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'@ FINANCIERE D'UZES

Méthodologie

Ce Stock-Guide se présente comme un modele quantitatif congu autour des données de la
base Factset. Au total, il couvre 42 secteurs avec un maximum de 17 valeurs par secteur et
combine des valeurs Big, Mid et Small Cap. Pour chaque secteur, une note est attribuée de 0
(la plus mauvaise note) a 5 (la plus forte), fonction de 5 critéres : le momentum des BNA, la
valorisation absolue et relative, les opinions « contrariennes » des analystes, la qualité des
fondamentaux et la fiabilité historique des guidances. Notre opinion sectorielle est
synthétisée par des fleches : vertes pour une opinion positive, oranges pour une opinion
neutre et rouges pour une opinion négative.

[}
S
o
NA
~
o
©)
et
wv

Valeurs par nationalité Valeurs par capitalisation

0-500M€; 59;
10%

500M€-1000M¥; 30;
) "

1000M€-5000M€; 151;
26%

Autres; 88; 15%

Fr.; 166; 29%

>10000M¢€; 254;
_R- 18- 39
P-B; 18; 3% 44%

Belg.; 17; 3%,

Esp.; 33; 6%>

It.; 35; 6%

U-K; 67;12% Us; 86; 15%

5000M€-10000ME; 90;
All; 65; 11% 15%

Avertissement : Entreprise d'investissement agréée par le CECEI le 25 juillet 1997 (Comité des Etablissements de Crédit et des
Entreprises d'Investissement de la Banque de France) et par I'AMF (Autorité des Marchés Financiers), la FINANCIERE D'UZES est
également membre d’Euronext. La FINANCIERE D'UZES reléve des autorités compétentes que sont I'’AMF et I'ACPR.

Les informations contenues dans ce document ont été puisées aux meilleures sources mais ne sauraient entrainer notre responsabilité.
Par ailleurs, La FINANCIERE D'UZES est organisée de maniére a assurer |'indépendance de I'analyste ainsi que la gestion et la
prévention des éventuels conflits d'intérét.

Source : FactSet, FU
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Quelques indicateurs Macro

1,07CHF -1,21% -1,51%
120,75¥% +0,12% -1,01%

7,70CNY -1,07% -1,51%

Dollar  7,00CNY +0,40% +0,49%

w
(=] Cours au Cours au

= i %1 %YTD Matieres lere %1 %3i %YTD
=) Devises  o5ippip LM ° 05/02/20 oum oom °

S: Euro 1,108  -1,46%  -1,99% Brent 55,28 -18,34% -8,14%  -15,12%
o 0,85£  -0,79%  +0,01% or 1562,80 +0,31% +4,45%  +2,24%
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Indices et Secteurs

Indices Variations Variations dividendes réinvestis PE Révisions BNA3m  Révisions BNA 1an

1m 3m lan 1m 3m lan 2019e  2020e 2019e 2020e 2019e 2020e
CAC 40 -1,0% +2,4% +17,7% -0,8% +2,7% +21,7% 17,3x 15,6x -1,1% -2,0% -7,6% -6,2%
Stoxx 600 +1,3%  +4,8% +16,1% +1,3% +5,1%  +20,2% 16,6x 15,6x +0,4% -1,4% -4,4% -6,5%
S&P 500 +3,1%  +8,5% +21,8% +3,2% +9,0%  +24,2% 20,6x 18,9x +0,4% -0,9% -3,5% -5,9%
CAC Mid & Small -0,0% +3,4% +10,4% 0,0%  +3,6%  +13,3% 19,3x  16,5x -1,7%  -2,5% -13,2%  dtHH
Nos secteurs Variations PE Révisions BNA 3m  Révisions BNA 1an n°

im 3m 1an 2019¢ _ 2020e 2019 __ 2020e 2019 __ 2020e | 8%
Acier/Tubes -6,8% -7,2% -24,8% 72,8x 16,8x -48,7% H#HiHHHHE -90,7% HHHHHHH p.13
Aéronautique & Défense +3,4% +2,7% +10,1% 32,1x 22,6x -11,2% H#iH#HE -39,6% HiHHHRT p.14
Assurance +1,7% +4,6% +19,6% 12,6x 11,3x -5,1% -0,7% -8,4% -4,6% p.15
Automobile Constructeurs -5,4% -9,2% -6,0% 6,9x 6,4x -0,3% -5,3% -20,2% Hit#HHR] | p.16
Automobile Equipementiers -7,8% -10,3% -3,1% 13,3x 10,8x -3,0% -3,4% -34,1% HiHH | p.17
Banques -2,4%  +1,3% +2,4% 9,6x 9,3x -0,4% -2,0% -8,4% HiH##HAH | p.18
Biens de Consommation -2,3% -4,8% -1,8% 16,1x 14,3x -7,6% -6,4% -17,1% HiHHHE | p.19
Biens d'équipement +0,8%  +8,0% +27,2% 19,8x 18,1x +0,1% -1,4% -11,1%  #iHE p.20
Biotech +2,5% +7,1% +2,2% 18,1x 17,8x -3,0% -6,7% HiHHHAHT p.21
Boissons +3,8% +7,0% +18,7% 24,3x 22,9x -1,3% -1,0% -4,9% -6,8% p.22
Chimie -1,3% -0,3% +12,2% 19,4x 17,7x -3,7% -5,8% -18,7% HiHHFHH p.23
Cliniques de soin +3,4% +12,5% +2,0% 24,0x 21,8x +0,1% -0,8% -12,9% Hi#HH | p.24
Dispositifs médicaux +5,6% +13,7% +36,9% 29,6x 26,4x -1,3% -0,7% -2,4% -0,7% p.25
Distribution alimentaire -2,2% -4,1% -5,6% 17,5x 16,0x +21,4% +5,9% -14,9% HiH#HAH | p.26
Distribution spécialisée +4,6%  +5,6% +36,3% 24,5x 22,3x -0,8% -0,7% -6,0% -6,1% p.27
Electronique Semiconducteurs +7,1% +13,3% +48,6% 19,9x 18,1x +2,3% +2,0% -4,2% -6,5% p.28
Energies renouvelables +10,1% +26,0% +46,0% 41,8x 32,8x -7,7% -4,3% -11,1% -9,2% p.29
E-paiement +8,4% +17,8% +40,4% 33,5x 29,0x +0,1% -0,9% +5,9% +5,3% p.30
ESN +3,9% +14,1% +16,7% 15,4x 13,7x -1,0% -0,5% -4,4% -1,4% p.31
Food & HPC +4,3%  +4,1% +27,6% 26,0x 24,1x +0,5%  +0,0% +0,6% -0,7% p.32
Immobilier/Distribution +0,3%  +4,4% +6,7% 18,0x 17,4x +0,1% -0,5% +4,0% -2,2% p.33
Infrastructures +3,4% +1,6% +19,7% 18,2x 16,5x -1,8% -1,3% -5,8% -4,5% p.34
Jeux Vidéo +0,8% +9,1% +15,4% 26,5x 23,1x +0,2% -0,2% -14,9% HiHHHH p.35
Logiciels +7,8% +11,9% +25,5% 36,6x 33,6x +1,1% -0,2% +4,5% +0,7% p.36
Loisirs & Hotels -3,1% -0,7% +9,1% 20,0x 18,1x -2,8% -5,1% -17,7% HiHHHT p.37
Luxe -1,1%  +4,7%  +27,9% 27,3x 24,5x -2,7% -2,2% -6,9% -5,7% p.38
Matériaux de construction +0,3% +3,8% +21,5% 15,9x 14,8x -2,0% -2,7% -4,5% -8,3% p.39
Media Agences Marketing -4,1% -0,7% -3,3% 10,2x 10,2x -0,7% -2,7% -1,7% -7,9% p.40
Media Diffuseurs -10,2% -6,6% -12,1% 10,4x 10,2x -2,0% -3,7% -8,1% HiHHHT p.41
Media Editeurs +3,5%  +7,7% +9,4% 21,3x 19,9x -2,6% -2,6% -5,1% -7,4% p.42
Mines -4,5% -4,0% -7,9% 11,7x 11,6x -3,3% -4,9% -12,3% HiHHHT p.43
Papiers & Emballages +3,5%  +4,5% +15,8% 16,2x 18,6x +7,6% it -12,2% Ht#HH | p.4d
Pétrole & Gaz -5,8% -9,4% -8,9% 15,9x 13,2x -6,5% -7,3% -26,6% HiHHHT p.45
Pharmacie +5,5% +12,8% +22,5% 17,6x 16,7x +1,6% +0,1% +3,7% +1,1% p.46
Pneumaticiens -4,3%  -13,9% -14,0% 10,5x 10,1x -4,9% -9,8% -19,1% HiHHHT p.47
Services aux entreprises +0,3%  +5,1% +17,4% 21,5x 19,7x -0,6% -1,2% -9,5% -9,0% p.48
Services Financiers & Holdings +1,4% +1,4% +16,3% 12,9x 14,2x +9,8% -2,2% +13,6% -6,9% p.49
Tabac -0,8%  +6,0% +10,1% 12,6x 12,0x -0,6% -1,0% -2,1% -4,6% p.50
Techno +7,5% +18,3% +42,1% 33,3x 28,2x +1,7% +2,3% -0,2% -0,7% p.51
Telecom -1,9% -7,3% -3,7% 16,1x 14,0x -9,5% -7,4% -21,1% i p.52
Transport +2,4% +4,5% +8,4% 13,6x 11,2x +4,2% +1,7% -25,3% HiHHHT p.53
Utilities +9,5% +12,8% +20,8% 17,6x 16,2x +0,9%  +0,2% -1,0% -4,5% p.54

Source : FactSet, FU

Source : FactSet, FU
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Les tendances du mois
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Secteurs en hausse

TOP 5 des meilleures performances

+10,5%
+9,6%
+8,6%
+7,4%
+7,4%

Energies renouvelables
Utilities

E-paiement

Techno

Logiciels

TOP 5 des moins bonnes performances

Pétrole & Gaz

Automobile Equipementiers
Media Agences Marketing
Acier/Tubes

Automobile Constructeurs

,
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Valeurs en hausse

-9,4%
-6,1%
-4,7%
-4,7%
-4,7%

Par secteur (42)
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Secteurs avec révisions a la
hausse de BNA

TOP 5 des révisions a la hausse de BNA

Transport +6,2%
Telecom +3,7%
Electronique Semiconducteurs +2,6%
Techno +2,5%
Banques +1,0%

TOP 5 des révisons a la baisse des BNA

Aéronautique & Défense -200,0%

Acier/Tubes -12,6%

Energies renouvelables -7,5%

Pétrole & Gaz -5,1%

Biens de Consommation -3,4%
Par valeur (575)

."

40%
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Valeurs avec révisions a la
hausse de BNA
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Secteurs avec anomalie
Performances /| Révisions BNA

TOP 5 des plus fortes croissances BNA

E-paiement +17,8%
Energies Renouvelables +15,0%
Logiciels +14,8%
Electronique semiconducteurs +14,4%
Jeux Video +13,6%
Acier/Tubes -12,2%
Mines -1,5%
Biotech -0,6%
Immobilier -0,4%
Banque +1,3%

Valeurs avec anomalie
Performances / Révisions BNA

Source : FactSet, FU
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Performances des secteurs

Automobile Constructeurs ; -0,7%
Distribution alimentaire; -2,1%
Media Agences Marketing; -2,1%
Banques; -2,3%
Mines; -4,4%
Biens de Consommation; -4,8%
Media Diffuseurs; -5,6%
Pneumaticiens; -9,9%
Pétrole & Gaz; -15,0%
Acier/Tubes; -16,7%
-20% -15%

-10% -5%

Performances des secteurs sur 1 an glissant

Electronique Semiconducteurs; +48,2%
Energies renouvelables; +47,1%

Techno; +45,8%
E-paiement; +42,7%
Dispositifs médicaux; +34,9%

Distribution spécialisée; +32 2%
Luxe; +29,3%
Biens d' equlpement +28,8%
Cllnlques de soin; +26,3%
ESN; +25,8%
Utllltles +25 3%
Logiciels; +23,7
Matériaux de construction; +23,5%
Infrastructures; +22,3%
Assurance; +22,1%
Pharmacie; +21,7%
Food & HPC; +21,0%
Services aux entreprises; +19,0%
Services Financiers & Holdings; +17,5%
Aéronautique & Défense; +17,0%
Media Editeurs; +16,9%
Jeux Vidéo; +16,9%
Boissons; +16,4%
Chimie; +15,1%
Papiers & Emballages; +12,2%
Transport; +11,2%
Loisirs & Hétels; +8,4%
Tabac; +8,3%
Biotech; +7,6%
Automobile Equipementiers ; +5,2%

Telecom; +2,0%
Immobilier/Distribution; +0,8%

+0% +5%

+10% +15% +20% +25% +30% +35% +40% +45%

+50% +55% +60%

Loisirs &

Hétels; -0,6%

Media Agences Marketing; -1,3%

Banques
Acier/Tubes;

5 -2,3%
-2,8%

Distribution alimentaire; -3,1%

ines; -

3,3%

Biens de Consommation; -3 7%

Telecom; -6,5%
Automobile Constructeurs ;-7,7%
Automobile Equipementiers ; -7 8%
Pétrole & Gaz; -9,8%
Pneumaticiens; -13,6%
-16% -14% -12% -10%

-8%  -6%

-4% 2%

+0%

Performances des secteurs sur 3 mois

Techno; +18,0%

Energies renouvelables; +26,4%

E-paiement; +17,9%

ESN; +14,4%
Dlsposmfs medlcaux, +13,4%

Electronique Semiconducteurs; +13,3%

Utilities; +13,0%
Logiciels; +12,1%
Pharmacie; +12,0%
Cllnlques de 50|n +16,5%
Jeux Vidéo; +9,
Biens d' equlpemer\t +8 2%
Biotech; +7,6%
Media Editeurs; +7,4%
Distribution spécialisée; +7,1%
Boissons; +6,6%
Tabac; +6,4%
Services aux entreprises; +5,4%
Transport; +5,3%
Services Financiers & Holdings; +4,6%
Luxe; +4,4%
Food & HPC; +4,3%
Matériaux de construction; +3,8%
Assurance; +3,8%
Aéronautique & Défense; +3,5%
Media Diffuseurs; +3,3%
Papiers & Emballages; +3,1%
Infrastructures; +2,0%
Immobilier/Distribution; +0,8%
Chimie; +0,6%

+2% +4% +6% +8% +10% +12% +14% +16% +18% +20%

+22% +24%

+26% +28% +30%

Performances des secteurs sur 1 mois

Energies renouvelables; +10,5%

Utilities; +9,6%
E-paiement; +8,6%

Techno; +7,4%
Logiciels; +7,4%

Electronique Semlconducteurs +5,9%

Pharmacie; +5,3%
Dispositifs medlcaux +4,7%
ESN; +4,1%
Services Financiers & Holdings; +3,8%
Infrastructures +3,6%
Food & HPC; +3,2%
Media Edlteurs 43,2%
Boissons; +2,9%
Cliniques "de soin; +2,8%
Biotech; +2,8%
Aeronauthue & Défense; +2,5%
Transport; +1,4%
Assurance; +1,3%
Papiers & Emballages +1,3%
Services aux entreprises; +1 2%
Jeux Vidéo; +1,1%
Biens d'équipement; +0,9%
Immobilier/Distribution; +0,8%

