes

Des performances enviables

+ 37,7 % + 35,9 %

+ 71,8 %
+ 64,9 %

+ 140,6 %

+ 123,4 %

Source : Quantalys

+ 127,8 %
C’est la hausse sur 3 ans 
de Quadrige Rendement

PLACEMENTS
Retraite/Immobilier/Fonds/Fiscalité/Juridique/Assurance­vie... Tout ce que vous devez savoir cette semaine
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PATRIMOINE

DORVAL MANAGEURS SMALL CAP EURO

Privilégier les 
dirigeants de qualité

D epuis sa création, il y a
trois ans, Dorval Mana-
geurs Small Cap Euro

(code Isin : FR0011645621) fait 
partie des meilleurs fonds de 
valeurs moyennes de la zone 
euro, à la fois pour ses perfor-
mances et pour sa volatilité
parmi les plus faibles de sa caté-
gorie. En effet, avec une soixan-
taine de lignes, le portefeuille 
est très diversifié. En outre, les
dix premières lignes ne repré-
sentent que 25 % du fonds. 
L’importance allouée aux plus
petites valeurs, avec un tiers de
l’encours pour des capitalisa-
tions inférieures à 500 millions, 
constitue un atout.
Les gérants, Mathilde Guille-
mot-Costes et Julien Goujon, 
mettent l’accent sur des socié-
tés dont l’équipe de direction
est excellente. En effet, les diri-
geants sont notés en fonction de
deux paramètres : la connaissance 
et la maîtrise de l’environnement 
économique et concurrentiel ; 
la maîtrise des politiques de
gestion.
Le fonds s’est renforcé dans
LDLC.com, Infotel et le fabri-
cant italien de machines à laser 
Prima Industrie, sociétés au fort
potentiel de croissance. En 
revanche, l’équipementier auto-

mobile italien Sogefi a été 
vendu. Parmi les dix premières
lignes du portefeuille, six sont 
françaises : Guerbet, Kaufman 
& Broad, MGI Digital Graphic
Technology, Direct Energie,
Plastivaloire et Chargeurs. Le
portefeuille est investi majoritai-
rement en France (52 %) et, de
façon plus secondaire, en Italie 
(10 %) et en Allemagne (9 %). 
Par secteurs d’activité, la tech-
nologie (39 % du portefeuille) 
domine devant l’industrie (16 %).
En effet, la numérisation de l’éco-
nomie constitue un thème 
d’investissement privilégié.

NOTRE CONSEIL

l  Le couple rendement/ris­
que de Dorval Manageurs

Small Cap Euro est très bon. C’est 
pourquoi nous avons récemment 
intégré ce fonds à notre sélection 
Investir 10 OPCVM.

AMPLEGEST PME

Cap sur les valeurs 
de croissance

C réé à l’occasion du lance-
ment  du PEA PME,
Amplegest PME (code

Isin : FR0011631050) brille 
depuis deux ans et demi, après 
une année 2014 difficile. La stra-
tégie d’investissement fait la 
part belle aux investissements à 
long terme effectués dans des 
entreprises de croissance après 
une analyse financière poussée, 
réalisée entièrement en interne.
Les principales lignes, dont la
pondération est comprise entre 
3,8 et 2,4 %, sont Devoteam, 
Showroomprivé, Œneo, SQLI, le 
spécialiste des équipements 
sportifs Abeo, Wavestone, Lec-
tra, Precia, Maisons France Con-
fort et Guerbet.
Récemment, le gérant, Augustin 
Bloch-Lainé, a acheté le spécia-
liste de la cybersécurité, Wallix, 
dont les perspectives sont favo-
rables. Le titre a déjà beaucoup 
progressé à la suite de l’annonce 
d’un partenariat structurant 
avec Schneider Electric. 
Une ligne Bilendi a également été 
constituée. Cette société s’est 
construit depuis trois ans une
position concurrentielle forte
sur le marché des études et des
sondages. L’essor d’Internet 
dans ce domaine permet une 
réduction des coûts et des délais

de réponse. En revanche, les
positions sur Id Logistics, qui a
déçu à cause de marges en fort 
recul du fait d’éléments non
récurrents importants, sur 
Solutions 30, dont la valorisa-
tion est devenue élevée, sur
Direct Energie et sur Esi Group
ont été soldées avec de beaux 
gains à la clé.

NOTRE CONSEIL

l    Amplegest PME est crédité,
   comme ID France Smid­

caps, d’une volatilité nettement 
inférieure à la moyenne des fonds 
de valeurs moyennes françaises. 
Il offre également un très bon 
couple rendement/risque. En 
outre, son gérant est en charge 
d’Amplegest Midcaps, dont l’his­
torique de performances est plus 
ancien. Celui­ci figure parmi 
les meilleurs fonds de valeurs 
moyennes françaises sur cinq ans.

Amplegest PME AC
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes françaises

2014 .15 .16 2017

+ 59,7%

+97,1%

Dorval Manageurs Small Cap Euro
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes de la zone euro

2014 .15 .16 2017

+ 55,1%

+94,6%

Source des graphiques : © Morningstar.

ERASMUS SMALL CAP EURO

Le thème de la reprise 
européenne

E rasmus Small Cap Euro
(code Isin : FR0011640887)
est investi dans une qua-

rantaine de sociétés de la zone 
euro, sélectionnées à partir de 
trois critères : une analyse fonda-
mentale, qui prend en compte le 
positionnement industriel et la 
qualité des dirigeants ; une ana-
lyse financière, qui étudie le 
bilan, le compte de résultats, le 
tableau des flux de trésorerie, la 
rentabilité des capitaux investis 
et la marge opérationnelle ; la 
valorisation absolue, relative au 
passé et comparée à celle des 
concurrents.
Un accent certain est mis sur les
plus petites sociétés, comme le 
montrent les 29 % du porte-
feuille consacrés aux capitalisa-
tions inférieures à 500 millions 
d’euros, contre 2 % dans l’indice 
MSCI EMU Small Cap Index.
Actuellement, trois thèmes 
d’investissement sont retenus : la 
reprise européenne (64 % du por-
tefeuille, avec pour secteurs favo-
ris la numérisation et la 
construction) ; les opérations spé-
ciales (25 % avec des titres tels que
MGI Digital et Showroomprivé), 
et le dollar (20 %, avec, par exem-
ple, Guerbet et Naturex). Le total 
dépasse 100 % car une société 
peut faire partie de deux thèmes.

Ces dernières semaines, la
gérante, Nelly Davies, a pris des
bénéfices sur Direct Energie, 
qui, selon elle, a épuisé à court 
terme son potentiel de revalori-
sation, pour acheter Kerlink, 
valeur spécialisée dans les 
réseaux Internet, à l’occasion 
d’une augmentation de capital, 
et le fabricant de machines 
3D Prodways lors de son intro-
duction en Bourse. Deux valeurs 
françaises figurent parmi les 
cinq principales positions du 
fonds : Guerbet et Jacquet Metal.

NOTRE CONSEIL

l   Depuis sa création fin 
2013,    ce fonds fait chaque

année partie des bons, voire des 
très bons, fonds de valeurs 
moyennes de la zone euro. 
Ainsi, sa progression sur trois 
ans représente le double de la 
moyenne de sa catégorie !

COGEFI CHRYSALIDE

Une recherche 
d’anomalies de marché

B ien qu’un changement de
gérant soit intervenu en
octobre 2016 sur Cogefi

C h r y s a l i d e  ( c o d e  Is i n  : 
FR0011749613), les résultats 
sont restés très bons. Pourtant, 
la gestion a évolué. Alors que,
auparavant, le fonds était investi 
dans une soixantaine de sociétés 
de croissance consensuelles, il 
est désormais concentré sur une 
trentaine de lignes moins à la
mode et plutôt sous-évaluées. 
Ainsi, le PER moyen pour les 
douze mois à venir s’élève à 
15 fois, contre 21 fois pour
l’indice de référence.
Le nouveau gérant, Barthélémy 
Debray, recherche des anoma-
lies de marché, à l’instar de la 
première ligne du fonds, Solocal. 
Selon lui, le titre souffre d’une 
décote élevée en raison de sa 
mauvaise image. Avec un PER 
estimé à 7 fois pour l’année à 
venir, la valorisation est très 
faible pour un groupe dont la 
structure bilantielle est désor-
mais saine. Pour la première fois,
la croissance du numérique devrait 
plus que compenser, cette année, 
le déclin du papier.
La deuxième ligne du fonds,
Cegedim, est également une 
recovery qui a achevé sa phase de
transition. Barthélémy Debray 

anticipe un PER d’environ 
10 fois pour 2018, contre une 
attente de 14 fois pour le marché.
Récemment, il a constitué une 
ligne Global Bioénergies, société 
axée sur la transition énergé-
tique dont le chiffre d’affaires 
pourrait passer de 5 millions en 
2017 à 25 millions en 2020.
Une position sur Bilendi a égale-
ment été réalisée à l’occasion de 
l’augmentation de capital. En
revanche, Soitec et Deriche-
bourg ont été vendues à la suite 
de leur forte hausse. En dépit de 
la progression récente des 
valeurs moyennes, le gérant reste 
positif, en raison du contexte 
macroéconomique positif.

NOTRE CONSEIL

l  L’accent mis sur les anoma­
lies de marché nous semble

pertinent et créateur de valeur 
pour le fonds.

Cogefi Chrysalide P
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes françaises

2014 .15 .16 2017

+ 59,7%

+88,7%

Erasmus Small Cap Euro R
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes de la zone euro

2014 .15 .16 2017

+ 55,1%

+97,9%

QUADRIGE RENDEMENT

Le choix des plus belles 
sociétés familiales

L es deux fonds gérés par
Pierrick Bauchet, Qua-
drige Rendement (code

Isin : FR0011640986) et Qua-
drige, figurent en tête des sup-
ports de valeurs moyennes 
européennes sur trois ans, Mais 
seul le premier est encore ouvert 
à la souscription. Contrairement 
à leur classification dans la caté-
gorie Europe, ces deux fonds ne 
détiennent que des valeurs fran-
çaises. Quoi qu’il en soit, les résul-
tats sont excellents, Quadrige 
Rendement affichant la plus forte
hausse de tous les fonds PEA 
PME sur 3 ans et sur 1 an.
Il est investi dans trente-trois 
sociétés familiales dont la capita-
lisation boursière médiane 
s’élève à 1 milliard d’euros. Le 
potentiel de croissance bénéfi-
ciaire est de l’ordre de 20 % par an
(25 % pour les douze prochains 
mois). Au regard de ce pourcen-
tage, le ratio valeur d’entreprise/
bénéfice d’exploitation s’élève à 
13,8 fois, ce qui reste raisonnable.
Récemment, le gérant a renforcé 
trois positions : Robertet, leader 
mondial des arômes naturels 
dont le cours suit parfaitement la 
progression des bénéfices (un 
cours et des profits multipliés par
trois depuis 2007), estimée à 20 %
pour les trois à cinq prochaines 

années ; Interparfums, qui, en 
phase d’accélération de sa crois-
sance grâce au lancement récent 
de nouveaux parfums, a annoncé 
sa volonté de procéder à une 
acquisition créatrice de valeur ; 
Guerbet, qui a subi en 2016 un 
coût d’intégration de la société 
américaine rachetée, CMDS. Au 
contraire, elle profitera cette 
année et l’an prochain de l’effet 
positif des synergies, avec à la clé 
une croissance bénéficiaire com-
prise entre 40 et 50 %. A l’inverse,
des prises de bénéfices ont été 
réalisées sur trois titres qui ont 
beaucoup monté : Exel Indus-
tries, Trigano et Plastivaloire.

NOTRE CONSEIL

l  Quadrige Rendement est 
un excellent support à

conserver en fond de portefeuille, 
en raison du caractère à long 
terme de la gestion.

ID FRANCE SMIDCAPS

Excellent couple 
rendement/risque

L e fonds ID France Smid-
c a p s  ( c o d e  I s i n  :
FR0010834382) est investi

dans des petites et moyennes 
capitalisations françaises qui pré-
sentent une décote importante, 
une rentabilité satisfaisante et 
dont l’équipe de direction est de 
qualité. Pour y parvenir, le gérant, 
Marc Réveillaud, est conseillé 
par les analystes d’ID Midcaps. Il 
utilise des filtres quantitatifs 
d’aide à la décision et rencontre 
régulièrement les dirigeants des 
sociétés dans lesquelles il est ou 
pourrait être investi.
Les résultats sont excellents, 
puisque ce fonds figure chaque
année depuis 2010, à l’exception
de 2012, dans le premier quart 
de sa catégorie, avec une sur-
performance moyenne annuelle 
de 8,6 % sur cinq ans et de 18,1 % 
sur trois ans. L’accent mis sur les 
plus petites capitalisations (68 % 
des actions en portefeuille relè-
vent du Cac Small) a constitué 
un atout certain. En outre, grâce 
au choix de lignes équipondé-
rées (52 titres, avec une pondé-
ration maximale de 2,5 %), la 
volatilité est nettement infé-
rieure à la moyenne des fonds de
valeurs moyennes françaises.
En raison du beau parcours réa-
lisé récemment par les petites 

capitalisations, Marc Réveillaud 
a, dans l’optique d’une possible
consolidation, pris ses bénéfices 
sur deux valeurs de croissance, 
Ateme et Xilam Animation, afin 
d’acheter LDC à 113 € et de se
renforcer sur Pharmagest et sur
Fleury Michon, trois titres 
défensifs. Direct Energie, Aures 
Technologies, Groupe Guillin,
Wavestone, Bigben Interactive, 
Focus Home Interactive, Touax, 
Delta Plus Group, Precia et 
MGI Coutier constituent les 
principales positions du fonds.

NOTRE CONSEIL

l    Le changement de gérant
   intervenu à la fin de l’année

dernière ne semble pas avoir eu 
de conséquence sur la qualité de la 
gestion, le fonds étant bien classé 
au premier semestre. Le couple 
rendement/risque d’ID France 
Smidcaps reste donc excellent.

ID France Smidcaps C
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes françaises

2014 .15 .16 2017

+ 59,7%

+ 110,8%

Quadrige Rendement C
Moyenne des fonds de valeurs
moyennes de la zone euro

+ 127%

2014 .15 .16 2017

+ 55,1%

NOS 3 FONDS PEA PME FAVORIS SUR LA FRANCE

NOS 3 FONDS PEA PME FAVORIS SUR L’EUROPE
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ACTUALITÉS
L’édito de
Rémi Le Bailly, 
rédacteur en chef

Impôt de chagrin

Les chiffres sont tombés
cette semaine : seuls
42,8 % des foyers fiscaux
français ont payé l’impôt

sur le revenu (IR) l’an dernier et 
ce pourcentage devrait encore 
baisser légèrement cette année. 
Cela signifie que seuls 16,1 mil-
lions de foyers sur un total de 
37,7 millions ont le (triste) privi-
lège de payer cet impôt. En 2013, 

ils étaient 3 millions de plus. 
Coïncidence, cette information 
est tombée quelques heures 
après qu’Emmanuel Macron a 
proposé, lors de la conférence des
territoires, d’aller plus loin que la 
suppression de la taxe d’habita-
tion pour 80 % des Français. Il 
envisagerait ainsi de supprimer 
totalement cet impôt local pour 
le remplacer par un impôt natio-

nal, de type CSG, qui serait
attribué aux communes.
Cela signifie que sont en voie
de disparition pour une majo-
rité de Français les deux
impôts qui concrétisent le
mieux le lien entre ce qu’ils
payent à la collectivité (Etat
central, région, département,
ville) et les services qu’ils reçoi-
vent en contrepartie (sécurité,
éducation, transports, loisirs…).
Cette évolution relève du

même principe que la volonté de 
généraliser le tiers payant dans 
le domaine de la santé. On donne 
le sentiment au plus grand nom-
bre que les services de l’État sont 
gratuits puisqu’il n’y a aucun 
paiement.
Le financement public est, en 
effet, déjà essentiellement réalisé 
via des impôts ou taxes prélevés à 
la source (ce sera d’ailleurs peut-
être le cas en 2019 pour l’impôt sur 
le revenu lui-même), comme la 
TVA et la CSG. A elles deux, elles 
représentent près de 250 milliards 
d’euros de recettes, contre moins 
de 75 milliards pour l’IR. Des 
impôts en apparence indolores, 
puisque prélevés en amont : tout 
le monde, parmi les happy few 
assujettis à l’IR, sait à peu près ce 
qu’il verse tous les ans, alors que 
personne ne connaît le montant 
total des différents prélèvements 
sociaux qui ont été retirés de son 
salaire ou ponctionnés de ses reve-
nus financiers.
Déresponsabiliser face à l’impôt 
n’est sans doute pas le meilleur 
moyen d’assurer la cohésion 
sociale. -rlebailly@investir.fr

« A elles deux, 
TVA et CSG 
représentent près 
de 250 milliards 
d’euros de recettes, 
contre moins 
de 75 milliards 
pour l’IR. »

PRÉLÈVEMENT 
À LA SOURCE

Report voté
Cette fois, c’est officiel. L’Assem­
blée nationale a donné son feu 
vert jeudi 13 juillet au report d’un 
an du prélèvement à la source de 
l’impôt sur le revenu, soit au 
1er janvier 2019. Annoncé par le 
Premier ministre, ce report a été 
intégré dans le projet de loi 
d’habilitation à prendre par 
ordonnances les mesures pour le 
renforcement du dialogue social. 
Ce qui n’a pas manqué de faire 
grincer des dents certains dépu­
tés, qui qualifient ce texte de 
« cavalier législatif ».

Parallèlement, le ministère de 
l’Action et des Comptes publics a 
lancé la phase de test de ce prélè­
vement à la source dans plus de 
700 entreprises. Celles­ci devien­
nent ainsi les nouveaux collecteurs 
de l’impôt... jusqu’à la décision 
définitive du gouvernement. 

INDICE 
DE RÉFÉRENCE
DES LOYERS

Hausse
Chaque trimestre, l’Insee publie le 
niveau de l’indice de référence des 
loyers (IRL), utilisé pour la révision 
des loyers d’habitation.
Au deuxième trimestre, l’IRL s’est 
établi à 126,19, soit une augmenta­
tion de 0,75 % sur un an. Il s’agit de 
« sa plus forte hausse depuis le 
troisième trimestre 2013 », souli­
gne l’Insee.
Depuis 2012, l’IRL n’augmente que 
très peu, en raison de son indexa­
tion sur l’inflation (prix à la consom­
mation hors tabac et hors loyers).

Protéger le 
patrimoine du 
chef d’entreprise

L'EXPERT PATRIMOINE
THIBAULT CASSAGNE
INGÉNIEUR PATRIMONIAL 
CHEZ PRIMONIAL

CONSÉQUENCES D’UN DIVORCE
L’outil professionnel du dirigeant d’entreprise constitue bien souvent 
son principal actif. Il est essentiel de le protéger des aléas de la vie aux-
quels il peut être confronté. En l’absence d’anticipation, certaines 
situations peuvent entraîner des difficultés et remettre en question la
pérennité de l’entreprise. 
Nombreux sont les dirigeants qui, n’ayant pas signé de contrat de 
mariage, sont dès lors soumis au régime légal. Dans ces conditions, 
une entreprise créée pendant le mariage revêt la nature d’un bien
commun, quand bien même le conjoint n’est pas associé. En cas de 
dissolution de la communauté, le partage des biens communs s’effec-
tue à parts égales. Le chef d’entreprise est alors dans l’obligation de 
dédommager son conjoint de la moitié de la valeur de sa société s’il 
souhaite la conserver. S’il n’est pas en mesure de le faire par une com-
pensation financière ou via l’attribution d’autres biens, il peut être 
contraint de céder son entreprise. Pour pallier ce risque, il est essen-
tiel, dans un souci de diversification, que les chefs d’entreprise utili-

sent leurs capacités d’épargne
afin de se constituer un patri-
moine privé.
Quoi qu’il en soit, le régime le
plus efficace en matière de
protection est celui de la
séparation de biens. Il est par-
ticulièrement adapté, car les
biens de chacun des époux
restent leur propriété. Les

époux, qui n’ont aucune vocation à participer à l’enrichissement de 
leur conjoint, se trouvent protégés des créanciers. Toutefois, en cas
de divorce, le juge pourra toujours mettre en place une prestation
compensatoire, qui, notamment, prend en compte  la valeur de
l’entreprise.

ANTICIPATION DE L’INCAPACITÉ ET DU DÉCÈS
L’altération des facultés mentales ou physiques est une préoccupa-
tion légitime du chef d’entreprise, car elle pourrait le conduire à 
l’incapacité de gérer son patrimoine professionnel. Pour éviter ce
problème, il existe un outil juridique efficace : le mandat de protec-
tion future. Il permet à toute personne de désigner à l’avance un ou 
plusieurs mandataires chargés de la représenter le jour où elle ne 
pourra plus pourvoir seule à ses intérêts, en raison d’une incapacité 
ou de la diminution de ses facultés.
Ce mandat permet alors au chef d’entreprise d’être déchargé de la
gestion de son patrimoine professionnel. Le mandataire se substitue 
au mandant : il prend part aux assemblées, vote et gère la société. Le 
mandat de protection future, établi par acte notarié, est recommandé 
car il confère des pouvoirs plus étendus au mandataire, tels que,
notamment, les actes de disposition (vente, placement financier, par
exemple). 
En aménageant les statuts d’une société, il est possible de prévoir que,
en cas de mise en œuvre du mandat de protection future, le dirigeant 
sera réputé démissionnaire et qu’une présidence successive sera ins-
taurée. Afin de prévoir la centralisation des pouvoirs, il peut être 
opportun de désigner une même personne en tant que mandataire et 
président successif.
Au sein d’une société, la disparition d’un associé fondateur peut faire 
naître de nombreuses difficultés financières pour l’associé survivant s’il 
souhaite conserver le contrôle de son entreprise. Il peut donc avoir 
besoin d’un capital qui lui permettra de racheter les parts aux héri-
tiers du défunt, notamment s’il ne veut pas se voir imposer l’entrée de 
nouveaux associés. Il existe une assurance décès (ou protection croi-
sée) qui permet de se prémunir contre ce risque. Chacun des associés 
souscrit une assurance décès sur sa tête, ce qui garantit un capital à 
hauteur de sa participation aux bénéficiaires désignés (ici, les asso-
ciés survivants). Pour qu’il soit utilisé efficacement, il conviendra de 
prévoir une clause d’agrément dans les statuts de la société. L’associé 
survivant pourra alors refuser en toute légalité l’entrée dans le capital 
des héritiers du défunt.

EN PRATIQUE
En cas de décès, un mandat à effet posthume peut être mis en place 
par acte notarié, afin d’assurer la continuité de l’exploitation pour 
les enfants du chef d’entreprise par l’intermédiaire d’un manda­
taire désigné au préalable. La durée est en principe de deux ans. Il 
doit être justifié dans un intérêt sérieux et légitime.

« Le régime le plus 
efficace en matière 
de protection est 
celui de la 
séparation 
de biens. »

DÉCRET AIRBNB

Au tour de 
Bordeaux
Après Nice et Paris, la « Belle 
endormie » s’y met aussi ! 
Lundi 10 juillet, le conseil munici­
pal de Bordeaux a adopté le décret 
Airbnb, visant l’encadrement des 
locations de meublés de tourisme.
« Il y a presque autant de loge-
ments mis en location sur des 
plates-formes que de chambres 
d’hôtel », relève Alain Juppé, 
maire de Bordeaux, lors de la 
délibération. Ainsi, 6.000 héber­
gements ont été loués avec Airbnb 
à Bordeaux en 2016, soit... une 
hausse de 135 % en un an, d’après 
les données de l’observatoire créé 
par Matthieu Rouveyre, conseiller 
municipal PS.
Reste à préciser à partir de quand 
il sera obligatoire pour les particu­
liers de déclarer leur logement 
auprès de la mairie de Bordeaux 
avant de le mettre en location.
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Le « modèle italien »
  Fascisme    Aux  thèmes  habituels  d’un  populisme  poussé  à  bout,  Mussolini 
ajoute  le  totalitarisme  et  le  bellicisme  pour  le  plus  grand  malheur  de  l’Italie.

S i tout populisme n’aboutit
pas au fascisme, le fascisme
italien est  une forme
paroxystique du populisme

et de ses quatre grandes lignes de 
force : un chef charismatique ; le 
rejet de la démocratie représenta-
tive ; le mythe du contact direct avec le 
peuple, par-dessus les classes sociales ; 
l’idéologie de l’unité nationale, qui,
nourrissant un nationalisme exa-
cerbé, sera à l’origine de la perte du 
régime, en l’entraînant dans la guerre
aux côtés de l’Allemagne nazie.
C’est le 30 octobre 1922 que le roi 
d’Italie, Victor-Emmanuel III, 
appelle à la tête du gouvernement le
chef du PNF (le « Parti national fas-
ciste ») : Benito Mussolini. Rien, 
apparemment, de plus constitution-
nel que cette arrivée au pouvoir. 
Mais, en réalité, le roi a cédé à la pres-
sion de la « Marche sur Rome » de ces
Chemises noires qui, depuis plus de 
deux ans, entretiennent un climat de 
violence dans le pays, s’en prenant
notamment aux syndicalistes et aux 
militants socialistes ou communistes.
Surtout, si le roi capitule devant la 
force, c’est parce que « l’Etat libéral
est en pleine décomposition, 
contesté à gauche par les socialistes,
à droite par les nationalistes ». 
Comme la France, au temps du 
boulangisme, l’Italie est en proie à 
quatre crises interactives : éco-
nomique, avec une industrie 
désorganisée par la guerre et
une lire en déconfiture ; sociale, 
avec la montée du chômage, 

des grèves dures et la paupérisation 
des classes moyennes ; morale, avec 
une opinion convaincue que les Alliés
ont volé sa victoire à l’Italie en ne lui 
cédant pas Fiume et l’Albanie ; politi-
que, avec, à la Chambre, un émiette-
ment des partis qui les condamne à 
l’inaction et avec, en sourdine, la peur
d’une révolution communiste.
Beaucoup, notamment dans les 
milieux d’affaires, pensent que 
l’exercice du pouvoir aura un effet
modérateur sur Mussolini ou, du 
moins, qu’une parenthèse fasciste
permettra de « faire le ménage » et 
d’éloigner le danger bolchevik. Le
problème est que l’apprenti dicta-
teur ne se modérera pas et que la 
parenthèse durera vingt et un ans.

LE DUCE
Mussolini, 39 ans lorsqu’il accède au
pouvoir, est un leader populiste dans 
ses gènes. Il vient du peuple : son 
père, disciple de l’anarchiste Bakou-
nine, était à la fois forgeron et cafe-
tier et « buvait volontiers le fonds »
de son « Rendez-Vous des têtes
chaudes ». Mais il touche à la classe 
moyenne par sa mère : fille de vétéri-
naire et institutrice, elle lui donne le

goût de la lecture.
Il s’instruit

seul, parle le français, l’anglais ou
l’allemand, a lu les philosophes, s’est 
imprégné des idées de Georges Sorel
sur le syndicalisme révolutionnaire
et le rôle de la violence. D’une manière
générale, comme la plupart des lea-
ders populistes, sa pensée politique
est un mélange, pour ne pas dire un 
bric-à-brac, d’influences diverses
venant de l’anarchisme comme du
nationalisme le plus agressif.
Entraîneur d’hommes, Mussolini a le
sens du théâtre et sait parler au 
peuple. C’est sa grande qualité, ce qui
lui permet de s’imposer comme chef.
Et, quand il sera au pouvoir, la propa-
gande officielle amplifiera la dimen-
sion de chef charismatique que l’on 
exige de tout leader populiste qui se 
respecte. Le « Duce » aura « toujours 
raison ». Il sera l’homme qui « fait 
arriver les trains à l’heure » ou qui
« ne dort jamais », clameront sans 
rire les propagandistes fascistes 
bientôt imités par les thuriféraires
de Hitler et de Staline.

LE CORPORATISME
Une fois à la tête du gouvernement, 
Mussolini n’a de cesse d’établir une
dictature fasciste. Jusqu’en 1924, il
conserve les formes d’un système
parlementaire, mais, parallèlement,
il assoit son emprise sur le pays en
créant des organismes qui dépen-
dent uniquement de lui, comme
le Grand Conseil du fascisme,

appelé à prendre le pas sur
le gouvernement, ou

la Milice volontaire,
véritable garde

prétorienne qui
f i n i r a  p a r
compter
800.000 mem-
bres. Tandis
que, sur le ter-

rain, le PNF et
ses nervis font

régner la terreur à
coups de gourdins

ou en faisant boire de
l’huile de ricin aux opposants. Ils

vont même plus loin, le 10 juin 1924,
en assassinant le député socialiste 
Matteotti, qui avait vivement atta-
qué Mussolini à la tribune de
l’Assemblée. Est-ce le crime de
trop ? On le croit un moment tant
l’émotion est vive dans le pays. Mais 
les divisions de l’opposition et le 
silence du roi permettent à Musso-
lini, un moment ébranlé, de se
reprendre.
Il le fait le 3 janvier 1925 dans un dis-
cours bravache dans lequel il reven-
dique « la responsabilité morale,
politique et historique de ce qui s’est
passé » et dit « fouler aux pieds le
cadavre pourri  de la déesse 
Liberté ». C’est la fuite en avant vers 
la fascisation totale de la société ita-
lienne et l’instauration d’un régime 
totalitaire dans lequel les principes
du populisme sont poussés à leur 
paroxysme.
Le pouvoir politique est entière-
ment concentré entre les mains du 
« Duce » et de son instrument : le
parti fasciste. Les élections devien-
nent un simulacre dans lequel les 
Italiens doivent « choisir » leurs
députés dans des « l istes de 
confiance » élaborées par le Grand 
Conseil fasciste. D’ailleurs, la 
Chambre des députés finira par être 

supprimée et remplacée par une 
« Chambre des faisceaux et des cor-
porations » dont les membres sont 
désignés par le pouvoir. La presse est
mise au pas, avec des journalistes 
obligatoirement « fascistes » et choi-
sis par le parti. Les Italiens sont 
enrégimentés dès l’âge de quatre ans 
dans des organisations de masse. « Je
prends l’homme à sa naissance et je ne
l’abandonne qu’au moment de sa mort, 
moment où il appartient au pape de 
s’en occuper », dira Mussolini.
Le système économico-social est
également verrouillé par un système
corporatiste contrôlé par l’Etat. Le
droit de grève est aboli. Seuls les 
nouveaux syndicats fascistes sont 
autorisés, qui, avec les représentants
patronaux, participent au « Conseil
national des corporations », organe 
de la politique économique dirigiste
du régime. Seule innovation 
« populiste » positive : les œuvres de 
« l’Après-Travail » permettent aux 
salariés, en échange d’une cotisation
dérisoire, de bénéficier d’excur-
sions, de spectacles de théâtre, d’assu-
rances à bon marché ou de cours de
formation technique.
Pour le reste, les Italiens sont invi-
tés à trouver des compensations
symboliques à leurs salaires sous
contrôle et à la perte des libertés 
dans les succès italiens aux Coupes
du monde de football et aux Jeux
olympiques de Berlin ainsi que
dans les aventures coloniales surven-
dues par les médias. Le 9 mai 1936,
Mussolini annonce, du balcon du
Palais Venezia, à Rome, la conquête
de l’Ethiopie et proclame la nais-
sance du nouvel « Empire romain ».
Mais les Italiens ne savent pas que,
pour l’emporter, leurs troupes ont
utilisé des armes chimiques et
bactériologiques.

LA GUERRE
Mussolini a basculé dans un natio-
nal-populisme belliciste. Il rêve de 
faire de l’Italie une grande puissance
et de la Méditerranée une nouvelle
mare nostrum. Le soutien à Franco
durant la guerre d’Espagne va dans
ce sens. Au centre de l’Europe, une 
diplomatie personnelle contradic-
toire et proprement illisible, puis un
alignement de plus en plus étroit sur 
l’Allemagne nazie finiront par 
conduire le pays à la guerre et le 
régime à l’effondrement. Les aven-
tures coloniales du fascisme avaient
connu une certaine popularité dans
l’opinion, à laquelle le « Duce » fai-
sait miroiter les mirages de la coloni-
sation. En revanche, l’entrée en
guerre aux côtés de l’Allemagne est 
très largement réprouvée par les Ita-
liens. Mais il est trop tard. Tous les
contre-pouvoirs inhérents à la 
démocratie ont été balayés. Selon la
formule de l’historien Pierre
Milza (1), « le populisme mussolinien a 
surtout servi d’alibi aux dirigeants fas-
cistes […] pour préparer le peuple aux 
épreuves de la guerre ».
Epilogue de l’aventure : le 28 avril 
1945, le « Duce », sa maîtresse et 
seize hiérarques fascistes sont 
fusillés par la Résistance près de 
Milan. Pour s’épargner un sort sem-
blable, Hitler se suicidera deux jours 
plus tard dans son bunker de Berlin.

(1) Pierre Milza, les Populismes.

23 ans
d’aventures

1922
Le roi d’Italie appelle Mussolini 
à la tête du gouvernement.

Par Georges Valance

1924
Le « Duce » déclare « fouler aux 
pieds le cadavre pourri de la 
déesse Liberté » et installe 
une dictature fasciste.

1945
Fin de l’aventure. Le « Duce » 
est fusillé. Proclamation de la 
République deux ans plus tard.

1.300.000
fusils pour une armée
de 1.600.000 hommes

800.000
hommes composent
sa garde prétorienne

  LA  SEMAINEI   
  PROCHAINE 
Le nazisme, paroxysme 
du populisme



Le panorama de nos conseils
Le  coup  de  cœur

MND
La société savoyarde a
redressé ses comptes.
Les investissements
lourds et la
rationalisation ont pris
fin. La dynamique est
bonne, surtout à
l’international. PAGE 14

Le  conseil  de  la  semaine

CARREFOUR
Le 18 juillet, Alexandre
Bompard a remplacé le
seul PDG qui a pu
redresser Carrefour. Il
aura pour tâche de faire
progresser la rentabilité
et de faire monter
l’action. PAGE 11
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La  valeur  à  découvrir

PRODWARE
Le développement de la
vente par abonnement
SaaS est très bénéfique
à cette SSII, dont le
ratio d’endettement
devrait aussi s’améliorer.
L’action est faiblement
valorisée. PAGE 14
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Les tops de la semaine Les flops Suivi de nos conseils

RÉMY COINTREAU
(101,30 €, RCO)
Le groupe a annoncé, jeudi, un chiffre 
d’affaires en progression de 9,9 % 
pour son premier trimestre. Cette 
hausse supérieure aux attentes est 
venue de l’accélération des ventes du 
cognac (+ 20,5 %), grâce à la Chine et à 
une base de comparaison favorable. 
Mais, la Bourse a été déçue par les pro­
pos du directeur financier, qui a jugé 
« ambitieuses mais atteignables » les 
anticipations de bénéfice opération­
nel annuel, d’environ 245 M€ (+ 8,4 %).

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : malgré la valori­
sation toujours élevée de la

société, nous l’avons recommandée 
depuis avril 2015 (elle cotait alors 
autour de 72 €), pour le redresse­
ment du cognac, qui se confirme en 
Chine, avec des performances 
solides aux Etats­Unis. 
Objectif : 120 €.
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FNAC DARTY
(75 €, FNAC)
Excellente gouvernance du distri­
buteur, qui n’a pas tardé à annon­
cer sa nouvelle organisation après
le départ de son PDG chez Carre­
four. D’abord, les fonctions de PDG
et de directeur général ont été dis­
sociées.  Ensuite,  le  conseil  a
décidé de miser sur une équipe
déjà en place et c’est donc Enrique
Martinez qui pilotera le groupe, le
poste de PDG étant confié à Jac­
ques Veyrat. Le premier est entré à
la Fnac (Espagne) en 1998 et était
directeur de Fnac Europe et de
Fnac Darty. Aux premières loges 
lors de  l’acquisition de Darty,  il
sera  donc  aux  manettes  pour
mener à bien la fusion. Le second
est président du comité d’audit de 
Fnac Darty.
Le 19 juillet, au lendemain de leur
prise  officielle  de  fonctions,  le 
groupe a annoncé la cession de sa
filiale brésilienne à Livraria Cul­
tura.  Le  nouveau  groupe  sera 
autorisé à utiliser la marque Fnac.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : nous attendons
encore de bonnes nouvel­

les liées aux synergies obtenues 
de la fusion. 
Objectif : 85 €.

ANEVIA (3,20 €, ALANV)
L’éditeur de logiciels a annoncé un 
chiffre d’affaires en repli de 7 %, à 
5,3 millions d’euros, au premier tri­
mestre. Le titre a flanché de 15 % le 
jour de la publication du chiffre 
d’affaires, ce qui porte à 33 % la
baisse depuis notre conseil d’achat 
du 29 mars.

NOTRE CONSEIL

l  ACHETER : il faut rappeler
que les ventes avaient dou­

blé en 2016. Nous restons à l’achat.

CIC
(390 €, CC)
L’offre publique d’achat simplifiée
visant les actions CIC est ouverte
depuis  le  20  juillet  et  jusqu’au 
2 août inclus, au prix de 390 €. 
Rappelons que les actionnaires à
l’initiative de cette offre, Banque
fédérative  du  Crédit  mutuel  et 
Mutuelles Investissement, visent à 
terme un retrait de la cote.

NOTRE CONSEIL

l  APPORTER : le prix pro­
posé fait ressortir une belle

prime de 78 % sur le cours avant 
l’annonce.

FUTUREN (1,11 €, FTRN)
Au terme de l’OPA simplifiée lan­
cée sur l’exploitant d’éoliennes, au
prix de 1,15 € par action, EDF EN
détient 87,5 % du capital et 87,2 % 
des droits de vote de Futuren, ce
qui ne lui permet pas d’engager un
retrait de la Bourse. La filiale d’EDF
dédiée aux énergies renouvelables
n’entend pas rouvrir l’offre.

NOTRE CONSEIL

l  RESTER À L’ÉCART : ayant
conseillé d’apporter ses

actions à l’offre d’EDF EN, nous 
sommes désormais à l’écart 
de la valeur. 
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ACHETER

CAPGEMINI
Les attentes sont peu élevées et la 
société de services informatiques 
pourrait  favorablement  surpren­
dre lors des publications semes­
trielles. P. 5

ENGIE
Le plan de transformation vise à 
réduire la dépendance envers les 
activités régulées. P. 11

FACEBOOK
Le rythme de développement reste 
très soutenu pour le groupe de Mark 
Zuckerberg,  tandis que  la marge 
opérationnelle se maintient à 45 %. 
La  valorisation  reste  raisonnable 
pour  une  telle  valeur  de  crois­
sance. P. 16

INGENICO GROUP 
Le  pire  est  probablement  passé. 
L’acquisition est complémentaire et 
judicieuse. P. 11

KORIAN
L’impact des restructurations pour­
rait à terme lui permettre de dépas­
ser ses objectifs et d’amorcer un 
rattrapage boursier. P. 12

ORPEA
La prime du groupe sur ses concur­

rentes est justifiée par le fait que le 
groupe offre la plus forte crois­
sance bénéficiaire du secteur d’ici
à 2021. P. 12

PIERRE & VACANCES
Le léger repli du cours permet de se 
placer sur le titre à un moment où 
l’accord avec le chinois HNA Tourism 
offre d’importants relais de crois­
sance. P. 14

PLASTIC OMNIUM
Une publication trimestrielle excel­
lente avec une croissance toujours 
très soutenue et une belle rentabilité 
malgré  l’intégration  des  activités 
moins rentables achetées à Faurecia 
l’an dernier. P. 12

PROCTER & GAMBLE
La pression imposée par l’activiste 
Nelson Peltz, entré en décembre au 
capital du groupe américain, nous 
incite à rester à l’achat. P. 15

PUBLICIS GROUPE 
Les revenus ont renoué avec la crois­
sance au premier trimestre et  la 
marge opérationnelle a progressé. 
Le potentiel de poursuite du redres­
sement n’est pas intégré par le mar­
ché. P. 5

SANOFI
Il n’est pas exclu que le laboratoire 
pharmaceutique révise à la hausse 
ses  objectifs  financiers,  très
conservateurs. P. 5

SCHNEIDER ELECTRIC
Le  spécialiste  de  la  gestion  de 
l’énergie  enregistre  une  perfor­
mance boursière médiocre depuis 
début janvier. De bonnes nouvelles 
au titre du premier semestre pour­
raient lui profiter. P. 5

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE
L’action de la banque est en retard
par rapport à ses consœurs du 
Cac 40 depuis le début de l’année. 
Elle pourrait d’autant plus rebondir
si le premier semestre dépasse les 
attentes. P. 5

SOLVAY
Le chimiste est en avance sur ses 
objectifs annuels. Une révision à la 
hausse de ses ambitions est possible 
à l’occasion de la publication semes­
trielle. P. 5

TF1
Le redressement attendu des mar­
ges et la solidité du bilan justifient 
pleinement le ratio de capitalisa­

VENDRE
OU RESTER À L’ÉCART
AREVA
La situation délicate de l’entreprise et 
la dilution à venir des augmentations 
de capital nous incitent à la prudence.
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UV GERMI
(5,50 € VENDREDI MIDI, ALUVI)
La  société  spécialisée  dans  la
dépollution de l’eau par ultravio­
let cote sur Euronext Growth (l’ex­
Alternext)  depuis  vendredi.  Le
prix d’offre a été fixé à 5,43 €, pour
une fourchette de 5,10 € à 6,90 €.

NOTRE CONSEIL

l  RESTER À L’ÉCART : faute
d’avoir pu rencontrer la

société avant l’introduction, ce 
qui est inhabituel, nous avons 
conseillé de ne pas souscrire.

Suivi d’introduction

SARTORIUS STEDIM BIOTECH
(62,10 € À 14 HEURES, DIM)
Le titre, qui flirtait avec ses plus­hauts 
historiques (72 €) fin juin et qui a été 
multiplié par six en cinq ans, a fait 
l’objet de prises de bénéfice, qui se 
sont amplifiées avec l’annonce, ven­
dredi, d’un chiffre d’affaires semes­
triel au­dessous des attentes des 
analystes. Il s’est inscrit en hausse de 
7,5 % (+ 6,7 % à données constantes), 
dans le bas de la fourchette de l’objec­
tif d’une croissance de 8 % à 12 %, réi­
téré par le groupe pour 2017. Le 
deuxième trimestre a, il est vrai, mar­
qué un ralentissement (+ 5,7 %) lié au 
recul des zones les plus importantes, 
l’Amérique du Nord (– 4 %), pénalisée 
par une plus faible demande et par 
des goulots d’étranglement dans les 
livraisons de systèmes de culture cel­
lulaire, et l’Europe (– 1,4 %). L’Asie a, 
en revanche, été très dynamique 
(+ 42 %). La marge d’Ebitda a tout de 
même progressé de 26,8 % à 27 %.

NOTRE CONSEIL

l  VENDRE : la société indique
qu’elle ne retrouvera pas les

taux de croissance exceptionnels 
des deux dernières années. Le 
deuxième trimestre décevant et la 
valorisation exigeante (PER 2017 
de 30 fois) nous incitent à con­
seiller des prises de bénéfice.

tion actuel. P. 12

VALEO
Le marché a été sévère vendredi 
avec le titre, dans la foulée de la 
publication de semestriels qui ont 
été satisfaisants. P. 5

VEOLIA ENVIRONNEMENT
Nous attendons des annonces posi­
tives  à  l’occasion  des  annonces 
semestrielles, tant sur l’activité que 
sur le programme d’économies. P. 5

MAIS AUSSI…
Anevia, Bolloré, Capgemini, Fnac­ 
Darty, GL Events, Harvest, Hitech­
pros,  I.ceram (spéculatif),  Intesa
San  Paolo  (en  baisse),  Nestlé,
Nexans,  Novartis,  Prudential,
Rémy Cointreau, Roche, SAP, Scor
et Soitec.

Ceux qui détiennent des actions peu­
vent les revendre sur le marché au­
dessus de 4,50 € ou les apporter à 
l’offre  de  retrait  lorsqu’elle  sera 
ouverte. P. 13

AXWAY SOFTWARE
Après la forte baisse du cours à la 
suite d’un avertissement sur les résul­
tats, nous vendons la valeur pour évi­
ter d’autres déconvenues. P. 14

GECINA
Les résultats de la foncière devraient 
s’inscrire en repli de plus de 10 % 
cette année. Le rendement est passé 
en deçà de 4 %. P. 13

LE NOBLE ÂGE
Les éléments favorables au groupe 
sont déjà intégrés dans les cours. Un 
tassement de la croissance interne 
est attendu au second semestre. 
Nous  conseillons  d’encaisser  les 
plus­values. P. 12

MAIS AUSSI…
CIC (apporter à  l’offre), Futuren,
H20  Innovation,  Heurtey  Petro­
chem, Hiolle Industries, HolosFind, 
Horizontal Software, Hybrigenics, 
I2S, Lloyds, National Grid, Novo Nor­
disk, Reckitt Benkiser, Rio Tinto, 
Sartorius Stedim Biotech, Snap Inc., 
Somfy, UV Germi et Witbe.



LA COTE
 Cours de clôture à 17 h 35   du  vendredi 21 juillet

 COTATIONS ET CONSEILS SUR  INVESTIR.FR  N°  2272  DU  22 JUILLET 2017

Valeurs d'Euronext (hors SRD classique)
LES PLUS FORTES HAUSSES LES PLUS FORTES BAISSES
FIEBM 18,8% EURASIA FON. INVEST.­40,0%
LES HÔTELS DE PARIS 18,3% AXWAY SOFTWARE ­22,3%
CIBOX INTERACTIVE 16,7% TIVOLY ­18,7%
AURES TECHNOLOGIES 15,0% AVENIR TELECOM ­18,2%
AWOX 9,9% PRISMAFLEX INTERNATIONAL ­16,9%
INNELEC MULTIMEDIA 9,6% EOS IMAGING ­12,6%
ORAPI 9,2% DOCKS PÉTROLES AMBÈS ­11,3%

Valeurs du SRD et du Cac 40
LES PLUS FORTES HAUSSES LES PLUS FORTES BAISSES
VIRBAC 11,9% AIR FRANCE­KLM ­13,1%
UBISOFT ENTERTAINMENT 8,3% SARTORIUS STEDIM BIOTECH ­9,8%
RUBIS 6,8% KORIAN ­8,3%
DBV TECHNOLOGIES 5,6% VALEO ­7,5%
INGENICO GROUP 4,6% TARKETT ­6,3%
PUBLICIS GROUPE 3,2% BENETEAU ­5,8%
ERAMET 3,2% GENERAL ELECTRIC ­5,5%

Valeurs d'Alternext
LES PLUS FORTES HAUSSES LES PLUS FORTES BAISSES
ACHETER­LOUER.FR 33,3% EURASIA FON. INVEST.­40,0%
OCEASOFT 15,2% CESAR ­33,3%
ADOMOS 11,2% GROUPIMO ­31,0%
CERINNOV 9,2% TRILOGIQ ­23,3%
DBT 8,7% CARBIOS ­17,0%
VOYAGEURS DU MONDE 8,0% PRISMAFLEX INTERNATIONAL ­16,9%
WALLIX 6,9% ANEVIA ­16,9%

Principaux changements d'objectif de cours
ACHETER / ACHAT SPECULATIF ANCIEN NOUVEAU
CARREFOUR 25 27
DBV TECHNOLOGIES 85 100
MAISONS DU MONDE 40 38
ODET (FINANCIÈRE) 1.050 1.125
ORPÉA 115 120
RUBIS 120 125
WORLDLINE 37 40

BCE : beaucoup de bruit pour rien !
Mario Draghi va prendre son temps pour relever  les  taux. Si son discours n’a guère marqué 
la Bourse,  il n’a pas endigué  la hausse de  l’euro. Les valeurs exportatrices souffrent.

Pas de vague avant la
plage ! Ce souhait mur-
muré par les boursiers à
l’oreille de Mario Draghi,
le président de la Banque

centrale européenne (BCE) a été 
entendu. La réunion de comité de 
politique monétaire, avant-dernier 
grand rendez-vous de l’été (Jackson 
Hole est prévu le 26 août), aura été un 
non-événement. Il a pourtant fait bat-
tre le cœur du marché toute la séance 
de jeudi, le Cac 40 oscillant au rythme 
de ses propos.
Les investisseurs attendaient beau-
coup de ce moment, espérant que 
« super-Mario » parviendrait à freiner 
la hausse de l’euro, qui est en train, à 
1,1646 $, de pénaliser nos entreprises 
exportatrices. Il a échoué. Pourtant, a 
priori, rien n’a été dit qui puisse chan-
ger la donne à court terme. Le statu 
quo sur les taux a évidemment prévalu
et en ce qui concerne la future action 

de la BCE, il a déclaré que les gouver-
neurs n’avaient pas évoqué cette 
fois-ci une modification de la politique 

monétaire en septembre... mais que le 
sujet serait sans doute abordé à 
l’automne. Ce chaud et froid a finale-

ment laissé les marchés dans le 
brouillard. La question de savoir si un 
début de tapering (baisse progressive 
des achats d’actifs), c’est-à-dire 
l’amorce d’une fin de la politique 
accommodante, aura lieu restera donc 
sans réponse jusqu’à la fin de l’été.
Autre sujet de préoccupation : les 
résultats des entreprises. Les améri-
caines ont tenu le haut du pavé avec 
plusieurs poids lourds de la cote, tels 
Morgan Stanley, Netflix (solides per-
formances) et BlackRock, Bank of 
America Merrill Lynch, IBM ou Gold-
man Sachs (tous quatre décevants). 
En France, il faudra attendre la 
semaine prochaine pour le grand bain 
(lire notre agenda pages 18-19).
Le rebond du pétrole à près de 50 $, 
après une rumeur selon laquelle l’Ara-
bie saoudite serait prête à encore 
réduire sa production, n’a pu inverser 
la tendance et l’indice termine  sur un 
net repli hebdomadaire. - S. A.

LE CAC 40 SUR UN AN

+ 5,3 % depuis le début de l'année, + 16,9 % sur 1 an 21.07.2017

AOU. SEP. OCT. NOV. DEC. JAN. FEV. MAR. AVR. MAI JUIN JUI.

– 0,04

+ 0,23 + 1,37 + 1,53 + 6,20

– 2,33

+ 2,31 + 5,43 + 2,83 + 0,31

– 3,08 – 0,06

5.117,66
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+ 1,01 %

7.452,91

FTSE 100 (ROYAUME-UNI)

– 2,25 % sur la semaine

Vend.14
5.235,31
en clôture

Variation

Ouverture

Clôture

+ HAUT
+ BAS

Lundi 17

– 0,10 %
5.238,41

5.230,17
5.246,23
5.214,31

VOLUME :
2,4 MDS€

LAFARGEHOLCIM
ARCELOR
SOLVAY 
SANOFI
VIVENDI
AIRBUS

Mardi 18

– 1,09 %
5.219,67

5.173,27
5.233,15
5.164,63

VOLUME :
3,2 MDS€

UNIBAIL-ROD.
CAPGEMINI
ENGIE
SOLVAY 
MICHELIN
NOKIA

Mercredi 19

+ 0,83 %
5.196,13

5.216,07
5.218,99
5.174,29

VOLUME :
2,9 MDS€

ARCELOR
ENGIE
NOKIA
LAFARGEHOLCIM
SANOFI
CARREFOUR

Jeudi 20

– 0,32 %
5.239,46

5.199,22
5.251,25
5.177,73

VOLUME :
3,4 MDS€

PUBLICIS
ESSILOR
CAPGEMINI
MICHELIN
AIRBUS
ARCELOR

Vendredi 21

– 1,57 %
5.188,92

5.117,66
5.208,85
5.095,12

VOLUME :
4,5 MDS€

ENGIE

SCHNEIDER EL.
PEUGEOT
VALEO

Les indicateurs clés du SRD et du Cac 40

Quatre séances dans le rouge

PER 2017 (estimé)
LES PLUS FORTS (EN NB DE FOIS)
ZODIAC AEROSPACE 58,5
ERAMET 53,5
SCHLUMBERGER 44,8
TECHNICOLOR 39,8
EUROFINS SCIENTIFIC 38,5
LES PLUS FAIBLES (EN NB DE FOIS)
SOMFY 4,5
AIR FRANCE­KLM 5,0
RENAULT 6,5
PEUGEOT SA 8,2
ARCELORMITTAL 9,9

VE/CA 2017 (estimé)
LES PLUS FORTS (EN NB DE FOIS)
FONCIÈRE LYONNAISE 22,71
UNIBAIL­RODAMCO 22,70
GECINA 21,64
FONCIÈRE DES RÉGIONS 21,57
KLÉPIERRE 15,87
LES PLUS FAIBLES (EN NB DE FOIS)
PEUGEOT SA 0,18
CASINO 0,24
AIR FRANCE­KLM 0,27
RENAULT 0,37
COLAS 0,38

ACTIF NET/COURS 
LES PLUS FORTES SURCOTES
AIRBUS 1.412,6%
HERMÈS INTERNATIONAL 950,0%
DIRECT ENERGIE 944,1%
BUREAU VERITAS 661,6%
SARTORIUS STEDIM BIOTECH 653,7%
LES PLUS FORTES DECOTES
EDF ­46,6%
TECHNIPFMC ­39,8%
SOCIÉTÉ GÉNÉRALE ­37,9%
ICADE ­34,4%
ARCELORMITTAL ­31,7%

PLUS FORTS RENDEMENTS 2017 (e)
ALD AUTOMOTIVE 26,8%
MERCIALYS 6,9%
SES 6,9%
ALTAREA 6,1%
SOMFY 6,0%
NATIXIS 5,9%
TOTAL 5,9%
CASINO 5,8%
ICADE 5,7%
HSBC 5,6%
FONCIÈRE DES RÉGIONS 5,4%
KLÉPIERRE 5,3%

ÉVOLUTION DES C. A. 2017 (e)
LES PLUS FORTES PROGRESSIONS
TECHNIPFMC 63,6%
FNAC DARTY 38,7%
SEB 29,4%
SPIE 26,3%
TRIGANO 25,3%
LES PLUS FORTES BAISSES
FAURECIA ­10,7%
LAFARGEHOLCIM ­7,1%
CNP ASSURANCES ­5,8%
KLÉPIERRE ­3,9%
EDF ­2,8%

ÉVOLUTION DES BNPA 2017 (e)
LES PLUS FORTES PROGRESSIONS
STMICROELECTRONICS 266,8%
HSBC 243,8%
TF1 175,7%
NEXANS 121,3%
BENETEAU 101,6%
LES PLUS FORTES BAISSES
FONCIÈRE LYONNAISE ­66,3%
EDF ­51,1%
SES ­42,7%
TECHNIPFMC ­36,5%
ZODIAC AEROSPACE ­29,3%

La croissance chinoise à 6,9 % au 
deuxième trimestre s’est révélée 
légèrement supérieure aux 
attentes. Par ailleurs, à trois jours
de la réunion de la BCE, l’inflation 
dans la zone euro a atteint 1,2 % 
en juin. L’indice Cac 40 est resté 
quasiment stable.

Europcar (hors Cac 40) L’action 
termine lanterne rouge du SRD 
après une baisse de 2,2 %. 
Le groupe évalue à 34,3 millions 
d’euros l’impact éventuel d’une 
enquête en cours sur sa filiale 
britannique.
Renault Les ventes de véhicules 
du groupe ont grimpé de 10,4 %, à
1,88 million au premier semestre.

Les difficultés de Donald Trump 
à propos de la suppression de 
l’Obamacare et les résultats 
trimestriels mitigés des bancaires
ont pesé sur Wall Street et donc, 
sur la tendance à Paris. Sur le  
plan macroéconomique, l’indice 
ZEW allemand a reculé en juillet.

Le marché parisien a profité des 
nouveaux records enregistrés par
les indices S & P’s 500 et Nasdaq. 
La remontée des cours du pétrole 
a également soutenu le marché. 
La contraction des stocks hebdo­
madaires a fait remonter le baril 
de Brent à près de 50 $.

La séance a évolué d’heure en 
heure au gré des propos tenus par 
Mario Draghi, le président de la 
BCE, au cours de sa conférence à 
l’issue du comité mensuel. Le statu
quo sur les taux était attendu et la 
volonté de revoir la politique à 
l’automne a dopé l’euro.

Nouvelle séance dans le rouge 
pour la Bourse de Paris, qui 
termine mal la semaine. Le recul 
du pétrole et la force de l’euro ont
pénalisé la tendance, et le recul 
de General Electric, après des 
trimestriels décevants, a pesé sur 
le Dow Jones à Wall Street.

Nokia Plus forte baisse du 
Cac 40, l’action du suédois pâtit 
des résultats décevants de son 
homologue Ericsson. Le groupe 
attend, en outre, un ralentisse­
ment du marché des réseaux.
Virbac (hors Cac 40) L’action a 
rebondi de 5,8 % après l’annonce 
d’un chiffre d’affaires meilleur 
que prévu au deuxième trimestre.

Carrefour Nouvelle décrue de 
l’action du distributeur. Le prix 
d’introduction de sa filiale Grupo 
Carrefour Brasil a été fixé dans le 
bas de la fourchette et a valorisé le 
groupe à 8,1 milliards d’euros.
Ubisoft (hors Cac 40) Envolée de 
plus de 10 % du titre de l’éditeur de 
jeux qui a annoncé une hausse de 
45 % de ses ventes trimestrielles.

Air France­KLM (hors Cac 40) 
Chute de plus de 8 % du titre de la 
compagnie, alors que sa concur­
rente low cost Easy Jet s’est 
montrée prudente sur ses perspec­
tives de bénéfice.
Publicis L’action se distingue en 
réaction au chiffre d’affaires 
trimestriel. Modeste, la croissance a
malgré tout agréablement surpris.

Sartorius Stedim (hors CAC 40) 
Les résultats du groupe ont déçu, ce
qui a provoqué des prises de 
bénéfice sur l’action, qui a chuté de 
près de 8 %.
Valeo Après la publication de ses 
comptes semestriels pourtant en 
progrès, le titre a été sévèrement 
sanctionné. La croissance des ventes 
a ralenti au deuxième trimestre.

CAC 40

PER, bénéfices, rendements
Année PER Variation Rendement

(nombre de fois) des bénéfices

2016 15,7 11,3  % 3,4  %
2017 (e) 15,4 9,7  % 3,2  %
2018 (e) 14 9,8  % 3,4  %

Extrêmes annuels (en clôture)
Année Plus haut (Date) Plus bas (Date)
2015 5.268,91 (27­4) 4.083,50 (6­1)
2016 4.862,31 (30­12) 3.896,71 (11­2)
2017 5.432,40 (5­5) 4.748,90 (31­1)

Dow Jones

PER, bénéfices, rendements
Année PER Variation Rendement

(nombre de fois) des bénéfices

2016 19 2,6  % 2,3  %
2017 (e) 17,9 10,6  % 2,4  %
2018 (e) 16,3 9,3  % 2,5 %

Extrêmes annuels (en clôture)
Année Plus haut (Date) Plus bas (Date)
2015 18.312,30 (19­5) 15.666,40 (25­8)
2016 19.974,60 (20­12) 15.660,10 (11­2)
2017 21.640,75 (19­7) 19.732,40 (19­1)

LE MARCHÉ À SUIVRE...

Londres à contre­courant
La Bourse de Londres a bien entamé la semaine, 
avec une hausse de 0,35 % de l’indice FTSE 100 lundi, 
portée par la montée des cours des métaux. Puis, 
mardi, la place londonienne a connu une journée en 
dents de scie. Les opérateurs ont d’abord été rassurés 
par un ralentissement inattendu de l’inflation en juin 
(+ 2,6 % sur un an, après + 2,9 % en mai), éloignant la 
perspective d’un relèvement des taux par la Banque 
d’Angleterre en août. Mais le FTSE 100 a fini par être 
plombé (– 0,2 %) par le repli des valeurs bancaires 
britanniques, rattrapées par les résultats contrastés 
des américaines.
Si les principaux indices européens ont légèrement 
fléchi à la suite de la réunion de politique monétaire de 
la BCE, le FTSE 100 s’est accordé une belle progression 
de près de 0,8 % jeudi, notamment grâce à la baisse de 
la livre face à l’euro et au dollar. Aussi, l’annonce d’une 
accélération plus forte que prévu des ventes au détail 
en juin (+ 0,6 % sur un mois, contre 0,4 % attendu) 
a soutenu l’indice londonien.

La rétro de la semaine

Cac 40 sur la semaine

Juil. 17 18 19 20 21

5.117,66

- 2,25 %
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ACCOR ­ AC
HÔTELLERIE

CAPITALISATION
11.769 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  JIN JIANG  (12,6%)
  QIA  (10,4%)
  EURAZEO  (4,3%) 

NBRE DE TITRES
288.785.333 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 15,03 %

FR0000120404 Pondération dans
le CAC / Rang 0,6 % / 39e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le conseil d'administration a réaffirmé sa 
volonté de maintenir les actions du groupe dans
la lutte contre l'exclusion et 5 projets nouveaux 
ont été lancés, y compris en France.

ANALYSE DU CONSEIL
La stratégie mise en place est pertinente. Les 
comptes du groupe se redressent et la structure
financière est solide. La filialisation de 
HotelInvest va créer de la valeur.

CONSEIL TTF

ACHETER  48 euros
Potentiel +18%
Conseil précédent (date) AB (17/01/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  42,4/43,6 Acheter  63 %
Supports  40/38,6 Conserver  26 %

Vendre  10 %

LA COTE / CAC 40
Le tour du Cac en 40 fiches : retrouvez ici chaque semaine l’essentiel de l’actualité des poids lourds de la cote, les principales données 
financières ainsi que les estimations, conseils et objectifs de cours de la rédaction d’Investir.

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 6.050 M€
Croiss. du CA en 2017 7%
Résultat net 2016 430 M€
Résultat net 2017 est. 496 M€
Résultat net 2018 est. 580 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 30%
ANC par action 19.93
Décote/Surcote/ANC + 104 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,05
Dividende 2017 est. 1,10
Rendement 2017 est. 2,7 %

Dernier dividende versé
Date : 12­5­17 Montant : 1.05 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,51 1,83 2,01
Evol. an. BNPA ­ 13 % 21 % 10 %
PER (nbre de fois) 27 22,3 20,3
VE/CA (nbre de fois) 2,35 2,21 2,11

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,72 % + 8,87 %
Plus haut 42,22 43,60
Plus bas 40,39 32,12
Cours semaine précédente 41,90
Capital échangé semaine 1,7 %
Cours compensation 41,40
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 27­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,06 % + 14,48 %
Plus haut 110,65 115,25
Plus bas 105,45 88,72
Cours semaine précédente 109,40
Capital échangé semaine 0,9 %
Cours compensation 108,45
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 28­07­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 20.600 M€
Croiss. du CA en 2017 14%
Résultat net 2016 1.844 M€
Résultat net 2017 est. 2.085 M€
Résultat net 2018 est. 2.200 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 90%
ANC par action 46.39
Décote/Surcote/ANC + 129 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,60
Dividende 2017 est. 2,75
Rendement 2017 est. 2,6 %

Dernier dividende versé
Date : 15­5­17 Montant : 2.6 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 5,11 5,36 5,66
Evol. an. BNPA nul 5 % 6 %
PER (nbre de fois) 20,8 19,8 18,7
VE/CA (nbre de fois) 3,12 2,74 2,64

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

A une semaine de la publication des résultats 
semestriels, Jefferies a légèrement remonté son
objectif de cours sur le titre, à 114 euros.

ANALYSE DU CONSEIL
Air Liquide est maintenant en ordre de marche 
dans sa nouvelle configuration intégrant Airgas.
Les synergies dégagées dépasseront 130 
millions de dollars cette année.

