
Bilan Euronext Growth S1 2026

La dynamique reste positive

Après trois ans de purgatoire, Euronext Growth a renoué avec les 

gains en 2025 (+8,7%), mais restait à la traîne par rapport aux plus 

grandes capitalisations. Au premier semestre 2026, la tendance 

s'inverse : l'indice des petites valeurs (+6,1%) fait mieux que le CAC 

40 (+3,1%) et surtout que le CAC Mid & Small, dans le rouge (-

0,3%).

Une progression générale toutefois à nuancer

Comme en 2025, la macroéconomie a continué de faire la loi sur les 
marchés. Le bras de fer entre les USA et l'Iran a chahuté le pétrole et 
ranimé les peurs inflationnistes, pendant que la consommation 
discrétionnaire est restée sous pression, plombée par un pouvoir 
d'achat toujours à la peine.

Dans ce climat, la performance d’Euronext Growth (+6,1%) ne reflète 
pas un mouvement homogène sur l’ensemble du compartiment, 
mais plutôt l’effet d’entraînement de quelques fortes progressions. 
La thématique technologique a joué un rôle central, en particulier 
autour de l’IA, des semi-conducteurs et des infrastructures data 
centers. Kalray (+623%), Riber (+213%) et 2CRSI (+161%) ont ainsi 
fortement contribué à la bonne tenue de l’indice, masquant une 
réalité plus contrastée pour le reste de la cote.

Le premier trimestre (+1,4%) a d’abord été marqué par une relative 
résistance d’Euronext Growth, alors même que le CAC Mid & Small (-
5,1%) et le CAC 40 (-4,1%) reculaient nettement. Cette décorrélation 
tient notamment à la bonne orientation de certains dossiers de 
croissance, déjà soutenus par des catalyseurs propres, tandis que les 
valeurs plus cycliques ou dépendantes de la consommation restaient 
pénalisées.

Le deuxième trimestre (+4,6%) a ensuite confirmé cette dynamique, 
avec une accélération portée par le retour de l’appétit pour les 
valeurs exposées aux grandes tendances structurelles. Les 
investisseurs ont surtout recherché les sociétés capables de 
bénéficier directement de la montée en puissance de l’IA et des 
besoins en capacités de calcul.

Cette rotation thématique résume à elle seule la surperformance 
semestrielle d'Euronext Growth. Un marché qui reste par ailleurs 
très sélectif, hors des noms déjà identifiés par tous.
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Euronext 

Growth

CAC Mid & 

Small
CAC 40 CAC Small CAC Mid

Janvier 2,1% 0,7% -0,3% 4,5% 0,2%

Février 2,0% 3,2% 5,6% -0,2% 0,1%

Mars -2,7% -8,7% -8,9% -7,6% 0,2%

Avril 5,6% 9,5% 3,8% 4,3% 0,2%

Mai 3,8% 6,1% 0,8% 6,2% 0,2%

Juin -4,6% -9,6% 2,7% -7,0% 0,2%

Evolution S1 

2026 6,1% 2,8% 4,0% 3,3% 1,9%

Euronext 

Growth

CAC Mid & 

Small
CAC 40

30/06/2026 999,21 14 381,54 8 403,99

YoY 6,1% -0,3% 3,1%

31/12/2025 942,16 14 422,72 8 149,50

YoY 8,7% 13,1% 10,4%

31/12/2024 866,64 12 750,95 7 380,74

YoY -10,4% -5,9% -2,2%

31/12/2023 967,32 13 554,96 7 543,18

YoY -10,8% 1,4% 16,5%



En matière de performance, 89 valeurs, soit 36,7% des sociétés cotées 
à Paris de l’indice, sont ressorties en hausse au cours de l’exercice. Au 
niveau sectoriel, la dynamique est également contrastée: sur les 
douze secteurs que compte l’indice Euronext Growth, seulement trois 
ont terminé le semestre en territoire positif. 

Des multiples de valorisation sous leurs moyennes historiques
Après le rebond entamé en 2025 et sur la première partie de 2026, les 

valorisations au sein de l’indice affichent des décotes moins 

significatives sur 5 ans. Ce resserrement est également attribuable à la 

sortie des multiples particulièrement élevés observables au premier 

semestre 2021. 