Matériaux de construction; -0,0%
Distribution spécialisée; -0, 1%

Distribution alim

Chimie;
Luxe; 1

-1,0%
3%

Tabac; -1,6%

Telecom; -1,9%
entaire; -2,2%

Banques; -2,3%
Media Diffuseurs; -2,6%
Loisirs & Hotels; -2,9%

Biens de Consommatiof
Mines; -4,2%
Pneumaticiens; -4,4%

Automobile Constru teurs ; -4,7%

Acier/Tubes; -4,7%

Media Agences Marketlng, -4,7%

Automobile Equipementiers ; -6,1%

Pétrole & Gaz; -9,4%
-10%

-8% -6%

n; -3,0%

-4%

+0% +2% +4% +6% +8%

+10%

+12% +14%

Source : FactSet, FU
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Performances des secteurs

Performances 1m / Révisions BNA 1m

Ll
=
)
-
=
(@]
(@)
-
(7]

6,0% f . *ransport
Opportunités
5,0%

4,0% Telecom

3,0% Distribution spécialisé P Techno
5 0% \ Electronique ®
/0% . Papiers & Semiconducteurs
anques Emballages Energies
ie . -
° gharmacue Logiciels r%nouvelables
n °

1,0%

) E-paieme

Mines_ Loisirs & HotelsTabac k
[ ] J a [

Boissons

0,0% -
’ Automobile Constructeurs = @ DistrBution alimentaird

Media Agences Marketing " [ ] .
Automobile Equipementiers™ R/'Ed'a Diffuseurs Luxe Mateéri
Chimie ® constr

-1,0%

-2,0%

Pneumaticiens
-3,0%

) (]
Biens de Consommation

dp 1 mois

-4,0%

Révisions BNA

-5,0% *
Pétrole & Gaz
-6,0%
-7,0%
-8,0%
-9,0%
-10,0%
-11,0%
-12,0% Acier/Tu b‘as

-13,0%
-10%  -9% -8% -7% -6% -5% -4% -3% -2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 11%

Perf. 1 mois

Performances 1 an / Révisions BNA 1 an

6,0% j
4.0%  Pétrole & Gaz

2,0% [

0,0% .

-2,0% Media Agences Marketing

-4,0% o

-6,0% Pneumaticiens —

-8,0%
-10,0%
-12,0%
-14,0%
-16,0%
-18,0%
-20,0%
-22,0%
-24,0%
-26,0% A
-28,0%

-30,0%
-32,0%
-34,0%

-36,0%

-38,0%

-40,0%

-42,0%

-44,0%

-46,0%

-48,0%

-50,0%

-52,0%

-54,0%

-56,0%

-58,0%

-60,0%

-62,0%

-64,0%

-66,0% Acier/Tubes
-68,0% ®

-17%-15%-13%-11% -9% -7% -5% -3% -1% 1% 3% 5% 7% 9% 11% 13% 15% 17% 19% 21% 23% 25% 27% 29% 31% 33% 35% 37% 39% 41% 43% 45% 47% 49%

Jeux Vidéo Electronique
e E-paiement ® Semiconduct.e...

“J Loisirs & Hotel

Banques
Automobile Constructeurs ® @

Biens de Consommation @

Mines g

Révisions BNA
dp1lan

Perf. 1an

Source : FactSet, FU
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Synthéses des extrémes valeurs

Performances plus fortes hausses plus fortes baisses
1 mois >> Outokumpu Acier/Tubes +44,0% N Brown Group Distribution spécialisée -47,2%
Pierre & Vacances Loisirs & Hatels +38,9% Ted Baker Luxe -34,5%
Ingenico Group E-paiement +28,9% Pharos Energy Pétrole & Gaz -28,1%
Square A E-paiement +24,2% Aker Solutions Pétrole & Gaz -26,6%
ucB Pharmacie +23,4% ElringKlinger Automobile Equipementier -21,6%
Groupe LDLC Distribution spécialisée +22,5% Riber Electronique Semiconducte -20,9%
Wirecard E-paiement +22,3% SMCP Luxe -20,4%
Falck Renewables Energies Renouvelables +22,1% Solocal Group Media agences marketing -19,4%
Quantum Genomics Biotech +20,0% Manitou BF Biens d'équipement -19,4%
AIXTRON Electronique Semiconducte +19,6% BT Group Telecom -18,3%
Groupe Open ESN +19,2% bpost Transport -18,0%
ATEME Logiciels +19,1% Sogefi Automobile Equipementier -17,3%
XPO Logistics Transport +17,9% TechnipFMC Rg Pétrole & Gaz -17,2%
RWE Utilities +17,5% Cielo E-paiement -16,8%
ENCAVIS Energies Renouvelables +17,3% KS Chimie -16,8%
EDP Portugal Utilities +16,8% Salzgitter Acier/Tubes -16,1%
EDP Renovaveis Energies Renouvelables +16,8% Marks & Spencer Group Distribution spécialisée -15,6%
lliad Telecom +16,1% CECONOMY Distribution spécialisée -15,5%
Albioma Energies Renouvelables +16,1% Renault Automobile Constructeurs -15,2%
Sartorius Stedim Biotech Dispositifs médicaux +15,7% Dialog Semiconductor Plc Electronique Semiconducte -15,1%
. Groupe LDLC Distribution spécialisée +112,3% Achieve Life Sciences Biotech -50,8%

3 mois >> P

Pierre & Vacances Loisirs & Hotels +83,9% DIA Distribution alimentaire -45,1%
lliad Telecom +48,2% SMCP Luxe -40,6%
Falck Renewables Energies Renouvelables +45,2% Solocal Group Media agences marketing -39,3%
ERYTECH PHARMA Biotech +44,4% Ted Baker Luxe -34,7%
Outokumpu Acier/Tubes +42,5% N Brown Group Distribution spécialisée -33,3%
Riber Electronique Semiconducte +41,8% KS Chimie -31,0%
DBV Techno Biotech +38,7% Guerbet Pharmacie -30,9%
Cellectis Biotech +38,6% Pharos Energy Pétrole & Gaz -29,3%
Ubisoft Entertainment Jeux Vidéo +38,0% SESSAA Telecom -29,2%
AMD Electronique Semiconducte +37,9% IQE Electronique Semiconducte -26,8%
Ingenico Group E-paiement +32,5% Renault Automobile Constructeurs -25,5%
Albioma Energies Renouvelables +31,7% Casino, Guichard Distribution alimentaire -25,1%
Greek Organisation Loisirs & Hotels +31,6% Figeac Aero Aéronautique & Défense -25,0%
Nemetschek Logiciels +31,4% BT Group Telecom -21,9%
Altice Europe A Telecom +30,3% Valeo Automobile Equipementier -21,3%
Esker Logiciels +30,1% Eramet Mines -21,2%
Nexans Biens d'équipement +29,7% thyssenkrupp Acier/Tubes -20,7%
Boralex A Energies Renouvelables +29,2% Nexen Tire Pneumaticiens -20,6%
Fagron Dispositifs médicaux +28,7% HANKOOK TIRE & TECHNOLQ Pneumaticiens -19,8%
1an >> Altice Europe A Telecom +250,3% Ted Baker Luxe -85,1%
Ingenico Group E-paiement +158,7% LEONI Automobile Equipementier -64,6%
Groupe LDLC Distribution spécialisée +149,2% Achieve Life Sciences Biotech -63,0%
Snap A Techno +130,0% Aker Solutions Pétrole & Gaz -59,7%
AMD Electronique Semiconducte +113,8% SMCP Luxe -52,5%
Falck Renewables Energies Renouvelables +103,4% DIA Distribution alimentaire -51,7%
STMicroelectronics Electronique Semiconducte +98,0% Celyad Biotech -47,0%
ENCAVIS Energies Renouvelables +89,0% Huayi Tencent Entmt Jeux Vidéo -46,4%
Virbac Pharmacie +86,3% KS Chimie -46,1%
Apple Techno +84,6% Europcar Mobility Group Transport -45,3%
Nexans Biens d'équipement +79,2% Pharos Energy Pétrole & Gaz -44,8%
QUALCOMM Electronique Semiconducte +79,2% Haulotte Group Biens d'équipement -42,7%
CGG Pétrole & Gaz +74,2% Renault Automobile Constructeurs -42,2%
Global Payments E-paiement +74,0% Marie Brizard Wine Boissons -42,0%
Sophos Group Logiciels +72,9% Criteo ADR Media agences marketing -40,7%
Sartorius Stedim Biotech Dispositifs médicaux +71,5% SAF-HOLLAND Automobile Equipementier -38,9%
ams Electronique Semiconducte +69,8% Pearson Media Editeurs -38,4%
Sopra Steria Group ESN +69,6% Figeac Aero Aéronautique & Défense -37,7%
ASML Hold NY Reg Electronique Semiconducte +68,7% Cielo E-paiement -37,0%
Microsoft Techno +67,8% PSB Industries Papier & Emballages -36,7%

Source : FactSet, FU
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PER plus élevés TMVA BNA

PER plus faibles TMVA BNA

Boralex A Energies Renouvelables 1671,8x -190,0% N Brown Group Distribution spécialisée 3,9x -4,4%
Ubisoft Entertainmer Jeux vidéo 379,9x +59,0% Porsche AutoHldg Vz Automobile Constructeu 4,7x +11,1%
TODS Luxe 368,0x -18,6% Fiat Chrysler Automo Automobile Constructeu 5,0x +1,1%
Deutsche Bank Banques 247,9x -335,3% Renault Automobile Constructeu 5,3x -13,5%
Voltalia Energies Renouvelables 246,9x +26,9% Plastiques Val de Loir Automobile Equipement 5,4x +10,5%
Innergex Renewable Energies Renouvelables 148,3x +14,5% Deutsche Lufthansa Transport 5,5x -5,2%
Zalando Distribution spécialisée 114,9x +37,4% Peugeot Automobile Constructeu 5,5x +8,8%
Ferrovial Infrastructures 111,5x -203,8% General Motors Automobile Constructeu 5,5x +8,2%
PER / Latecoere Aéronautique & Défense 104,9x +25,7% Volkswagen Automobile Constructeu 6,0x +9,6%
TMVA  Workday A Logiciels 104,6x +27,2% ATRESMEDIA de Med Media diffuseurs 6,1x -0,5%
BNA Square A E-paiement 100,3x +40,8% Haulotte Group Biens d'équipement 6,4x -4,9%
Neoen Energies Renouvelables 82,5x +56,6% Criteo ADR Media agences marketin 6,4x -0,4%
Amazon.com Techno 70,9x +32,9% KAZ Minerals Mines 6,5x -3,5%
Nemetschek Logiciels 68,2x +20,4% Nexen Tire Pneumaticiens 6,5x +10,8%
Riber Electronique Semicondu 67,3x BT Group Telecom 6,8x -3,4%
Getlink Infrastructures 66,7x +19,1% ProSiebenSat 1 Medi: Media diffuseurs 6,9x -5,2%
salesforce com Logiciels 64,1x +12,4% Capri Holdings Luxe 6,9x +3,4%
Wendel Services Financiers & Hol 63,2x +85,4% Ford Motor Automobile Constructeu 7,0x +2,0%
Netflix Techno 61,9x +41,1% Manitou BF Biens d'équipement 7,1x +3,0%
ASOS Distribution spécialisée 61,6x +55,9% CECONOMY Distribution spécialisée 7,2x +25,6%
EV/EBITDA 19 EV/EBITDA 19
Ocado Group Distribution alimentaire 346,9x Danieli & C Acier/Tubes 0,4x
BioMarin Pharmaceu Biotech 263,2x CECONOMY Distribution spécialisée 1,0x
Snap A Techno 225,4x Compania de Distribu Transport 1,3x
Ferrovial Infrastructures 144,6x Peugeot Automobile Constructeu 1,3x
Square A E-paiement 79,9x Renault Automobile Constructeu 1,5x
Workday A Logiciels 61,9x Voll gen A bile Constructeu 1,8x
Nemetschek Logiciels 48,5x Fiat Chrysler Automo Automobile Constructeu 1,8x
Netflix Techno 40,1x Pharos Energy Pétrole & Gaz 1,9x
EV / IQE Electronique Semicondu 39,4x Criteo ADR Media agences marketin 2,1x
EBITDA Genmab Biotech 38,7x BMW Automobile Constructeu 2,4x
Gecina Immobilier/Distribution 37,6x Ford Motor Automobile Constructeu 2,5x
zooplus Distribution spécialisée 37,5x J Sainsbury Distribution alimentaire 2,6x
NVIDIA Techno 36,2x General Motors Automobile Constructeu 2,7x
salesforce com Logiciels 34,6x Air France-KLM Transport 2,7x
Temenos Logiciels 32,8x Deutsche Lufthansa Transport 2,8x
Vonovia Immobilier/Distribution 32,0x Daimler Automobile Constructeu 2,8x
Warehouses De Pauwv immobilier/Distribution 31,8x Sogefi Automobile Equipement 2,9x
AMD Electronique Semicondu 31,7x Equinor Pétrole & Gaz 2,9x
ALD Transport 31,7x Actividades de Consti infrastructures 3,1x
Straumann Holding Dispositifs médicaux 31,5x Television Francaise 1 Media diffuseurs 3,2x
P/ AN 19 P/ AN 19
Colgate-Palmolive  Food & HpPC 89,5x Commerzbank Banques 0,2x
Nanobiotix Biotech 61,6x Renault Automobile Constructeu 0,3x
Mastercard A E-paiement 43,3x Salzgitter Acier/Tubes 0,3x
Coloplast B Dispositifs médicaux 27,1x Touax Transport 0,3x
Square A E-paiement 25,4x Deutsche Bank Banques 0,4x
Sophos Group Logiciels 24,7x Pharos Energy Pétrole & Gaz 0,4x
Nemetschek Logiciels 23,6x KS Chimie 0,4x
Temenos Logiciels 23,3x ArcelorMittal Acier/Tubes 0,4x
P / AN QUALCOMM Electronique Semicondus 22,6x Vranken-Pommery M Boissons 0,4x
Lockheed Martin Aéronautique & Défense 19,6x Societe Generale A Banques 0,5x
Apple Techno 18,9x ElringKlinger Automobile Equipement 0,5x
Workday A Logiciels 18,7x LEONI Automobile Equipement 0,5x
RELX Media Editeurs 18,5x Banco Comercial Port Banques 0,5x
Next Distribution spécialisée 17,4x PSB Industries Papier & Emballages 0,5x
Novo Nordisk B Pharmacie 16,0x Kloeckner Acier/Tubes 0,5x
Netflix Techno 15,8x Telecom lItalia Telecom 0,5x
Ocado Group Distribution alimentaire 15,6x HANKOOK TIRE & TE( Pneumaticiens 0,5x
PepsiCo Boissons 14,4x Spire Healthcare Grol cliniques de soin 0,5x
Texas Instruments  Electronique Semicondu 14,3x Danieli & C Acier/Tubes 0,5x
AMD Electronique Semicondu 14,3x Nexen Tire Pneumaticiens 0,5x