CONSEIL TTF

ACHETER  134 euros
Potentiel +26%
Conseil précédent (date) C (15/07/2004)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  112,8/117,1 Acheter  33 %
Supports  105,5/101,5 Conserver  41 %

Vendre  26 %

FR0000120073 Pondération dans
le CAC / Rang 3,7 % / 7e

AIRBUS ­ AIR
CONSTRUCTEUR AÉRONAUTIQUE

CAPITALISATION
55.272 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  SOGEPA  ( 11,1%)
  GSBV  (11,1%)
  SEPI  ( 4,2%) 

NBRE DE TITRES
774.443.093 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 13,57 %

NL0000235190 Pondération dans
le CAC / Rang 3,7 % / 8e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Pénalisé par le renforcement de l'euro face au 
dollar, l'avionneur fait partie des plus fortes 
baisses de la semaine.

ANALYSE DU CONSEIL
Airbus table sur plus de 700 livraisons d'avions 
cette année et une hausse de quelques 
pourcents de son Ebit et de son BPA ajustés. La 
révision du programme A400M est une priorité.

CONSEIL

ACHETER  88 euros
Potentiel +23%
Conseil précédent (date) AB (23/02/2017)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  75,3/77 Acheter  71 %
Supports  71,5/68,5 Conserver  21 %

Vendre  7 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 68.100 M€
Croiss. du CA en 2017 2%
Résultat net 2016 995 M€
Résultat net 2017 est. 2.700 M€
Résultat net 2018 est. 3.500 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­304%
ANC par action 4.72
Décote/Surcote/ANC + 1413 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,35
Dividende 2017 est. 1,48
Rendement 2017 est. 2,1 %

Dernier dividende versé
Date : 18­4­17 Montant : 1.15 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 3,31 3,36 4,40
Evol. an. BNPA ­ 2 % 2 % 31 %
PER (nbre de fois) 21,6 21,2 16,2
VE/CA (nbre de fois) 0,66 0,67 0,62

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 4,28 % + 37,22 %
Plus haut 74,65 77,25
Plus bas 71,06 49,51
Cours semaine précédente 74,56
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 72,36
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­07­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,62 % + 40,83 %
Plus haut 22,78 26,52
Plus bas 21,56 14,62
Cours semaine précédente 21,95
Capital échangé semaine 4,2 %
Cours compensation 0
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 27­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 56.696 M
Croiss. du CA en 2017 10%
Résultat net 2016 1.607 M
Résultat net 2017 est. 2.232 M
Résultat net 2018 est. 2.321 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 31%
ANC par action 31.60
Décote/Surcote/ANC ­ 32 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0
Dividende 2017 est. 0
Rendement 2017 est. nul

Dernier dividende versé
Date : 08­5­15 Montant :  ()
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,57 2,18 2,27
Evol. an. BNPA NS 39 % 4 %
PER (nbre de fois) 13,7 9,9 9,5
VE/CA (nbre de fois) 0,62 0,57 0,58

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le Bureau national des statistiques chinois a 
indiqué que la production d'acier du pays avait 
atteint 73,2 millions de tonnes en juin, un record.

ANALYSE DU CONSEIL
Le sidérurgiste anticipe une croissance de la 
demande d'acier comprise entre 0,5 et 1,5 % en 
2017. Le titre, très volatil, nous paraît 
correctement valorisé.

CONSEIL

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (01/08/2014)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  23,2/23,9 Acheter  75 %
Supports  19,9/18,6 Conserver  18 %

Vendre  7 %

ARCELORMITTAL* ­ MT
SIDÉRURGISTE

CAPITALISATION
22.063 M 

LES ACTIONNAIRES
  FAMILLE MITTAL  (37,4%)
   
    

NBRE DE TITRES
1.021.903.623 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 2,58 %

LU1598757687 Pondération dans
le CAC / Rang 0,4 % / 40e

ATOS SE ­ ATO
CONSEIL, INFOGÉRANCE

CAPITALISATION
12.977 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  PAI PARTNERS  (25%)
  FMR LLC  (5%)
  SALARIÉS  (3,6%) 

NBRE DE TITRES
105.203.644 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 23,04 %

FR0000051732 Pondération dans
le CAC / Rang 1 % / 33e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Atos n'a guère profité, cette semaine, du rachat 
de Digital River World Payments par sa filiale 
Worldline.

ANALYSE DU CONSEIL
Résultats annuels 2016 de bonne facture, avec 
des perspectives 2017 ambitieuses : une 
croissance de 9,5 %, et de 2 % en organique, et 
une marge opérationnelle de 10 %.

CONSEIL TTF

ACHETER  145 euros
Potentiel +18%
Conseil précédent (date) VP (27/05/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  132,5/140 Acheter  38 %
Supports  119,5/113 Conserver  48 %

Vendre  14 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 12.850 M€
Croiss. du CA en 2017 10%
Résultat net 2016 567 M€
Résultat net 2017 est. 670 M€
Résultat net 2018 est. 750 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­14%
ANC par action 43.20
Décote/Surcote/ANC + 186 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,60
Dividende 2017 est. 1,65
Rendement 2017 est. 1,3 %

Dernier dividende versé
Date : 26­5­17 Montant : 1.6 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 7,29 8,79 9,60
Evol. an. BNPA 26 % 21 % 9 %
PER (nbre de fois) 16,9 14 12,8
VE/CA (nbre de fois) 1,05 0,92 0,89

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,56 % + 58,51 %
Plus haut 128,80 132,50
Plus bas 122,35 76,73
Cours semaine précédente 125,30
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 125,40
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 26­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,60 % + 36,60 %
Plus haut 25,25 25,80
Plus bas 24,33 16,94
Cours semaine précédente 25,22
Capital échangé semaine 1,1 %
Cours compensation 24,89
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 3­8­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 102.000 M
Croiss. du CA en 2017 2%
Résultat net 2016 5.829 M
Résultat net 2017 est. 5.870 M
Résultat net 2018 est. 6.200 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres NS
ANC par action 29.11
Décote/Surcote/ANC ­ 16 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,16
Dividende 2017 est. 1,21
Rendement 2017 est. 4,9 %

Dernier dividende versé
Date : 05­5­17 Montant : 1.16 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,40 2,42 2,56
Evol. an. BNPA 10 % 1 % 6 %
PER (nbre de fois) 10,2 10,1 9,6
VE/CA (nbre de fois) NS NS NS

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La baisse des taux d'intérêt observée cette 
semaine a pesé sur le titre de l'assureur français.
La performance depuis le début de l'année est 
très médiocre.

ANALYSE DU CONSEIL
Les résultats 2016 ont conforté les objectifs 
d'Axa, fixés dans le cadre du plan Ambition 
2020, avec notamment une croissance du 
résultat opérationnel par action de 4 %.

CONSEIL TTF

ACHETER  30 euros
Potentiel +22%
Conseil précédent (date) AB (16/12/2015)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  25,8/27 Acheter  52 %
Supports  23,5/22,6 Conserver  36 %

Vendre  12 %

AXA ­ CS
ASSURANCE

CAPITALISATION
59.528 M 

LES ACTIONNAIRES
  AXA FRANCE ASSURANCE  (14,1%)
  SALARIÉS  (5,7%)
    

NBRE DE TITRES
2.423.763.965 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 2,40 %

FR0000120628 Pondération dans
le CAC / Rang 4 % / 6e

BNP PARIBAS ­ BNP
BANQUE

CAPITALISATION
79.450 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  ETAT BELGE­SFPI  (7,74%)
  SALARIÉS  (3,3%)
  DODGE & COX  (2,11%) 

NBRE DE TITRES
1.248.432.998 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 5,10 %

FR0000131104 Pondération dans
le CAC / Rang 6,3 % / 4e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La banque s'est vu infliger par la Réserve 
fédérale américaine une amende de 246 millions
de dollars pour pratiques douteuses sur le 
marché des changes.

ANALYSE DU CONSEIL
Le plan 2020 prévoit une croissance annuelle 
moyenne de 2,5 %. Il repose sur des hypothèses
de niveau des taux d'intérêt très prudentes. La 
valorisation du titre est attractive.

CONSEIL TTF

ACHETER  80 euros
Potentiel +26%
Conseil précédent (date) AS (10/11/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  68,2/73 Acheter  62 %
Supports  61/57 Conserver  35 %

Vendre  4 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 43.700 M€
Croiss. du CA en 2017 1%
Résultat net 2016 7.702 M€
Résultat net 2017 est. 7.400 M€
Résultat net 2018 est. 7.700 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres NS
ANC par action 73.90
Décote/Surcote/ANC ­ 14 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,70
Dividende 2017 est. 2,97
Rendement 2017 est. 4,7 %

Dernier dividende versé
Date : 30­5­17 Montant : 2.7 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 6 5,93 6,17
Evol. an. BNPA 12 % ­ 1 % 4 %
PER (nbre de fois) 10,6 10,7 10,3
VE/CA (nbre de fois) NS NS NS

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 4,01 % + 47,93 %
Plus haut 66,49 68,40
Plus bas 63,31 41,36
Cours semaine précédente 66,30
Capital échangé semaine 1,6 %
Cours compensation 64,29
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 28­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,54 % + 35,96 %
Plus haut 38,23 39,70
Plus bas 36,26 25,32
Cours semaine précédente 37,95
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 37,17
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 31­8­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 33.000 M
Croiss. du CA en 2017 4%
Résultat net 2016 632 M
Résultat net 2017 est. 720 M
Résultat net 2018 est. 800 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 20%
ANC par action 26.92
Décote/Surcote/ANC + 36 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,60
Dividende 2017 est. 1,60
Rendement 2017 est. 4,4 %

Dernier dividende versé
Date : 03­5­17 Montant : 1.6 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,78 2,03 2,25
Evol. an. BNPA 29 % 14 % 11 %
PER (nbre de fois) 20,6 18 16,3
VE/CA (nbre de fois) 0,47 0,45 0,43

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action a reculé à la suite d'une étude de Société
Générale dont la recommandation est de vendre.
Le titre a une petite avance par rapport au 
marché depuis le 1er janvier.

ANALYSE DU CONSEIL
Les résultats 2016 ont été excellents et les 
perspectives de 2017 s'améliorent dans la 
construction, tandis que les objectifs fixés pour 
la téléphonie devraient être atteints.

CONSEIL TTF

ACHETER  46 euros
Potentiel +26%
Conseil précédent (date) V (13/05/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  39,7/41 Acheter  24 %
Supports  36,2/34,6 Conserver  62 %

Vendre  14 %

BOUYGUES ­ EN
BTP, MÉDIAS, TÉLÉPHONIE MOBILE

CAPITALISATION
13.078 M 

LES ACTIONNAIRES
  SCDM  (20,40%)
  SALARIÉS  (21,44%)
    

NBRE DE TITRES
357.317.462 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 7,50 %

FR0000120503 Pondération dans
le CAC / Rang 0,7 % / 38e

CAPGEMINI ­ CAP
CONSEIL, INFOGÉRANCE

CAPITALISATION
15.665 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  INVEST. INST. ÉTRANG.  (60%)
  INVEST. INST. FRANÇAIS  (27%)
  ACTIONN. INDIVIDUELS  (4%)

NBRE DE TITRES
169.149.580 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 15,55 %

FR0000125338 Pondération dans
le CAC / Rang 1,3 % / 29e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Bonne semaine pour Capgemini, qui porte sa 
progression annuelle à 17 %. Les résultats 
semestriels publiés la semaine prochaine 
pourraient réserver de bonnes surprises.

ANALYSE DU CONSEIL
En 2017, le groupe table sur une croissance de 3 
% et vise une marge opérationnelle de 11 ,7 % à 
11,9 % avec une trésorerie disponible supérieure
à 950 millions d'euros.

CONSEIL TTF

ACHETER  110 euros
Potentiel +19%
Conseil précédent (date) VP (28/04/2015)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  97,3/102 Acheter  85 %
Supports  87/80,2 Conserver  15 %

  Vendre  0 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 12.983 M€
Croiss. du CA en 2017 4%
Résultat net 2016 921 M€
Résultat net 2017 est. 860 M€
Résultat net 2018 est. 980 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 19%
ANC par action 42.99
Décote/Surcote/ANC + 115 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,55
Dividende 2017 est. 1,65
Rendement 2017 est. 1,8 %

Dernier dividende versé
Date : 22­5­17 Montant : 1.55 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 5,62 5,97 6,50
Evol. an. BNPA 23 % 6 % 9 %
PER (nbre de fois) 16,5 15,5 14,2
VE/CA (nbre de fois) 1,36 1,28 1,18

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,59 % + 13,52 %
Plus haut 94,87 97,33
Plus bas 91,98 71,10
Cours semaine précédente 93,16
Capital échangé semaine 1,4 %
Cours compensation 94,09
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,56 % ­ 9,66 %
Plus haut 21,98 24,84
Plus bas 20,95 20,08
Cours semaine précédente 21,77
Capital échangé semaine 1,7 %
Cours compensation 21,31
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 30/8/2017

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est.
Croiss. du CA en 2017
Résultat net 2016 746 M
Résultat net 2017 est. 800 M
Résultat net 2018 est. 1.000 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 38%
ANC par action 13.79
Décote/Surcote/ANC + 52 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,70
Dividende 2017 est. 0,80
Rendement 2017 est. 3,8 %

Dernier dividende versé
Date : 21­6­17 Montant : 0.7 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,36 1,55 1,72
Evol. an. BNPA ­ 10 % 14 % 11 %
PER (nbre de fois) 15,4 13,5 12,2
VE/CA (nbre de fois) 0,27 0,25

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Semaine chargée pour Carrefour, avec l'arrivée 
du nouveau patron et l'entrée en Bourse de la 
filiale au Brésil dans le bas de la fourchette de 
prix.

ANALYSE DU CONSEIL
Alexandre Bompard vient de prendre la barre. Il
devra poursuivre le bon travail de Georges 
Plassat sur la rentabilité, mais surtout doper les
ventes sur Internet face à Amazon

CONSEIL TTF

ACHETER  27 euros
Potentiel +29%
Conseil précédent (date) AB (10/06/2011)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  22,3/22,9 Acheter  52 %
Supports  20,6/20,1 Conserver  44 %

Vendre  4 %

CARREFOUR ­ CA
DISTRIBUTION ALIMENTAIRE

CAPITALISATION
16.260 M 

LES ACTIONNAIRES
  FAMILLE MOULIN  (11,51%)
  GROUPE ARNAULT  (8,74%)
  ABILIO DINIZ  (8,05%) 

NBRE DE TITRES
774.677.811 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 8,30 %

FR0000120172 Pondération dans
le CAC / Rang 1 % / 32e

CRÉDIT AGRICOLE ­ ACA
BANQUE

CAPITALISATION
40.955 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  SAS RUE DE LA BOÉTIE  (56,7%)
  SALARIÉS  (3,7%)
    

NBRE DE TITRES
2.846.104.526 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 22,16 %

FR0000045072 Pondération dans
le CAC / Rang 1,4 % / 26e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Malgré sa baisse sur la semaine, le titre Crédit 
Agricole affiche toujours une très belle 
performance depuis le début de l'année, bien 
supérieure à celle de ses consoeurs.

ANALYSE DU CONSEIL
Le plan 2015­2019 prévoit une hausse des 
revenus de plus de 2,5 % par an, avec des 
charges inférieures à 60 %. L'objectif de 
bénéfice est fixé à plus de 4,2 milliards d'euros.

CONSEIL TTF

ACHETER  17 euros
Potentiel +18%
Conseil précédent (date) AS (21/10/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  15,5/16,5 Acheter  52 %
Supports  13,2/12,4 Conserver  44 %

Vendre  4 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 18.400 M€
Croiss. du CA en 2017 9%
Résultat net 2016 3.590 M€
Résultat net 2017 est. 3.300 M€
Résultat net 2018 est. 3.800 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres NS
ANC par action 18.85
Décote/Surcote/ANC ­ 24 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,60
Dividende 2017 est. 0,60
Rendement 2017 est. 4,2 %

Dernier dividende versé
Date : 29­5­17 Montant : 0.6 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,26 1,10 1,20
Evol. an. BNPA 4 % ­ 13 % 9 %
PER (nbre de fois) 11,4 13,1 12
VE/CA (nbre de fois) NS NS NS

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,77 % + 82,78 %
Plus haut 14,73 14,97
Plus bas 14,28 7,51
Cours semaine précédente 14,65
Capital échangé semaine 0,9 %
Cours compensation 14,53
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 3­8­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,96 % ­ 0,86 %
Plus haut 66,43 70,53
Plus bas 64,47 57,66
Cours semaine précédente 65,94
Capital échangé semaine 1,1 %
Cours compensation 65,93
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 25.400 M
Croiss. du CA en 2017 16%
Résultat net 2016 1.720 M
Résultat net 2017 est. 2.100 M
Résultat net 2018 est. 2.400 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 57%
ANC par action 20.12
Décote/Surcote/ANC + 221 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,70
Dividende 2017 est. 1,80
Rendement 2017 est. 2,8 %

Dernier dividende versé
Date : 05­5­17 Montant : 1.7 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,91 3,13 3,58
Evol. an. BNPA 7 % 8 % 14 %
PER (nbre de fois) 22,2 20,7 18,1
VE/CA (nbre de fois) 2,27 1,96 1,82

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Semaine sans grand relief pour Danone, à 
l'exception de la belle séance de mercredi (+ 1 
%). Le groupe alimentaire doit présenter ses 
comptes au 30 juin jeudi prochain.

ANALYSE DU CONSEIL
Dans la foulée de l'acquisition de WhiteWave en 
avril, la direction a revu à la hausse son objectif 
de bénéfice par action pour 2017. Il est visé en 
hausse de plus de 10 %.

CONSEIL TTF

ACHETER  80 euros
Potentiel +24%
Conseil précédent (date) E (20/02/2015)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  66,8/69,5 Acheter  53 %
Supports  64,5/61,9 Conserver  25 %

Vendre  22 %

DANONE ­ BN
ALIMENTATION

CAPITALISATION
42.403 M 

LES ACTIONNAIRES
  GROUPE MFS  (12,8%)
  FIRST EAGLE INV.  (2,3%)
  GROUPE SOFINA & HENEX  (2,2%)

NBRE DE TITRES
655.892.000 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 7,39 %

FR0000120644 Pondération dans
le CAC / Rang 3,3 % / 10e

AIR LIQUIDE ­ AI
GAZ INDUSTRIELS ET MÉDICAUX

CAPITALISATION
41.171 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  BLACKROCK  (4,96%)
  NATIXIS AM  (2%)
  CRÉDIT SUISSE  (2%) 

NBRE DE TITRES
388.222.286 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 0,38 %
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FOURNITURE ÉLECTRICITÉ ET GAZ

CAPITALISATION
33.047 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  ETAT FRANÇAIS  (28,7 %)
  GPE BRUXELLES LAMBERT  (2,33%)
  SALARIÉS  (2,72%) 

NBRE DE TITRES
2.435.285.011 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 11,96 %

FR0010208488 Pondération dans
le CAC / Rang 1,8 % / 22e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le Conseil d'Etat a estimé mercredi que les tarifs
réglementés du gaz étaient contraires au droit 
européen mais sans enjoindre l'Etat de les 
supprimer, à court terme.

ANALYSE DU CONSEIL
La perspective d'un bénéfice net récurrent de 
2,4 à 2,6 milliards d'euros et d'un dividende de 
0,70 euro a été confirmée à l'occasion de la 
publication au 31 mars.

CONSEIL TTF

ACHETER  17 euros
Potentiel +25%
Conseil précédent (date) E (02/03/2017)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  13,7/14,2 Acheter  65 %
Supports  12,8/12,3 Conserver  35 %

  Vendre  0 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 66.000 M€
Croiss. du CA en 2017 ­1%
Résultat net 2016 ­415 M€
Résultat net 2017 est. 2.400 M€
Résultat net 2018 est. 2.500 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 55%
ANC par action 17.08
Décote/Surcote/ANC ­ 21 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1
Dividende 2017 est. 0,70
Rendement 2017 est. 5,2 %

Dernier dividende versé
Date : 16­5­17 Montant : 0.5 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,02 0,98 1,03
Evol. an. BNPA ­ 5 % ­ 4 % 5 %
PER (nbre de fois) 13,3 13,8 13,2
VE/CA (nbre de fois) 0,87 0,81 0,79

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation + 1,92 % ­ 10,01 %
Plus haut 13,69 15,21
Plus bas 13,21 10,77
Cours semaine précédente 13,32
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 13,45
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 28­7­2017

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,52 % ­ 6,48 %
Plus haut 116,30 124,55
Plus bas 112,70 93,41
Cours semaine précédente 114,70
Capital échangé semaine 1,1 %
Cours compensation 115
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 28­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 7.785 M
Croiss. du CA en 2017 9%
Résultat net 2016 813 M
Résultat net 2017 est. 895 M
Résultat net 2018 est. 978 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 31%
ANC par action 28.20
Décote/Surcote/ANC + 305 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,18
Dividende 2017 est.
Rendement 2017 est.

Dernier dividende versé
Date : 17­5­17 Montant : 1.5 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 3,79 4,11 4,45
Evol. an. BNPA 6 % 8 % 8 %
PER (nbre de fois) 30,1 27,8 25,6
VE/CA (nbre de fois) 3,79 3,47 3,33

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action du numéro un mondial de l'optique a 
bien résisté cette semaine. Sa performance est 
désormais légèrement supérieure à celle de 
l'indice CAC 40 depuis janvier.

ANALYSE DU CONSEIL
L'année 2016 a été moins bonne que prévu 
initialement, mais Essilor reste une belle valeur 
de croissance, compte tenu de ses perspectives 
de fusion avec Luxottica.

CONSEIL TTF

ACHETER  140 euros
Potentiel +23%
Conseil précédent (date) VP (10/01/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  116,6/122 Acheter  77 %
Supports  110,9/106,7 Conserver  23 %

  Vendre  0 %

FR0000121667 Pondération dans
le CAC / Rang 2,1 % / 17e

KERING ­ KER
DISTRIBUTION, LUXE

CAPITALISATION
38.717 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  GROUPE ARTEMIS  (40,89%)
  PUBLIC  (48,65%)
    

NBRE DE TITRES
126.279.322 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 43,74 %

FR0000121485 Pondération dans
le CAC / Rang 1,9 % / 21e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

A une dizaine de jours des comptes semestriels,
les analystes de Citi ont légèrement relevé leur 
objectif de cours, de 347 à 349 €.

ANALYSE DU CONSEIL
Au vu d'un début d'année dynamique, en 
particulier pour Gucci, François­Henri Pinault a 
promis à ses actionnaires de belles perspectives
de croissance en 2017 et au­delà.

CONSEIL TTF

CONSERVER 315 euros
Potentiel +3%
Conseil précédent (date) VP (20/06/2013)
Opportunité ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  320/330 Acheter  55 %
Supports  281/264 Conserver  41 %

Vendre  3 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 14.700 M€
Croiss. du CA en 2017 19%
Résultat net 2016 814 M€
Résultat net 2017 est. 1.780 M€
Résultat net 2018 est. 2.020 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 37%
ANC par action 89.24
Décote/Surcote/ANC + 244 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 4,60
Dividende 2017 est. 5
Rendement 2017 est. 1,6 %

Dernier dividende versé
Date : 03­5­17 Montant : 3.1 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 10,15 14,10 16
Evol. an. BNPA 26 % 39 % 13 %
PER (nbre de fois) 30,2 21,7 19,2
VE/CA (nbre de fois) 3,48 2,93 2,73

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation + 0,16 % + 97,04 %
Plus haut 314,50 314,50
Plus bas 302,65 153,80
Cours semaine précédente 306,10
Capital échangé semaine 0,7 %
Cours compensation 311,40
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­2017

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,76 % + 4,36 %
Plus haut 186,25 197,15
Plus bas 179,85 156,50
Cours semaine précédente 184,15
Capital échangé semaine 0,5 %
Cours compensation 184,60
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 27­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 27.900 M
Croiss. du CA en 2017 8%
Résultat net 2016 3.106 M
Résultat net 2017 est. 3.950 M
Résultat net 2018 est. 4.250 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­2%
ANC par action 43.61
Décote/Surcote/ANC + 315 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 3,30
Dividende 2017 est. 3,50
Rendement 2017 est. 1,9 %

Dernier dividende versé
Date : 28­4­17 Montant : 3.3 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 6,49 7,03 7,56
Evol. an. BNPA 4 % 8 % 8 %
PER (nbre de fois) 27,9 25,7 23,9
VE/CA (nbre de fois) 3,90 3,61 3,44

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Sans même attendre les résultats semestriels, le
courtier Stifel a dégradé jeudi la valeur de achat
à conserver, mais maintenu son cours cible à 190
euros.

ANALYSE DU CONSEIL
En dépit d'un début d'année atypique, Jean­Paul
Agon a confirmé tabler sur une nouvelle 
amélioration des performances de L'Oréal, dans
un marché en croissance de 4 %.

CONSEIL TTF

CONSERVER 200 euros
Potentiel +11%
Conseil précédent (date) A (30/08/2012)
Opportunité ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  188/197 Acheter  31 %
Supports  177,8/174 Conserver  52 %

Vendre  17 %

L'ORÉAL ­ OR
COSMÉTIQUES ET COIFFURE

CAPITALISATION
101.125 M 

LES ACTIONNAIRES
  FAM. BETTENCOURT  (33,05%)
  NESTLÉ  (23,12%)
    

NBRE DE TITRES
559.009.137 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 4,33 %

FR0000120321 Pondération dans
le CAC / Rang 4,1 % / 5e

LAFARGEHOLCIM ­ LHN
MATÉRIAUX DE CONSTRUCTION

CAPITALISATION
30.958 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  THOMAS SCHMIDHEINY  (20,11 %)
  EUROCEMENT HOLDING  (10,82 %)
    

NBRE DE TITRES
606.909.080 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 2,19 %

CH0012214059 Pondération dans
le CAC / Rang 1,9 % / 20e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Grâce à une bonne résistance cette semaine, 
l'action du cimentier affiche un gain depuis le 
début de l'année équivalent à celui de l'indice 
Cac 40.

ANALYSE DU CONSEIL
Les promesses de la fusion sont tenues. Les 
résultats de 2016 ont été meilleurs que prévu et
les perspectives sont prometteuses. Le retour 
aux actionnaires reste la première priorité.

CONSEIL

ACHETER  65 euros
Potentiel +27%
Conseil précédent (date) E (05/08/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  54,9/55,8 Acheter  29 %
Supports  50,7/49,2 Conserver  50 %

Vendre  21 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 25.000 M€
Croiss. du CA en 2017 ­7%
Résultat net 2016 1.615 M€
Résultat net 2017 est. 1.940 M€
Résultat net 2018 est. 2.230 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 40%
ANC par action 59.06
Décote/Surcote/ANC ­ 14 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2
Dividende 2017 est. 2,50
Rendement 2017 est. 4,9 %

Dernier dividende versé
Date : 08­5­17 Montant : 2 (D)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,67 3,20 3,67
Evol. an. BNPA 102 % 20 % 15 %
PER (nbre de fois) 19,1 15,9 13,9
VE/CA (nbre de fois) 1,70 1,83 1,76

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,41 % + 25,86 %
Plus haut 52,55 57,09
Plus bas 50,73 40,14
Cours semaine précédente 51,22
Capital échangé semaine 0,3 %
Cours compensation 51,30
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 26­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,12 % + 21,86 %
Plus haut 62,64 64,86
Plus bas 59,86 48,95
Cours semaine précédente 62,24
Capital échangé semaine 1 %
Cours compensation 61
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 31­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 5.350 M
Croiss. du CA en 2017 7%
Résultat net 2016 567 M
Résultat net 2017 est. 620 M
Résultat net 2018 est. 650 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 29%
ANC par action 12.48
Décote/Surcote/ANC + 383 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,19
Dividende 2017 est. 1,19
Rendement 2017 est. 2 %

Dernier dividende versé
Date : 02­6­17 Montant : 1.19 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,12 2,32 2,43
Evol. an. BNPA 3 % 9 % 5 %
PER (nbre de fois) 28,4 26 24,8
VE/CA (nbre de fois) 3,39 3,16 3,07

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action a plus baissé que le marché ces derniers
jours mais depuis le début de l'année, sa 
performance est bien supérieure avec un gain 
deux fois plus élevé.

ANALYSE DU CONSEIL
A l'occasion des trimestriels, les objectifs 
annuels d'une croissance interne de 0 à 3 % et 
d'une marge opérationnelle comprise entre 19,3
% et 20,1 % ont été confirmés.

CONSEIL TTF

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (07/05/2015)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  64,8/68,5 Acheter  37 %
Supports  59,4/55,6 Conserver  58 %

Vendre  5 %

LEGRAND ­ LR
EQUIPEMENTIER ÉLECTRIQUE

CAPITALISATION
16.041 M 

LES ACTIONNAIRES
  MFS INVEST. MANAGT  (10,88 %)
  MORGAN STANLEY IM  (4,97 %)
  DIRIGEANTS ET SALARIÉS  (4 %)

NBRE DE TITRES
266.027.374 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 11,77 %

FR0010307819 Pondération dans
le CAC / Rang 1,4 % / 25e

LVMH ­ MC
LUXE

CAPITALISATION
111.297 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  GPE ARNAULT  (46,57 %)
   
    

NBRE DE TITRES
507.626.487 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 20,87 %

FR0000121014 Pondération dans
le CAC / Rang 5,5 % / 1e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'accélération de la croissance des cognacs 
Rémy Martin au dernier trimestre est de bon 
augure pour la marque Hennessy, chez LVMH, à 
quelques jours de l'annonce des résultats.

ANALYSE DU CONSEIL
Malgré un très bon début d'année, la direction 
est restée prudente pour le reste de l'exercice 
car la base de comparaison deviendra moins 
favorable au second semestre.

CONSEIL TTF

NEUTRE
Potentiel
Conseil précédent (date)  (07/02/2002)
Opportunité Sécurité

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  232/239,7 Acheter  62 %
Supports  212,5/207 Conserver  35 %

Vendre  3 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 41.200 M€
Croiss. du CA en 2017 10%
Résultat net 2016 3.981 M€
Résultat net 2017 est. 4.800 M€
Résultat net 2018 est. 5.270 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 12%
ANC par action 52.04
Décote/Surcote/ANC + 321 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 4
Dividende 2017 est. 4,50
Rendement 2017 est. 2 %

Dernier dividende versé
Date : 19­4­17 Montant : 2.6 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 7,85 9,46 10,38
Evol. an. BNPA 12 % 21 % 10 %
PER (nbre de fois) 27,9 23,2 21,1
VE/CA (nbre de fois) 3,05 2,78 2,48

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,23 % + 53,86 %
Plus haut 224,85 239,65
Plus bas 218,75 140,85
Cours semaine précédente 219,75
Capital échangé semaine 0,7 %
Cours compensation 222,30
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, 26­7­2017

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 4,32 % + 32,73 %
Plus haut 123,85 123,85
Plus bas 116,35 87,68
Cours semaine précédente 122,65
Capital échangé semaine 1,5 %
Cours compensation 119
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 25­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 22.200 M
Croiss. du CA en 2017 6%
Résultat net 2016 1.676 M
Résultat net 2017 est. 1.690 M
Résultat net 2018 est. 1.800 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 9%
ANC par action 58.24
Décote/Surcote/ANC + 102 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 3,25
Dividende 2017 est. 3,35
Rendement 2017 est. 2,9 %

Dernier dividende versé
Date : 24­5­17 Montant : 3.25 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 8,85 9,16 9,77
Evol. an. BNPA 41 % 4 % 7 %
PER (nbre de fois) 13,3 12,8 12
VE/CA (nbre de fois) 1,06 1 0,96

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La société a indiqué que, contre coup d'un 
premier trimestre très dynamique, le marché du
pneu en Europe et en Amérique du Nord était en
baisse en juin.

ANALYSE DU CONSEIL
L'action est à son plus­haut historique et la 
marge devrait, à court terme, être pénalisée par
la hausse des matières premières, en dépit du 
relèvement des prix de vente.

CONSEIL TTF

VENTE PARTIELLE  euros
Potentiel
Conseil précédent (date) A (03/02/2017)
Opportunité ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  130/134 Acheter  50 %
Supports  113,8/105 Conserver  38 %

Vendre  12 %

MICHELIN ­ ML
PNEUMATIQUES

CAPITALISATION
21.157 M 

LES ACTIONNAIRES
  FRANKLIN RESSOURCES  (10,3%)
  CAPITAL RESEARCH M  (9,5%)
  BLACKROCK  (5,1%) 

NBRE DE TITRES
180.292.390 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 11,02 %

FR0000121261 Pondération dans
le CAC / Rang 1,8 % / 23e

NOKIA ­ NOKIA
EQUIPEMENTIER TÉLÉCOMS

CAPITALISATION
30.967 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  THE VANGUARD GP  ( 2,10%)
  HENDERSON GLOBAL INV.  (1,63%)
  KESKINAINEN T.V.  (1,35%)

NBRE DE TITRES
5.836.193.012 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 16,21 %

FI0009000681 Pondération dans
le CAC / Rang 2,8 % / 13e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La publication décevante d'Ericsson a pesé sur 
l'équipementier finlandais mardi : ­ 3,3%. Le 
suédois prévoit une baisse de 5 à 9 % du marché
des infrastructures mobiles en 2017.

ANALYSE DU CONSEIL
Le groupe reste prudent sur ses prévisions, mais
il poursuit l'intégration d'Alcatel­Lucent, qui lui 
offre de nouvelles opportunités commerciales et
soutient sa rentabilité.

CONSEIL

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (04/02/2016)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  5,8/6,2 Acheter  14 %
Supports  5,2/4,8 Conserver  45 %

Vendre  42 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 23.250 M€
Croiss. du CA en 2017 ­2%
Résultat net 2016 ­766 M€
Résultat net 2017 est. ­300 M€
Résultat net 2018 est. 680 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­25%
ANC par action 3.44
Décote/Surcote/ANC + 54 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,17
Dividende 2017 est. 0,18
Rendement 2017 est. 3,4 %

Dernier dividende versé
Date : 24­5­17 Montant : 0.12 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 0,22 0,22 0,30
Evol. an. BNPA ­ 19 % nul 36 %
PER (nbre de fois) 24,1 24,1 17,7
VE/CA (nbre de fois) 1,09 1,10 1,08

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,16 % + 0,53 %
Plus haut 5,53 5,93
Plus bas 5,28 3,66
Cours semaine précédente 5,48
Capital échangé semaine 0,4 %
Cours compensation 5,39
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,49 % + 0,35 %
Plus haut 14,54 15,80
Plus bas 14,13 13,04
Cours semaine précédente 14,30
Capital échangé semaine 0,9 %
Cours compensation 14,38
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 41.150 M
Croiss. du CA en 2017 1%
Résultat net 2016 2.935 M
Résultat net 2017 est. 2.750 M
Résultat net 2018 est. 3.000 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 74%
ANC par action 11.54
Décote/Surcote/ANC + 23 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,60
Dividende 2017 est. 0,65
Rendement 2017 est. 4,6 %

Dernier dividende versé
Date : 12­6­17 Montant : 0.4 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,04 1,05 1,12
Evol. an. BNPA 13 % 1 % 7 %
PER (nbre de fois) 13,7 13,5 12,7
VE/CA (nbre de fois) 1,52 1,51 1,50

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action est restée stable, alors que le groupe a 
décidé d'assigner en justice son concurrent TF1 
pour abus de position dominante dans la 
télévision et la publicité.

ANALYSE DU CONSEIL
Le groupe table sur une nouvelle hausse de son 
Ebitda ajusté cette année et un endettement 
d'environ 2 fois l'Ebitda à moyen terme. Les 
acquisitions se feront dans les zones existantes.

CONSEIL TTF

ACHETER  20 euros
Potentiel +41%
Conseil précédent (date) AB (29/04/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  14,8/15,1 Acheter  75 %
Supports  13,8/13,1 Conserver  21 %

Vendre  4 %

ORANGE ­ ORA
OPÉRATEUR TÉLÉCOMS

CAPITALISATION
37.839 M 

LES ACTIONNAIRES
  ETAT  (13,45%)
  BPIFRANCE P.  (9,60%)
  SALARIÉS  ( 5,08%) 

NBRE DE TITRES
2.660.056.599 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 1,45 %

FR0000133308 Pondération dans
le CAC / Rang 2,6 % / 14e

PERNOD RICARD ­ RI
VINS ET SPIRITUEUX

CAPITALISATION
30.669 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  CONCERT PAUL RICARD  (14 %)
  CAPITAL GROUP COMP.  (9,95%)
  MFS INVEST. MANAG.  (9,73%)

NBRE DE TITRES
265.421.592 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 12,24 %

FR0000120693 Pondération dans
le CAC / Rang 2,2 % / 15e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le dynamisme retrouvé par les cognacs de Rémy
Cointreau en grande Chine laisse augurer aussi 
d'une amélioration des performances de 
Martell, la marque de Pernod Ricard.

ANALYSE DU CONSEIL
La publication au 31 mars a permis de confirmer
l'objectif annuel, soit une augmentation de 2 % à
4 % du bénéfice opérationnel à devises et 
périmètre constants.

CONSEIL TTF

ACHETER  140 euros
Potentiel +21%
Conseil précédent (date) VP (01/09/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  124,5/128 Acheter  48 %
Supports  114,8/111,7 Conserver  48 %

Vendre  3 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 9.420 M€
Croiss. du CA en 2017 5%
Résultat net 2016 1.520 M€
Résultat net 2017 est. 1.620 M€
Résultat net 2018 est. 1.750 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 30­06­2017
Endet. net/Fonds propres 64%
ANC par action 52.18
Décote/Surcote/ANC + 121 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2
Dividende 2017 est.
Rendement 2017 est.

Dernier dividende versé
Date : 05­7­17 Montant : 0.94 (A)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 5,73 6,10 6,59
Evol. an. BNPA 10 % 6 % 8 %
PER (nbre de fois) 20,2 18,9 17,5
VE/CA (nbre de fois) 4,40 4,21 4,04

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,78 % + 15,09 %
Plus haut 118,70 124,45
Plus bas 115,20 95,73
Cours semaine précédente 117,65
Capital échangé semaine 0,6 %
Cours compensation 116,85
PROCHAIN RDV
Résultats annuels le 31­08­2017

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,46 % + 51,63 %
Plus haut 19,35 20,06
Plus bas 18,29 11,91
Cours semaine précédente 19,06
Capital échangé semaine 1,4 %
Cours compensation 19,05
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 26­07­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 56.000 M
Croiss. du CA en 2017 4%
Résultat net 2016 1.730 M
Résultat net 2017 est. 2.000 M
Résultat net 2018 est. 2.050 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­47%
ANC par action 15.06
Décote/Surcote/ANC + 22 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,48
Dividende 2017 est. 0,58
Rendement 2017 est. 3,1 %

Dernier dividende versé
Date : 15­5­17 Montant : 0.48 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,01 2,23 2,38
Evol. an. BNPA 78 % 11 % 7 %
PER (nbre de fois) 9,1 8,2 7,7
VE/CA (nbre de fois) 0,18 0,18 0,13

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le constructeur a annoncé le lancement de deux
sites de vente en ligne de ses véhicules : Peugeot
Webstore et Citroën Carstore.

ANALYSE DU CONSEIL
Avec Opel et Vauxhall, dont l'acquisition doit être
bouclée cette année, PSA prévoit 1,1 milliard 
d'euros de synergies par an dès 2020 et 1,7 
milliard en 2026.

CONSEIL TTF

VENTE PARTIELLE
Potentiel
Conseil précédent (date) A (09/03/2017)
Opportunité ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  20/21,4 Acheter  48 %
Supports  17,8/16 Conserver  40 %

Vendre  12 %

PEUGEOT SA ­ UG
CONSTRUCTEUR AUTOMOBILE

CAPITALISATION
16.649 M 

LES ACTIONNAIRES
  FAMILLE PEUGEOT 12,9% 
  DONGFENG 12,9% 
  BPIFRANCE 12,2%  

NBRE DE TITRES
904.828.213 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 18,75 %

FR0000121501 Pondération dans
le CAC / Rang 0,8 % / 35e

ESSILOR INTERNATIONAL ­ EI
FABRICATION DE VERRES OPTIQUES

CAPITALISATION
24.923 M 

LES ACTIONNAIRES
  SALARIÉS  (8,2%)
  AUTOCONTRÔLE  (1,37%)
    

NBRE DE TITRES
218.428.474 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 6,29 %

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,79 % + 5,42 %
Plus haut 85,20 90,76
Plus bas 80,44 69,12
Cours semaine précédente 83,41
Capital échangé semaine 1,5 %
Cours compensation 83,37
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 28­07­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 57.900 M€
Croiss. du CA en 2017 13%
Résultat net 2016 3.419 M€
Résultat net 2017 est. 3.700 M€
Résultat net 2018 est. 3.900 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­9%
ANC par action 103.96
Décote/Surcote/ANC ­ 22 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 3,15
Dividende 2017 est. 3,25
Rendement 2017 est. 4 %

Dernier dividende versé
Date : 21­6­17 Montant : 3.15 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 11,56 12,51 13,19
Evol. an. BNPA 16 % 8 % 5 %
PER (nbre de fois) 7 6,5 6,1
VE/CA (nbre de fois) 0,41 0,37 0,35

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Selon Challenges, une guerre de succession de 
Carlos Ghosn, qui pourrait abandonner la 
direction en 2018, serait engagée entre Thierry 
Bolloré, Stefan Mueller et Mouna Sepheri.

ANALYSE DU CONSEIL
Le groupe est en forte croissance et a élargi son 
périmètre en intégrant AvtoVAZ, mais la mise en
cause de Renault sur la gestion de ses émissions
polluantes incite à la prudence.

CONSEIL TTF

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (10/02/2017)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  87,5/90,8 Acheter  62 %
Supports  80/77 Conserver  31 %

Vendre  8 %

RENAULT ­ RNO
CONSTRUCTEUR AUTOMOBILE

CAPITALISATION
23.977 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  ETAT FRANÇAIS  (19,7%)
  ALLIANCE BERNSTEIN  (8,4%)
  NORGES BANK  (5%) 

NBRE DE TITRES
295.722.284 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 4,06 %

FR0000131906 Pondération dans
le CAC / Rang 1,3 % / 27e

PUBLICIS GROUPE ­ PUB
AGENCE DE PUBLICITÉ

CAPITALISATION
14.995 M 

LES ACTIONNAIRES
  ELISABETH BADINTER  (7,5%)
  MAURICE LÉVY  (2%)
    

NBRE DE TITRES
230.619.145 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 0,81 %

FR0000130577 Pondération dans
le CAC / Rang 1,2 % / 30e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La croissance organique s'est redressée au 
deuxième trimestre (+0,8%) et le groupe entend
retrouver un rythme comparable aux 
concurrents au second semestre.

ANALYSE DU CONSEIL
La communication numérique, source de 
croissance, représente plus de la moitié des 
revenus. Le rachat de l'américain Sapient a 
ouvert de nouveaux marchés.

CONSEIL TTF

ACHETER  80 euros
Potentiel +23%
Conseil précédent (date) AB (22/07/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  69,5/74 Acheter  58 %
Supports  62/59,3 Conserver  31 %

Vendre  12 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 10.000 M
Croiss. du CA en 2017 3%
Résultat net 2016 ­527 M
Résultat net 2017 est. 1.040 M
Résultat net 2018 est. 1.120 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 21%
ANC par action 27.15
Décote/Surcote/ANC + 139 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,85
Dividende 2017 est. 2
Rendement 2017 est. 3,1 %

Dernier dividende versé
Date : 06­6­17 Montant : 1.85 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 4,55 4,60 4,95
Evol. an. BNPA 12 % 1 % 8 %
PER (nbre de fois) 14,3 14,1 13,1
VE/CA (nbre de fois) 1,67 1,59 1,49

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation + 3,21 % ­ 1,45 %
Plus haut 67 69,54
Plus bas 62,67 58,39
Cours semaine précédente 63
Capital échangé semaine 2,3 %
Cours compensation 66,83
PROCHAIN RDV
Revenus trimestriels mi­octobre.
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SAFRAN ­ SAF
MOTORISTE, ÉQUIPEMENTIER

CAPITALISATION
33.800 M 

LES ACTIONNAIRES
  ETAT FRANÇAIS  (14%)
  SALARIÉS  (9,23%)
  TCI FUND MAN.  (4,14%)

NBRE DE TITRES
417.029.585 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 18,46 %

FR0000073272 Pondération dans
le CAC / Rang 2,1 % / 18e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le motoriste a souffert cette semaine du 
renforcement de l'euro face au dollar. La baisse 
du titre a entamé le gain depuis le début de 
l'année, qui reste néanmoins substantiel.

ANALYSE DU CONSEIL
Le groupe table sur une hausse de ses ventes 
(données ajustées) de 2 % à 3 % et un résultat 
opérationnel proche de celui de l'an dernier. 
L'OPA sur Zodiac n'interviendrait que fin 2017.

CONSEIL TTF

ACHETER  95 euros
Potentiel +17%
Conseil précédent (date) E (19/01/2017)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  84/90 Acheter  29 %
Supports  79,2/73,7 Conserver  62 %

Vendre  10 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 16.650 M
Croiss. du CA en 2017 1%
Résultat net 2016 1.804 M
Résultat net 2017 est. 1.580 M
Résultat net 2018 est. 1.780 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 20%
ANC par action 15.64
Décote/Surcote/ANC + 418 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,52
Dividende 2017 est. 1,59
Rendement 2017 est. 2 %

Dernier dividende versé
Date : 19­6­17 Montant : 0.83 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 4,22 3,90 4,30
Evol. an. BNPA 19 % ­ 8 % 10 %
PER (nbre de fois) 19,2 20,8 18,8
VE/CA (nbre de fois) 2,13 2,11 1,92

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,85 % + 31,70 %
Plus haut 83,72 83,88
Plus bas 80,46 59,42
Cours semaine précédente 83,43
Capital échangé semaine 1,3 %
Cours compensation 81,50
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels 28­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,36 % + 28,73 %
Plus haut 48,47 52,40
Plus bas 46 35,60
Cours semaine précédente 47,75
Capital échangé semaine 1,4 %
Cours compensation 47,56
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 27­7­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 41.100 M€
Croiss. du CA en 2017 5%
Résultat net 2016 1.311 M€
Résultat net 2017 est. 1.450 M€
Résultat net 2018 est. 1.700 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 27%
ANC par action 31.92
Décote/Surcote/ANC + 46 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,26
Dividende 2017 est. 1,26
Rendement 2017 est. 2,7 %

Dernier dividende versé
Date : 12­6­17 Montant : 1.26 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,52 2,77 3,06
Evol. an. BNPA 20 % 10 % 10 %
PER (nbre de fois) 18,5 16,8 15,2
VE/CA (nbre de fois) 0,79 0,75 0,74

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action a reculé de façon plus importante que 
l'indice Cac 40 cette semaine. Le gain depuis le 
1er janvier est du même ordre que celui de 
l'indice parisien.

ANALYSE DU CONSEIL
Au premier trimestre, le leader mondial de 
l'habitat durable a enregistré une augmentation
de 8,8 % de son chiffre d'affaires, dont une 
croissance interne de 7,6 %.

CONSEIL TTF

ACHETER  60 euros
Potentiel +29%
Conseil précédent (date) E (25/10/2013)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  49/50,6 Acheter  67 %
Supports  46,2/45,2 Conserver  29 %

Vendre  5 %

FR0000125007 Pondération dans
le CAC / Rang 2,2 % / 16e

SANOFI ­ SAN
LABORATOIRE PHARMACEUTIQUE

CAPITALISATION
102.777 M 

LES ACTIONNAIRES
  L'ORÉAL  (16,7%)
  BLACKROCK  (4,9%)
  SALARIÉS  (2,4%) 

NBRE DE TITRES
1.260.754.026 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 6,01 %

FR0000120578 Pondération dans
le CAC / Rang 8,7 % / 3e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le laboratoire a signé un accord de collaboration
avec Ablynx en immunologie et pourra verser 
jusqu'à 2,4 milliards d'euros à la biotech belge 
en fonction des avancées cliniques.

ANALYSE DU CONSEIL
Sanofi vise une croissance de 3 à 4 % de ses 
ventes (à changes comparables) pour 2015­
2020. Le BPA devrait croître plus vite que les 
ventes, mais seulement à partir de 2018.

CONSEIL TTF

ACHETER  108 euros
Potentiel +32%
Conseil précédent (date) AB (16/12/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  86,8/89 Acheter  39 %
Supports  82/79 Conserver  50 %

Vendre  11 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 35.685 M
Croiss. du CA en 2017 6%
Résultat net 2016 4.709 M
Résultat net 2017 est. 4.676 M
Résultat net 2018 est. 5.097 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 14%
ANC par action 43.40
Décote/Surcote/ANC + 88 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,96
Dividende 2017 est. 3,15
Rendement 2017 est. 3,9 %

Dernier dividende versé
Date : 16­5­17 Montant : 2.96 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 5,68 5,74 6,70
Evol. an. BNPA 1 % 1 % 17 %
PER (nbre de fois) 14,4 14,2 12,2
VE/CA (nbre de fois) 3,28 3,05 2,93

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 3,62 % + 6,95 %
Plus haut 84,56 92,97
Plus bas 81,28 66,72
Cours semaine précédente 84,58
Capital échangé semaine 0,9 %
Cours compensation 82,77
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 31­07­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 4,64 % + 16,76 %
Plus haut 69,11 74,50
Plus bas 64,88 55,66
Cours semaine précédente 68,68
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 67,58
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 27­07­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 25.600 M€
Croiss. du CA en 2017 4%
Résultat net 2016 2.117 M€
Résultat net 2017 est. 2.430 M€
Résultat net 2018 est. 2.550 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 22%
ANC par action 36.30
Décote/Surcote/ANC + 80 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,04
Dividende 2017 est. 2,10
Rendement 2017 est. 3,2 %

Dernier dividende versé
Date : 08­5­17 Montant : 2.04 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 3,77 4,10 4,31
Evol. an. BNPA 1 % 9 % 5 %
PER (nbre de fois) 17,4 16 15,2
VE/CA (nbre de fois) 1,77 1,71

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action a reflué ces derniers jours et 
notamment vendredi. Désormais, elle a perdu 
tout son gain depuis le 1er janvier.

ANALYSE DU CONSEIL
La croissance organique devrait accélérer en 
2017 : + 1 à + 3 % hors activité Infrastructure. La 
marge d'excédent brut d'exploitation devrait 
croître de 20 à 50 points de base.

CONSEIL TTF

ACHETER  85 euros
Potentiel +30%
Conseil précédent (date) V (29/02/2012)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  70,8/74,5 Acheter  62 %
Supports  65,9/63,4 Conserver  33 %

Vendre  4 %

SCHNEIDER ELECTRIC ­ SU
ÉQUIPEMENTIER ÉLECTRIQUE

CAPITALISATION
39.075 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  CAPITAL RESEARCH & MNGT  (9,9%)
  CDC  (4,4%)
  SALARIÉS  (3,3%) 

NBRE DE TITRES
596.656.248 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 0,94 %

FR0000121972 Pondération dans
le CAC / Rang 3,2 % / 12e

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE ­ GLE
BANQUE

CAPITALISATION
38.457 M 

LES ACTIONNAIRES
  LYXOR  (6,6%)
  CRMC (2,3%)
  DODGE & COX  (2,6%) 

NBRE DE TITRES
807.917.739 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 1,83 %

FR0000130809 Pondération dans
le CAC / Rang 3,2 % / 11e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Semaine de baisse pour le titre, à l'image du 
secteur bancaire, pénalisé par la baisse des taux
d'intérêt ces derniers jours.

ANALYSE DU CONSEIL
L'objectif d'un ratio de solvabilité de 11,5 % a été
atteint dès fin 2016. Le dividende a été relevé à 
2,20 euros et le titre affiche une décote sur l'actif
net tangible de 58,08 euros fin mars.

CONSEIL TTF

ACHETER  58 euros
Potentiel +22%
Conseil précédent (date) AS (10/11/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  52,3/56 Acheter  48 %
Supports  46/42,7 Conserver  48 %

Vendre  4 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 24.900 M
Croiss. du CA en 2017 ­2%
Résultat net 2016 3.874 M
Résultat net 2017 est. 3.700 M
Résultat net 2018 est. 4.100 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres NS
ANC par action 76.71
Décote/Surcote/ANC ­ 38 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,20
Dividende 2017 est. 2,29
Rendement 2017 est. 4,8 %

Dernier dividende versé
Date : 31­5­17 Montant : 2.2 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 4,26 4,58 4,90
Evol. an. BNPA ­ 5 % 8 % 7 %
PER (nbre de fois) 11,2 10,4 9,7
VE/CA (nbre de fois) NS NS NS

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,82 % + 56,60 %
Plus haut 49,16 52,26
Plus bas 47,31 28,03
Cours semaine précédente 48,98
Capital échangé semaine 1,9 %
Cours compensation 48,10
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 2­8­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 0,99 % ­ 1,23 %
Plus haut 103,15 123,60
Plus bas 100,15 96,02
Cours semaine précédente 101,40
Capital échangé semaine 1 %
Cours compensation 101,80
PROCHAIN RDV
Résultats annuels, le 16­11­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 21.350 M€
Croiss. du CA en 2017 5%
Résultat net 2016 637 M€
Résultat net 2017 est. 735 M€
Résultat net 2018 est. 846 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­08­2017
Endet. net/Fonds propres 11%
ANC par action 24.08
Décote/Surcote/ANC + 317 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,40
Dividende 2017 est. 2,40
Rendement 2017 est. 2,4 %

Dernier dividende versé
Date : 06­2­17 Montant : 2.4 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 4,14 4,88 5,72
Evol. an. BNPA ­ 7 % 18 % 17 %
PER (nbre de fois) 24,2 20,6 17,6
VE/CA (nbre de fois) 0,77 0,70 0,68

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action s'est stabilisée cette semaine, après une
chute de plus de 15% en un mois liée à une 
révision d'objectifs, qui l'a envoyé sous ses 
niveaux de début d'année.

ANALYSE DU CONSEIL
Les chiffres à 9 mois ont déclenché un repli du 
titre, car le groupe a prévenu que sa croissance 
organique serait comprise entre 1,5 % et 2 % 
cette année, et non pas d'environ 2,5 %.

CONSEIL TTF

ACHETER  140 euros
Potentiel +39%
Conseil précédent (date) VP (09/01/2014)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  109,8/113,6 Acheter  33 %
Supports  100/96 Conserver  50 %

Vendre  17 %

SODEXO ­ SW
SERVICES AUX ENTREPRISES

CAPITALISATION
15.143 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  BELLON  (37,7%)
  FIRST EAGLE  (3,6%)
  SALARIÉS  (1,1%) 

NBRE DE TITRES
150.830.449 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 8,06 %

FR0000121220 Pondération dans
le CAC / Rang 0,9 % / 34e

SOLVAY* ­ SOLB
CHIMIE DE SPÉCIALITÉS

CAPITALISATION
12.869 M 

LES ACTIONNAIRES
  SOLVAC  (30%)
   
    

NBRE DE TITRES
105.876.416 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 9,16 %

BE0003470755 Pondération dans
le CAC / Rang 0,8 % / 37e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le chimiste belge a reculé dans le sillage du Cac 
40, pénalisé par une parité / euro dollar moins 
favorable qui réduit son avantage compétitif par
rapport aux chimistes américains.

ANALYSE DU CONSEIL
Solvay va poursuivre sa transformation en 2017 
et compte générer un niveau de cash­flow libre 
élevé, supérieur à 800 millions d'euros, hors 
cessions d'activité.

CONSEIL

ACHETER  140 euros
Potentiel +15%
Conseil précédent (date) E (03/05/2017)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  128,7/132,5 Acheter  44 %
Supports  116/111,7 Conserver  30 %

Vendre  26 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 11.010 M
Croiss. du CA en 2017 1%
Résultat net 2016 621 M
Résultat net 2017 est. 738 M
Résultat net 2018 est. 898 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 44%
ANC par action 93.90
Décote/Surcote/ANC + 29 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 3,45
Dividende 2017 est. 3,60
Rendement 2017 est. 3 %

Dernier dividende versé
Date : 12­5­17 Montant : 1.49 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 6,31 7,02 8,70
Evol. an. BNPA 9 % 11 % 24 %
PER (nbre de fois) 19,3 17,3 14
VE/CA (nbre de fois) 1,58 1,54 1,47

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,90 % + 39,99 %
Plus haut 126,60 126,60
Plus bas 120,45 86
Cours semaine précédente 123,90
Capital échangé semaine 1 %
Cours compensation 0
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 1­8­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,35 % ­ 28,72 %
Plus haut 25,10 33,99
Plus bas 23,88 23,11
Cours semaine précédente 24,40
Capital échangé semaine 1,4 %
Cours compensation 24,38
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, fin juillet

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 13.600 M€
Croiss. du CA en 2017 64%
Résultat net 2016 281 M€
Résultat net 2017 est. 616 M€
Résultat net 2018 est. 724 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­72%
ANC par action 39.98
Décote/Surcote/ANC ­ 40 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2
Dividende 2017 est. 0,52
Rendement 2017 est. 2,2 %

Dernier dividende versé
Date : 04­5­16 Montant :  ()
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 2,30 1,46 1,59
Evol. an. BNPA ­ 54 % ­ 37 % 9 %
PER (nbre de fois) 10,5 16,5 15,1
VE/CA (nbre de fois) 0,93 0,56 0,54

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Le titre du groupe parapétrolier pâtit de la 
faiblesse des prix du baril, car les grandes 
compagnies ne relancent toujours pas leurs 
grands projets.

ANALYSE DU CONSEIL
Le rapprochement avec l'américain FMC 
Technologies est entré dans sa phase active, 
avec des synergies à la clé. Mais le prix bas du 
pétrole pénalise le cours de Bourse.

CONSEIL TTF

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (28/04/2017)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  26,8/28,3 Acheter  33 %
Supports  23,1/22 Conserver  47 %

Vendre  20 %

TECHNIPFMC ­ FTI
INGÉNIERIE PÉTROLE ET GAZ

CAPITALISATION
11.227 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  BLACKROCK  (6,25 %)
  CAISSE DES DÉPÔTS  (5,40%)
  NATIXIS  (4,20 %) 

NBRE DE TITRES
466.419.488 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 27,61 %

GB00BDSFG982 Pondération dans
le CAC / Rang 1,1 % / 31e

TOTAL ­ FP
GROUPE PÉTROLIER INTÉGRÉ

CAPITALISATION
106.818 M 

LES ACTIONNAIRES
  AMUNDI AM  (7,6%)
  SALARIÉS  (3,4%)
  VANGUARD GROUP  (1,92%)

NBRE DE TITRES
2.500.706.749 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 12,33 %

FR0000120271 Pondération dans
le CAC / Rang 9,8 % / 2e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La compagnie va exploiter du gaz et du pétrole 
de schiste en Argentine et elle est en discussion 
au Myanmar pour fournir du gaz naturel liquéfié
et construire une centrale électrique.

ANALYSE DU CONSEIL
Grâce à la baisse de ses investissements et des 
coûts, le groupe résiste bien à la chute des prix 
du baril et augmente le dividende, distribué pour
partie en actions.

CONSEIL TTF

ACHETER  57 euros
Potentiel +33%
Conseil précédent (date) AS (11/05/2012)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  44,5/45,3 Acheter  58 %
Supports  41,9/40,5 Conserver  39 %

Vendre  3 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 149.146 M
Croiss. du CA en 2017 10%
Résultat net 2016 5.633 M
Résultat net 2017 est. 9.120 M
Résultat net 2018 est. 10.704 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 27%
ANC par action 36.56
Décote/Surcote/ANC + 17 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,45
Dividende 2017 est. 2,52
Rendement 2017 est. 5,9 %

Dernier dividende versé
Date : 05­6­17 Montant : 0.62 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 3,13 4 4,50
Evol. an. BNPA ­ 20 % 28 % 13 %
PER (nbre de fois) 13,6 10,7 9,5
VE/CA (nbre de fois) 0,97 0,90 0,83

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,43 % ­ 1,58 %
Plus haut 44,02 49,50
Plus bas 42,39 40,53
Cours semaine précédente 43,34
Capital échangé semaine 1,1 %
Cours compensation 43,35
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 27­7­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation + 0,02 % ­ 9,08 %
Plus haut 219,75 250,55
Plus bas 213,95 203,10
Cours semaine précédente 215,30
Capital échangé semaine 1,8 %
Cours compensation 0
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, 24­07­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 1.605 M€
Croiss. du CA en 2017 5%
Résultat net 2016 1.114 M€
Résultat net 2017 est. 1.190 M€
Résultat net 2018 est. 1.280 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres NS
ANC par action 174.88
Décote/Surcote/ANC + 23 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 10,20
Dividende 2017 est. 10,30
Rendement 2017 est. 4,8 %

Dernier dividende versé
Date : 04­7­17 Montant : 5.1 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 11,15 12,06 12,97
Evol. an. BNPA 8 % 8 % 8 %
PER (nbre de fois) 19,3 17,9 16,6
VE/CA (nbre de fois) NS NS NS

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

L'action du groupe immobilier s'est inscrit en 
hausse cette semaine, à contre­tendance, alors 
que ses chiffres semestriels seront publiés lundi
24 juillet.

ANALYSE DU CONSEIL
Le groupe s'attend à un léger ralentissement de 
la progression des résultats en 2017, du fait de 
livraisons moins nombreuses en 2016. Le titre 
est affecté par la remontée des taux.

CONSEIL TTF

ECART
Potentiel
Conseil précédent (date) V (30/10/2015)
Opportunité Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  220/229 Acheter  67 %
Supports  210/203 Conserver  33 %

  Vendre  0 %

UNIBAIL RODAMCO* ­ UL
IMMOB. BUREAUX, CENTRES COMM.

CAPITALISATION
21.500 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  BLACKROCK  (5,4%)
  COHEN&STEERS  (4%)
  AMUNDI  (3,9%) 

NBRE DE TITRES
99.836.839 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

­ 5,03 %

FR0000124711 Pondération dans
le CAC / Rang 2,2 % / 19e

VALEO ­ FR
ÉQUIPEMENTIER AUTOMOBILE

CAPITALISATION
14.248 M 

LES ACTIONNAIRES
  BLACKROCK  (5,08%)
  CDC FONDS EP. (1,83%)
    

NBRE DE TITRES
239.143.131 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 9,10 %

FR0013176526 Pondération dans
le CAC / Rang 1,3 % / 28e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

Les résultats semestriels pourtant très corrects 
(augmentation de 20% du résultat net) ont été 
très sévèrement sanctionnés en Bourse 
vendredi.

ANALYSE DU CONSEIL
La forte augmentation du carnet de commandes
en 2016 (+ 17,4 %) est le gage d'une croissance 
soutenue de l'activité. Un chiffre d'affaires de 
plus de 27 milliards est visé en 2021.