Au 30 juin 2026, l’indice Euronext Growth se traite ainsi 0,78x VE/CA 

forward, contre une moyenne historique de 0,8x sur les cinq dernières 

années, traduisant une décote très légère de -2,5% (celle-ci était de 

plus de -10% au terme de 2025).  Au niveau du multiple EV/EBIT 

forward, la décote est toujours observable: 12,0x vs 13,9x sur 5 ans. 

Cela représente une décote encore significative de -13,6% mais qui 

s’est bien résorbée par rapport à celle de -25,5% observée au terme 

de l’année 2025.  

Au terme de l’année 2025, le CAC Mid & Small affichait également 

une décote, plus contenue, qui s’établissait à -3,4% sur le multiple 

EV/EBIT. Cette dernière s’est désormais inversée pour se transformer 

en premium: la valorisation de l’indice s’établit à 14,6x EV/EBIT FY1 vs 

une moyenne de 14,3x sur 5 ans, soit un très léger premium de +2,1%. 

Tout comme au terme en 2025, le CAC 40 reste au dessus de sa 

moyenne historique avec un EV/EBIT de 13,3x contre une moyenne 5 

ans à 12x, traduisant une prime de +3,9%.  
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EV/CA forward 5 ans– Euronext Growth

source : Factset au 30/06/2026

EV/EBIT forward 5 ans – Euronext Growth

source : Factset au 30/06/2026
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Euronext Growth : Panorama sectoriel

Au terme du premier semestre 2026, l’indice Euronext Growth 
regroupe 245 valeurs cotées à Paris. Sur cette période, huit retraits 
de cotes ont eu lieu (contre quinze au S1 2025) dont quatre 
liquidations judiciaires.

La capitalisation boursière totale des valeurs parisiennes de l’indice 
atteint 17,7 Mds€, contre 17,2 Mds€ fin 2025. La capitalisation 
moyenne ressort ainsi à 72,2 M€ contre 70,8 M€ fin 2025. 

D’un point de vue sectoriel, seulement trois des douze secteurs que 
compte Euronext Growth, selon la classification RBICS de Factset, 
affichent une performance positive sur le semestre (calcul Euroland 
sur la base de la performance moyenne pondérée des composants 
sectoriels au 30/06/2026): La technologie (+22,6%), la 
consommation non cyclique (+4,9%) et l’industrie (+4,9%). 

En matière de pondération, l’indice est nettement dominé par la 
technologie, la consommation non cyclique et la consommation 
cyclique. 
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Pondération et performances sectorielles de l’indice Euronext Growth

source : Euronext, EuroLand Corporate
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Alors que le début d’année a été rythmé par des conditions 

macroéconomiques toujours très exigeantes pour les entreprises, 

trois secteurs ont réussi à s’illustrer. 

Sans surprise, la Technologie décroche la première place avec 

+22,6% sur le semestre, portée par la vague IA et surtout par les 

puces. Certains dossiers ont explosé les compteurs, à commencer 

par Kalray : +623% sur six mois, pour une capitalisation qui atteint 

désormais 155 M€. De quoi valider un scénario de redressement 

bien engagé, avec des revenus multipliés par quatre en 2025 à 14,3 

M€ et un EBITDA repassé dans le vert à 6,2 M€ (contre une perte de 

-3,9 M€ un an plus tôt). La thématique des puces et des data centers 

a également été très porteuse pour des acteurs comme Riber 

(+213%), 2CRSI (+161%) ou encore SEMCO (+72%). 

Le secteur de la consommation non cyclique a joué son rôle de 

secteur refuge, avec une progression de +4,9% sur le semestre. 

Parmi les meilleurs contributeurs à la performance du semestre, on 

trouve Poulaillon, groupe familial de boulangerie-restauration 

rapide, avec une performance de +50%. Le titre a bénéficié d’une 

OPA de la famille fondatrice avec une prime proche de +30%. De son 

côté, Advini, spécialiste des vins de terroir a profité d’un double 

catalyseur : l’amélioration de sa rentabilité 2025, avec un ROC en 

hausse de +61% à 9,2 M€, et surtout le rapprochement avec Cordier 

by InVivo, qui doit lui apporter environ 50 M€ de chiffre d’affaires 

export supplémentaire. Enfin, Ecomiam (distribution de produits 

surgelés) s’est également distingué (+18%) grâce à de bons résultats 

et une perte nette réduite dans le cadre de son S1 2025-2026.