Source : FactSet, FU
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Rendements plus élevés

Potentiels les plus élevés

Pharos Energy

Pétrole & Gaz

ATRESMEDIA de Med Media diffuseurs
Royal Bank of Scotlar Banques

Mercialys
BT Group

Immobilier/Distribution

Telecom

Eutelsat Communicat Telecom

RTL Group

N Brown Group
bpost

Rio Tinto

Media diffuseurs
Distribution spécialisée
Transport

Mines

Unib-Rodam-West Ut immobilier/Distribution

Mediaset Espana
Natixis

Klepierre

Repsol

Media diffuseurs
Banques
Immobilier/Distribution

Pétrole & Gaz

ProSiebenSat 1 Medi: Media diffuseurs

Altria Group
Greek Organisation
Intesa Sanpaolo

Tabac
Loisirs & Hotels

Banques

Telefonica Deutschlai Telecom

Ford Motor
Societe Generale A
Royal Dutch Shell B

Automobile Constructeu
Banques

Pétrole & Gaz

Lagardere Media Editeurs
HSBC Holdings Banques

BP Pétrole & Gaz
Japan Tobacco Tabac

ING Groep Banques
SESSAA Telecom

Eni Pétrole & Gaz
Television Francaise 1 Media diffuseurs
Telefonica Telecom

BNP Paribas A Banques

Jupiter Fund Manage services Financiers & Ho
Metropole Television Media diffuseurs

Coface
Actividades de Consti Infrastructures

Assurance

UnipolSai Assicurazio Assurance

Mapfre Assurance

Befimmo Immobilier/Distribution
WPP Media agences marketin
Total Pétrole & Gaz
Equinor Pétrole & Gaz

Nexity A Immobilier/Distribution

British American Tobi Tabac

BHP Group

Mines

Compania de Distribt Transport

Nokian Renkaat

Pneumaticiens

HUGO BOSS Luxe

Glencore Mines

Banco Santander Banques

UBS Group Banques

Endesa Utilities

ITvV Media diffuseurs
METRO Distribution alimentaire
AXA Assurance

Red Electrica Corp  utilities

Marks & Spencer Gro Distribution spécialisée

Schlumberger

Pétrole & Gaz

Exxon Mobil Pétrole & Gaz
Aperam Acier/Tubes
Proximus Telecom

Publicis Groupe Media agences marketin
Netcare Cliniques de soin

CNP Assurances Assurance

British Land Immobilier/Distribution
Philip Morris Tabac

Orange Telecom

13,9%
13,3%
10,1%
10,1%
9,8%
9,5%
9,4%
9,4%
9,1%
8,8%
8,8%
8,6%
8,3%
7,6%
7,5%
7,5%
7,4%
7,4%
7,4%
7,3%
7,3%
7,2%
7,2%
7,1%
6,8%
6,7%
6,7%
6,7%
6,7%
6,6%
6,5%
6,4%
6,4%
6,4%
6,4%
6,4%
6,3%
6,3%
6,2%
6,2%
6,2%
6,1%
6,1%
6,1%
6,1%
6,1%
6,0%
6,0%
6,0%
6,0%
5,9%
5,9%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,8%
5,7%
5,7%
5,6%
5,6%
5,6%
5,5%
5,5%

Achieve Life Sciences Biotech
Quantum Genomics Biotech
Celyad Biotech
Genfit Biotech
ERYTECH PHARMA  Biotech
Geron Biotech
Nanobiotix Biotech
Cellectis Biotech
MacroGenics Biotech
Solocal Group Media agences marketin
DBV Techno Biotech
SMCP Luxe

Brunel International services aux entreprises
Focus Home Interacti Jeux vidéo

Eramet Mines

Innate Pharma A Biotech

Aker Solutions Pétrole & Gaz

Fnac Darty Distribution spécialisée
TechnipFMC Rg Pétrole & Gaz

Touax Transport

Figeac Aero Aéronautique & Défense

Dont Nod Entertainm Jeux Vidéo

Pharos Energy Pétrole & Gaz

Nexen Tire Pneumaticiens
Exmar Transport
Chargeurs Chimie

N Brown Group Distribution spécialisée
Guerbet Pharmacie
International Game T Loisirs & Hétels
Telecom lItalia Telecom
Europcar Mobility Gri Transport

BT Group Telecom
Wirecard E-paiement
Lagardere Media Editeurs

Eutelsat Communicat Telecom

CIE Automotive
Beneteau

Automobile Equipement

Biens de Consommation

Gestamp Automocior Automobile Equipement
Almirall
First Quantum Miner: Mines
Fountaine Pajot

Pharmacie

Biens de Consommation

Criteo ADR Media agences marketin
Saipem Pétrole & Gaz
Television Francaise 1 Media diffuseurs
Axway Software Logiciels

Playtech Loisirs & Hétels
Devoteam ESN

Repsol Pétrole & Gaz

ESI Group Logiciels

Dassault Aviation
General Motors
SBM Offshore
Banco Comercial Port Banques
HANKOOK TIRE & TE( Pneumaticiens
Actividades de Consti infrastructures
ProSiebenSat 1 Medii Media diffuseurs
Goodyear Tire & Rubl pneumaticiens

Aéronautique & Défense
Automobile Constructeu

Pétrole & Gaz

SESSAA Telecom

Capri Holdings Luxe

GL Events Media agences marketin
Peugeot Automobile Constructeu
Soitec Electronique Semicondu
Toyo Tire Pneumaticiens

Total Pétrole & Gaz
Telefonica Telecom

Royal Dutch Shell B  pétrole & Gaz
Salini Impregilo
ATEME Logiciels

Infrastructures

+677,8%
+308,2%
+265,8%
+227,4%
+225,0%
+187,9%
+161,7%
+122,2%
+110,5%
+104,7%
+93,9%
+93,3%
+88,7%
+78,0%
+73,9%
+69,7%
+62,3%
+56,4%
+55,7%
+54,9%
+51,8%
+51,7%
+51,7%
+51,0%
+50,3%
+49,6%
+47,7%
+45,6%
+45,1%
+45,0%
+44,5%
+43,4%
+42,8%
+42,4%
+42,0%
+41,7%
+41,2%
+39,7%
+39,2%
+39,0%
+39,0%
+38,6%
+38,3%
+38,1%
+38,0%
+36,4%
+36,2%
+36,0%
+35,8%
+35,6%
+35,4%
+34,6%
+34,3%
+33,6%
+33,6%
+33,3%
+33,2%
+32,7%
+32,1%
+31,3%
+31,3%
+31,1%
+31,1%
+30,7%
+30,7%
+30,6%
+30,3%
+30,2%

Source : FactSet, FU

11



(&) FINANCIERE D'UZES

Palmares des secteurs

L
=]
>
:Z Palmarés Sectoriel - Notes Globales de 1 a 5
O
(@) Dispositifs médicaux I 3,5
5 Food & HPC I 3,3
Services aux entreprises | — 3,
Biens d'équipement I 3,2
ESN I 3,2
Services Financiers & Holdings I 3,2
Logiciels I 3,2
E-paiement I 3,2
Distribution spécialisée I 32
Boissons I 3,2
Media Agences Marketing I 3,2
Electronique Semiconducteurs I 3,1
Luixe | 3,1
Pharmacie I 3,1
Assurance I 3,1

Matériaux de construction
Biens de Consommation
Media Editeurs

Low
[N

w
[=}

Infrastructures I 3,0
Loisirs & Hotels I 2,9
Biotech I 2 9
Tabac I 2 9
Aéronautique & Défense I 2 9
Jeux Vidéo I 2,3
Cliniques de soin I 2,8
Utilities I 2,8
Banques I 2,8
Distribution alimentaire I 2,8
Automobile Constructeurs I 2,7
Pétrole & Gaz | — 2,7
Transport I 2,7
Chimie I 2,7
Media Diffuseurs I 2,6
Pneumaticiens I —— 2,6
Mines | —— 2,5
Papiers & Emballages I 2,5
Techno I 2 5
Immobilier/Distribution I 2 4
Telecom I 2 4
Automobile Equipementiers I 2,3
Energies renouvelables I 2 3
Acier/Tubes I 2,0
0 1 2 3 4 5
Palamares notes Momentum Palamares notes Opinions Contrariennes Palamares notes Valorisation
(par ordre de grandeur) : (par ordre de grandeur) (par ordre de grandeur)
Dispositifs médicaus 3,5 iServices Financiers & Holdings 2,3 Dispositifs médicaux 4,8
Luxe 3,3 §Pneumaticiens 2,2 E-paiement 4,7
Logiciels 3,3 iMedia Agences Marketing 2,2 Jeux Vidéo 4,4
Biens d'équipement 3,2 iServices aux entreprises 2,1 Food & HPC 4,4
ESN 3,2 iDistribution spécialisée 2,1 Matériaux de construction 43
Sociétés Date de présentation Secteur Cours lors de la Cours au 05/02/20 Perf. dp la| Perf. Relative
présentation| présentation vs Indice
Pernod Ricard 12/02/2019 Boissons 147,9 158,3 +7,0% -11,3pt
Anheuser-Busch InBi 12/02/2019 Boissons 67,5 69,8 +3,4% -12,9pt
Zimmer Biomet Hold 12/02/2019 Dispositifs médicaux 124,0 157,7 +27,2% +5,7pt
Danone 09/04/2019 Food 68,5 73,2 +6,9% -3,2pt
Elis 09/04/2019 Services 15,0 18,6 +24,0% +13,9pt
Compagnie de Saint- 14/05/2019 Matériaux de Construction 33,8 35,1 +3,8% -8,2pt
HeidelbergCement 14/05/2019 Matériaux de construction 68,8 64,6 -6,1% -18,5pt
Lagardere 11/06/2019 Médias Editeurs 23,2 17,9 -22,8% -33,5pt
Mediawan 11/06/2019 Médias Editeurs 12,1 10,3 -14,9% -25,5pt
Software AG 10/09/2019 Logiciels 24,9 34,8 +39,8% +29,9pt
Infotel 10/09/2019 Logiciels 38,8 42,1 +8,5% +1,5pt
RWE 12/11/2019 Utilities- Renouvelable 26,3 31,6 +20,2% +20,2pt
Voltalia 12/11/2019 Utilities-Renouvelable 10,9 14,4 +32,1% +32,1pt
Médiane +7,0% | -3,2pt
Moyenne +9,9% | -0,8pt
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‘GJ' FINANCIERE D'UZES

Acier/Tubes

Opinion secteur :

>

2,0

Note sectorielle : 2,0 * % Agrégats financiers (M€)
Momentum * X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A Acerinox Esp. 4848 4,2% 143 6,0% 1,4x 1,1
Fiabilité des guidances Aperam P-B 4 445 6,1% 230 7,7% 0,1x 0,5
Qualité des Fondamentaux ArcelorMittal P-B 62 442 4,3% 1395 4,3% 1,5x 0,7
Danieli & C It. 3029 4,3% 84 -3,7x 1,4
JACQUET Metal Fr. 1640 2,9% 23 2,5x 2,3
PER historiques mensuels et évolution des BNA Kloeckner All. 6390 0,2% -25 0,6% 3,4x 0,7
45,0x Outokumpu Finl. 6360 2,6% 69 3,8% 2,9x 0,9
40,05 - * salzgitter All. 8732  0,1%  -154 0,2% 1,2x 1,1
35,0 w0  SSAB Suéde 7036 3,9% 180 3,9% 1,5x 0,9
300 Moyenne PE Histo Tenaris It. 6587  11,9% 680 6,7% -0,5% 2,8
25,0x 18,6x 30 thyssenkrupp All. 41868  2,0%  -339 4,4% 2,9% 1,2
200 ,,  Vallourec Fr. 4277 0% 247 0% 6,3x 1,0
1 e == i voestalpine Autri. 13027 3,0% 200  3,5% 3,3x
10,0 0
5,0x
0,0x 0
B T Tt PR P T Yot
PE Histo Moyenne PE Histo = = = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Acier/Tubes 3,6% 3,8% 1,7x 1,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
@ 55AB
+26% q/allourec
+23%
+20% Kloeckner.
_— +17%
Danieli & C +14%
E %
Aperam S +8%
s 5% Danieli & C -~ ArcelorMittal Aperam Outokumpu
@ *2% | |ACQUET Metal g, b
l9 HACQUETMetalip —y —y S _— - —
5 T Acerinox
@ 7‘;? thyssenkrupp @ Tenaris
X > 7%
voestalpine g-era @ -10%
. . ( : -13%
- ] T i @ Acerinox' -16%
- -19%
- 22%
@ JACQUET e
ArcelorMittal ietal Salzgitter -28%
P < 1% @ SSAB
7x ox 11x 13x 15x 18% -15% -12% -9% -6% -3% +0% +3% +6% +9% +12% +15% +18% +21% +24% +27% +30% +33% +36% +39% +42%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Acerinox 9,4 -5,3% +2,9% -1,9% 2532 0,6x 15,2x 11,6x 18,0x 13,6x 6,8% 1,3x 5,2% 11,0
Aperam 29,4 +2,9%  +19,8% +9,5% 2295 0,6x 9,8x 8,2x 12,2x  10,8x 9,3% 1,0x 5,8% 31,8
ArcelorMittal 14,3 -6,1% -3,8% -30,5% 14 524 0,4x 9,2x 6,8x 10,8x 6,9x 7,2% 0,4x 1,5% 18,5
Danieli & C 15,4 -8,7% -3,5% -11,1% 1146 0,0x 0,8x -0,1x 10,9x 8,9x 0,5% 0,5x 1,0% 19,4
JACQUET Metal 14,3 -8,5% -10,0% -14,1% 338 0,3x 11,4x 10,0x 11,7x 9,1x 10,7% 0,9x 4,3% 15,6
Kloeckner 6,1 -1,1% +7,8% -4,8% 609 0,2x 74,2x 21,3x - 79,3x 26,5% 0,5x 2,2% 6,8
Outokumpu 4,1 +44,0%  +42,5% +3,0% 1669 0,5x 18,0x 11,3x 26,7x  12,7x 6,9% 0,7x 2,4% 3,7
Salzgitter 16,1 -16,1% -12,5% -33,0% 873 0,2x 114,7x 10,7x - 16,4x -9,6% 0,3x 2,6% 17,1
SSAB 3,2 +1,7%  +12,6% -4,6% 3249 0,6x 15,2x 10,0x 18,5x  12,3x 8,7% 0,6x 4,2% 3,4
Tenaris 9,5 -6,8% -6,2% -14,6% 11 265 1,6x 13,7x 13,0x 16,6x 15,5x 9,1% 1,0x 3,9% 12,0
thyssenkrupp 10,9 -10,5% -20,7% -29,6% 6804 0,3x 15,4x  9,2x - 13,3x -21,1% 5,2x 0,4% 11,8
Vallourec 2,4 -11,9% +0,2% +59,0% 1114 0,8x 111,7x 18,3x - - -11,2% 0,7x 0,0% 3,0
voestalpine 23,1 -7,8% -6,3% -14,1% 4122 0,6x 21,1x 13,4x - 12,9x 6,3% 0,7x 2,9% 22,1
Moyenne Acier/Tubes -4,7% -2,8% -16,7% 0,7x 17,7x #i###A#HE  10,6x 12,2 3,3% 1,3x 2,6%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Aéronautique & Défense