CONSEIL TTF

ACHETER  80 euros
Potentiel +34%
Conseil précédent (date) AB (15/01/2016)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  65,3/67,8 Acheter  52 %
Supports  58,5/56,2 Conserver  28 %

Vendre  20 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 19.350 M
Croiss. du CA en 2017 17%
Résultat net 2016 925 M
Résultat net 2017 est. 1.040 M
Résultat net 2018 est. 1.162 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 12%
ANC par action 17.22
Décote/Surcote/ANC + 246 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 1,25
Dividende 2017 est. 1,40
Rendement 2017 est. 2,4 %

Dernier dividende versé
Date : 30­5­17 Montant : 1.25 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 3,93 4,35 4,86
Evol. an. BNPA 22 % 11 % 12 %
PER (nbre de fois) 15,2 13,7 12,3
VE/CA (nbre de fois) 0,89 0,76 0,69

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 7,50 % + 40,88 %
Plus haut 64,95 67,80
Plus bas 59,51 41,61
Cours semaine précédente 64,41
Capital échangé semaine 1,9 %
Cours compensation 64,02
PROCHAIN RDV
CA 9 mois, le 24­10­17

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,44 % ­ 1,47 %
Plus haut 19,49 20,98
Plus bas 19,06 15,01
Cours semaine précédente 19,40
Capital échangé semaine 1,2 %
Cours compensation 19,23
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels le 31­7­2017

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 24.900 M€
Croiss. du CA en 2017 2%
Résultat net 2016 383 M€
Résultat net 2017 est. 600 M€
Résultat net 2018 est. 700 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 88%
ANC par action 13.75
Décote/Surcote/ANC + 39 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,80
Dividende 2017 est. 0,88
Rendement 2017 est. 4,6 %

Dernier dividende versé
Date : 24­4­17 Montant : 0.8 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 1,08 1,07 1,24
Evol. an. BNPA 15 % ­ 1 % 16 %
PER (nbre de fois) 17,7 17,9 15,4
VE/CA (nbre de fois) 0,76 0,77 0,75

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La préfecture de Loire Atlantique a demandé à 
Veolia, chargé de la gestion de la plage de La 
Baule, de revoir ses conditions pour les 
professionnels, restaurateurs notamment.

ANALYSE DU CONSEIL
Antoine Frérot, le PDG du groupe, a confirmé les
tendances et objectifs donnés pour l'année, mais
aussi pour 2018 et 2019, à l'occasion de la 
dernière publication trimestrielle.

CONSEIL TTF

ACHETER  24 euros
Potentiel +26%
Conseil précédent (date) E (07/11/2013)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  19,8/20,1 Acheter  60 %
Supports  18,4/17,6 Conserver  35 %

Vendre  5 %

VEOLIA ENVIRONN. ­ VIE
TRAITEMENT DES DÉCHETS ET EAU

CAPITALISATION
10.772 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  CDC  (4,62%)
  GROUPE MARCEL DASSAULT  (4,58%)
  QATARI DIAR  (4,63%) 

NBRE DE TITRES
563.364.823 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 18,21 %

FR0000124141 Pondération dans
le CAC / Rang 0,8 % / 36e

SAINT GOBAIN ­ SGO
MATÉRIAUX DE CONSTRUCTION

CAPITALISATION
26.124 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  WENDEL  (11,7%)
  FCPE ST­GOBAIN  (6,7%)
  FONDS DU PLAN D'ÉPARGNE  (6,3%)

NBRE DE TITRES
560.297.573 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 5,36 %

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 1,16 % + 14,63 %
Plus haut 20,16 20,82
Plus bas 19,25 15,96
Cours semaine précédente 19,82
Capital échangé semaine 1,3 %
Cours compensation 19,88
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 31­8­17

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 11.340 M€
Croiss. du CA en 2017 5%
Résultat net 2016 1.256 M€
Résultat net 2017 est. 820 M€
Résultat net 2018 est. 980 M€
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres ­6%
ANC par action 15.07
Décote/Surcote/ANC + 30 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 0,40
Dividende 2017 est. 0,40
Rendement 2017 est. 2 %

Dernier dividende versé
Date : 02­5­17 Montant : 0.4 (T)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 0,59 0,64 0,76
Evol. an. BNPA 15 % 9 % 20 %
PER (nbre de fois) 33,4 30,7 25,7
VE/CA (nbre de fois) 2,23 2,18 2,14

COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La hausse de 10% du titre Ubisoft mercredi fait 
les affaires du groupe, qui en détient 26,8%. Une
participation désormais valorisée 1,6 Md€ (1,27 
euro par action Vivendi.

ANALYSE DU CONSEIL
La stratégie est centrée sur la production et la 
distribution de contenus audiovisuels, ainsi que 
sur la communication publicitaire.

CONSEIL TTF

ACHETER  24 euros
Potentiel +23%
Conseil précédent (date) E (12/05/2017)
Opportunité ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  20,9/21,6 Acheter  52 %
Supports  19,1/18,5 Conserver  30 %

Vendre  18 %

VIVENDI ­ VIV
TÉLÉCOMMUNICATIONS, MÉDIAS

CAPITALISATION
25.230 M€ 

LES ACTIONNAIRES
  BOLLORÉ  (20,65%)
  BLACKROCK  (4,9%)
  CDC­BPI  (3,5%) 

NBRE DE TITRES
1.288.243.505 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 8,47 %

FR0000127771 Pondération dans
le CAC / Rang 1,6 % / 24e

VINCI ­ DG
BTP, CONCESSIONS

CAPITALISATION
45.143 M 

LES ACTIONNAIRES
  SALARIÉS  (10,4%)
  QATARI DIAR  (3,9%)
  FINANCIÈRE PINAULT  (2,8%)

NBRE DE TITRES
593.043.910 

VARIATION DEPUIS LE 31­12­2016

+ 17,65 %

FR0000125486 Pondération dans
le CAC / Rang 3,5 % / 9e COMMENTAIRES DE LA SEMAINE

La baisse de ces derniers jours a été parallèle à 
celle de l'indice Cac 40. Ainsi, la très belle 
performance réalisée depuis le 1er janvier a été 
à peine écornée.

ANALYSE DU CONSEIL
L'activité du premier trimestre 2017 a été très 
satisfaisante pour le géant mondial. Dans la 
construction, le cycle est en train de se renverser
dans le bon sens.

CONSEIL TTF

ACHETER  95 euros
Potentiel +25%
Conseil précédent (date) E (10/04/2015)
Opportunité ■ ■ ■ ■ ■ Sécurité ■ ■ ■ ■ ■ 

Tendance graphique Consensus des analystes
Résistances  80/85 Acheter  64 %
Supports  72/69,5 Conserver  32 %

Vendre  4 %

ACTIVITÉ
Chiff. d'aff. 2017 est. 39.300 M
Croiss. du CA en 2017 3%
Résultat net 2016 2.376 M
Résultat net 2017 est. 2.550 M
Résultat net 2018 est. 2.800 M
BILAN
Clôture de l'exercice 31­12­2017
Endet. net/Fonds propres 82%
ANC par action 27.91
Décote/Surcote/ANC + 173 %

DIVIDENDE
Dividende 2016 2,10
Dividende 2017 est. 2,20
Rendement 2017 est. 2,9 %

Dernier dividende versé
Date : 25­4­17 Montant : 1.47 (S)
VALORISATION 2016 2017(e) 2018 (e)

BNPA 4,03 4,32 4,75
Evol. an. BNPA 18 % 7 % 10 %
PER (nbre de fois) 18,9 17,6 16
VE/CA (nbre de fois) 1,55 1,50 1,48

EVOLUTION DU COURS
SEMAINE 52 SEM.

Variation ­ 2,27 % + 15,39 %
Plus haut 79,61 80,43
Plus bas 75,78 49,93
Cours semaine précédente 77,89
Capital échangé semaine 1,1 %
Cours compensation 77,95
PROCHAIN RDV
Résultats semestriels, le 28­7­17
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VIVENDI

 

La fusion Technip­FMC vient d’avoir lieu,
les données ne sont pas disponibles.
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Outil unique, la cote du SRD d’Investir vous 
permet de gérer votre portefeuille en dispo­
sant de toutes les données nécessaires sur
les actions de  la cote du SRD d’Euronext
Paris. Nous avons regroupé les données fac­
tuelles (nombre de titres, dividendes, cours 
de  Bourse…)  et  les  éléments  comptables
(bilan,  compte  de  résultats,  bénéfice  par
action…). Il s’agit de données publiées pour
les  informations  passées  et  d’estimations
faites par Investir pour les prospectives. Ces
éléments permettent d’établir des ratios de 
valorisation et des rendements, afin de juger
une  valeur  sur  plusieurs  années  et  de  la
comparer à d’autres actions. La rédaction
d’Investir­Le  Journal  des  Finances  utilise
toutes ces informations pour donner un con­
seil boursier. Parallèlement, nous vous pré­
sentons  les recommandations de  l’analyse
graphique établies par Chart’s et le consen­
sus des analystes calculé par FactSet, afin 
que vous puissiez vous faire une idée de ce
que pense le marché de ces valeurs.

SOCIÉTÉ.
Le nombre de titres inscrits à la cote ne com­
prend pas les lignes secondaires telles que
les  actions  nouvelles.  Les  opérations  sur

titres (OST) indiquent la dernière opération
ayant  modifié  le  capital  de  la  société,  la
parité s’il y a lieu et la date. Il s’agit principa­
lement des divisions de titres (Div.), des aug­
mentations  de  capital  (Aug.  cap.)  et  des
attributions gratuites (Attrib.).

COURS.
Le cours est précédé d’un n quand  il est
antérieur à la date de clôture de la cote (en 
général, le vendredi soir). Le capital échangé
par  semaine  (volume  de  titres  échangés
dans  la  semaine  rapporté  au  nombre  de 
titres) mesure le pourcentage du capital qui
a changé de main. Le cours de compensation
est le cours pris en compte pour la liquida­
tion des opérations à la date de la dernière
prorogation au SRD.

VARIATIONS.
Les  extrêmes  (plus­haut/plus­bas  de  la
semaine ou sur 52 semaines) correspondent
à des cours en séance et non uniquement en
clôture.

BILAN.
Les  données  de  bilan  (endettement  net/
fonds  propres,  actif  net  comptable  par 

action) sont fondées sur les derniers comp­
tes annuels ou semestriels délivrés par  la
société.
La décote­surcote/ANC est un ratio qui rap­
porte la capitalisation boursière à l’actif net
comptable. Lorsqu’il est positif, on parle de 
surcote. Lorsqu’il est négatif, il s’agit d’une 
décote.
L’indice de sécurité est une note d’Inves­
tir­Le Journal des Finances. Sur une échelle
de 0 à 5, elle est matérialisée par des n. Elle
évalue la santé financière de la société, 5 
étant  la meilleure note et 0  (–)  la moins 
bonne.

ACTIVITÉ.
Le résultat net correspond au résultat net
publié part du groupe. Il intègre à la fois les 
éléments  exceptionnels  et  les  amortisse­
ments des écarts d’acquisition.

DIVIDENDE.
Dans cette colonne, nous indiquons le mon­
tant total du dividende par action, y compris
le  dividende  exceptionnel.  Un  dividende
2016  correspond  au  dividende  provenant
des résultats de l’exercice 2016. Il est versé
généralement en totalité en 2017, sauf pour

les sociétés qui versent des acomptes. Le
dividende est ajusté des opérations financiè­
res postérieures à son versement. Nous indi­
quons (ou estimons) également le dividende
2017, versé en 2018. Le rendement est cal­
culé sur la base de ce dernier dividende. La
date de détachement du dividende corres­
pond à celle du dernier versé, dont le mon­
tant figure au­dessous. Le montant est suivi
d’une indication exprimant sa nature :  (T)
quand il s’agit d’un versement total, (A) d’un
acompte, (S) d’un solde et (D) d’un dividende
autre (en principe exceptionnel). Ce dernier
peut donc être différent de celui qui est affi­
ché ci­contre, d’autant plus qu’il s’agit d’une 
donnée historique et non ajustée des OST. A
noter que le dividende de plusieurs sociétés
internationales  (hors  zone  euro)  cotées  à
Paris peut être exprimé dans  la monnaie
d’origine.

BNPA.
Le  BNPA,  Bénéfice  net  par  action,  est
retraité des éléments dits « exceptionnels », 
afin  de  mieux  mesurer  la  performance 
récurrente de la société. Il sert de base au
calcul du ratio cours/bénéfice (PER).

VALORISATION.
Les éléments de cette colonne permettent 
d’apprécier  la  pertinence  de  l’investisse­
ment et de juger une société par rapport aux
autres et/ou au regard des évaluations histo­
riques.
Le PER (ratio cours/bénéfice), multiple des
bénéfices, s’obtient en divisant le cours par
le  BNPA.  Il  indique  combien  d’années  de
bénéfices sont contenues dans les cours.
La VE/CA, valeur d’entreprise (capitalisation
boursière augmentée de l’endettement net
ou diminuée de la trésorerie nette) rappor­
tée au chiffre d’affaires, permet de compa­
rer les valorisations de fonds de commerce 
de sociétés aux bilans très différents.
L’indice  d’opportunité  est  une  note
d’Investir­Le Journal des Finances. Sur une
échelle de 0 à 5, elle est matérialisée par des
n.  Elle  évalue  l’opportunité  boursière  du
titre, 5 étant la meilleure note attribuée et 0
(–) la moins bonne.

CONSEILS.
La tendance graphique, réalisée par Tra­
dingcentral.fr, anticipe l’évolution de l’action
à court terme, selon les critères de l’analyse
technique.  Les  deux  prochains  seuils  de 

résistance (à la hausse) et de support (à la
baisse) sont également communiqués.
Le consensus des analystes FactSet réper­
torie les recommandations données par les
banques et les courtiers. Il exprime, en pour­
centage, les conseils d’achat, de vente, et les
avis neutres sur la valeur.
Abréviations des conseils 
de la rédaction
A : acheter ;
AS : acheter à titre spéculatif ;
AB : acheter en baisse ;
APP : apporter ;
ATT : attendre ;
C : conserver ;
E : rester à l’écart ;
V : vendre ;
VP : vente partielle ;
VH : vente en hausse ;
ND : non déterminé. Les conseils d’acheter
ou de conserver sont suivis d’un objectif de
cours.  Les  conseils  d’achat  en  baisse,  de
vente,  de  vente  partielle  peuvent  parfois
être suivis d’un chiffre entre parenthèses :
celui­ci correspond à un cours limite.
Autre
TTF : taxe sur les transactions financières.

Objectif de cours à 12­18 mois.

Comment lire le guide complet des actions du SRD
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LA COTE / SRD Classique / Actions françaises

SOCIÉTÉ COURS VARIATION ACTIONNARIAT BILAN ACTIVITÉ DIVIDENDE BNPA VALORISATION COMMENTAIRE CONSEIL

AÉROPORTS DE PARIS ­ ADP
Concessionnaire d'aéroports
14.057 ­ 98.960.602 
Cac Mid 60 ­ FR0010340141

>

142,05
139,95
0,36 %
144

+ 1,50 %
145,90 / 139
+ 42,05 %
150,05 / 83,50
+ 39,54 %

Etat français (50,6 %)
Invest. institutionnel (20,9 %)
Vinci (8 %)

31­Dec
+ 70 %
43,29
+ 228 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.150
+ 7 %
435
500
550

2,64
3
2,1 %
7­6­2017
1,94 (S)

4,40
5,05
5,56
+ 15 %

32,3
28,1
25,5
5,42
■ ■ ■ ■ ■ 

Le groupe aéroportuaire dont le trafic progresse bien depuis le début de 
l'année met l'accent sur l'international en se renforçant dans la société 
turque TAV Airports dont il détient désormais le contrôle de fait.

A   13 %
C   60 %
V   27 %

HAUSSE
147,90 / 149,50
141,60 / 140

A Ú  165
 16 %
 05­11­2010
 C  TTF

AIR FRANCE KLM ­ AF
Transport aérien
3.486 ­ 300.219.278 
Cac Mid 60 ­ FR0000031122

>

11,61
13,36
9,84 %
12,37

­ 13,07 %
13,71 / 11,45
+ 117,42 %
13,71 / 4,61
+ 124,39 %

Etat français (17,6 %)
Salariés (6,7%)

31­Dec
+ 229 %
4,66
+ 149 %
■ ■ ■ 

25.100
+ 1 %
792
700
800

0
0
nul
14­07­2008
0,58 (T)

2,64
2,33
2,66
­ 12 %

4,4
5
4,4
0,27

Les pilotes du SNPL, principal syndicat de pilotes, ont dit oui à la création 
de la nouvelle compagnie à coûts réduits, temporairement baptisée 
Boost. Son lancement est prévu à l'automne 2017. Le texte prévoit aussi 
des mesures d'efficacité économique de 40 M€ annuels.£cr£

A   27 %
C   50 %
V   23 %

HAUSSE
13,23 / 13,52
12,09 / 11,80

E  
 
 19­12­2014
 V  TTF

ALD ­ ALD
Location de véhicules
6.405 ­ 404.103.640 
Cac All Shares ­ FR0013258662

>

15,85
15,50
0,14 %
15,88

+ 2,26 %
15,96 / 15,42
+ 10,84 %
16,39 / 13,23
+ 10,84 %

Société Générale (79,82%)
Flottant (20,18%)

31­Dec

7,92
+ 100 %
■ ■ ■ ■ 

1.345
+ 8 %
512
563
614

3,85
4,24
26,8 %

 ()

1,27
1,39
1,52
+ 10 %

12,5
11,4
10,4

■ ■ ■ ■ 

Introduite à la Bourse de Paris en juin, ALD Automotive, la filiale de 
Société Générale spécialisée dans le leasing aux entreprises, a annoncé 
que l'agent stabilisateur a décidé d'exercer de manière partielle l'option 
de surallocation. Le flottant est porté à 20,18 %.£cr££cr£

A   
C   NC
V   

ND
 / 
 / 

A Ú  18
 14 %
 07­06­2017
  

ALSTOM ­ ALO
Infrastr. énergie, ferroviaire
6.659 ­ 220.168.049 
Cac Next 20 ­ FR0010220475

>

30,25
31,73
1,74 %
30,41

­ 4,68 %
31,77 / 29,91
+ 37,45 %
32,13 / 20,66
+ 15,55 %

Bouygues (30%)
FMR LLC (5%)
Morgan Stanley (3,3%)

31­Mar
­ 6 %
16,95
+ 78 %
■ ■ ■ ■ 

7.700
+ 5 %
289
315
340

0,25
0,25
0,8 %
7­7­2017
0,25 (T)

1,32
1,44
1,55
+ 9 %

22,9
21
19,5
0,84
■ ■ ■ ■ 

Le premier trimestre du nouvel exercice 2017/2018 (clos le 31 mars) est 
très encourageant. Les commandes ont atteint 1,9 milliard (contre 0,9 
milliard pour la même période de l'an dernier) et la croissance organique 
a été de 5%. Les objectifs de 2020 ont été confirmés.

A   43 %
C   52 %
V   5 %

NEUTRE
31,52 / 31,95
29,81 / 29,38

A Ú  40
 32 %
 18­01­2016
 APP  TTF

ALTAREA ­ ALTA
Immobilier et promotion
3.137 ­ 16.051.842 
Cac All Shares ­ FR0000033219

>

195,40
194,35
0,08 %
197,05

+ 0,54 %
198,90 / 193,20
+ 12,04 %
211 / 167
+ 5,51 %

Fondateurs 47%
Crédit Agricole Assurances 28%
APG 9%

31­Dec
NS
143,77
+ 36 %
■ ■ ■ ■ 

1.850
+ 17 %
192
225
240

11,50
12
6,1 %
16­05­2017
11,50 (T)

15,34
17,97
19,17
+ 17 %

12,7
10,9
10,2
NS
■ ■ ■ ■ ■ 

Le groupe a publié d'excellents chiffres au titre de 2016, marqués par une 
hausse de plus de 30% des revenus grâce, entre autres, aux activités de 
promotion, ainsi qu'une amélioration des résultats et du dividende. Le 
rendement reste supérieur à 6% sur la base des cours actuels.

A   50 %
C   50 %
V   0 %

HAUSSE
203 / 205,40
193,50 / 191,10

A Ú  240
 23 %
 01­04­2015
 VP  TTF

ALTEN ­ ATE
Conseil en innovation
2.515 ­ 33.692.717 
Cac Mid 60 ­ FR0000071946

>

74,66
73,66
0,41 %
74,50

+ 1,36 %
75,28 / 73,53
+ 31,03 %
82,06 / 56,85
+ 11,90 %

Public (58,5%)
Fondateurs/Holding (40,3%)
FCP Alten (1,3%)

31­Dec
­ 8 %
24,85
+ 200 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.900
+ 9 %
112
132
146

1
1,06
1,4 %
28­06­2017
1 (T)

3,34
3,92
4,33
+ 17 %

22,4
19,1
17,2
1,29
■ ■ ■ ■ ■ 

Bons résultats annuels 2016. La récente décote offre un point d'entrée 
opportun. Les perspectives sont très bonnes, surtout en Allemagne.

A   40 %
C   50 %
V   10 %

BAISSE
76,80 / 78
72 / 70,80

A Ú  95
 27 %
 25­09­2013
 V  TTF

ALTRAN TECHNO. ­ ALT
Conseil en innovation
2.678 ­ 175.800.265 
Cac Mid 60 ­ FR0000034639

>

15,23
15,11
1,05 %
15,33

+ 0,86 %
15,54 / 15,03
+ 20,58 %
16,80 / 11,71
+ 9,76 %

Altrafin Part. (19,2%)
Alexis Kniazeff (4,9%)
Hubert Martigny (4,9%)

31­Dec
+ 21 %
5,12
+ 198 %
■ ■ ■ 

2.260
+ 7 %
122
155
170

0,24
0,25
1,6 %
9­5­2017
0,24 (D)

0,69
0,88
0,97
+ 27 %

22
17,3
15,8
1,27
■ ■ ■ ■ 

Apax Partners et Altamir ont placé comme annoncé 8,4 % du capital 
d'Altran, au prix de 15 euros par action. Le cours a chuté de 5 % après 
l'annonce du désengagement.

A   70 %
C   30 %
V   0 %

NEUTRE
16,07 / 16,38
14,81 / 14,50

A Ú  19
 25 %
 25­05­2012
 AS  TTF

AMUNDI ­ AMUN
Gestion d'actifs
12.844 ­ 201.510.562 
Cac Mid 60 ­ FR0004125920

>

63,74
65,47
0,34 %
65,21

­ 2,64 %
65,75 / 63,48
+ 67,96 %
66,50 / 37,66
+ 32,41 %

Crédit Agricole (70%) 31­Dec
NS
41,84
+ 52 %
■ ■ ■ 

1.780
+ 6 %
568
650
770

2,20
2,53
4 %
26­05­2017
2,20 (T)

3,40
3,89
4,61
+ 14 %

18,7
16,4
13,8
NS
■ ■ ■ ■ 

Le rachat de Pioneer Investments par Amundi est désormais acté. La 
filiale du Crédit agricole en attend 150 millions d'euros de synergies de 
coûts et 30 millions de synergies de revenus en année pleine.

A   87 %
C   7 %
V   7 %

HAUSSE
66,20 / 66,90
63,30 / 62,60

A Ú  78
 22 %
 29­08­2016
 E  TTF

AREVA ­ AREVA
Equipements nucléaires
3.704 ­ 827.649.296 
Cac All Shares ­ FR0011027143
Div. par 10 27­12­10 >

4,47
4,50
0,03 %
4,53

­ 0,60 %
4,58 / 4,46
+ 15,04 %
6,99 / 3,81
+ 4,05 %

Etat français (92,22%) 31­Dec
­ 43 %
­8,94
NS
■ 

10
0 %
­650
12
­10

0
0
nul

 ()

­1,69
0,03
­0,02
NS

NS
NS
NS
517,67

L'Etat a recapitalisé la société de tête Areva SA à hauteur de 2 milliards 
d'euros le 12 juillet. Il doit apporter 2,5 milliards, d'ici au 31 juillet, à 
NewCo, l'entité qui regroupera les activités liées au combustible 
nucléaire. Deix partenaires japonais apporteront 500 millions.

A   0 %
C   100 %
V   0 %

HAUSSE
4,63 / 4,67
4,47 / 4,43

E  
 
 12­12­2014
 V  TTF

ARKEMA ­ AKE
Chimie de spécialités
7.391 ­ 75.773.865 
Cac Next 20 ­ FR0010313833

>

97,54
99,83
1,49 %
99,90

­ 2,29 %
101,65 / 96,75
+ 29,47 %
101,65 / 73,87
+ 4,95 %

Greenlight Capital (5,5%)
Salariés (4,8%)

31­Dec
+ 29 %
58,70
+ 66 %
■ ■ ■ ■ 

8.498
+ 13 %
427
488
542

2,05
2,18
2,2 %
25­05­2017
2,05 (T)

5,73
6,55
7,15
+ 14 %

17
14,9
13,6
1,02
■ ■ ■ ■ 

Le chimiste a affiché des résultats trimestriels en très forte progression, 
supérieurs aux attentes, et a confirmé son objectif d'un Ebitda de 1,3 
milliard en 2017. Les acquisitions ciblées vont se poursuivre. Les objectifs 
a moyen terme seront mis à jour en juillet.

A   61 %
C   39 %
V   0 %

HAUSSE
103,60 / 104,90
98,50 / 97,20

A Ú  115
 18 %
 16­01­2015
 E  TTF

BENETEAU ­ BEN
Fabr. de bateaux de plaisance
1.200 ­ 82.789.840 
Cac Small ­ FR0000035164

>

14,50
15,38
0,24 %
14,84

­ 5,75 %
15,45 / 14,36
+ 65,90 %
15,95 / 8,27
+ 5,45 %

Beri 21 (54,36%)
Autocontrôle (1,82%)

31­Aug
­ 4 %
6,99
+ 107 %
■ ■ ■ 

1.200
+ 11 %
25
50
62

0,10
0,17
1,2 %
1­2­2017
0,10 (T)

0,30
0,60
0,74
+ 102 %

48,4
24
19,5
0,98
■ ■ ■ ■ 

Le fabricant de navires a publié un chiffre d'affaires en progression de 
plus de 13% pour le troisième trimestre de son exercice (clôture fin août), 
ce qui a déclenché une nouvelle hausse du titre. Le carnet de commandes 
est en progression de 12%.

A   67 %
C   33 %
V   0 %

NEUTRE
15,35 / 15,53
14,66 / 14,48

A Ú  18
 24 %
 04­05­2017
 VP  TTF

BIC ­ BB
Stylos, rasoirs, briquets
4.861 ­ 47.582.472 
Cac Mid 60 ­ FR0000120966

>

102,15
104,75
0,57 %
103,30

­ 2,48 %
104,80 / 101,65
­ 21,24 %
141,70 / 101,25
­ 20,91 %

Famille Bich (43,3%)
Silchester Int. Invest. (8,2%)
BlackRock (5%)

31­Dec
­ 26 %
40,16
+ 154 %
■ ■ ■ ■ 

2.231
+ 10 %
286
305
325

3,45
3,45
3,4 %
22­05­2017
3,45 (T)

5,94
6,35
6,76
+ 7 %

17,2
16,1
15,1
1,96

Le titre s'est effondré de 10% après la publication des chiffres 
trimestriels, inférieurs aux attentes et marqués par une érosion de la 
rentabilité qui devrait s'étendre sur tout l'exercice. Les objectifs annuels, 
maintenus, semblent ambitieux dorénavant.

A   30 %
C   60 %
V   10 %

BAISSE
106 / 107,10
101,40 / 100,30

E  
 
 07­02­2013
 V  TTF

BIOMÉRIEUX ­ BIM
Diagnostic « in vitro »
7.400 ­ 39.453.740 
Cac Mid 60 ­ FR0010096479

>

187,55
193,30
0,46 %
190,05

­ 2,97 %
193,80 / 186,40
+ 52,11 %
200,80 / 122
+ 32,17 %

Mérieux Alliance (58,9%)
Gpe M. Dassault (5,1%)

31­Dec
+ 17 %
39,40
+ 376 %
■ ■ ■ 

2.280
+ 8 %
179
210
247

1
1,20
0,6 %
6­6­2017
1 (T)

4,76
5,46
6,31
+ 15 %

39,4
34,3
29,7
3,37
■ ■ ■ ■ ■ 

Le groupe de diagnosctic a publié un chiffre d'affaires semestriel 
conforme aux attentes en forte progression de 13,3%. La direction vise 
désormais pour 2017 une croissance organique dans le haut de la 
fourchette de sa prévision initiale de 8 à 9%.

A   36 %
C   43 %
V   21 %

HAUSSE
196,40 / 198,70
187,10 / 184,80

A Ú  230
 23 %
 22­01­2015
 E  TTF

BOIRON ­ BOI
Homéopathie
1.592 ­ 19.414.756 
Cac Small ­ FR0000061129

>

82
84,65
0,10 %
85

­ 3,13 %
85 / 82
+ 0,61 %
92,91 / 73,02
­ 2,58 %

Gpe familial Boiron (62,25 %)

Salariés (4,45 %)

31­Dec
­ 51 %
26,80
+ 206 %
■ ■ ■ ■ ■ 

642
+ 4 %
78
86
94

1,60
1,68
2 %
31­05­2017
1,60 (T)

4
4,50
4,85
+ 12 %

20,5
18,2
16,9
2,07
■ ■ ■ ■ 

Le groupe a publié un chiffre d'affaires trimestriel en hausse de 4% 
soutenu par une forte pathologie grippale. 2017 devrait être marqué par 
la mise en place d'une nouvelle organisation de la distribution source de 
gains de productivité.

A   33 %
C   67 %
V   0 %

BAISSE
86,90 / 87,80
83 / 82

A Ú  110
 34 %
 30­11­2015
 E  TTF

BOLLORÉ ­ BOL
Société d'investissement
11.398 ­ 2.917.973.081 
Cac Mid 60 ­ FR0000039299

>

3,91
4,04
0,19 %
3,97

­ 3,20 %
4,07 / 3,89
+ 29,85 %
4,22 / 2,75
+ 16,60 %

Fin. De l'Odet (64,6%)
Orfim (5,1%)

31­Dec
NS
3,81
+ 2 %
■ ■ ■ 

10.400
+ 3 %
440
400
460

0,06
0,06
1,5 %
6­6­2017
0,04 (S)

0,15
0,15
0,17
­ 3 %

26
26,8
23,3
NS
■ ■ ■ ■ 

Dans le cadre du rachat d'Havas par Vivendi, le holding va céder sa 
participation dans le groupe publicitaire à Vivendi, à 9,25 euros par 
action, ce qui valorise ses parts à environ 2,36 milliards.

A   50 %
C   33 %
V   17 %

NEUTRE
4,10 / 4,15
3,91 / 3,86

A Ú  5
 28 %
 13­12­2013
 AB  TTF

BUREAU VERITAS ­ BVI
Inspection et certification
8.780 ­ 442.330.000 
Cac Next 20 ­ FR0006174348
Div. par 4 le 21­6­13 >

19,85
19,96
0,73 %
20,13

­ 0,58 %
20,34 / 19,69
+ 2,98 %
21,80 / 16,62
+ 7,82 %

Wendel (50,9%)
Dirigeants (4,1%)
Salariés (1%)

31­Dec
+ 162 %
2,71
+ 631 %
■ ■ ■ ■ ■ 

4.720
+ 4 %
319
380
400

0,55
0,55
2,8 %
18­05­2017
0,55 (T)

0,72
0,86
0,90
+ 19 %

27,5
23,1
21,9
2,27

Le groupe s'est montré prudent lors de la présentation de ses chiffres 
annuels. Il s'attend notamment à un nouveau repli de ses marges en 2017,
malgré la prévision d'une légère croissance organique. Les objectifs à 
horizon 2020, fixés fin 2015, ont été repoussés d'un an.

A   10 %
C   67 %
V   24 %

BAISSE
20,82 / 21,10
19,68 / 19,40

E  
 
 28­07­2016
 V  TTF

BURELLE ­ BUR
Holding
2.078 ­ 1.853.315 
Cac All Shares ­ FR0000061137

>

1121
1112,90
0,02 %
1116,85

+ 0,73 %
1141,85 / 1107,90
+ 33,45 %
1190 / 790
+ 18 %

Famille Burelle (80,4 %)
Autocontrôle (5,2 %)

31­Dec
NS

■ ■ ■ ■ ■ 

5.860
+ 10 %
165
180
195

10,50
12
1,1 %
6­6­2017
11,50 (T)

93,75
102,27
110,80
+ 9 %

12
11
10,1
NS
■ ■ ■ ■ 

La décote, actuellement de 38%, a été plus élevée par le passé dépassant 
50%. Néanmoins, le titre va profiter de la dynamique de l'action Plastic 
Omnium sur laquelle nous sommes très positifs.

A   
C   NC
V   

BAISSE
1144 / 1156
1090 / 1078

A Ú  1400
 25 %
 03­03­2017
 AB  TTF

CARMILA ­ CARM
Foncière
3.215 ­ 131.909.897 
 ­ FR0010828137

>

24,38
24,50
0,15 %
24,41

­ 0,51 %
24,50 / 24,18
+ 4,08 %
41,91 / 22,42
+ 5,34 %

Carrefour 42,4% 31­Dec
NS
22,74
+ 7 %
■ ■ ■ 

145
+ 2358 %
29
70
75

1,52
1,52
6,2 %
5­6­2017
1,88 (T)

0,22
0,53
0,57
+ 140 %

NS
45,9
42,9
NS

L'introduction s'est faite par fusion puis augmentation de capital, au 
terme de laquelle le prix de l'offre a été fixé à 24€. Compte tenu de la 
fusion, les chiffres antérieurs ne sont pas significatifs.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

ND
 / 
 / 

ATT  
 
 16­06­2017
 E 

CASINO ­ CO
Distribution alimentaire
5.993 ­ 110.996.996 
Cac Next 20 ­ FR0000125585

>

53,99
54,31
1,94 %
54,97

­ 0,59 %
56,13 / 53,87
+ 5,41 %
57,19 / 41,25
+ 18,43 %

Rallye (51%)
Salariés (1,7%)
Theam SAS (1,95%)

31­Dec
+ 23 %
129,73
­ 58 %
■ ■ ■ ■ ■ 

39.585
+ 10 %
341
380
451

3,12
3,15
5,8 %
9­5­2017
1,56 (S)

3,01
3,10
3,70
+ 3 %

17,9
17,4
14,6
0,24
■ ■ ■ ■ ■ 

Au deuxième trimestre, le distributeur a obtenu un chiffre d'affaires en 
croissance de 3%, supérieure aux attentes. Le désendettement va se 
poursuivre.

A   32 %
C   50 %
V   18 %

HAUSSE
57,60 / 58,40
54,10 / 53,30

A Ú  65
 20 %
 11­03­2016
 AS  TTF

CIC ­ CC
Banque
14.831 ­ 38.027.493 
Cac All Shares ­ FR0005025004

>

390
389,10
0,12 %
390

+ 0,23 %
391 / 389,10
+ 143,60 %
391 / 151
+ 124,53 %

Banque Féd. Crédit Mutuel (93,1%) 31­Dec
NS
399,47
­ 2 %
■ ■ ■ 

5.150
+ 3 %
1361
1497
1647

9
9,50
2,4 %
31­05­2017
9 (T)

35,79
39,37
43,31
+ 10 %

10,9
9,9
9
NS
■ 

L'offre publique d'achat, lancée par l'actionnaire principale, est ouverte 
jusqu'au 2 août. Le prix offert, 390 euros, fait ressortir une prime de plus 
de 78% par rapport au cours avant l'annonce.

A   
C   NC
V   

HAUSSE
391,20 / 392
388,80 / 388,10

APP  
 
 21­07­2017
 ATT  TTF

CNP ASSURANCES ­ CNP
Assurance­vie
13.921 ­ 686.618.477 
Cac Mid 60 ­ FR0000120222

>

20,27
20,45
0,24 %
20,43

­ 0,88 %
20,93 / 20,20
+ 44,72 %
20,93 / 13,07
+ 15,20 %

CDC (40,8 %)
Sopassure (36,3 %)

31­Dec
NS
25,94
­ 22 %
■ ■ ■ ■ 

29.700
­ 6 %
1200
1250
1300

0,80
0,80
3,9 %
20­04­2017
0,80 (T)

1,75
1,82
1,89
+ 4 %

11,6
11,1
10,7
NS

CNP Assurances a annoncé ne pas avoir trouvé d'accord avec Caixa 
Seguridade, son partenaire brésilien, en vue du renouvellement de 
l'accord de distribution au Brésil des produits de leur filiale commune. 
L'accord en vigueur prend fin en février 2021.

A   12 %
C   38 %
V   50 %

HAUSSE
21,11 / 21,32
20,25 / 20,04

E  
 
 08­05­2015
 V  TTF

COLAS ­ RE
Constructions routières
5.682 ­ 32.654.499 
Cac All Shares ­ FR0000121634

>

174
176,40
0,01 %
175,25

­ 1,36 %
176,45 / 174
+ 42,51 %
177,95 / 122,15
+ 23,54 %

Bouygues (96,2 %) 31­Dec
­ 19 %
82,68
+ 110 %
■ ■ ■ ■ 

13.500
+ 23 %
355
400
420

8,20
8,20
4,7 %
27­04­2017
2,75 (S)

10,90
12,25
12,86
+ 12 %

16
14,2
13,5
0,38
■ ■ ■ ■ 

En 2016, les résultats du groupe se sont sensiblement améliorés. 
L'amélioration des marges devrait se poursuivre cette année alors que 
l'activité devrait croître aussi.

A   
C   NC
V   

HAUSSE
178,70 / 180,60
171,60 / 169,70

A Ú  210
 21 %
 17­10­2012
 C  TTF

DASSAULT AVIATION ­ AM
Constructeur aéronautique
9.921 ­ 8.311.921 
Cac Mid 60 ­ FR0000121725

>

1193,60
1251
0,39 %
1201,05

­ 4,59 %
1272,95 / 1185,50
+ 28,02 %
1414,85 / 890,35
+ 12,43 %

GIMD (62 %)
Airbus Group (10%)

31­Dec
­ 94 %
402,02
+ 197 %
■ ■ ■ ■ 

3.750
+ 5 %
379
390
500

12,10
12,50
1 %
29­05­2017
12,10 (T)

45,50
50
63
+ 10 %

26,2
23,9
18,9
1,82

Le PDG du groupe, Eric Trappier, a indiqué dans la presse que l'avionneur 
est encore en négociation pour la signature d'un quatrième contrat à 
l'export de Rafale, avec en vue une possible conclusion en 2018, en Inde 
ou en Malaisie.

A   46 %
C   46 %
V   8 %

BAISSE
1258 / 1274
1196 / 1180

E  
 
 25­08­2016
 V  TTF

Datede prorogation
26
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LA COTE / SRD Classique / Actions françaises

SOCIÉTÉ COURS VARIATION ACTIONNARIAT BILAN ACTIVITÉ DIVIDENDE BNPA VALORISATION COMMENTAIRE CONSEIL

DASSAULT SYSTÈMES ­ DSY
Editeur de logiciels
20.258 ­ 259.188.047 
Cac Next 20 ­ FR0000130650

>

78,16
78,61
0,49 %
78,55

­ 0,57 %
79,13 / 77,67
+ 11,37 %
85,42 / 67,76
+ 7,97 %

Gpe M. Dassault (43,7 %)
Charles Edelstenne (6,5 %)

31­Dec
­ 49 %
16,58
+ 371 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.320
+ 9 %
640
700
780

0,53
0,60
0,8 %
30­05­2017
0,53 (T)

2,48
2,71
3,02
+ 9 %

31,5
28,8
25,9
5,47

Baisse du BNPA en normes IFRS au premier trimestre et déception sur les 
perspectives du deuxième trimestre. Nous restons à l'écart.

A   39 %
C   43 %
V   17 %

BAISSE
80,40 / 81,30
76,70 / 75,80

E  
 
 22­07­2016
 V  TTF

DBV TECHNO. (P) ­ DBV
Biotechnologie
1.875 ­ 24.668.838 
Cac All Shares ­ FR0010417345

>

76
71,97
1,13 %
76,14

+ 5,60 %
77,50 / 70,62
+ 21,70 %
77,50 / 58,20
+ 14,54 %

Sofinnova 21 %
BPI 11%
Baker bros 10%

31­Dec
­ 100 %
0
0 %
■ 

0
NS
­95
­80
­85

0

 ()

­3,90
­3,30
­3,54
NS

NS
NS
NS
NS
■ ■ ■ ■ 

DBV a publié des résultats encourageants montrant un niveau durable de 
désensibilisation chez des enfants. L'étude de phase III de Viaskin Peanut 
est en cours et des 1er résultats sont attendus en 2017.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

HAUSSE
79,90 / 81,60
72,90 / 71,10

AS Ú  100
 32 %
 09­07­2015
 VP  TTF

DIRECT ENERGIE ­ DIREN
Fournisseur d'électr. et de gaz
2.270 ­ 44.552.456 
Cac All Shares ­ FR0004191674

>

50,95
51,20
0,23 %
51,26

­ 0,49 %
52,38 / 50,07
+ 78,46 %
55,97 / 26,60
+ 42,72 %

Impala (33,1 %)
AMS Industries (18,6%)
Luxempart (9,6%)

31­Dec
­ 20 %
4,88
+ 944 %
■ ■ ■ ■ 

2.060
+ 22 %
124
102
123

0,25
0,28
0,5 %
2­6­2017
0,25 (T)

2,96
2,29
2,76
­ 23 %

17,2
22,2
18,5
1,08
■ ■ ■ ■ 

Le distributeur d'énergie a lancé mi­juillet une augmentation de capital de
130 millions d'euros, par le biais d'un placement privé au prix de 49,50 (e)
et sans droits préférentiels de souscription. La dilution a été de 6,6% pour
les actionnaires exclus de l'opération.

A   50 %
C   25 %
V   25 %

HAUSSE
53,20 / 54,10
49,50 / 48,60

A Ú  62
 22 %
 21­06­2017
 VP  TTF

EDENRED ­ EDEN
Titres de services prépayés
5.508 ­ 236.123.066 
Cac Mid 60 ­ FR0010908533
Intro. à 11,40 € 2­7­10 >

23,32
22,95
1,57 %
23,24

+ 1,63 %
23,45 / 22,80
+ 17,06 %
24,48 / 18,40
+ 23,84 %

Flottant (99%) 31­Dec
­ 49 %
­5,28
NS
■ ■ ■ ■ ■ 

1.295
+ 14 %
180
220
255

0,62
0,64
2,7 %
12­5­2017
0,31 (T)

0,77
0,94
1,09
+ 22 %

30,3
24,8
21,4
4,72
■ ■ ■ ■ ■ 

Le spécialiste des tickets restaurants a fait mieux que prévu en début 
d'année, entre autres grâce à une accélération de sa branche européenne.
Il a été affecté, cette semaine, par la chute du réal brésilien suite à un 
nouveau scandale politique.

A   33 %
C   67 %
V   0 %

HAUSSE
24,04 / 24,41
22,54 / 22,17

A Ú  30
 29 %
 24­07­2013
 VP  TTF

EDF ­ EDF
Producteur d'électricité
25.186 ­ 2.887.354.274 
Cac Next 20 ­ FR0010242511

>

8,72
8,90
0,46 %
8,82

­ 2,04 %
8,98 / 8,70
­ 15,06 %
11,28 / 7,33
­ 2,29 %

Etat français (83,19%)
Public (16,81%)

31­Dec
+ 91 %
16,33
­ 47 %
■ ■ ■ ■ 

69.200
­ 3 %
2851
1900
2140

0,90
0,30
3,4 %
6­6­2017
0,40 (S)

1,35
0,66
0,74
­ 51 %

6,5
13,2
11,8
0,90

EDF a annoncé un surcoût pour les deux EPR en chantier à Hinkley Point, 
au Royaume Uni. L'investissement est désormais estimé à 19,6 milliards 
de livres, soit 1,5 milliard de plus que les prévisions initiales. Un retard de 
la mise en service au­delà de 2025 est aussi possible.

A   37 %
C   37 %
V   26 %

BAISSE
9,28 / 9,47
8,55 / 8,36

E  
 
 02­04­2015
 V  TTF

EIFFAGE ­ FGR
BTP, concessions
7.923 ­ 98.003.766 
Cac Next 20 ­ FR0000130452

>

80,84
81,90
1,18 %
82,32

­ 1,29 %
84,20 / 80,50
+ 23,33 %
85,16 / 60,08
+ 22,02 %

Salariés (24,4 %)
Eiffaime (8,3 %)

31­Dec
+ 323 %
36,38
+ 122 %
■ ■ ■ ■ 

14.300
+ 2 %
475
450
475

1,50
1,50
1,9 %
15­05­2017
1,50 (T)

4,24
4,59
4,84
+ 8 %

19,1
17,6
16,7
1,34
■ ■ ■ ■ 

Bpifrance a cédé l'ensemble de la participation qu'il détenait au capital 
(5,7%), au prix de 77 euros par action, soit un total d'environ 428 millions 
d'euros. Son désengagement avait commencé il y a deux ans.

A   59 %
C   29 %
V   12 %

HAUSSE
85,70 / 86,90
80,70 / 79,50

A Ú  105
 30 %
 10­04­2015
 VP  TTF

ELIOR ­ ELIOR
Restauration collective
4.323 ­ 172.289.164 
Cac Mid 60 ­ FR0011950732

>

25,09
25,36
0,76 %
25,11

­ 1,05 %
25,64 / 24,94
+ 28,14 %
26,06 / 17,90
+ 15,52 %

Charterhouse Partners (27,8%)
Robert Zolade (26,6%)

30­Sep
+ 100 %
9,29
+ 170 %
■ ■ ■ ■ ■ 

6.100
+ 3 %
135
175
210

0,42
0,45
1,8 %
10­4­2017
0,42 (T)

0,78
1,02
1,22
+ 30 %

32
24,7
20,6
0,97
■ ■ ■ ■ 

Les résultats semestriels ont été bons, avec une forte croissance externe 
et une nette amélioration des marges. Les efforts mis en oeuvre dans le 
cadre du plan stratégique à 2020 portent leurs fruits. Le titre se paie 
moins cher que celui des concurrents (Sodexo, Compass, Autogrill).

A   75 %
C   19 %
V   6 %

HAUSSE
25,89 / 26,24
24,52 / 24,17

A Ú  30
 20 %
 12­06­2014
 N  TTF

ELIS ­ ELIS
Blanchisserie industrielle
2.910 ­ 140.167.049 
Cac All Shares ­ FR0012435121

>

20,76
20,30
0,61 %
20,72

+ 2,29 %
20,90 / 20,30
+ 40,97 %
20,90 / 13,52
+ 28,49 %

Eurazeo (31,5%)
Crédit Agricole Ass. (10%)

31­Dec
+ 104 %
13,20
+ 57 %

1.757
+ 16 %
94
113
156

0,37
0,41
2 %
29­05­2017
0,37 (D)

0,82
0,99
1,37
+ 21 %

25,3
20,9
15,2
2,55
■ ■ ■ ■ 

Le spécialiste de la blanchisserie industrielle et des services d'hygiène 
devrait racheter son concurrent Berendsen, ce qui lui apportera 73% de 
revenus supplémentaires. Un accord de principe a été conclu. L'offre 
ferme doit être lancée avant le 12 juin.

A   91 %
C   9 %
V   0 %

HAUSSE
21,54 / 21,92
20,01 / 19,63

A Ú  25
 20 %
 16­03­2015
   TTF

ERAMET ­ ERA
Prod. de métaux non ferreux
1.338 ­ 26.550.443 
Cac Small ­ FR0000131757

>

50,38
48,84
1,50 %
50,73

+ 3,15 %
53,59 / 48,15
+ 37,24 %
66,72 / 30,09
­ 11,21 %

Sorame & Ceir (37,1 %)
APE (25,7 %)
Intesa SanPaolo (7,89%)

31­Dec
+ 46 %
58,02
­ 13 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.200
+ 7 %
­179
25
25

0
0
nul
20­05­2013
1,30 (T)

­6,74
0,94
0,94
NS

NS
53,5
53,5
0,68

Lors de l'assemblée générale du 23 mai, Christel Bories a été nommée au 
poste de président directeur général du groupe minier, à la place de 
Patrick Buffet.

A   40 %
C   40 %
V   20 %

HAUSSE
55,20 / 56,80
49,10 / 47,60

E  
 
 11­08­2015
 V  TTF

EULER HERMES GROUP ­ ELE
Assurance­crédit
4.324 ­ 42.641.635 
Cac Mid 60 ­ FR0004254035

>

101,40
102
0,14 %
102,20

­ 0,59 %
102,65 / 100,80
+ 37,32 %
105,55 / 71,10
+ 21,44 %

Allianz (63%) 31­Dec
NS
59,77
+ 70 %
■ ■ ■ 

2.600
+ 1 %
287
300
310

4,68
4,68
4,6 %
26­05­2017
4,68 (T)

6,33
6,62
6,84
+ 5 %

16
15,3
14,8
NS
■ ■ ■ 

Le ratio combiné net s'est un peu amélioré en 2016. Malgré la baisse du 
résultat net, le dividende d'Euler Hermes est maintenu à 4,68€ et procure
un bon rendement. La valorisation devenant élevée, on ne se renforcera 
que sur repli.

A   0 %
C   83 %
V   17 %

HAUSSE
105 / 106,40
99,50 / 98,10

AB  (95)
 
 12­04­2017
 A  TTF

EURAZEO ­ RF
Société d'investissement
4.996 ­ 72.315.130 
Cac Mid 60 ­ FR0000121121
Attrib. (1p20) 22­5­13 >

69,09
69,21
0,67 %
69,23

­ 0,17 %
69,65 / 68,55
+ 27,83 %
69,65 / 47,63
+ 30,52 %

Concert (17,4%)
JCDecaux Holdings (15,4%)
Tikehau Capital (7,6%)

31­Dec
NS
77,42
­ 11 %
■ ■ ■ ■ ■ 

4.551
+ 5 %
520
400
430

1,20
1,20
1,7 %
16­05­2017
1,20 (T)

7,41
5,70
5,95
­ 23 %

9,3
12,1
11,6
NS
■ ■ ■ ■ 

Crédit Agricole a cédé à JCDecaux Holding sa participation de 15,42% pour
70 euros par action, au détriment de Tikehau Capital, qui s'était 
positionné. La décote s'est réduite autour de 14% nous incitant à nous 
renforcer uniquement sur repli.

A   33 %
C   50 %
V   17 %

HAUSSE
70,40 / 70,90
68,40 / 67,90

AB  (65)
 
 13­07­2017
 A  TTF

EUROFINS SCIENTIFIC ­ ERF
Bioanalyse
8.372 ­ 17.005.270 
Cac Mid 60 ­ FR0000038259

>

492,30
511,65
0,33 %
506,40

­ 3,78 %
516 / 490,85
+ 43,99 %
516 / 333
+ 21,56 %

Famille Martin (54%) 31­Dec
+ 29 %
114
+ 332 %
■ ■ ■ ■ 

2.900
+ 14 %
174
225
287

2
2,80
0,6 %
29­06­2017
1,70 (T)

10,30
12,80
15,70
+ 24 %

47,8
38,5
31,4
3,08
■ ■ ■ ■ ■ 

En dépit d'une base de comparaison élevée les ventes ont progressé de 17 
% au 1er trimestre et la croissance interne a atteint plus de 7% (contre 5 
% anticipé). La direction s'est montrée confiante sur son objectif 2020 de 
4 milliards de ventes et de 800 millions d'Ebitda.

A   55 %
C   27 %
V   18 %

HAUSSE
524 / 530
498 / 492

A Ú  590
 20 %
 11­07­2014
 AB 

EURONEXT ­ ENX
Banque
3.260 ­ 70.000.000 
Cac Mid 60 ­ NL0006294274

>

46,56
47,13
0,67 %
47,12

­ 1,21 %
47,45 / 46,31
+ 34,93 %
49,50 / 33,10
+ 18,77 %

UBS (4,98%)
Norges Bank (3,01%)
Aviva (2,99%)

31­Dec
NS
9,14
+ 410 %
■ ■ ■ ■ 

510
+ 3 %
197
191
200

1,42
1,42
3 %
24­05­2017
1,21 (T)

2,83
2,73
3
­ 4 %

16,5
17,1
15,5
NS
■ ■ ■ ■ ■ 

A la suite du renouvellement pour deux ans du pacte des actionnaires de 
référence, BNP Paribas et Société Générale ont vendu 6,3 % du capital 
d'Euronext, au prix de 45 euros par action, dans le cadre d'un placement 
privé. Les deux banques en conservent 3,7 %.

A   73 %
C   27 %
V   0 %

HAUSSE
48,26 / 48,87
45,91 / 45,30

A Ú  55
 18 %
 25­05­2017
 E 

EUROPCAR ­ EUCAR
Location de véhicules
2.085 ­ 161.022.797 
Cac Small ­ FR0012789949

>

12,95
13,02
1,22 %
13,01

­ 0,54 %
13,30 / 12,64
+ 79,86 %
13,30 / 6,53
+ 34,42 %

Eurazeo (42,4%)
Autocontrôle (6,3%)
Amundi (4,6%)

31­Dec
+ 33 %
3,97
+ 226 %

2.320
+ 8 %
119
124
133

0,42
0,28
2,2 %
29­05­2017
0,41 (D)

0,83
0,86
0,93
+ 4 %

15,6
15
14
0,99
■ ■ ■ ■ 

Le loueur de véhicules a évalué à quelque 30 millions de livres sterling 
(34,3 millions d'euros) l'impact potentiel de l'enquête en cours au 
Royaume­Uni sur des soupçons de surfacturation de réparation pesant 
sur sa filiale britannique.

A   82 %
C   18 %
V   0 %

HAUSSE
13,49 / 13,73
12,56 / 12,32

A Ú  14.5
 12 %
 23­06­2017
 E  TTF

EUTELSAT COMM. ­ ETL
Opérateur de satellites
5.335 ­ 232.774.635 
Cac Mid 60 ­ FR0010221234

>

22,92
22,29
1,02 %
22,84

+ 2,85 %
23,43 / 22,32
+ 34,70 %
24,64 / 15,25
+ 24,60 %

Bpi France (26,03%)
China Investment C. (6,84%)
Fds strat. de Part. (5,21%)

30­Jun
+ 147 %
11,40
+ 101 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.495
­ 0 %
335
340
345

1,11
1,12
4,9 %
16­11­2016
1,10 (T)

1,45
1,40
1,47
­ 3 %

15,8
16,4
15,6
6,25
■ ■ ■ ■ 

L'opérateur satellites a confirmé ses prévisions de court et moyen terme 
après la publication de ses performances du troisième trimestre. Le 
marché a plutôt apprécié la publication.

A   27 %
C   55 %
V   18 %

NEUTRE
23,63 / 24
22,21 / 21,84

A Ú  27
 18 %
 24­03­2017
 E  TTF

FAURECIA ­ EO
Equipementier automobile
6.509 ­ 138.035.801 
Cac Mid 60 ­ FR0000121147

>

47,16
47,62
2,14 %
48,46

­ 0,98 %
49,07 / 46,59
+ 45,45 %
49,07 / 29
+ 28,02 %

Peugeot SA (46,3%) 31­Dec
+ 11 %
21,34
+ 121 %
■ ■ ■ 

16.700
­ 11 %
638
551
690

0,90
1,10
2,3 %
2­6­2017
0,90 (T)

3,28
4
5
+ 22 %

14,4
11,8
9,4
0,41
■ ■ ■ ■ 

L'équipementier a publié ses résultats semestriels: la croissance interne 
est ressortie à 8,5% dans les activités à valeur ajoutée. Le bénéfice a 
augmenté de 28%. Les objectifs annuels ont été revus à la hausse: la 
marge opérationnelle devrait se situer entre 6,6% et 7%.

A   48 %
C   33 %
V   19 %

HAUSSE
50 / 50,78
47 / 46,22

A Ú  55
 17 %
 26­07­2013
 E  TTF

FFP ­ FFP
Holding du groupe Peugeot
2.256 ­ 25.072.589 
Cac All Shares ­ FR0000064784

>

89,96
90,53
0,09 %
91,30

­ 0,63 %
91,68 / 88,45
+ 37,87 %
94,53 / 61,05
+ 24,51 %

Et. Peugeot Frères (79,2 %)
Sté Comtoise de Part. (2 %)
Imm. et Part. Est (0,9 %)

31­Dec
NS

■ ■ ■ ■ 

140
160
180

1,60
1,70
1,9 %
16­05­2017
1,80 (T)

5,56
6,36
7,15
+ 14 %

16,2
14,2
12,6
NS
■ ■ 

A l'image de son principal actif, le constructeur automobile PSA, le 
holding de la famille Peugeot s'est fortement apprécié cette année, 
profitant notamment du projet d'acquisition des marques Opel et 
Vauxhall par le groupe piloté par Carlos Tavares.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

HAUSSE
93,20 / 94,20
89,10 / 88,10

VP  
 
 09­03­2017
 A  TTF

FNAC DARTY ­ FNAC
Distribution
1.243 ­ 16.595.610 
Cac Small ­ FR0011476928

>

74,88
75,58
0,66 %
75

­ 0,93 %
76,68 / 74,38
+ 43,83 %
76,68 / 51,85
+ 16,58 %

Groupe Artémis (38,88%)
Vivendi (15%)
Baillie Gifford (4,79%)

31­Dec

■ ■ ■ 

7.447
+ 39 %
74
120
153

0
0
nul

 ()

2,81
4,56
5,82
+ 62 %

26,6
16,4
12,9

■ ■ ■ ■ 

Le Conseil n'a pas tardé à annoncer la nouvelle gouvernance du groupe 
après le départ du PDG chez Carrefour. Enrique Martinez, le directeur de 
Fnac Darty, présent dans le groupe depuis 1998 sera le directeur général, 
et Jacques Veyrat, le PDG.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

HAUSSE
77,10 / 78
73,20 / 72,20

A Ú  85
 14 %
 09­09­2016
 AS  TTF

FONC. DES RÉGIONS ­ FDR
Foncière diversifiée
6.131 ­ 73.870.450 
Cac Mid 60 ­ FR0000064578

>

83
84,20
0,69 %
83,50

­ 1,43 %
84,96 / 82,53
+ 0,10 %
87,48 / 73,79
+ 0,07 %

Delfin (28,9%)
Covea (7,8%)
Groupe Crédit mutuel (7,3%)

31­Dec
NS
57,63
+ 44 %
■ ■ ■ ■ 

595
+ 4 %
356
385
410

4,40
4,50
5,4 %
17­05­2017
4,40 (T)

4,82
5,21
5,55
+ 8 %

17,2
15,9
15
NS
■ ■ ■ ■ 

La foncière a publié des résultats annuels de bonne facture. Son ANR 
ressort à 77,2 € par action, ce qui équivaut au cours de Bourse. Le groupe 
s'attend à une nouvelle amélioration de l'activité cette année. Le 
dividende de 4,4 € procure un bon rendement.

A   55 %
C   45 %
V   0 %

HAUSSE
85,70 / 86,20
83,30 / 82,80

A Ú  95
 14 %
 21­07­2016
 E  TTF

FONCIÈRE LYONNAISE ­ FLY
Gest. d'un portefeuille immobilier
2.606 ­ 46.528.974 
Cac All Shares ­ FR0000033409

>

56
55,86
0,01 %
55,75

+ 0,25 %
56,36 / 55,29
+ 13,18 %
57,90 / 46
+ 14,40 %

Inmobiliaria Colonial (57,5 %)
Crédit Agricole (12,64%)
Calyon (8,8 %)

31­Dec
NS
72,88
­ 23 %
■ ■ ■ ■ 

205
+ 2 %
504
170
195

2,10
2,10
3,8 %
5­5­2017
1,05 (T)

10,83
3,65
4,19
­ 66 %

5,2
15,3
13,4
NS

Les résultats annuels de la foncière se sont révélés excellents, mais le 
dividende procure un rendement de moins de 5%, ce qui, par rapport aux 
pairs, reste selon nous trop faible. Par ailleurs la société est très exposée 
à un marché parisien saturé par l'offre.

A   0 %
C   100 %
V   0 %

HAUSSE
56,80 / 57,30
55,10 / 54,70

E  
 
 03­03­2016
 V  TTF

GECINA ­ GFC
Foncière diversifiée
8.186 ­ 63.434.640 
Cac Mid 60 ­ FR0010040865

>

129,05
136,22
1,30 %
130,70

­ 5,26 %
137,09 / 127,80
+ 0,61 %
139,34 / 112,71
+ 0,65 %

Blackstone & Ivanohé C. (30%)
Credit Agricole­Predica (13%)
Norges Bank (9,7%)

31­Dec
NS
126,15
+ 2 %
■ ■ ■ 

600
­ 1 %
347
340
350

5,20
5,20
4 %
5­7­2017
2,60 (S)

5,48
5,36
5,52
­ 2 %

23,6
24,1
23,4
NS

La foncière va racheter Eurosic, contre qui elle s'était battue (sans succès)
pour le rachat de Foncière de Paris. L'opération est financée en partie par
une augmentation de capital avec DPS actuellement en cours.

A   15 %
C   62 %
V   23 %

BAISSE
134 / 135,70
127,40 / 125,70

E  
 
 28­10­2011
 V  TTF

GROUPE EUROTUNNEL (P) ­ GET
Exploit. concession ferroviaire
5.205 ­ 550.000.000 
Cac Next 20 ­ FR0010533075

>

9,46
9,51
1,05 %
9,47

­ 0,48 %
9,65 / 9,41
+ 1,12 %
10,75 / 8
+ 4,76 %

Goldman Sachs (15,6%)
Franklin Resources (5%)

31­Dec
+ 190 %
3,02
+ 213 %
■ ■ ■ 

1.070
+ 5 %
200
225
250

0,26
0,30
3,2 %
24­05­2017
0,26 (T)

0,36
0,41
0,45
+ 14 %

26,3
23,1
21
8,08
■ ■ ■ ■ 

Les résultats 2016 ont fortement progressé et les perspectives de 2017 et 
2018 sont encourageantes. La politique du dividende devient attrayante.

A   40 %
C   50 %
V   10 %

BAISSE
9,88 / 10,04
9,23 / 9,07

A Ú  12
 27 %
 01­07­2016
 C  TTF

GTT ­ GTT
Transport de gaz
1.357 ­ 37.028.800 
Cac Mid 60 ­ FR0011726835
Attrib. (1p10) 6­6­13 >

36,65
37,30
0,98 %
36,99

­ 1,74 %
38,04 / 34,52
+ 30,33 %
41,34 / 23,89
­ 10,82 %

GDF Suez (40,41%)
Temasek(10,38%)
Mondrian (5,05%)

31­Dec
­ 61 %

■ ■ ■ ■ ■ 

230
­ 2 %
120
110
90

2,66
2,50
6,8 %
29­05­2017
1,33 (S)

3,23
2,96
2
­ 8 %

11,4
12,4
18,3
5,58

GTT a annoncé ses résultats semestriels. Le groupe est parvenu à faire 
progresser son bénéfice opérationnel pour un chiffre d'affaires en recul 
de 4,7%. Malgré des prises de contrats, le carnet de commandes ne se 
remplit pas très vite.

A   29 %
C   43 %
V   29 %

HAUSSE
39,36 / 40,04
36,47 / 35,79

E  
 
 13­10­2016
 V  TTF

HAVAS ­ HAV
Agence de médias
3.909 ­ 423.055.803 
Cac Mid 60 ­ FR0000121881

>

9,24
9,25
0,31 %
9,24

­ 0,10 %
9,26 / 9,24
+ 25,69 %
9,37 / 7
+ 15,51 %

Bolloré (60 %) 31­Dec
­ 13 %
4,50
+ 106 %
■ ■ ■ ■ 

2.395
+ 5 %
177
195
210

0,18
0,20
2,2 %
17­05­2017
0,18 (T)

0,42
0,46
0,50
+ 10 %

21,8
19,9
18,5
1,53
■ ■ ■ 

Après l'acquisition de la participation détenue par Bolloré dans le groupe 
de publicité, Vivendi déposera une offre publique d'achat simplifiée au 
même prix de 9,25 euros après versement du dividende.

