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o Cette semaine le CAC small (+2,5%) reste une nouvelle fois dans le vert et
surperforme le CAC 40 (+1,9%). 116 valeurs sont en hausse (sur 185).

o Lectra, Aures Technologies et Capelli portent la croissance du CAC small

» Visiativ est la pépite de la semaine

o Sur le portefeuille de notre sélection Tech, les éditeurs de logiciels
surperforment largement le marché au mois d'octobre (+8,9%)
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Cette semaine, les secteurs des éditeurs de logiciels (+5,9%), de I’énergie
(+3,9%) et de la distribution (+3,0%) ont surperformé le CAC small (+2,5%).

Le spécialiste des solutions technologiques de découpe de textile Lectra
(+29,7%) a soutenu la croissance du secteur Edition de logiciels grace a la
publication d'un CA T3 en hausse et a la confirmation de ses objectifs 2019.
Cette hausse a également été portée par IGE+XAO (+4,3%) et Claranova
(+7,8%) qui a signé un accord de rachat des minoritaires du pdle Internet pour
87,9 M€.

La performance du secteur de I'énergie a été largement portée par Neoen
(+6,5%). Un an aprés son entrée en Bourse, le producteur d’électricité
renouvelable indépendant prévoit d’atteindre plus de 5 GW d’ici 2021.

Enfin, le distributeur d'acier Jacquet Metal Service (+4,1%) a annoncé la
cession effective de 100% d'Abraservice Holding.

A contrario les secteurs des Communication/Media (-0,3%), Biotech (+0,1%)
et Immobilier (+1,1%) sous-performent le CAC small. Le groupe événementiel
GL Events (-3,1%) accuse le coup de I’'annulation de la COP 25 au Chili alors
qu’il avait remporté le contrat d’'aménagement qui prévoyait l'installation de 60
000 m? de structure. Du cété des biotechs, Valneva (-4,1%) souffre de son
résultat net T3 dans le rouge et Poxel (-7,5%). Quant a AB Science (-8,4%), le
marché continue de s’y désintéresser. Malgré la bonne performance du
promoteur immobilier Capelli (+12,1%), le secteur Immobilier patit de prise de
profits sur Tour Eiffel (-2,2%) qui avait vu son titre s'envoler de 15% depuis
début octobre (+15%).

TOP

La plus forte croissance de la semaine est réalisée par |'éditeur de logiciels
Lectra (+29,7%) qui confirme ses objectifs 2019 avec un CA T3 en hausse de
2%. Aures Technologies (+14,4%) prend la deuxieéme place du podium grace
a son CA 9m de 85 M€ en hausse de 16,0 %, en ligne avec les attentes pour
2019 tandis que le promoteur immobilier Capelli réalise une performance de
+13,1%.

FLOP

Le spécialiste des serveurs 2CRSI (-19,5%), qui a perdu plus de 60% de sa
valeur depuis la publication de ses résultats S1 fin septembre, repart sur un
nouveau cycle de baisse aprés un communiqué qui se voulait rassurant le 17
octobre dernier et qui avait permis au titre de bien rebondir. Le leader des
bateaux de plaisance, Beneteau (-13,0%), a souffert de la publication de
résultats annuels décevants avec un ROC en baisse a 82 M€ et une forte
consommation de trésorerie. La biotech AB Science ressort également en
baisse de 7,8%.
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e Visiativ est un concepteur de solutions visant a accompagner les
entreprises dans la transformation numérique. Le groupe s’articule autour
de deux métiers : I’édition de logiciels par conception de plateformes
collaboratives et I'intégration de solutions logicielles.

e La société est leader sur ses marchés en occupant la place de n°1 en
France sur l'intégration avec 80% de parts de marché et celle de n°3 a
I’échelle européenne. C6té Edition, elle a atteint une taille critique
importante et va réaliser plus de 30 M€ de CA en 2019.

e Visiativ a fait I'acquisition d’'une quinzaine de sociétés en 3 ans dans le
cadre de son plan stratégique baptisée NEXT100 (lancé fin 2016). Ce qui
devrait lui permettre d’atteindre son plan stratégique avec un an d’avance
(objectif CA 200 M€ en 2019). La société a également diversifié son
modéle avec une prise de participation majoritaire (51%) dans la société
ABGI (16,1 M€ de CA en 2018), spécialisée dans le financement et le
management de l'innovation.