L’industrie est le troisième et dernier secteur a avoir réalisé une 

performance positive au cours du S1 2026 (+4,9%). Sogeclair et 

Entech ont profité d’un retour d’intérêt pour les dossiers industriels 

en croissance. Sogeclair (+38%) a été soutenu par son exposition à 

l’aéronautique et à la défense, avec un EBITDA 2025 en hausse de 

13% à 18,7 M€. Entech (+36%) a, de son côté, bénéficié d’une forte 

dynamique dans le stockage d’énergie, avec un chiffre d’affaires 

2025 de 76 M€, en hausse de +62%, et des commandes proches de 

200 M€, offrant une bonne visibilité sur 2026. NSE s’est également 

distingué avec une performance semestrielle de +24% sous l’effet 

d’une rentabilité en hausse. 
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Parmi les secteurs en difficulté, nous retrouvons la consommation 

cyclique : le compartiment recule de -10,0% sur six mois, victime 

d'une demande domestique atone. Mr Bricolage (-39,2% YTD) 

incarne ce décrochage : le groupe a publié un résultat net 2025 en 

chute de -39,5% à 8,4 M€, soit une quatrième année consécutive de 

baisse. La société est notamment pénalisée par le désintérêt 

croissant des ménages pour le bricolage maintenant la parenthèse 

Covid refermée, dans un marché français des GSB qui recule pour la 

troisième année de suite (-1,4% en 2025).

Fountaine Pajot (-14,4%) subit de son côté l’attentisme dans le 

secteur du nautisme : le chiffre d'affaires semestriel 2025/26 a 

reculé de -12,7% à 136,3 M€ et l'EBE a été divisé par deux à 12,7 M€ 

contre 25,2 M€ un an plus tôt, même si la structure financière reste 

solide. Piscine Desjoyaux (-9,0%) complète le tableau, avec une 

reprise sur le marché de la piscine pas encore tout à fait effective, 

après plusieurs années de décroissance. 

Le secteur de la santé a également été chahuté, avec certaines 

biotechs sanctionnées sur les jalons cliniques et réglementaires. Le 

secteur limite son repli à -3,9%, mais masque des accidents 

individuels sévères. Cellectis (-40%) continuer de payer un 

enchaînement d’évènements défavorables: le titre a dévissé de -11% 

en décembre, après une décision arbitrale défavorable dans son 

litige avec Servier, et le flux de nouvelles cliniques, pourtant 

honorable sur lasmé-cel, ne suffit pas à restaurer la confiance sur un 

dossier au cash-burn structurel. Sensorion (-31,7%) illustre de son 

côté le risque concurrentiel : l'approbation de la thérapie génique 

OTOF de Regeneron aux États-Unis, fournie gratuitement, a 

considérablement dégradé l'opportunité commerciale du 

programme, forçant la société à repivoter sur le GJB2 (SENS-601), 

avec un horizon de trésorerie à fin 2027 mais des catalyseurs 

repoussés. 
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Un marché primaire en légère amélioration à Paris

Dans un environnement macroéconomique encore contraint, 
marqué par des tensions géopolitiques persistantes et une 
incertitude politique durable en France, le marché primaire parisien 
est resté sélectif au premier semestre 2026. Malgré ce contexte, 
quelques signaux d’amélioration sont apparus, notamment sur 
Euronext Growth Paris.

Deux introductions en Bourse ont ainsi marqué le semestre : Rising 
Stone, constructeur d’immobilier de luxe et d’ultra-luxe dans les 
Alpes françaises et les destinations premium, introduit avec une 
capitalisation d’environ 150 M€, et IEVA Group, spécialiste de la 
beauté et du bien-être personnalisés, combinant marques 
cosmétiques, data et services d’abonnement, pour une capitalisation 
d’environ 126 M€ à l’admission. Ces deux opérations traduisent un 
regain d’activité, certes encore mesuré, après une année 2025 
particulièrement atone, au cours de laquelle seules deux IPO avaient 
été réalisées : SEMCO Technologies et Kaleon.