A   17 %
C   78 %
V   6 %

HAUSSE
9,27 / 9,28
9,23 / 9,22

ATT  
 
 12­05­2017
 AS  TTF

HERMÈS INTERNATIONAL ­ RMS
Luxe
46.012 ­ 105.569.412 
Cac Next 20 ­ FR0000052292

>

435,85
451,95
0,40 %
440

­ 3,56 %
456,75 / 434,55
+ 17,72 %
468,30 / 349
+ 11,76 %

Actionnaires familiaux (65,1 %) 31­Dec
­ 53 %
41,51
+ 950 %
■ ■ ■ ■ ■ 

5.700
+ 10 %
1100
1220
1325

3,75
4,15
1 %
8­6­2017
2,25 (S)

10,42
11,55
12,55
+ 11 %

41,8
37,7
34,7
7,67
■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires semestriel est resté robuste. A 2,7 milliards, il a crû de
11% (de10% à devises constantes), et de 14% pour la maroquinerie. Les 
résultats, publiés le 14 septembre, doivent faire ressortir une marge 
opérationnelle proche du record du 30 juin 2016, à 33,9%.

A   12 %
C   53 %
V   35 %

HAUSSE
453,80 / 458,70
434,20 / 429,30

C  
 
 20­07­2012
 A  TTF

ICADE ­ ICAD
Immob. bureaux, centres comm.
5.441 ­ 74.111.186 
Cac Mid 60 ­ FR0000035081

>

73,41
73,90
0,48 %
73,90

­ 0,66 %
74,45 / 73,13
+ 9,03 %
75,76 / 61,50
+ 8,29 %

CDC (39 %)
Groupama (13%)

31­Dec
NS
115,40
­ 36 %
■ ■ ■ ■ 

1.700
+ 13 %
322
340
355

4
4,20
5,7 %
25­04­2017
4 (T)

6,19
6,54
6,83
+ 6 %

11,9
11,2
10,8
NS
■ ■ ■ ■ 

Les résultats annuels du groupe immobilier, supérieurs aux attentes, ont 
été bien reçus. Le plan de transformation avance à bon train. Les marges 
sont bien orientées, le titre est décoté par rapport à l'ANR (78,7€ fin 
décembre), et le dividende de 4€ offre un rendement très correct.

A   69 %
C   23 %
V   8 %

HAUSSE
75,40 / 76
73,30 / 72,70

A Ú  85
 16 %
 23­12­2015
 E  TTF

ILIAD ­ ILD
Opérateur télécoms
12.407 ­ 58.730.538 
Cac Next 20 ­ FR0004035913

>

211,25
211,15
0,56 %
212,35

+ 0,05 %
214,20 / 209,90
+ 21,27 %
236,70 / 166,70
+ 15,66 %

Xavier Niel (54,53 %)
Rani Assaf (1,30 %)
Cyril Poidatz (1,15 %)

31­Dec
+ 47 %
51,05
+ 314 %
■ ■ ■ ■ ■ 

4.950
+ 5 %
403
450
520

0,44
0,56
0,3 %
21­06­2017
0,44 (T)

6,86
7,70
8,70
+ 12 %

30,8
27,4
24,3
2,79
■ ■ ■ ■ ■ 

Le rythme de croissance du chiffre d'affaires s'est maintenu au premier 
trimestre, à près de 7%, l'opérateur restant le premier acquéreur net de 
clients dans le mobile (240,000 sur les trois premiers mois de l'année). 
Les performances étaient conformes aux attentes.

A   65 %
C   26 %
V   9 %

BAISSE
217,30 / 219,90
207,20 / 204,60

A Ú  265
 25 %
 05­12­2013
 VP  TTF

IMERYS ­ NK
Valorisation de minéraux
6.336 ­ 79.967.198 
Cac All Shares ­ FR0000120859

>

79,23
80,04
0,53 %
79,97

­ 1,01 %
81,48 / 78,59
+ 34,38 %
81,54 / 56,75
+ 9,93 %

Gpe Bruxelles Lambert (30,5 %)
Pargesa Netherlands (27,1 %)
Prudential (8,1 %)

31­Dec
+ 47 %
35,44
+ 124 %
■ ■ ■ ■ ■ 

4.300
+ 3 %
362
410
450

1,87
1,87
2,4 %
9­5­2017
1,87 (T)

4,55
5,15
5,66
+ 13 %

17,4
15,4
14
1,79
■ ■ ■ ■ 

Au premier trimestre de 2017, le leader mondial de la valorisation de 
minéraux a enregistré une hausse importante de son chiffre d'affaires 
dont une croissance interne soutenue. Parallèlement la marge s'est 
améliorée de 20 points de base à 13,2%.

A   33 %
C   50 %
V   17 %

HAUSSE
82,50 / 83,30
79,30 / 78,50

A Ú  90
 14 %
 12­01­2012
 VP  TTF

INGENICO GROUP ­ ING
Terminaux de paiement
5.489 ­ 62.225.097 
Cac Next 20 ­ FR0000125346

>

88,21
84,34
4,44 %
86,68

+ 4,59 %
90,65 / 81,76
­ 18,70 %
110,55 / 68,28
+ 16,26 %

Morpho (9,6 %)
Bpifrance (5,50%)
Allianz global Inv. (5,31%)

31­Dec
+ 7 %
27,92
+ 216 %
■ ■ ■ ■ ■ 

2.474
+ 7 %
244
268
310

1,50
1,60
1,8 %
17­05­2017
1,50 (T)

4,10
4,70
5,20
+ 15 %

21,5
18,8
17
2,27
■ ■ ■ ■ ■ 

Amélioration de la tendance aux Etats­Unis et en Amérique latine. Le 
groupe a réitéré sa prévision annuelle de croissance organique de l'ordre 
de 7% avec une légère progression de la marge d'EBITDA. Il a annoncé 
l'acquisition du suédois Bombora, dans les services de paiement.

A   50 %
C   36 %
V   14 %

NEUTRE
91 / 92,20
85,80 / 84,60

A    110
 25 %
 20­07­2017
 E  TTF

IPSEN (P) ­ IPN
Laboratoire pharmaceutique
9.259 ­ 83.637.934 
Cac Small ­ FR0010259150

>

110,70
116,35
0,65 %
112,40

­ 4,86 %
116,90 / 110,70
+ 100,76 %
129,85 / 54,52
+ 61,14 %

Holding Mayroy (57 %) 31­Dec
+ 39 %
19,20
+ 477 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.920
+ 21 %
227
315
399

0,85
0,85
0,8 %
9­6­2017
0,85 (T)

3,19
3,78
4,79
+ 18 %

34,7
29,3
23,1
5,15
■ ■ ■ ■ 

Les objectifs stratégiques à moyen terme ont été revus à la hausse sur la 
base dun chiffre d'affaires de plus de 2,5 milliards en 2020, contre 2 
milliards précédemment, tiré par la croissance des spécialités, et une 
marge opérationnelle des activités supérieure à 30%.

A   71 %
C   29 %
V   0 %

NEUTRE
117,70 / 120
108,90 / 106,60

A Ú  150
 36 %
 12­05­2017
 VP  TTF

IPSOS ­ IPS
Institut de sondages
1.435 ­ 44.436.235 
Cac Small ­ FR0000073298

>

32,30
32,35
0,51 %
32,48

­ 0,17 %
32,72 / 31,51
+ 20,25 %
35,63 / 26,39
+ 8,23 %

LT Participations (26,2%)
Fidelity (6,2%)
Salariés (1,8%)

31­Dec
+ 45 %
22,46
+ 44 %
■ ■ ■ ■ 

1.830
+ 3 %
107
117
125

0,85
0,90
2,8 %
3­7­2017
0,85 (T)

2,36
2,63
2,81
+ 12 %

13,7
12,3
11,5
1,04
■ ■ ■ ■ 

Le nouveau plan 2020 ne comporte pas d'objectif de marge. Elle dépendra
des efforts pour déployer de nouvelles prestations. Le groupe vise 3% de 
croissance organique en 2017 avec une marge opérationnelle en hausse 
un peu plus rapide qu'en 2016 (+0,1 point à 10,1%).

A   75 %
C   25 %
V   0 %

BAISSE
33,25 / 33,61
31,94 / 31,58

A Ú  40
 24 %
 23­10­2015
 AB  TTF

JCDECAUX ­ DEC
Mobilier urbain
6.135 ­ 212.553.910 
Cac Mid 60 ­ FR0000077919

>

28,86
29,38
0,26 %
29,35

­ 1,74 %
29,85 / 28,67
­ 7,99 %
33,56 / 23,95
+ 3,35 %

JCDecaux Holding (64,5%)
ING (6,1%)
Franklin Ressources (2%)

31­Dec
+ 13 %
11,53
+ 150 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.050
+ 3 %
225
235
270

0,56
0,57
2 %
16­05­2017
0,56 (T)

1,06
1,11
1,27
+ 4 %

27,3
26,1
22,7
2,12
■ ■ ■ ■ ■ 

La numérisation a un effet positif sur la croissance et sur les marges. La 
croissance organique devrait s'accélérer, avec une légère hausse au 2e 
trimestre après ­1% au 1er.

A   26 %
C   58 %
V   16 %

NEUTRE
30,30 / 30,66
28,88 / 28,52

A Ú  38
 32 %
 23­07­2015
 AB  TTF
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LA COTE / SRD Classique / Actions françaises

SOCIÉTÉ COURS VARIATION ACTIONNARIAT BILAN ACTIVITÉ DIVIDENDE BNPA VALORISATION COMMENTAIRE CONSEIL

KLÉPIERRE ­ LI
Immobilier de centres comm.
11.087 ­ 314.356.063 
Cac Next 20 ­ FR0000121964

>

35,27
35,22
0,87 %
35,45

+ 0,16 %
35,83 / 34,94
­ 12,91 %
43,36 / 34,15
­ 5,56 %

Simon Property Group (20,3%)
Auto détenu (2,32%)

31­Dec
NS
37,58
­ 6 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.250
­ 4 %
1191
980
970

1,82
1,88
5,3 %
21­04­2017
1,82 (T)

3,79
3,12
3,09
­ 18 %

9,3
11,3
11,4
NS

La foncière cède sa place au Cac 40 à Atos, à peine un an après son entrée
dans l'indice. Elle a annoncé un programme de rachat d'actions de 500 
M€.

A   71 %
C   29 %
V   0 %

BAISSE
36,27 / 36,63
34,92 / 34,56

E  
 
 30­10­2015
 V  TTF

KORIAN ­ KORI
Maisons de retraite
2.190 ­ 80.982.343 
Cac Mid 60 ­ FR0010386334

>

27,05
29,48
1,51 %
27,43

­ 8,26 %
29,71 / 27,02
­ 15,72 %
33,20 / 23,76
­ 2,86 %

Predica 24%
Covéa 12 %
Malakoff Mederic 6%

31­Dec
+ 107 %
26,25
+ 3 %
■ ■ 

3.145
+ 5 %
131
91
118

0,60
0,62
2,3 %
28­06­2017
0,60 (T)

1,10
1,15
1,35
+ 5 %

24,6
23,5
20
1,41
■ ■ ■ ■ 

Le groupe de maisons de retraite en restructuration a publié un chiffre 
d'affaires semestriel en progression de de 5% intégrant un rythme de 
croissance interne modeste (+ 2,5%), en raison notamment d'un 
ralentissement en Allemagne. Les objectifs annuels ont été confirmés.

A   64 %
C   36 %
V   0 %

BAISSE
28,20 / 28,53
26,88 / 26,55

A Ú  35
 29 %
 21­06­2016
 E  TTF

LAGARDÈRE ­ MMB
Groupe de médias
3.566 ­ 131.133.286 
Cac Mid 60 ­ FR0000130213

>

27,19
27,56
0,96 %
27,48

­ 1,34 %
28,12 / 27,10
+ 27,44 %
28,95 / 20,94
+ 3,01 %

Qatar Hold. (12,8%)
Lagardère C & M (7,7%)
Salariés (2,9%)

31­Dec
+ 64 %
17,18
+ 58 %
■ ■ ■ ■ ■ 

7.580
+ 3 %
175
245
265

1,30
1,30
4,8 %
8­5­2017
1,30 (T)

1,33
1,87
2,02
+ 40 %

20,4
14,6
13,5
0,66
■ ■ ■ ■ ■ 

Le bénéfice opérationnel a progressé de 13,5% en 2016 (hors effet devises
et cession du pôle distribution de presse en gros). Une nouvelle hausse de
5 à 8% en 2017 a été confirmée à l'AG.

A   44 %
C   50 %
V   6 %

NEUTRE
28,23 / 28,48
27,24 / 26,99

A Ú  33
 21 %
 02­10­2014
 VP  TTF

LDC ­ LOUP
Volailles, plats cuisinés
1.831 ­ 16.713.242 
Cac All Shares ­ FR0013204336

>

109,55
113,80
0,03 %
111,50

­ 3,73 %
113,80 / 108,75
+ 35,90 %
116,45 / 79,50
+ 15,94 %

Famille Lambert (42,32 %)
Famille Chancereul (18,53 %)
Famille Huttepain (9,56%)

28­Feb
­ 18 %
60,90
+ 80 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.680
+ 3 %
130
130
133

1,40
1,45
1,3 %
30­08­2016
 ()

7,80
7,78
7,95
­ 0 %

14
14,1
13,8
0,45
■ ■ ■ ■ 

Le numéro un français de la volaille a dégagé des résultats annuels 
supérieurs aux objectifs pourtant relevés en cours d'anné, bénéficiant de 
prix toujours bas pour les céréales entrant dans l'alimentation des 
galinacés. La publication a poussé l'action à un nouveau sommet.

A   50 %
C   50 %
V   0 %

HAUSSE
113,70 / 113,90
113 / 112,80

A Ú  135
 23 %
 22­09­2014
 VP  TTF

LISI ­ FII
Conception, fabr. de fixations
2.198 ­ 54.023.875 
Cac All Shares ­ FR0000050353

>

40,69
40,90
0,12 %
41,08

­ 0,51 %
41,41 / 40,60
+ 80,04 %
42,20 / 22,25
+ 32,76 %

Cie Ind. de Delle (55,1 %)
Viellard Migeon et Cie (6 %)
FFP (5,1 %)

31­Dec
+ 25 %
15,92
+ 156 %
■ ■ ■ ■ 

1.650
+ 5 %
107
115
130

0,45
0,50
1,2 %
5­5­2017
0,45 (T)

2,02
2,13
2,41
+ 5 %

20,1
19,1
16,9
1,46
■ ■ ■ ■ 

La croissance interne est ressortie à 9,9% au premier trimestre (14,5% en
publié). Toutes les divisions y ont contribué: l'aéronautique a crû de 11,7%
contre 6,6% dans l'automobile et un bond de 103,1% pour le médical. Le 
groupe confirme ses objectifs annuels.

A   86 %
C   14 %
V   0 %

HAUSSE
42,23 / 42,77
40,25 / 39,71

A Ú  50
 23 %
 28­04­2015
 VP  TTF

M6 ­ MMT
Télévision généraliste
2.535 ­ 126.414.248 
Cac Mid 60 ­ FR0000053225

>

20,05
19,79
0,41 %
20,40

+ 1,34 %
20,57 / 19,77
+ 27,59 %
22,14 / 15,16
+ 13,47 %

RTL Group (48,5%)
Nation. à Portefeuille (7,3%)
Autocontrôle (0,5%)

31­Dec
­ 34 %
5,10
+ 293 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.294
+ 1 %
153
136
140

0,85
0,85
4,2 %
17­05­2017
0,85 (T)

1,21
1,08
1,11
­ 11 %

16,6
18,6
18,1
1,79
■ ■ ■ ■ ■ 

Bénéfice opérationnel corrigé stable en 2016 (+1,6% à 203,5 M€) malgré le
coût de l'Euro de football. Le groupe va se diversifier en rachetant RTL 
pour un prix de 216 M€ (avant ajustements comptables).

A   17 %
C   61 %
V   22 %

BAISSE
20,76 / 20,95
19,99 / 19,80

A Ú  25
 25 %
 31­07­2014
 VP  TTF

MAISONS DU MONDE ­ MDM
Ameublement
1.451 ­ 45.241.894 
Cac All Shares ­ FR0013153541

>

32,06
32,66
0,55 %
32,85

­ 1,82 %
33,21 / 31,70
+ 68,76 %
35,39 / 18,50
+ 28,03 %

Bain Capital (15,8%) 31­Dec
+ 50 %

■ ■ ■ 

1.005
+ 14 %
­13
65
72

0,31
0,40
1,2 %
10­7­2017
0,31 (T)

0,88
1,44
1,59
+ 62 %

36,2
22,3
20,1
1,67
■ ■ ■ ■ 

Le parcours du titre est justifié par la qualité de cette affaire, dont le 
modèle de gestion est original (des collections renouvelées souvent) et 
efficace.La croissance est élevée et devrait le rester. Bain Capital s'est 
allégé.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

NEUTRE
33,87 / 34,36
31,96 / 31,47

A Ú  38
 19 %
 07­09­2016
 E  TTF

MERCIALYS ­ MERY
Immobilier de centres comm.
1.593 ­ 92.049.169 
Cac Mid 60 ­ FR0010241638

>

17,31
17,15
0,46 %
17,43

+ 0,93 %
17,55 / 17,12
­ 13,58 %
21,94 / 16,50
­ 10,05 %

Casino GP (40,2%)
Generali Assur. Vie (8,1%)
Axa (7,7%)

31­Dec
NS
8,47
+ 104 %
■ ■ ■ ■ 

202
+ 6 %
110
123
130

1,06
1,20
6,9 %
2­5­2017
0,63 (S)

1,20
1,34
1,41
+ 12 %

14,5
13
12,3
NS
■ ■ ■ ■ 

La foncière de centres commerciaux ex­filiale de Casino a publié des 
chiffres annuels de bonne facture. Son rendement reste élevé et le faible 
niveau des taux d'intérêt lui profite.

A   44 %
C   56 %
V   0 %

BAISSE
17,95 / 18,16
17,08 / 16,87

A Ú  22
 27 %
 07­07­2016
 V  TTF

NATIXIS ­ KN
Banque
18.573 ­ 3.137.360.238 
Cac Next 20 ­ FR0000120685

>

5,92
6,12
0,64 %
6,01

­ 3,33 %
6,14 / 5,89
+ 71 %
6,64 / 3,32
+ 10,45 %

BPCE (71,5%)
DZ Bank (1,9%)
SanPaolo­IMI (1,7%)

31­Dec
NS
5,48
+ 8 %
■ ■ ■ 

9.100
+ 4 %
1372
1400
1600

0,35
0,35
5,9 %
26­05­2017
0,35 (T)

0,44
0,45
0,51
+ 2 %

13,5
13,3
11,6
NS

Les résultats du premier trimestre ont été bons profitant de la très forte 
amélioration de l'activité et des résultats du pôle Banque de grande 
clientèle. La valorisation est élevée avec un cours nettement supérieur à 
l'actif net tangible.

A   12 %
C   76 %
V   12 %

NEUTRE
6,21 / 6,31
5,80 / 5,71

E  
 
 28­07­2016
 V  TTF

NEXANS ­ NEX
Fabr. câbles énergie, télécoms
2.190 ­ 43.435.991 
Cac Mid 60 ­ FR0000044448

>

50,41
53,12
1,56 %
51,37

­ 5,10 %
53,87 / 50,24
+ 29,12 %
55,90 / 38,72
+ 2,44 %

Madeco (19,9%)
Morgan Stanley (6,5%)
Axa (5,9%)

31­Dec
+ 14 %
32,63
+ 54 %
■ ■ ■ 

4.700
+ 6 %
61
135
164

0,50
1
2 %
16­05­2017
0,50 (T)

1,41
3,12
3,80
+ 121 %

35,8
16,2
13,3
0,51
■ ■ ■ ■ 

Le second semestre s'annonce bien et 2017 devrait être marquée par la fin
du redressement avec une marge opérationnelle revenue à un niveau 
normatif.

A   54 %
C   46 %
V   0 %

HAUSSE
53,50 / 54,30
50,30 / 49,50

A Ú  65
 29 %
 14­06­2013
 AB  TTF

NEXITY ­ NXI
Promoteur­constructeur
2.707 ­ 55.305.044 
Cac Mid 60 ­ FR0010112524

>

48,95
49,12
0,79 %
49,77

­ 0,34 %
49,84 / 48,65
+ 2,27 %
55,53 / 42,10
+ 10,11 %

Dirigeant et salariés (15,8%)
Predica (6%)
Crédit Mutuel (5,4%)

31­Dec
NS
29,62
+ 65 %
■ ■ ■ 

3.450
+ 12 %
142
165
190

2,40
2,40
4,9 %
6­6­2017
2,40 (T)

2,63
3,04
3,51
+ 16 %

18,6
16,1
14
NS
■ ■ ■ ■ ■ 

Le promoteur a publié de bons chiffres au titre du premier trimestre, et 
affiche une certaine confiance pour l'exercice en cours. Le titre a 
particulièrement bien réagi après le premier tour de l'élection 
présidentielle.

A   78 %
C   22 %
V   0 %

BAISSE
51,09 / 51,73
48,40 / 47,76

A Ú  63
 29 %
 30­01­2015
 VH  TTF

ODET (FINANCIÈRE) ­ ODET
Holding du Groupe Bolloré
5.796 ­ 6.585.990 
Cac All Shares ­ FR0000062234

>

880
920
0,01 %
886

­ 4,35 %
925 / 880
+ 20,55 %
955 / 612
+ 22,22 %

Groupe Bolloré (91%) 31­Dec
NS
648,17
+ 36 %
■ ■ ■ 

10.400
+ 3 %
228
246
282

1
1
0,1 %
12­6­2017
1 (T)

34,62
37,35
42,82
+ 8 %

25,4
23,6
20,6
NS
■ ■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires annuel s'est inscrit en repli de 7%. Le quatrième 
trimestre a vu quelques signes d'amélioration dans la logistique 
pétrolière et les commissions de transport. Bonne dynamique pour 
Bolloré Communication, grâce à Havas (+4% en organique au dernier 
trimestre).

A   
C   NC
V   

NEUTRE
926 / 941
871 / 856

AS Ú  1125
 28 %
 17­07­2014
 VP  TTF

ORPÉA ­ ORP
Résidences de retraite
5.880 ­ 60.510.767 
Cac Mid 60 ­ FR0000184798

>

97,17
99,10
0,79 %
98,10

­ 1,95 %
99,95 / 96,93
+ 21,58 %
103,80 / 70,36
+ 26,59 %

CCPIB (15%)
Dr J.C. Marian (8%)
FFP (7,2%)

31­Dec
+ 177 %
32
+ 204 %
■ ■ ■ ■ ■ 

3.215
+ 13 %
178
212
239

1
1,12
1,2 %
7­7­2017
1 (T)

2,82
3,45
4,14
+ 22 %

34,5
28,2
23,5
2,97
■ ■ ■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires semestriel est en progression de 10,5% intégrant 5,5 
% de croissance interne. Pour 2017 la direction a légèrement relevé son 
objectif et vise désormais des facturations supérieures à 3,1 milliards 
contre précisément 3,1 milliard initialement .

A   73 %
C   18 %
V   9 %

NEUTRE
100,80 / 102,10
96,10 / 94,80

A Ú  120
 23 %
 10­02­2006
 C  TTF

PLASTIC OMNIUM ­ POM
Equipement automobile
5.030 ­ 152.476.720 
Cac Mid 60 ­ FR0000124570
Div. par 3 le 10­9­13 >

32,99
32,75
1,11 %
33,42

+ 0,73 %
34,44 / 32,28
+ 20,31 %
36,97 / 27,07
+ 8,77 %

Burelle (57 %) 31­Dec

■ ■ ■ ■ ■ 

7.020
+ 20 %
312
415
472

0,49
0,60
1,8 %
3­5­2017
0,49 (T)

2,05
2,72
3,10
+ 33 %

16,1
12,1
10,7

■ ■ ■ ■ ■ 

Malgré un contexte automobile moins porteur au deuxième trimestre la 
publication semestrielle a été excellente avec une hausse de 29,9% du 
chiffre d'affaires et de 35% du résultat net. En dépit de l'intégration des 
activités de Faurecia la marge opérationnelle a atteint 9,4%.

A   54 %
C   31 %
V   15 %

HAUSSE
34,29 / 34,66
32,81 / 32,44

A Ú  44
 33 %
 03­07­2015
 AB  TTF

REMY COINTREAU ­ RCO
Spiritueux
5.006 ­ 49.692.184 
Cac Mid 60 ­ FR0000130395

>

100,75
102,65
0,96 %
101,30

­ 1,85 %
106,45 / 99,85
+ 32,76 %
106,45 / 69,27
+ 24,35 %

Famille Hériard­Dubreuil (53,58%)
BlackRock (7,49%)
APG AM (7,06%)

31­Mar
+ 30 %
26,21
+ 284 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.160
+ 6 %
190
158
175

1,65
1,70
1,7 %
2­8­2016
1,60 (T)

2,72
3,18
3,52
+ 17 %

37
31,7
28,6
4,65
■ ■ ■ ■ 

Le producteur de spiritueux a annoncé pour son premier trimestre (avril­
juin) un chiffre d'affaires dont la croissance de 9,9% (+ 8% en 
comparable), bien supérieur aux attentes des analystes grâce à la 
progression de 20% des cognacs Rémy Martin et à une base de 
comparaison favorable.

A   19 %
C   70 %
V   11 %

HAUSSE
104,30 / 105,90
98,50 / 96,90

A Ú  120
 19 %
 16­04­2015
 E  TTF

REXEL ­ RXL
Distrib. de matériel électrique
4.118 ­ 303.216.620 
Cac Mid 60 ­ FR0010451203

>

13,58
14,06
1,29 %
13,81

­ 3,45 %
14,12 / 13,51
+ 11,27 %
17,20 / 12,10
­ 13,14 %

Cevian (12,58 %)
First Eagle (7,63 %)
Parvus (4,97 %)

31­Dec
+ 51 %
14,40
­ 6 %
■ ■ ■ 

13.900
+ 1 %
272
290
300

0,50
0,60
4,4 %
5­7­2017
0,40 (T)

0,90
0,96
0,99
+ 7 %

15,1
14,1
13,7
0,45
■ ■ 

Dans un contexte qui est resté difficile en 2016, le distributeur a publié 
des résultats en retrait. Les perspectives pour l'exercice en cours sont 
meilleures et les objectifs de moyen terme pourraient être tenus. Malgré 
tout, nous restons prudents

A   50 %
C   31 %
V   19 %

BAISSE
14,28 / 14,44
13,55 / 13,39

E  
 
 17­02­2017
 V  TTF

ROTHSCHILD & CO (P) ­ ROTH
Activités financières
2.394 ­ 77.144.972 
Cac All Shares ­ FR0000031684

>

31,04
31,80
0,12 %
31,30

­ 2,39 %
31,85 / 30,60
+ 38,55 %
32,52 / 20,50
+ 20,76 %

Concert familial (49,5%)
Groupe E. de Rothschild (7,2%)
Jardine Matheson Holdings (5,5%)

31­Dec
NS
27,28
+ 14 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.800
+ 2 %
186
190
190

0,68
0,75
2,4 %
3­10­2016
0,63 (T)

2,64
2,68
2,68
+ 1 %

11,8
11,6
11,6
NS
■ ■ ■ ■ ■ 

Nouveau record pour le conseil financier (fusions­acquisitions, 
restructurations de dettes...) durant l'exercice 2016/2017: les revenus ont 
bondi de 14%, à 1,2 milliard d'euros. Le dividende a été relevé à 0,68 euro.
L'exercice en cours s'achèvera fin décembre (9 mois).

A   75 %
C   25 %
V   0 %

HAUSSE
32,57 / 33,14
30,43 / 29,86

A Ú  38
 22 %
 26­02­2013
 E  TTF

RUBIS ­ RUI
Distrib. de gaz de pétrole liquéfiés
5.050 ­ 46.872.380 
Cac Mid 60 ­ FR0000121253
Div. p 2 12­7­11 >

107,75
100,90
1,21 %
104,10

+ 6,79 %
109,15 / 100,85
+ 51,82 %
109,15 / 70,71
+ 37,56 %

Orfim (5,14 %)
DBA (5,03%)
associés­gérants (2,01%)

31­Dec
+ 13 %

■ ■ ■ ■ ■ 

3.450
+ 15 %
208
218
242

2,68
3
2,8 %
9­6­2017
2,68 (T)

4,64
4,86
5,33
+ 5 %

23,2
22,2
20,2
1,55
■ ■ ■ ■ ■ 

En droit ligne de sa stratégie d'expansion, la société vient à nouveau de 
réaliser une acquisition. Il s'agit cette fois du numéro un de la distribution
de produits pétroliers à Madagascar. La Bourse a très bien accueilli la 
nouvelle.

A   89 %
C   11 %
V   0 %

HAUSSE
107,80 / 109,10
102,10 / 100,80

A Ú  125
 16 %
 27­06­2013
 VP  TTF

SARTORIUS STEDIM BIOTECH ­ DIM
Equip. biopharmaceutique
5.697 ­ 92.180.190 
Cac Mid 60 ­ FR0013154002

>

61,80
68,53
0,45 %
67,10

­ 9,82 %
68,70 / 61,69
+ 1,31 %
72,74 / 54,61
+ 3,05 %

Sartorius AG 31­Dec
+ 9 %
8,20
+ 654 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.165
+ 11 %
154
179
210

0,40
0,45
0,7 %
7­4­2017
0,42 (T)

1,82
2,10
2,43
+ 15 %

34
29,4
25,4
4,95
■ ■ ■ ■ ■ 

la croissance du deuxième trimestre s'est révélée très décevante avec une
recul de l'activité dans les deux principales zones géographiques 
:Amérique du Nord et Europe. La valorisation est très exigeante.

A   29 %
C   43 %
V   29 %

NEUTRE
69,80 / 70,70
66 / 65

V  
 
 21­07­2017
 A  TTF

SCOR ­ SCR
Réassurance
6.999 ­ 191.980.457 
Cac Next 20 ­ FR0010411983

>

36,45
37,03
0,78 %
36,50

­ 1,57 %
37,30 / 36,19
+ 39,81 %
37,74 / 24,79
+ 11,04 %

Covea (6,1%)
Alecta (4,2%)
Tweedy, Browne Co (3,4%)

31­Dec
NS
36,11
+ 1 %
■ ■ ■ ■ ■ 

14.700
+ 6 %
603
580
600

1,65
1,70
4,7 %
2­5­2017
1,65 (T)

3,13
3,01
3,12
­ 4 %

11,6
12,1
11,7
NS
■ ■ ■ ■ 

Scora signé un accor avec la Mutualité française et Matmut en vue de 
mettre la main sur la totalité des actions MutRé, réassureur des 
mutualistes français. L'opération aura un impact positif sur le résultat et 
le rendement des capitaux propres.

A   25 %
C   42 %
V   33 %

HAUSSE
37,73 / 38,14
36,11 / 35,70

A Ú  42
 15 %
 14­01­2016
 AB  TTF

SEB ­ SK
Petit électroménager
7.874 ­ 50.169.049 
Cac Mid 60 ­ FR0000121709

>

156,95
157,50
0,35 %
159,55

­ 0,35 %
161,25 / 156
+ 37,55 %
164,45 / 113
+ 21,90 %

Fédéractive (19,2%)
Venelle Invest. (13,1%)
FFP (5,1%)

31­Dec
+ 88 %
38,98
+ 303 %
■ ■ ■ ■ 

6.472
+ 29 %
259
370
425

1,72
1,70
1,1 %
16­05­2017
1,72 (T)

5,16
7,38
8,47
+ 43 %

30,4
21,3
18,5
1,50
■ ■ ■ ■ 

Les chiffres trimestriels du groupe ont été bien accueillis en Bourse. Les 
revenus ont bondi de près de 40%, entre autres grâce à l'acquisition de 
WMF en 2016. Les bénéfices opérationnels ont grimpé dans les mêmes 
proportions.

A   60 %
C   33 %
V   7 %

HAUSSE
163,90 / 165,80
156,50 / 154,60

A Ú  180
 15 %
 27­08­2015
 VP  TTF

SES ­ SESG
Opérateur telco. par satellites
7.038 ­ 351.105.589 
Cac Next 20 ­ LU0088087324

>

20,05
19,98
1,04 %
19,90

+ 0,35 %
20,30 / 19,71
+ 1,70 %
23,55 / 17,82
­ 4,21 %

BCEE (74,76%)
Sofina (3,51%)
N Santander Tel. (1,97%)

31­Dec
+ 55 %
12,07
+ 66 %
■ ■ ■ ■ 

2.200
+ 6 %
963
540
580

1,35
1,38
6,9 %
24­04­2017
1,14 (T)

2,18
1,25
1,30
­ 43 %

9,2
16
15,4
4,94
■ ■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires a progressé de 12,2% au premier trimestre (+1% à 
périmètre comparable), profitant d'un meilleur mix produit, et le bénéfice
net de 11,5% . L'opérateur a confirmé ses objectifs pour l'ensemble de 
l'exercice.

A   59 %
C   41 %
V   0 %

BAISSE
20,44 / 20,70
19,32 / 19,06

A Ú  27
 35 %
 29­02­2016
 E 

SOMFY ­ SO
Syst. d'ouverture­fermeture
659 ­ 7.400.000 
Cac All Shares ­ FR0000120495

>

88,99
465
 %
0

­ 0,80 %
469,05 / 461,20
+ 39,96 %
478,75 / 88,76
+ 19,01 %

JPJ­S (49,2%)
Famille Despature (10,5%)
JPJ 2 SA (8%)

31­Dec
­ 3 %
72,78
+ 22 %
■ ■ ■ 

1.140
+ 1 %
143
145
150

5,30
5,30
6 %
2­6­2017
6,10 (T)

19,40
19,60
20,30
+ 1 %

4,6
4,5
4,4
0,56
■ ■ 

L'exercice 2016 a a été satisfaisant mais les perspectives de 2017 ne sont 
pas très encourageantes. Or la valeur est bien valorisée. En bonne 
gestion, on s'allège.

A   100 %
C   0 %
V   0 %

HAUSSE
396,30 / 402,40
371,70 / 365,60

V  
 
 21­07­2017
 VP  TTF

SOPRA STERIA GROUP ­ SOP
Conseil, intégr. de systèmes
2.986 ­ 20.536.795 
 ­ FR0000050809

>

145,40
146,40
0,57 %
146,85

­ 0,68 %
147,30 / 143,75
+ 50,61 %
150,45 / 88,60
+ 34,82 %

Public (38,3%)
Holding Sopra GMT (37,3%)
Caravelle (fond) (17,4%)

31­Dec
+ 38 %
57,51
+ 153 %
■ ■ 

3.820
+ 2 %
150
176
201

1,90
1,90
1,3 %
3­7­2017
2,20 (T)

7,30
8,57
9,79
+ 17 %

19,9
17
14,9
0,90
■ ■ ■ ■ 

Bon premier trimestre, la valorisation reste très raisonnable et nous 
relevons l'objectif de cours à 165 euros

A   45 %
C   55 %
V   0 %

HAUSSE
152,30 / 155
141,80 / 139,10

A Ú  170
 17 %
 17­09­2013
 E  TTF

SPIE ­ SPIE
Génie électrique, mécanique
3.762 ­ 150.000.000 
Cac Mid 60 ­ FR0012757854

>

25,08
25,79
0,51 %
25,59

­ 2,75 %
26,29 / 24,95
+ 49,06 %
27,40 / 15,89
+ 25,31 %

Clayax 46,3%
dirigeants et salariés: 13,6%

31­Dec
+ 85 %
7,16
+ 250 %

6.500
+ 26 %
184
220
250

0,53
0,56
2,2 %
29­05­2017
0,53 (T)

1,28
1,41
1,62
+ 10 %

19,6
17,8
15,5
0,72
■ ■ ■ ■ 

En 2016 et au début de 2017, le groupe a réalisé de belles acquisitions qui 
vont donner un coup de fouet à ses résultats pour l'exercice en cours. 
Sinon, le développement interne est satisfaisant aussi.

A   91 %
C   9 %
V   0 %

HAUSSE
26,51 / 26,90
24,87 / 24,48

A Ú  32
 28 %
 17­07­2015
 N  TTF

STEF ­ STF
Logistique du froid
1.244 ­ 13.165.649 
Cac Small ­ FR0000064271

>

94,50
92,78
0,05 %
94,50

+ 1,85 %
95 / 92
+ 39,48 %
98,75 / 67,21
+ 18,38 %

Atlantique Manag. (29,59 %)
Autres actionnaires (23,27 %)
FCPE Stef (16,36 %)

31­Dec
+ 87 %
37,52
+ 152 %
■ ■ ■ ■ 

2.920
+ 3 %
87
91
94

2,25
2,50
2,6 %
15­05­2017
2,25 (T)

6,62
6,95
7,18
+ 5 %

14,3
13,6
13,2
0,59
■ ■ 

Grâce à la reprise de la consommation alimentaire en France et en 
Espagne, le transporteur­logisticien a vu son chiffre d'affaires atteindre 
698 millions d'euros au premier trimestre 2017, soit une hausse de 6,1 %, 
supérieure aux attentes. La publication a été saluée en Bourse.

A   50 %
C   50 %
V   0 %

HAUSSE
97,60 / 99,50
90,30 / 88,40

V  
 
 26­01­2017
 A  TTF

STMICROELECTRONICS ­ STM
Fabricant de semi­conducteurs
12.815 ­ 911.110.420 
Cac Next 20 ­ NL0000226223

>

14,06
13,86
1,77 %
14,16

+ 1,48 %
14,35 / 13,56
+ 146,15 %
15,59 / 5,62
+ 30,53 %

ST Holding (27,5%)
Capital Group Int (4,97%)
DNCA Finances (3%)

31­Dec
­ 11 %
4,69
+ 200 %
■ ■ ■ 

7.450
+ 18 %
149
631
829

0,25
0,25
1,8 %
26­06­2017
0,05 (A)

0,19
0,70
0,89
+ 267 %

74
20,2
15,7
1,66
■ ■ ■ ■ 

Le président de Bpifrance, Nicolas Dufourcq, est devenu président du 
conseil de surveillance. Le fabricant de semi­conducteurs a levé 1,5 
milliard d'euros en obligations convertibles et a remboursé ses 
obligations 2019 par anticipation. Un programme de rachat d'actions est 
lancé.

A   46 %
C   42 %
V   12 %

HAUSSE
15,10 / 15,49
13,53 / 13,14

A Ú  17
 21 %
 26­01­2017
 E 

SUEZ ­ SEV
Traitement des déchets et eau
9.777 ­ 613.384.549 
Cac Next 20 ­ FR0010613471

>

15,94
16,25
0,89 %
16,15

­ 1,94 %
16,36 / 15,88
+ 13,86 %
16,99 / 12,72
+ 13,74 %

Engie (32,68 %)
Criteria Caixa (5,76 %)
Caltagirone (3,56%)

31­Dec
+ 109 %
9,72
+ 64 %
■ ■ ■ ■ 

16.550
+ 8 %
420
460
630

0,65
0,65
4,1 %
15­05­2017
0,65 (T)

0,74
0,75
1,03
+ 1 %

21,5
21,3
15,5
1,08
■ ■ ■ ■ 

Près de 62 % des actionnaires du groupe, dont Engie, le premier d'entre 
eux, ont répondu à augmentation de capital de 750 millions d'euros 
lancée mi­mai pour financer en partie l'acquisition de GE Water, prévue à 
3,2 milliards d'euros.

A   67 %
C   33 %
V   0 %

NEUTRE
16,64 / 16,83
15,89 / 15,70

A Ú  20
 25 %
 22­07­2008
   TTF

TARKETT ­ TKTT
Fabric de revêtements de sols
2.361 ­ 63.722.696 
Cac Small ­ FR0004188670

>

37,05
39,53
1,02 %
39,78

­ 6,29 %
40,41 / 36,51
+ 22,28 %
44,99 / 28,61
+ 8,68 %

Famille Deconinck:50,1%
KKR: 21,89%
Flottant: 28,73%

31­Dec
+ 54 %
10,90
+ 240 %
■ ■ ■ 

2.850
+ 4 %
119
130
140

0,60
0,60
1,6 %
4­7­2017
0,60 (T)

1,87
2,04
2,20
+ 9 %

19,8
18,2
16,8
0,96
■ ■ ■ ■ 

Les résultats réalisés en 2016 témoignent de la réussite de la 
reconversion géographique du groupe qui a su fortement réduire 
l'influence de la CEI alors que des régions en croissance sont montées en 
puissance.

A   73 %
C   27 %
V   0 %

BAISSE
40,55 / 41,11
38,35 / 37,79

A Ú  50
 35 %
 20­10­2014
 AS  TTF

TECHNICOLOR ­ TCH
Equip, serv pour ind. cinéma
1.641 ­ 412.710.327 
Cac Mid 60 ­ FR0010918292

>

3,98
3,92
0,98 %
3,99

+ 1,45 %
4,08 / 3,83
­ 32,20 %
6,25 / 3,48
­ 22,63 %

Cisco Systems (5,2%)
DNCA Fi. (3,8%)
DNCA Fi. Lux ( 1,21%)

31­Dec
+ 114 %
1,49
+ 166 %
■ ■ ■ 

4.760
­ 3 %
­26
45
130

0,06
0,06
1,5 %
21­06­2017
0,06 (T)

­0,06
0,10
0,30
NS

NS
39,8
13,3
0,49

Le groupe a été obligé d'abaisser une nouvelle fois ses prévisions 
d'EBITDA ajusté le ramenant à une fourchette cible de 420 ­ 480 millions 
d'euros pour l'année en raison de la poursuite des hausses de prix des 
puces mémoires.

A   75 %
C   25 %
V   0 %

BAISSE
4,21 / 4,31
3,80 / 3,69

E  
 
 03­03­2017
 V  TTF

TELEPERFORMANCE ­ RCF
Gestion de centres d'appels
6.575 ­ 57.780.000 
Cac Mid 60 ­ FR0000051807

>

113,80
115,55
0,81 %
114,95

­ 1,51 %
116,30 / 113,25
+ 43,32 %
120,45 / 78,53
+ 19,41 %

NN NV (5,7%)
HSBC AM (3,5%)
Tweedy Brown Cie (3%)

31­Dec
+ 69 %
36,65
+ 210 %
■ ■ ■ ■ 

4.268
+ 17 %
214
281
318

1,30
1,30
1,1 %
3­7­2017
1,30 (T)

3,70
4,86
5,50
+ 31 %

30,7
23,4
20,7
1,88
■ ■ ■ ■ ■ 

Les chiffres trimestriels du spécialiste de la relation ont à nouveau 
dépassé les attentes, poussant le titre au­delà de ses derniers records 
historiques. Sa progression des cinq dernières années dépasse 450%. Les
perspectives restent favorables.

A   94 %
C   0 %
V   6 %

HAUSSE
117,80 / 119
112,80 / 111,60

A Ú  140
 23 %
 04­03­2016
 VP  TTF

TF1 ­ TFI
Télévision généraliste
2.444 ­ 209.639.542 
Cac Mid 60 ­ FR0000054900

>

11,66
11,37
0,51 %
11,80

+ 2,55 %
12,19 / 11,36
+ 21,79 %
12,54 / 7,80
+ 23,37 %

Bouygues (43,5%)
Salariés (7%)

31­Dec
­ 18 %
7,40
+ 58 %
■ ■ ■ ■ ■ 

2.130
+ 3 %
42
115
120

0,28
0,29
2,5 %
28­04­2017
0,28 (T)

0,20
0,55
0,57
+ 176 %

58,5
21,2
20,3
1,02
■ ■ ■ ■ 

Le CSA a autorisé la diffusion de publicité pendant les journaux télévisés. 
Le groupe vise une marge d'exploitation de 10% en 2019 contre 6,3% en 
2016.

A   55 %
C   23 %
V   23 %

HAUSSE
12,27 / 12,48
11,42 / 11,21

A Ú  14
 20 %
 28­10­2015
 AB  TTF
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THALES ­ HO
Electronicien
19.931 ­ 212.578.696 
Cac Next 20 ­ FR0000121329

>

93,76
95,85
0,54 %
94,24

­ 2,18 %
96,18 / 92,35
+ 23,01 %
100,45 / 76,95
+ 1,77 %

Etat français (25,97%)
Dassault Aviation (24,9%)
salariés (2,7%)

31­Dec
­ 49 %
21,92
+ 328 %
■ ■ ■ ■ 

15.700
+ 5 %
946
1090
1170

1,60
1,70
1,8 %
31­05­2017
1,20 (S)

4,25
4,80
5,50
+ 13 %

22,1
19,5
17
1,12
■ ■ ■ ■ 

Comme attendu les prises de commandes sont restées stables au premier 
trimestre (­1%) tandis que le chiffre d'affaires a progressé de 11,9% dont 
11% en interne. L'électronicien a confirmé ses anticipations annuelles de 
croissance interne d'environ 5%.

A   53 %
C   47 %
V   0 %

BAISSE
96,70 / 97,70
92,90 / 92

A Ú  115
 23 %
 01­03­2017
 VP  TTF

TRIGANO (P) ­ TRI
Véhicules de loisirs
2.166 ­ 19.336.269 
Cac Small ­ FR0005691656

>

112
117
0,31 %
113,60

­ 4,27 %
118,95 / 111,55
+ 118,79 %
118,95 / 49,30
+ 50,68 %

François Feuillet (57,8%)
JP Morgan (4,99%)

31­Aug
+ 4 %
27,41
+ 309 %
■ ■ 

1.650
+ 25 %
90
117
135

1
1,10
1 %
12­1­2017
1 (T)

4,64
5,17
6,98
+ 11 %

24,1
21,6
16
1,33
■ ■ ■ ■ 

La dynamique, alimentée par les acquisitions, ne s'est pas démenti au 
troisième trimestre. Le groupe continue de gagner des parts de marché.

A   83 %
C   17 %
V   0 %

HAUSSE
121 / 124,20
108,20 / 105

A Ú  135
 21 %
 24­11­2016
 V  TTF

UBISOFT ENTERT. ­ UBI
Editeur de jeux vidéo
6.048 ­ 113.379.045 
Cac Mid 60 ­ FR0000054470

>

53,34
49,27
1,71 %
53,75

+ 8,26 %
54,33 / 48,16
+ 47,72 %
54,33 / 28,50
+ 57,81 %

Vivendi (26,9%)
Famille Guillemot (12,84%)

31­Mar
­ 10 %
12,17
+ 338 %
■ ■ ■ ■ 

1.715
+ 18 %
174
200
240

0
0
nul

 ()

1,59
1,83
2,19
+ 15 %

33,5
29,2
24,4
3,44
■ ■ ■ ■ 

Nouvelle montée au capital par Vivendi, qui détient 25,15% de l'éditeur de
jeux, et 22,9% des droits de vote et continue de souhaiter l'établissement 
d'une collaboration fructueuse.

A   57 %
C   29 %
V   14 %

HAUSSE
56,80 / 58,40
50,70 / 49,20

A Ú  65
 22 %
 03­03­2016
 E  TTF

VALLOUREC ­ VK
Fabr. de tubes sans soudures
2.454 ­ 451.238.005 
Cac All Shares ­ FR0000120354

>

5,44
5,43
5,73 %
5,58

+ 0,17 %
5,74 / 5,41
+ 52,05 %
7,47 / 3,04
­ 16,96 %

Bpifrance (15 %)
Nippon Steel (15%)
Salariés (3,87%)

31­Dec
+ 48 %
6,33
­ 14 %
■ ■ ■ 

3.360
+ 13 %
­758
­430
­106

0
0
nul
4­6­2015
0,81 (T)

­1,68
­0,95
­0,24
NS

NS
NS
NS
1,21
■ ■ 

L'assemblée générale s'est tenue le 12 mai et toutes les résolutions ont 
été adoptées. M.Yuki Iriyama, avocat au Japon, est devenu membre du 
Conseil de Surveillance qui comprend 5 femmes sur 12 membres.

A   38 %
C   12 %
V   50 %

HAUSSE
6,02 / 6,19
5,35 / 5,18

V  
 
 23­06­2017
 A  TTF

VICAT ­ VCT
Matériaux de construction
2.806 ­ 44.900.000 
Cac All Shares ­ FR0000031775

>

62,50
62,20
0,20 %
62,57

+ 0,48 %
63,24 / 62,02
+ 22,12 %
67,43 / 50,95
+ 8,39 %

Fam. Merceron­Vicat (60,4%)
Salariés (4,73%)
Autocontrôle (2,24%)

31­Dec
+ 37 %
49,29
+ 27 %
■ ■ ■ ■ 

2.550
+ 4 %
139
170
210

1,50
1,60
2,6 %
3­5­2017
1,50 (T)

3,10
3,79
4,68
+ 22 %

20,2
16,5
13,4
1,46
■ ■ ■ ■ ■ 

Les résultats de 2016 ont enregistré une belle progression et les 
perspectives de 2017 sont prometteuses. Le secteur du ciment redémarre 
un peu partout dans le monde.

A   44 %
C   56 %
V   0 %

BAISSE
64,20 / 64,90
61,50 / 60,80

A Ú  80
 28 %
 23­04­2014
 VP  TTF

VILMORIN & CIE ­ RIN
Semences
1.500 ­ 20.833.902 
Cac All Shares ­ FR0000052516
1 p 10 le 21­1­13 >

72,01
72,77
0,15 %
73,01

­ 1,04 %
75,39 / 72,01
+ 19,52 %
77,30 / 52,50
+ 20,36 %

Limagrain (73,81 %)
Public (26,19 %)

30­Jun

■ ■ ■ ■ 

1.465
+ 4 %
92
103
110

1,50

13­12­2016
1,10 (T)

4,41
4,94
5,28
+ 12 %

16,3
14,6
13,6
1,70
■ ■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires a été meilleur que prévu au troisième trimestre 
(janvier­mars). Les ventes ont augmenté de 6,4 % sur ces trois mois et de 
8,1% sur neuf mois. Le semencier attend désormais une marge 
opérationnelle annuelle de 9%, contre un de 8,4% visé précédemment.

A   67 %
C   22 %
V   11 %

HAUSSE
75,60 / 76,60
71,70 / 70,70

A Ú  90
 25 %
 02­08­2016
 E  TTF

VIRBAC (P) ­ VIRP
Laboratoire vétérinaire
1.304 ­ 8.458.000 
Cac Small ­ FR0000031577

>

154,20
137,85
0,51 %
148,65

+ 11,86 %
154,20 / 138,55
­ 12,63 %
197,95 / 127
­ 7,78 %

Dick (47,67 %)
Threadneedle AM (5,43 %)
Ameriprise Financial Inc (4,99 %)

31­Dec
+ 106 %
56
+ 175 %
■ ■ ■ ■ ■ 

900
+ 3 %
35
50
66

0
1,50
1 %
26­06­2015
1,90 (T)

4,09
5,89
8
+ 44 %

37,7
26,2
19,3
2,01
■ ■ ■ ■ ■ 

Après un 1er trimestre caractérisé par un recul des ventes de 5,5%, le 
second marque un retour à la croissance (+7,5% ) grâce au rebond de 
l'activité des Etats Unis (+ 21% ) encore pénalisée au 1er trimestre ( ­44 %)
par les conséquences de l'arret d'un site de production.

A   25 %
C   75 %
V   0 %

HAUSSE
156,70 / 159,70
144,70 / 141,70

A Ú  195
 26 %
 14­03­2013
 V  TTF

WENDEL ­ MF
Société d'investissement
5.982 ­ 47.179.654 
Cac All Shares ­ FR0000121204

>

126,80
127,75
0,54 %
126,35

­ 0,74 %
128,30 / 125,50
+ 34,05 %
140,55 / 93,34
+ 10,84 %

Wendel Participations (36,9%) 31­Dec
NS
57,06
+ 122 %
■ ■ ■ ■ 

9.000
+ 9 %
­367
400
300

2,35
2,60
2,1 %
23­05­2017
2,35 (T)

­7,79
8,50
6,37
NS

NS
14,9
19,9
NS
■ ■ ■ ■ 

Wendel poursuit son désengagement de Saint­Gobain: début juin, le 
holding a cédé 3,6% du capital pour environ 1 milliard d'euros. La 
participation résiduelle est d'environ 2,5%. Cette opération conforte la 
stratégie de réorientation du portefeuille vers les actifs non cotés.

A   56 %
C   33 %
V   11 %

BAISSE
130,40 / 131,80
124,70 / 123,30

A Ú  155
 22 %
 24­02­2017
 AB  TTF

WORLDLINE ­ WLN
services de paiement
4.403 ­ 132.175.623 
Cac All Shares ­ FR0011981968

>

33,31
33,90
0,20 %
33,76

­ 1,71 %
34,03 / 33,20
+ 25,91 %
34,30 / 23,36
+ 24,40 %

Atos (70,34%)
BlackRock (4,99%)

31­Dec
­ 31 %
9,78
+ 241 %
■ ■ ■ ■ ■ 

1.355
+ 3 %
144
135
160

0
0
nul

 ()

1,09
1,10
1,20
+ 1 %

30,5
30,3
27,8
2,96
■ ■ ■ ■ 

La filiale d'Atos a réalisé un chiffre d'affaires de 374 millions d'euros au 
premier trimestre, soit une croissance sous­jacente de 6%, conforme aux 
attentes des investisseurs. La société vise une croissance de 3,5% en 
interne sur l'année dont +5/+7% au second semestre.

A   55 %
C   40 %
V   5 %

HAUSSE
34,98 / 35,52
32,88 / 32,34

A Ú  40
 20 %
 19­06­2014
   TTF

XPO LOGISTICS ­ XPO
Transport et logistique
2.056 ­ 9.836.241 
Cac All Shares ­ FR0000052870

>

209,05
207,80
0,01 %
200,40

+ 0,60 %
209,10 / 199,10
+ 9,39 %
209,10 / 185
+ 1,98 %

XPO Logistics (86,25 %)
Elliott Capital Advisors (9,06 %)
Public (4,69 %)

31­Dec
+ 90 %
90,86
+ 130 %

5.750
+ 6 %
86
98
112

0
0
nul
13­07­2017
1,28 (T)

8,69
9,96
11,39
+ 15 %

24
21
18,4
0,50

Le groupe de transport et logistique a vu son profit net multiplié par cinq 
en 2016, à 85,5 millions d'euros. L'exercice 2015 avait été pénalisé par les 
charges non récurrentes liées au rachat de Norbert Dentressangle.

A   
C   NC
V   

NEUTRE
196,60 / 199,30
185,90 / 183,20

E  
 
 24­07­2015
 APP  TTF

ZODIAC AEROSPACE ­ ZC
Equipementier aéronautique
7.005 ­ 292.162.799 
Cac Next 20 ­ FR0000125684

>

23,98
23,75
0,93 %
23,89

+ 0,93 %
23,98 / 23,74
+ 18,37 %
28,85 / 19,11
+ 9,90 %

Familles (19,9%)
FFP (5,2%)
CDC (4,9%)

31­Aug
+ 33 %
11,10
+ 116 %
■ ■ ■ ■ ■ 

5.200
­ 0 %
108
110
270

0,32
0,30
1,3 %
25­01­2017
0,16 (T)

0,58
0,41
0,97
­ 29 %

41,3
58,5
24,7
1,55
■ ■ ■ 

Les actionnaires familiaux et de référence de l'équipementier sont 
parvenus à un accord avec Safran pour une nouvelle offre qui se traduirait
par une OPA sur la totalité du capital à 25 €. Une offre subsidiaire 
d'échange est proposée sur une partie limitée du capital.

A   17 %
C   83 %
V   0 %

HAUSSE
23,98 / 24,07
23,69 / 23,60

ATT  
 
 26­05­2017
 AS  TTF

Actions étrangères
SOCIÉTÉ COURS VARIATION ACTIONNARIAT BILAN ACTIVITÉ DIVIDENDE BNPA VALORISATION COMMENTAIRE CONSEIL

GENERAL ELECTRIC ­ GNE
Conglomérat
192.871 ­ 8.683.963.000 
 ­ US3696041033

>

22,21
23,50
NS
22,92

­ 5,49 %
23,52 / 21,53
­ 25,12 %
31 / 21,53
­ 25,84 %

Vanguard Group (6,51%)
Blackrock (5,82%)
State Street Corp (2,77%)

31­Dec
+ 5 %
6,70
+ 231 %
■ ■ ■ ■ 

116.786
+ 4 %
7387
11371
13515

0,84
0,89
4 %
15­06­2017
0,17 (A)

1,35
1,45
1,68
+ 7 %

16,5
15,4
13,2
1,68
■ ■ ■ ■ 

Le chiffre d'affaires a encore souffert de la conjoncture dans le secteur du
pétrole et gaz mais les bénéfices se sont redressés au­delà des attentes. 
Les objectifs sont confirmés.

A   47 %
C   41 %
V   12 %

BAISSE
24,19 / 24,58
22,59 / 22,20

A Ú  35
 58 %
 24­01­2011
 E 

HSBC ­ HSB
Banque
164.795 ­ 20.146.102.167 
 ­ GB0005405286

>

8,18
8,37
NS
8,26

­ 2,27 %
8,44 / 8,16
+ 38,18 %
8,45 / 5,70
+ 7,49 %

Blackrock I. M. (2,94 %)
Legal & General (2,79 %)

31­Dec
NS
7,92
+ 3 %
■ ■ ■ 

45.000
+ 4 %
3113
9600
12000

0,46
0,46
5,6 %
18­05­2017
0,10 (A)

0,16
0,55
0,58
+ 244 %

51,1
14,9
14,1
NS

En vertu de la réglementation britannique post­crise, qui impose la 
séparation des activités de banque détail de celles d'investissement, HSBC
Grèce, succursale d'HSBC Bank, va être rattachée à HSBC France.

A   
C   NC
V   

HAUSSE
8,58 / 8,70
8,12 / 8

E  
 
 29­07­2010
 V 

SCHLUMBERGER ­ SLB
Services pétroliers
82.754 ­ 1.434.212.164 
 ­ AN8068571086

>

57,70
58,12
NS
57,73

­ 0,72 %
58,99 / 57,13
­ 21,92 %
82,72 / 56,49
­ 27,74 %

The Vanguard Group (5,7%)
Capital World Inv. (4,8%)
Dodge & Cox (4,5%)

31­Dec
+ 30 %
26,50
+ 118 %
■ ■ ■ ■ 

26.423
+ 5 %
­1524
1792
3504

1,87
1,85
3,2 %
30­05­2017
0,50 (A)

1,03
1,29
2,80
+ 25 %

56
44,8
20,6
3,55
■ ■ ■ ■ 

Le groupe parapétrolier, dans le rouge en 2016, a affiché des gains au 
début de 2017. Mais la marge opérationnelle était encore en repli. 
L'activité se redresse aux Etats­Unis

A   69 %
C   31 %
V   0 %

BAISSE
60,30 / 61,10
56,60 / 55,80

A Ú  70
 21 %
 26­01­2017
 E 

SRD Valeurs Moyennes / Actions françaises

AB SCIENCE (P) ­ AB
Biotechnologies
406 ­ 40.789.901 
Alain Moussy (42,5 %)
Bioparticipations (9,9 %)

9,96
10,33

10,43 / 9,90
­ 3,58 %

18,07 / 9,09
­ 32,70 %
­ 27,19 %

3
+ 100 %

­32
­28

0
NUL

...
 

0,37
­0,79

NS
NS

123,76

Coup de tonnerre pur la biotech. L'ANSM a imposé la
suspension des essais cliniques en France pour 
Masitinib estimant que les procédures de bonnes 
pratiques cliniques et de pharmacovigilance doivent
être revues en raison de déviances.

V

ABC ARBITRAGE (P) ­ ABCA
Opérations d'arbitrage
366 ­ 58.051.067 
Aubépar Industries (14,5 %)
Management (14,2 %)

6,30
6,47

6,64 / 6,28
­ 2,63 %

7,75 / 5,86
+ 6,06 %
­ 12,38 %

57
+ 7 %

32
33

0,45
7,1 %

20­07­2017
0,25 (S)

0,56
11,2
10,8
NS

Malgré la faiblesse de la volatilité sur les marchés, 
la société est parvenue à dégager un résultat net de
30,5 millions d'euros, en hausse de 26%. Bon 
rendement.

A
Ú
9

43 %

ABIVAX ­ ABVX
Vaccins thérapeutiques
129 ­ 9.702.089 
FCPR Truffle Capital II 67 %

13,34
12,97

13,41 / 12,80
+ 2,85 %

25,35 / 3,87
+ 223,79 %
+ 111,75 %

0
+ 50 %

­15
­14

0
NUL

...
 

2,89
­1,54
NS
NS

381,42

Après l'échec clinique d'ABX203 (hépatite B), le titre
a décollé avec la publication de résultats 
prometteurs pour ABX464 dans la lutte contre le 
virus du VIH dans une deuxième étude de phase IIa

E

ACTIA GROUP (P) ­ ATI
Equipementier électronique
185 ­ 20.099.941 
Fam. Pech et Calmels (50,2 %)
Sidmia Int. (5,8 %)

9,18
9,01

9,23 / 8,84
+ 1,89 %

9,73 / 5,51
+ 63,93 %
+ 21,59 %

440
+ 2 %

21
23,5

0,15
1,6 %

28­09­2016
0,10 (T)

0,72
1,04
8,8
7,9

0,63

L'équipementier toulousain a confirmé ses 
anticipations d'une année de consolidation en 2017 
mais avec une activité mieux répartie au cours de 
l'exercice.

A
Ú
11

20 %

ADOCIA (P) ­ ADOC
Biotechnologie
133 ­ 6.861.763 
Famille soula 24,6 %
Innobio 11,1 %

19,43
20,15

20,10 / 19,17
­ 3,57 %

62,90 / 18,05
­ 61,21 %
­ 68,15 %

16
­ 29 %

­15
­12

0
NUL

...
 

5,07
­2,17
NS
NS

5,77

Le partenaire américain Eli Lilly a mis fin à sa 
collaboration avec Adocia pour le développement 
de l'insuline ultra rapide BC Lispro. Le titre a chuté 
de plus de 30 % après l'annonce.

E

AKKA TECHNOLOGIES ­ AKA
Conseil et ingénierie
919 ­ 20.291.990 
Maurice Ricci (54,6 %)
Banque de Vizille (7,9 %)

45,30
45,50

46,36 / 45,05
­ 0,44 %

52,96 / 29,11
+ 55,83 %
+ 30,81 %

1250
+ 11 %

53
62

0,73
1,6 %

30­06­2017
0,60 (T)

13,32
2,61
17,3
14,8
0,85

Très bon premier trimestre, tiré par la France et la 
reprise de l'Allemagne, secteur automobile en tête.

A
Ú
60

32 %

ALBIOMA (P) ­ ABIO
Producteur d'énergie mixte
619 ­ 30.621.349 
Altamir et affilés (13,4 %)
Caisse des Dépôts (7 %)

20,20
20,59

20,62 / 20,11
­ 1,89 %

20,74 / 13,80
+ 36,49 %
+ 22,13 %

380
+ 3 %
32,5
43

0,57
2,8 %

8­6­2017
0,29 (T)

12,08
1,07
18,9
14,2
3,07

Le groupe a signé avec EDF un avenant au contrat de
vente de l'électricité produite par la centrale de 
Guadeloupe, afin de financer les travaux du système
de traitement des fumées.

A
Ú
23

14 %

ALTAMIR ­ LTA
Capital­investissement profess.
631 ­ 36.512.301 
M. Tchénio (20,7 %)

17,28
17,35

17,50 / 16,90
­ 0,40 %

17,50 / 9,90
+ 70,92 %
+ 35,32 % 20

20

0,71
4,1 %

24­05­2017
0,65 (T)

21,46
0,55
31,5
31,5
NS

Altamir investit, au travers du fonds Apax France IX,
dans Ciprés Assurances, un courtier en assurances 
de personnes (santé et prévoyance).

A
Ú
19

10 %

AMOEBA ­ AMEBA
Services aux entreprises
87 ­ 6.001.372 
Dirigeants et salariés (30,48 %)
Siparex Prox. Inn. (10,3 %)

14,53
14,79

14,85 / 14,53
­ 1,76 %

34,93 / 13,05
­ 44,75 %
­ 43,46 %

0
+ 3 %

­6
­5

0
NUL

...
 