e Le groupe présente un modéle vertueux a travers un CA récurrent trés
important et en constante progression lui procurant une excellente
visibilité. Il représente 60% de son activité en 2018 (vs 53% en 2014).
Cela s’explique aussi bien par son métier historique d’intégrateur ou le
Groupe percoit des revenus de maintenance prévisibles que par l'essor
du péble Logiciels qui bénéficie de la montée en puissance du modéle
SaaS par abonnement

e La société a suivi une belle trajectoire financiere depuis son IPO en
publiant un ROC 2018 de 8,9 M€ et devrait enregistrer sur I’exercice en
cours un ROC de 12,5 M€ pour une marge a 6,3% (+0,9 pt)

e Le groupe va continuer sa politique de croissance externe, s’appuyer sur
la montée en puissance du pdle Logiciels qui devrait favoriser les marges
et bénéficier de I'essor de l'international des activités Intégration et

Conseil.
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Cette semaine le CAC small (+2,5%) surperforme de nouveau le CAC 40
(+1,9%). Sur les 185 valeurs qui composentle CAC small,116 sont ressorties en
hausse. Depuis le début de I'année, le CAC 40 (+23,6%) continue de largement
surperformer le CAC small (+9,7%).

Du co6té des opérations ?

Résultats de 'OPRA par Aurea : Le groupe Aurea annonce avoir racheté 2,3
millions de ses propres actions soit 18,84% de son capital, pour un montant de
14,95 M€, dans le cadre de son offre publique de rachat d'actions.

Rachat des minoritaires d’Avanquest Canada par Claranova : Signature
d’'un accord avec les dirigeants et actionnaires minoritaires de la filiale internet
de Claranova, en vue d'acqueérir le solde des actions qu’ils détiennent. L’accord
prévoit I'apport de 70 % des titres a Claranova pour 61,2 M€. A cette occasion,
7,4 millions d'actions nouvelles seront émises. Le rachat du solde sera effectué
en numéraire (29,6 M$).

Jacquet Metal Service céde Abraservice : A la suite de la réalisation des
conditions suspensives, Jacquet Metal Service a cédé a SSAB (entreprise
suédoise de sidérurgie) 100 % des titres de la holding de sa filiale Abraservice,
spécialiste dans la distribution d’aciers résistants a I'abrasion.

Paragon ID acquiert Thames Technology : Paragon ID annonce I'acquisition
de Thames Technology, une société britannique spécialisée dans Ia
conception, la fabrication etla distributionde cartes de paiement. La cible a
généré en 2018 un CA de 150 ME£ (17,4 M€). Composée de 160
collaborateurs, elle adresse des acteurs du secteur du commerce, de la
distribution et des services financiers.

Finalisation acquisition de l'activité Flex Media Platform d’Ooyala par
Dalet : L'AGE a approuvé l'apport en nature d'actions d'actifs de Flex Media
Platform par augmentation de capital (émission de 187 478 actions nouvelles,
représentant 5,2% du capital et 3,8% des droits de vote de la Société).

Acquisition de DataCo par Sword : DataCo est une société de services
spécialisée dans la gestion de données se concentrent principalement sur le
secteur du pétrole et du gaz. La cible prévoit un CA 2020 de 5 M£ et une marge
d’EBITDA d’environ 12%.

Et du c6té des publications ?

Interparfums — CA T3 — (+38,8% YTD) : Le groupe affiche un CA T3 de 129,2
M€ (+9%, +7% a tcc), dans la continuité de la dynamique de I'activité constatée
au S1 2019 (+9%, +5% a tcc). Cette croissance est portée par les bonnes
performances des parfums Montblanc (+30%) et Jimmy Choo (+11%). Le titre
gagne 3,3% le jour J.