Opinion secteur :

> 2,9

Note sectorielle : 2,9 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum * & & Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % & X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne *x 3 Airbus Fr. 70 095 9,5% 4 685 11,1% -1,5x 1,1
Fiabilité des guidances BAE Systems U-K 23168 10,4% 1663 12,6% 0,6x 3,0
Qualité des Fondamentaux Boeing U-S 85923 7,4% 4401 16,7% 2,5x 3,0
Dassault Aviation Fr. 6826 8,6% 674 11,7% -6,1x 2,2
PER historiques et évolution des BNA Figeac Aero Fr. 452 5,7% 10 4,0x 0,2
30.0x M0 atecoere Fr. 702 2,2% 2 1,5x 05
25,0 125 Leonardo It. 13 079 8,5% 636 9,9% 1,6x 0,4
Moyenne PE Histo 110 Lisl Fr. 1713 8,5% 86 1,4x 2,6
000 15,4 9 Lockheed Martin U-S 57851  13,6% 6192 24,2% 0,9x 3,8
15,0% - 80 Meggitt U-K 2638 17,8% 331 9,3% 2,0x 3,1
100x L\'\ 65 MTU Aero All. 4725 15,9% 519 16,4% 1,0x 3,0
50 Rheinmetall All. 6261 7,8% 303 10,6% 0,1x 0,8
5,0x 35 Rolls-Royce U-K 18 051 4,3% 325 4,9% 0,4x 4,5
0.0x 20 Safran Fr. 24 461 15,2% 2594 18,3% 0,8x 3,1
B S Thales Fr. 18378  10,5% 1322  12,8% 1,1x 08
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo United Technologies U-S 71292 13,7% 6524 10,3% 2,4x 3,1
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Aéronautique & Défense 10,0% 13,0% 0,8x 2,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
@ Leonardo
*:i: Rolls-Royce 1(1):2 . | . . . . . e Lockheed Nlalrtin IBAE Syste?\s
% 1% H H H H il “Airbus ~ Thales H H H
33‘2 1 i;: Dassault Aviatio:.SI ° Rheinmetal Me_ggitt. b ¢ MTU Aero Safran
i;i: il Leonardo ® rigeac Aero ®_atecoere § j; : Tec::g;dgies
+21% A g 5% 1
+19% Safran @ 6% T Rolls-Royce
c 7% 1
EZZ’ 1 ® Airbus :§ -8% i
+13% E lgz//: :
+11% Thales. Lockheed Martin MTYAero 1% 1
+9% 4 Lsi ® ® @ Meggitt 12% 1
+7% BAE Systems ® United Technologies 113% i
+5% +  Dassault Aviation @ -14% 1
+3% + 4 4 4  Rheinmetall ., . . . . . . 15% @ Figeac Aero |
9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x 24x 25x -12% -10% -8% -6% -4% 2% +0% +2% +4% +6% +8% +10%  +12%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Airbus 136,9 +2,1% +5,2%  +34,2% 107 119 1,3x 14,0x 11,5x 22,6x 19,1x 2,6% 8,4x 1,5% 151,5
BAE Systems 7,6 +11,2%  +12,7%  +23,8% 24 421 1,1x 10,9x 10,6x 14,2x  13,6x 3,5% 3,3x 3,5% 7,9
Boeing 299,5 -1,0% -8,0% -19,7% 168 685 2,2x 29,9x 14,8x 46,2x  18,8x 0,3% - 2,5% 318,2
Dassault Aviation 1110,0 -6,3% -11,3% -18,1% 9228 0,7x 8,4x 11,4x 13,4x  13,9x -3,2% 2,0x 1,9% 1505,1
Figeac Aero 8,6 -10,8% -25,0% -37,7% 269 1,2x 21,8x 17,1x 25,7x  16,2x -1,1% 1,3x 0,0% 13,0
Latecoere 3,6 -6,4% -7,5% +8,2% 337 0,6x 26,0x 16,1x 104,9x 22,4x -13,0% 1,3x 0,1% 3,9
Leonardo 11,5 +8,6% +5,1%  +31,4% 6 602 0,7x 8,3x 7,2x 10,5x 9,1x 3,0% 1,3x 1,3% 13,9
LISI 28,2 -5,4% -9,0% +4,4% 1501 1,1x 12,9x 11,2x 16,0x 14,0x 5,0% 1,5x 1,5% 32,2
Lockheed Martin 395,6 +5,2% +16,5%  +45,3% 111575 2,1x 15,3x 14,2x 18,0x 16,4x 4,9% 19,6x 2,2% 417,6
Meggitt 7,9 +0,9% +4,6%  +23,9% 6061 2,8x 15,5x 14,6x 18,5x  17,1x 3,9% 2,1x 2,6% 7,8
MTU Aero 269,1 +4,4% +14,5%  +40,0% 14 222 3,2x 20,5x 18,5x 26,9x  24,2x 2,6% 6,0x 1,3% 259,6
Rheinmetall 99,9 -3,0% -11,1% +9,5% 4294 0,7x 9,0x 8,7x 14,2x  14,1x 4,5% 1,9x 2,2% 113,2
Rolls-Royce 8,1 +1,3% -10,7% -23,9% 15 645 0,9x 21,6x 14,5x 47,7x  25,8x 2,4% - 1,8% 10,3
Safran 147,5 +6,9% +3,4%  +26,7% 58 329 2,6x 16,9x 15,1x 24,0x  21,4x 3,2% 4,8x 1,5% 151,3
Thales 97,9 +4,0% +12,6% -4,0% 20 805 1,3x 12,2x 11,2x 15,1x 14,0x 4,0% 3,3x 2,4% 110,2
United Technologies 141,5 +1,5% +5,3%  +28,9% 122 090 2,1x 15,7x 13,7x 18,9x 16,6x 4,4% 2,4x 2,0% 157,0
Moyenne Aéronautique & Défe  +2,5%  +3,5% +17,0% 1,9x 18,8x HH#HHEHE 27,0x 18,0x | 2,8% | 5,9 2,1%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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STOCK-GUIDE

TMVA BNA 3 ans

(&) FINANCIERE D'UZES

Assurance Opinion secteur : > 3,1
Note sectorielle : 3,1 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A ageas Fr. 10421  12,3% 1024 0,8x 1,2
Fiabilité des guidances Allianz Suis. 135925 8,6% 7781 2,0x 2,7
Qualité des Fondamentaux ASR Nederland All. 4683 18,2% 756 0,9x
Assicurazioni General U-K 69 025 7,2% 2727 2,4x 1,3
AXA P-B 104 240 7,3% 4607 0,3x 2,2
PER historiques et évolution des BNA Assurance CNP Assurances It. 33913 9,2% 1380 - 2,1
60 Coface Belg. 1451 14,4% 140 - 2,1
15,0x Hannover Rueck Fr. 21770 8,4% 1296 -1,9x 3,6
Moyenne PE Histo 50 Mapfre UK 22381 5,8% 556 3,2x 2,7
R ©  MuenchenerRueckve Fr. 49819  82% 2834 0,1 3,6
1007 30 SCOR Suis. 16 056 5,1% 509 2,2x 1,5
Swiss Re It. 34 066 5,1% 1242 2,2x 3,0
5,0x 20 Topdanmark Belg. 1277  18,9% 194 0,9x 3,7
10 Tryg All. 3028 14,7% 350 0,9x 3,0
0.0¢ 0 UnipolSai Assicurazio. P-B 13351 7,5% 606 - 1,1
\ﬁ“««\i\\{\?&«\\&\,\«g q,%\\:\«;\ o ,«:\»\\\;‘; q:«\i\\,\;&:«;\\;\«ﬁ‘;««\g\\,\«g «\:\\\\{\\;\ N ,«3\\_.;;««?&\,\\;1 A Zurich Insurance Grot  It. 44 357 11,2% 3635 1,3x 25
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Assurance 10,1% 1,2x 2,4
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
@ SCOR 2% Topdanmark T
ageas ASR Nederland
+23% 7 e i i i i Assipurazioni.Genera\i.- i i i i i i i
0% ! ! : AXA'. ! ! '- ! Allianz ! ; Hanno:/er Rueck'
+18% ° Mapfre § Zurich Insurance Group oface
<zt -1% T ®5COR Mu;\chener
+13% . 2 . | Rueckversicher
.Muenchener Rueckversicher o
ASR Assicurazioni Generali ;
+8% -Nederland Allianz e@Hannover Rueck 2 % UnipolSai Assicurazioni 1
.AXA ©geas Zurich Insurance Group ™ NP Assu?ances |
3% 1 @CNP Assurancﬁsr\ipulsaiAssicurazioni 5% 4
Ol L ey Mapfre o )
29 Topdanmark 6% i @ Swiss Re
8x  Ox 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x -6% 5% -4% -3% -2% -1% -0% +1% 2% +3%  +4%  +5%  +6%  +7%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
ageas 51,7 -2,2% -2,6%  +24,0% 9960 1,1x 8,9x 8,7x 10,1x 10,8x 6,3% 0,9x 4,8% 49,5
Allianz 224,6 +2,5% +1,3%  +19,7% 92 068 0,9x 10,1x  9,4x 12,2x  11,2x 8,7% 1,3x 4,2% 2414
ASR Nederland 34,9 +3,4% +2,4% -6,8% 4925 1,3x 7,0x  7,0x 8,4x 7,6x 10,0% 1,0x 5,4% 39,2
Assicurazioni Generali 18,1 -1,5% -2,4%  +18,4% 28 462 0,6x 8,0x 7,5x 10,6x 10,6x - 1,1x 5,3% 18,7
AXA 24,7 -3,0% +2,0%  +20,4% 59 005 0,6x 8,1x 7,3x 9,4x 8,6x 3,7% 0,9x 5,8% 29,1
CNP Assurances 16,9 -5,1% -8,8% -17,3% 11577 - - - 8,6x 8,2x - 0,6x 5,6% 19,9
Coface 11,4 +4,9% +14,0%  +46,0% 1693 1,3x 9,0x 8,7x 12,6x  12,2x - 0,9x 6,4% 12,1
Hannover Rueck 182,5 +4,9% +13,6%  +43,4% 22 006 0,9x 10,3x 10,0x 17,2x  17,3x 5,6% 2,1x 3,1% 153,4
Mapfre 2,4 -0,3% -6,5% -3,5% 7299 0,5x 8,6x 6,9x 11,8x 9,2x - 0,9x 6,2% 2,7
Muenchener Rueckvel 274,7 +4,6%  +10,1% +38,5% 39537 0,8x 9,9x 9,4x 14,1x 13,6x - 1,4x 3,5% 252,6
SCOR 38,5 +1,5% +2,1% +0,9% 7143 0,6x 10,8x 9,6x 13,6x  11,1x - 1,1x 5,0% 40,3
Swiss Re 104,1 +2,0% +7,5%  +15,3% 29744 1,1x 21,9x 11,3x 25,2x  12,6x 8,1% 1,1x 5,2% 104,2
Topdanmark 42,8 -2,1% +7,0% +0,6% 3701 3,2x 16,9x 16,4x 19,1x 18,5x 2,6% 4,5x 5,1% 41,6
Tryg 27,9 +6,5% +11,4% +21,8% 8414 2,9x 19,7x 18,8x 23,9x  22,7x - 5,2x 3,7% 26,5
UnipolSai Assicurazion 2,4 -4,5% -4,4%  +11,8% 6776 0,8x 11,2x 10,5x 11,1x  10,8x - 1,2x 6,3% 2,6
Zurich Insurance Grou 388,2 +3,3% +7,5% +31,8% 56 492 1,5x 13,2x 12,2x 15,8x 14,1x 5,1% 1,9x 4,8% 381,9
Moyenne Assurance +1,3% +3,8% +22,1% 0,9x 10,9x 9,4x 13,8x 12,0x 4,6% 1,4x 4,7%

Faits marquants du secteur : -
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STOCK-GUIDE