3,10
­0,10

NS
NS

601,54

La société a été pénalisée par le nouveau retard pris
par l'autorisation de mise sur le marché qui lui 
aurait permis de commencer à commercialiser son 
biocide biologique en Europe.

V

AMPLITUDE SURGICAL ­ AMPLI
Fab. de prothèses surgicales
225 ­ 46.929.852 
Apax : 40 %
Olisa : 9 %

4,80
4,67

4,80 / 4,65
+ 2,78 %

4,93 / 2,61
+ 52,38 %
+ 25,98 %

94
+ 16 %

­1,1
0,5

0
NUL

...
 

­0,02
NS
0,5

3,28

La medtech a réalisé avec succès un placement 
obligataire de 65 millions d'euros. Elle a bien 
démarré l'année avec une croissance de 22 % de son
chiffre d'affaiires au 1er semestre 2016­2017.

A
Ú
6

25 %

ANF IMMOBILIER ­ ANF
Gestion d'actifs immobiliers
401 ­ 19.009.271 
Eurazeo (50,5 %)
CEPAC (6,4 %)

21,09
20,78

21,09 / 20,52
+ 1,49 %

22,23 / 19,33
­ 1,91 %

+ 4,15 %

60
+ 17 %

18
20

1,15
5,5 %

6­6­2017
1,15 (T)

28,41
0,95
22,3
20,0
NS

La foncière poursuit son développement. L'ANR 
s'est légèrement replié en 2016, mais révèle 
toujours une décote de plus de 25% du titre. Le 
rendement dépasse 6%.

A
Ú
27

28 %

ARCHOS (P) ­ JXR
Fab. de tablettes et smartph.
34 ­ 39.114.137 
Henri Crohas (8,88 %)

0,86
0,91

0,93 / 0,84
­ 5,49 %

1,89 / 0,84
­ 43,05 %
­ 36,30 %

140
­ 9 %

­3
­3

0
NUL

...
 

1,15
­0,10

NS
NS

0,25

Après le plongeon des ventes au premier trimestre, 
malgré une amélioration attendue grâce à de 
nouveaux produits, le groupe n'attend plus 
dorénavant de croissance interne.

E

ARTPRICE.COM (P) ­ PRC
Edition
101 ­ 6.651.515 
Groupe Serveur (32,7 %)

15,23
16,15

16,58 / 14,95
­ 5,70 %

25,29 / 9,95
+ 49,61 %
+ 32,43 %

7
+ 5 %

0,7
0,8

0
NUL

...
 

2,56
0,11
NS
NS

14,08

La société a constitué une banque de données sur le
marché de l'art. Croissance de 5,6% en 2016, avec 
une marge opérationnelle courante en recul à 7,2% 
(contre 9,9%).

E

ASK ­ ASK
Fab. Équip. sans contact
69 ­ 58.286.819 
Grenadier Hold. (78,42 %)
LBO France gestion (3,99 %)

1,19
1,23

1,28 / 1,19
­ 3,25 %

2,28 / 1,08
­ 0,83 %

­ 17,36 %

110
+ 224 %

5
6

0
NUL

...
 

0,34
0,09
13,9
11,6
0,79

Un protocole d'accord a été signé avec Paragon 
Group pour fusionner la société avec les activités de
la branche identification du britannique. Une 
dérogation à l'obligation d'OPA sera demandée.

E

ASSYSTEM ­ ASY
Ingénierie et cons. en innov.
728 ­ 22.218.216 
Dominique Louis (28,86 %)
Autocontrôle (9,78 %)

32,77
30,52

33,61 / 30,11
+ 7,37 %

37,67 / 23,27
+ 40,64 %
+ 23,80 %

1020
+ 7 %

45
50

0,80
2,4 %

12­6­2017
1 (T)

12,02
2,03
16,2
14,6
0,72

Le groupe se réorganise et se concentre sur 
l'infrastructure en vendant 60% de GPS au fonds 
d'investissement Ardian. OPRA prévue fin 2017.

V

ATARI ­ ATA
Editeur, prod. de jeux vidéo
83 ­ 230.408.755 
Ker Venture (28,75 %)
Frédéric Chesnais (13,25 %)

0,36
0,40

0,43 / 0,36
­ 10 %

0,43 / 0,18
+ 83,89 %
+ 56,52 %

16
+ 7 %

3
3,5

0
NUL

...
 

­0,24
0,10
3,5
3,0
5,75

Nous abandonnons notre pari spéculatif après 
plusieurs mois de stagnation du titre, et des 
perspectives opérationnelles toujours floues pour la
société.

V

AUBAY (P) ­ AUB
Conseil et intégration
404 ­ 13.088.996 
P Rabasse (16 %)
Famille Aubert (14 %)

30,84
30,53

31,63 / 30
+ 1,02 %

31,63 / 22,10
+ 41,21 %
+ 16,38 %

350
+ 7 %
22,5
24

0,41
1,3 %

15­05­2017
0,23 (S)

10,16
1,72
17,9
16,8
1,12

Encore une très bonne année 2016, conformément 
aux attentes. Le groupe vise un chiffre d'affaires de 
346 millions d'euros en 2017, avec une marge 
opérationnelle toujours comprise entre 9 et 10%.

A
Ú
37

20 %

AXWAY SOFTWARE ­ AXW
Editeur de logiciels
485 ­ 21.164.076 
Sopra Steria (33,52 %)
Sopra GMT (21,65 %)

22,91
29,50

29,99 / 22,41
­ 22,34 %

33,40 / 20,60
+ 9,72 %

­ 25,13 %

308
+ 2 %

25
27

0,44
1,9 %

13­06­2017
0,40 (T)

18,24
1,18
19,4
18,0
1,60

Croissance de près de 5% au premier trimestre. Le 
groupe a reitéré son objectif de maintien de la 
marge sur l'année.

V

Le segment SRD d’Euronext, dédié aux valeurs moyennes les plus échangées à la Bourse de Paris, fait l’objet d’un 
guide regroupant les données de cotation, les estimations et les recommandations de la rédaction d’Investir­Le 
Journal des Finances telles que nous les présentons pour notre cote du SRD classique (se reporter au mode d’emploi

de la page III de cote pour obtenir des précisions sur ces données). Rappelons que la fonctionnalité de ce segment a
été réduite à la seule possibilité pour les investisseurs d’acheter avec un effet de levier, les ventes à découvert étant
interdites, contrairement à ce qui est proposé au SRD classique.
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LA COTE / SRD Valeurs Moyennes / Actions françaises

BIGBEN INTERACT. (P) ­ BIG
Conception d'accessoires
167 ­ 18.222.539 
Groupe Bolloré (22,1 %)
Alain Falc (15,6 %)

9,15
9,45

9,45 / 8,91
­ 3,17 %

9,78 / 4,98
+ 77,33 %
+ 30,71 %

235
+ 13 %

12
14

0
NUL

28­07­2014
0,15 (T)

7,57
0,66
13,9
11,9
0,83

Nous revenons à l'achat du titre après la 
présentation des résultats annuels 2016­2017, et 
l'annonce d'objectifs ambitieux et réalisables. Les 
perspectives sont très attrayantes.

A
Ú
12

31 %

BONDUELLE ­ BON
Légumes transformés
1.063 ­ 32.000.000 
Actionn. familiaux (52,24 %)
Public (39,47 %)

33,21
32,88

33,35 / 32,03
+ 1 %

33,95 / 20
+ 50,14 %
+ 32,79 %

2930
+ 40 %

73
84

0,43
1,3 %

4­1­2017
0,43 (T)

18,81
2,28
14,6
12,7
0,56

Le groupe a refinancé, à des conditons attractives et
compétitives, le prêt relais qui lui a permis de 
racheter Ready Pac Foods aux Etats­Unis pour 409 
millions de dollars.

A
Ú
38

14 %

BOURBON ­ GBB
Services maritimes
666 ­ 77.499.214 
Jaccar (49,80 %)
Mach­Invest (8 %)

8,59
8,22

8,76 / 8,29
+ 4,50 %

12,76 / 7,76
­ 19,04 %
­ 29,88 %

990
­ 10 %
­280
­217

0,20
2,3 %

8­6­2017
0,25 (T)

10,95
­3,67
NS
NS

2,19

La société de services maritimes a vu son chiffre 
d'affaires reculer de 23,3% en 2016. Le groupe a 
aussi creusé ses pertes et n'attend pas 
d'amélioration avant fin 2017.

E

CDA (CIE DES ALPES) ­ CDA
Exploit. de domaines skiables
659 ­ 24.362.421 
Caisse des Dépôts (39,5 %)
BPCE (7,9 %)

27,05
27,75

28,25 / 26,80
­ 2,52 %

30 / 16
+ 47,57 %
+ 43,12 %

735
+ 2 %

34
35

0,40
1,5 %

14­03­2017
0,40 (T)

33,17
1,41
19,2
18,7
1,40

L'exercice 2016/2017 commence bien avec un 
chiffre d'affaires pour le premier trimestre en 
hausse de près de 9%. Les destinations de loisirs (+ 
14,1%) sont en progrès.

VP

11 %

CEGEREAL ­ CGR
Foncière
514 ­ 13.372.500 
Northwood Investors (55 %)
GIC (25 %)

38,40
39,74

39,70 / 38,40
­ 3,37 %

41,75 / 34,40
+ 5,76 %
+ 1,83 %

50
+ 6 %

50
60

2,10
5,5 %

11­7­2017
2,10 (T)

44,12
3,74
10,3
8,6
NS

La foncière est dorénavant détenue par plusieurs 
actionnaires institutionnels. Son capital flottant est 
quasi­inexistant. Nous restons prudents compte 
tenu d'un portefeuille limité à 4 actifs parisiens.

E

CELLNOVO ­ CLNV
Pharmacie ­ Santé
77 ­ 16.049.552 
Forbion Capital 16,6 %
Ed. Rothschild Invest. 16 %

4,78
4,86

4,90 / 4,70
­ 1,65 %

8,29 / 3,87
+ 18,02 %
­ 34,43 %

2
+ 43 %

­8
­3

0
NUL

...
 

1,66
­0,68

NS
NS

36,86

La medtech qui a conçu la 1ère micro­pompe 
connectée pour les diabètiques dispose d'un accord 
commercial avec Roche. Elle a récemment annoncé 
avoir déposé auprès de la FDA le dossier 
d'enregistrement de son produit.

AS
Ú
9

88 %

CERENIS THERAPEUTICS ­ 
CEREN
Pharmacie ­ Santé
34 ­ 18.308.263 
JP Morgan Asset 5,04 %

1,85
1,90

1,92 / 1,80
­ 2,63 %

8,75 / 0,99
­ 74,97 %
­ 78,61 %

0

­18
­21

0
NUL

...
 

0,05
­0,90

NS
NS
NS

La biotech qui développe une nouvelle technologie 
pour augmenter le bon cholesterol a subi un 
important échec clinique remettant en cause sa 
technologie. Le titre a chuté.

V

CGG ­ CGG
Sismique terrestre et marine
87 ­ 22.133.149 
BPI+IFP (10,62 %)
FMR Corp & Fidelity (3,3 %)

3,91
4,15

4,23 / 3,91
­ 5,78 %

27,88 / 3,91
­ 82,55 %
­ 71,48 %

980
­ 10 %
­300
­200

0
NUL

11­6­1993
 

31,35
­13,57

NS
NS

2,76

La société a annoncé un accord de principe à propos
de sa restructuration financière avec ses principaux
créanciers et DNCA. L'AG a été reportée.

E

CHARGEURS (P) ­ CRI
Textiles et films plastiques
581 ­ 23.209.500 
Colombus Hold. SAS : 28,2 %
Quaero Capital : 6,9 %

25,04
25,10

25,62 / 24,80
­ 0,24 %

27 / 11,11
+ 109,36 %
+ 56,89 %

546
+ 8 %

29
33,5

0,64
2,6 %

3­5­2017
0,35 (S)

10,27
1,26
19,8
17,2
1,00

Le groupe a acquis deux sociétés présentes dans la 
conception et fabrication d'applicateurs de film de 
protection temporaire de surface, une française et 
une américaine.

A
Ú
31

24 %

CLARANOVA (EX­AVANQUEST) ­ 
CLA
Dév., éditeur de logiciels
161 ­ 375.318.555 
Dirigeants et administrateurs 
(4,73 %)
Auto­ détention (1,54 %)

0,43
0,45

0,47 / 0,43
­ 4,25 %

0,53 / 0,10
+ 328 %

+ 162,58 %

170
+ 17 %

2
4

0
NUL

...
 

0
0,01
80,3
40,2
0,95

Le groupe devrait revenir à l'équilibre lors du 
prochain exercice mais le redressement est déjà 
bien valorisé, nous préférons donc nous tenir à 
l'écart de la valeur.

E

COFACE ­ COFA
Assurance
1.260 ­ 157.248.232 
Natixis (41,24 %)

8,01
8,28

8,37 / 7,97
­ 3,26 %

8,95 / 4,36
+ 71,59 %
+ 29,19 %

1200
­ 15 %

50
100

0,19
2,4 %

22­05­2017
0,13 (T)

11,32
0,32
25,1
12,6
NS

Au premier trimestre, le ratio de sinistralité s'est 
amélioré par rapport au trimestre précédent, grâce 
à l'Amérique du Nord, à l'Asie et, dans une moindre 
mesure, à l'Amérique latine.

A
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25 %

DERICHEBOURG ­ DBG
Recyclage, nettoyage industriel
1.176 ­ 163.878.780 
CFER (52,12 %)
Flottant (46,5 %)

7,17
7,31

7,33 / 6,95
­ 1,83 %

7,62 / 2,50
+ 191,98 %
+ 70,77 %

2725
+ 27 %

65
72

0,04
0,6 %

6­2­2017
0,02 (T)

2,10
0,40
17,9
16,3
0,49

Le groupe a décroché un premier contrat dans la 
distribution d'eau à Sain­Leu sur l'ïle de La Réunion.
D'un montant de 30 millions d'euros, il court sur dix
ans.

A
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25 %

DEVOTEAM ­ DVT
Infrast. réseaux et systèmes
629 ­ 8.327.907 
Dirigeants (21,70 %)
Tabag (6,20 %)

75,55
73,80

77,21 / 73,26
+ 2,37 %

77,21 / 40
+ 70,97 %
+ 31,39 %

600
+ 8 %

28
32

­0,60
­ 0,8 %

29­06­2017
0,60 (T)

16,28
3,36
22,5
19,7
0,92

Le groupe a enregistré un bond de 12,4% de ses 
ventes au premier trimestre grâce à la 
cybersécurité. Mais la valorisation reste trop élevée.

E

DMS (P) ­ DGM
Imagerie médicale
34 ­ 15.581.200 
B. & G. Master Fund plc

2,16
2,12

2,19 / 2,12
+ 1,89 %

2,72 / 1,52
+ 31,71 %
+ 6,93 %

39
+ 5 %

0,2
0,3

0
NUL

...
 

1,67
0,01
NS

36,0
0,83

La société d'imagerie médicale a affiché une 
progression de 9 % des ses ventes au 1er trimestre 
2017, portée par la division radiologie qui bénéficie 
notamment d'accords avec Toshiba et Carestream 
Health.

E

EKINOPS (P) ­ EKI
Equipementier télécoms
37 ­ 7.369.797 
Ventech (14,7 %)
Odysse (7,7 %)

5,08
5,09

5,17 / 4,97
­ 0,20 %

9,19 / 4,55
­ 0,88 %

­ 34,16 %

23
+ 27 %

­1
­0,5

0
NUL

...
 

0,96
­0,14

NS
NS

1,57

La croissance est restée soutenue au premier 
trimestre avec une hausse de 22% des ventes, à 4,4 
millions d'euros. La société négocie avec OneAccess
un mariage cet été.
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77 %

EOS IMAGING (P) ­ EOSI
Matériel médical
102 ­ 22.261.027 
Fonds d'invetissement
Rotschild Investment partner

4,58
5,24

5,30 / 4,55
­ 12,60 %

5,95 / 2,69
+ 49,19 %
+ 9,05 %

38
+ 23 %

­3,5
­2

0
NUL

...
 

1,08
­0,17
NS
NS

2,03

La medtech a levé 7,8 millions d 'euros auprès 
d'investiseurs institutionnels. Le chiffre d'affaires 
du 1er trimestre est en progression dynamique de 
34 %.

AS
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53 %

ERYTECH PH. (P) ­ ERYP
Biotechnologie
297 ­ 11.743.148 
Management 32 %
ID Invest 21 %

25,25
26,50

26,79 / 25,25
­ 4,72 %

30,20 / 11,50
+ 26,12 %
+ 83,77 %

12
NS
­11
­6

0
NUL

...
 

7,50
­1,35
NS
NS

17,63

Les résultats cloniques de phase 2 b dans le 
traitement du cancer du pancreas ont été positifs. 
La biotech a levé 70 millions auprès d'investisseurs 
qualifiés en partie américains.

AS
Ú
40

58 %

ESI GROUP (P) ­ ESI
Edition de logiciels
280 ­ 5.955.072 
Autres actionnaires 54 %
Famille Rouvray 30 %

47,10
45,16

48,47 / 44,20
+ 4,30 %

62,30 / 30
+ 55,45 %
+ 4,23 %

156
+ 11 %

11,2
13,6

0
NUL

...
 

0
1,88
25,0
20,6
1,98

Croissance organique de 11% en 2016 et hausse de 
18% du bénéfice net à taux constant. 2017 sera une 
année d'intégration et de transformation.

VP

EXEL INDUSTRIES (P) ­ EXE
Fabrication de pulverisateurs
642 ­ 6.787.900 
SAS Exel (61,26 %)
Patrick Ballu+fam (15 %)

94,65
93,90

96,40 / 92,95
+ 0,80 %

104,57 / 58
+ 22,05 %
+ 23,97 %

860
+ 2 %

37
38

1,07
1,1 %

15­02­2017
1,07 (T)

33,80
5,45
17,4
16,9
0,82

A neuf mois de l'exercice 2014­2015 (clos le 31 août),
l'activité était en recul de 8,4 %. La pulvérisation 
agricole (­ 17 %) a beaucoup souffert. La prudence 
s'impose.

V

FIGEAC AERO ­ FGA
Sous­traitant aéronautique
613 ­ 31.787.537 
Jean­Claude Maillard (75,45 %)

19,30
19,85

19,83 / 19,29
­ 2,77 %

23 / 18,74
+ 0,84 %
­ 10,65 %

455
+ 40 %

27
50

0
NUL

...
 

6,20
1,07
18,0
12,1
1,68

Alors que le groupe table sur un exercice 2016­2017 
avec une croissance historique et une rentabilité 
opérationnelle maintenue, les performances à mi­
parcours ont reculé. Le groupe est confiant pour la 
suite.

VP

FONCIÈRE DES MURS ­ FMU
Murs d'exploitation
2.325 ­ 87.816.087 
Foncière des Rég. (49,9 %)
Predica (15 %)

26,48
26,70

26,92 / 26,36
­ 0,82 %

30,90 / 23,01
­ 5,60 %

+ 4,44 %

180
+ 5 %
195
210

1,55
5,9 %

18­04­2017
1,55 (D)

22,70
2,63
10,1
9,3
NS

La foncière spécialisée dans les murs d'hôtels a 
distribué un dividende exceptionnel au titre de 
2016, après de lourdes cessions. Le rendement reste
très attrayant.

A
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32 %

FUTUREN ­ FTRN
Prod. d'électricité éolienne
254 ­ 226.935.450 
Action de concert (61,6 %)

1,12
1,15

1,16 / 1,09
­ 2,61 %

1,16 / 0,68
+ 57,75 %

+ 45,45 %

62
+ 9 %

5
5,5

0
NUL

...
 

0,81
0,02
50,9
46,7
6,24

A l'issue de son OPA simplifiée au prix de 1,15 €, EDF
a obtenu 87,52 % du capital de Futuren. L'électricien
a précisé qu'il ne rouvrira pas l'offre.

E

GENFIT (P) ­ GNFT
Biopharmacie
829 ­ 31.166.437 
Biotech Avenir (31,2 %)
Partenaires acad. (20 %)

26,60
26,41

26,88 / 25,22
+ 0,72 %

35,65 / 16,51
+ 9,77 %

+ 26,61 %

0

­42
­15

0
NUL

...
 

3,22
­1,35
NS
NS
NS

Le titre de la biotech a bondi, dopé par des rumeurs 
d'une OPA de Novartis alors que le laboratoire 
suisse cherche à se renforcer dans la Nash.

AS
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50 %

GENKYOTEX (P) ­ GKTX
Dévt vaccins thérapeutiques
154 ­ 77.850.006 
Invest. Ins. historiques (60 %)
Business Angels (11 %)

1,98
1,96

2,03 / 1,95
+ 1,02 %

4,54 / 1,29
+ 17,86 %
­ 21,74 %

0

­15
­12

0
NUL

...
 

­0,20
NS
NS
NS

La nouvelle entité cotée issue du rapprochement 
entre Genticel et Genkyotex se consacrera à la 
poursuite des projets de Genkyotex, aucun 
programme de Genticel ne sera maintenu.

E

GFI INFORMATIQUE ­ GFI
Conseil, infogérance
526 ­ 66.570.771 
Apax (50,48 %)
B. & G. (27,88 %)

7,90
7,95

7,98 / 7,71
­ 0,63 %

8,50 / 7,03
+ 0,89 %
­ 3,19 %

1135
+ 12 %

38
48

0,10
1,3 %

26­05­2017
0,15 (T)

4,90
0,57
13,8
11,0
0,49

Le Qatari Mannai, qui contrôle déjà 51% du capital, a
conclu un accord avec les principaux actionnaires 
pour atteindre 95% du capital d'ici 2018.

E

GL EVENTS (P) ­ GLO
Prest. services événementiels
589 ­ 23.402.711 
Polygone (52,9 %)
Sofina (10,1 %)

25,15
25,40

25,45 / 24,80
­ 0,98 %

25,70 / 15,95
+ 44,54 %
+ 47,94 %

958
+ 1 %
39,3
41,9

0,65
2,6 %

30­06­2017
0,65 (T)

17,99
1,68
15,0
14,0
0,98

Le chiffre d'affaires a progressé de 1,2% au 1er 
semestre malgré un calendrier des évènements 
moins favorable. Les bénéfices ont crû de plus de 
15% sur la période.
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15 %

GROUPE CRIT ­ CEN
Intérim, services aéroport.
922 ­ 11.250.000 
Famille Guedj (74,9 %)

82
81,01

82 / 79,90
+ 1,22 %

87,20 / 53,90
+ 38,47 %
+ 20,59 %

2300
+ 7 %

85
85

0,45
0,5 %

28­06­2017
0,40 (T)

32,64
7,56
10,8
10,8
0,35

En 2016, le chiffre d'affaires a fortement augmenté 
et le groupe a gagné des parts de marchés en 
France. L'exercice 2017 s'annonce très bien aussi.

V

GROUPE GORGÉ (P) ­ GOE
Fab. drones et imprim. 3D
310 ­ 13.502.843 
Famille Gorgé (57,53 %)
Bpifrance particip. (8,26 %)

22,97
22,97

23,08 / 22,62
0 %

24,81 / 17,31
+ 13,10 %
+ 8,71 %

300
+ 7 %

7
11

0
NUL

26­06­2015
0,32 (T)

4,60
0,52
44,0
28,0
1,16

L'introduction en Bourse de Prodways, dédiée à 
l'impression 3D, s'est bien déroulée même si les 
investisseurs ont arbitré l'un pour l'autre. Cela 
devrait alléger la consommation de cash de la 
maison­mère.
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22 %

GROUPE LDLC (P) ­ LDL
Distribution en ligne
159 ­ 6.322.106 
L. Villemonte de la C. (25 %)
C. Villemonte de la C. (12 %)

25,10
26,65

27 / 24,90
­ 5,82 %

37,50 / 24,20
­ 30,97 %
­ 30,78 %

530
+ 10 %

10,6
13,7

0
NUL

6­10­2016
0,50 (T)

9,78
1,68
15,0
11,6
0,40

Les résultats annuels sont un peu inférieurs à nos 
attentes à cause de l'intégration des acquisitions 
mais la dynamique de moyen terme demeure 
intacte.
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47 %

GROUPE OPEN ­ OPN
Conseil, intégration, infogérance
215 ­ 8.568.249 
F. Sebag (27,6 %)
Autocontrôle (10 %)

25,08
25,76

25,90 / 24,50
­ 2,64 %

28,56 / 18,35
+ 32,98 %
+ 10,39 %

323
+ 6 %
13,6
15,3

0,34
1,4 %

22­05­2017
0,34 (T)

14,53
1,59
15,8
14,0
0,63

Croissance organique de 6,2% en 2016,porté par la 
transformation digitale, qui représente désormais 
15% des ventes. Le groupe a reitéré ses objectifs 
2020.
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28 %

GUERBET (P) ­ GBT
Produits de contraste
1.021 ­ 12.527.563 
Famille Guerbet 59 %

81,50
80,81

82,28 / 79,02
+ 0,85 %

90,64 / 50,71
+ 44,61 %
+ 14,48 %

830
+ 7 %

52
68

0,90
1,1 %

25­05­2017
0,85 (T)

27,50
4,25
19,2
14,8
1,53

Le lancement d'un générique de Dotarem par 
General Electric est officiel ce qui a pénalisé le titre.
Cet élément est intégré dans les objectifs du groupe
qui vise une légère croissance de ses ventes en 2017
et une amélioration de ses marges.
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17 %

HAULOTTE GROUP (P) ­ PIG
Fabricant de nacelles
468 ­ 31.371.274 
Solem (50,8 %)
Autocontrôle (4,6 %)

14,92
14,99

15,15 / 14,75
­ 0,47 %

16,18 / 11,79
+ 7,34 %
+ 6,12 %

480
+ 4 %

32
34

0,22
1,5 %

5­7­2017
0,22 (T)

7,10
1,03
14,5
13,7
1,06

Au premier semestre 2015, le résultat opérationnel 
courant, hors gains de change, a reculé du fait de 
l'intensité concurrentielle et la hausse des frais 
fixes.

E

HIGH CO ­ HCO
Société de marketing
128 ­ 22.421.332 
Louise Hold. / WPP (34,1 %)
GBP (5,1 %)

5,70
6,21

6,53 / 5,54
­ 8,21 %

7,20 / 4,94
+ 14,46 %
­ 11,35 %

93
+ 15 %

9
9,5

0,12
2,1 %

2­6­2017
0,12 (T)

3,55
0,40
14,2
13,5
0,76

Services marketing numériques en forte croissance.
La société vise pour 2017 une croissance organique 
de plus de 4% avec une marge opérationnelle 
(17,4% en 2016) en hausse d'au moins 0,5 point.

V

ID LOGISTICS ­ IDL
Logistique contractuelle
769 ­ 5.589.881 
Immod 34,84 %
Public 33,30 %

137,65
130,51

137,99 / 130,39
+ 5,47 %

151,79 / 121,55
+ 7,79 %
+ 1,96 %

1280
+ 20 %

18,2
30

0
NUL

...
 

27,24
3,26
42,2
25,6
0,64

Tant en France qu'à l'international, le début d'année
a été soutenu pour le groupe de logistique 
contractuelle, qui a connu une croissance de ses 
facturations de 45,3 %.

VP

IMPLANET ­ IMPL
Prothèse orthopédique
16 ­ 22.702.359 
Edrip (11 %)
Auriga (9,9 %)

0,69
0,71

0,71 / 0,65
­ 2,82 %

1,49 / 0,65
­ 33,63 %
­ 13,75 %

10
+ 26 %

­5
­3

0
NUL

...
 

0,50
­0,40

NS
NS

0,37

La medtech a annoncé le feu vert des autorité de 
santé pour le marquage CE de son implant jazz 
Stand alone destiné aux pathologies dégénératives
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45 %

INFOTEL ­ INF
Serv. High­tech
310 ­ 6.656.955 
B. Lafforet (33,90 %)
Alto Invest (9,93 %)

46,64
46,83

47,90 / 46,64
­ 0,41 %

49,46 / 33,77
+ 36,37 %
+ 14,26 %

200
+ 5 %

15
16

1
2,1 %

6­6­2017
1 (T)

12,07
2,25
20,7
19,4
1,30

Bon 1er trimestre grâce au dynamisme du secteur 
de la banque, mais aussi de l'industrie, de 
l'assurance et des transports. Mais le potentiel du 
titre est désormais limité.

V

INNATE PHARMA (P) ­ IPH
Biotechnologies
626 ­ 57.356.352 
Novo Nordisk (15 %)
Fonds strat.d'invest. (13 %)

10,92
11,14

11,20 / 10,69
­ 1,97 %

15,83 / 9,65
+ 0,74 %

­ 25,26 %

90
+ 61 %

35
25

0
NUL

...
 

1,68
0,66
16,5
23,7
4,29

La société a été sanctionnée après l'annonce d'un 
échec clinique pour Lirilumab dans la leucémie. 
Toutefois de nombreux essais cliniques sont en 
cours avec AstraZeneca et BMS.
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65 %

INSIDE SECURE (P) ­ INSD
Semi­conducteurs
129 ­ 43.126.999 
FCPR Sofinnova C. (13,68 %)
Gimv (12,39 %)

2,98
2,99

3,03 / 2,94
­ 0,33 %

3,78 / 1,20
+ 140,32 %
+ 18,73 %

37
­ 21 %

3
3,5

0
NUL

...
 

1,37
0,07
42,8
36,7
2,45

La société a changé de sous­secteur boursier 
intégrant celui des logiciels après avoir quitté celui 
des semi­conducteurs. Le changement de direction 
est bouclé. Le redressement est en cours.

AS
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4,30
44 %

INTERPARFUMS (P) ­ ITP
Parfums
1.367 ­ 39.059.662 
Inter Parfums Inc. (73 %)

35
33,94

35,48 / 33,83
+ 3,12 %

37,08 / 20,82
+ 66,67 %
+ 40,51 %

400
+ 9 %

37
40

0,53
1,5 %

5­5­2017
0,55 (T)

10,36
0,95
36,8
34,0
3,02

Interparfums serait sur les rangs, avec un 
investisseur chinois, pour la rachat du chausseur de
luxe américain Jimmy Choo dont il vend déjà les 
fragrances sous licence.
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20 %

JACQUET METAL S.(P) ­ JCQ
Distribution d'acier
550 ­ 24.028.438 
JSA / Eric Jacquet (40,32 %)
CCAN 2007 ETVE SL (5,15 %)

22,91
23,77

24,10 / 22,90
­ 3,62 %

28,23 / 13,50
+ 67,72 %
+ 15,65 %

1700
+ 7 %

38
50

0,50
2,2 %

5­7­2017
0,50 (T)

13,42
1,58
14,5
11,0
0,44

Au premier trimestre, le distributeur d'aciers 
spéciaux a bénéficié d'un effet prix supérieur aux 
attentes. Le montant du dividende au titre de 2016 a
été relevé à 0,50 euro.

A
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31 %

KAUFMAN & BROAD ­ KOF
Promoteur­constructeur
783 ­ 20.837.039 
PAI Partners (39,67 %)
Salariés (1,11 %)

37,57
38,08

38,34 / 37,25
­ 1,34 %

40,72 / 31,42
+ 4,36 %
+ 11,15 %

1370
+ 11 %

51
58

1,85
4,9 %

16­05­2017
1,85 (T)

7,27
2,36
15,9
14,0
NS

Les chiffres semestriels du promoteur ont été de 
bonne facture. L'objectif de croissance annuelle a 
été revu en hausse. Seule plane la crainte d'une 
révision du dispositif Pinel.

A
Ú
50

33 %

LATÉCOÈRE (P) ­ LAT
Aérostructures et câblages
403 ­ 94.199.252 
Apollo GM (15,1 %)
Monarch MF (11,58 %)

4,28
4,39

4,43 / 4,25
­ 2,51 %

4,80 / 3,10
+ 25,88 %
+ 2,15 %

620
­ 5 %

20
27

0
NUL

29­06­2007
0,75 (T)

4,24
0,27
15,9
14,9
0,65

La société a retrouvé un bilan sain et un bénéfice. Le
manque d'investissement devrait peser sur la 
croissance mais les spéculations sur un mariage 
pourraient reprendre.

AS
Ú
5

17 %

LE BÉLIER ­ BELI
Equipements automobiles
290 ­ 6.582.120 
Famille Galland (57,7 %)

43,99
45

45,50 / 43,60
­ 2,24 %

48,40 / 36,10
+ 11,17 %
+ 9,29 %

330
+ 6 %

22
23

1,20
2,7 %

6­6­2017
1,10 (T)

3,34
13,2
12,6
0,93

Le chiffre d'affaires a progressé de 8,1% au premier 
trimestre à 87,5 millions mais le groupe se montre 
prudent sur l'évolution du résultat .

E

LE NOBLE AGE (P) ­ LNA
Résidences médicalisées
516 ­ 9.705.937 
Dirig. et fondateurs (49 %)

53,15
59,35

59,80 / 53
­ 10,45 %

68,60 / 29,40
+ 80,72 %
+ 50,35 %

485
+ 2 %
22,5
23,4

0,28
0,5 %

6­7­2017
0,24 (T)

19,40
2,53
21,0
20,3
1,48

Le groupe a publié un chiffre d'affaires semestriel 
en progression de 5,2% a confirmé son objectif 
annuel d'une croissance de 4% traduisant un léger 
ralentissement de la croissance interne.

V

LECTRA (P) ­ LSS
Editeur logiciels indus. textile
780 ­ 31.400.901 
Daniel Harari (17,5 %)
Management et salariés (1,1 %)

24,83
24,02

25,70 / 23,85
+ 3,37 %

30 / 14,54
+ 70,07 %
+ 37,79 %

283
+ 9 %
30,5
34

0,40
1,6 %

3­5­2017
0,35 (T)

4,34
1,03
24,2
21,7
2,45

A 73 ans, le président du conseil d'administration 
André Harari a cédé sa part de 16,6%, portant le 
flottant à plus de 80%. Le dossier revêt un aspect 
plus spéculatif.

A
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33 %

LINEDATA SERVICES (P) ­ LIN
Ed. de progiciels financiers
362 ­ 7.341.382 
Monsier Jiva et cadres (51 %)
Fonds déclarés (15 %)

49,35
51,05

52,13 / 48,81
­ 3,33 %

57,97 / 36,95
+ 18,23 %
+ 5,52 %

196
+ 18 %

25
26

1,70
3,4 %

5­7­2017
1,50 (T)

0
3,41
14,5
13,9

Bon début d'année pour l'éditeur de logiciels, 
notamment grâce à l'intégration de Gravitas, qui 
porte la croissance à 13,7%. En revanche, la 
croissance organique a cédé 2,2%.

A
Ú
70

42 %

MAISONS F. C.(P) ­ MFC
Constr. de maisons individ.
430 ­ 6.937.593 
MFC Prou Invest. (50 %)
Famille Vandromme (6,9 %)

61,99
64,56

64,83 / 61,75
­ 3,98 %

67,44 / 42,32
+ 46,20 %
+ 30,53 %

790
+ 28 %

23
27

1
1,6 %

6­6­2017
1 (T)

3,32
18,7
15,9
NS

Le groupe est entré dans un cycle favorable comme 
le démontrent les résultats 2016. Les perspectives 
pour les deux années à venir sont très 
satisfaisantes.

A
Ú
80

29 %

MANITOU (P) ­ MTU
Fabr. de chariots télesc.
1.108 ­ 39.557.449 
SFERT (41,8 %)
Fam. Himsworth (10,2 %)

28
28,30

28,62 / 28
­ 1,06 %

31,45 / 13,90
+ 101,29 %
+ 49,73 %

1410
+ 6 %

50
60

0,47
1,7 %

9­6­2017
0,43 (T)

12,95
1,26
22,2
18,4
0,83

Les résultats de 2016 ont été excellents et meilleurs
que prévu. Ceux de 2017 devraient s'inscrire en 
hausse et à moyen terme les perspectives sont très 
prometteuses.

A
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29 %

MAUNA KEA TEC.(P) ­ MKEA
Autres biens d'équipement
44 ­ 19.156.838 
Psilos (27,2 %)
Creadev (26,1 %)

2,30
2,35

2,37 / 2,26
­ 2,13 %

4,53 / 1,51
+ 42,86 %
­ 23,84 %

8
­ 2 %
­10
­9

0
NUL

...
 

0,26
­0,51
NS
NS

5,07

La medtech a obtenu une nouvelle autorisation de la
FDA pour l'utilisation de mini­sondes dédiées à la 
chirurgie en proche infrarouge. Le chiffre d'affaires 
est en recul de 18 % au 1er trimestre 2017

E

MBWS (P) ­ MBWS
Vins et spiritueux
447 ­ 28.332.173 
Diana Holding (14,04 %)
La Martiniquaise (11,12 %)

15,78
15,74

15,95 / 15,69
+ 0,25 %

18,10 / 12,95
­ 7,99 %

­ 11,65 %

458
+ 6 %
17,5
38

0
NUL

27­09­2007
0,50 (T)

8,22
0,61
25,9
11,8

A l'occasion de la publication de ses résultats 2016, 
le groupe a annoncé un nouveau report de deux ans,
soit à 2020 (soit deux ans), de ses objectifs de 
moyen terme.

A
Ú
18

14 %

MEDIAWAN ­ MDW
Investissement medias
313 ­ 31.280.815 
Sycomore Asset Mgt (17,58 %)

 10
 10
0 / 0
0 %

11,50 / 8,50
+ 1,01 %
+ 0,81 %

170
+ 7995 %

24
25

0
NUL

...
 

8,76
0,77
13,0
12,5
1,25

La société a acheté Groupe AB (éditeur de chaînes et
producteur), très rentable, puis vise d'autres cibles 
du secteur audiovisuel.

A
Ú
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20 %

MERSEN ­ MRN
Composants électriques
653 ­ 20.471.854 
Axa IM Priv. Equity (15 %)
CDC (10 %)

31,92
30,51

32,93 / 29,15
+ 4,62 %

32,93 / 13,10
+ 138,21 %
+ 57,09 %

790
+ 3 %

30
32

0,50
1,6 %

4­7­2017
0,50 (T)

23,70
1,46
21,9
20,5
1,08

La restructuration est en marche. Elle devrait porter
ses fruits cette année. La marge opérationnelle va 
s'améliorer et le bénéfice net ne supportera plus de 
charges non récurrentes.

VP

METABOLIC EX.(P) ­ METEX
Chimie biologique
56 ­ 23.261.500 
Capital Invest. histor. (36 %)
Dirigeants (7 %)

2,40
2,43

2,47 / 2,36
­ 1,23 %

3,29 / 1,81
+ 27,66 %
­ 2,44 %

0
NS
­6
­5

0
NUL

...
 

2,43
­0,26

NS
NS
NS

L'exercice a été marqué par la cession du projet L­
Methionine a Evonik ce qui a permis de refinancer la
société qui compte mettre en place un outil 
industriel dédié à la production de PDO.

E

MGI COUTIER ­ MGIC
Equipementier automobile
944 ­ 26.741.040 
Coutier Junior (57,3 %)
Coutier Senior(12,2 %)

35,30
35,90

36,27 / 34,80
­ 1,67 %

39,39 / 19,50
+ 77,30 %
+ 23,90 %

1030
+ 7 %

90
95

0,35
1 %

4­7­2017
0,30 (T)

13,53
3,37
10,5
9,9

0,93

Les résultats 2016 ont été excellents. La marge 
opérationnelle courante a atteint 11,5% contre 9,2%
l'année précédente. La société n'est pratiquement 
plus endettée.

A
Ú
45

27 %

NANOBIOTIX ­ NANO
biotechnologie
338 ­ 17.561.799 
FCPR matignon 18 %
Cap décisif 13 %

19,23
19,86

19,95 / 18,76
­ 3,17 %

22,50 / 12,10
+ 13,05 %
+ 24,55 %

8
+ 433 %

­18
­22

0
NUL

...
 

1,43
­1,16
NS
NS

39,46

Les résultats de phase 2 dans le traitement du 
cancer de la tête et cou sont ressortis positifs et très
supérieurs à la radiothérapie seule. Une phase 3 va 
être lancée.

AS
Ú
23

20 %

NATUREX (P) ­ NRX
Ingrédients naturels
825 ­ 9.271.803 
Finasucre (22,91 %)
Caravelle (15,22 %)

89
91,50

91,88 / 87,50
­ 2,73 %

92,71 / 71,36
+ 22,25 %
+ 4,71 %

422
+ 4 %
23,5
30

0
NUL

3­7­2014
0,10 (T)

40,25
2,54
35,0
27,5
2,37

La valeur a touché de nouveaux sommets 
historiques dans les derniers jours de juin. La 
direction prévoit un second semestre plus 
dynamique que le premier.

A
Ú
110

24 %

NEOPOST ­ NEO
Equip. affranchissement postal
1.389 ­ 34.562.912 
First Eagle Invest (10 %)
MFS Invest. (9 %)

40,20
40

41,04 / 38,63
+ 0,50 %

41,84 / 21,32
+ 65,09 %
+ 35,26 %

1160
0 %
118
118

1,70
4,2 %

3­2­2017
0,80 (A)

32,96
3,41
11,8
11,8
1,77

Le chiffre d'affaires du troisième du trimestre a 
encore déçu. La transformation du groupe est 
longue. Nous préférons vendre la position..

AS
Ú
50

24 %

NICOX (P) ­ COX
Biotechnologie
268 ­ 22.869.669 
Fonds Strat. d'Invest. (5,5 %)
Oppenheimer Funds (3,2 %)

11,74
11,59

12,49 / 11,53
+ 1,29 %

13,68 / 7,05
­ 7,27 %

+ 37,62 %

0
NS
­14
­6

0
NUL

...
 

3,40
­0,56

NS
NS
NS

Zerviate a obtenu le feu vert de le FDA. 
Bausch&Lomb prévoit un mise sur le marché du 
traitement contre le glaucome Vyzultax fin 2017 
sous réserve de l'aprobation de la FDA attendue le 
24 aout.

AS
Ú
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53 %

NRJ GROUP (P) ­ NRG
Radio
903 ­ 78.417.846 
Famille Baudecroux (79,9 %)
Micheline Guilbert (3,9 %)

11,52
11,59

11,73 / 11,50
­ 0,60 %

11,73 / 8,61
+ 22,42 %
+ 20,63 %

376
+ 2 %
25,1
29,3

0
NUL

15­05­2012
0,30 (T)

7,48
0,33
34,7
34,7
1,90

Bénéfice opérationnel courant stable en 2016, grâce
à une réduction des pertes du pôle TV. Trésorerie 
nette abondante de 160 M€.

A
Ú
13

13 %

OENEO ­ SBT
Fûts et bouchons pour le vin
584 ­ 62.904.186 
Andromède (62,74 %)
Amiral Gestion (5,7 %)

9,28
9,29

9,36 / 9,18
­ 0,11 %

9,94 / 7,20
+ 16,88 %
+ 17,17 %

268
+ 9 %

32

0,16
1,7 %

2­8­2016
0,13 (T)

3,42
0,51
18,2
16,3
2,36

La gouvernance évolue de nouveau. François 
Morinière, déjà passé fin 2016 de la direction 
générale à la présidence du conseil, va quitter ce 
dernier après l'AG du 26 juillet.

A
Ú
11

19 %
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LA COTE / SRD Valeurs Moyennes / Actions françaises

Investir 10 International (cours au jeudi soir) Euronext Growth déchiffrée de A à Z (de H2O Innovation à I2S)

H2O INNOVATION ­ ALHEO
Traitement de l'eau
 39 ­  40.144.000
Investissement Québec (18,56 %)
CDPQ (13,88 %)

0,98
0,98
0 / 0
0 %

1,70 / 0,89
­ 8,41 %
­ 11,71 %

65
+ 16 %

­0,7
1,2

0
NUL

...
 

0,78
­0,02

NS
32,7

La société canadienne, spécialisée dans le 
traitement de l'eau en Amérique du Nord, cote 
irrégulièrement à Paris. Elle a accusé une perte 
nette de 2,4 millions d'euros sur les neuf premiers 
mois de 2016­2017.

E

HARVEST ­ ALHVS
Logiciels gestion patrimoniale
81 ­ 1.406.044 
Harvest Gestion (56,1 %)
XAnge Capital (11,3 %)

57,35
57,05

57,35 / 57,06
+ 0,53 %

63,70 / 43,35
+ 32,23 %
+ 3,52 %

26
+ 4 %

3,7
3,9

1,20
2,1 %

22­05­2017
1,15 (S)

11,98
2,68
21,4
20,3
3,01

Légère hausse des revenus au premier trimestre 
2017. Le spécialiste des logiciels dans les métiers 
financiers devraient profiter en deuxième moitié 
d'année de son nouveau portail financier 
MoneyPitch.

A
Ú
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19 %

HEURTEY PETRO. ­ ALHPC
Ingénierie (raffineries, chimie..)
119 ­ 4.914.725 
IFP (36,1 %)
Famille Pingeot (6 %)

24,30
24,26

24,49 / 24,22
+ 0,16 %

25,10 / 15,76
+ 32,93 %
­ 2,41 %

270
­ 16 %

­2,3
2,5

0
NUL

18­06­2015
0,55 (T)

17,79
­0,47

NS
47,5
0,38

Pas d'éclaircie en vue dans le secteur parapétrolier. 
Malgré la qualité du management, un avertissement
a été lancé en juin sur les prochaines facturations, 
donc les résultats ne seront pas au rendez­vous. .

E

HIOLLE INDUSTRIES ­ HIO
Services à l'industrie
39 ­ 9.421.056 
Fam. Hiolle et Hiolle Fin. (68,36 %)
Autocontrôle: 2,49 %

4,12
4,17

4,17 / 3,95
­ 1,20 %

4,30 / 3,23
+ 11,35 %
+ 17,71 %

69
­ 7 %

2,5
2,7

0,14
3,4 %

28­06­2017
0,14 (T)

3,08
0,27
15,3
14,2
0,48

L'exercice 2016 n'a pas été concluant. L'activité s'est
tassée et le bénéfice net a reculé de plus de 20 %. Le
chiffre d'affaires du premier trimestre 2017 a reculé
de près de 10%. Nous préférons être prudents.

E

HITECHPROS ­ ALHIT
Prestataire informatique
25 ­ 1.643.478 
HTP Manager (76,4 %)
UFG (5,2 %)

15,10
15,59

15,59 / 15,10
­ 3,14 %

15,80 / 10,80
+ 37,15 %

+ 22,86 %

22
+ 20 %

2
2,3

0,85
5,6 %

25­05­2017
0,85 (T)

3,22
1,22
12,4
10,8
0,95

Nous restons confiants sur le titre, qui affiche un 
bon rendement et une valorisation peu élevée. Les 
comptes semestriels devraient être publiés courant 
octobre.

A
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32 %

HOLOSFIND ­ ALHOL
Marketing sur Internet
3 ­ 161.092.419 
Guerson (32 %)

0,02
0,02
0 / 0
0 %

0,10 / 0,02
­ 66,67 %
­ 33,33 %

0
+ 11 %

­2
­1

0
NUL

...
 

­0,06
­0,01

NS
NS

8,44

Cotation suspendue en raison d'un retard de 
publication des comptes. Projet d'entrée en Bourse 
de la filiale américaine (53%), active sur le marché 
de la smart city.

E

HORIZONTAL SOFTWARE ­ 
ALHSW
Editeur de logiciels
14 ­ 1.734.207 
Truffle capital (48,7 %)
Institutionnels (25,4 %)

8,20
8,28

8,28 / 8
­ 0,97 %

11,99 / 7,45
­ 19,61 %

­ 24,56 %

6
+ 13 %

­2
­2

0
NUL

...
 

2,19
­1,15
NS
NS

1,74

Le net repli de l'activité au premier trimestres nous 
pousse à rester à l'écart de l'éditeur de logiciels en 
RH, qui reste très déficitaire.

E

HYBRIGENICS ­ ALHYG
Biotechnologies
24 ­ 35.795.998 
Fondateurs, employés (6 %)
Institut Pasteur (2 %)

0,68
0,66

0,68 / 0,65
+ 3,03 %

1,01 / 0,64
­ 22,13 %
­ 17,55 %

2
­ 12 %

­6
­5,5

0
NUL

...
 

0,30
­0,16

NS
NS

7,20

La biotech a lancé une augmentation de capital de 
6,8 millions avec DPS au prix de 0,62 € par action 
pour financer la poursuite de ses essais cliniques.

E

I.CERAM ­ ALICR
Fourniture médicale
37 ­ 5.340.702 
Investissement et 
Développement

7,01
7,10

7,10 / 6,97
­ 1,27 %

7,95 / 4
+ 62,27 %
+ 5,26 %

2
+ 33 %

­1,1
­1

0
NUL

...
 

1,70
­0,11
NS
NS

17,37

La medtech a annoncé que ses objectifs ont été 
dépassés puisque deux poses d'un implant sternal 
en céramique Céramil chargé en gentamicine ont 
été réalisées en juin et octobre 2016.

AS
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28 %

I2S ­ ALI2S
Caméras et scanners
6 ­ 1.796.167 
Jean­Louis Blouin (28,01 %)
Alain Ricros (28,01 %)

3,23
3,23

3,23 / 3,23
0 %

3,60 / 2,31
+ 8,03 %

+ 11,38 %

16
+ 7 %

0,9
1

0
NUL

...
 

3,64
0,50
6,4
5,8

0,18

La société anticipe une évolution positive de son 
activité mais l'atteinte de cet objectif reste 
conditionnée à la réalisation d'importants contrats 
dont certains jalons doivent encore être validés.

E

ALPHABET ­ US02079K1079
Moteur de recherche
335.916 ­ 346.967.110 

968,15
955,99

975,90 / 949,24
+ 2,22 %

988,25 / 727,54
+ 30,62 %
+ 25,44 %

107400
+ 19 %
23200
27100

0
nul
...
 

234,53
33,54
28,9
24,7
2,27

Le chiffre d'affaires a poursuivi son ascension au 1er
trimestre 2017 (+22%) avec une marge 
d'exploitation de 26,5% (+0,1 point). Prix encore 
raisonnable pour le leader mondial incontesté de la 
publicité en ligne.

A
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1150
19 %

AMADEUS ­ ES0109067019
Système réservation en ligne
24.026 ­ 438.822.506 
MFS Investment Manag. : 5,1 %
Gov. of Singapore Invest. : 5 %

54,75
54,27

55,57 / 54,20
+ 1,63 %

55,57 / 38,78
+ 36,62 %
+ 26,82 %

4900
+ 10 %

928
993

0,95
1,7 %

30­01­2017
0,32 

7,50
2,11
25,9
24,2
5,22

La société espagnole de logiciels de réservation de 
voyages permet de jouer la hausse du trafic aérien 
(environ 4% par an en moyenne). Sa situation de 
cash excédentaire pourrait à terme profiter aux 
actionnaires.

A
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21 %

BERKSHIRE HATHAWAY ­ US0846707026
Holdings
182.847 ­ 1.067.219.118 
The Vanguard Group : 7,7 %
Bill & Melinda Gates Found.Trust : 6,4 %

171,33
169,47

171,87 / 168,95
+ 0,97 %

177,86 / 141,92
+ 17,21 %
+ 5,12 %

234000
+ 5 %
25000

0
nul
...
 

120
10

17,1

NS

Warren Buffett a indiqué avoir doublé sa part dans 
Apple par rapport au chiffre figurant dans son 
rapport annuel 2016. C'est désormais la deuxième 
ligne de son portefeuille.

A
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210
23 %

EXXONMOBIL ­ US30231G1022
Expl.­ Raffinage de pétrole
342.625 ­ 4.237.265.503 
Vanguard Group (6,8 %)
Black Rock (4,22 %)

80,86
81,28

81,49 / 80,27
­ 0,14 %

94,29 / 79,26
­ 13,91 %
­ 10,41 %

245915
+ 20 %
14925

3
3,7 %

10­05­2017
0,64 

38,70
3,87
20,9
17,8
1,52

Les profits trimestriels ont été multipliés par plus de
deux à 4 Mds$, grâce à la remontée des prix du brut
mais aussi aux efforts de baisse de coûts. Mais la 
production a reculé (­4% sur un an).

A
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105
30 %

HENKEL ­ DE0006048432
Produits d'entretien
21.495 ­ 178.162.875 
Famille Henkel 53,21 %

120,65
121,25

122,35 / 119,90
­ 0,25 %

129,90 / 105,25
+ 10,84 %
+ 6,53 %

20565
+ 10 %
2570
2690

1,80
1,5 %

07­04­2017
1,07 

38,08
5,87
20,6
19,6
1,10

Le groupe à cheval entre les produits de 
consommation et les adhésifs a publié des chiffres 
supérieurs aux attentes au premier trimestre. Les 
perspectives sont favorables.

A
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150
24 %

HOME DEPOT ­ US4370761029
Distribution spécialisée
175.782 ­ 1.195.554.970 
Cap. World Investor (10,30 %
BlackRock (5,90 %)

147,03
152,88

154,50 / 145,61
­ 4,08 %

160,86 / 119,20
+ 7 %

+ 9,66 %

91450
+ 2 %
7716
8421

3,20
2,2 %

30­05­2017
0,59 

8,35
6,33
23,2
19,6
2,14

Le «tout pour la maison» américain a relevé ses 
prévisions de BNPA (+ 11% à 7,15$) pour 2017 à 
l'annonce des comptes du 1er trimestre: les ventes 
ont grimpé de 5,5% et les bénéfices de 16,6%.

A
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180
22 %

INDITEX ­ ES0148396007
Textile, habillement
106.480 ­ 3.116.652.000 
Gartler :50,01 %
Partler: 9,28 %

34,16
34,20

34,77 / 33,45
+ 0,34 %

36,90 / 29,83
+ 10,28 %
+ 5,35 %

26000
+ 12 %
3650
4150

0,75
2,2 %

27­04­2017
0,24 

4,56
1,17
29,2
25,7
3,81

Pour la première fois en six trimestres, la marge 
brute du spécialiste espagnol de la fast fashion a 
progressé de 10 points de base entre février et avril,
à 58,2%, grâce à un effet devises redevenu 
favorable.

A
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23 %

LOCKHEED MARTIN ­ US5398301094
Constructeur aéronautique
93.729 ­ 323.570.483 
State Street Corp. (16,10 %)
Capital Group Comp. (13,47 %)

289,67
288,13

292,97 / 286,03
+ 1,01 %

292,97 / 228,50
+ 12,86 %
+ 15,90 %

49500
+ 5 %
3900

7,37
2,5 %

29­11­2016
1,55 

5,27
12,50
23,2

2,14

Les performances du constructeur ont dépassé les 
attentes mais le marché n'a retenu qu'un nombre 
inférieur de F­35 livrés (46 pour 53 visés) et de 
possibles erreurs dans les chiffres de Sikorsky 
racheté en 2015.

A
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340
17 %

PORSCHE ­ DE000PAH0038
Constructeur automobile
8.088 ­ 153.125.000 
Familles Porsche + Pïech (50 %)
Invest. Privé (20 %)

52,82
53,60

53,84 / 52,38
­ 0,26 %

58,63 / 43,17
+ 14,29 %
+ 2,09 %

0
NS

3430
3720

1,36
2,6 %

31­05­2017
 

110,51
10
5,3
4,8
NS

La holding, qui détient 52,2% de Volkswagen, 
permet d'acheter à moitié prix l'action du 
constructeur automobile. Une forte remontée des 
bénéfices est attendue.
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17 %

SAP AG ­ DE0007164600
Logiciels
111.929 ­ 1.228.504.232 
Investisseurs institutionnels : 33,75 %

91,11
91,34

91,97 / 89,59
­ 0,27 %

96,38 / 75,07
+ 20,32 %
+ 10,02 %

23770
+ 8 %
5060
5530

1,34
1,5 %

11­05­2017
0,85 

23,36
4,12
22,1
20,2
5,06

Lors de la présentation de ses résultats annuels, le 
groupe s'est montré résolument confiant pour 
l'année 2017 et ses prévisions 2020, avec 
notamment une croissance de 30 % dans le cloud.

A
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21 %
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FR0000047797 19,44 19,44 5/13 304,90 Banque de Bretagne 85 Ns ......................... /300617 448,44 448,44 423,29 4,88
FR0000047664 1,41 1,41 8/16 152,45 BNP Paribas Emp. 7/84 2e tr. 7/87.............. 103,50  101 121 92,13 ­5,91
FR0000047839 4,95 4,95 10/09 152,45 BNP Paribas janv. 85 ................................... /040914  74,68 90,85 63 21,65
FR0000140063 2,49 2,93 7/14 152,45 BNP Paribas TP 84 ...................................... 118  118,01 137 101,15 16,20
FR0000047805 0,29 0,29 5/17 152,45 C.I.C. mai 85................................................. 138,41 138,91 140,58 106,20 ­1,21
FR0000047680 3,24 3,24 7/13 152,45 Caisse Cent. Créd. Coop. janv. 86................ 99,96 99,96 108 96,99 ­8,21
FR0000140071 0,82 0,96 10/16 152,45 Crédit Lyonnais TP 84.................................    138  138 153,85 113,65 18,15

FR0000047821 9,91 9,91 10/15 152,45 D.I.A.C. mars 85........................................... /220814  177,50 210,73 199 5,38
FR0000047789 1,34 1,58 6/17 152,45 L.B. Lyon. de Banque juin 85 TMO Ly.......... 105 100,01 105 73,75 15,38
FR0000047722 15,26 15,26 11/14 762,25 NATIXIS TPA nov. 85 ....................................    448,40 448,01 475 444 ­5,80
FR0000140014 19,11 22,48 10/16 152,45 Renault TP 83 .............................................. 575,11 581,99 590,90 515,85 7,50
FR0000140030 1,74 2,05 7/16 152,45 Saint Gobain TP 83...................................... 140  141 144 134 0,47
FR0000047656 24,41 24,41 10/16 152,45 Sanofi oct. 87............................................... 428,01 428,01 474 418,20 ­4,77
FR0000140022 17,63 20,75 10/16 152,45 Sanofi TP 83.................................................    501  501 511 466,45 1,23
FR0000140048 4,17 4,91 8/14 152,45 TSA TP 83.....................................................    142,10 142,10 148 117,80 11,89

Titres participatifs

OL GROUPE ­ OLG
Club de football de Lyon
168 ­ 58.169.805 
ICMI (34,95 %)
Pathé (29,85 %)

2,88
2,87

2,94 / 2,87
+ 0,35 %

3,24 / 2,50
+ 3,60 %
­ 2,04 %

250
+ 4 %

14
16

0
NUL

9­12­2009
0,14 (T)

3,39
0,28
10,3
9,0
1,72

L'apport de 100 millions du chinois IDG sous forme 
d'actions et d'Osranes renforce la structure du 
capital. Avec le parc OL le groupe devient moins 
dépendant des ventes de joueurs.

AS
Ú

3,80
32 %

ONXEO (P) ­ ONXEO
Traitement cancer et sida
196 ­ 50.572.815 
Fin. de la Montagne (13,7 %)

3,87
4,01

4,01 / 3,71
­ 3,49 %

5,46 / 2,18
+ 21,32 %

+ 54,80 %

8
+ 123 %

­18
­14

0
NUL

...
 

1,48
­0,38

NS
NS

24,32

Les résultats de l'essai international de Livatag 
(traitement du cancer du foie) de phase III comptant
390 patients sont attendus à court terme. Le 
potentiel du produit est très élevé.

AS
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81 %

PARROT (P) ­ PARRO
Fabr. de périphériques sans fil
314 ­ 30.168.793 
H. Seydoux (35,5 %)
Delaware HG V CM ( 10,01 %)

10,40
10

10,40 / 9,80
+ 4 %

17,19 / 6,87
­ 24,75 %
+ 0,19 %

125
­ 46 %

35
60

0
NUL

...
 

9,64
1,16
8,9
5,2

0,90

Les drones professionnels ont bondi au premier 
trimestre tirant les facturations du groupe dont le 
périmètre a fortement réduit. Les restructurations 
devraient faire effet sur la marge au second 
semestre.

E

PHARMAGEST INTE.(P) ­ PHA
Editeurs de logiciels
626 ­ 15.174.125 
Welcoop pharma 68 %
Fondateurs 8 %

41,24
38,53

41,35 / 38,53
+ 7,03 %

43,50 / 24,80
+ 55,68 %

+ 18 %

145
+ 13 %

23,5
26,2

0,75
1,8 %

29­06­2017
0,65 (T)

8
1,56
26,4
23,6
3,76

Le chiffre d'affaires du 1er trimestre est en forte 
progression ( + 16%) supérieure aux attentes. Les 
relais de croissance sont en marche

A
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12 %

PIERRE & VACANCES ­ VAC
Exploit. de résid. Tourist.
446 ­ 9.801.723 
SITI (39,8 %)
HNA (10 %)

45,50
46,51

47,38 / 45,26
­ 2,17 %

51,76 / 33
+ 10,65 %
+ 19,96 %

1515
+ 6 %

0,1
26

0,20
0,4 %

19­03­2012
0,70 (T)

38,67
0,01
NS
17,2
0,40

Le groupe a fait état d'une croissance de 3,8% de 
ses revenus au troisième trimestre, avec toutefois 
un repli de plus de 15% de la branche Immobilier.

A
Ú
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27 %

PIXIUM VISION ­ PIX
implants médicaux
76 ­ 13.364.710 
innobio et BPI
Sofinova

5,70
5,85

5,85 / 5,69
­ 2,56 %

9,29 / 5,22
­ 30,06 %
­ 9,09 %

2
NS
­20
­8

0
NUL

...
 

0,23
­1,60
NS
NS

40,59

Le Marquage CE de l'implant rétinien IRIS sera suivi 
d'une commercialisation en Europe. La biotech a 
finalisé l'implantation de 10 systèmes IRIS II de 2cde
génération dans le cadre de son étude clinique.

AS
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58 %

PLASTIVALOIRE (P) ­ PVL
Equipement automobile
 ­  
P. Findeling (44,8 %)
V. Findeling (4 %)

 23,89
 161,84

0 / 0
0 %

161 / 20,23
+ 121,85 %
+ 14,95 %

635
+ 9 %

42
47

0,30
1,3 %

5­4­2017
2 (T)

1,90
12,6
11,2

Les résultats du premier semestre ont été 
excellents: pour une croissance du chiffre d'affaires 
de 9,1%, le résultat net a bondi de 42%. La marge 
opérationnelle a atteint 8,6%.

A
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26 %

POXEL ­ POXEL
Biotechnologie
142 ­ 22.931.228 
Edmond de Rotschild
BPI 24 %

6,19
6,31

6,34 / 5,92
­ 1,90 %

10,44 / 4,81
­ 21,25 %
­ 11,19 %

0

­15
­10

...
 

­1,15
NS
NS
NS

Une étude de phase 2b a démarré au Japon pour 
l'Imeglimine,un médicament oral innovant dans le 
diabète de type 2. La société a levé 26 millions 
d'euros via une augmentation de capital réservée.

AS
Ú
11

78 %

PROLOGUE (P) ­ PROL
Logiciels applicatifs
34 ­ 39.375.574 
Financière Olano : (6,22 %)
=

0,87
0,86

0,92 / 0,87
+ 1,16 %

1,18 / 0,58
­ 23,01 %
+ 11,54 %

100
+ 34 %

0
3

0
NUL

...
 

0
0

NS
11,1
0,29

Reveil du titre en Bourse au premier semestre 2017. 
Les analystes anticipent un retour à la rentabilité en
2017 grâce aux effets du rapprochement avec O2i 
qui a pesé sur les comptes en 2015.