Mersen — CA T3 - (+29,1% YTD) : La société enregistre un CA T3 en
croissance de 5% a 234 M€ (+2,5% en organique), porté principalement par les
ventes du pble Advanced Materials. Les perspectives 2019 sont maintenues, a
savoir une croissance organique entre 4% et 5% et une marge opérationnelle
courante entre 10,5% et 10,7%. Le titre prend 4,0% le jour J.

Beneteau — Résultats annuels — (-24,0% YTD) : Beneteau a dévoilé des
résultats 2018-2019 décevants, avec un CA de 1 336,2 M€ (+3,8%) et un ROC
en baisse a 82 M€ (vs 88 M€ en 2017/2018) compte tenu d’'un CA moins
soutenu que prévu et de provisions clients supplémentaires. La trésorerie est
également impactée par la forte variation de BFR et ressort a 97 M€ (vs 162 M€
fin ao(t 2018). Le titre perd 15,4% le jour J.

X-FAB Silicon - CA T3 — (-2,8% YTD) : Le CA T3 s’éléve a 130,5 M$ (-14%)
en ligne avec les prévisions de 128-135 M$. Ce résultat est en baisse de 14%
par rapport au T3 2018, malgré un CA record dans le prototypage global et
dans le segment médical (8,8 M$). Avec peu de visibilité, la société prévoit un
CA entre 111 M$ et 118 M$, soit une baisse entre 14% et 19% et une marge
d’EBE entre 1% et 7% (vs 9,7% au T3). Le titre perd 6,4% le jour J.

Assystem — CA T3 — (+31,8% YTD) : CA T3 en croissance de 9% a 116,5 M€
(+8,1% en organique). Le péle ETI reste sur une bonne dynamique d’activité au
T3 a104,2 M€ (+10,6% vs +13,8% au T2 et +18,8% au T1) notamment grace au
nucléaire (+18%) tandis que le Staffing baisse de 1% a 10,8 M€. Le titre gagne
0,45% le jour J.

Lectra — CA T3 — (+20,7% YTD) : La société a remporté les faveurs de la
bourse en gagnant prés de 20,4% a 20,9 € aprés la publication de son CA T3
a 68,6 M€ (+1,7%). Il est soutenu par la stabilité des commandes de nouveaux
systémes (28 M€) et les retombés positives de ses nouvelles offres en Asie
lancées lors du CISMA 2019. Le résultat opérationnel est en hausse de 8,8% a
12,3ME€ soit une marge opérationnelle qui s’apprécie a 17,9% (+0,4pt).

Riber— CA T3 - (-33,4% YTD) : Riber affiche un CA T3 de 6,8 M€ (+39%) et un
CA 9M de 20,7 M€ (-4%). Les ventes de systémes sont en croissance de 136%
sur 9 mois (12,8 M€) ainsi que les services de +23% a 6,9 M€, tandis que les
ventes d’évaporateurs sont quasi nulles. Le titre gagne 1,1% le jour J.

Altran — CA T3 - (+72,3% YTD) : Le groupe publie un CA T3 de 778,9 M€
(+6,5%) porté par une croissance en Europe (+7,2% en organique) et aux
Ameériques (+2,6%). Le groupe confirme ses objectifs malgré les craintes autour
du Brexit et la volatilitt du marché allemand. Le titre reste stable aprés la
publication.

Paragon ID — Résultats annuels — (+86,5% YTD) : Pour un CA 2018-19 déja
publié de 108,0 M€ (+6,9%), Paragon ID publie des résultats en amélioration.
L’EBE ressort en croissance de 14,0% a 8,3 M€ tandis que le ROC double a 2,5
ME€ (vs 1,3 M€ en 2017-18). Les résultats ont bénéficié de la croissance de
I'activité sur le S2 ainsi que de la commercialisation de nouvelles solutions
(paiement). Le titre reste stable apres la publication. Le titre reste stable aprés
la publication.

Valneva — Résultats 9m - (-19,2% YTD) : Valneva affiche un CA neuf mois de
81,4 M€ (+10%) et un RN 9m de -2,4 M€ (vs -3,2 M€ 9m 2018). La trésorerie du
groupe ressort a 67,4 M€ fin septembre 2019 (vs 81,7 M€ fin décembre 2018).
Malgré le relévement de la guidance de CA 19 de 115-125 M€ a 125-130 ME et
le maintien de celle ’EBE 2019 (5-10 M€), le titre a perdu 5,6% le jour J.