Les sociétés de l’indice Euronext Growth Paris ont par ailleurs levé 
166 M€ sur le S1 2026 à travers 21 opérations (hors montant levé 
par les introductions en bourse de Rising Stone et d’IEVA Group), soit 
une levée moyenne de 7,9 M€. Ce niveau reste modeste, mais 
marque une progression par rapport à l’année précédente. Plusieurs 
opérations ont notamment franchi la barre symbolique des 10 M€, 
parmi lesquelles Crossject, avec une levée de 15 M€ réalisée le 22 
mai, et Capital B, avec 15,2 M€ levés le 11 mai.

Plusieurs sociétés ont également privilégié des émissions avec 
maintien du droit préférentiel de souscription, permettant aux 
actionnaires historiques de participer à l’opération et de limiter leur 
dilution. Parmi les exemples les plus réussis, Abionyx Pharma et 
Theraclion se sont distingués avec des levées respectives de 18,7 M€ 
et 6,1 M€, réalisées avec un taux de souscription supérieur à 100%. 
Valbiotis, de son côté, a fait face à des conditions de marché plus 
exigeantes. Son augmentation de capital de 10,2 M€ a été réalisée 
avec une décote de 20% et un taux de souscription limité à 77%, 
illustrant la prudence des investisseurs. 
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Opérations primaires : AK avec maintien du DPS

Source : Euronext, EuroLand Corporate
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Les introductions en Bourse ont également contribué à l’activité du 

marché primaire. IEVA Group a levé environ 7,3 M€ dans le cadre de 

son IPO, tandis que Rising Stone s’est démarqué par une opération 

de taille plus significative, avec 30 M€ levés par augmentation de 

capital, complétés par une cession d’actions existantes, portant le 

montant total de l’offre à 35,5 M€. Cette opération constitue l’une 

des levées les plus structurantes du semestre sur Euronext Growth 

Paris. 

Source : Euronext, EuroLand Corporate

Date Société Marché

Actions nouvelles en

% du capital post-

opération

Montant levé/cherché

(en M€)
Activité

23/02/2026 Rising Stone Euronext Growth 20,00% 30,0 Immobilier de luxe

31/03/2026 IEVA Group Euronext Growth 5,80% 7,3 Beauté/Tech

Augmentation de capital dans le cadre d'une Introduction en bourse

Date Société Marché

Actions nouvelles en

% du capital post-

opération

Montant levé/cherché

(en M€)
Décote (-)

Décote / 

Valeur ex-droit

Taux de 

souscription 

08/06/2026 Valbiotis Euronext Growth n.a. 10,2 -20% -10% 61%

29/05/2026 GoldbyGold Euronext Growth n.a. 1,47 -15% n.a. 139%

27/05/2026 Abionyx pharma Euronext Growth n.a. 18,7 -24% -21% 100%

11/05/2026 Theraclion Euronext Growth 17,00% 6,0 -3,52% -8,60% 103%

20/03/2026 Novacyt Euronext Growth 2,70% 0,8 0% n.a. 125%

09/03/2026 Netmedia Group Euronext Growth 4,00% 0,5 420% n.a. 100%

20/02/2026 One Experience Euronext Growth 33,00% 0,4 122,22% n.a. n.a.

10/02/2026 Audacia Euronext Growth n.a. 8,0 -30% -24% n.a.

Total S1 2026 46,1

Augmentation de Capital avec maintien du DPS



Le compartiment des placements privés est resté actif au premier 

semestre 2026 sur Euronext Growth, avec 120,1 M€ levés hors 

opérations réalisées dans le cadre d’introductions en Bourse. 

L’opération la plus significative revient à Median Technologies, qui a 

levé 50 M€ avec une décote limitée de 11%, confirmant la capacité 

de certains dossiers technologiques à attirer des montants 

importants malgré un marché primaire encore sélectif.