AS
Ú

1,30
49 %

PSB INDUSTRIES (P) ­ PSB
Emballage, chimie de spéc.
200 ­ 3.675.000 
Famille Entremont (25,2 %)
Famille Rosnoblet (21,3 %)

54,50
52,10

54,50 / 52,20
+ 4,61 %

54,88 / 43,50
+ 22,47 %
+ 7,92 %

390
+ 3 %

18
20

2
3,7 %

25­04­2017
1,80 (T)

39,82
4,90
11,1
10,0
0,76

Le chiffre d'affaires a progressé de près de 8% à 
données constantes au 4e trimestre mais a reculé 
de 4% sur l'année. En données publiées, grâce aux 
acquisitions, il a crû de 14,5%.

V

QUANTEL (P) ­ QUA
Lasers (médecine, industrie..)
57 ­ 8.832.016 
Esira 15 %
Fonds 4 %

6,40
6,49

6,60 / 6,40
­ 1,39 %

6,95 / 2,95
+ 65,80 %
+ 97,53 %

64
+ 1 %

1
1,4

0
NUL

...
 

3,52
0,11
58,2
42,7
0,98

Le spécialiste de la technologie laser a affiché une 
baisse de 8% de ses ventes trimestrielles. Alain de 
Salaberry a cèdé fin 2016 son contrôle de 14% du 
capital de Quantel à Esira.

E

RALLYE ­ RAL
Holding
953 ­ 52.014.110 
Foncière Euris (55,3 %)
Mellon (1 %)

18,32
18,38

18,97 / 18,22
­ 0,33 %

22,69 / 14,18
+ 15,08 %
­ 0,54 %

42347
+ 15 %

66
137

1,40
7,6 %

18­05­2017
1,40 (T)

36
1,22
15,0
9,2

0,19

Afin de conforter son cash flow, Rallye a décidé de 
réduire le dividende de 23% pour le porter à 1,40 
euros. Il sera versé le 9 juin. Les actionnaires 
peuvent choisir de le toucher en actions.

E

RECYLEX ­ RX
Transform. de mét. spéc.
234 ­ 25.085.982 
Glencore (32,1 %)
Institutionnels français (4,8 %)

9,34
9,34

10,45 / 9,25
0 %

12,10 / 1,95
+ 316,96 %
+ 117,21 %

395
+ 3 %

­7
­5

0
NUL

4­7­1990
0,61 

­1,56
­0,29

NS
NS

0,67

Le groupe a obtenu la possibilité d'étaler le 
paiement d'une amende de 27 millions. Le chiffre 
d'affaires a reculé de 1% en 2016 mais la perte nette
a été réduite.

E

SAVENCIA ­ SAVE
From. et sous­prod.laitiers
1.200 ­ 14.032.930 
Soparind (Bongrain) (66,64 %)
Salariés (2,87 %)

85,50
82,79

87 / 82,50
+ 3,27 %

90,95 / 54,17
+ 46,43 %
+ 27,80 %

4700
+ 6 %

103
110

1,68
2 %

15­05­2017
1,60 (T)

89,81
7,34
11,6
10,9
0,33

Le chiffre d'affaires du premier trimestre a 
progressé sensiblement, de 11,7%, à 1,15 milliard 
d'euros, reflétant notamment les hausses de prix 
des sous­produits du lait.

A
Ú

100
17 %

SEQUANA ­ SEQ
Producteur, distrib. de papier
69 ­ 65.183.351 
Impala (20 %)
Bpifrance (15 %)

1,06
1,05

1,12 / 1,02
+ 0,95 %

1,85 / 0,85
­ 41,53 %

­ 10,40 %

2870
­ 4 %

­10
10

0
NUL

31­05­2011
 

7,44
­0,20

NS
5,4
0,13

Le papetier, déficitaire et endetté, fait face à une 
lourde condamnation. Il a fait appel. En attendant, il
a engagé la cession d'activités et l'introduction de sa
filiale Antalis.

E

SES IMAGOTAG ­ SESL
Syst. électronique d'étiquetage
377 ­ 13.010.242 
Chequers et Pechel (28,7 %)
Amiral Gestion (5,3 %)

28,97
28,75

29,19 / 28,65
+ 0,77 %

35,03 / 20,70
+ 28,53 %
+ 6,27 %

205
+ 16 %

8
13

0
NUL

25­06­2012
0,50 (T)

0,59
49,5
30,5
1,81

La société vient d'annoncer un accord avec une 
entreprise chinoise en vue d'une entrée dans son 
capital à hauteur de 55,28%. Cela va permettre aux 
anciens actionnaires de sortir.

C

SHOWROOMPRIVÉ ­ SRP
Distribution en ligne
759 ­ 32.804.103 
David Dayan (12,2 %)
Eric Dayan (11,9 %)

23,13
22,50

23,56 / 22,55
+ 2,80 %

26,88 / 16,55
+ 21,54 %
+ 8,49 %

690
+ 28 %

19
25

0
NUL

...
 

6,49
0,58
39,9
30,4
1,04

Le PER est certes assez élevé mais la société 
accélère (ventes à + 31% au 1er trimestre 2017) et 
réalise de judicieuses acquisitions grâce à son solide
bilan.

A
Ú
30

30 %

SOITEC (P) ­ SOI
Matériaux semi­conducteurs
1.536 ­ 30.311.510 
BPI (14,495 %)
CEA invest. (14,495 %)

50,66
48,97

53,92 / 48
+ 3,45 %

59,90 / 13,80
+ 246,99 %
+ 72,31 %

310
+ 26 %

29
65

0
NUL

...
 

4,62
0,98
51,7
24,1
5,07

Le chiffre d'affaires est attendue en croissance 
d'environ 25% à taux de change constant cette 
année et le taux de marge d'EBIUTDA de 
l'électronique à au moins 20%.

A
Ú
70

38 %

SOLOCAL (P) ­ LOCAL
Editeur d'annuaires
616 ­ 581.530.579 
Edram (6 %)
DNCA (5 %)

1,06
1,09

1,12 / 1,05
­ 2,58 %

1,31 / 0,39
+ 79,75 %
+ 86,92 %

775
­ 5 %

70
80

0
NUL

20­06­2011
 

­0,86
0,12
8,8
7,7

1,22

Les bénéfices pourraient remonter en 2018, grâce à 
l'accélération de la croissance des revenus 
numériques. Mais la démission du DG instille un 
doute sur les objectifs.

E

SQLI (P) ­ SQI
Serv. informatiques, conseil
168 ­ 3.693.072 
Roland Fitoussi (15 %)
Fin. Arbevel (6,2 %)

45,45
46,30

46,50 / 45,15
­ 1,84 %

47,30 / 31
+ 30,98 %
+ 8,99 %

200
+ 5 %

9
11

­0,45
­ 1 %

21­07­2017
0,88 (T)

3,10
2,44
18,7
15,3
0,86

Bonne année 2016, avec une forte progression de la
marge opérationnelle courante. Le plan Move Up 
2020 reste crédible.

A
Ú
53

17 %

STALLERGÈNES GREER ­ STAGR
Biopharmacie
721 ­ 19.765.553 
Ares Life (83,7 %)

36,50
35,83

37,19 / 35,64
+ 1,87 %

37,99 / 22,76
+ 55,98 %
+ 18,12 %

250
+ 34 %

­15
3

0
NUL

3­7­2015
 

23,30
­0,76

NS
NS

2,81

Après un arrêt réglementaire de 4 mois de son usine
de production qui a eu de graves conséquences sur 
les ventes, le groupe reconquiert progressivement 
les patients capturés par ALK Abello.

AS
Ú
42

15 %

STENTYS (P) ­ STNT
Fabrication de stents
35 ­ 17.873.515 
Sofinnova (30 %)
Scottish Equity Partner (17 %)

1,96
2,02

2,04 / 1,96
­ 2,97 %

3,29 / 1,96
­ 25,19 %
­ 22,83 %

9
+ 27 %

­6,3
­4

0
NUL

...
 

0,61
­0,36

NS
NS

2,80

La medtech a affiché une progression de 22 % de 
ses ventes au premier trimestre. Le déploiement 
européen du stent et de nouvelles indications 
devraient soutenir la performance.

AS
Ú
4

104 %

SUPERSONIC IMAGINE ­ SSI
Equipement medical
39 ­ 23.203.310 
Edrip 15 %
Omnes capital 14 %

1,66
1,67

1,72 / 1,64
­ 0,60 %

2,79 / 1,47
­ 28,18 %

­ 20,90 %

26
+ 18 %

­9
­7

0
NUL

...
 

­0,55
NS
NS

1,52

Retour d'une dynamique de croissance depuis le 
2ème semestre 2016. Au 1er trimestre, les ventes 
ont progressé de 16 % conformement à l'objectif 
annuel d'une croissance de 15%

E

SWORD GROUP ­ SWP
Editeur de logiciels
332 ­ 9.544.965 
Eximium (20,4 %)
Jacques Mottard (18,1 %)

34,79
34,16

35,20 / 34,25
+ 1,84 %

37,89 / 22,76
+ 45,02 %
+ 19,80 %

180
+ 12 %

17
19

1,20
3,4 %

3­5­2017
1,02 (T)

16,76
1,78
19,5
17,5
1,66

Troisième année de croissance à deux chiffres pour 
le groupe. Les logiciels, qui représentent 29% du 
chiffre d'affaires continuent de porter la marge du 
groupe, à 15,5% sur 2016.

A
Ú
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18 %

SYNERGIE ­ SDG
Travail temporaire
951 ­ 24.362.000 
Synergie Invest. (69,59 %)
Autocontrôle (1,37 %)

39,02
39,99

40,80 / 39,01
­ 2,43 %

48 / 28,26
+ 32,27 %
+ 11,49 %

2200
+ 10 %

72
72

0,70
1,8 %

21­06­2017
0,60 (T)

13,14
2,96
13,2
13,2
0,42

Le groupe a enregistré une belle croissance en 2016
mais la marge opérationnelle a légèrement 
diminué. Après le beau parcours du titre on prendra
une partie de ses bénéfices.

V

TERREÏS ­ TER
Foncière
1.059 ­ 25.574.750 
Ovalto Investissement 54,6 %
Lorenzetti Jacky 2,5 %

41,40
40,65

41,78 / 40,65
+ 1,85 %

41,78 / 32,50
+ 22,63 %
+ 25,34 %

70
+ 5 %
31,4
33

0,80
1,9 %

15­05­2017
0,40 (S)

9,32
1,25
33,2
31,6
NS

Si les revenus de la foncière sont restés stables en 
2015, son ANR a nettement progressé du fait de ses 
acquisitions d'immeubles parisiens. Elle est selon 
nous trop spécialisée.

E

THERMADOR GPE (P) ­ THEP
Distrib. industrielle (plomberie)
436 ­ 4.554.876 
Dirigeants (11 %)
TGV (6,6 %)

95,69
93,49

96,20 / 93,48
+ 2,35 %

96,20 / 76,10
+ 17,31 %

+ 14,60 %

240
+ 4 %
22,3
23,4

3,20
3,3 %

13­04­2017
3,20 (T)

41,24
5,02
19,1
18,0
1,75

Le groupe poursuit ses acquisitions avec la société 
FG Inox afin de réduire la dépendance du groupe au 
bâtiment. Elle sera financée sur fonds propres avec 
un peu de dettes.

E

TOUR EIFFEL ­ EIFF
Société foncière
691 ­ 12.232.829 
SMABTP (59 %)
Malakoff Médéric (16,3 %)

56,50
56,61

56,62 / 56,37
­ 0,19 %

60,99 / 50,95
+ 7,72 %
+ 7,62 %

57
­ 3 %

31
31

3,20
5,7 %

2­6­2017
3 (T)

34,68
2,56
22,1
22,1
NS

Après le succès de son augmentation de capital, la 
foncière a présenté de bons résultats annuels. Le 
rendement est fort alors que le dividende doit 
encore augmenter.

A
Ú
70

24 %

TRANSGÈNE ­ TNG
Biopharmacie
177 ­ 56.431.991 
Institut Mérieux (54,9 %)

3,14
3,15

3,23 / 3,11
­ 0,32 %

3,63 / 2,43
+ 18,76 %
+ 17,16 %

0

­28
­27

0
NUL

...
 

0,32
­0,50

NS
NS
NS

La biotech entreprend de combiner ses vaccins 
thérapeutiques et ses virus oncolytiques avec des 
inhibiteurs de points de contrôle. L'augmentation 
de capital de 45 millions a redonné de l'oxygene.

E

VALNEVA (P) ­ VLA
Biopharmacie
222 ­ 78.772.903 
Groupe. Grimaud . (22 %)
CDC (11,3 %)

2,82
2,88

2,89 / 2,82
­ 2,08 %

3,23 / 2,28
+ 18,49 %
­ 8,74 %

115
+ 18 %

­7
3

0
NUL

...
 

­0,08
NS

94,0
2,56

La société a publié des ventes en hausse de 18% au 
1er trimestre face au dynamisme d'Ixiaro et de 
Dukoral mais reste en perte. Les echecs des vaccins 
nosocomiaux continuent à peser sur le cours.

E

WAVESTONE (P) ­ WAVE
Services informatiques
512 ­ 4.966.882 
Fondateurs et dirig. (53 %)
Salariés (3,8 %)

103
104,74

106,30 / 102,59
­ 1,66 %

106,30 / 75,10
+ 31,33 %
+ 13,44 %

339
+ 45 %

20,1
23

0,36
0,3 %

27­07­2016
0,41 (T)

20,94
4,05
25,5
22,2
1,68

Croissance organique de 2,2% au quatrième 
trimestre de l'exercice 2016­2017, avec deux jours 
ouvrés de plus qu'a l'excercice précédent. Nous 
préférons rester à l'écart.

E
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AVERTISSEMENT. Les cotations, issues d’Euro­
next Paris, publiées dans les tableaux des pages 
de la cote (y compris certains éléments de notre 
guide SRD) nous sont fournies par La Cote Bleue,
mais ne peuvent avoir de caractère officiel. De 
ce fait, Investir décline toute responsabilité en 
cas de contestation éventuelle sur toutes les 
informations contenues dans ces pages de cote.

INFORMATIONS VALEUR. A côté du nom de la
valeur, nous indiquons le code mnémonique
ainsi que des informations sur le titre, à savoir :
(P) Eligibilité au PEA­PME.
Opération sur titre.Il s’agit de la dernière 
opération réalisée. Ces abréviations sont les 
suivantes : Div. (division), ex­DA. (attribution 
gratuite) et ex­DS (augmentation de capital).

La date de l’opération est affichée. Mode de 
cotation. La cotation est en continu (9 heures ­ 
17 h 30 ; fixage de clôture à 17 h 35) pour toutes
les valeurs de la cote Euronext et Alternext
sauf celles qui font l’objet d’un fixage (suivies 
d’un « F »). Deux fixages sont organisés pour
les valeurs d’Euronext, à 11 h 30 et 16 h 30, et
un fixage à 15 h 30 pour celles d’Alternext.

COURS. Il s’agit du dernier cours connu et de
celui du vendredi de la semaine précédente. Le
sigle indique que le cours est antérieur à la
date indiquée. Quand le dernier cours est anté­
rieur de plus d’une semaine, nous indiquons la 
date du dernier cours ainsi que le montant. La 
lettre « d » signifie que le cours est demandé et
« o » que le cours est offert.

DONNÉES HISTORIQUES DE COURS. Nous 
indiquons dans ces colonnes  les extrêmes
(semaine, 52 semaines et annuels) réalisés en 
cours de séance ainsi que les variations.
DIVIDENDE. A côté du montant du dividende, 
il est indiqué sa nature : (T) quand il s’agit du 
versement total du dividende, (A) quand il 
s’agit d’un acompte, (S) quand il s’agit d’un

solde et (D) quand il s’agit d’un dividende autre
(il s’agit en général d’un dividende de type 
exceptionnel). La date indiquée sous le mon­
tant est celle du détachement du dernier divi­
dende. A noter que le dividende de plusieurs 
sociétés  internationales  (hors  zone  euro) 
cotées à Paris peut être exprimé dans la mon­
naie d’origine.

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
ABEO  ­ ABEO ­  
FR0013185857 ­ 5.344.984 ­ 184
 ­ 

34,50
32,16

+ 7,28 %
+ 37,07 %

34,95
23,90

ACANTHE DEVELOPPEMENT  ­ ACAN ­  
FR0000064602 ­ 147.125.260 ­ 106
0,30 (A) ­ 23­11­16

0,72
0,73

­ 1,37 %
+ 12,50 %

0,74
0,59

ACTEOS (P) ­ EOS ­  
FR0000076861 ­ 2.800.000 ­ 12
 ­ 

4,17
4,18

­ 0,24 %
+286,11 %

6,46
1,11

ADC SIIC  ­ ALDV ­  F 
BE0974269012 ­ 135.916.372 ­ 14
0,04 (A) ­ 24­12­14

0,10
0,11

­ 9,09 %
­ 16,67 %

0,13
0,09

ADL PARTNER  ­ ALP ­  
FR0000062978 ­ 4.294.725 ­ 76
1 (T) ­ 21­6­17

17,61
17,55

+ 0,34 %
+ 8,70 %

20,97
15,50

ADUX (EX:HI MEDIA)  ­ HIM ­  
FR0012821890 ­ 2.886.088 ­ 26
 ­ 

9
8,43

+ 6,76 %
+ 26,76 %

12,05
7,13

ADVENIS (P) ­ ADV ­  
FR0004152874 ­ 7.875.820 ­ 17
0,35 (T) ­ 12­7­14

2,19
2,28

­ 3,95 %
+ 22,35 %

3,40
1,64

ADVINI (P) ­ ADVI ­  
FR0000053043 ­ 3.831.617 ­ 134
0,41 (T) ­ 12­6­17

35
35

­
­ 1,27 %

38
33,55

AFFINE RE  ­ IML ­  
FR0000036105 ­ 10.056.071 ­ 165
1 (T) ­ 09­5­17

16,45
16,33

+ 0,73 %
+ 10,03 %

17,49
14,39

AFONE  ­ AFO ­  
FR0000044612 ­ 5.373.186 ­ 41
0,11 (S) ­ 21­6­17

7,59 ­ 6,53 %
+ 11,62 %

8,20
5,74

ALPHA MOS  ­ ALM ­  
FR0000062804 ­ 33.485.474 ­ 16
 ­ 

0,47
0,48

­ 2,08 %
­ 2,08 %

0,57
0,43

ALTAREIT  ­ AREIT ­  F 
FR0000039216 ­ 1.750.487 ­ 525
 ­ 

300
300

­
+ 54,63 %

315,01
194,01

ALTUR INVEST. (P) ­ ALTUR ­  
FR0010395681 ­ 4.166.466 ­ 22
0,24 (T) ­ 04­7­17

5,23
5,25

­ 0,38 %
+ 6,30 %

5,88
4,77

ANTALIS INTL  ­ ANTA ­  
FR0013258589 ­ 71.000.000 ­ 142
 ­ 

2
2,24

­ 10,71 %
­ 35,06 %

3,17
1,92

APRIL  ­ APR ­  
FR0004037125 ­ 40.904.135 ­ 578
0,26 (T) ­ 11­5­17

14,14
13,65

+ 3,59 %
+ 17,93 %

14,37
10,77

ARCELORMITTAL  ­ MT ­  
LU1598757687 ­ 1.021.903.623 ­ 22.063
 ­ 

21,59
21,95

­ 1,62 %
+ 2,58 %

26,52
17,72

ARGAN  ­ ARG ­  
FR0010481960 ­ 14.808.224 ­ 520
0,92 (T) ­ 03­4­17

35,13
35,01

+ 0,34 %
+ 40,52 %

35,79
23,10

ARTEA  ­ ARTE ­  
FR0012185536 ­ 4.954.147 ­ 52
 ­ 

10,49 ­
­ 22,87 %

13,65
9,01

ARTOIS (INDUS. ET FINANCIÈRE)  ­ ARTO ­  F 
FR0000076952 ­ 266.200 ­ 1.491
34 (T) ­ 12­6­17

 5600
5600

­
+ 34,13 %

5600
4110

AST GROUPE (P) ­ ASP ­  
FR0000076887 ­ 12.759.998 ­ 110
0,19 (T) ­ 14­6­17

8,64
8,44

+ 2,37 %
+ 92,00 %

9,56
4,40

ATARIW ­ ATA ­  
FR0010478248 ­ 230.408.755 ­ 83
 ­ 

0,36
0,40

­ 10,00 %
+ 56,52 %

0,43
0,19

ATEME (P) ­ ATEME ­  
FR0011992700 ­ 10.169.883 ­ 179
 ­ 

17,59
16,39

+ 7,32 %
+188,36 %

19,90
6,16

AUFEMININ  ­ FEM ­  
FR0004042083 ­ 9.192.352 ­ 251
0,64 (D) ­ 30­5­05

27,33
27,80

­ 1,69 %
­ 4,11 %

31
26,62

AUGROS CP  ­ AUGR ­  F 
FR0000061780 ­ 1.427.458 ­ 4
0,45 ­ 09­7­99

3,10
3,10

­
+ 9,93 %

3,40
2,59

AUREA  ­ AURE ­  
FR0000039232 ­ 11.691.987 ­ 90
0,10 (T) ­ 27­6­17

7,71
7,73

­ 0,26 %
+ 33,62 %

7,85
5,76

AURES TECHNOLOGIES  ­ AURS ­ OP 30/06/16 
FR0013183589 ­ 4.000.000 ­ 138
0,48 (T) ­ 26­6­17

34,40
29,91

+ 15,01 %
+ 76,95 %

34,59
19,12

AVENIR TELECOM  ­ AVT ­  
FR0000066052 ­ 110.501.888 ­ 20
0,05 (D) ­ 21­10­11

0,18
0,22

­ 18,18 %
+350,00 %

0,28
0,04

AWOX (P) ­ AWOX ­  
FR0011800218 ­ 3.591.767 ­ 9
 ­ 

2,45
2,23

+ 9,87 %
­ 1,61 %

3,66
2,05

BACCARAT   ­ BCRA ­  F 
FR0000064123 ­ 830.713 ­ 184
2,07 (T) ­ 21­6­02

221 ­ 0,03 %
­ 2,64 %

260
202

BAINS DE MER DE MONACO  ­ BAIN ­  
MC0000031187 ­ 18.516.661 ­ 595
0,01 (T) ­ 26­9­14

32,11
32,53

­ 1,29 %
+ 6,71 %

35
30,46

BALYO  ­ BALYO ­  
FR0013258399 ­ 26.449.803 ­ 142
 ­ 

5,37
5,36

+ 0,19 %
+ 5,29 %

6,11
4,80

BARBARA BUI (P) ­ BUI ­  
FR0000062788 ­ 674.650 ­ 8
0,17 (T) ­ 15­9­09

 12,05
12,05

­
+ 5,79 %

13,29
10

BASTIDE, LE CONFORT MEDICAL (P) ­ BLC ­  
FR0000035370 ­ 7.340.580 ­ 279
0,26 (T) ­ 15­12­16

37,95
38,90

­ 2,44 %
+ 59,79 %

39,94
23,56

BLEECKER  ­ BLEE ­  F 
FR0000062150 ­ 1.126.686 ­ 95
2,80 (T) ­ 22­3­17

09­3­17
 84,60

­
+ 17,57 %

87
70

BLUE SOLUTION  ­ BLUE ­ OPA 06/07/17 
FR0011592104 ­ 28.838.316 ­ 468
 ­ 

16,22
17

­ 4,59 %
+ 41,04 %

17,02
9,60

BONE THERAPEUTICS (P) ­ BOTHE ­  
BE0974280126 ­ 6.849.654 ­ 57
 ­ 

8,35
8,08

+ 3,34 %
+ 7,26 %

11
6,70

BOURSE DIRECT (P) ­ BSD ­  
FR0000074254 ­ 55.955.383 ­ 109
0,04 (T) ­ 05­6­12

1,94
1,85

+ 4,86 %
+ 20,50 %

1,96
1,48

BUSINESS ET DECISION  ­ BND ­  
FR0000078958 ­ 7.882.975 ­ 62
 ­ 

7,84
7,84

­
+ 12,00 %

8,26
6,41

CAFOM (P) ­ CAFO ­  
FR0010151589 ­ 8.527.238 ­ 47
0,24 (T) ­ 21­12­11

5,47
5,47

­
­ 34,80 %

8,38
5,37

CAMBODGE  ­ CBDG ­  F 
FR0000079659 ­ 559.735 ­ 4.013
48 (T) ­ 12­6­17

 7170
7120

+ 0,70 %
+ 2,43 %

7452
6400,99

CAPELLI (P) ­ CAPLI ­  
FR0012969095 ­ 2.213.333 ­ 93
0,48 (T) ­ 28­11­16

42,11
42,98

­ 2,02 %
+ 66,97 %

45
22,96

CARP.DE PARTIC.  ­ CARP ­  F 
FR0000064156 ­ 319.109 ­ 25
2 (T) ­ 15­5­17

12­7­17
 77

­
+ 82,42 %

77
43,03

CAST (P) ­ CAS ­  
FR0000072894 ­ 14.759.546 ­ 51
 ­ 

3,45
3,44

+ 0,29 %
­ 0,86 %

3,78
3,32

CATANA  ­ CATG ­  
FR0010193052 ­ 29.259.353 ­ 30
 ­ 

1,01
1,02

­ 0,98 %
+ 98,04 %

1,22
0,48

CATERING INT SERVICES  ­ CTRG ­  
FR0000064446 ­ 8.041.040 ­ 157
0,06 (T) ­ 19­6­17

19,48
19,89

­ 2,06 %
+ 15,27 %

21,30
16,86

CBO TERRITORIA (P) ­ CBOT ­  
FR0010193979 ­ 33.703.960 ­ 124
0,19 (T) ­ 14­6­17

3,67
3,63

+ 1,10 %
­ 0,81 %

4
3,52

CCA INTERNATIONAL  ­ CCA ­  F 
FR0000078339 ­ 7.360.272 ­ 37
 ­ 

23­5­17
4,99

­
+ 9,67 %

5,84
4,82

CEGEDIM  ­ CGM ­  
FR0000053506 ­ 13.997.173 ­ 447
1 (T) ­ 01­7­11

31,90
31,90

­
+ 21,76 %

33,90
23,90

CEGID GROUP  ­ CGD ­ OPA 06/07/17 
FR0000124703 ­ 9.233.057 ­ 796
1,25 (T) ­ 11­5­16

86,25 ­
+ 40,45 %

89,98
61,30

CHRISTIAN DIOR  ­ CDI ­ EX D OP 8/6/17 
FR0000130403 ­ 180.507.516 ­ 44.098
1,40 (T) ­ 19­4­17

244,30
234

+ 4,40 %
+ 22,61 %

257,95
190,95

CFI­CIE FONC. INT.  ­ CFI ­  F 
FR0000037475 ­ 854.224 ­ 1
0,54 (S) ­ 02­12­14

1,31 + 0,77 %
­ 15,48 %

3
1,06

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
CHAUSSERIA SA  ­ CHSR ­  F 
FR0000060907 ­ 480.166 ­ 6
 ­ 

22­5­17
 11,50

­
+ 20,42 %

11,50
9,52

CIBOX INTERACTIVE  ­ CIB ­  
FR0000054322 ­ 99.150.792 ­ 14
0,11 ­ 10­8­98

0,14
0,12

+ 16,67 %
+ 75,00 %

0,16
0,08

CNIM  ­ COM ­  
FR0000053399 ­ 3.028.110 ­ 441
6,70 (T) ­ 30­6­17

145,60
146,04

­ 0,30 %
+ 27,25 %

147,14
111,26

COHERIS  ­ COH ­  
FR0004031763 ­ 5.685.575 ­ 20
0,08 (T) ­ 22­6­12

3,60
3,69

­ 2,44 %
+ 44,00 %

3,84
2,51

CONSTELLIUM  ­ CSTM ­  
NL0010489522 ­ 104.062.866 ­ 700
 ­ 

6,73 + 0,75 %
+ 19,96 %

8,10
5,50

COURTOIS  (P) ­ COUR ­  F 
FR0000065393 ­ 72.780 ­ 9
2 (T) ­ 19­5­17

117,11
109,50

+ 6,95 %
+ 16,53 %

117,11
98

CRCAM ALPES PROVENCE CCI  ­ CRAP ­  
FR0000044323 ­ 778.475 ­ 80
3,32 (T) ­ 24­4­17

102,70
100

+ 2,70 %
+ 23,73 %

105,10
81

CRCAM ATLANTIQUE VENDÉE CCI  ­ CRAV ­  F 
FR0000185506 ­ 1.302.830 ­ 169
4,46 (T) ­ 11­5­17

129,40
137,49

­ 5,88 %
+ 30,71 %

140
98,12

CRCAM BRIE PICARDIE CCI  ­ CRBP2 ­  
FR0010483768 ­ 16.908.614 ­ 441
1,50 (T) ­ 03­5­17

26,06
26,35

­ 1,10 %
+ 11,46 %

26,89
23,31

CRCAM ILLE ET VILAINE CCI  ­ CIV ­  
FR0000045213 ­ 2.277.243 ­ 195
3 (T) ­ 17­5­17

85,51
84,99

+ 0,61 %
+ 17,96 %

86
71,50

CRCAM LANGUEDOC CCI  ­ CRLA ­  
FR0010461053 ­ 2.012.334 ­ 122
2,39 (T) ­ 11­4­17

60,62
60,90

­ 0,46 %
+ 7,86 %

62
55,80

CRCAM LOIRE HAUTE­LOIRE CCI  ­ CRLO ­  
FR0000045239 ­ 1.003.200 ­ 82
2,90 (T) ­ 31­5­17

81,40
79,48

+ 2,42 %
+ 21,15 %

81,80
66,20

CRCAM MORBIHAN CCI  ­ CMO ­  
FR0000045551 ­ 1.598.803 ­ 113
1,89 (T) ­ 30­5­17

70,50
70,19

+ 0,44 %
+ 15,20 %

71,20
58,60

CRCAM NORD FRANCE CCI  ­ CNF ­  
FR0000185514 ­ 17.109.818 ­ 349
1 (T) ­ 15­5­17

20,42
20,78

­ 1,73 %
+ 11,58 %

20,89
18,02

CRCAM NORMANDIE SEINE CCI  ­ CCN ­  
FR0000044364 ­ 1.053.618 ­ 128
5,49 (T) ­ 19­5­17

121,50
121

+ 0,41 %
+ 18,70 %

123
101,50

CRCAM PARIS IDF CCI  ­ CAF ­  
FR0000045528 ­ 8.653.317 ­ 725
3,70 (T) ­ 02­5­17

83,81
85,35

­ 1,80 %
+ 5,83 %

87,49
78,76

CRCAM SUD RHÔNE­ALPES CCI  ­ CRSU ­  
FR0000045346 ­ 689.650 ­ 132
7,27 (T) ­ 30­5­17

191,41
193

­ 0,82 %
+ 16,51 %

193,80
160,50

CRCAM TOULOUSE 31 CCI  ­ CAT31 ­  
FR0000045544 ­ 1.425.250 ­ 156
4,63 (T) ­ 11­4­17

109,39
109,20

+ 0,17 %
+ 20,24 %

109,60
90,96

CRCAM TOURAINE POITOU CCI  ­ CRTO ­  
FR0000045304 ­ 1.123.807 ­ 109
3,20 (T) ­ 18­4­17

97,40
96,60

+ 0,83 %
+ 22,35 %

99,40
79,61

CROSSWOOD (P) ­ CROS ­  F 
FR0000050395 ­ 10.632.960 ­ 39
2,50 (T) ­ 03­7­06

3,63
3,97

­ 8,56 %
+ 15,97 %

3,98
3,11

CS­COMM. ET SYSTÈMES (P) ­ SX ­  
FR0007317813 ­ 19.578.147 ­ 133
0,35 (T) ­ 30­6­08

6,80
6,80

­
+ 60,76 %

6,86
4,21

DALET  ­ DLT ­  
FR0011026749 ­ 3.593.680 ­ 37
 ­ 

10,35
9,99

+ 3,60 %
+ 2,78 %

11,09
8,75

DANE­ELEC MEMORY  ­ DAN ­  
FR0000036774 ­ 25.559.433 ­ 5
0,69 ­ 30­6­00

27­2­13
0,21

­
­

­
­

DELTA PLUS GROUP (P) ­ DLTA ­  
FR0012928612 ­  ­ 
1,15 (T) ­ 26­6­17

92,95
91,01

+ 2,13 %
+ 67,24 %

94,80
55,29

DIGIGRAM  ­ DIG ­  F 
FR0000035784 ­ 2.100.000 ­ 2
0,39 (T) ­ 29­6­07

1
1

­
+ 23,46 %

1,19
0,78

DNXCORP (EX:DREAMNEX)  ­ DNX ­  
FR0010436584 ­ 2.834.575 ­ 19
0,43 (S) ­ 10­7­17

6,82
6,85

­ 0,44 %
+ 30,65 %

7,70
5,21

DOCKS PÉTROLES AMBÈS  ­ DPAM ­  F 
FR0000065260 ­ 97.800 ­ 50
25 (T) ­ 21­6­17

511 ­ 11,28 %
+ 33,07 %

576
372

DOM SECURITY  ­ DOMS ­  
FR0000052839 ­ 2.443.952 ­ 149
1,75 (T) ­ 24­5­17

61
61,50

­ 0,81 %
+ 19,61 %

62,33
45,50

ECA (P) ­ ECASA ­  
FR0010099515 ­ 8.857.913 ­ 221
0,30 (T) ­ 21­6­17

25
24,50

+ 2,04 %
+ 9,55 %

26,90
18,70

EGIDE (P) ­ GID ­ EX D S 30/01/17 
FR0000072373 ­ 7.900.366 ­ 21
 ­ 

2,65
2,72

­ 2,57 %
+ 1,88 %

3,05
2,37

ELECT. STRASBOURG  ­ ELEC ­  
FR0000031023 ­ 7.169.386 ­ 860
6 (T) ­ 30­5­17

120
119,90

+ 0,08 %
+ 14,66 %

122,90
104,99

ELECTRO POWER SYS.  ­ EPS ­  
FR0012650166 ­ 7.180.307 ­ 52
 ­ 

7,24
6,93

+ 4,47 %
+ 18,69 %

7,36
5,80

ENCRES DUBUIT (P) ­ DBT ­  
FR0004030708 ­ 3.141.000 ­ 16
0,30 (T) ­ 06­4­09

5,02
4,97

+ 1,01 %
+ 31,76 %

5,27
3,61

ESSO  ­ ES ­  
FR0000120669 ­ 12.854.578 ­ 758
2 (T) ­ 08­7­13

58,98
58,08

+ 1,55 %
+ 43,29 %

63
38,10

ETAM DÉVELOPPEMENT  ­ TAM ­  
FR0000035743 ­ 7.190.431 ­ 354
0,70 (T) ­ 05­7­17

49,30
49,65

­ 0,70 %
+ 78,30 %

49,90
27,25

EURASIA FONCIERE INV.  ­ MBRE ­  F 
FR0000061475 ­ 67.667.348 ­ 12
 ­ 

0,18 ­ 40,00 %
­ 5,26 %

0,35
0,13

EURO RESSOURCES  ­ EUR ­  
FR0000054678 ­ 62.491.281 ­ 216
0,15 (T) ­ 13­6­17

3,46
3,59

­ 3,62 %
­ 4,42 %

4,04
3,38

EUROMEDIS GROUPE (P) ­ EMG ­  
FR0000075343 ­ 2.990.971 ­ 25
0,09 (T) ­ 31­1­17

8,46
8,48

­ 0,24 %
+ 20,17 %

8,55
6,11

EUROPACORP  ­ ECP ­  
FR0010490920 ­ 40.977.509 ­ 158
0,12 (T) ­ 30­9­13

3,85
3,96

­ 2,78 %
+ 2,39 %

4,19
3,14

EUROSIC  ­ ERSC ­  
FR0000038200 ­ 49.405.329 ­ 2.506
2,30 (T) ­ 26­5­17

50,73
50,85

­ 0,24 %
+ 40,14 %

50,98
34,70

EXACOMPTA CLAIREF.  ­ EXAC ­  F 
FR0000064164 ­ 1.131.480 ­ 149
2,60 (T) ­ 08­6­17

131,99
130

+ 1,53 %
+ 11,86 %

134
105

EXPL. PROD. CHIM.   ­ EXPL ­ 250 F AMORT. F 
FR0000039026 ­ 168.400 ­ 164
10,50 (T) ­ 10­7­17

975,01
929,50

+ 4,90 %
+ 41,31 %

975,01
643

EXPL. PROD. CHIM. PART FOND.   ­ EPCP ­  F 
FR0000037343 ­ 29.473 ­ 29
20 (T) ­ 10­7­17

 990
990

­
+ 53,25 %

990
631

FAUVET­GIREL   ­ FAUV ­  F 
FR0000063034 ­ 250.810 ­ 7
 ­ 

14­6­17
 26,25

­
­ 21,22 %

33,32
21,70

FDL  ­ FDL ­  
FR0000030181 ­ 67.873.454 ­ 554
0,78 (T) ­ 29­5­17

8,16
8,20

­ 0,49 %
+ 8,95 %

8,41
7,41

FERMENTALG (P) ­ FALG ­  
FR0011271600 ­ 12.089.519 ­ 33
 ­ 

2,73
2,87

­ 4,88 %
­ 9,30 %

3,86
1,84

FERMIÈRE DE CANNES  ­ FCMC ­  F 
FR0000062101 ­ 175.182 ­ 261
5,71 (T) ­ 09­6­15

04­7­17
 1492

­
+ 31,22 %

1492
1195,99

FIDUCIAL OFFICE  ­ SACI ­  F 
FR0000061418 ­ 2.169.232 ­ 64
0,91 ­ 10­6­93

29,50
29,50

­
+ 7,31 %

29,50
27,48

FIDUCIAL REAL ESTATE  ­ ORIA ­  F 
FR0000060535 ­ 2.414.000 ­ 448
1,65 (T) ­ 11­5­17

185,51
186,50

­ 0,53 %
+ 41,07 %

202,50
129,50

FIEBM (P) ­ BERR ­  F 
FR0000062341 ­ 1.911.000 ­ 13
0,07 (T) ­ 26­8­13

6,90 + 18,76 %
+ 16,95 %

7
5,62

FIEBM  ­ EBPF ­ PART F 
FR0000062507 ­ 10.500 ­ 1
 ­ 

 70,02
70,02

­
­ 9,06 %

77
70,01

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
FIMALAC  ­ FIM ­ EX D OP 11/5/16 
FR0000037947 ­ 24.700.000 ­ 3.236
2,10 (T) ­ 16­6­17

05­7­17
 131

­
+ 28,62 %

133,05
100,02

FINANCIÈRE MARJOS  ­ FINM ­  F 
FR0000060824 ­ 2.202.339 ­ 0
0,29 ­ 15­7­92

10­7­17
0,18

­
­ 10,00 %

0,21
0,13

FINATIS  ­ FNTS ­  F 
FR0000035123 ­ 5.656.860 ­ 280
2 (T) ­ 13­7­17

49,51
49,13

+ 0,77 %
+ 0,02 %

57,50
47,38

FIPP  ­ FIPP ­  
FR0000038184 ­ 122.471.554 ­ 21
0,04 (D) ­ 11­12­12

0,17
0,16

+ 6,25 %
+ 6,25 %

0,20
0,13

FLEURY MICHON (P) ­ FLE ­  
FR0000074759 ­ 4.387.757 ­ 232
1,10 (T) ­ 29­5­17

52,89
53,25

­ 0,68 %
­ 17,87 %

65,80
48,50

FONCIÈRE 7 INVEST.  ­ LEBL ­  F 
FR0000065930 ­ 1.600.000 ­ 5
1,30 (D) ­ 28­10­08

3,10 ­ 0,64 %
+187,04 %

3,63
1,09

FONCIÈRE ATLAND  ­ FATL ­  
FR0000064362 ­ 568.761 ­ 59
5,20 (T) ­ 30­5­17

104
104

­
+ 19,68 %

107
85,94

FONCIÈRE EURIS  ­ EURS ­  F 
FR0000038499 ­ 9.971.874 ­ 429
2,15 (T) ­ 13­6­17

43
42,75

+ 0,58 %
+ 11,66 %

45,85
38,76

FONCIÈRE INEA  ­ INEA ­  
FR0010341032 ­ 5.993.258 ­ 233
1,80 (T) ­ 23­5­17

38,89
38,75

+ 0,36 %
+ 2,34 %

39
36,48

FONCIERE PARIS NORD  ­ FPN ­  
FR0011277391 ­ 9.080.986 ­ 0
 ­ 

0,05
0,05

­
+ 25,00 %

0,14
0,03

FONCIÈRE R­PARIS  ­ FFBE ­  F 
FR0000063265 ­ 157.928 ­ 6
6 (T) ­ 28­9­01

08­7­11
 34,97

­
­

­
­

FONCIÈRE VOLTA (P) ­ SPEL ­  F 
FR0000053944 ­ 11.155.145 ­ 48
0,12 (T) ­ 06­7­09

4,29 + 3,37 %
+ 10,28 %

4,34
3,67

FRANCAISE DE L'ENERGIE  ­ LFDE ­  
FR0013030152 ­ 4.615.509 ­ 95
 ­ 

20,61
21,27

­ 3,10 %
+ 79,37 %

26,32
11,12

FREY  ­ FREY ­ (EX: IMMO. FREY) F 
FR0010588079 ­ 12.112.500 ­ 321
0,77 (T) ­ 26­6­17

26,51
26,51

­
+ 1,92 %

28,80
25,30

FROMAGERIES BEL  ­ FBEL ­  F 
FR0000121857 ­ 6.872.335 ­ 4.055
9,75 (T) ­ 17­5­17

590
560,10

+ 5,34 %
+ 20,63 %

625,99
489,10

FSDV  ­ FAYE ­  F 
FR0000031973 ­ 150.250 ­ 6
0,17 (T) ­ 05­11­01

 37,50
37,50

­
­ 0,05 %

40
37

GALIMMO  ­ CIEM ­  F 
FR0000030611 ­ 26.180.218 ­ 589
0,88 (T) ­ 07­6­17

22,50
22,40

+ 0,45 %
+ 1,44 %

22,67
21,01

GAUMONT (P) ­ GAM ­  
FR0000034894 ­ 4.307.019 ­ 405
1 (T) ­ 09­5­16

93,94
98,95

­ 5,06 %
+ 69,57 %

100,25
52,57

GEA  ­ GEA ­  
FR0000053035 ­ 1.195.528 ­ 108
2,10 (T) ­ 05­4­17

90,30
89,91

+ 0,43 %
­ 2,64 %

99,68
82,41

GECI INTERNATIONAL  ­ GECP ­  
FR0000079634 ­ 74.658.090 ­ 19
0,15 (T) ­ 01­10­01

0,26
0,26

­
­ 44,68 %

0,54
0,25

GEMALTO  ­ GTO ­  
NL0000400653 ­ 90.423.814 ­ 4.973
0,50 (T) ­ 22­5­17

55
55,59

­ 1,06 %
+ 0,15 %

63,81
47,80

GENERIX (P) ­ GENX ­  
FR0010501692 ­ 22.167.769 ­ 50
 ­ 

2,26
2,19

+ 3,20 %
­ 20,70 %

2,91
2,06

GENOMIC VISION (P) ­ GV ­  
FR0011799907 ­ 4.457.734 ­ 16
 ­ 

3,52
3,74

­ 5,88 %
­ 21,43 %

5,78
2,52

GENSIGHT  ­ SIGHT ­  
FR0013183985 ­ 23.534.253 ­ 123
 ­ 

5,22
5,11

+ 2,15 %
­ 32,65 %

8,50
4,63

GÉRARD PERRIER INDUST. (P) ­ PERR ­  
FR0000061459 ­ 3.973.148 ­ 181
0,97 (T) ­ 07­6­17

45,60
47,44

­ 3,88 %
+ 13,72 %

50
39,85

GRAINES VOLTZ (P) ­ GRVO ­  F 
FR0000065971 ­ 1.370.000 ­ 40
0,64 (T) ­ 26­6­13

29
28,51

+ 1,72 %
+ 55,91 %

29,90
17,25

GRANDS MOUL. STRASBOURG  ­ GDMS ­  F 
FR0000064180 ­ 83.867 ­ 59
1,90 (T) ­ 29­7­11

701,15 ­
­ 2,89 %

793,99
701,15

GROUPE FLO  ­ FLO ­  
FR0004076891 ­ 765.157.113 ­ 176
0,06 (T) ­ 08­7­14

0,23
0,24

­ 4,17 %
­ 65,67 %

1,71
0,19

GROUPE IRD  ­ IRD ­  
FR0000124232 ­ 2.903.273 ­ 56
0,52 (T) ­ 05­7­17

19,44
19,31

+ 0,67 %
+ 18,68 %

20,54
16,33

GROUPE JAJ  ­ GJAJ ­  F 
FR0004010338 ­ 3.560.939 ­ 4
0,10 (T) ­ 15­11­05

 1,21
1,21

­
­

1,77
1,19

GROUPE PARTOUCHE (P) ­ PARP ­  
FR0012612646 ­ 9.681.560 ­ 315
 ­ 

32,50
32,97

­ 1,43 %
­ 17,93 %

40,80
27,70

GROUPE PIZZORNO  ­ GPE ­  
FR0010214064 ­ 4.000.000 ­ 106
0,25 (T) ­ 05­8­16

26,62
27,02

­ 1,48 %
+ 50,48 %

27,29
17,36

GROUPE SFPI  ­ SFPI ­  F 
FR0004155000 ­ 89.969.862 ­ 329
0,05 (T) ­ 14­6­17

3,66
3,55

+ 3,10 %
+ 14,38 %

3,87
2,50

GROUPE VIAL  ­ VIA ­  
FR0010340406 ­ 11.208.015 ­ 10
0,90 (D) ­ 25­9­08

31­1­14
0,91

­
­

­
­

GUILLEMOT CORP.  ­ GUI ­  
FR0000066722 ­ 15.004.736 ­ 28
 ­ 

1,84
1,76

+ 4,55 %
+ 36,30 %

1,97
1,26

GUY DEGRENNE  ­ GUYD ­  F 
FR0004035061 ­ 75.270.790 ­ 32
0,54 (T) ­ 10­7­02

0,42
0,42

­
­ 12,50 %

0,49
0,37

HERIGE (P) ­ HERIG ­  
FR0000066540 ­ 2.993.643 ­ 116
0,50 (T) ­ 02­6­17

38,70
39

­ 0,77 %
+ 49,71 %

40
25,85

HF COMPANY (P) ­ HF ­  
FR0000038531 ­ 3.513.247 ­ 33
0,50 (T) ­ 11­7­17

9,35
9,20

+ 1,63 %
+ 3,20 %

9,71
8,43

HIPAY GROUP (P) ­ HIPAY ­  
FR0012821916 ­ 4.954.974 ­ 81
 ­ 

16,35
16,20

+ 0,93 %
+ 51,39 %

16,75
10,75

HOPSCOTCH GROUPE (P) ­ PUS ­  
FR0000065278 ­ 2.666.668 ­ 23
0,40 (T) ­ 16­6­17

8,54
8,35

+ 2,28 %
+ 9,77 %

8,87
7,52

HUBWOO  ­ HBW ­  
FR0004052561 ­ 136.345.527 ­ 23
 ­ 

0,17
0,17

­
+ 41,67 %

0,18
0,11

IDI (P) ­ IDIP ­  
FR0000051393 ­ 7.221.562 ­ 253
1,60 (T) ­ 30­6­17

35
33,35

+ 4,95 %
+ 34,62 %

35,66
25,87

IGE + XAO (P) ­ IGE ­  
FR0000030827 ­ 1.427.800 ­ 141
1,50 (T) ­ 13­2­17

99
98,26

+ 0,75 %
+ 13,79 %

100
82,75

IMMOBILIÈRE DASSAULT  ­ IMDA ­  F 
FR0000033243 ­ 6.417.114 ­ 295
2,16 (D) ­ 12­5­17

46
45,74

+ 0,57 %
+ 8,26 %

50,50
41,50

IMMOBILIÈRE HÔTELIÈRE  ­ IMHO ­  F 
FR0000036980 ­ 8.671.634 ­ 11
0,39 ­ 01­9­93

31­8­09
 1,29

­
­

­
­

INDUST. FIN. ENTREPRISES (P) ­ INFE ­  F 
FR0000066219 ­ 1.200.000 ­ 89
1,45 (T) ­ 28­6­17

74 ­
+ 4,08 %

82,11
71,20

INNELEC MULTIMEDIA  ­ INN ­  
FR0000064297 ­ 1.683.117 ­ 9
0,25 (T) ­ 03­10­16

5,12
4,67

+ 9,64 %
+ 19,35 %

5,15
3,84

INSTALLUX SA  ­ STAL ­  F 
FR0000060451 ­ 303.500 ­ 139
8 (T) ­ 21­6­17

458,99 ­ 0,22 %
+ 25,75 %

477
356

INTEXA  ­ ITXT ­  F 
FR0000064958 ­ 1.012.000 ­ 2
0,38 (T) ­ 02­8­04

2,41
2,50

­ 3,60 %
­ 12,36 %

3,10
2

INVENTIVA  ­ IVA ­  
FR0013233012 ­ 15.681.240 ­ 123
 ­ 

7,85
7,81

+ 0,51 %
­ 8,51 %

8,93
5,82

IT LINK  ­ ITL ­  
FR0000072597 ­ 1.736.000 ­ 26
0,34 (T) ­ 03­7­12

15
15,12

­ 0,79 %
+ 14,77 %

17,10
12,24

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
ITESOFT (P) ­ ITE ­  
FR0004026151 ­ 6.133.828 ­ 25
0,15 (T) ­ 23­12­16

4,10
4,11

­ 0,24 %
+ 5,40 %

4,35
3,70

ITS GROUP (P) ­ ITS ­  
FR0000073843 ­ 7.848.645 ­ 55
0,10 (T) ­ 20­7­16

6,98
6,91

+ 1,01 %
­ 0,99 %

7,42
6,50

JACQUES BOGART   ­ JBOG ­  F 
FR0012872141 ­ 15.675.021 ­ 178
0,16 (T) ­ 05­7­17

11,35
11,34

+ 0,09 %
­ 14,60 %

13,79
11

KEYRUS  ­ KEY ­  
FR0004029411 ­ 17.277.870 ­ 104
 ­ 

6,04
6,08

­ 0,66 %
+125,37 %

6,45
2,68

LA FONCIÈRE VERTE (P) ­ LFVE ­  F 
FR0000039638 ­ 487.657 ­ 35
2,30 (T) ­ 11­7­16

26­6­17
 72,01

­
+ 41,11 %

72,01
48,73

LACROIX SA (P) ­ LACR ­  
FR0000066607 ­ 3.766.560 ­ 87
0,40 (T) ­ 11­4­17

23
22,20

+ 3,60 %
+ 21,05 %

23
18

LAFUMA  ­ LAF ­  
FR0000035263 ­ 7.110.669 ­ 181
1 (T) ­ 25­1­08

 25,50
25,50

­
+ 24,39 %

27
19,50

LANSON­BCC (EX­BOIZEL) (P) ­ LAN ­  
FR0004027068 ­ 7.109.910 ­ 238
0,35 (T) ­ 24­5­17

33,51
34,01

­ 1,47 %
­ 0,86 %

34,55
27,05

LAURENT PERRIER  ­ LPE ­  
FR0006864484 ­ 5.945.861 ­ 444
1,05 (T) ­ 18­7­17

74,60
77,50

­ 3,74 %
+ 3,61 %

78
65,50

LE TANNEUR (P) ­ LTAN ­  
FR0000075673 ­ 4.282.136 ­ 10
0,12 (T) ­ 11­7­07

04­7­17
 2,43

­
­ 6,54 %

2,60
1,80

LEBON (P) ­ LBON ­  F 
FR0000121295 ­ 1.173.000 ­ 232
4 (T) ­ 12­6­17

197,50
182,60

+ 8,16 %
+ 26,28 %

197,60
155,86

LES HÔTELS DE PARIS  ­ HDP ­  F 
FR0004165801 ­ 7.386.981 ­ 15
 ­ 

2
1,69

+ 18,34 %
+ 8,11 %

2,01
1,41

LES NX CONSTRUCTEURS (P) ­ LNC ­  
FR0004023208 ­ 16.039.755 ­ 727
2,50 (T) ­ 25­5­17

45,35
45,50

­ 0,33 %
+ 14,17 %

48,64
37,51

LOCINDUS  ­ LD ­  
FR0000121352 ­ 10.689.018 ­ 211
0,64 (T) ­ 06­6­17

19,74
18,95

+ 4,17 %
+ 7,28 %

20,04
17,76

LYSOGENE  ­ LYS ­  
FR0013233475 ­ 13.714.512 ­ 76
 ­ 

5,51
5,61

­ 1,78 %
­ 19,09 %

7,49
4,96

MALTERIES FRANCO­BELGES   ­ MALT ­  F 
FR0000030074 ­ 495.984 ­ 238
5,45 (T) ­ 05­1­17

480
478

+ 0,42 %
+ 37,93 %

497,99
340

MANUTAN  ­ MAN ­  
FR0000032302 ­ 7.613.291 ­ 666
1,50 (T) ­ 29­3­17

87,50
87

+ 0,57 %
+ 25,54 %

88
63,52

MAUREL ET PROM  ­ MAU ­  
FR0000051070 ­ 195.340.313 ­ 692
0,40 (T) ­ 21­6­13

3,54
3,51

+ 0,85 %
­ 16,11 %

4,27
3,23

MCPHY ENERGY  ­ MCPHY ­  
FR0011742329 ­ 9.730.545 ­ 59
 ­ 

6,08
6,19

­ 1,78 %
+ 56,30 %

7,08
3,81

MEDASYS (P) ­ MED ­  
FR0000052623 ­ 38.751.262 ­ 17
0,03 (T) ­ 18­6­08

0,43
0,44

­ 2,27 %
­ 2,27 %

0,58
0,39

MÉDIA 6  ­ EDI ­  
FR0000064404 ­ 3.300.000 ­ 40
0,22 (T) ­ 18­4­17

12,27
12,20

+ 0,57 %
+ 46,25 %

12,98
8,18

MEMSCAP (P) ­ MEMS ­  
FR0010298620 ­ 7.128.686 ­ 17
 ­ 

2,34
2,35

­ 0,43 %
+ 34,48 %

2,57
1,60

MICROPOLE (P) ­ MUN ­  
FR0000077570 ­ 28.555.339 ­ 39
 ­ 

1,35
1,31

+ 3,05 %
+ 53,41 %

1,40
0,87

MND (P) ­ MND ­  
FR0011584549 ­ 13.088.950 ­ 73
 ­ 

5,55
5,70

­ 2,63 %
+201,63 %

6,88
1,73

MONCEY (FINANCIÈRE)  ­ MONC ­  F 
FR0000076986 ­ 182.871 ­ 1.069
44 (T) ­ 12­6­17

 5848
5605,01

+ 4,34 %
+ 19,32 %

5850
4750

MONTAIGNE FASHION GROUP  ­ MFG ­  
FR0004048734 ­ 143.601.662 ­ 7
 ­ 

26­2­15
0,05

­
­

­
­

MR BRICOLAGE SA (P) ­ MRB ­  
FR0004034320 ­ 10.387.755 ­ 157
0,60 (T) ­ 27­6­17

15,10
14,98

+ 0,80 %
+ 23,06 %

15,15
11,46

MRM  ­ MRM ­  F 
FR0000060196 ­ 43.667.813 ­ 92
0,11 (T) ­ 07­6­17

2,10
2,13

­ 1,41 %
+ 25,00 %

2,13
1,67

MUSÉE GRÉVIN  ­ GREV ­  F 
FR0000037970 ­ 503.264 ­ 37
0,88 (T) ­ 10­3­17

 74,41
74,41

­
­ 0,79 %

82,49
65,21

NETGEM  ­ NTG ­  
FR0004154060 ­ 41.360.384 ­ 97
0,15 (T) ­ 07­6­17

2,34
2,45

­ 4,49 %
+ 27,17 %

2,98
1,84

NEURONES  ­ NRO ­  
FR0004050250 ­ 24.243.862 ­ 679
0,06 (T) ­ 14­6­17

28
27,39

+ 2,23 %
+ 25,22 %

28,09
21,50

NEXTSTAGE  ­ NEXTS ­  
FR0012789386 ­ 1.437.096 ­ 154
 ­ 

107,50
108

­ 0,46 %
­ 0,46 %

109
100,50

NSC GROUPE  ­ NSGP ­  F 
FR0000064529 ­ 494.095 ­ 37
2,50 (T) ­ 02­6­17

75,60 ­ 0,53 %
­ 1,95 %

85
70,07

OFFICIIS PROPERTIES  ­ OFP ­  
FR0010298901 ­ 17.227.970 ­ 19
0,30 (D) ­ 08­7­10

1,11
1,12

­ 0,89 %
+ 19,35 %

1,14
0,76

OL GROUPE  ­ OLG ­  
FR0010428771 ­ 58.169.805 ­ 168
0,14 (T) ­ 09­12­09

2,88
2,87

+ 0,35 %
­ 2,04 %

3,08
2,50

ORAPI (P) ­ ORAP ­  
FR0000075392 ­ 4.618.753 ­ 59
0,13 (T) ­ 29­4­15

12,76
11,69

+ 9,15 %
+ 37,20 %

13,12
8,30

ORCHESTRA­PREMAMAN  ­ KAZI ­ DIV 5 3/08/16 
FR0013190410 ­ 16.002.965 ­ 102
 ­ 

6,38
6,40

­ 0,31 %
­ 48,84 %

13,34
6,17

OREGE  ­ OREGE ­  
FR0010609206 ­ 18.652.815 ­ 76
 ­ 

4,08
4,10

­ 0,49 %
­ 5,12 %

4,55
3,58

OSE IMMUNO (P) ­ OSE ­  
FR0012127173 ­ 14.374.970 ­ 60
 ­ 

4,14
4,04

+ 2,48 %
­ 41,53 %

7,50
4

PAREF  ­ PAR ­  
FR0010263202 ­ 1.208.703 ­ 88
2 (T) ­ 07­6­17

72,51
71,32

+ 1,67 %
+ 19,85 %

74,50
58

PARIS. DE CHAUF. URBAIN  ­ CHAU ­  F 
FR0000052896 ­ 1.725.320 ­ 164
3,50 (T) ­ 28­6­16

95,23 + 0,01 %
+ 6,99 %

102,99
91,29

PASSAT  ­ PSAT ­  
FR0000038465 ­ 4.200.000 ­ 25
0,70 (T) ­ 22­6­17

6
5,90

+ 1,69 %
+ 9,09 %

7,13
5,30

PATRIMOINE ET COMM  ­ PAT ­ RED NOM 12/08/16 
FR0011027135 ­ 12.803.193 ­ 296
1,08 (T) ­ 30­6­17

23,13
23,40

­ 1,15 %
­ 1,36 %

25,99
22,42

PCAS  (P) ­ PCA ­ OPA 06/07/17 
FR0000053514 ­ 15.141.725 ­ 257
0,06 (S) ­ 03­7­17

17
16,95

+ 0,29 %
+ 21,26 %

17,05
12,11

PLASTIQUES VAL LOIREW ­ PVL ­ DIV 8 02/05/17 
FR0013252186 ­ 22.125.600 ­ 532
 ­ 

24,05
25,29

­ 4,90 %
+ 15,90 %

25,99
18,65

PRECIA  (P) ­ PREC ­  F 
FR0000060832 ­ 573.304 ­ 120
2,20 (T) ­ 04­7­17

209,50
207

+ 1,21 %
+ 26,97 %

235
163

PRODWAYS GROUP  ­ PWG ­  
FR0012613610 ­ 48.237.529 ­ 280
 ­ 

5,80
5,95

­ 2,52 %
+ 8,01 %

7,69
5,05

QUOTIUM TECHNOLOGIES  ­ QTE ­  F 
FR0010211615 ­ 1.652.406 ­ 29
 ­ 

 17,81
17,81

­
+ 18,73 %

18,30
15

RAMSAY  ­ GDS ­  
FR0000044471 ­ 75.957.095 ­ 1.177
1,40 (A) ­ 02­12­14

15,50
15,74

­ 1,52 %
­ 1,52 %

16,40
13,80

RIBER (P) ­ RIB ­  
FR0000075954 ­ 21.253.024 ­ 40
0,04 (T) ­ 24­6­13

1,90
1,86

+ 2,15 %
+ 77,57 %

1,95
0,97

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
ROBERTET SA (P) ­ RBT ­  
FR0000039091 ­ 2.158.229 ­ 879
4,60 (T) ­ 29­6­17