Vilmorin & Cie— CA T1—(-2,7% YTD) : Le CA T1 de la société s’éleve a 231,9
M€, en hausse de 11,8% (+5,2% en organique), soutenue par le CA de la
branche Semences Potagéres qui s’établit a 108,6 M€ (+5%). Vilmorin & Cie
réaffirme son objectif de croissance du CA pour I’exercice en cours de 2% a 3%
a données comparables. Le titre perd 1,4% le jour J.

Generix — CA T3 — (+59,4% YTD) : Le groupe affiche un CA T2 2019/2020 a
19,8 M€ (+5%). Les ventes SaaS continuent de porter la croissance et
s’affichent a 8,0 M€ (+22% au T2). Si la premiére moitié d’exercice fait ressortir
un signing SaaS en forte baisse a 1,4 M€, impacté par la saisonnalité de
I'activité et par un effet de base défavorable, le reste de I'année devrait étre trés
dynamique. Le titre perd 1,2% le jour de la publication.

Cast— CA T3 - (-9,9% YTD) : Cast a enregistré un CA T3 en forte baisse de
7,1 M€ (-34% tcc). Sur les 9 M, les revenus du groupe ressortent a 25,9M€
(-1%). Malgré cette contreperformance, l'objectif reste de réaliser une
croissance d'environ 20% sur I'année, ce qui semble compliqué. Le titre perd
6,0% le jour J.

Marqué par un nouveau report du Brexit et une nouvelle baisse des taux de la
FED au cours du mois d’octobre, les marchés actions profitent du climat général
d'optimisme sur I'issue des discussions commerciales entre les Etats-Unis et la
Chine et poursuivent leur hausse.

Sur le portefeuille de notre sélection Tech au mois d'octobre, les éditeurs de
logiciels surperforment largement le marché (+8,9%). Les valeurs ESN et
digitales enchainent sur un nouveau mois de retrait (-0,2% et -3,2%).

Retrouvez |la Market review Tech du mois d'octobre sur notre site

e Paragon ID - Acquisition stratégique sur |'activité Paiement

e Visiativ - L'intégration reprend des couleurs au T3
e Paragon ID - Amélioration des résultats / Perspectives bien orientées

Retrouvez toutes nos analyses sur notre site internet

06/11/2019
Claranova-CA T3
Sogeclair-CA T3

07/11/2019

Recylex - Résultat S1

Altarea - CA T3

Bourbon Corporation - CA T3
MBWS -CA T3

Erytech pharma - CA T3
Keyrus - CAT3

12/11/2019

AKKA technologies - CA T3
Lacroix-CA T3

AST Group-CA T3

EuroLand Corporate accompagne les entreprises de croissance et leurs actionnaires financiers lors
d'opérations financiéres telles que : levée de fonds (capital et dette), introduction en bourse, acquisition
ou cession, recomposition de capital (OBO, LBO...).

"La présente newsletter a été préparée par EuroLand Corporate indépendamment des sociétés mentionnées et est
diffusée a titre purement informatif.

Cette newsletter ne constitue ni ne fait partie d'aucune offre de cession ou de souscription de titres ni d'aucune invitation
a une offre d'achat ou de souscription de titres. Ni la présente newsletter, ni une quelconque partie de cette newsletter,
ne constitue le fondement d'un quelconque contrat ou engagement, et ne doit étre utilisé a I'appui d'un tel contrat ou
engagement ou constituer une incitation pour conclure un tel contrat ou engagement.

Toutes opinions, prévisions, projections et/ou estimations éventuellement formulées dans ce document sont entierement
celles d'EuroLand Cormporate et sont données dans le cadre de ses activités usuelles de recherche et ne doivent pas étre
considérées comme ayant été autorisées ou approuvées par toute autre personne.