Parmi les autres transactions notables, Capital B, ex-The Blockchain 

Group, s’est distinguée avec une levée de 15,2 M€ réalisée avec une 

décote limitée de 4,3%, illustrant l’intérêt des investisseurs pour le 

modèle émergent des sociétés cotées exposées au Bitcoin. Crossject 

a également réuni 15 M€, mais avec une décote plus marquée de 

20%, tandis que Fermentalg a levé 11 M€, également avec une 

décote de 20%.

Ces opérations illustrent le poids toujours important des secteurs 

technologiques et santé/biotechnologies dans l’activité primaire 

d’Euronext Growth. Les conditions de financement restent 

néanmoins hétérogènes selon les profils d’émetteurs, avec des 

décotes parfois limitées pour les dossiers les plus recherchés, et des 

ajustements de prix plus significatifs pour certaines opérations.

8

Opérations primaires : AK par Placement Privé

Source : Euronext, EuroLand Corporate
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Date Société Marché

Actions nouvelles en

% du capital post-

opération

Montant levé/cherché

(en M€)

Décote / cours

de référence
Activité

26/06/2026 Agripower Euronext Growth 16,08% 1,85 -13,51% Industriel

18/06/2026 Hoffmann green cement technologies Euronext Growth n.a 5,0 n.a Technologies

28/05/2026 Median Technologies Euronext Growth n.a 50,0 -11,30% Technologies

13/05/2026 Crossject Euronext Growth 10,80% 15,0 -20,00% Santé

29/04/2026 Fermentalg Euronext Growth n.a 11,0 -20,00% Biotechnologies

26/03/2026 Capital B (ex : The Blockchain Group) Euronext Growth n.a 15,2 -4,30% Technologies

26/03/2026 Drone volt Euronext Growth 12,09% 3,85 -21,70% Technologies

19/01/2026 Amoeba Euronext Growth 11,43% 6,7 -19,00% Biotechnologies

11/03/2026 Biophytis Euronext Growth n.a 2,0 -23,40% Biotechnologies

25/02/2026 Afyren Euronext Growth 7,60% 7,0 -10,70% Biotechnologies

19/01/2026 Winamp Euronext Growth n.a 2,45 -15,00% Technologies

Total S1 2026 120,1

Augmentation de capital par Placement Privé
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Des retraits, des liquidations et des transferts 

Concernant le marché secondaire parisien, le premier semestre 2026 
a été marqué par un double dynamique : d’un côté, la poursuite des 
offres publiques et des retraits de cote ; de l’autre, plusieurs 
radiations liées à des situations financières dégradées.

Cette tendance s’est particulièrement illustrée sur Euronext Growth 
Paris, avec huit retraits enregistrés au cours du semestre, parmi 
lesquels Prodware et Cogelec. Elle témoigne d’un marché encore 
sélectif, où les sorties de cote restent alimentées à la fois par des 
offres publiques, des retraits obligatoires et des réorganisations 
capitalistiques.

Le segment a également été marqué par plusieurs liquidations, avec 
les radiations successives d’Entreprendre, McPhy Energy ou encore 
Carmat. Ces cas mettent en relief la forte disparité de l’univers 
Growth, composé à la fois de sociétés en développement avancé et 
d’émetteurs plus exposés aux contraintes de financement, 
notamment dans des secteurs capitalistiques ou à risque élevé.

 

Source : Euronext, EuroLand Corporate

Opérations secondaires : Retraits de cote sur Euronext Growth Paris

S1 2026

Note Euronext Growth

Date de retrait de la 

cotation
Société Marché Raison du retrait Dernier prix Capitalisation (M€)

21/01/2026 Cogelec Euronext Growth
Retrait obligatoire après 

OPA de Legrand
  29,0   259,8

26/01/2026 Entreprendre Euronext Growth
Radiation / sortie de 

cote
  6,6   4,05

26/01/2026 McPhy Energy Euronext Growth
Liquidation / procédure 

collective
  0,15   4,39

28/01/2026 Prodware Euronext Growth
Retrait obligatoire à 28 € 

par action
  28,0   217,7

28/01/2026 Global Bioenergies Euronext Growth Liquidation judiciaire   0,02   0,34