TMVA BNA 3 ans

(&) FINANCIERE D'UZES

Automobile Constructeurs Opinion secteur : = 2,7
Note sectorielle : 2,7 * % % Agrégats financiers (M€)
Momentum L 6 _ 6 Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % KX A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne x 3 BMW All. 101 461 7,3% 5349 6,4% -1,0x 4,2
Fiabilité des guidances Daimler All. 172 641 4,5% 3452 6,4% -0,6x 3,9
Qualité des Fondamentaux Fiat Chrysler It. 108 233 5,9% 4905 9,1% -0,4x 1,4
Ford U-S 138 983 4,4% 4295 3,1% -0,5x 3,4
General Motors U-S 132294 7,4% 8109 6,3% -0,5x 0,8
PER historiques et évolution des BNA Automobile Construct: Peugeot Fr. 74 183 7,7% 3185 15,6% -1,0x 0,7
/0% 20 porsche All. 115 4306 22,7x 1,7
20.0x 100 Renault Fr. 55281 5,1% 1980 3,7% -0,4x 0,8
' Volkswagen All. 249942 7,1% 14071 6,1% -0,5x
80
15,0x Volvo Suéde 36298 9,1% 2352 9,9% -1,0x
Moyenne PE Histo 60
7,9x
10,0x
40
5,0x 20
0,0x 0
\’A‘\q :‘\i\\ ;\f;\q :\\:\\ .‘:‘;‘q f\:;\\.‘\\;'\q :\:\’\\\ '\\;)\q :\\i\\ ::g\q -‘\:\’5\\ {g\q : *\3\\ -‘\;?s : \:\\\\ -f:;« "\:\\\ '\g@ -’\:&\\ f\\;:\\\ fl“
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Automobile Constructeurs  6,5% 7,4% 1,7x 2,1
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
o Volvo @
+28% | ®BMW +4% +
+26% +3% T
+24% + o Porsche -@
+22% 1 *2% . Volkswagen |
+20% +1% Fiat Chrysler ( ] 1
+18% c o ! . BMW ! ! . @General Motor, ! ! ! ! !
+16% - S 0% t t t t t t t == t t t t t
+14% = ®Peugeot
+12% :orsche < 1% 4+
+10% - @ Volkswagen E 2% .
+8% Peugeo? ® General Motors 4 “r Daimler T
+6% S -3% T
:Lz‘:j: T Fiat... Ford 3 4% 1
o I I I I I I I I I I3
0% - t t t t t t t t t 5% 1
,2% -+
% | Daiml 6% Ford 1
:g;: ] aimier Volvo . 6:‘1 or
8% 7% 1
-10% A 8% 1
-12% Renault
14% | @Renault 9% ° 1
4x 5x 6x 7x 8x o9x  10x  11x  12x  13x -16%  -14%  -12%  -10% 8%  -6% 4% 2% 0%  +2%  +4%  +6%  +8%  +10%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
BMW 66,2 -9,7% -9,0% -10,0% 43 546 0,3x 4,0x  3,5x 8,2x 7,1x 6,1% 0,7x 4,3% 76,9
Daimler 44,1 -10,2% -17,4% -16,7% 47 132 0,2x 5,1x 4,6x 8,7x 8,4x 1,4% 0,8x 3,5% 49,2
Fiat Chrysler 12,3 -5,9% -14,8% -10,2% 19 296 0,2x 3,2x  2,9x 5,0x 4,5x 6,6% 0,7x 4,9% 15,7
Ford 7,6 -9,8% -7,9% -5,0% 29949 0,2x 4,1x  3,3x 7,0x 6,0x 2,7% 0,9x 7,3% 9,0
General Motors 31,8 -3,6% -8,4% -10,9% 45 492 0,3x 3,9x  3,8x 5,5x 5,6x 12,6% 1,0x 4,1% 43,1
Peugeot 19,6 -8,2% -19,8% -10,7% 17 522 0,1x 1,8x 1,6x 5,5x 5,2x 15,7% 1,0x 5,1% 25,7
Porsche 64,3 -4,1% -5,9%  +11,7% 19 692 - - 4,7x 4,4x 3,3% 0,6x 4,7% 82,7
Renault 34,9 -15,2% -25,5% -42,2% 10 106 0,2x 3,0x  3,6x 5,3x 5,0x -1,1% 0,3x 4,8% 44,5
Volkswagen 172,2 -1,4% -3,5%  +13,2% 86 323 0,3x 3,8x  3,3x 6,0x 5,9x 10,0% 0,7x 3,5% 204,3
Volvo 16,4 +9,9% +13,1% +31,7% 33326 0,8x 9,1x 8,4x 14,0x 13,3x 8,2% 2,5x 3,4% 16,3
Moyenne Automobile Construc  -4,7% -7,7% -0,7% 0,3x 4,2x  3,8x 7,2x  6,8x 7,3% 0,9x 4,2%

Faits marquants du secteur : -
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(&) FINANCIERE D'UZES

Automobile Equipementiers

Opinion secteur :

> 2,3

(F¥]
o
2
(Ul Note sectorielle : 2,3 * % 3 Agrégats financiers (M€)
5 Momentum * X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
E Valorisation w % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
(7} Opinion contrarienne * X Autoliv u-s 8023  9,7% 516 18,0% 1,3x 0,9
Fiabilité des guidances Brembo It. 2 609 12,3% 235 0,6x
Qualité des Fondamentaux CIE Automotive Esp. 3540 12,5% 284 16,8% 2,7x
ElringKlinger All. 1742 3,7% 23 3,9% 3,9x
Faurecia Fr. 17792 7,1% 626 20,3% 1,0x
PER historiques et évolution des BNA Gestamp Esp. 9037 5,6% 227 9,1% 2,6x
2501 2 Grammer All, 2029 3,8% 39 8,3% 2,1x 0,38
20.0x 100 HELLA All. 6 749 7,0% 320 10,6% 0,4x 1,9
' LEONI All. 43881 -4,5% -240 -11,5% -19,1x 2,8
Moyenne PE Histo 80 . .
15,0x L Plastic Omnium Fr. 8566  56% 279 143% 0,8x 1,4
_____________________________ . 60 Plastiques Val de Loir.  Fr. 764 6,1% 27 - 0,8
10,0x \ 0 SAF-HOLLAND All. 1284 3,6% 19 5,8% 2,5x 0,9
Schaeffler All. 14 351 7,7% 646 11,5% 1,3x 0,1
S.0x 20 Sogefi It. 1524 3,6% 10 1,9% 0,8
0.0 0 Valeo Fr. 19391 5,1% 386 9,8% 1,2x 2,7
o ,\:&\\ \«5@ «\\@\\«;@ :\\1@\,&,«_\z\\_,\:;“‘.«\i\\:\\&,«;\\,\«& :«3\\,\«& :\30\\,&,\_3\\_,%&.«'& \\_,;;“,1% Visteon U-S 2 680 4,2% 72 8,8% 0,2x 0,9
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Automobile Equipementiers 5,8% 9,7% 0,2x 1,3
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+20% + CIE Automotive +25% Sogefi
+18% 1 335
% 1 19%
+16% 7%
+14% T Autoliv :g’://:
" +12% + Grammer £ +11%
& 4109 ePlastiques L4 3 9% CIE Automotive Faurecia
o Val de Loire < +7%
§ +8% T @ Faurecia 2 :g:f’ HE. Plastiques Val
] +6% 1 Valeo e % L ElrllngKllnge:r H Gestamp .HELLA . de Lojre. Brembo H H H H
< Gestamp @ . S 1% ¥ L ¥ ¥ AR S T 80— "visteoh T T T
§ +4% T Visteon 2 3% Valeo Autoliv® plaRc Schaeff
= +2% - Sogefi Brembo E g:z SAF-HOLLAND @ Sammer Omnium
+0% + + . t -9%
5 1 T ElringKlinger H ! -11%
2% + Schaeffler _132/0
A% @ SAF-HOLLAND %y/a
T Plastic Omnium BT
8% T o HELLA 2%
-23%
-10% L e 25% LEONI &
X % -21% -19% -17% -15% -13% -11% -9% 7% -5% -3% -1% o o o
5. 7x 9x 11x 13x 15x 17x -23% 21% 19% 17% 15% 13% 11% 9% 7% 5% 3% 1% +1% +3% +5%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Autoliv 71,9 -5,1% -6,4% +2,2% 6272 0,9x 9,7x  8,4x 12,0x 10,6x 6,2% 2,8x 3,2% 74,0
Brembo 10,7 -2,2% +2,5% +7,5% 3453 1,5x 12,1x 11,4x 15,2x  14,3x 2,2% 2,6x 2,2% 11,1
CIE Automotive 20,2 -4,4% -12,0% -17,5% 2611 1,2x 9,5x  8,2x 9,1x 8,3x -18,4% 3,0x 3,3% 28,7
ElringKlinger 6,4 -21,6% -14,0% -13,5% 405 0,6x 16,9x 13,8x 18,4x 10,9x 19,3% 0,5x 0,0% 6,0
Faurecia 45,2 -4,1% -6,1%  +18,8% 6159 0,5x 6,7x 6,1x 9,4x 8,1x 7,6% 1,7x 2,8% 54,1
Gestamp 3,7 -11,9% -5,9% -28,5% 2110 0,5x 9,5x  8,6x 9,5x 8,2x 2,1% 1,1x 3,4% 5,1
Grammer 30,2 -9,2% -6,8% -18,4% 371 0,4x 9,4x 10,9x 9,4x 11,4x -3,5% 1,1x 3,3% 34,3
HELLA 43,6 -10,5% -10,2%  +16,6% 4 849 0,8x 11,2x  9,6x 14,8x 13,3x 4,1% 1,6x 2,3% 47,4
LEONI 11,2 +6,3% -17,5% -64,6% 365 0,3x - 34,7x - 77,4x HiHEE | 0,5x 0,0% 9,7
Plastic Omnium 23,5 -3,0% -12,6% -1,4% 3440 0,5x 8,8x 7,5x 11,4x 10,1x 7,4% 1,6x 2,6% 27,1
Plastiques Val de Loire 6,7 -6,0% +0,8% -21,1% 148 0,5x 8,5x  7,3x 54x  4,9x 18,4% - 2,1% 7,8
SAF-HOLLAND 6,4 -12,9% -9,1% -38,9% 292 0,4x 11,4x 9,5x 10,4x 8,3x 2,4% 0,9x 4,1% 8,4
Schaeffler 9,4 -2,3% +4,6%  +19,9% 6268 0,6x 8,0x 7,3x 9,1x 8,1x 6,2% 2,0x 4,3% 9,2
Sogefi 1,3 -17,3% -16,1% -22,5% 154 0,3x 8,8x 7,0x 9,3x 6,3x -4,1% 0,7x 0,0% 1,6
Valeo 27,7 -11,9% -21,3% +2,1% 6615 0,5x 9,6x 8,4x 16,8x  12,5x 5,0% 1,4x 4,2% 30,9
Visteon 78,7 -2,5% -9,6%  +11,5% 2202 0,8x 19,2x 13,2x 28,8x 17,2x 2,1% 6,1x 0,1% 89,0
Moyenne Automobile Equipem  -6,1% -7,8%  +5,2% 0,7x 9,8x 8,7x 12,9x 11,3x 3,1% 2,1x 3,0%

Faits marquants du secteur :

17

Source : FactSet, FU
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Banque Opinion secteur : = 2,8
Note sectorielle : 2,8 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum * % W Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % 1 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Banco Comercial Port  Port. 2368 50,1% 340 - 0,6
Fiabilité des guidances Banco Santander Esp. 49 927 53,7% 7898 - 0,9
Qualité des Fondamentaux Barclays U-K 25397 32,8% 4507 - 0,9
BNP Fr. 44933 32,7% 8198 - 1,6
Commerzbank All. 8502 21,5% 655 - 0,9
PER historiques et évolution des BNA Banque Credit Agricole Fr. 20135 36,8% 4170 - 0,8
2501 M0 Credit Suisse Suis. 20069  21,9% 3083 - 0,9
. 120 Deutsche Bank All. 22 068 5,3% -606 - 1,1
' \“,/\\\' 100  HSBC U-K 50094  382% 11972 - 1,3
15,0¢ Moyenne PE Histo w ING P-B 18330  44,0% 4829 - 1,0
9,7x Intesa Sanpaolo It. 17 568 47,9% 4354 - 0,8
10,0 60 KBC Belg. 7523  43,1% 2415 - 1,4
40 Natixis Fr. 9044 27,8% 1801 - 1,2
S.0x 2 Royal Bank of Scotlan  U-K 14331  38,3% 3666 = 0,6
0.0x 0 Societe Generale Fr. 24 388 27,9% 2912 - 0,9
- A .\«& \i\\f« ,\\10\\,&,%\\_,%‘.«\&\,\%‘,\3\\% :«3\\% rngk,:ﬁlq,,@z\\:%tq,.%\:\\g“,mm UBS Suis. 27308  20,6% 4221 - 1,0
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo UniCredit It. 18 637 46,0% 3952 - 0,5
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Banque 34,6% _ 1,0
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+29% - @Credit Suisse +36% Deutsche Bank.
+27% +34%
o +32%
+25% + +30%
+23% +28%
+21% A +26%
+19% © Banco Comercial Portugues E +24%
+17% X +22%
< +20%
+15% 1 Z 8%
+13% w +16%
+11% 4 UBS S +14% Credit Agricole
+9% Zg +12% ..
+7% UniCredit ® 2 +10% UniCredit
° +8% P et
+5% Banco Santander @ HSBC +6% Credit Suisse Banco
3% Barclays ) : +4% Comercial Intesa
1o ] B C.red\t Agricgle Sanpaclo . . :é:f - BNP. HsBC| | Portusues & nCO.Santa:nder. ..San.paok.: T S S N S
-1% - Royal Bank of Scotland ™ Natixis ! OKBC 1 2% s "o ©Societe Generale ®Natixis  ksc . . . T
-3% 1 G Commerzbank -4% o ommerzbank UBs
-59 -LSociete Generale e -6% Bank .. Barclays
6x 7x 8x ox 10x 11x 12x 13x 14x 8% 7% 6% -5% -4% -3% 2% -1% -0% +1% +2% +3% +4% +5% +6% +7% +8% +9% +10%+11%+12%+13%+14%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Banco Comercial PortuL 0,2 -2,9% -5,9% -15,6% 3004 - - - 8,2x 6,5x - 0,5x 1,1% 0,3
Banco Santander 3,8 -0,3% +0,3% -7,6% 63 003 - - - 8,1x 7,8x - 0,6x 5,9% 4,4
Barclays 2,0 -5,6% +2,2% +7,7% 35337 - - - 8,1x 7,5x - 0,5x 5,1% 2,4
BNP 49,6 -6,3% +1,0%  +20,6% 61943 - - - 7,9x 7,7x - 0,6x 6,4% 55,8
Commerzbank 5,5 -4,7% -4,2% -13,8% 6913 - - - 9,7x 9,1x - 0,2x 3,1% 5,8
Credit Agricole 13,0 -0,5% +8,1%  +31,0% 35746 - - - 10,0x 9,6x - 0,7x 5,2% 14,4
Credit Suisse 11,8 -4,2% -2,9% +3,9% 29137 - - - 10,7x 8,5x - 0,7x 2,2% 13,9
Deutsche Bank 8,3 +14,0%  +19,2% +6,0% 17 072 - - - 247,9x 15,3x - 0,4x 0,1% 6,8
HSBC 6,7 -4,3% -4,8% -12,9% 136392 - - - 10,6x 10,8x - 0,9x 6,8% 7,1
ING 10,3 -6,0% -2,4% -1,2% 40 107 - - - 8,5x 8,3x - 0,7x 6,7% 12,1
Intesa Sanpaolo 2,4 +4,3% +4,7% +22,9% 42 850 - - - 10,7x  10,4x - 0,8x 7,4% 2,4
KBC 70,1 +2,8% +8,0%  +16,6% 29178 - - - 12,5x  12,3x - 1,6x 5,5% 72,7
Natixis 4,0 +0,5% -5,5% -0,7% 12 651 - - - 9,3x 9,6x - 0,7x 8,3% 4,4
Royal Bank of Scotlanc 2,6 -7,0% +2,4% -4,5% 31583 - - - 9,6x 9,3x - 0,7x 10,1% 3,0
Societe Generale 30,3 -3,3% +12,3%  +16,2% 24071 - - - 8,8x 8,0x - 0,5x 7,2% 31,3
UBsS 11,6 +0,2% +1,1% +0,5% 42 074 - - - 9,8x 9,2x = 0,8x 5,9% 13,1
UniCredit 12,8 -3,7% +7,3%  +29,6% 28 659 - - - 7,9x 7,9x - 0,6x 4,6% 15,4
Moyenne Banque -2,3% +1,4% +4,7% 0,0x 0,0x 0,0x 15,9x 9,4x 0,0% 0,7x 6,1%
Faits marquants du secteur : -
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Source : FactSet, FU
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Biens de Consommation

Opinion secteur :