Toutes opinions, prévisions, projections et/ou estimations éventuellement contenues dans cette newsletter refletent le
Jjugement d'EuroLand Corporate a la date a laquelle elle est publiée, et il ne peut étre garanti que les résultats ou
évenements futurs soient en ligne avec ces opinions, prévisions, projections et/ou estimations. Ces opinions, prévisions,
projections et/ou estimations peuvent faire l'objet de modifications par la suite sans préavis ni notification, leur exactitude
n'est pas garantie et elles peuvent étre incompletes ou synthétisées. Ce document peut donc ne pas contenir toutes les
informations relatives a la Société.

EuroLand Corporate attire I'attention du lecteur sur le fait que dans le respect de la réglementation en vigueur, il peut
arver que ses dirigeants ou salariés possedent a titre personnel des valeurs mobilieres ou des instruments financiers
susceptibles de donner acces aux valeurs mobilieres émises par la Société, sans que ce fait soit de nature a remettre en
cause l'indépendance d'EuroLand Corporate dans le cadre de I'établissement de cette newsletter.

Tout investisseur doit se faire son propre jugement quant a la pertinence d'un investissement dans une quelconque
valeur mobiliere émise par la Société, 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 financiere.

EuroLand Cormporate n'a pas vérifié de maniere indépendante les informations fournies dans cette newsletter. A ce titre,
aucune déclaration ou garantie, implicite ou explicite, n'est donnée quant a la sincérité, I'exactitude, I'exhaustivité ou la
véracité des informations, opinions, prévisions, projections et/ou estimations contenues dans la présente newsletter.
EuroLand Corporate, ni aucun de ses membres, dirigeants, employés ou conseillers, ni toute autre personne n’accepte
d’étre tenu d’'une quelconque responsabilité (en raison d’une négligence ou autrement) pour tout préjudice de quelque
nature que ce soit qui résulterait de ['utilisation de la présente newsletter, de son contenu, de son exactitude, de toute
omission dans la présente newsletter, ou encore li¢ d'une quelconque maniére a la présente newsletter.

La présente newsletter ne peut étre reproduite, communiquée ou diffusée, directement ou indirectement, dans son
intégralité ou en partie, de quelque fagon que ce soit sans l'accord d'EuroLand Corporate.

Ce document ne peut étre diffusé aupres de personnes soumises a certaines restrictions. Ainsi, en particulier, au
Royaume-Uni, ce document s'adresse uniquement aux personnes qui (i) sont des professionnels en matiére
d'investissements au sens de l'article 19(5) du Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005
(tel qu'actuellement en vigueur, ci-apres le « Financial Promotion Order »), (ii) sont visées a l'article 49(2) (a) a (d) (« high
net worth companies, unincorporated associations etc. ») du Financial Promotion Order, (iiij) sont en dehors du Royaume-
Uni, ou (iv) sont des personnes & qui une invitation ou une incitation a s'engager dans des activités d'investissement (au
sens de la section 21 du Financial Services and Markets Act 2000) dans le cadre de I'émission ou de la cession de toutes
valeurs mobilieres peut étre légalement communiquée, directement ou indirectement (toutes ces personnes étant
dénommées ensemble, les « Personnes Habilitées »). Ce document s'adresse uniquement aux Personnes Habilitées et
ne peut étre utilisé par aucune personne autre qu'une Personne Habilitée. Toute personne autre qu’une Personne
Habilitée doit s’abstenir d’utiliser ou de se fonder sur le présent document et les informations qu’il contient.

Ni ce document ni aucune copie de celui-ci ne peut étre transmis ou distribué aux Etats-Unis d’Amérique, ou étre
distribués, directement ou indirectement, aux Etats-Unis d’Amérique. Tout manquement a cette restriction peut constituer
une violation de la reglementation boursiere des Etats-Unis d’Amérique.

Ni le présent document ni aucune copie de celui-ci ne peut étre transmis ou distribué au Canada, en Australie, ou au
Japon. La distribution du présent document dans d’autres juridictions peut constituer une violation des dispositions
légales et reglementaires en vigueur. Les personnes entrant en possession de ce document doivent s’informer et se
conformer a ces lois et reglements. En acceptant de recevoir cette note de recherche, vous acceptez d’étre lié par les

restrictions visées ci-dessus.”
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