26/02/2026 Aventador Euronext Growth
Radiation / procédure 

de marché
  0,0   0,98

17/03/2026 Carmat Euronext Growth Liquidation judiciaire   0,1   6,36

17/03/2026 Cerinnov Group Euronext Growth
Liquidation judiciaire / 

procédure collective
  0,03   0,14

Sortie de cote
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Opérations secondaires : Transferts sur Euronext Growth Paris
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Ces sorties ont été partiellement compensées par un retour en force
des transferts (18 en 2022, 8 en 2023, 3 en 2024 et 9 en 2025), avec 
huit opérations concrétisées au premier semestre: Claranova, Forsee 
Power, Soditech, Macompta.fr, Preatoni Group, Plastivaloire, 
SergeFerrari Group et enfin Eduform’action. 

Cette tendance illustre l’attractivité toujours grandissante d’Euronext
Growth, où les contraintes réglementaires plus souples attirent de 
plus en plus d’entreprises cotées depuis plusieurs années et des 
capitalisations boursières significatives.

Date effective du 

transfert
Société Secteur Type d'opération

Capitalisation boursière au 

30/06/2026 (en M€)

11/02/2026 Claranova Technologie

Transfert d'Euronext à 

Euronext Growth 37,2

16/02/2026 Forsee Power Energie

Transfert d'Euronext à 

Euronext Growth 30,5

19/02/2026 Soditech Ing Industriel

Transfert d'Euronext à 

Euronext Growth 15,0

30/03/2026 MACOMPTA.FR Technologie

Transfert d'Access à 

Euronext Growth 15,0

11/05/2026 Preatoni Group Immobilier

Transfert d'Access + à 

Euronext Growth 369,9

12/06/2026 Plastivaloire
Industriel

Transfert d'Access à 

Euronext Growth 52,0

24/06/2026 SergeFerrari Group
Industriel

Transfert d'Access à 

Euronext Growth 98,1

25/06/2026 EDUFORM'ACTION
Education

Transfert d'Access à 

Euronext Growth 5,9



Top Flop des valeurs d’Euronext Growth Paris

Au premier semestre, le segment Euronext Growth s’est appuyé sur 

ses valeurs technologiques pour poursuivre sa progression. Parmi les 

meilleurs contributeurs français à la performance globale de l’indice, 

nous retrouvons des entreprises innovantes et exposées à des 

thématiques porteuses: 2CRSI, Kalray et Mauna Kea Technologies.  

Très belle performance d'environ +170% depuis le début de l'année 

malgré la violente attaque du short seller Grizzly Research, dont le 

rapport du 18 juin mettant en cause la réalité des contrats 

américains avait fait chuter le titre de -43%. La réponse point par 

point de la société, le lancement d'une vérification indépendante sur 

le contrat allemand et la confirmation de la guidance de 400 M€ de 

chiffre d'affaires ont permis un net rebond : le marché continue de 

voir du potentiel dans le seul pure play serveurs IA de la cote.

Kalray signe l'un des parcours les plus spectaculaires de la cote, en 

hausse de +622% sur six mois. Le marché salue le recentrage réussi 

sur les DPU, avec un premier EBITDA positif de 6,2 M€, un free cash 

flow de 2,3 M€ et un chiffre d'affaires semi-conducteurs multiplié 

par quatre en 2025, ainsi que la finalisation annoncée d'un nouveau 

contrat majeur de type Openchip. La prime de rareté joue à plein : 

seul acteur européen des DPU, le titre incarne le thème de l'IA 

souveraine.

Enfin , Mauna Kea Technologie s'envole (+120%) depuis sa sortie de 

sauvegarde, homologuée fin 2025 avec une réduction de 70% de la 

dette financière et 20 M€ de capitaux propres additionnels. Le bilan 

assaini libère le déploiement commercial : ventes américaines en 

hausse de +38% en 2025, croissance organique de +68% au T1 2026, 

nouvelles homologations réglementaires ouvrant le Royaume-Uni et 

la Suisse, et premier accord de distribution aux États-Unis avec 

TaeWoong Medical, opérationnel dès le T2.
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À l’inverse, plusieurs valeurs ont subi de lourds revers au S1 2026. 
Entre tensions financières, retards opérationnels et manque de 
visibilité stratégique, ces contre-performances rappellent la 
sélectivité accrue du marché envers les sociétés en phase de 
croissance. Capital B, Carbios et le Groupe LDLC, Europlasma et 
Valbiotis figurent parmi les plus fortes chutes de 2025.