407,50
411

­ 0,85 %
+ 16,43 %

415
330

SABETON  ­ SABE ­  F 
FR0000060121 ­ 3.355.677 ­ 80
0,22 (T) ­ 04­7­17

23,79 + 5,73 %
+ 35,25 %

23,79
17

SAFE ORTHOPAEDICS  ­ SAFOR ­ EX D S 08/06/17 
FR0012452746 ­ 12.937.903 ­ 9
 ­ 

0,69
0,67

+ 2,99 %
­ 38,28 %

1,53
0,62

SAMSE  ­ SAMS ­  
FR0000060071 ­ 3.458.084 ­ 509
2,20 (T) ­ 13­6­17

147,10
147,08

+ 0,01 %
+ 0,75 %

149,05
135

SCBSM  ­ CBSM ­  
FR0006239109 ­ 13.232.447 ­ 91
0,10 (D) ­ 09­1­17

6,90
7

­ 1,43 %
+ 15,97 %

7,35
5,73

SECHE ENVIRONNEMENT  ­ SCHP ­  
FR0000039109 ­ 7.857.732 ­ 260
0,95 (T) ­ 03­7­17

33,10
32,98

+ 0,36 %
+ 14,34 %

36,45
26,01

SELECTIRENTE  ­ SELER ­  F 
FR0004175842 ­ 1.512.769 ­ 110
2,90 (T) ­ 03­7­17

72,60
73,20

­ 0,82 %
­ 1,36 %

75,40
71,01

SERGEFERRARI GROUP (P) ­ SEFER ­  
FR0011950682 ­ 12.299.259 ­ 156
0,12 (T) ­ 19­5­17

12,70
12,84

­ 1,09 %
+ 9,01 %

13,20
10,88

SFR GROUP  ­ SFR ­  
FR0011594233 ­ 443.318.732 ­ 13.725
5,70 (Z) ­ 18­12­15

30,96
30,13

+ 2,75 %
+ 15,39 %

32,78
25,59

SIGNAUX GIROD  (P) ­ GIRO ­  F 
FR0000060790 ­ 1.139.062 ­ 27
0,40 (T) ­ 29­5­17

23,55
23,65

­ 0,42 %
+ 30,69 %

24,95
17,97

SII (P) ­ SII ­  
FR0000074122 ­ 20.000.000 ­ 454
0,09 (T) ­ 21­9­16

22,71
22,80

­ 0,39 %
+ 18,16 %

23
17

SIPH  ­ SIPH ­  
FR0000036857 ­ 5.060.790 ­ 425
0,98 (T) ­ 20­6­14

84,01
83,50

+ 0,61 %
+ 59,81 %

86
46,20

SMTPC  ­ SMTPC ­  
FR0004016699 ­ 5.837.500 ­ 120
1,90 (T) ­ 08­5­17

20,53
20,54

­ 0,05 %
­ 35,74 %

32,96
20,39

SOCIÉTÉ FRANÇAISE DE CASINOS  ­ SFCA ­  F 
FR0010209809 ­ 5.092.470 ­ 10
 ­ 

1,87
1,86

+ 0,54 %
­ 18,34 %

2,40
1,78

SODIFRANCE (P) ­ SOA ­  F 
FR0000072563 ­ 3.441.300 ­ 65
0,38 (T) ­ 20­9­16

18,90
19,85

­ 4,79 %
+ 0,19 %

20,59
18,34

SODITECH INGÉNIERIE  ­ SEC ­  F 
FR0000078321 ­ 2.480.280 ­ 2
 ­ 

0,95
0,90

+ 5,56 %
+ 21,79 %

1,23
0,56

SOFIBUS   ­ SFBS ­  F 
FR0000038804 ­ 764.490 ­ 90
4,50 (T) ­ 26­5­17

117,99 ­
+ 21,00 %

120,47
100

SOFT COMPUTING (P) ­ SFT ­  
FR0000075517 ­ 2.043.858 ­ 29
0,50 (T) ­ 03­7­17

14,13
13,95

+ 1,29 %
+ 5,76 %

16,52
11,10

SOGECLAIR (P) ­ SOG ­  
FR0000065864 ­ 2.900.000 ­ 140
0,62 (T) ­ 22­5­17

48,42
48,49

­ 0,14 %
+ 91,38 %

48,80
24,76

SOMFY  ­ SO ­ DIV 5 24/5/17 
FR0013199916 ­ 37.000.000 ­ 3.145
 ­ 

85
89,75

­ 5,29 %
­ 7,83 %

467
83,90

SPIR COMMUNICATION  ­ SPI ­  
FR0000131732 ­ 6.245.411 ­ 22
5 (T) ­ 27­5­08

21­2­17
 3,53

­
+ 18,86 %

3,90
2,94

STDUPONT  ­ DPT ­  
FR0000054199 ­ 524.279.556 ­ 89
0 (T) ­ 16­9­14

0,17
0,18

­ 5,56 %
­ 5,56 %

0,22
0,16

TAYNINH   ­ TAYN ­  F 
FR0000063307 ­ 9.138.462 ­ 13
0,73 ­ 30­5­97

1,39 ­
­ 7,33 %

1,42
1,35

TESSIW ­ TES ­  
FR0004529147 ­ 2.797.678 ­ 444
24,18 (Z) ­ 23­2­17

158,63
160,97

­ 1,45 %
­ 1,47 %

164,89
128,80

TFF GROUP (P) ­ TFF ­  
FR0000071904 ­ 5.420.000 ­ 832
0,80 (T) ­ 04­11­16

153,48
148

+ 3,70 %
+ 53,48 %

156,10
100

THERMOCOMPACT  ­ THER ­  F 
FR0004037182 ­ 1.544.855 ­ 73
1,30 (T) ­ 28­6­16

 46,97
46,97

­
+ 42,55 %

52
33

TIKEHAU CAPITAL  ­ TKO ­ EX D S 03/07/17 
FR0013230612 ­ 70.888.284 ­ 1.630
 ­ 

22,99
23,29

­ 1,29 %
+ 9,48 %

26,03
20,65

TIPIAK  (P) ­ TIPI ­  F 
FR0000066482 ­ 913.980 ­ 88
3,20 (T) ­ 30­6­17

96,50
96,50

­
+ 21,00 %

98
77,50

TIVOLY (P) ­ TVLY ­  F 
FR0000060949 ­ 1.107.990 ­ 48
0,50 (T) ­ 31­5­17

43,52
53,50

­ 18,65 %
+ 90,79 %

57,75
22,30

TONNA ELECTRONIQUE   ­ TONN ­  F 
FR0000064388 ­ 449.777 ­ 1
2,40 ­ 04­9­90

 1,22
1,22

­
+ 10,91 %

2
1,10

TOUAX (P) ­ TOUP ­  
FR0000033003 ­ 7.011.547 ­ 92
0,50 (A) ­ 30­12­14

13,09
13,09

­
+ 19,00 %

13,25
10,43

TOUPARGEL GROUPE (P) ­ TOU ­  
FR0000039240 ­ 10.383.307 ­ 40
0,40 (T) ­ 26­6­12

3,81
3,91

­ 2,56 %
­ 20,63 %

4,99
3,75

TXCELL (P) ­ TXCL ­  
FR0010127662 ­ 12.883.518 ­ 23
 ­ 

1,79
1,83

­ 2,19 %
­ 24,43 %

2,77
1,67

U10 (P) ­ UDIS ­  
FR0000079147 ­ 17.260.745 ­ 72
0,32 (T) ­ 03­7­17

4,18
4,14

+ 0,97 %
+ 16,11 %

4,73
3,57

ULRIC DE VARENS  ­ ULDV ­ OPR 22/06/17 
FR0000079980 ­ 8.000.000 ­ 41
0,09 (T) ­ 12­6­17

05­7­17
 5,16

­
+ 17,27 %

5,16
3,85

UNIBEL  ­ UNBL ­  F 
FR0000054215 ­ 2.323.572 ­ 2.254
9 (T) ­ 17­5­17

970 + 1,78 %
+ 3,17 %

990
920,01

UNION FIN. FR. BQUE   ­ UFF ­  
FR0000034548 ­ 16.233.240 ­ 469
1,20 (S) ­ 23­5­17

28,89
28,77

+ 0,42 %
+ 21,39 %

31,06
23,70

UNION TECHNO. INFORMATIQUE  ­ FPG ­  
FR0000074197 ­ 8.658.736 ­ 9
0,07 (T) ­ 22­6­01

1
1,04

­ 3,85 %
+ 36,99 %

1,40
0,69

VALTECH (P) ­ LTET ­ EX D OP 2/2/17 
FR0011505163 ­ 26.591.970 ­ 332
 ­ 

15­2­17
 12,50

­
+ 0,81 %

12,64
12,32

VERNEUIL PARTICIPATIONS  ­ VRNL ­  F 
FR0000062465 ­ 1.099.265 ­ 1
 ­ 

11­7­17
0,90

­
+100,00 %

0,90
0,46

VETOQUINOL  ­ VETO ­  
FR0004186856 ­ 11.881.902 ­ 572
0,43 (T) ­ 02­6­17

48,15
48,89

­ 1,51 %
+ 5,75 %

54,44
45,53

VIADEO (P) ­ VIAD ­  
FR0010325241 ­ 10.028.159 ­ 10
 ­ 

10­11­16
0,99

­
­

­
­

VIKTORIA INVEST  ­ VI ­  
FR0000035719 ­ 3.250.000 ­ 20
0,50 (S) ­ 25­9­12

6,12
6,16

­ 0,65 %
+ 70,00 %

7,10
3,62

VIDELIO (EX:IEC PROF)  ­ VDLO ­  
FR0000066680 ­ 26.010.247 ­ 51
0,04 (T) ­ 18­7­17

1,97
1,99

­ 1,01 %
+ 26,28 %

2,27
1,55

VIEL ET CIE  ­ VIL ­  
FR0000050049 ­ 77.150.691 ­ 440
0,17 (T) ­ 16­6­17

5,70
5,93

­ 3,88 %
+ 31,03 %

6,05
4,10

VISIODENT  ­ SDT ­  
FR0000065765 ­ 4.495.001 ­ 11
0,11 (T) ­ 06­7­17

 2,50
2,50

­
+ 17,92 %

2,70
2,14

VOLTALIA  ­ VLTSA ­  
FR0011995588 ­ 48.943.173 ­ 565
 ­ 

11,55
11,90

­ 2,94 %
+ 34,46 %

12,17
8,65

VRANKEN­POMMERY MONOPOLE  ­ VRAP ­  
FR0000062796 ­ 8.937.085 ­ 218
0,80 (T) ­ 06­7­17

24,35
24,15

+ 0,83 %
+ 8,27 %

24,80
21,56

X­FAB SILICON (P) ­ XFAB ­  
BE0974310428 ­ 130.781.669 ­ 1.214
 ­ 

9,28
8,93

+ 3,92 %
+ 14,00 %

9,70
7,57

XILAM ANIMATION (P) ­ XIL ­  
FR0004034072 ­ 4.465.000 ­ 121
 ­ 

27
26,60

+ 1,50 %
+173,56 %

32,01
8,67

YMAGIS (P) ­ MAGIS ­  
FR0011471291 ­ 7.928.606 ­ 78
 ­ 

9,80
9,97

­ 1,71 %
­ 4,48 %

11,50
9,09

VA
LE

U
R 

- M
N

ÉM
O

 
IN

FO
 T

IT
RE

Co
de

 Is
in

  
Nb

re
 d

e 
tit

re
s 

Ca
pi

. (
M

€)
De

rn
ie

r d
iv

id
en

de
Da

te

CO
U

RS
 D

E 
CL

Ô
TU

RE

Cl
ôt

ur
e 

se
m

ai
ne

pr
éc

éd
en

te
Va

ria
tio

n 
se

m
ai

ne
 /

Va
ria

tio
n 

an
nu

el
le

Pl
us

-h
au

t/
Pl

us
-b

as
an

nu
el

s

VA
LE

U
R 

- M
N

ÉM
O

 
IN

FO
 T

IT
RE

Co
de

 Is
in

  
Nb

re
 d

e 
tit

re
s 

Ca
pi

. (
M

€)
De

rn
ie

r d
iv

id
en

de
Da

te

CO
U

RS
 D

E 
CL

Ô
TU

RE

Cl
ôt

ur
e 

se
m

ai
ne

pr
éc

éd
en

te
Va

ria
tio

n 
se

m
ai

ne
 /

Va
ria

tio
n 

an
nu

el
le

Pl
us

-h
au

t/
Pl

us
-b

as
an

nu
el

s

VA
LE

U
R 

- M
N

ÉM
O

 
IN

FO
 T

IT
RE

Co
de

 Is
in

 
Nb

re
 d

e 
tit

re
s 

Ca
pi

. (
M

€)
De

rn
ie

r d
iv

id
en

de
Da

te

CO
U

RS
 D

E 
CL

Ô
TU

RE

Cl
ôt

ur
e 

se
m

ai
ne

pr
éc

éd
en

te
Va

ria
tio

n 
se

m
ai

ne
 /

Va
ria

tio
n 

an
nu

el
le

Pl
us

-h
au

t/
Pl

us
-b

as
an

nu
el

s

VA
LE

U
R 

- M
N

ÉM
O

 
IN

FO
 T

IT
RE

Co
de

 Is
in

 
Nb

re
 d

e 
tit

re
s

Ca
pi

. (
M

€)
 

De
rn

ie
r d

iv
id

en
de

Da
te

CO
U

RS
 D

E 
CL

Ô
TU

RE

Cl
ôt

ur
e 

se
m

ai
ne

pr
éc

éd
en

te
Va

ria
tio

n 
se

m
ai

ne
 /

Va
ria

tio
n 

an
nu

el
le

Pl
us

-h
au

t/
Pl

us
-b

as
an

nu
el

s

VA
LE

U
R 

- M
N

ÉM
O

 
IN

FO
 T

IT
RE

Co
de

 Is
in

 
Nb

re
 d

e 
tit

re
s

Ca
pi

. (
M

€)
De

rn
ie

r d
iv

id
en

de
Da

te

CO
U

RS
 D

E 
CL

Ô
TU

RE

Cl
ôt

ur
e 

se
m

ai
ne

pr
éc

éd
en

te
Va

ria
tio

n 
se

m
ai

ne
 /

Va
ria

tio
n 

an
nu

el
le

Pl
us

-h
au

t/
Pl

us
-b

as
an

nu
el

s

LA COTE / EURONEXT / Actions françaises des compartiments A, B et C



P.XII COURS DE CLÔTURE DU VENDREDI 21 JUILLET Investir, le Journal des Finances / 2272 /  22 juillet 2017

EURONEXT
YAF3 FR0011453463 0,21 15/02/17 AIR FRANCE 2.03% 2013­2023 (OCÉANE)  12,95  12,95 ­2,12 12,95 9,80 25,12
YAF FR0010185975 0,15 04/07/16 01/04/20 1 p. 1,03 20,50 AIR FRANCE 2.75% 2005­2020 (OCÉANE) /290616  18 4,26
YALU FR0011527225 0,02 21/03/16 ALCATEL­LUCENT 4.25% 07/2018 (OCÉANE)  /211215 4,30 ­127,07
YARTE FR0012018778 0,84 01/01/17 ARTEA 6% 08/14­08/2019 (OCÉANE)   14,62  14,65 5,40 16 14,05 ­2,53
YFO FR0010032839 0,01 01/04/17 01/04/20 100 p. 2,65 7 ATARI 0,1% 04/2020 (OCÉANE) 5,70 5,70 11,06 5,70 3,63 91,92
YXA FR0000180994 6,21 01/01/17 01/01/17 1 p. 4,41 165,50 AXA OSC 3,75% 02/00­01/17    /281216 275,20 23,94 275,30 274,51 0,18
CBOTA FR0011359579 0,22 01/01/17 01/01/20 1 p. 1 3,60 CBO TERRITORIA 6% 01/2020 (OCÉANE) 4,04 4,06 1,88 4,35 4,02 ­3,35
YCGGA FR0012739548 0,11 01/07/17 CGG 1,75% 01/16­2020  (OCÉANE) 1,32 1,32 123,42 5,75 1,30 ­72,50
YCO FR0000180549 1,11 01/01/04 31/12/24 1 p. 1 36,82 COFIDUR 0,10% 05/98­12/2024   26,78 26,78 4,65 26,78 15 65,72
YSX FR0012008753 CS COM. ET SYST. 4% 07/14­07/19 (OCÉANE) 434,28 434,28 0,42 434,28 360 21,85

FR0011378678 0,21 01/01/17 ECA 2,5% 01/2018  (OCÉANE) 23,28 23,28 ­80 24,50 23 93,20
YFAU FR0011321363 0,63 15/01/16 01/01/18 1 p. 1,02 19,48 FAURECIA 3,25% 09/12­01/2018 (OCÉANE) /211015 46 ­48,49
YML FR0010449264 01/01/17 1 p. 1,04 103,82 MICHELIN CP 0 2017  (OCÉANE) /191216  138 128,89 139,40 135,72 ­0,72
SELOC FR0011645704 2,21 01/01/17 SELECTIRENTE 3,5% 12/13­01/2020 (OCÉANE)  69,06 69,06 2,73 76,90 62,50 2,34

EURONEXT
YSOIA FR0011566793 0,09 18/03/17 SOITEC 6,75% 09/13­09/2018  (OCÉANE)  3,25 3,25 ­160 3,91 2,45 20,37
YTEC FR0011163864 0,22 01/01/17 01/01/17 1 p. 1 96,09 TECHNIP 0,25% 01/2017 /111016 95,80 39,06 95,80 94,40 3
YFTRN FR0010532739 0,18 01/07/17 01/01/41 1 p. 8,64 19,03 THEOLIA 2,7% 31/10/07­1/1/2014 (OCÉANE) 9,37 9,37 0,72 9,55 6,64 19,06

FR0000181067 0,02 01/01/17 01/01/20 1 p. 1
UNION TECHNOLOGIES INFORMATIQUE 0,10% 
2020 4,95 4,95 81,66

OBLIGATIONS REMBOURSABLES EN ACTIONS ­ ORA

FDRAA FR0011050111 1,43 01/01/17 16/01/18 1 p. 1 100000 FONC. DES RÉGIONS 3,875% 01/2017 ORNANE /021216 86,05 28 96,50 86,05 ­10,36
YMAU FR0012738144 0,15 01/07/17 MAUREL & PROM 2,75% 05/15­07/2021 ORNANE  10,36  10,36 4,46 11,12 7,65 45,92
YSBT FR0010827642 2,51 31/03/17 31/03/17 1 p. 30 36 OENEO 7% ORA 03/2017 /010317 237,03 ­80 237,03 210 10,25
ORPAE FR0011534874 0,41 01/07/17 ORPEA 1.75% ORNANE 75,70 75,70 ­17,54
YVAC1 FR0011732759 0,64 01/04/17 PIERRE ET VACANCES 3,5% 10/2019 ORNANE 46 48,75 ­6,81 49 37,57 12,17
YSY FR0012719656 0,50 01/07/17 SALVEPAR 1,625% 05/15­01/2022 ORNANE /200117 64 0,76 64 60,63 20,75
TOUOR FR0012833077 0,54 10/07/17 18 TOUAX 6% 01/16­07/20 ORNANE  19,34  19,34 3,41 19,46 17,37 7,44
ULOR2 FR0012658094 UNIBAIL RODAMCO ORA 01/2022 /040416 348 ­0,07
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SOCIÉTÉCOURSVARIA.EXTR.
1000MERCIS (P) ­ ALMIL ­  
FR0010285965 ­ 3.119.044 ­ 156
0,30 (T) ­ 26­6­17

50
48,92

+ 2,21
+ 13,64

50
40,21

A2MICILE EUROPE (P) ­ ALA2M ­ Ex D OP 2/2/17 
FR0010795476 ­ 1.094.256 ­ 31
0,55 (T) ­ 23­6­17

28,35
28,89

­ 1,87
+ 30,77

30
21,88

ACCES INDUSTRIE  ­ ALACI ­  
FR0010567032 ­ 6.042.898 ­ 42
 ­ 

6,99
7,08

­ 1,27
+ 94,17

11,50
2,88

ACHETER­LOUER.FR  ­ ALALO ­ Ex­D 21/7/16 
FR0010493510 ­ 138.945.001 ­ 11
 ­ 

0,08
0,06

+ 33,33
+100

0,10
0,02

ADA  ­ ALADA ­  
FR0000053076 ­ 2.922.633 ­ 27
1,50 (A) ­ 04­12­15

9,26
9,44

­ 1,91
+ 2,66

9,63
8,35

ADOMOS  ­ ALADO ­  
FR0013247244 ­ 26.487.450 ­ 25
 ­ 

0,96
0,95

+ 1,05
+115,59

1,05
0,45

ADTHINK MEDIA (P) ­ ALADM ­  
FR0010457531 ­ 6.130.500 ­ 18
0,10 (T) ­ 05­6­12

2,91
3,03

­ 3,96
+ 13,67

3,48
2,24

AGROGENERATION  ­ ALAGR ­  
FR0010641449 ­ 100.838.688 ­ 49
 ­ 

0,49
0,51

­ 3,92
+ 44,12

0,56
0,33

ALES GROUPE (P) ­ ALPHY ­  
FR0000054652 ­ 14.522.104 ­ 192
0,35 (T) ­ 27­6­16

13,20
12,95

+ 1,93
+ 10,28

13,58
9,70

ANEVIA (P) ­ ALANV ­  
FR0011910652 ­ 3.057.994 ­ 10
 ­ 

3,20
3,85

­ 16,88
+ 2,8

6,50
3,11

ANTEVENIO (P) ­ ALANT ­  
ES0109429037 ­ 4.207.495 ­ 32
0,16 (A) ­ 24­12­10

7,64
7,64

­
+ 41,48

8,22
5,40

AQUILA (P) ­ ALAQU ­  F 
FR0010340711 ­ 1.650.000 ­ 12
0,50 (T) ­ 15­5­17

7 + 0,29
­ 5,53

8,34
6,71

ASIT BIOTECH  ­ ASIT ­  
BE0974289218 ­ 12.756.800 ­ 60
 ­ 

4,73
4,94

­ 4,23
­ 25,55

8,40
3,35

ASSIMA  ­ ALSIM ­  
GB00B19RTX44 ­ 8.209.738 ­ 25
0,13 (A) ­ 29­3­16

21­6­17
 3

­
­

3
2,40

ASTELLIA (P) ­ ALAST ­  
FR0004176535 ­ 2.590.451 ­ 17
0,08 (T) ­ 24­6­14

6,70
6,65

+ 0,75
+ 11,85

7,40
5,51

AUPLATA (P) ­ ALAUP ­  
FR0010397760 ­ 62.454.087 ­ 18
 ­ 

0,29
0,31

­ 6,45
­ 69,79

1,07
0,27

BD MULTI­MEDIA (P) ­ ALBDM ­  
FR0000035305 ­ 2.276.038 ­ 4
0,09 (T) ­ 29­6­16

1,58
1,56

+ 1,28
­ 29,78

2,27
1,24

BERNARD LOISEAU SA  ­ ALDBL ­  F 
FR0000066961 ­ 1.432.100 ­ 5
0,04 (T) ­ 29­7­15

3,45
3,39

+ 1,77
­ 0,86

4
3,28

BILENDI (P) ­ ALBLD ­  
FR0004174233 ­ 4.286.336 ­ 39
 ­ 

9,10
9

+ 1,11
+ 48,45

9,50
6,21

BIOCORP (P) ­ ALCOR ­  
FR0012788065 ­ 3.383.171 ­ 33
 ­ 

9,67
9,76

­ 0,92
­ 2,81

10,88
8,37

BIOPHYTIS (P) ­ ALBPS ­  
FR0012816825 ­ 9.946.413 ­ 38
 ­ 

3,81
4,20

­ 9,29
­ 1,3

5,31
2,44

BIOSYNEX (P) ­ ALBIO ­  
FR0011005933 ­ 8.050.280 ­ 31
 ­ 

3,90
3,99

­ 2,26
+ 77,55

5,40
2,19

BLUELINEA (P) ­ ALBLU ­  F 
FR0011041011 ­ 1.349.130 ­ 7
 ­ 

5,17
5,39

­ 4,08
­ 27,08

7,31
4,20

BRICORAMA  ­ ALBRI ­  F 
FR0000054421 ­ 6.221.343 ­ 339
1 (T) ­ 22­9­16

54,49
55,50

­ 1,82
+ 46,28

57,90
36,01

BUDGET TELECOM (P) ­ ALBUD ­  F 
FR0004172450 ­ 3.665.538 ­ 18
2,23 (Z) ­ 28­1­14

4,93
4,98

­ 1
+114,35

9,17
2,38

CARBIOS (P) ­ ALCRB ­  
FR0011648716 ­ 3.749.673 ­ 29
 ­ 

7,76
9,35

­ 17,01
­ 7,95

10,61
6,21

CARMAT (P) ­ ALCAR ­  
FR0010907956 ­ 6.166.544 ­ 160
 ­ 

25,87
26,60

­ 2,74
­ 9,89

33,60
25,86

CELLECTIS (P) ­ ALCLS ­  
FR0010425595 ­ 35.415.473 ­ 806
 ­ 

22,75
23,03

­ 1,22
+ 40,35

24,90
16,06

CERINNOV GPE  ­ ALPCV ­  
FR0013178712 ­ 3.488.240 ­ 41
 ­ 

11,70
10,71

+ 9,24
+ 18,18

13
9,16

CÉSAR  ­ ALCES ­  
FR0010540997 ­ 57.510.457 ­ 1
 ­ 

0,02
0,03

­ 33,33
­

0,03
0,02

CLASQUIN (P) ­ ALCLA ­  
FR0004152882 ­ 2.306.401 ­ 80
0,80 (T) ­ 12­6­17

34,79
35,10

­ 0,88
+ 22,5

35,20
27

COFIDUR  ­ ALCOF ­ Div 5 2/7/17 
FR0013257409 ­ 38.675 ­ 16
 ­ 

416,99
415,98

+ 0,24
­ 0,24

445
2,09

COGRA  ­ ALCOG ­  
FR0011071570 ­ 2.862.113 ­ 15
 ­ 

5,41
5,62

­ 3,74
­ 20,32

6,75
5,40

COIL  ­ ALCOI ­  
BE0160342011 ­ 2.792.387 ­ 38
 ­ 

13,74
14,85

­ 7,47
­ 34,26

31,23
12,78

CONCOURSMANIA (P) ­ ALGCM ­  
FR0011038348 ­ 3.313.592 ­ 5
 ­ 

1,42
1,64

­ 13,41
­ 53,29

5,40
1,32

CROSSJET (P) ­ ALCJ ­ Ex D S 13/03/17 
FR0011716265 ­ 8.813.702 ­ 56
 ­ 

6,40
6,54

­ 2,14
+ 42,71

6,84
4,35

CUSTOM SOLUTIONS (P) ­ ALSOL ­  
FR0010889386 ­ 4.863.050 ­ 26
0,10 (T) ­ 06­4­17

5,44
5,48

­ 0,73
­ 4,56

6,04
5,27

CYBERGUN (P) ­ ALCYB ­ Regr. 
FR0013204351 ­ 8.713.016 ­ 7
 ­ 

0,81
0,87

­ 6,9
­ 10

2,04
0,79

DAMARTEX (P) ­ ALDAR ­  
FR0000185423 ­ 7.364.000 ­ 253
0,65 (T) ­ 06­12­16

34,42
34,40

+ 0,06
+ 9,76

40,16
28,73

DBT (P) ­ ALDBT ­  
FR0013066750 ­ 4.388.832 ­ 13
 ­ 

3,01
2,77

+ 8,66
+ 84,66

4,89
1,25

DEINOVE (P) ­ DEINO ­  
FR0010879056 ­ 10.468.334 ­ 22
 ­ 

2,14
2,21

­ 3,17
­ 5,31

2,55
1,82

DELFINGEN IND. (P) ­ ALDEL ­  
FR0000054132 ­ 2.443.944 ­ 93
0,59 (T) ­ 04­7­17

38,10
38,78

­ 1,75
+ 25,33

43,79
29,62

DELTA DRONE  ­ ALDR ­  
FR0011522168 ­ 13.756.504 ­ 12
 ­ 

0,90
0,88

+ 2,27
­ 11,76

1,30
0,87

DEMOS  ­ ALDMO ­  
FR0010474130 ­ 56.662.996 ­ 40
0,10 (T) ­ 26­7­11

0,70
0,69

+ 1,45
+ 29,63

0,80
0,46

DEVERNOIS S.A.   ­ ALDEV ­  F 
FR0000060840 ­ 299.058 ­ 44
3,85 (D) ­ 20­5­13

08­5­17
 145,99

­
+ 2,81

145,99
137,19

DIAXONHIT (EX EXONHIT) (P) ­ ALEHT ­ Ex D S 30/01/17 
FR0004054427 ­ 189.391.049 ­ 59
 ­ 

0,31
0,31

­
­

0,35
0,22

DIETSWELL  ­ ALDIE ­  
FR0010377127 ­ 5.303.475 ­ 6
 ­ 

1,10
1,18

­ 6,78
+ 22,22

1,40
0,88

DL SOFTWARE (P) ­ ALSDL ­ OPA 23/06/17 
FR0010357079 ­ 4.869.053 ­ 107
0,22 (T) ­ 06­6­16

 22,05
22,05

­
+ 5,76

23,10
19,71

DLSI  ­ ALDLS ­  
FR0010404368 ­ 2.541.490 ­ 64
0,50 (T) ­ 04­7­17

25,18
25,81

­ 2,44
+ 22,83

27,46
19,57

DOLPHIN INTEGRATION (P) ­ ALDOL ­  F 
FR0004022754 ­ 1.344.520 ­ 15
 ­ 

10,96
12,39

­ 11,54
+232,12

35,99
3,49

DRONE VOLT  ­ ALDRV ­  
FR0013088606 ­ 12.314.380 ­ 10
 ­ 

0,82
0,83

­ 1,2
­ 28,07

1,39
0,77

EASYVISTA (P) ­ ALEZV ­  F 
FR0010246322 ­ 1.575.490 ­ 45
 ­ 

28,29
28,50

­ 0,74
+ 17,53

30,25
24,05

ECOSLOPS (P) ­ ALESA ­  
FR0011490648 ­ 3.053.520 ­ 44
 ­ 

14,45
14,59

­ 0,96
+ 42,79

14,59
9,40

EMOVA GROUP  ­ ALEMV ­ Ex D S 22/03/17 F 
FR0010554113 ­ 110.705.118 ­ 53
 ­ 

0,48
0,48

­
+140

0,83
0,28

ENERTIME  ­ ALENE ­  
FR0011915339 ­ 2.106.434 ­ 11
 ­ 

5,38
5,70

­ 5,61
­ 31,03

8,40
5,38

ENTREPARTICULIERS.COM (P) ­ ALENT ­  
FR0010424697 ­ 3.540.450 ­ 3
0,06 (T) ­ 08­7­13

0,85
0,89

­ 4,49
+ 14,86

1
0,66

ENTREPRENDRE  ­ ALENR ­  F 
FR0000045122 ­ 613.813 ­ 12
0,35 (T) ­ 18­7­17

 19,47
19,82

­
­ 38,98

39,12
15,36

ENVIRONNEMENT SA (P) ­ ALTEV ­  
FR0010278762 ­ 1.597.650 ­ 115
0,60 (T) ­ 04­7­17

72,10
74,49

­ 3,21
+ 18,68

77,77
59,75

EO2  ­ ALEO2 ­  F 
FR0010465534 ­ 2.466.713 ­ 12
 ­ 

4,80
4,75

+ 1,05
+101,68

6,60
2,40

ESKER (P) ­ ALESK ­  
FR0000035818 ­ 5.437.108 ­ 272
0,30 (T) ­ 28­6­17

50
49,89

+ 0,22
+ 11,61

53,13
42,20

EURASIA GROUPE  ­ ALEUA ­  
FR0010844001 ­ 7.126.025 ­ 59
 ­ 

30­6­17
 8,31

­
+ 11,54

10,10
5,19

EUROGERM (P) ­ ALGEM ­  
FR0010452474 ­ 4.315.021 ­ 114
0,35 (T) ­ 04­7­17

26,41
26,79

­ 1,42
+ 2,56

27
24,40

EUROPLASMA (P) ­ ALEUP ­  
FR0000044810 ­ 139.981.055 ­ 36
 ­ 

0,26
0,28

­ 7,14
+ 23,81

0,47
0,21

EVOLIS (P) ­ ALTVO ­  
FR0004166197 ­ 5.164.120 ­ 246
1,20 (T) ­ 12­5­17

47,67
46,50

+ 2,52
+ 20,38

48,79
39,19

FASHION B AIR  ­ ALFBA ­  
FR0004034593 ­ 14.526.418 ­ 10
0,20 (T) ­ 23­6­11

0,68 ­
­ 1,45

0,99
0,62

FILAE (P) ­ ALFIL ­  
FR0010221069 ­ 1.756.839 ­ 9
 ­ 

5
5

­
­

6
4,60

FOCUS (P) ­ ALFOC ­  
FR0012419307 ­ 4.758.840 ­ 127
0,53 (T) ­ 18­7­17

26,61
26

+ 2,35
­ 7,48

31,40
23,61

FOUNTAINE PAJOT (P) ­ ALFPC ­  
FR0010485268 ­ 1.666.920 ­ 138
0,90 (T) ­ 29­3­17

82,56
82,90

­ 0,41
+ 30,59

89,90
63,25

FREELANCE.COM  ­ ALFRE ­  F 
FR0004187367 ­ 30.837.958 ­ 43
0,10 (T) ­ 18­7­08

 1,38
1,38

­
+ 20

1,39
0,92

GASCOGNE  ­ ALBI ­  
FR0000124414 ­ 20.397.464 ­ 91
3 (T) ­ 21­7­08

4,48
4,59

­ 2,4
+ 49,33

5,01
3,01

GAUSSIN  ­ ALGAU ­  
FR0010342329 ­ 73.696.267 ­ 19
 ­ 

0,26
0,26

­
­ 18,75

0,45
0,24

GENOWAY (P) ­ ALGEN ­  
FR0004053510 ­ 5.983.466 ­ 13
 ­ 

2,17
2,29

­ 5,24
+ 21,23

2,45
1,77

GEVELOT  ­ ALGEV ­  F 
FR0000033888 ­ 820.500 ­ 150
1,80 (T) ­ 20­6­17

183,10
187,16

­ 2,17
+ 26,28

194,50
140,06

GLOBAL BIOENERGIES (P) ­ ALGBE ­  
FR0011052257 ­ 4.311.067 ­ 70
 ­ 

16,13
16,39

­ 1,59
­ 32,43

28,68
15,95

GLOBAL ECOPOWER (P) ­ ALGEP ­  F 
FR0011289198 ­ 4.918.540 ­ 17
 ­ 

3,39
3,48

­ 2,59
+ 10,78

3,90
2,89

GLOBAL INVESTMENT  ­ ALGIS ­  F 
FR0004060234 ­ 13.347.070 ­ 3
0,50 (S) ­ 25­7­08

24­7­14
0,24

­
­

­
­

GOLD BY GOLD  ­ ALGLD ­  
FR0011208693 ­ 2.719.662 ­ 4
0,04 (T) ­ 04­7­17

1,40 ­
­ 4,11

1,59
1,20

GROUPE GUILLIN  (P) ­ ALGIL ­  
FR0012819381 ­ 1.852.875 ­ 80
0,65 (T) ­ 23­6­17

43,17
40,80

+ 5,81
+ 32,02

44,95
30,20

GROUPE PAROT  ­ ALPAR ­  
FR0013204070 ­ 3.874.072 ­ 41
 ­ 

10,69
10,12

+ 5,63
+ 45,64

15,05
6,71

GROUPIMO  ­ ALIMO ­  F 
FR0010490961 ­ 1.297.076 ­ 0
0,39 (T) ­ 25­9­08

0,20 ­ 31,03
­ 31,03

0,66
0,19

H2O INNOVATION INC  ­ ALHEO ­  F 
CA4433003064 ­  ­ 
 ­ 

0,97
0,98

­ 1,02
­ 12,61

1,23
0,97

HARVEST (P) ­ ALHVS ­  F 
FR0010207795 ­ 1.406.044 ­ 81
1,15 (S) ­ 22­5­17

57,55
57,05

+ 0,88
+ 3,88

63,70
55

HEURTEY PETROCHEM  ­ ALHPC ­  
FR0010343186 ­ 4.914.725 ­ 122
0,55 (T) ­ 18­6­15

24,80
24,26

+ 2,23
­ 0,4

25,10
21,37

HIOLLE INDUSTRIES  ­ ALHIO ­  
FR0000077562 ­ 9.421.056 ­ 39
0,14 (T) ­ 28­6­17

4,11
4,17

­ 1,44
+ 17,43

4,30
3,23

HITECHPROS  ­ ALHIT ­  
FR0010396309 ­ 1.643.478 ­ 26
0,85 (T) ­ 25­5­17

15,60
15,59

+ 0,06
+ 26,93

15,80
12,35

HOLOSFIND (EX:REFERENC.)  ­ ALHOL ­  
FR0010446765 ­ 161.092.419 ­ 3
 ­ 

30­6­17
0,02

­
­ 33,33

0,05
0,02

HORIZONTAL SOFTWARE  ­ ALHSW ­  
FR0013219367 ­ 1.734.207 ­ 14
 ­ 

8,20
8,28

­ 0,97
­ 24,56

10,89
7,45

HYBRIGENICS (P) ­ ALHYG ­  
FR0004153930 ­ 35.795.998 ­ 23
 ­ 

0,65
0,66

­ 1,52
­ 21,19

1,01
0,64

I.CERAM (P) ­ ALICR ­  
FR0011511971 ­ 5.340.702 ­ 37
 ­ 

6,98
7,10

­ 1,69
+ 4,8

7,95
6,33

I2S  ­ ALI2S ­  
FR0005854700 ­ 1.796.167 ­ 6
 ­ 

 3,23
3,23

­
+ 11,38

3,60
2,80

IDSUD  ­ ALIDS ­  F 
FR0000062184 ­ 898.128 ­ 45
0,60 (T) ­ 25­6­15

50,10
50

+ 0,2
+ 42,33

52,50
36

IMMERSION  ­ ALIMR ­  F 
FR0013060100 ­ 1.236.044 ­ 16
 ­ 

 13,30
13,30

­
+ 55,56

13,30
8,25

INNOVEOX (P) ­ ALIOX ­  
FR0011066885 ­ 6.575.940 ­ 13
 ­ 

15­3­17
 2,04

­
­ 44,26

3,78
1,95

INTEGRAGEN (P) ­ ALINT ­  
FR0010908723 ­ 6.543.863 ­ 17
 ­ 

2,62
2,77

­ 5,42
­ 22,71

3,74
2,55

INTRASENSE (P) ­ ALINS ­  
FR0011179886 ­ 8.461.150 ­ 4
 ­ 

0,51
0,53

­ 3,77
­ 15

1,01
0,49

ISCOOL ENTERT.  ­ ALISC ­  
FR0004060671 ­ 13.594.049 ­ 12
 ­ 

0,90
0,90

­
+164,71

1,08
0,32

IVALIS  ­ ALIVA ­  
FR0010082305 ­ 1.310.378 ­ 29
1,26 (T) ­ 27­7­11

22,30 ­
+ 27,36

22,30
14,01

KERLINK  ­ ALKLK ­  
FR0013156007 ­ 5.071.704 ­ 95
 ­ 

18,64
18,68

­ 0,21
+ 25,32

21,95
14,59

KEYYO  ­ ALKEY ­  
FR0000185621 ­ 1.960.000 ­ 34
0,35 (T) ­ 16­6­17

17,16
17,48

­ 1,83
+ 23,54

18,30
13,62

KINDY SA (P) ­ ALKDY ­  
FR0000052904 ­ 2.801.450 ­ 2
0,15 (T) ­ 19­1­12

30­5­17
0,74

­
­ 18,68

2,35
0,49

KKO INTERNATIONAL (P) ­ ALKKO ­  
BE0974284169 ­ 9.706.577 ­ 9
 ­ 

0,96
0,93

+ 3,23
­ 56,36

2,36
0,90

LEADMEDIA GROUP (P) ­ ALLMG ­  
FR0011053636 ­ 10.975.674 ­ 6
 ­ 

0,54
0,62

­ 12,9
­ 32,5

1,02
0,51

LES HOTELS BAVEREZ (P) ­ ALLHB ­  F 
FR0007080254 ­ 2.372.468 ­ 113
0,08 (T) ­ 27­7­16

47,61 ­
+ 13,36

50,35
44

LET'S GOWEX  ­ ALGOW ­  
ES0158252033 ­ 72.313.360 ­ 581
0,01 (T) ­ 12­7­13

02­7­14
 8,04

­
­

­
­

LEXIBOOK LING.  ­ ALLEX ­  
FR0000033599 ­ 4.960.062 ­ 9
0,49 ­ 20­7­98

1,76 ­ 0,56
+ 34,35

1,97
1,20

LOGIC INSTRUMENT  ­ ALLOG ­  
FR0000044943 ­ 7.716.292 ­ 7
0,06 (T) ­ 30­6­08

0,94
0,94

­
+ 27,03

1,24
0,73

LOGIN PEOPLE (P) ­ ALLP ­  F 
FR0010581363 ­ 4.124.582 ­ 4
 ­ 

15­3­16
0,97

­
­

­
­

LUCIBEL  ­ ALUCI ­  
FR0011884378 ­ 10.519.961 ­ 38
 ­ 

3,62
3,62

­
+ 17,64

5,63
2,98

MADVERTISE (P) ­ ALMNG ­  F 
FR0010812230 ­ 10.039.912 ­ 17
 ­ 

1,66
1,62

+ 2,47
+ 41,88

2,26
1,17

MAKHEIA GROUP (P) ­ ALMAK ­  
FR0000072993 ­ 8.658.853 ­ 19
0,05 (T) ­ 23­9­08

2,18
2,18

­
­ 17,67

2,73
1,67

MASTRAD (P) ­ ALMAS ­  
FR0004155687 ­ 11.754.445 ­ 9
0,08 (T) ­ 14­3­12

0,79
0,75

+ 5,33
+ 9,72

1,21
0,59

MECELEC   ­ MCLC ­  
FR0000061244 ­ 4.049.382 ­ 8
0,15 (T) ­ 24­6­02

2,05
1,99

+ 3,02
+ 16,48

3,15
1,27

MEDIAN TECHNOLOGIES (P) ­ ALMDT ­  
FR0011049824 ­ 11.688.069 ­ 133
 ­ 

11,42
11,59

­ 1,47
+ 3,82

13,30
10,50

MEDICAL DEVICE WORKS  ­ ALMDW ­  F 
BE0974267966 ­ 1.509.702 ­ 6
 ­ 

07­12­16
4

­
­

­
­

MEDICREA INTERNATIONAL (P) ­ ALMED ­  
FR0004178572 ­ 12.713.480 ­ 63
 ­ 

4,92
4,94

­ 0,4
­ 8,89

6,37
4,67

METHANOR  ­ ALMET ­ Ex­DS 27/06/16 F 
FR0011217710 ­ 1.199.903 ­ 7
0,06 (T) ­ 11­7­17

5,58 + 6,49
+ 5,08

6,47
5,01

METHORIOS CAPITAL (P) ­ ALMTH ­  
IT0004615396 ­ 133.436.181 ­ 4
 ­ 

03­10­16
 0,03

­
­

­
­

MG INTERNATIONAL  ­ ALMGI ­  
FR0010204453 ­ 4.300.039 ­ 7
0,35 (T) ­ 31­1­06

1,70
1,70

­
+ 8,28

1,90
1,57

MGI DIGITAL GRAPHIC TECHNOLOGY (P) ­ ALMDG ­  
FR0010353888 ­ 6.150.850 ­ 304
 ­ 

49,49
49,88

­ 0,78
+ 30,24

54,80
37,10

MICROWAVE VISION (P) ­ ALMIC ­  
FR0004058949 ­ 6.282.166 ­ 59
0,30 (T) ­ 16­8­11

9,41
9,49

­ 0,84
+ 41,29

9,80
6,02

MILIBOO  ­ ALMLB ­  
FR0013053535 ­ 4.827.193 ­ 13
 ­ 

2,71
2,90

­ 6,55
­ 6,23

4,31
2,33

MILLET INNOVATION  ­ ALINN ­  F 
FR0010304402 ­ 1.905.780 ­ 48
1,58 (T) ­ 11­7­17

24,97 + 0,2
+ 7,91

26,79
23,50

MOULINVEST (P) ­ ALMOU ­  
FR0011033083 ­ 3.075.338 ­ 21
 ­ 

6,83
6,87

­ 0,58
+ 19,82

7
5

NEOLIFE  ­ MLNLF ­  F 
FR0011636083 ­ 6.629.871 ­ 4
 ­ 

0,57
0,67

­ 14,93
­ 29,63

0,90
0,44

NEOVACS (P) ­ ALNEV ­  
FR0004032746 ­ 52.376.594 ­ 41
 ­ 

0,78
0,80

­ 2,5
­ 3,7

1,12
0,77

NETBOOSTER (P) ­ ALNBT ­  
FR0000079683 ­ 19.110.300 ­ 61
 ­ 

3,17
3,41

­ 7,04
+ 15,27

3,71
2,02

NEXTEDIA (P) ­ ALNXT ­  
FR0004171346 ­ 15.020.529 ­ 16
 ­ 

1,08
1,09

­ 0,92
+ 28,57

2,02
0,84

NOVACYT (P) ­ ALNOV ­  F 
FR0010397232 ­ 22.087.237 ­ 19
 ­ 

0,84
0,88

­ 4,55
­ 25

1,20
0,81

NSE  ­ ALNSE ­  
FR0004065639 ­ 3.376.111 ­ 36
0,09 (T) ­ 11­6­15

10,71
10,79

­ 0,74
+ 7,31

11,55
9

O2I  ­ ALODI ­  
FR0010231860 ­ 9.948.028 ­ 13
 ­ 

1,30
1,30

­
+ 0,11

1,98
1,20

OBER  ­ ALOBR ­  F 
FR0010330613 ­ 1.441.615 ­ 21
0,70 (T) ­ 19­7­16

14,25
13,70

+ 4,01
+ 33,8

15,55
10,99

OCEASOFT (P) ­ ALOCA ­  
FR0012407096 ­ 2.894.625 ­ 19
 ­ 

6,45
5,60

+ 15,18
+ 24,04

6,70
5,02

ONCODESIGN (P) ­ ALONC ­  
FR0011766229 ­ 6.818.412 ­ 85
 ­ 

12,44
12,77

­ 2,58
­ 12,39

16,79
11,31

OSMOZIS  ­ ALOSM ­  
FR0013231180 ­ 2.137.000 ­ 23
 ­ 

10,80
10,81

­ 0,09
+ 1,69

12,71
10,50

OSPREYFRANK  ­ ALOSP ­  F 
GB00B2R1Q018 ­ 280.788.886 ­ 3
 ­ 

18­5­15
0,01

­
­

­
­

PHARNEXT  ­ ALPHA ­  
FR0011191287 ­ 10.784.615 ­ 105
 ­ 

9,72
10,08

­ 3,57
+ 5,08

12,80
7,52

PISCINES DESJOYAUX  ­ ALPDX ­  
FR0000061608 ­ 8.984.492 ­ 128
0,51 (T) ­ 13­2­17

14,23
14

+ 1,64
+ 21,94

14,60
10,69

PLANET.FR (P) ­ ALPLA ­  F 
FR0010211037 ­ 4.724.663 ­ 21
0,07 (T) ­ 21­4­17

4,41
4,40

+ 0,23
­ 7,35

5,39
3,98

PLANT ADVANCED TECH.  ­ ALPAT ­  F 
FR0010785790 ­ 898.756 ­ 21
 ­ 

22,99
22,75

+ 1,05
+ 22,88

25
18,61

POUJOULAT (P) ­ ALPJT ­  F 
FR0000066441 ­ 1.959.000 ­ 84
0,40 (T) ­ 27­9­16

 42,70
42,70

­
+ 25,22

47,73
34,39

POULAILLON  ­ ALPOU ­  
FR0013015583 ­ 5.111.119 ­ 47
 ­ 

9,20
8,89

+ 3,49
+ 37,11

10,36
6,58

PRIMECITY INVEST.  ­ ALPCI ­  F 
CY0104972217 ­ 103.266.661 ­ 341
 ­ 

3,30 ­ 0,3
+ 14,19

3,58
2,80

PRISMAFLEX (P) ­ ALPRI ­  
FR0004044600 ­ 1.187.379 ­ 26
0,06 ­ 16­10­00

21,78
26,21

­ 16,9
+ 45,3

28,99
15,15

PRODWARE (P) ­ ALPRO ­  
FR0010313486 ­ 8.017.460 ­ 65
0,04 (T) ­ 18­7­17

8,15
8,40

­ 2,98
+ 25,77

8,47
6,33

QUANTUM GENOMICS (P) ­ ALQGC ­  
FR0011648971 ­ 6.927.334 ­ 32
 ­ 

4,60
5,35

­ 14,02
­ 37,5

8,39
4,27

REALITES (P) ­ ALREA ­  
FR0011858190 ­ 2.592.343 ­ 36
0,50 (T) ­ 13­6­17

13,93
13,82

+ 0,8
+ 55,12

15,89
8,50

REWORLD MEDIA (P) ­ ALREW ­  F 
FR0010820274 ­ 34.612.958 ­ 69
 ­ 

1,99
1,95

+ 2,05
+ 64,46

2,75
1,20

ROCTOOL (P) ­ ALROC ­  F 
FR0010523167 ­ 3.350.382 ­ 32
 ­ 

9,61
10,60

­ 9,34
+ 42,37

11,09
6,10

ROUGIER  (P) ­ ALRGR ­  
FR0000037640 ­ 1.092.000 ­ 24
1 (T) ­ 08­6­12

22,16
21,55

+ 2,83
+ 22,57

22,40
16,25

SAFWOOD  ­ ALWOO ­  
IT0004013725 ­ 10.016.515 ­ 1
0,07 (T) ­ 05­6­08

03­5­11
0,05

­
­

­
­

SAPMER  ­ ALMER ­  
FR0010776617 ­ 3.498.598 ­ 88
0,20 (T) ­ 02­5­14

25,04 ­ 3,25
+ 61,65

26,06
13,11

SENSORION  ­ ALSEN ­  
FR0012596468 ­ 5.878.990 ­ 31
 ­ 

5,20
5,97

­ 12,9
+ 8,11

7,74
3,92

SERMA TECHNOLOGIES  ­ ALSER ­  F 
FR0000073728 ­ 1.150.536 ­ 244
6,70 (T) ­ 22­6­17

212 ­
+ 25,52

255
144

SI PARTICIPATION  ­ ALSIP ­  
FR0000061582 ­ 412.492 ­ 4
24,10 (D) ­ 09­5­17

10,25
10,53

­ 2,66
­ 68,83

34
8,96

SIDETRADE (P) ­ ALBFR ­  
FR0010202606 ­ 1.381.751 ­ 83
0,55 (T) ­ 30­6­16

59,85
60

­ 0,25
+ 35,19

66,60
41,50

SOLUTION 30 (P) ­ ALS30 ­ Div 2 7/07/16 
FR0013188844 ­ 20.440.516 ­ 457
 ­ 

22,37
23,25

­ 3,78
+ 64

26,38
13,65

SPINEGUARD (P) ­ ALSGD ­  
FR0011464452 ­ 5.601.215 ­ 23
 ­ 

4,15
4,05

+ 2,47
­ 7,98

5,27
3,44

SPINEWAY (P) ­ ALSPW ­  
FR0011398874 ­ 3.395.503 ­ 13
 ­ 

3,83
3,60

+ 6,39
+ 6,39

4,25
2,49

STRADIM­ESPACE  FINANCES (P) ­ ALSAS ­  F 
FR0000074775 ­ 3.439.760 ­ 35
0,16 (T) ­ 25­8­16

10,30 ­ 7,87
+ 69,13

12,78
5,84

STREAMWIDE (P) ­ ALSTW ­  F 
FR0010528059 ­ 3.029.962 ­ 17
0,23 (T) ­ 03­7­13

5,51
5,51

­
+ 5,76

5,94
5,15

THERACLION (P) ­ ALTHE ­ Ex DS 26/07/16 
FR0010120402 ­ 6.492.617 ­ 34
 ­ 

5,29
5,30

­ 0,19
+ 1,15

6,30
4,67

THERADIAG (P) ­ ALTER ­  
FR0004197747 ­ 8.654.944 ­ 21
 ­ 

2,45
2,54

­ 3,54
­ 34,49

3,83
2,20

TOOLUX SANDING  ­ ALTLX ­  
LU0394945660 ­ 1.753.667 ­ 3
 ­ 

25­3­15
 1,60

­
­

­
­

TRAQUEUR (P) ­ ALTRA ­  
FR0004043487 ­ 3.316.347 ­ 5
 ­ 

1,52
1,49

+ 2,01
+ 25,62

1,53
1,15

TRILOGIQ  ­ ALTRI ­  
FR0010397901 ­ 3.738.000 ­ 34
0,50 (T) ­ 02­12­09

9,10
11,87

­ 23,34
+ 0,55

11,87
9

TRONIC MICROSYSTEMS (P) ­ ALTRO ­  
FR0004175099 ­ 3.685.608 ­ 55
 ­ 

14,80
13,95

+ 6,09
+ 9,63

14,96
12,20

TTI ­ TRAVEL TECHNO.  ­ ALTTI ­  
FR0010383877 ­ 4.865.461 ­ 0
 ­ 

0,07
0,07

­
­ 86

0,50
0,07

TUTO4PC.COM GROUP  ­ ALTUT ­  
FR0011068766 ­ 3.775.400 ­ 0
 ­ 

05­1­17
0,07

­
­ 12,5

0,09
0,07

TXCOM  ­ ALTXC ­  
FR0010654087 ­ 1.231.860 ­ 8
0,24 (T) ­ 22­7­16

6,80
6,80

­
­ 2,86

7,50
5,70

UCAR (P) ­ ALUCR ­  
FR0011070457 ­ 1.742.624 ­ 32
0,20 (T) ­ 22­6­17

18,43
18,62

­ 1,02
­ 7,57

19,88
17,35

UMANIS  ­ ALUMT ­  
FR0013263878 ­ 16.953.910 ­ 155
 ­ 

9,14
9,87

­ 7,4
­ 7,4

10,10
9,02

VDI GROUP (P) ­ ALVDI ­  
FR0010337865 ­ 4.875.000 ­ 28
0,30 (T) ­ 24­5­17

5,71
5,66

+ 0,88
+ 5,74

5,97
5,11

VELCAN (P) ­ ALVEL ­  
FR0010245803 ­ 7.805.442 ­ 87
0,10 (T) ­ 21­7­11

11,11
11,34

­ 2,03
+ 11,1

11,92
9,89

VERGNET  ­ ALVER ­  
FR0004155240 ­ 23.409.854 ­ 15
 ­ 

0,64
0,64

­
­ 44,83

1,34
0,62

VEXIM (P) ­ ALVXM ­  
FR0011072602 ­ 7.640.438 ­ 119
 ­ 

15,61
16,10

­ 3,04
+ 67,13

17,50
9,17

VIALIFE  ­ ALVIA ­  F 
FR0010326090 ­ 400.000 ­ 9
2,13 (T) ­ 21­11­16

21,60
21,60

­
­ 18,15

26,39
21,60

VISIATIV (P) ­ ALVIV ­  
FR0004029478 ­ 3.515.818 ­ 120
 ­ 

33,99
34,85

­ 2,47
+ 93,23

39,68
17,63

VISIOMED GROUP (P) ­ ALVMG ­  
FR0011067669 ­ 18.805.110 ­ 27
 ­ 

1,44
1,56

­ 7,69
­ 36,56

3,74
1,27

VOYAGEURS DU MONDE (P) ­ ALVDM ­  
FR0004045847 ­ 3.691.510 ­ 324
1,20 (T) ­ 21­6­17

87,70
81,17

+ 8,04
+ 30,1

87,74
67,21

WALLIX GROUP (P) ­ ALLIX ­  
FR0010131409 ­ 3.997.180 ­ 65
 ­ 

16,35
15,30

+ 6,86
+102,85

17,50
7,77

WE.CONNECT  ­ ALWEC ­  F 
FR0013079092 ­ 2.729.122 ­ 23
0,13 (T) ­ 29­6­17

8,37 ­
­ 1,53

9,40
5,34

WEBORAMA (P) ­ ALWEB ­  
FR0010337444 ­ 3.521.906 ­ 31
0,23 (T) ­ 02­7­13

8,70
8,87

­ 1,92
­ 25,45

11,71
8,51

WEDIA  ­ ALWED ­  
FR0010688440 ­ 1.027.441 ­ 13
0,12 (T) ­ 27­6­17

12,58
12,97

­ 3,01
­ 8,89

13,89
11,39

WITBE  ­ ALWIT ­  
FR0013143872 ­ 3.827.853 ­ 32
 ­ 

8,37
9,01

­ 7,1
­ 6,69

10,24
7,92
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SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
APERAM ­ APAM ­  
LU0569974404 ­ 77.385.605 ­ 3.232
0,32 (A) ­ 18­5­17

41,77
41,62

+ 0,37
­ 3,81

51,30
38,94

CELYAD ­ CARD ­  
BE0974260896 ­ 7.040.720 ­ 221
 ­ 

31,39
31,76

­ 1,18
+ 76,22

44,17
17,24

CNOVA NV ­ CNV ­  
NL0010949392 ­ 344.507.048 ­ 1.643
 ­ 

4,77
4,90

­ 2,65
­ 7,92

5,57
4,76

CRYO SAVE GROUP ­  ­  
NL0009272137 ­ CRYO.. ­ 
1,65 (514920) ­ 

0,48
­66,83

­
7

­
­

DEXIA ­ DEXBT ­  
BE0974290224 ­ 1.948.984 ­ 24
 ­ 

12,06
11,92

+ 1,17
+ 15,63

15,50
10,60

FEDON ­ FED ­ ITL 
IT0001210050 ­ 1.900.000 ­ 28
0,26 (T) ­ 25­7­16

14,90
14,15

+ 5,3
+ 10,78

14,90
11,27

MAINSTAY MEDICAL ­ MSTY ­  
IE00BJYS1G50 ­ 6.611.952 ­ 102
 ­ 

15,48
14,80

+ 4,59
+ 6,83

17,20
13,03

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
MONTEA CVA ­ MONTP ­  
BE0003853703 ­ 9.951.884 ­ 481
1,48 (T) ­ 19­5­17

48,29
48,17

+ 0,25
+ 4,14

50,85
43,27

RENTABILIWEB GROUP ­ BIL ­  
BE0946620946 ­ 17.872.405 ­ 153
0,15 (S) ­ 23­5­12

8,57
8,64

­ 0,82
+ 29,07

8,85
5,88

ROBECO ­ ROBP ­  
NL0000289783 ­ 80.000.000 ­ 2.918
0,85 (T) ­ 24­4­17

36,47
36,74

­ 0,73
+ 4,68

37,13
34,60

ROLINCO ­ ROLP ­  
NL0000289817 ­ 54.609.060 ­ 2.021
0,51 (T) ­ 24­4­17

 37
36,89

+ 0,3
+ 13,01

37
32,51

HORS ZONE EURO
ABBVIE ­ ABBV ­  
US00287Y1091 ­ 1.591.540.513 ­ 102.973
0,45 (A) ­ 11­4­17

64,70
57

+ 13,51
+ 11,26

69,78
54,50

AGTA RECORD ­ AGTA ­  
CH0008853209 ­ 13.334.200 ­ 812
0,65 (T) ­ 19­6­17

60,86
60,86

­
+ 1,59

63,45
58,70

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
BRASS. CAMEROUN ­ BCAM ­  F 
CM0000035113 ­ 5.736.363 ­ 693
4,46 (T) ­ 24­5­16

120,80
111,22

+ 8,61
+ 4,87

125,01
111

BRASS. OUEST AFRICAIN ­ BOAF ­  F 
SN0008626971 ­ 81.975 ­ 53
16,74 (T) ­ 25­3­08

23­6­17
 650

­
­ 0,47

660
635

CATERPILLAR INC. ­ CATR ­  
US1491231015 ­ 589.157.050 ­ 54.267
0,55 (A) ­ 18­7­17

92,11 ­
+ 0,12

97,06
82,91

CFOA ­ FOAF ­  F 
SN0000033192 ­ 650.000 ­ 2
1,52 ­ 26­7­90

19­6­17
 3,02

­
+ 0,33

3,66
3

COCA COLA ENTERPRISES ­ CCE ­  
US19122T1097 ­ 227.940.632 ­ 10.387
0,26 (A) ­ 16­5­16

27­5­16
45,57

­
­

­
­

DARTY PLC ­ KSA ­  F 
GB0033040113 ­ 529.600.000 ­ 1.043
0,01 (A) ­ 03­3­16

12­8­16
 1,97

­
­

­
­

DIAGEO  ­ DGE ­  
GB0002374006 ­ 2.517.711.062 ­ 64.202
0,24 (A) ­ 23­2­17

25,50
25,99

­ 1,89
+ 4,08

28
24,67

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
ELI LILLY AND CO ­ LLY ­  
US5324571083 ­ 1.103.388.743 ­ 81.320
0,36 (A) ­ 11­5­17

73,70 + 2,62
+ 11,67

82,04
69,10

FORESTIÈRE EQUAT. ­ FORE ­  F 
CI0000053161 ­ 141.333 ­ 127
4,28 (T) ­ 14­6­16

895,99 ­
­

­
­

GDS RUSAL ­ RUSAL ­  
US9098832093 ­ 1.636.363.646 ­ 14.727
0,02 (T) ­ 27­10­15

9 + 11,11
+ 10,97

12
8

GENEURO ­ GNRO ­  
CH0308403085 ­ 14.658.118 ­ 150
 ­ 

10,24
10,26

­ 0,19
+ 0,49

11,76
7,79

MAROC TELECOM ­ IAM ­  
MA0000011488 ­ 879.095.340 ­ 10.874
5,41 (T) ­ 24­5­17

12,37
12,74

­ 2,9
­ 6

14,34
11,99

MERCK AND CO INC ­ MRK ­  
US58933Y1055 ­ 2.735.164.510 ­ 149.477
0,33 (A) ­ 13­6­17

54,65
54,56

+ 0,16
­ 0,76

63,10
53,43

SOCIÉTÉ COURS VARIA. EXTR.
PHILIP MORRIS INTERNATIONAL ­ PM ­  
US7181721090 ­ 1.553.143.195 ­ 158.576
1,04 (A) ­ 21­6­17

102,10
103

­ 0,87
+ 17,36

111,07
84,24

PROCTER AND GAMBLE ­ PGP ­  
US7427181091 ­ 2.557.614.388 ­ 198.369
0,48 (A) ­ 19­7­17

77,56
75,57

+ 2,63
­ 5,41

87,35
74,51

STALLERGENES GREER ­ STAGR ­  
GB00BZ21RF93 ­ 19.765.553 ­ 721
 ­ 

36,50
35,83

+ 1,87
+ 18,12

37,99
30,49

TELEVERBIER ­ TVRB ­  F 
CH0008175645 ­ 1.400.000 ­ 56
0,07 (T) ­ 26­4­17

40 + 8,05
+ 23,11

40
30

TOTAL GABON ­ EC ­  
GA0000121459 ­ 4.500.000 ­ 599
4,03 (T) ­ 07­6­17

133,01
137,02

­ 2,93
­ 14,76

187,56
130,10

VALE SA ­ VALE3 ­ ORDINAIRES 
US91912E1055 ­ 5.153.374.926 ­ 43.752
0,24 (D) ­ 24­4­17

8,49
8,10

+ 4,81
+ 7,2

11
6,95

ZCI LIMITED ­ CV ­  
BMG9887P1068 ­ 55.677.643 ­ 11
 ­ 

0,20 ­
­

­
­
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Les obligations sont classées par ordre croissant 
de taux pour chaque émetteur. A l’intérieur de 
ce libellé sont indiqués, dans l’ordre : le taux, la 
date d’échéance (mois/année), le type de taux, 
la catégorie, puis le type de remboursement et, 
entre parenthèses, la fréquence du coupon.
TYPES DE TAUX

PPMT
.

Part principale à maturité terme

TAM. Taux variable à référence monétaire 
annuelle

TEC 
10.