>

3,1

Note sectorielle : 3,1 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation W % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne *x - Beneteau Fr. 1377 6,2% 61 -0,9x 0,8
Fiabilité des guidances De'Longhi It. 2103 10,3% 158 13,5% -1,0x 2,6
Qualité des Fondamentaux Electrolux Suéde 11699 4,6% 400 12,4% 0,6x 2,2
Fountaine Pajot Fr. 228 10,8% 15 0,8
Geox It. 805 -0,6% -5 0,1x 0,4
PER historiques et évolution des BNA Haier H-K 10 301 5,4% 528 14,0% -3,4x 1,1
30.0x 80 Interparfums Fr. 485 14,5% 50 -2,4x 2,9
25,00 \\,\‘\ o sEB Fr. 7354 95% 392 2,0x 2,2
60 i R
o ) Voyerme PE Fieto Societe BIC Fr. 1959  167% 216 0,3x
’ 14,6x 50 Somfy Fr. 1200 16,3% 157 -1,2x
15,0 - 40 Trigano Fr. 2390 9,4% 170 23,2% -0,4x 1,6
30
10,0x
20
5,0x -
10
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Biens de Consommation 9,4% 15,8% -0,7x 1,6
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
% - o | f
¥21% Electrolux Trigano Societe BIC nerpee ™ gomfy
+19% Lo ' t t O t t -
+17% 0% q-laier T
+15% + Beneteau
£ 2% L 1
+13% + .Beneteau § De'Longhi
+11% + <
9% 8 SEB
+9% - - -4% +
Haier S n . .
7% ® ° omfy nterparfums .5 Fountaine Pajot
@SEB L4 2
+5% 3 -6% T
+3%
1% “Trigano
P R S S S S N S S S S S -8% T
1% T Fountaine Pajot
-3% 1 De'Longhi Electrolux
5% @Societe BIC -10% L
9x 11x 13x 15x 17x 19x 21x 23x 25x 27x 29x 31x 33x 35x 37x 39 41x -12% 9% 6% 3% 0% +3% +6% +9%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Beneteau 9,8 -8,9% +12,8% -24,3% 799 0,5x 7,9x  6,5x 13,5x  11,7x 9,0% 1,1x 2,9% 13,8
De'Longhi 17,8 -5,8% +4,4% -20,3% 2661 1,2x 11,2x 10,4x 17,1x  16,6x 5,1% 2,3x 2,1% 20,0
Electrolux 21,6 -0,5% -10,8% -3,2% 6215 0,6x 13,7x 11,0x 15,9x  12,7x 2,2% 2,8x 3,8% 23,9
Fountaine Pajot 106,5 +10,2% +13,3% -3,6% 178 - - - 12,0x 10,6x - 3,1x 1,8% 148,0
Geox 1,1 -7,2% -13,7% -16,4% 286 0,4x - 21,5x - 42,8x 0,3% 0,9x 2,1% 1,2
Haier 2,8 -3,7% +2,4% +3,1% 7714 0,5x 9,9x 8,3x 14,7x  13,1x 7,6% 2,1x 2,0% 3,1
Interparfums 38,0 +2,2% -11,1% -8,6% 1791 3,3x 22,8x 21,2x 35,1x 33,0x 2,6% 3,8x 1,8% 37,6
SEB 122,2 -7,4% -13,3% -10,4% 6103 1,1x 11,7x 10,5x 15,2x  13,6x 5,4% 2,6x 1,8% 157,2
Societe BIC 62,5 -0,6% -3,7% -31,2% 2780 1,4x 8,4x 8,4x 12,3x  12,1x 6,2% 1,7x 5,5% 66,6
Somfy 91,0 +5,4% +7,4%  +25,9% 3129 2,6x 16,1x 14,6x 20,3x 18,9x 3,8% 3,3x 1,6% 105,0
Trigano 83,8 -11,3% -3,8% +0,4% 1616 0,6x 6,6x 5,9x 9,4x 9,0x 9,1% 1,5x 2,6% 108,7
Moyenne Biens de Consommat  -3,0% -3,7% -4,8% 1,1x 11,8x #i###HA#HE  16,2x 14,9 5,2% 2,5x 2,6%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Biens d'équipements

Opinion secteur :

>

3,2

Note sectorielle : 3,2 * % K - Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & X ) Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A ABB Suis. 25539 10,2% 1745 11,1% 0,5x 2,8
Fiabilité des guidances Alstom Fr. 8346 7,4% 435 12,5% -1,1x 0,8
Qualité des Fondamentaux Duerr All. 3974 5,8% 127 12,1% 0,6x 1,4
Haulotte Fr. 593 5,6% 23 2,4x 1,3
Interpump It. 1369 18,1% 172 1,2x 3,2
PER historiques et évolution des BNA Kone Finl. 10 439 12,9% 1044 32,3% -1,2x 4,2
30.0x 70 Legrand Fr. 6573  19,8% 850 14,4% 1,6% 2,6
25,0x I\\I\M 60 Manitou Fr. 2088 6,9% 96 1,0x 1,1
200y | NMoyenne PE Histo 50 Quadient Fr. 1133 15,4% 93 2,2x 2,7
! 14,4x 0 Nexans Fr. 4622 5,2% -99 7,5% 1,6x 0,8
15,0x Prysmian It. 11513 6,0% 394 10,2% 2,3x 0,9
o % Rexel Fr. 13779  45% 347 8,3% 2,9% 0,6
,0%
20 Koninklijke Philips P-B 20538 13,3% 1620 13,8% 1,0x 0,6
5,0x - 10 Schneider Fr. 27 103 14,1% 2519 11,0% 1,1x
0.0 0 Siemens All. 89 504 8,2% 5330 7,1% 1,7x
o ,\:&\\ \«5@ «\\@\\«;@ :\\1@\,&,«_\z\\_,\«?;“,«\i\\:\\?;««;\\,\«g* :«3\\ \«?;q ,\Qo\\,\«;@ '\'3‘\:%?"\:“ \\_,;;“;m Thermador Fr. 369 13,4% 34 0,5x
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Biens d'équipements 10,4% 12,8% 1,1x 1,8
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
©ABB
+54% ®prysmian +12%
+51% -
+48% +10%
+45% - +8%
+42% o
+39% - +6% Schneider
+36% & ax
o x Thermador
+33% < 2% @\exans
+30% Koninklijke Philips = Haulotte Siemens Legrand
+27% o 0% | } t + t t } t t I — o5t t t
“w () rysmian
+24% - 5 -2% Duerr Rexg Interpump () Quadient Alstom
+21% ‘B 4% . Kone
+18% 4 5 o @ Manitou
+15% aexel -3 -6%
+12% Siemens I 8%
Schneider o
+9% - Th d Kone ° 5
+6% i'Quadient ermacdor ©agB ®Legrand -10%
+3% T @Manitou Duerr—nterpump Alstom -12%
+0% + + + + + t + t t -14% Koninklijke
39 4
o Haulotte 16%
7 9 11x  13x  15¢  17x  19%x  21x  23x  25x 20% -18% -16% -14% -12% -10% -8% -6% -4% 2% 0% +2% +4% +6% +8% +10% +12%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
ABB 22,8 +3,7% +14,7%  +24,7% 48 684 2,0x 19,5x 15,5x 22,0x 18,5x 5,8% 3,7x 3,3% 23,3
Alstom 47,5 +11,3% +24,0% +31,2% 10 648 1,2x 15,8x 13,5x 23,5x  19,9x 0,3% 3,2x 1,3% 46,6
Duerr 28,3 -6,7% -4,4% -19,8% 1961 0,5x 9,2x 8,8x 12,8x  12,0x 1,0% 1,9x 2,9% 33,4
Haulotte 4,9 -9,3% -6,0% -42,7% 143 0,5x 8,2x 10,1x 6,4x 8,2x 5,4% 0,5x 4,3% 5,3
Interpump 27,8 -3,1% +5,9% -0,6% 2894 2,5x 13,8x 12,7x 18,0x 17,2x 3,4% 3,0x 0,8% 30,6
Kone 59,2 +1,1% +2,1%  +34,1% 30667 2,8x 21,8x 20,2x 29,1x 27,2x 3,7% 9,2x 3,0% 52,8
Legrand 74,0 +0,8% +3,3%  +38,0% 19721 3,3x 16,8x 15,7x 22,2x  21,2x 4,7% 3,9x 2,0% 67,6
Manitou 17,5 -19,4% -5,6% -34,5% 670 0,4x 6,1x 6,3x 7,1x 8,0x 1,3% 1,1x 5,0% 21,4
Quadient 22,6 +3,5%  +14,7% +5,0% 776 1,2x 8,0x 6,9x 8,4x 7,3x 12,2% 0,6x 2,4% 24,9
Nexans 47,7 +9,6% +29,7%  +79,2% 2068 0,6x 11,0x 8,9x 17,8x 13,0x -6,3% 1,6x 0,9% 43,5
Prysmian 22,1 +3,8% +2,7%  +16,6% 5820 0,7x 11,9x 10,6x 14,2x  12,5x 5,1% 2,4x 2,0%
Rexel 11,4 -4,4% -2,5%  +12,5% 3450 0,4x 9,7x  9,1x 10,1x 9,5x 7,9% 0,8x 4,2%
Koninklijke Philips 43,5 -0,6% +9,4%  +28,3% 38893 2,1x 15,8x 13,9x 21,0x 18,3x 3,9% 3,1x 2,0%
Schneider 95,6 +3,0% +10,3%  +50,3% 52 788 2,2x 16,0x 14,1x 19,7x  17,8x 4,5% 2,5x 2,6%
Siemens 113,7 -2,3% +4,9%  +18,1% 92428 1,2x 15,0x 12,0x 15,6x  12,9x 5,5% 1,8x 3,7%
Thermador 54,2 +3,8% -2,2%  +11,1% 494 1,4x 10,5x  9,8x 14,5x  13,3x - 2,2x 3,7%
Moyenne Biens d'équipements  +0,9%  +8,2% +28,8% 1,9x 16,5x ##tHHeRE 19,9 17,4x | 4,7% | 3,3x 2,9%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Biotech Opinion secteur : = 2,9
Note sectorielle : 2,9 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % K Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * 3 Achieve Life Sciences  U-S 0 - -15 - 0,8
Fiabilité des guidances
Qualité des Fondamentaux BioMarin Pharmaceui  U-S 1551 -6,2% -48 -2,6% -4,4x 1,2
Cellectis Fr. 20 -518,6% -94 -28,8% 2,5x 0,8
Celyad Belg. 2 BHEHHHH -35 -44,5% 0,2x 2,0
PER historiques et évolution des BNA DBV Tech Fr. 12 Hiuu#### 158 1,0x 0,5
o 1090 ERYTECH Fr. 4 gupmaeR 58 1,3x 0,3
4 900
33,0x - 800 Genfit Fr. 21 -366,6% -85 2,4x 0,2
30,0x Genmab Dan. 676  47,4% 285  19,5% -3,9x 1,3
27,0x Moyenne PE Histo 700
24,0x iy 600 Geron u-s 0  HiukHEE 72 -71,0% - 0,5
2067 N\."\\ 500  Gilead Sciences US 20330  48,1% 7432  167% -0,4x 2,2
18,0x >
15,0x == e e A R R e . Y=L 400 Innate Pharma Fr. 98 -8,6% -7 -2,7% 33,5x 0,5
e 300 MacroGenics u-s 50 -339,4% -154  -70,1% 0,9x 0,3
60x - 200 Nanobiotix Fr. 1 weammst 44 0,0x 2,1
100
ggi , Quantum Genom Fr. 0 #DIV/O!  -13 0,3x 0,0
@“‘%‘\%:*’A\l‘\?a;"\x}*\\%1“"\\1‘\3?*"%‘\"\;;*"\\3‘\%‘;“'\\3\\‘%&?@@*:\\i‘\%?“ ,\3\\,&,1“ Regeneron Pharmace  U-S 7619 39,7% 2764 21,6% -2,0x 15
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Seattle Genetics U-S 769 -31,7% -241 -13,8% 2,4x 1,9
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Biotech HitH HiHEHE 2,4x 1,0
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+45% @DBV Tech
Regeneron
+40% o ERYTECH | Pharmaceuticals
2% @Genfit L4 Seattle
+35% - : Genetics f i i
Cellectis Geron ) . Achieve Life Sciences
+30% - € -0% " T i + CéIVad e H " Quantum Génom
+25% 8
< 2% +
20% z
* E MacroGenics Genmab @
+15% g
" Regeneron @ -4% T
+10% 1 Pharmaceuticals 3 Nanobiotix N ;
o« Gilead Sciences
+5% °
6% +
0% Gilead
Sciences
5% -8% +
-10% A X
s 10% Innate Pharma ol
11x -14% -9% -4% +1% +6% +11% +16% +21%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Achieve Life Sciences 0,5 +7,8%  -50,8% -63,0% 11 - - - - - - - - 4,2
BioMarin Pharmaceuti 80,9 +6,0%  +19,2% -8,8% 14 531 9,2x - HiHEH R - 311,7x 0,4% 5,2x 0,0% 105,2
Cellectis 15,3 -2,2%  +38,6% +2,7% 651 19,0x - - - - -18,8% 2,1x 0,0% 34,1
Celyad 10,0 +6,4%  +18,4% -47,0% 140 65,2x - - - - -24,3% 5,9x - 36,7
DBV Tech 18,4 -11,7%  +38,7%  +52,7% 866 69,6x - - - - -15,1% 3,7x 0,0% 35,7
ERYTECH 6,2 -3,1%  +44,4% -19,2% 111 10,3x - - - - -57,4% 1,3x 0,0% 20,1
Genfit 15,9 -13,3%  +20,0% -14,6% 616 22,9x - - - - -12,4% 6,4x 0,0% 51,9
Genmab 217,4 +12,5% +11,5%  +67,0% 14 110 19,0x 40,1x 43,6x 48,4x 55,7x 1,8% 8,2x 0,0% 221,0
Geron 1,2 +1,5% -10,8% +0,8% 240 - - - - - - 2,2x - 3,5
Gilead Sciences 59,9 +1,2% +0,7% -2,7% 75 746 3,6x 7,5x  8,0x 10,4x 10,6x 11,0% 4,1x 4,1% 68,2
Innate Pharma 6,7 -0,5% +17,9% +0,7% 528 3,1x - - - - 3,5% 2,5x 0,0% 11,4
MacroGenics 9,1 -8,4%  +17,9% -9,8% 446 5,4x - - - - -49,8% 1,9x 0,0% 19,2
Nanobiotix 7,9 -9,1% +28,3% -29,1% 178 133,8x - - - - -25,0% 61,6x 0,0% 20,8
Quantum Genom 3,9 +20,0%  +19,3% -11,4% 68 - - - - - -22,6% 13,2x 0,0% 15,9
Regeneron Pharmacet 338,3 +0,8% +11,9% -11,6% 37 140 4,1x 10,5x  9,0x 14,5x  13,9x 7,0% 2,7x 0,0% 361,1
Seattle Genetics 107,5 +5,0% +11,3%  +56,3% 18 428 23,4x - - - - -1,1% 14,0x 0,0% 112,1
Moyenne Biotech +2,8% +7,6% +7,6% 8,4x 9,3x 12,2x 40,5x | 6,3% | 5,4x 1,9%