Capital B (-48%) : Ex-The Blockchain Group, Capital B est une société 
cotée positionnée comme véhicule de trésorerie Bitcoin, offrant une 
exposition indirecte et amplifiée au BTC. La baisse reflète la 
contraction simultanée du prix du bitcoin et de la prime de marché 
sur la valeur nette d’actifs, alors que le groupe détient environ 3 
139 BTC acquis en moyenne autour de 92 000 € par unité. Avec un 
BTC proche de 63 000 € mi-2026, la position ressort en forte perte 
latente, tandis que les financements par ATM, OCA et BSA 
entretiennent un risque de dilution structurelle.

Carbios (-51%) : Carbios est une deeptech française spécialisée dans 
le recyclage enzymatique du PET, avec une technologie brevetée 
mais encore en phase critique d’industrialisation. La baisse du titre 
traduit une perte de confiance dans l’exécution notamment avec les 
annonces de report de l’usine de Longlaville au S1 2028, 
financement encore incomplet et démonstrateur industriel à l’arrêt. 
Les plans sociaux ayant réduit les effectifs d’environ 200 à 75 
personnes, le retard du relais chinois et les préventes bloquées 
autour de 50% renforcent le risque de dilution et de nouveau 
décalage.

Groupe LDLC (-38%) : Distributeur spécialisé dans l’informatique, le 
high-tech et les équipements électroniques, LDLC reste une société 
rentable et structurellement saine. La baisse du titre tient moins à 
une dégradation du modèle qu’à une prudence accrue sur l’exercice 
2026-2027, après un exercice 2025-2026 en net redressement : CA 
de 554,1 M€ (+3,7%), EBE de 24,2 M€ (vs 1,5 M€ en 2024/25) et 
résultat net de 10,2 M€ (vs -10,9 M€ en 2024/25). Le marché 
sanctionne l’anticipation d’un recul significatif du chiffre d’affaires, 
le T4 déjà en baisse de -11%, ainsi que la hausse temporaire de la 
dette nette de 6,1 M€ à 42,2 M€ liée au stockage stratégique.
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Des certitudes à montrer pour le deuxième semestre

La dynamique du premier semestre donne à Euronext Growth une 

base plus favorable pour aborder la deuxième partie de l’année, 

même si le mouvement reste encore trop concentré pour parler d’un 

retour généralisé de l’indice. 

La progression affichée au premier semestre (+6,1%) s’est construite 

autour d’un premier trimestre résilient (+1,4%), puis d’un deuxième 

trimestre plus porteur (+4,6%), mais elle doit beaucoup à quelques 

thématiques très recherchées par le marché notamment dans l’IA et 

la tech (2CRSI, Kalray ect).

Pour que le rebond se prolonge au second semestre, la performance 

devra s’élargir au-delà de ces poches de croissance. Le marché reste 

encore très discriminant, notamment vis-à-vis des sociétés 

dépendantes de la consommation, des financements dilutifs ou 

d’une amélioration rapide du cycle. À l’inverse, les dossiers capables 

de s’inscrire dans des tendances structurelles fortes, tout en 

conservant une trajectoire de rentabilité crédible, devraient 

continuer de concentrer l’attention des investisseurs.

Le marché primaire doit également confirmer sa reprise. Les 

introductions en Bourse demeurent limitées, même si Rising Stone et 

IEVA Group ont permis de lever un total de 37,3 M€ au premier 

semestre. L’accès au marché n’est pas fermé, mais il reste réservé 

aux dossiers capables de justifier clairement leur trajectoire ou leur 

besoin de financement.

Le principal soutien pour le second semestre demeure la 

valorisation. Malgré le rebond engagé, Euronext Growth se traite 

encore à 12x EV/EBIT forward, contre une moyenne cinq ans de 14x, 

soit une décote d’environ -13,6%. 