Taux révisable échéance constante sur 
les OAT

TME. Taux variable référencé sur les fonds 
d’Etat

TMM. Taux variable à référence monétaire 
mensuelle

TMO. Taux variable à référence obligataire
TRA. Taux révisable annuel
TRM. Taux flottant

TRO. Taux révisable tous les trois ans
TRO6.Taux révisable semestriel
TRE. Taux révisable annuellement sur les 

fonds d’Etat
TSDI. Titre subordonné à durée indéterminée
TSR. Titre subordonné remboursable
TSIP. Titre subordonné à intérêt progressif
TV. Taux variable
CATÉGORIES DE REMBOURSEMENTS 
ANTICIPÉS
Ant. Remboursement anticipé

E. Remboursement échelonné
IF. Obligation « in fine » : remboursement en 

une seule fois, selon le contrat d’émission
Pe. Remboursement perpétuel
TYPES DE REMBOURSEMENTS ANTICIPÉS
I. Interdit : pas de remboursement par 

anticipation
GO. Remboursement par anticipation au gré 

de l’obligataire
GE. Remboursement par anticipation au gré 

de l’émetteur

GOE. Par anticipation au gré de l’obligataire ou 
de l’émetteur

COUPONS
(A). Coupon annuel – (Cu). Coupon unique
(M). Coupon mensuel – (S). Coupon semestriel
(T). Coupon trimestriel – (3Q). Trois fois par an ­ 
(0cp). Zéro coupon
AUTRES
F. Fixage : La valeur fait l’objet d’un contrat 

d’animation

Comment lire la cote des obligations
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FONDS D'ÉTAT FRANCAIS
OAT AUX PARTICULIERS

FR0010235176 OAT indx 1%  25­07­17 IF­I­(A)  ■ 100,01 ■ 100,01 0,98 1

FR0010899765 OAT 1,1%  25­07­22 IF­I­(A)  111,43 ■ 110,98 1

FR0010850032 OAT indx 1,3%  25­07­19 IF­I­(A)  106,14 ■ 106,14 1,28 1

FR0010447367 OAT indx 1,8%  25­07­40 IF­I­(A)  148,52 ■ 148,52 1,77 1

FR0010585901 OAT indx 2,1%  25­07­23 IF­I­(A)  119,85 ■ 119,85 2,06 1

FR0010050559 OAT indx 2,25%  25­07­20 IF­I­(A)  111,02 ■ 110,94 2,23 1

FR0000188955 OAT indx 2,5%  25­07­13 IF­I­(A)  /250613 ■ 100,12 2,49 1

FR0010949651 OAT 2,5%  25­10­20 IF­I­(A)  110,16 ■ 110,16 1,82 1

FR0000188799 OAT indx 3,15%  25­07­32 IF­I­(A)  151,34 ■ 153,82 3,12 1

FR0010288357 OAT 3,25%  25­04­16 IF­I­(A)  /150316 ■ 100,36 3,21 1

FR0000186413 OAT indx 3,4%  25­07­29 IF­I­(A)  148,91 ■ 148,91 3,34 1

FR0010854182 OAT 3,5%  25­04­20 IF­I­(A)  111,71 ■ 111,71 0,81 1

FR0010916924 OAT 3,5%  25­04­26 IF­I­(A)  123,68 ■ 123,68 0,81 1

FR0010192997 OAT 3,75%  25­04­21 IF­I­(A)  115,26 ■ 115,26 0,86 1

FR0010415331 OAT 3,75%  25­04­17 IF­I­(A)  /190417 ■ 99,99 3,71 1

FR0010776161 OAT 3,75%  25­10­19 IF­I­(A)  110,35 ■ 110,35 2,73 1

FR0010870956 OAT 4%  25­04­60 IF­I­(A)  160,68 ■ 160,68 0,92 1

FR0010604983 OAT 4%  25­04­18 IF­I­(A)  103,67 ■ 103,67 0,92 1

FR0010171975 OAT 4%  25­04­55 IF­I­(A)  ▼ 147,85 ■ 147,85 0,92 1

FR0010371401 OAT 4%  25­10­38 IF­I­(A)  147,33 ■ 147,33 2,92 1

FR0010670737 OAT 4,25%  25­10­18 IF­I­(A)  106,14 106,14 3,1 1

FR0000189151 OAT 4,25%  25­04­19 IF­I­(A)  ▼ 108,51 ■ 108,5 1,01 1

FR0010466938 OAT 4,25%  25­10­23 IF­I­(A)  125,37 ■ 125,25 3,12 1

FR0010517417 OAT 4,25%  25­10­17 IF­I­(A)  101,2 101,3 3,18 1

FR0010773192 OAT 4,5%  25­04­41 IF­I­(A)  156,54 ■ 156,54 1,04 1

FR0010070060 OAT 4,75%  25­04­35 IF­I­(A)  ▼ 153,24 ■ 153,24 1,09 1

FR0000187361 OAT 5%  25­10­16 IF­I­(A)  ▼ /191016 ■ 100,01 4,95 1

FR0000571218 OAT 5,5%  25­04­29 IF­I­(A)  ▼ 149,64 ■ 149,64 1,27 1

FR0000187635 OAT 5,75%  25­10­32 IF­I­(A)  ▼ 163,64 ■ 161,43 4,29 1

FR0000571150 OAT 6%  25­10­25 IF­I­(A)  ▼ 145,52 ■ 144,44 4,49 1

FR0000571085 OAT 8,5%  25­04­23 IF­I­(A)  ▼ 148,61 ■ 149,18 2 1

FR0011008705 OATei  25­07­27 IF­I­(A)  123,84 ■ 122,35 1,85 1

AUTRES OAT
FR0000571044 OAT 8,25%  25­04­22 IF­I­(A)  139,74 139,74 1,9 1

FR0000570921 OAT 8,5%  25­10­19 IF­I­(A)  120,28 120,48 6,36 1

SECTEUR SEMI­PUBLIC
CRÉDIT NATIONAL (EMPRUNTS NON GARANTIS)
FR0000583155 7,75% Natixis  01­06­19 IF­I­(A)­F  114,2 ■ 115,1 1,13 1

EDF ­ ELECTRICITÉ DE FRANCE
FR0010800540 4,63%  11­09­24 IF­­(A)  124,41 ■ 124,41 3,93 50.000

ENGIE
FR0000472334 5,13%  19­02­18 IF­I­(A)­F  104,13 ■ 104,13 2,09 1.000

SECTEUR PRIVÉ
AIR FRANCE­KLM
FR0011965177 3,88%  01­06­21 ­­  104,07 ■ 104,07 0,32

FR0011374099   ­­  103,18 ■ 103,18 3,1

BANQUE FÉDÉRATIVE DU CRÉDIT MUTUEL ­ BFCM
FR0010762989  16­07­17 IF­­(0cp)­F  /120717 ■ 149,46 100

FR0011138742 5,3%  06­12­18 IF­I­(A)­F  107,15 107 3,35 100

FR0011018563 4,1%  23­03­16 IF­I­(A)­F  /180316 ■ 100 4,08 100

BOLLORE
FR0011052745 5,38%  26­05­16 IF­­(A)  /010416 ■ 100,65 5,35 100.000

BNP PARIBAS
FR0011059930 3,13%  09­06­16 IF­­(A)  /080611 ■ 99,98 3,11 1.000

FR0010821108 7,03%   Pe­GE­(A)­F  ■ 107,75 ■ 107,75 3,93 1

FR0000572646 3,33% TMO   Pe­I­(A)­F  ■ 74 ■ 74 0,44 1

FR0010821116 4,76% TV Eurib.   Pe­GE­(T)­F  99 ■ 95,1 0,25 1

BPCE (EX­ CAISSES D'EPARGNE ET BANQUES POPULAIRES)
FR0010877936 3,7%  14­05­18 IF­­(T)  103 ■ 103,12 0,72 1

FR0010286294 3,75%  24­02­18 IF­I­(A)  ▼ 102,21 103,1 1,55 1

FR0010960195 3,8%  17­12­20 IF­I­(T)  111,71 111,75 0,39 1

FR0010806737 3,9% (trim:0,975%)  30­10­17 IF­­(T) 101,03 ■ 101,12 0,92 1

FR0010896522 4,03%  02­07­20 IF­­(T)  111,18 111,21 0,25 1

FR0010134999 4,2% TSR  17­12­16 IF­I­(A)­F  ▼ /141216 ■ 99,99 4,18 1

FR0010422766 4,2% TSR  13­03­17 IF­­(A)­F  /080317 ■ 100,01 4,15 1.000

FR0010091041 4,5% TSR  04­08­14 IF­­(A)­F  /210714 ■ 99,8 4,46 1.000

FR0010576454 4,55%  22­02­18 IF­­(T)  102,71 ■ 102,73 0,79 1

FR0010550806 4,6% TSR  28­01­18 IF­­(A)­F  102,13 ■ 102,39 2,19 1.000

FR0010522342 4,6% TSR  07­12­17 IF­­(A)­F  101,55 ■ 101,8 2,9 1.000

FR0010525691 4,9%  02­11­19 IF­­(T)  110,97 ■ 110,97 1,12 1

FR0010621532 5,1%  27­06­18 IF­­(T)  104,87 104,91 0,39 1

FR0010712935 5,75%  13­02­19 IF­I­(T)­F  108,58 108,02 1,14 1
CAISSE DES DÉPÔTS ­ CDC
FR0010606848 4,38% EMTN  09­04­18 IF­­(A)­F  99,93 ■ 99,93 0,19 50.000
CAISSE FÉDÉRALE DU CRÉDIT MUTUEL NORD EUROPE
FR0010773432 4,5%  27­07­16 IF­I­(A)­F  /190716 ■ 100,1 4,48 100
CASINO GUICHARD
FR0010154385 PER 1.862%   ­­  77,5 74,6 0,03
CNP ASSURANCE
FR0010167247 3,8% TV A   Pe­GE­(A)  97,5 ■ 97 1,19 1.000

FR0010167296 TV B Mult.   Pe­GE­(A)  100 ■ 100 1,39 1.000
CGG
CRÉDIT AGRICOLE SA (EX: CNCA)
FR0010981753  03­02­19 IF­­(0cp)­F  116,1 ■ 118,3 100

FR0010743088  21­04­17 IF­I­(0cp)­F  /180417 ■ 147,72 100

FR0010905141 3,2%  30­06­17 IF­I­(T)  /270617 ■ 100 0,78 1

FR0010163444 3,9% TSR  28­02­17 IF­GE­(T)  /230217 ■ 99,98 0,93 1

FR0010941021 4%  30­09­22 IF­GE­(T)  100,73 100,82 0,27 1

FR0010138487 4%  22­12­16 IF­GE­(T)  /191216 ■ 99,97 0,98 1

FR0010968354 4,05% TSR  22­12­22 IF­I­(T)­F  109,17 ■ 109,17 0,29 1

FR0011022771 4,15% (trim: 1,0375%)  14­04­19 IF­I­(T) 107,12 ■ 107,13 0,12 1

FR0010981746 4,25%  04­02­23 IF­I­(T)  119,17 ■ 118,36 0,95 1

FR0010827030 4,5% TSR  22­12­19 IF­GE­(T)  /170615 ■ 100,01 1,08 1

FR0010905133 4,5%  30­06­20 IF­I­(T)  112,36 112,35 0,31 1

FR0010692293 6,25%  18­12­20 IF­GE­(T)  /150317 ■ 100,03 1,5 1

FR0010743096 6,25%  17­04­19 IF­­(T)  110,64 110,8 0,14 1
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIEL ­ CIC
FR0000584377 TME TME   Pe­GE­(A)­F  74,95 ■ 74,95 0,01 1
CRÉDIT MUTUEL ARKEA

FR0011017318 4,1%  29­04­17 IF­I­(A)  /180417 ■ 100,1 4,08 1.000

CRÉDIT DU NORD ­ CDN

FR0010379818 4,15%  06­11­18 IF­­(A)­F  ▼ 104,55 ■ 104,55 2,96 300

ENGIE

FR0011261916 2,25%  01­06­12 ­­(A)  104,83 ■ 104,83 0,29 1.000

FR0011261924 3%  01­06­12 ­­(A)  114,23 ■ 114,23 1,37 1.000

LCL (EX­CRÉDIT LYONNAIS)

FR0011062603 4,13%  13­07­19 IF­I­­F  137,63 137,54 100

FR0000165912 4,18% TSDI TMO   Pe­GE­(A)­F  70,15 ■ 70,01 0,44 1

FR0000584997 TSDI TMO   Pe­I­(A)­F  ■ 73,65 ■ 70,5 0,46 1

NEXANS
OVERLAP GROUPE

FR0011021237 8%  20­07­17 IF­­(T)  /300513 ■ 94 0,22 100

PCAS

FR0010480707 8%  31­12­16 IF­­(T)­F  /231216 ■ 104,5 1,96 600

PUBLICIS

FR0012384667 1,63%  16­12­14 ­­(A)  104,62 ■ 104,62 0,95 100.000

RADIAN (EMPRUNTS GARANTIS PAR LA CNCA)

FR0010482141 4,8% TSR  06­07­17 IF­­(A)­F  /030717 ■ 99,53 4,77 1

FR0010549881 5,1% TSR  17­12­17 IF­­(A)­F  102 ■ 102,21 3,07 1

FR0011049519 5,15% TSR  17­06­21 IF­I­(A)­F  117,29 ■ 118,01 0,54 1

FR0010622035 6,05% TSR  26­06­18 IF­I­(A)­F  105,98 ■ 105,67 0,48 1

FR0010695817 6,05% TSR  29­12­18 IF­I­(A)­F  108,19 ■ 108,25 3,35 1

FR0010249128 3,6%  15­11­17 IF­­(A)­F  101,06 ■ 101,07 2,44 1

SCHNEIDER ELECTRIC

FR0011119460 3,5%  22­01­19 IF­­(A)  106,75 ■ 106,75 1,7 100.000

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE

FR0010186304 3,9% TSR  13­05­17 IF­­(A)­F  /100517 ■ 99,99 3,88 1.000

FR0010154906 4% TSR  03­02­17 IF­­(A)­F  /310117 ■ 100 3,98 1.000

FR0010375113 4,2% TSR  26­10­18 IF­­(A)­F  104,93 105,14 3,12 1.000

FR0010318659 4,35% TSR  15­05­18 IF­­(A)­F  103,25 103,19 0,83 1.000

FR0010420190 4,4% TSR  11­02­19 IF­I­(A)­F  106,3 106 2 1.000

VEOLIA ENV.

FR0010397927 4,38%  16­01­17 IF­­(A)­F  /221116 ■ 100,35 4,33 1.000
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ACTIONS ACTIONS ACTIONS ACTIONS ACTIONS

STRATÉGIE HAUSSIÈRE
SANS EFFET DE LEVIER

FRANCE

AMUNDI ETF CAC 40 ­ C40 ­ (P)
FR0007080973 ­ 05­8­08 : 1,34 (T)

70,91
72,53

+ 20,87
­ 2,23

COMSTAGE CAC40 ­ Z40 ­ (P)
LU0419740799 ­

64,98
66,46

+ 19,99
­ 2,23

EASY ETF CAC 40 ­ E40 ­ (P)
FR0010150458 ­ 19­9­16 : 1,52 (T)

51,39
52,55

+ 15,8
­ 2,2

LYXOR ETF CAC 40 ­ CAC ­ (P)
FR0007052782 ­ 12­7­17 : 1,43 (S)

50,24
51,37

+ 17
­ 2,2

PAYS DÉVELOPPÉS

AMUNDI ETF DJ ES 50 ­ C50 ­ (P)
FR0010654913 ­

71,80
73,34

+ 19,9
­ 2,1

AMUNDI ETF MSCI EMU HIGH DIVIDEND ­ CD8 ­ (P)
FR0010717090 ­

105,77
107,52

+ 18,23
­ 1,63

AMUNDI ETF MSCI EUROPE BANKS ­ CB5 ­ (P)
FR0010688176 ­

94,92
97,42

+ 44,67
­ 2,57

AMUNDI ETF MSCI EUROPE HEALTHCARE ­ CH5 ­ (P)
FR0010688192 ­

231,56
234,91

+ 0,41
­ 1,43

AMUNDI ETF MSCI JAPAN ­ CJ1 ­ (P)
FR0010688242 ­

175,33
176,08

+ 10,24
­ 0,43

AMUNDI ETF MSCI WORLD ­ CW8 ­ (P)
FR0010756098 ­

237,82
240,48

+ 10,2
­ 1,11

AMUNDI ETF NASDAQ 100 ­ ANX ­ (P)
FR0010892216 ­

55,17
55,25

+ 20,65
­ 0,14

EASY ETF TOPIX (EUR) ­ EJP ­ (P)
FR0010713610 ­

138,19
138,25

+ 11,94
­ 0,04

HSBC EUROSTOXX 50 ETF ­ 50E ­ (P)
IE00B4K6B022 ­ 02­2­17 : 0,16 (S)

36,48
37,28

+ 16,12
­ 2,13

HSBC MSCI JAPAN ETF ­ MJP ­ 
IE00B5VX7566 ­ 26­1­17 : 0,21 (A)

27,04
27,15

+ 8,73
­ 0,39

HSBC MSCI PAC EX­JAP ETF ­ MXJ ­ 
IE00B5SG8Z57 ­ 02­2­17 : 0,20 (S)

11,67
11,77

+ 5,8
­ 0,85

HSBC SP 500 ETF ­ HHH ­ 
IE00B5KQNG97 ­ 20­7­17 : 0,20 (A)

21,19
21,57

+ 7,33
­ 1,75

LYXOR ETF DAX ­ DAX ­ (P)
LU0252633754 ­

116,82
120,54

+ 19,98
­ 3,09

LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 ­ MSE ­ (P)
FR0007054358 ­ 12­7­17 : 0,17 (S)

33,63
34,34

+ 16,01
­ 2,05

LYXOR ETF MSCI EMU ­ MFE ­ (P)
FR0007085501 ­ 12­7­17 : 0,20 (A)

47,27
48,26

+ 17,62
­ 2,05

LYXOR ETF MSCI EUROPE ­ MEU ­ (P)
FR0010261198 ­ 12­7­17 : 3,15 (A)

126,10
128,52

+ 11,09
­ 1,88

LYXOR UCITS ETF PEA DJ GLOBAL TITANS 50 ­ PMGT ­ (P)
FR0011872043 ­

16­5­17
 15,08

+ 12,96
­

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI WORLD ­ EWLD ­ (P)
FR0011869353 ­

14,40
14,55

+ 10,43
­ 1,03

LYXOR UCITS ETF PEA FTSE RAFI US 1000 ­ PRUA ­ (P)
FR0011882356 ­

07­6­16
 13,24

­
­

LYXOR UCITS ETF PEA DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE ­ PDJE ­ (P)
FR0011869270 ­

16,01
16,28

+ 11,57
­ 1,66

LYXOR UCITS ETF PEA JAPAN (TOPIX) ­ PJPN ­ (P)
FR0011871102 ­

15,64
15,69

+ 11,95
­ 0,32

LYXOR UCITS ETF PEA JAPAN (TOPIX) ­ PJPH ­ (P)
FR0011884121 ­

14,27
14,24

+ 23,34
+ 0,21

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI USA ­ PUSA ­ (P)
FR0011869346 ­

16,04
16,19

+ 9,26
­ 0,93

LYXOR UCITS ETF PEA NASDAQ­100 ­ PUST ­ (P)
FR0011871110 ­

19,65
19,66

+ 20,63
­ 0,05

LYXOR UCITS ETF PEA S&P 500 ­ PSP5 ­ (P)
FR0011871128 ­

16,43
16,58

+ 9,46
­ 0,9

LYXOR UCITS ETF PEAFTSE MIB DAILY LEVERAGED ­ PLMI ­ (P)
FR0011883396 ­

10­5­17
9,98

+ 62,54
­

LYXOR UCITS ETF PEA FTSE EPRA/NAREIT ­ PMEH ­ (P)
FR0011869304 ­

13
13,07

+ 4,25
­ 0,54

LYXOR UCITS ETF PEA EUROSTOXX50 DIVIDENDS ­ EDIV ­ (P)
FR0011882349 ­

07­6­16
9,92

­
­

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 FINANCIAL SERVICES ­ FIN ­ (P)
FR0010345363 ­ 06­7­11 : 0,69 (T)

57,18
58,09

+ 25,26
­ 1,57

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 HEALTHCARE ­ HLT ­ (P)
FR0010344879 ­ 06­7­11 : 1,20 (T)

85,96
87,19

+ 0,23
­ 1,41

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 INSURANCE ­ INS ­ (P)
FR0010344903 ­ 06­7­11 : 0,53 (T)

35,28
35,89

+ 31,13
­ 1,7

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 OIL & GAS ­ OIL ­ (P)
FR0010344960 ­ 06­7­11 : 0,89 (T)

36,56
37,05

+ 2,88
­ 1,34

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 TECHNOLOGY ­ TNO ­ (P)
FR0010344796 ­ 06­7­11 : 0,39 (T)

45,72
46,19

+ 20,11
­ 1,02

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 TELECOMMUNICATIONS ­ TEL ­ (P)
FR0010344812 ­ 06­7­11 : 1,43 (T)

38,34
38,12

+ 3,08
+ 0,59

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE SELECT DIVIDEND 30 ­ SEL ­ (P)
FR0010378604 ­ 12­7­17 : 0,14 (A)

15,86
16,18

+ 5,77
­ 1,98

PS DYNAMIC US MARKETS ­ PWC ­ 
IE00B23D9240 ­ 29­6­17 : 0,05 (A)

14,44
14,57

+ 11,51
­ 0,89

PS EQQQ ­ QQQ ­ 
IE0032077012 ­ 29­6­17 : 0,31 (A)

124,03
124,23

+ 19,65
­ 0,16

PS FTSE RAFI EUROPE ­ PEF ­ (P)
IE00B23D8X81 ­ 29­6­17 : 0,16 (A)

9,36
9,56

+ 15,06
­ 2,09

PAYS ÉMERGENTS

AMUNDI ETF MSCI BRAZIL UCITS ETF FCP (FRANÇAIS)  ­ BRZ ­ 
FR0010821793 ­

12­12­16
36,79

+ 0,82
­

AMUNDI ETF MSCI CHINA ­ CC1 ­ (P)
FR0010713784 ­

254,23
258,98

+ 14,96
­ 1,83

AMUNDI ETF MSCI EM ASIA ­ AASI ­ (P)
FR0011020965 ­

27,22
27,54

+ 19,86
­ 1,16

AMUNDI ETF MSCI EM LATIN AMERICA ­ ALAT ­ (P)
FR0011020973 ­

12,62
12,71

+ 10,31
­ 0,67

AMUNDI ETF MSCI EMERGING MARKETS ­ AEEM ­ (P)
FR0010959676 ­

3,90
3,94

+ 16,69
­ 1,01

AMUNDI ETF MSCI INDIA ­ CI2 ­ (P)
FR0010713727 ­

495,40
503,13

+ 11,63
­ 1,54

HSBC MSCI BRAZIL ETF ­ HBZ ­ 
IE00B5W34K94 ­ 20­7­17 : 0,17 (A)

15,70
15,96

+ 8,35
­ 1,63

LYXOR UCITS ETF MSCI MEXICO SICAV ­ MEXI ­ 
FR0011614114 ­

16­6­16
69,53

­
­

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI EMERGING MARKETS ­ PLEM ­ (P)
FR0011440478 ­

13,35
13,49

+ 16,29
­ 1,04

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI INDIA ­ PINR ­ (P)
FR0011869320 ­

14,33
14,56

+ 11,52
­ 1,58

LYXOR UCITS ETF PEA BRAZIL (IBOVESPA) ­ PRIO ­ (P)
FR0011869205 ­

9,68
9,75

+ 11,91
­ 0,72

LYXOR UCITS ETF PEA TURKEY (DJ TURKEY TITANS 20) ­ ETUR ­ (P)
FR0011869395 ­

10,12
10,18

+ 22,82
­ 0,59

LYXOR UCITS ETF PEA RUSSIA (DOW JONES RUSSIA GDR) ­ PRUS ­ (P)
FR0011869387 ­

10,06
10,26

+ 4,14
­ 1,95

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI AC ASIA PACIFIC EX JAPAN ­ PAEJ ­ (P)
FR0011869312 ­

13,69
13,85

+ 15,82
­ 1,16

LYXOR UCITS ETF PEA MSCI KOREA ­ PKRW ­ (P)
FR0011869338 ­

13,75
13,72

+ 28,87
+ 0,22

LYXOR UCITS ETF PEA HONG KONG (HSI) ­ PHSI ­ (P)
FR0011871094 ­

14,87
15,04

+ 16,44
­ 1,13

LYXOR UCITS ETF PEA CHINA ENTERPRISE (HSCEI) ­ PASI ­ (P)
FR0011871078 ­

13,98
14,27

+ 14,22
­ 2,03

LYXOR UCITS ETF PEA EASTERN EUROPE (CECE NTR EUR) ­ PCEC ­ (P)
FR0011871086 ­

11,37
11,45

+ 33,92
­ 0,7

LYXOR UCITS ETF PEA SOUTH AFRICA (FTSE JSE TOP 40) ­ PAFS ­ (P)
FR0011871144 ­

10,62
10,60

+ 7,6
+ 0,19

PS FTSE RAFI EMERGING MKTS FUND ­ PEH ­ 
IE00B23D9570 ­ 29­6­17 : 0,03 (A)

7,28
7,40

+ 12,87
­ 1,62

STRATÉGIE HAUSSIÈRE
AVEC EFFET DE LEVIER

FRANCE

AMUNDI ETF LEV CAC 40 ­ CL4 ­ (P)
FR0010756064 ­

174
182,17

+ 41,8
­ 4,48

LYXOR ETF LEVERAGE CAC 40 ­ LVC ­ (P)
FR0010592014 ­ 13­9­10 : 0,60 (T)

16,68
17,46

+ 42,4
­ 4,46

PAYS DÉVELOPPÉS

AMUNDI ETF LEV EURO STOXX 50 ­ C5L ­ (P)
FR0010756072 ­

268,22
280,19

+ 39,9
­ 4,27

AMUNDI ETF LEV USA ­ CL2 ­ (P)
FR0010755611 ­

1262,08
1285,84

+ 17,11
­ 1,85

LYXOR ETF LEV DAX ­ LVD ­ (P)
LU0252634307 ­

105,45
112,30

+ 40,86
­ 6,1

LYXOR ETF LEVERAGED NASDAQ 100 ­ LQQ ­ (P)
FR0010342592 ­ 07­12­11 : 0,32 (T)

159,40
157,47

+ 49,15
+ 1,23

LYXOR LEVSTOXX50 ­ LVE ­ (P)
FR0010468983 ­ 11­10­10 : 1,02 (T)

24,93
26,02

+ 39,62
­ 4,19

STRATÉGIE BAISSIÈRE
SANS EFFET DE LEVIER

FRANCE

AMUNDI ETF SHORT CAC 40 ­ C4S ­ (P)
FR0010717124 ­

23,89
23,37

­ 19,55
+ 2,23

COMSTAGE CAC40 SHORT TR ­ Z4S ­ (P)
LU0419740955 ­

16­6­17
23,16

­ 21,44
­

LYXOR ETF SHORT CAC 40 ­ SHC ­ (P)
FR0010591362 ­

23,57
23,05

­ 19,6
+ 2,23

PAYS DÉVELOPPÉS

AMUNDI ETF SHORT EURO STOXX 50 ­ C5S ­ (P)
FR0010757781 ­

15,41
15,10

­ 19,23
+ 2,09

AMUNDI ETF SHORT USA ­ C2U ­ (P)
FR0010791194 ­

18,12
17,93

­ 11,39
+ 1,06

LYXOR ETF BEAR DJ EUROSTOXX 50 ­ BSX ­ 
FR0010424135 ­

18,96
18,57

­ 19,32
+ 2,1

LYXOR ETF DAILY SHORT DAX ­ DSD ­ (P)
FR0010869495 ­

4,38
4,12

­ 35,49
+ 6,31

LYXOR UCITS ETF PEA DAILY SHORTDAX X2 ­ PDSD ­ (P)
FR0011869247 ­

16­5­17
3,84

­ 40,37
­

LYXOR UCITS ETF PEA EURO STOXX 50 DAILY SHORT ­ PBSX ­ (P)
FR0011872068 ­

07­6­16
8,57

­
­

LYXOR UCITS ETF PEA FTSE MIB DAILY SHORT (BEAR) ­ PSMI ­ (P)
FR0011883412 ­

07­6­16
8,95

­
­

OSSIAM IST OXX EUMV ­ EUMV ­ (P)
LU0599612842 ­

167,19
169,57

+ 5,78
­ 1,4

STRATÉGIE BAISSIÈRE
AVEC EFFET DE LEVIER

FRANCE

COMSTAGE CAC40 LEVERAGE SHORT ­ Z4L ­ (P)
LU0419741094 ­

16­6­17
 18,05

+ 49,88
­

LYXOR ETF XBEAR CAC 40 ­ BX4 ­ (P)
FR0010411884 ­

5,47
5,23

­ 35,97
+ 4,49

PAYS DÉVELOPPÉS

LYXOR UCITS ETF EURO STOXX 50 DAILY DOUBLE SHORT ­ BXX ­ 
FR0010424143 ­

4,83
4,64

­ 35,38
+ 4,21

LYXOR UCITS ETF PEA EURO STOXX 50 DAILY DOUBLE SHORT ­ EBXX ­ (P)
FR0011872050 ­

16­5­17
3,97

­ 40,57
­

LYXOR UCITS ETF PEA FTSE MIB DAILY DOUBLE SHORT (XBEAR) ­ PXMI ­ (P)
FR0011883388 ­

10­5­17
3,85

­ 46,9
­

MATIERES PREMIERES

STRATÉGIE HAUSSIÈRE

AMUNDI ETF GSCI METALS ­ CME ­ 
FR0010821744 ­

13­4­16
 190,70

­
­

LYXOR COMMODITIES CRB ­ CRB ­ 
FR0010270033 ­

14,04
14,14

­ 9,31
­ 0,74

LYXOR UCITS ETF PEA WORLD WATER ­ AWAT ­ (P)
FR0011882364 ­

15,38
15,58

+ 2,67
­ 1,28

LYXOR UCITS ETF PEA NEW ENERGY ­ PNRJ ­ (P)
FR0011869379 ­

13,31
13,50

+ 19,48
­ 1,41

LA COTE / Euronext

MARCHÉ  DE L'OR (EN EURO)
SOURCE : CPR OR

COURS AU
21­07­17

COURS AU
14­07­17

PRIME
SUR L'OR FIN

LINGOTIN 50G.........................................1790.00.........................1790.00............................... 4.37
LINGOTIN 100G.......................................3570.00........................ 3560.00...............................4.08
LINGOTIN 250G ...................................... 8920.00........................8900.00...............................4.02
LINGOTIN 500G.................................... 17800.00....................... 17700.00............................... 3.79
LINGOT 1 KG.........................................34300.00....................... 35130.00......................................
NAPOLÉON (20F), 5,80G...........................200.10............................207.70...............................0.47
DEMI­NAPOLÉON* (10F), 2,90G ................ 114.00........................... 114.00............................. 14.48
PIÈCE SUISSE, 5,80G................................200.40........................... 198.40...............................0.62
UNION LATINE, 5,80G...............................200.00........................... 198.00...............................0.42
PIÈCE TUNISIENNE* , 5,80G......................201.00.......................... 200.00............................... 0.92
SOUVERAIN, 7,32G....................................261.00........................... 267.00............................... 3.95
ELISABETH II*, 7,32G................................264.00........................... 253.00................................5.15
DEMI­SOUVERAIN*, 3,66G........................134.50........................... 135.00................................7.14
20 DOLLARS, 30,09G..............................1095.00......................... 1130.00............................... 6.10
10 DOLLARS, 15,04G.................................595.00........................... 575.00............................. 15.34
5 DOLLARS*, 7,52G....................................291.00.......................... 280.00..............................12.82
50 PESOS MEXICAINS, 37,49G.................1293.00......................... 1325.00...............................0.54
20 MARKS*, 7,16G.....................................249.00........................... 255.00............................... 1.39
10 FLORINS, 6,05G....................................210.00........................... 210.00............................... 1.20
5 ROUB. (NICOLAS II)*, 3,87G....................195.00........................... 195.00......................................
KRUGERRAND, 31,103G............................1116.00......................... 1140.00............................... 4.61
L'ONCE D'OR À LONDRES EN USD..........1238.70..........................1218.90

*Pièces cotées uniquement le jeudi

INDICES MATIÈRES PREMIÈRES
REUTER (LND)  
(BASE 100 : 31­12­1931)
21 JUIL 2017 2417.53
PLUS HAUT AN 2580.78
PLUS BAS AN 2035.76
RJ CRB (N­Y)
21 JUIL 2017 178.3977
PLUS HAUT AN 196.3641
PLUS BAS AN 166.4818
POWERNEXT/BLUENEXT
CO2 (EURO/T)

21­07­17 14­07­17
SPOT 4.84 4.84
ELECTRICITÉ (EURO/MWH)
SPOT BASE 40.8 40.8
SPOT POINTE 46.4 46.4
SUCRE (BLANC)
(LONDRES. EN DOLLARS LA TONNE)

21­07­17 14­07­17
JUILLET 17 418 484.9
SEPTEMBRE 17 399.2 475.5

EURIBOR
(EN POURCENTAGE)LE 21/07/17

1 MOIS
­0.374

6 MOIS
­0.274

3 MOIS
­0.332

12 MOIS
­0.151

MARCHÉ DES CHANGES MONNAIES COURS FIXÉS
FIN 2011

COURS INDICATIFS**
21­07­17 14­07­17

ETATS­UNIS DOLLAR 1.2939 1.1655 1.1453

GRANDE­BRETAGNE LIVRE 0.8353 0.8989 0.8757

SUISSE FRANC SUISSE 1.2156 1.1036 1.1055

SUÈDE COURONNE 8.9120 9.6157 9.5427

NORVÈGE COURONNE 7.7540 9.3623 9.3910

CANADA DOLLAR 1.3215 1.4624 1.4498

JAPON YEN 100.2000 129.6060 129.0395

AFRIQUE DU SUD RAND 10.4830 15.0954 14.9335

AUSTRALIE DOLLAR 1.2723 1.4737 1.4660

**Cours publiés par la B.C.F. pour 1 euro

CACAO
(LONDRES. EN LIVRES PAR TONNE)

21­07­17 14­07­17
JUILLET 17 1505 1514

SEPTEMBRE 17 1558 1506
CAFÉ (ROBUSTA)
(LONDRES, EN DOLLARS PAR TONNE)

21­07­17 14­07­17
JUILLET 17 2163 2153

SEPTEMBRE 17 2140 2150
CAFÉ (ARABICA)
(NEW­YORK, EN CENTS PAR LIVRE)

21­07­17 14­07­17
JUILLET 17 131.2 126.4

DÉCEMBRE 17 139.8 136.95
AUTRES PRODUITS AGRICOLES

21­07­17 14­07­17

COTON(1) 60.21 60.21

CAOUTCHOUC(2) 181.5 173

BLÉ À PARIS(3) 170.75 175

(1)En cents par LB à  New­York (1 T = 2 004,61 LB).
(2)Singapour en US Cents par kilo.
(3) En Euros la Tonne.

MÉTAUX PRÉCIEUX

21­07­17 14­07­17

ARGENT (4) 1646 1593

PLATINE (5) 918 914

PALLADIUM À LONDRES 849 869

(4) Cours à  Londres en US cents par once.
(5) A Londres, en dollars par once.

MÉTAUX DE BASE

(AU LME, À TROIS MOIS, EN DOLLARS PAR TONNE)

21­07­17 14­07­17

ALUMINIUM 1892.25 1906.25

CUIVRE 5925.25 5853.5

ETAIN 20225 19885

NICKEL 9445 9166.5

PLOMB 2184.5 2275.75

ZINC 2761 2805

PÉTROLE

(MARCHÉS À TERME, 1ÈRE ÉCH., EN USD/BARIL)

21­07­17 14­07­17

BRENT 48.53 48.82

WTI 46.125 46.45

FUEL LRD À ROTTERDAM 287.5 279

MARCHÉ DES COMMERCIAUX
SOURCE : CPR OR

Changes ­ Matières premières Trackers Notre sélection (hors zone euro)



AMSTERDAM (AEX 25)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
NL0000852564 AALBERTS IND.................35.35 35.66 ­ 0.9
NL0000303709 AEGON...............................4.62 4.78 ­ 3.3
NL0000009132 AKZO NOBEL....................76.01 78.4 ­ 3.0
NL0011333752 ALTICE A...........................20.91 20.45 + 2.2
LU0569974404 APERAM...........................41.65 41.62 + 0.1
NL0010273215 ASML HOLDING................131.6 121.6 + 8.2
NL0000852580 BOSKALIS WESTMIN.......29.54 29.31 + 0.8
NL0000288967 CORIO............................52.5 52.5 + 0.0
NL0000352565 FUGRO..............................13.87 13.73 + 1.0
BE0003818359 GALAPAGOS.....................70.22 67.25 + 4.4
NL0000009165 HEINEKEN........................87.86 86.69 + 1.3
NL0009739416 POSTNL..............................3.93 4.03 ­ 2.5
NL0000379121 RANDSTAD.......................49.67 50.54 ­ 1.7
NL0006144495 RELX NV............................17.62 17.82 ­ 1.1
NL0000009827 ROYAL DSM.....................63.44 63.8 ­ 0.6
GB00B03MLX29 ROYAL DUTCH SHELL A   ..23.25 23.47 ­ 0.9
NL0000009082 ROYAL KPN........................2.99 2.89 + 3.5
NL0000009538 ROYAL PHILIPS ELECT.....30.99 31.84 ­ 2.7
NL0000360618 SBM OFFSHORE   .............14.69 14.5 + 1.3
NL0000387058 TOMTOM............................9.45 8.84 + 6.9
FR0000124711 UNIBAIL­RODAMCO.......215.35 ­ ­
NL0000009355 UNILEVER........................49.67 49.56 + 0.2
NL0000395903 WOLTERS KLUWER...........37.01 37.15 ­ 0.4
BRUXELLES (BEL 20)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
BE0974293251 AB INBEV...........................98.5 99.29 ­ 0.8
BE0003764785 ACKERMANS V.HAAREN..149.3 151.6 ­ 1.5
BE0974264930 AGEAS NV.........................37.38 37.67 ­ 0.8
BE0974258874 BEKAERT (D)...................46.34 46.47 ­ 0.3
BE0974268972 BPOST...............................21.73 21.86 ­ 0.6
BE0003593044 COFINIMMO­SICAFI..........107.9 109 ­ 1.0
BE0974256852 COLRUYT...........................46.3 46.12 + 0.4
FR0010208488 ENGIE................................13.57 13.32 + 1.9
BE0003797140 GBL..................................84.96 86.19 ­ 1.4
BE0003565737 KBC........................................67 67.83 ­ 1.2
BE0974276082 ONTEX GROUP...................30.9 30.83 + 0.2
BE0003810273 PROXIMUS.......................31.05 31.04 + 0.0
BE0003470755 SOLVAY SA......................121.55 123.9 ­ 1.9
BE0003826436 TELENET GROUP.............56.65 56.23 + 0.7
BE0003739530 UCB   .................................60.92 60.46 + 0.8
BE0003884047 UMICORE (D)...................65.28 66.8 ­ 2.3
BE0003678894 BEFIMMO­SICAFI.............53.29 52.53 + 1.4
BE0974259880 D'IETEREN (D)..................39.95 40.56 ­ 1.5
BE0003846632 THROMBOGENIC................3.11 3.17 ­ 1.9
BE0003822393 ELIA..................................49.14 49.6 ­ 0.9
LONDRES (FTSE 100)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
GB0001411924 B SKY B GROUP.................9.69 9.7 ­ 0.1
GB0002634946 BAE SYSTEMS....................6.08 6.1 ­ 0.3
GB0031348658 BARCLAYS..........................2.05 2.08 ­ 1.4
GB0007980591 BP......................................4.46 4.45 + 0.2
GB0002875804 BRITISH AM. TOBACCO...54.69 52.75 + 3.7
GB0030913577 BT GROUP..........................3.08 3 + 2.7
GB0002374006 DIAGEO............................22.85 22.83 + 0.1
GB0009252882 GLAXOSMITHKLINE..........16.15 16.09 + 0.4
GB0004065016 HAMMERSON PLC.............5.94 5.83 + 1.9
GB0005405286 HSBC HOLDINGS................7.35 7.32 + 0.4
ES0177542018 IAG......................................5.92 6.26 ­ 5.4

GB0033195214 KINGFISHER.......................3.02 2.93 + 3.1
GB0008706128 LLOYDS TSB GROUP..........0.68 0.67 + 1.5
GB0031274896 MARKS & SPENCER...........3.29 3.26 + 0.9
GB0006776081 PEARSON...........................6.43 6.33 + 1.6
GB00B24CGK77 RECKITT BENCKISER.......78.63 77.35 + 1.7
GB0007188757 RIO TINTO PLC.................33.56 34.48 ­ 2.7
GB00B7T77214 ROY BK OF SCOTLAND......2.46 2.53 ­ 2.8
GB00B03MM408 ROYAL DUTCH SHELL B...20.84 20.66 + 0.9
GB0008847096 TESCO.................................1.76 1.74 + 1.1
GB00BH4HKS39 VODAFONE GROUP...........2.26 2.19 + 3.2
JE00BFNWV485 WOLSELEY PLC................45.12 46.73 ­ 3.4
MADRID (IBEX 35)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
ES0111845014 ABERTIS INFRAES......... 16.5 16.48 + 0.1
ES0125220311 ACCIONA......................78.76 76.84 + 2.5
ES0167050915 ACS..............................34.82 34.52 + 0.9
ES0109067019 AMADEUS IT HLDG......54.75 53.87 + 1.6
ES0113211835 BANCO BILBAO VIZC......7.53 7.66 ­ 1.7
ES0113790226 BANCO POP. ESPANOL.4.56 4.56 + 0.0
ES0113900J37 BANCO SANTANDER......5.72 5.85 ­ 2.2
ES0115056139 BME................................31.8 31.63 + 0.5
ES0118900010 CINTRA........................ 18.84 19.05 ­ 1.1
ES0126775032 DIA*................................5.22 5.49 ­ 4.9
ES0130670112 ENDESA........................ 19.97 19.86 + 0.6
ES0116870314 GAS NATURAL.............20.12 20.85 ­ 3.5
ES0177542018 IAG................................6.64 7.09 ­ 6.3
ES0144580Y14 IBERDROLA...................6.87 6.88 ­ 0.1
ES0148396007 INDITEX.......................34.17 34.05 + 0.4
ES0173516115 REPSOL........................ 13.85 13.83 + 0.1
ES0182870214 SACYR VALLEHER...........2.3 2.29 + 0.4
ES0178430E18 TELEFONICA..................9.39 9.34 + 0.5
FRANCFORT (DAX 30)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
DE000A1EWWW
0

ADIDAS..............................177.1 180.25 ­ 1.7

DE0008404005 ALLIANZ.........................176.35 182.35 ­ 3.3
DE000BASF111 BASF................................80.55 83.37 ­ 3.4
DE000BAY0017 BAYER.............................110.85 112.45 ­ 1.4
DE0005200000 BEIERSDORF....................92.14 93.4 ­ 1.3
DE0005190003 BMW.................................81.29 83.86 ­ 3.1
DE0008032004 COMMERZBANK..............10.33 11.11 ­ 7.0
DE0007100000 DAIMLER..........................62.25 64.75 ­ 3.9
DE0005140008 DEUTSCHE BANK...............15.6 16.38 ­ 4.8
DE0005810055 DEUTSCHE BOERSE.........92.22 96.59 ­ 4.5
DE0008232125 DEUTSCHE LUFTHANSA..18.57 20.92 ­ 11.2
DE0005552004 DEUTSCHE POST..............32.97 34.12 ­ 3.4
DE0005557508 DEUTSCHE TELEKOM.......15.53 15.79 ­ 1.6
DE000ENAG999 E.ON...................................8.32 8.57 ­ 2.9
DE0006048432 HENKEL..........................118.85 121.1 ­ 1.9
DE0006231004 INFINEON TECHNO..........18.53 19.25 ­ 3.7
DE000KSAG888 K+S AG NOM.....................22.51 24.03 ­ 6.3
DE0006483001 LINDE.............................169.35 172.85 ­ 2.0
DE0005937007 MAN..................................94.11 95.02 ­ 1.0
DE0006599905 MERCK.............................98.89 103.55 ­ 4.5
DE0007257503 METRO...............................9.65 9.86 ­ 2.1
DE0007010803 RATIONAL......................520.15 514.95 + 1.0
DE0007037129 RWE.................................. 17.29 17.94 ­ 3.6
DE0007164600 SAP....................................88.9 91.28 ­ 2.6
DE0007236101 SIEMENS...........................115.8 120.2 ­ 3.7
DE0007500001 THYSSENKRUPP..............25.65 26.61 ­ 3.6
DE0007664039 VOLKSWAGEN.................137.55 144.8 ­ 5.0

MILAN (INDICE S&P MIB)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
IT0001233417 A2A................................ 1.43 1.46 ­ 2.1
IT0003977540 ANSALDO STS............... 11.31 11.5 ­ 1.7
IT0003506190 ATLANTIA......................25.8 24.94 + 3.4
IT0001137345 AUTOGRILL.................. 10.23 10.7 ­ 4.4
IT0003261697 AZIMUT HOLDING........ 17.97 18.35 ­ 2.1
IT0000066123 BANCA POP DELL'EMI..4.85 4.95 ­ 2.0
IT0000064482 BCA. POP. MILANO.......0.36 0.36 + 0.0
IT0001389631 BENI STABILI.................0.69 0.68 + 1.5
IT0003128367 ENEL..............................4.92 4.97 ­ 1.0
IT0003132476 ENI................................ 13.15 13.21 ­ 0.5
IT0001353140 EXOR............................39.53 39.53 + 0.0
IT0003856405 FINMECCANICA.............. 15.3 15.17 + 0.9
IT0000062072 GENERALI.................... 15.22 15.39 ­ 1.1
IT0000072618 INTESA SANPAOLO   ......2.87 2.85 + 0.7
IT0001479374 LOTTOMATICA.............52.05 51.8 + 0.5
IT0001479374 LUXOTTICA GROUP.....52.05 51.8 + 0.5
IT0001063210 MEDIASET.....................3.33 3.33 + 0.0
IT0000062957 MEDIOBANCA...............8.79 9.07 ­ 3.1
IT0003826473 PARMALAT....................3.09 3.1 ­ 0.3
IT0004176001 PRYSMIAN...................26.83 26.79 + 0.1
IT0004712375 SALVATORE FERR.......24.58 23.27 + 5.6
IT0003497168 TELECOM ITALIA SPA....0.82 0.83 ­ 1.2
IT0003007728 TOD'S.............................57.4 56.5 + 1.6
IT0003487029 UBI BANCA....................3.87 4.04 ­ 4.2
IT0004781412 UNICREDIT.................. 16.85 17.39 ­ 3.1
NEW YORK (DJ INDUSTRIALS)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
US88579Y1010 3M CO............................209.66 210.72 ­ 0.5
US0138171014 ALCOA............................ 10.4 10.4 + 0.0
US02209S1033 ALTRIA GROUP*...............73.38 73.78 ­ 0.5
US0258161092 AMERICAN EXPRESS.......85.79 84.99 + 0.9
US00206R1023 AT&T.................................36.32 36.31 + 0.0
US0605051046 BANK OF AMERICA..........23.81 24.17 ­ 1.5
US0970231058 BOEING...........................210.91 207.67 + 1.6
US1491231015 CATERPILLAR................105.88 108.65 ­ 2.5
US1667641005 CHEVRON......................103.64 103.85 ­ 0.2
US17275R1023 CISCO SYSTEMS...............31.85 31.34 + 1.6
US1912161007 COCA­COLA CO................44.99 44.59 + 0.9
US2635341090 EI DUPONT DE NEM.........84.73 84.26 + 0.6
US30231G1022 EXXON MOBIL.................80.33 80.84 ­ 0.6
US3696041033 GENERAL ELECTRIC........25.88 26.84 ­ 3.6
US38141G1040 GOLDMAN SACHS..........220.17 228.5 ­ 3.6
US4282361033 HP INC.......................... 14.79 14.79 + 0.0
US4370761029 HOME DEPOT.................146.36 151.95 ­ 3.7
US4592001014 IBM.................................147.56 154.08 ­ 4.2
US4581401001 INTEL...............................34.49 34.4 + 0.3
US4509112011 ITT*.............................42.05 42.05 + 0.0
US4781601046 JOHNSON & JOHNSON...135.32 131.96 + 2.5
US46625H1005 JPMORGAN CHASE..........90.81 92.02 ­ 1.3
US5801351017 MCDONALD'S...................153.8 155.03 ­ 0.8
US58933Y1055 MERCK & CO....................62.82 63.07 ­ 0.4
US5949181045 MICROSOFT.....................73.68 72.27 + 2.0
US6541061031 NIKE..................................59.32 57.91 + 2.4
US7170811035 PFIZER..............................33.55 33.37 + 0.5
US7427181091 PROCTER & GAMBLE.......88.19 86.79 + 1.6
US89417E1091 TRAVELERS COS. INC.....124.62 125.02 ­ 0.3
US9130171096 UNITED TECHN...............122.88 123.14 ­ 0.2
US92343V1044 VERIZON COMM..............43.89 43.64 + 0.6
US92826C8394 VISA..................................99.81 96.81 + 3.1
US9311421039 WAL­MART STORES..........75.77 76.05 ­ 0.4
US2546871060 WALT DISNEY.................106.96 104.89 + 2.0
NEW YORK (NASDAQ 100)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.

US00507V1098 ACTIVISION BLIZZAR.......60.71 60.8 ­ 0.1
US00724F1012 ADOBE SYSTEMS...........149.57 146.08 + 2.4
US00971T1016 AKAMAI TECH...................52.21 50.5 + 3.4
US0153511094 ALEXION PHARM.......... 130.09 126.9 + 2.5
US02079K3059 ALPHABET A.................988.99 973.39 + 1.6
US02079K1079 ALPHABET C....................966.2 951.59 + 1.5
US0231351067 AMAZON.COM..............1021.46 999.67 + 2.2
US0311621009 AMGEN INC.......................179.7 176.75 + 1.7
US0378331005 APPLE   ...........................149.78 147.61 + 1.5
US0382221051 APPLIED MATERIALS   .....46.57 45.7 + 1.9
US0530151036 AUT. DATA PROCESSIN.104.04 101.42 + 2.6
US0527691069 AUTODESK INC...............110.01 107.89 + 2.0
SG9999006241 AVAGO TECHN............ 133.71 133.71 + 0.0
US0567521085 BAIDU.COM ADS.............191.03 188.8 + 1.2
US0758961009 BED BATH & BEYOND.......29.31 29.19 + 0.4
US09062X1037 BIOGEN IDEC.................282.09 280.33 + 0.6
US1773761002 CITRIX SYSTEMS..............82.19 80.1 + 2.6
US20030N1019 COMCAST CLASS A.............39.5 38.79 + 1.8
US22160K1051 COSTCO WHOLESALE.....150.27 153.27 ­ 2.0
US2567461080 DOLLAR TREE...................71.11 68.66 + 3.6
US2786421030 EBAY.................................36.32 37.03 ­ 1.9
US2855121099 ELECTRONIC ARTS..........111.67 109.58 + 1.9
US3021301094 EXPEDIT INTL WASH........59.15 57.2 + 3.4
US30219G1085 EXPRESS SCRIPTS...........62.38 61.95 + 0.7
US30303M1027 FACEBOOK.....................164.48 159.97 + 2.8
US3755581036 GILEAD SCIENCES............73.77 70.81 + 4.2
US8064071025 HENRY SCHEIN..............184.35 184.21 + 0.1
US46120E6023 INTUITIVE SURGICAL....939.65 948.83 ­ 1.0
US5128071082 LAM RESEARCH CORP...162.52 155.94 + 4.2
US53071M1045 LIBERT MED HLD...............24.1 23.28 + 3.5
US5356781063 LINEAR TECHNOLOGY.....65 65 + 0.0
US5770811025 MATTEL...............................21.1 21.05 + 0.2
US57772K1016 MAXIM INTEGR PROD......45.01 46.88 ­ 4.0
US5951121038 MICRON TECHNOLOGY....31.95 31.85 + 0.3
US64110L1061 NETFLIX.........................184.74 158.78 + 16.3

US7415034039 PRICELINE.COM...........1994.57
1949.2

5
+ 2.3

US7475251036 QUALCOMM INC...............53.65 56.35 ­ 4.8
US80004C1018 SANDISK......................76.18 76.18 + 0.0
IE00B58JVZ52 SEAGATE TECHNOLOGY..39.43 39.47 ­ 0.1
US82968B1035 SIRIUS XM RADIO...............5.41 5.45 ­ 0.7
US8552441094 STARBUCKS.....................58.01 58.51 ­ 0.9
US8589121081 STERICYCLE......................77.22 76.1 + 1.5
US8715031089 SYMANTEC CORP.............31.25 29.96 + 4.3
US92532F1003 VERTEX PHARMA...........161.16 131.26 + 22.8
US9668371068 WHOLE FOODS MARKET.41.79 42.01 ­ 0.5
US9839191015 XILINX INC.......................64.69 66.7 ­ 3.0
US9843321061 YAHOO INC....................54.3 54.3 + 0.0
ZURICH (SMI)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
CH0012221716 ABB....................................22.5 24.08 ­ 6.6
CH0012138605 ADECCO............................71.35 72.85 ­ 2.1
CH0210483332 CIE FIN RICHEMONT.............80 79.65 + 0.4
CH0030170408 GEBERIT...........................451.1 457.9 ­ 1.5
CH0010645932 GIVAUDAN.........................1923 1958 ­ 1.8
CH0012214059 HOLCIM..............................56.3 56.8 ­ 0.9
CH0102484968 JULIUS BAER HLDG..........49.75 50.8 ­ 2.1
CH0038863350 NESTLE............................82.85 83.7 ­ 1.0
CH0012005267 NOVARTIS........................80.45 79.95 + 0.6
CH0012032048 ROCHE HOLDING................244 245.8 ­ 0.7
CH0002497458 SGS....................................2215 2341 ­ 5.4
CH0126881561 SWISS RE NOM..................90.8 90.05 + 0.8
CH0008742519 SWISSCOM..........................470 466.7 + 0.7
CH0011037469 SYNGENTA.....................463 463 + 0.0
CH0012255151 THE SWATCH GROUP........371.1 353.1 + 5.1

CH0244767585 UBS..................................16.69 16.84 ­ 0.9
CH0011075394 ZURICH FIN SERVICE.......286.4 290.4 ­ 1.4
TOKYO (TOPIX 30)
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
JP3242800005 CANON..............................3856 3790 + 1.7
JP3783600004 EAST JAPAN RAILWAY....10590 10715 ­ 1.2
JP3854600008 HONDA MOTOR................3076 3134 ­ 1.9
JP3726800000 JAPAN TOBACCO...............3783 3837 ­ 1.4
JP3228600007 KANSAI ELEC. POWER....1487.5 1469.5 + 1.2
JP3496400007 KDDI...............................2928.5 2920 + 0.3
JP3304200003 KOMATSU LTD...............2985.5 2954 + 1.1
JP3898400001 MITSUBISHI CORP............2409 2420.5 ­ 0.5
JP3899600005 MITSUBISHI ESTATE......2005.5 2041.5 ­ 1.8
JP3902900004 MITSUBISHI UFJ FIN.........713.6 731.8 ­ 2.5
JP3756600007 NINTENDO......................37220 35880 + 3.7
JP3381000003 NIPPON STEEL CORP........2638 2659.5 ­ 0.8
JP3672400003 NISSAN MOTOR.................1136 1150.5 ­ 1.3
JP3762600009 NOMURA HOLDINGS.......666.1 667.2 ­ 0.2
JP3735400008 NTT...................................5406 5350 + 1.0
JP3165650007 NTT DOCOMO.................2631.5 2640.5 ­ 0.3
JP3866800000 PANASONIC....................1497.5 1527 ­ 1.9
JP3371200001 SHIN­ETSU CHEMICAL....10335 10175 + 1.6
JP3435000009 SONY................................4539 4499 + 0.9
JP3463000004 TAKEDA PHARMA.............5745 5681 + 1.1
JP3585800000 TOKYO ELEC. POWER.........461 464 ­ 0.6
JP3592200004 TOSHIBA CORP.................277.5 231.6 + 19.8
 AUTRES PLACES

CANADA ­ TORONTO  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
CA0679011084 BARRICK GOLD...........20.55 19.98 + 2.9
CA0977512007 BOMBARDIER...............2.39 2.35 + 1.7
AUSTRALIE ­ SYDNEY  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
AU000000BHP4 BHP BILLITON.................24.49 25.13 ­ 2.5
AU000000RIO1 RIO TINTO........................63.05 65.53 ­ 3.8
AFRIQUE DU SUD ­ JOHANNESBOURG  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
GB00B1XZS820 ANGLO AMERICAN..... 187.03 187.89 ­ 0.5
ZAE000043485 ANGLOGOLD ASH..... 124.06 131.4 ­ 5.6
ZAE000018123 GOLD FIELDS..............48.83 48.58 + 0.5
ZAE000015228 HARMONY GOLD.........22.27 21.9 + 1.7
ZAE000083648 IMPALA PLATINUM.....37.05 35.26 + 5.1
ZAE000006284 SAPPI...........................91.97 88.85 + 3.5
ZAE000006896 SASOL........................379.95 374.07 + 1.6
ZAE000109815 STANDARD BANK........ 158.8 151.7 + 4.7
SUEDE ­ STOCKHOLM  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
CH0012221716 ABB LTD............................195.8 207.8 ­ 5.8
SE0000103814 ELECTROLUX....................285.1 281.8 + 1.2
SE0000108656 ERICSSON B.....................52.45 62.2 ­ 15.7
SE0000106270 HENNES & MAURITZ......219.35 211.1 + 3.9
SE0000108227 SKF...................................165.4 175.5 ­ 5.8
SE0000115446 VOLVO..............................139.4 149.8 ­ 6.9
FINLANDE ­ HELSINKI  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
FI0009000681 NOKIA.................................5.31 5.49 ­ 3.3
NORVEGE ­ OSLO  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
NO0005052605 NORSK HYDRO................52.05 52.15 ­ 0.2
NO0010096985 STATOIL............................139.2 141 ­ 1.3
NO0010208051 YARA INT'L.......................314.7 330.9 ­ 4.9
DANEMARK ­ COPENHAGUE  
ISIN VALEUR 21­07 14­07 VAR.
DK0060102614 NOVO NORDISK...............273.3 277.7 ­ 1.6

COURS EN CLÔTURE INDICE VARIATION VAR. DEP INDICE EXTRÊME 2017 (EN 
SÉANCE)

DU 21­7­2017 SEMAINE FIN 2016 FIN 2016 PLUS­HAUT (DATE) PLUS­BAS (DATE)

PARIS
CAC 40 5 117,66 ­ 2,25 + 5,25 4 862,31 5 442,10 (08­05­17) 4 733,82 (08­02­17)
CAC 40 NET 12 979,08 ­ 2,25 + 8,11 12 005,34 13 581,06 (16­05­17) 11 692,87 (08­02­17)
CAC NEXT 20 10 974,37 ­ 0,98 + 9,62 10 011,49 11 499,67 (02­06­17) 9 975,83 (17­01­17)
SBF 120 4 093,17 ­ 2,02 + 6,71 3 835,62 4 317,26 (08­05­17) 3 759,77 (08­02­17)
CAC LARGE 60 5 660,44 ­ 2,12 + 5,69 5 355,93 6 007,29 (08­05­17) 5 239,10 (08­02­17)
CAC MID 60 13 866,37 ­ 1,12 + 16,28 11 925,45 14 334,75 (26­06­17) 11 830,23 (31­01­17)
CAC SMALL 12 993,80 ­ 0,66 + 17,38 11 069,48 13 298,84 (26­06­17) 11 098,61 (02­01­17)
CAC MID & SMALL 13 799,99 ­ 1,04 + 16,47 11 848,16 14 241,50 (26­06­17) 11 790,78 (31­01­17)
CAC ALL­TRADABLE 4 029,47 ­ 1,99 + 6,90 3 769,25 4 234,07 (05­05­17) 3 697,37 (08­02­17)
CAC ALLSHARES 6 150,12 ­ 1,67 + 9,59 5 611,92 6 388,86 (02­06­17) 5 543,55 (08­02­17)

EUROPE
INDICES PAN­EUROPÉENS
EUROFIRST 80 4 779,77 ­ 2,18 + 6,48 4 488,80 5 020,74 (08­05­17) 4 401,72 (08­02­17)
EUROFIRST 100 4 200,46 ­ 1,85 + 2,71 4 089,69 4 428,28 (16­05­17) 4 032,26 (31­01­17)

COURS EN CLÔTURE INDICE VARIATION VAR. DEP INDICE EXTRÊME 2017 (EN 
SÉANCE)

DU 21­7­2017 SEMAINE FIN 2016 FIN 2016 PLUS­HAUT (DATE) PLUS­BAS (DATE)
DJ EURO STOXX 50 3 452,25 ­ 1,99 + 4,92 3 290,52 3 666,80 (08­05­17) 3 214,31 (08­02­17)
DJ EURO STOXX  374,92 ­ 1,89 + 7,04  350,26  392,96 (08­05­17)  345,56 (08­02­17)
DJ STOXX 50 3 118,26 ­ 1,44 + 3,58 3 010,55 3 279,71 (16­05­17) 2 979,48 (31­01­17)
ZONE EURO
FRANCFORT ­ DAX 12 240,06 ­ 3,10 + 6,61 11 481,06 12 951,54 (20­06­17) 11 414,82 (02­01­17)
AMSTERDAM ­ AEX  522,22 + 0,22 + 8,08  483,17  537,84 (09­05­17)  476,71 (31­01­17)
BRUXELLES ­ BEL 20 3 883,47 ­ 0,49 + 7,68 3 606,36 4 055,96 (08­05­17) 3 542,27 (31­01­17)
HELSINKI ­ OMX 9 758,16 ­ 1,31 + 9,62 8 901,53 10 033,90 (20­06­17) 8 751,79 (31­01­17)
LISBONNE ­ PSI 20 5 295,51 ­ 0,13 + 13,17 4 679,20 5 359,19 (14­06­17) 4 455,76 (02­02­17)
MADRID­ IBEX 35 10 426,60 ­ 2,14 + 11,49 9 352,10 11 184,40 (08­05­17) 9 236,60 (08­02­17)
MILAN ­ FTSE MIB 21 202,16 ­ 1,35 + 10,23 19 234,58 21 828,77 (16­05­17) 18 424,31 (08­02­17)
HORS ZONE EURO
LONDRES ­ FTSE 100 7 452,91 + 1,01 + 4,34 7 142,83 6 886,31 (03­02­15) 7 093,57 (02­02­17)
ISTANBUL ­ ISE NATIONAL 100 106 842,79 + 1,59 + 36,73 78 138,66 107 749,80 (20­07­17) 22 583,11 (05­01­17)
MOSCOU ­ RTS (DOLLAR) 1 024,89 ­ 1,83 ­ 11,06 1 152,33 1 196,99 (06­02­17)  958,83 (22­06­17)
ZURICH ­ SMI 8 938,68 ­ 1,06 + 8,74 8 219,87 9 148,61 (26­06­17) 8 192,58 (23­01­17)

AMERIQUES**
NEW YORK
DOW JONES 21 538,66 ­ 0,46 + 8,99 19 762,60 21 681,53 (14­07­17) 19 677,94 (19­01­17)
STANDARD & POOR'S 500 2 468,93 + 0,67 + 10,28 2 238,83 2 477,62 (20­07­17) 2 245,13 (03­01­17)
NASDAQ COMPOSITE 6 378,98 + 1,37 + 18,50 5 383,12 6 398,26 (20­07­17) 5 397,99 (03­01­17)
RUSSEL 2000 1 442,35 + 1,17 + 5,81 1 363,18 1 433,79 (09­06­17) 1 335,04 (27­03­17)
AUTRES PLACES
TORONTO ­ TSX COMPOSITE 15 153,71 + 0,05 ­ 0,88 15 287,59 15 943,09 (21­02­17) 14 915,78 (07­07­17)
MEXICO ­ IPC 51 293,36 + 0,26 + 12,38 45 642,90 51 364,19 (17­07­17) 45 314,58 (09­01­17)
SAO PAULO ­ BOVESPA 64 701,28 ­ 1,02 + 7,43 60 227,29 69 487,58 (23­02­17) 59 370,90 (02­01­17)

ASIE
TOKYO ­ NIKKEI 225 20 099,75 ­ 0,09 + 5,16 19 114,37 20 318,11 (20­06­17) 18 224,68 (17­04­17)
HONG KONG ­ HANG SENG 26 740,21 + 1,50 + 22,71 21 790,91 26 794,18 (20­07­17) 21 883,82 (03­01­17)
BOMBAY ­ BSE SENSEX 30 32 028,89 + 0,03 + 20,29 26 626,46 32 131,92 (17­07­17) 26 447,06 (02­01­17)
SÉOUL ­ KOSPI 200  321,79 + 1,40 + 23,76  260,01  322,01 (21­07­17)  258,64 (02­01­17)
SHANGAI COMPOSITE 3 244,86 + 0,83 + 4,81 3 096,10 3 295,19 (07­04­17) 3 016,53 (11­05­17)

AUTRES INDICES
MONDE ­ MORGAN STANLEY* 1 963,31 + 1,36 + 12,00 1 752,96 1 963,31 (20­07­17) 1 753,09 (02­01­17)
LONDRES ­ FTSE GOLD* 1 467,30 + 3,27 + 3,52 1 417,42 1 697,77 (08­02­17) 1 389,33 (07­07­17)

COURS EN CLÔTURE INDICE VARIATION VAR. DEP INDICE EXTRÊME 2017
DU 21­7­2017 SEMAINE FIN 2016  29­11­13 PLUS­HAUT (DATE) PLUS­BAS (DATE)

INVESTIR 10 GV 147,25 ­ 2,06 % + 10,47 % 103,33 155,23 (5­5­17) 134,38 (12­1­17)
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