Faits marquants du secteur :
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Boissons Opinion secteur : = 3,2
Note sectorielle : 3,2 * % % - Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * 7 AB InBev Belg. 48229 32,4% 8049 8,7% 4,2x 2,9
Fiabilité des guidances #N/A
Qualité des Fondamentaux Carlsberg Dan. 9117 16,3% 898 13,1% 1,4x 2,1
Coca-Cola U-S 35404 28,4% 8842 18,2% 2,6x 3,0
Diageo U-K 15670 32,2% 3797 17,4% 2,7x 2,6
PER historiques et évolution des BNA Heineken P-B 23 854 16,5% 2197 12,0% 2,4x 2,4
40,0x 90 Laurent-Perrier Fr. 249 17,6% 25 5,0x 2,3
35,0x 80 Marie Brizard Fr. 388 -7,8% -36 -4,1x 0,5
30,0x - 7 Massimo Zanetti It. 902 4,0% 15 2,9x 0,0
M PE Hi
25,08 e e 0 MonsterBeverage ~ U-S 3802  341% 1013  320%  -0,7x 3,1
20,0x 0 PpepsiCo U-s 60679  159% 7046 18,5% 2,0x 2,7
1500 40 Pernod Ricard Fr. 9701  28,7% 1813 10,2% 2,3x
H00x 30 Remy Cointreau Fr. 1096  23,6% 162 13,5% 1,3x
5’0 20 Vranken-Pommery Fr. 275 81% 5 19,1x
,0x 10
0,0x 0
,\3‘\4 "\\?\\\-’\\s\\x : \\1\\7\2@ : \ls\\{\?{\q ’ \;3\\-‘:,;)\« '\\b\;\\{gbiﬂ -‘\:3\\7:;:\\\ : \:\)&\\f:ﬁ?\q : \3\\\\ f\f;\q ’ \‘:\\\-‘gﬁq "\z\\\! ;;4 2
PE Histo Moyenne PE Histo = = = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Boissons 19,2% 15,9% 3,1x 2,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
Laurent- Carlsberg Coca-Col Monster
% . oca-Cola
+17°/ Vranken-Pommery % | M-arie“. | ierner : MaSSim.o;" ; H‘eineken ~ i .Beverage
5% AB InBev ® / - i “ABInBev o P “PepsiCo '
+13% Pernod Ricard
Monster Beverage. [ ]
+11% - Carlsberg @ Pernod Ricard _.E 2% Diageo|
+9% - :
Laurent-Perrier ® Coca-Cola E
+7% R Coil
Heineken. ® Diageo ey Cointrezu 2 o
+5% ° % -4% T
PepsiCo 3
+3% &«
+1% -
t t t t t t t t t -6% T
-1% -
3% - - ;
@ Massimo Zanetti Remy Cointreau
5% - -8% L
11x  13x  15x  17x  19x  21x  23x  25x  27x  29x -10% 7% -4% -1% +2% +5% +8%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
AB InBev 69,8 -6,3% -2,5% +0,9% 136 667 4,6x 14,3x 13,1x 17,5x  17,2x 7,1% 2,0x 2,6% 88,0
Carlsberg 134,4 +1,5% +5,6%  +33,8% 20223 2,6x 15,7x 14,6x 22,0x  19,9x 5,3% 3,4x 2,3% 140,2
Coca-Cola 53,5 +7,6% +12,3%  +19,5% 228938 7,4x 25,9x 23,9x 26,2x  24,2x 3,3% 12,7x 2,8% 57,6
Diageo 37,2 -1,3% +1,5% +6,2% 86 726 6,6x 20,4x 19,7x 23,7x  22,3x 3,5% 9,3x 2,3% 38,2
Heineken 98,8 +2,9% +10,0%  +22,3% 56 322 3,0x 17,9x 16,7x 22,7x  21,0x 4,1% 3,6x 1,7% 102,3
Laurent-Perrier 82,4 -6,8% -6,8% -13,4% 488 3,0x 17,0x 15,9x 19,7x  18,4x 4,5% 1,1x 1,4% 92,1
Marie Brizard 1,5 -8,3% -5,7% -42,0% 55 0,4x - - - - HiHE | 0,7x 0,0% 1,7
Massimo Zanetti 5,9 -0,3% +2,1% -8,0% 202 0,5x 11,7x 10,4x 12,9x 11,2x - 0,6x 3,4% 6,5
Monster Beverage 62,7 +9,0%  +22,1% +19,7% 33697 8,6x 25,2x 22,5x 33,7x 30,3x 3,0% 8,9x 0,0% 63,6
PepsiCo 131,2 +6,4% +7,7%  +27,8% 182 891 3,4x 21,5x 20,3x 26,3x  24,3x 2,6% 14,4x 2,6% 127,4
Pernod Ricard 158,3 -1,8% -2,9% +6,4% 41764 5,1x 17,9x 16,5x 23,4x  21,2x 3,2% 2,6x 2,1% 181,9
Remy Cointreau 101,0 -8,7% -14,9% -6,5% 5030 5,0x 21,0x 19,3x 32,4x  28,6x 1,4% 3,4x 1,7% 106,9
Vranken-Pommery 18,8 -7,8% -13,8% -22,3% 167 2,8x 35,1x 32,6x 26,2x  21,4x 25,5% 0,4x 4,6% 19,9
Moyenne Boissons +2,9% +6,6% +16,4% 5,4x 21,0x Hit#HiERE 24,3 22,6x 3,9% 9,2x 2,4%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Chimie Opinion secteur : > 2,7
Note sectorielle : 2,7 * % X Agrégats financiers (M€)
Momentum * % K Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Air Liquide Fr. 22117  16,9% 2291 10,1% 2,3x 2,8
Fiabilité des guidances Akzo Nobel P-B 9335 10,3% 596 9,3% 0,5x 1,5
Qualité des Fondamentaux Arkema Fr. 8896 10,5% 581 10,7% 1,3x 0,8
BASF All. 61 305 7,4% 9 009 6,6% 2,1x 3,9
Chargeurs Fr. 625 6,9% 20 8,3% 2,2x 0,5
PER historiques et évolution des BNA Clariant Suis. 4238 8,4% 20 6,2% 2,0x 0,3
350 " Crodalnt u-K 1658  24,5% 289  20,0% 1,3x 41
30,0x 60 Evonik Industries All. 13 088 9,1% 832 6,7% 1,1x 0,7
25,0x 50 Johnson Matthey U-K 5148 13,3% 492 13,2% 1,8x 3,2
200 | Moyenne PE Histo 0 KS All. 4137 5,8% 95 2,6% 5,4x 1,4
' il LANXESS All. 7179  7,8% 288 7,8% 2,1x 2,9
15,0x  ppG Indust US 14069  141% 1428  164% 1,3x 3,7
10,0x - 20 Koninklijke DSM P-B 9117 11,9% 827 9,7% 0,7x 2,4
5,00 0 Solvay Belg. 10585  13,8% 923 8,3% 1,9% 2,5
0,0x 0 Umicore Belg. 3358 14,5% 310 11,3% 1,8x 3,3
\?)““:\:&\\,\;2*4\\@@ q,&,&,«_\3\\:&‘.«\i\\:\\%,«;\\,\%:«3\\%?*,\30\\,& ,x_:i\\_,\;;,«v:l\\_,g“@ Vilmorin Fr. 1465 8,2% 83 2,6x 2,1
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Yara Int Norv. 11952 8,2% 510 8,1% 1,9x 1,5
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Chimie 11,3% 9,7% 1,9x 2,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+34% 4 ® to Akzo Nobel +1% Evonik Industries evaraint Umicore
o ara Int oyt I S
:z;’z : oKS (1)0//: Vilmorin I;Aoll\\l/);sISS ° Koninlﬁ:}i‘; ggb roda Int ®Clariant
2% Johnson Matthey ®,
+25% 3% Arkema PPG Indust @ Chargeurs
+22% 1 E 4% BASF
+19% R 5%
+16% - g -6:/n
3% Vilmorin g chargeurs Air Liquid Umicore 2 ;;
+10% - @PPG Indust W 'g 9%
+7% 2 10%
+4% -+ @ Johnson Matthey £ .11%
1% LSolvay o @LANXESS i i i ..c"’da'”f -12%
2% Koninklijke DSM ii%
5% LArkema = : _150/:
8% A @Clariant -16%
119% @ Evonik Industries 17% .K S
10x 12x 14x 16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x -18%17%16%15%14%13%12%11%10%-9% -8% -7% -6% -5% -4% -3% -2% -1% +0%+1%+2%+3%+4%+5%+6%+7%+8%+9%+10%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Air Liquide 135,0 +6,8%  +12,9% +38,7% 63628 3,5x 20,6x 19,0x 26,8x  24,7x 2,7% 3,3x 1,9% 127,5
Akzo Nobel 87,8 -2,8% +3,8% +20,9% 16 610 2,0x 19,0x 16,0x 29,2x  21,1x 1,1% 2,9x 2,2% 90,7
Arkema 85,6 -7,9% -12,3% +0,7% 6500 1,0x 9,1x 8,7x 10,7x  10,7x 7,0% 1,3x 3,1% 103,5
BASF 62,9 -6,5% -11,5% -4,9% 57 763 1,2x 16,5x 14,0x 16,8x  15,1x 6,2% 1,5x 5,2% 65,7
Chargeurs 17,4 +2,4% +8,5% -14,3% 405 0,9x 12,8x 10,9x 20,5x  13,7x 1,5% 1,7x 3,2% 26,0
Clariant 21,1 +5,6% +9,7% +10,7% 6960 2,0x 23,3x 15,8x 23,6x 22,0x 3,2% 3,1x 2,6% 21,9
Croda Int 60,0 +0,0% +4,1% -2,0% 7734 5,0x 20,5x 19,4x 27,1x  26,0x 3,2% 6,7x 1,8% 58,3
Evonik Industries 26,1 -3,0% +3,6% +5,8% 12 167 1,1x 12,3x 11,6x 14,0x 14,4x 4,7% 1,4x 4,4% 29,6
Johnson Matthey 32,4 -8,3% -15,9% -11,9% 6267 1,5x 11,5x 10,8x 12,5x  11,5x -5,3% 1,9x 3,2% 38,5
KS 9,2 -16,8% -31,0% -46,1% 1759 1,3x 21,8x 19,3x 19,0x 15,5x 2,9% 0,4x 2,6% 11,4
LANXESS 57,2 -4,1% -7,3% +16,2% 4999 1,0x 12,9x 11,5x 14,3x 14,1x 2,7% 1,8x 1,7% 64,1
PPG Indust 113,5 -3,7% -3,1% +16,7% 26 836 2,1x 15,1x 13,9x 18,7x  17,1x 5,7% 5,0x 1,7% 123,8
Koninklijke DSM 113,6 -3,2% +0,8% +33,8% 19954 2,4x 20,2x 18,7x 23,6x 21,8x 3,1% 2,6x 2,1% 118,4
Solvay 97,7 -4,9% -5,8% -0,7% 10 082 1,4x 10,1x  9,7x 11,1x  12,7x 6,3% 1,1x 3,8% 110,0
Umicore 47,5 +9,3%  +20,4% +26,8% 11423 3,8x 25,9x 22,2x 35,9x 29,5x -1,0% 4,1x 1,7% 39,9
Vilmorin 44,1 -9,3% -10,6% -21,5% 1009 1,3x 15,7x 14,0x 12,1x 10,5x 4,3% 0,8x 3,3% 56,4
Yara Int 34,3 -2,3% -4,5% -1,4% 9346 1,1x 13,6x 11,5x 13,7x  11,7x 4,1% 1,2x 2,9% 41,2
Moyenne Chimie -1,0% +0,6% +15,1% 2,2x 17,6x #itHHeRE  21,3x 19,1x | 3,8% | 2,7x 2,9%
Faits marquants du secteur :
23
Source : FactSet, FU
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Cliniques de soins

Opinion secteur :

>

2,8

Note sectorielle : 2,8 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum L 6 & Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % KX A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A Ambea Suéde 1052 5,9% 22 6,2% 5,4x
Fiabilité des guidances Attendo Suéde 1131 4,9% 8 3,2% 5,7x
Qualité des Fondamentaux Humana Suéde 709 5,7% 21 7,1% 4,9x
GHP Specialty Care Suéde 125 5,5% 4 9,8% 0,8x
Korian Fr. 3610 9,6% 136 4,8% 5,3x
PER historiques et évolution des BNA LNA Sante Fr. 526 9,5% 26 5,3x
350 1o Mediclinic UK 3678  10,7% = 234 5,4% 3,4x
30,0x Nioyenne PE Histo 1600 Medicover Suéde 834 6,1% 26 7,6% 3,0x
25,0x 20,8x 1400 Netcare South 1404 16,8% 135 23,3% 1,4x
20,0 4 = 1200 Orpea Fr. 3737 12,3% 248 5,0% 7,8x
\\" 1000 Pihlajalinna Finl. 519 3,8% 6 5,5% 3,3x
15,0x 800 Ramsay Health Care  Austr. 7856  9,8% 357 9,1% 2,4%
10,06 - 600 Rhon-Klinikum All. 1287  2,6% 24 2,7% -1,5%
5.0x ;‘22 Spire Healthcare UK 1129  61% 24 3,5% 3,4x
0,0x 0 Terveystalo Finl. 1033 8,7% 58 8,0% 2,9x
o IR R A R R R R R e B e
PE Histo Moyenne PE Histo — —= = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Cliniques de soins 7,9% 7,2% 3,6x
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
:2‘71:2 ] ®pihlajalinna +8% Pihlajalinna @&
+51% - +6% -+
:gé:ﬁ: ] 2% Heaﬁlr:are o Specialty 1 : Terveystalo
+36% E o ; N.|edIC|InIC i C?re i Koriap MEdICl.)VEF | Netcare | ;
ggzﬁ : Medicover. i +Ou/ﬂ i : : LNA S'ante o ' ' Hu’mana%mbe'a Q)'PEH P i Ram.say'
:Z:/: ] E % Attendo® T Health
+21% GHP Specialty Care ,g e T care
+18% - 5 2 % T
1% ] tNA sante o oferan " eorpea & -8% 1
1222 THumapa la:c;ri‘c?ien?c Spire Healthcare 10 1
+3% =+ Netcare Terveystalo @ Ramsay Health Care 0
0% e+ -12% +
-3% -
6% -14% +
73:2 ] Attendo 16% Rhon-Klinikum 1
9x 11x 13x 15x 17x 19x 21x 23x 25x 27x 29x 31x 33x 35x 37x 39x 41x -11% 9% 7% 5% -3% -1% +1% +3% +5% +7% +9%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Ambea 7,5 +1,9% +8,7% +9,3% 706 1,4x 22,9x 17,2x 16,2x  14,1x -27,8% 1,8x 1,1% 8,5
Attendo 5,2 -0,5% +7,6% -23,7% 834 1,6x 33,5x 30,1x 57,8x 41,9x 6,7% 1,4x 0,3% 4,3
Humana 6,0 +0,5% +7,5% -3,4% 318 0,9x 16,3x 13,8x 13,6x  11,9x 2,3% 1,4x 1,3% 6,5
GHP Specialty Care 1,7 -2,9% +4,0%  +36,9% 119 1,1x 19,2x 15,4x 27,2x  21,5x 1,3% 3,3x 1,8% 2,0
Korian 42,6 +0,1%  +11,5%  +33,9% 3526 1,8x 18,3x 16,8x 25,6x 21,8x 2,1% 1,4x 1,5% 45,4
LNA Sante 48,3 -4,0% -0,1% +1,9% 466 1,6x 16,4x 15,5x 18,5x  17,1x 2,7% 2,2x 0,8% 56,3
Mediclinic 4,5 -7,4% +1,3%  +20,4% 3311 1,5x 13,7x 12,8x 14,7x  13,3x 12,1% 0,8x 2,0% 5,0
Medicover 10,2 +3,6% +25,6%  +39,0% 1367 2,0x 33,2x 26,5x 50,1x 39,8x -3,9% 4,0x 0,3% 9,9
Netcare 1,3 +5,3%  +16,8% -16,6% 1671 1,6x 9,4x 8,8x 12,0x 11,2x 8,6% 2,7x 5,6% 1,4
Orpea 120,2 +3,7% +11,8%  +30,2% 7761 3,5x 28,3x 26,1x 30,9x  27,4x -0,4% 2,5x 1,1% 122,3
Pihlajalinna 15,3 -0,1% -0,5%  +49,3% 347 1,0x 26,8x 16,7x 27,3x  19,3x 3,7% 2,8x 0,9% 16,0
Ramsay Health Care 48,3 +8,4%  +12,3% +39,6% 9691 1,6x 16,5x 15,5x 27,7x  26,0x 3,7% 5,6x 2,0% 42,0
Rhon-Klinikum 16,5 -5,8% -11,5% -29,2% 1102 0,7x 27,6x 37,1x 44,6x 55,7x 1,9% 0,9x 1,5% 18,3
Spire Healthcare 1,5 -10,0% +6,6% +0,0% 606 1,0x 16,2x 14,6x 24,6x 19,7x 5,8% 0,5x 2,7% 1,6
Terveystalo 12,1 +5,6% +16,3%  +45,4% 1546 2,0x 23,0x 20,2x 25,5x  22,6x 7,1% 2,8x 1,9% 12,0
Moyenne Cliniques de soins +2,8% +10,5% +26,3% 2,0x 20,8x #Hi##  27,7x 25,0x 2,8% 3,1x 1,7%
Faits marquants du secteur : -
24
Source : FactSet, FU
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Dispositifs médicaux