Le potentiel de revalorisation reste donc présent, mais il dépendra 

de la capacité du marché à retrouver une performance plus large, 

au-delà des quelques valeurs qui ont porté le premier semestre. 

Dans ce contexte, le second semestre devrait rester un marché de 

sélection plus qu’un marché de flux.
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DETECTION POTENTIELLE DE CONFLITS D’INTERETS

Disclaimer

La présente étude est diffusée à titre purement informatif et ne constitue en aucune façon un document de sollicitation en vue de l'achat ou de la 
vente des instruments financiers émis par la société objet de l'étude. 

Cette étude a été réalisée par et contient l'opinion qu'EuroLand Corporate s'est forgée sur le fondement d'information provenant de sources 
présumées fiables par EuroLand Corporate, sans toutefois que cette dernière garantisse de quelque façon que ce soit l'exactitude, la pertinence ou 
l'exhaustivité de ces informations et sans que sa responsabilité, ni celle de ses dirigeants et collaborateurs, puisse être engagée en aucune manière 
à ce titre. 

Il est important de noter qu'EuroLand Corporate conduit ses analyses en toute indépendance, guidée par le souci d'identifier les atouts, les 
faiblesses et le degré de risque propre à chacune des sociétés étudiées. Toutes les opinions, projections et/ou estimations éventuellement 
contenues dans cette étude reflètent le jugement d'EuroLand Corporate à la date à laquelle elle est publiée, et peuvent faire l'objet de 
modifications par la suite sans préavis, ni notification.

EuroLand Corporate attire l'attention du lecteur sur le fait que dans le respect de la réglementation en vigueur, il peut arriver que ses dirigeants ou 
salariés possèdent à titre personnel des valeurs mobilières ou des instruments financiers susceptibles de donner accès aux valeurs mobilières 
émises par la société objet de la présente étude, sans que ce fait soit de nature à remettre en cause l'indépendance d'EuroLand Corporate dans le 
cadre de l'établissement de cette étude. 

Tout investisseur doit se faire son propre jugement quant à la pertinence d'un investissement dans une quelconque valeur mobilière émise par la 
société mentionnée dans la présente étude, en tenant compte des mérites et des risques qui y sont associés, de sa propre stratégie 
d'investissement et de sa situation légale, fiscale et financière. Les performances passées et données historiques ne constituent en aucun cas une 
garantie du futur. Du fait de la présente publication, ni EuroLand Corporate, ni aucun de ses dirigeants ou collaborateurs ne peuvent être tenus 
responsables d'une quelconque décision d'investissement.

Aucune partie de la présente étude ne peut être reproduite ou diffusée de quelque façon que ce soit sans l'accord d'EuroLand Corporate. Ce 
document ne peut être diffusé auprès de personnes soumises à certaines restrictions. Ainsi, en particulier, au Royaume-Uni, seules les personnes 
considérées comme « personnes autorisées ou exemptées » selon le « Financial Services Act 1986 » du Royaume-Uni, ou tout règlement passé en 
vertu de celui-ci ou les personnes telles que décrites dans la section 11 (3) du « Financial Services Act 1986 (Investment Advertisement) 
(Exemption) order 1997 » peuvent avoir accès à c document. Celui-ci ne saurait être distribué ou communiqué, directement ou indirectement, à 
tout autre type de personne. Toute personne qui viendrait à être en possession de cette publication doit s’informer et respecter de telles 
restrictions. De même, cette publication ne peut être diffusée aux Etats-Unis ni à ses ressortissants. Les valeurs mobilières faisant l’objet de cette 
publication n’ont pas été enregistrées auprès de la Securities and Exchange Commission et envoyer ces études à un résident des États-Unis est 
interdit. 

Il est possible que EuroLand Corporate ait conclu avec l’émetteur sur lequel porte l’analyse financière un contrat en vue de rédiger et diffuser une 
(ou plusieurs) publication(s), laquelle (lesquelles) a (ont) été relue(s) par celui-ci. Toutefois, le cas échéant, ces publications ont été réalisées par 
EuroLand Corporate de façon indépendante, conformément à la déontologie et aux règles de la profession.
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