Opinion secteur :

A

3,5

TMVA BNA 3 ans

Note sectorielle : 3,5 * % & oA Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & & A Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne *x - bioMerieux Fr. 2642 14,6% 278 13,4% 0,4x 2,9
Fiabilité des guidances Coloplast B Dan 2 596 31,2% 615 71,3% 0,0x 2,7
Qualité des Fondamentaux Danaher U-S 19114 19,1% 2830 8,0% 3,6x 3,4
DiaSorin SpA It. 714 31,4% 171 23,8% -0,6x 2,7
Elekta Suede 1446 12,5% 130 14,1% 0,1x 2,5
PER historiques et évolution des BNA Dispositifs médicaux EssilorLuxottica Fr. 17 363 159% 1675 6,8% 0,5x 2,7
30.0x NASSSE30 Fagron Belg. 540  16,0% 51 15,2% 2,3x 2,2
27,0x /\W‘ 250 Fresenius Medical Cai  All. 17 485 13,3% 1245 9,8% 1,8x 3,0
Grifols Esp 5059 22,6% 635 9,5% 4,2x 2,9
24,0x - .
* - 2000 LivaNova u-s 993  16,8% 136 8,1% 1,3x 1,4
Moyenne PE Histo
21,0x - 18 3¢ 150 QIAGEN u-s 1444  26,6% 316 8,6% 1,2x 1,9
180 Sartorius Fr. 1714 24,9% 305 24,9% 0,3x 3,7
,0x 100
Smith & Nephew U-K 4 654 20,4% 800 14,0% 1,2x 2,5
15,0x 50 Sonova Suis. 2774 20,2% 556 17,5% 0,5x 2,8
1200 0 Straumann Suis. 1487 25,8% 301 22,5% -0,1x 1,3
\?)““:«:&\\,\«gﬂ:«\\&\‘.\«;@,\\E\\‘,&,«_\z\\_,\«;“,«\i\\:\g«\;\\,\«g‘:«3\\,\«&:\30\\,&,\_3\\_,%&.«:&\,;2«1% Thermo Fisher U-S 24 430 23,8% 4950 11,9% 1,8x 4,0
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Zimmer Biomet U-S 7473 27,6% 1574 10,5% 2,2x 3,2
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Dispositifs médicaux 21,3% 17,0% 1,2x 2,7
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
. Sonova
:ﬁ;ﬂ’ ] @®Elekta Straumann
+20% - +3% 1
+19% .Fagron
+18% oot
% artorius
:g‘;o ] ° - 1 @QIAGEN
+15% - Sonova b
+14% - Danaher < Smith & Nephew
+13% + bioMeri E 1% 1 Sartori
+12% -+ Thermo Fisher i o 2erieux @ o Zimmer.. artoriusy
+11% 4 o o bioMerieux g
+10% o ; i, @ Coloplast B 2 I + + + + + + + + + +
+9% -Zimmer EssilorLuxottica 3 0% LvaNova® = . [ H H o H H H H H
+2% lgiomet ®QiAGEN DiaSorin SpA o« DiaSorin SpA Thermo Fisher Coloplast B ® Fresenius Medical Care
:éjﬁ‘ : ® Grifols Straumann
+5% ® Fresenius Smith & Nephew 1% Elekta. + Danaher
*‘3‘3’ T Medical RssilorLuxottica
+3% 4
+2% Care @®LivaNova .Fagron
+1% 4 4 4 4 | | ' ' ' ' ' ' ' 2% L
16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x 30x 32x 34x 36x 38x 40x 42x -5% -3% -1% +1% +3% +5% +7% +9% +11% +13% +15%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
bioMerieux 92,2 +14,7% +24,8%  +41,8% 10 889 4,1x 28,2x 25,1x 38,2x  34,1x 1,5% 4,9x 0,5% 76,6
Coloplast B 117,1 +7,8% +10,1%  +36,7% 24 872 10,1x 32,2x 29,5x 41,5x  37,5x 2,2% 27,1x 2,1% 98,2
Danaher 148,1 +5,7%  +22,0%  +48,7% 102 972 6,4x 33,3x 28,1x 30,5x  27,1x 3,2% 4,0x 0,4% 159,8
DiaSorin SpA 113,7 -2,2%  +13,4%  +35,3% 6222 8,7x 27,7x 25,3x 36,9x 34,5x 2,5% 7,4x 1,0% 101,4
Elekta 11,1 -3,5% -15,6% -3,1% 4242 3,0x 23,6x 17,9x 31,4x 24,2x 3,1% 5,2x 1,6% 12,5
EssilorLuxottica 137,9 +1,2% +1,5%  +23,5% 60128 3,6x 22,6x 20,8x 31,1x 28,9x 2,4% 1,8x 1,5% 140,8
Fagron 21,9 +10,9%  +28,7%  +33,9% 1578 3,4x 21,4x 17,5x 28,9x  21,8x 3,9% 6,1x 0,6% 19,9
Fresenius Medical Car: 72,7 +11,0% +7,2% +9,4% 21836 1,6x 12,4x 11,1x 17,4x 15,8x 3,9% 1,8x 1,6% 80,7
Grifols 31,5 -0,8% +9,8%  +33,2% 21550 4,9x 21,9x 19,6x 31,3x  27,2x 2,5% 4,9x 1,2% 32,6
LivaNova 64,2 -2,6% -4,2% -21,4% 3106 3,4x 20,3x 18,4x 23,2x  21,5x -0,8% 2,3x 0,0% 82,2
QIAGEN 31,7 +2,7%  +15,1% -4,3% 7178 5,4x 20,4x 18,3x 23,3x  21,3x 4,1% 2,9x 0,0% 32,6
Sartorius 172,0 +15,7%  +27,6%  +71,5% 15 854 9,3x 37,3x 32,1x 50,3x 43,6x 0,9% 10,6x 0,5% 167,6
Smith & Nephew 22,2 +1,7%  +13,6%  +27,9% 19 352 4,5x 22,1x 19,7x 24,1x  22,4x 3,0% 4,1x 1,5% 23,1
Sonova 231,8 +11,8% +10,9%  +33,5% 14 723 5,5x 27,3x 24,7x 27,2x  26,5x 3,6% 6,5x 1,4% 209,6
Straumann 904,5 +0,7% +9,9%  +32,7% 14 322 9,6x 37,3x 30,7x 44,8x  37,4x 1,5% 11,0x 0,6% 921,4
Thermo Fisher 302,2 +3,0% +13,6%  +35,2% 121183 5,4x 22,9x 20,8x 24,5x  22,0x 3,5% 4,2x 0,3% 322,2
Zimmer Biomet 143,3 +6,0% +12,4%  +33,3% 29482 4,7x 17,1x 15,5x 19,0x  17,7x 4,0% 2,2x 0,7% 156,5
Moyenne Dispositifs médicaux  +4,7% +13,4% +34,9% 5,6x 25,8x it 29,2x  26,2x 3,0% 5,3x 0,8%

Faits marquants du secteur : -
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Distribution alimentaire

Opinion secteur :

>

2,8

Note sectorielle : 2,8 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum L 6 & Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Carrefour Fr. 80735 2,5% 925 7,2% 0,9x 0,0
Fiabilité des guidances Casino Fr. 34 645 3,5% 270 5,6% 1,9x 0,8
Qualité des Fondamentaux Colruyt Belg. 9567 5,2% 387 18,7% -0,2x 2,9
DIA Esp. 6 868 -4,7% -571 9,4x 3,2
J Sainsbury U-K 34182 3,4% 534 4,5% 0,5x 1,6
PER historiques et évolution des BNA Jeronimo Martins Port. 18555 3,5% 422 23,9% 0,0x 2,8
350  Marr It. 1691  5,8% 67 1,6x 3,0
30,0x 60 METRO All. 28116 1,9% 228 9,9% 1,7x
250x 0 Ocado U-K 2094  -56%  -172 -7,8% -7,2x 0,2
200¢ 4 Moyen1n4e3PXE Histo 0 Royal Ahold Delhaize  P-B 66 193 4,1% 1811 9,4% 2,0x 1,3
- Tesco U-K 76 003 4,6% 1880 8,1% 2,5x 1,5
15,0x 30 Wm Morrison Supern  U-K 20885  2,9% 369 7,1% 2,0x 1,0
10,0x 20
5,0x 10
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Distribution alimentaire 2,3% 8,7% 1,3x 1,7
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
Carrefour @
+17% 1 Ocado @
+15% -
+13% - gy : : C,\[:::::g Blesco : : : !
+11% 4 .Carrefour . 1% DIA Roya|.Aho|d I Jeroni'mo
* ] Delhaize Martins
9% Tesco @ Jeroni.mo i METRO. Wm Morrison
7% 1 Wm Morrison . Maftins E Supermarkets
+5% T Supermarkets Casina ]
+3% = Royal Ahold Delgaize M.arr :%
+1% R Colruyt i 1 : E -5% I
% ¥ T I T T
,3% -+
,5% -+
7% 1 @METRO Casino
9% A -9% L
10x  11x 12x  13x  14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x -12% -10% -8% -6% -4% 2% -0% +2% +4% +6% +8%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Carrefour 15,6 +3,5% -1,9% -11,9% 12 414 0,2x 7,7x  6,8x 13,4x  11,9x 2,7% 1,2x 3,3% 18,9
Casino 36,6 -9,8% -25,1% -16,9% 3923 0,2x 6,2x  5,6x 15,9x  14,3x 2,5% 0,6x 1,9% 40,3
Colruyt 45,5 -2,8% -7,7% -28,3% 6281 0,6x 12,4x 12,2x 16,5x  16,5x 5,0% 2,7x 2,7% 45,2
DIA 0,1 -9,8% -45,1% -51,7% 661 0,3x - - - - -90,3% - 0,0% 0,1
J Sainsbury 2,4 -11,2% -1,1% -30,5% 5296 0,2x 5,7x 5,4x 10,7x 10,4x 14,0% 0,6x 5,1% 2,7
Jeronimo Martins 15,9 +7,8% +5,2% +22,1% 9993 0,5x 15,4x 14,3x 23,8x 21,6x 4,1% 4,9x 2,1% 16,0
Marr 19,8 -3,2% +3,7% -6,1% 1317 0,9x 15,4x 14,8x 20,6x 20,0x 5,3% 4,0x 4,0% 22,3
METRO 12,4 -10,5% -17,5% -18,8% 4 500 0,2x 11,9x 9,5x 19,6x 14,0x 5,0% 1,5x 5,8% 13,3
Ocado 14,4 -3,5% -10,2%  +18,1% 10093 4,9x - - - - -3,3% 15,6x 0,0% 14,5
Royal Ahold Delhaize 22,3 -1,3% -3,7% -4,8% 23 300 0,5x 13,1x 12,6x 13,9x 13,0x 7,5% 1,8x 3,4% 23,3
Tesco 2,9 -2,7% +4,2%  +10,0% 28 695 0,6x 12,6x 11,9x 15,0x  13,9x 8,2% 1,8x 3,2% 3,3
Wm Morrison Superm 2,1 -9,2% -9,0% -26,2% 5109 0,4x 12,4x 11,8x 13,9x 13,1x 6,7% 1,0x 3,8% 2,4
Moyenne Distribution alimenta  -2,2%  -3,1% -2,1% 0,9x 10,6x ####H#E  14,1x 12,9x 5,1% 3,2x 3,0%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Distribution Spécialisée

Opinion secteur :

>

3,2

Note sectorielle : 3,2 * % % - Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % % A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X adidas All. 23683  11,4% 1935 26,0% -0,3x 1,4
Fiabilité des guidances ASOS U-K 3728 1,9% 54 11,4% 0,7x 3,2
Qualité des Fondamentaux Bastide Fr. 367 8,5% 16 2,7x 1,2
CECONOMY All. 21550 2,2% 240 20,2% -1,4x 0,8
Dixons Carphone U-K 12124 2,3% 176 6,4% 1,9x 3,7
PER historiques et évolution des BNA Fnac Darty Fr. 7390 4,0% 114 8,6% 1,5x 0,5
39,0x GrandVision P-B 3914 9,3% 219 19,1% 1,1x 1,3
§§2§ ' 190 Groupe LDLC Fr. 503 3,6% 11 1,4x 1,0
;gjgi ‘ T T /\-\\V 80 Hennes & Mauritz Suéde 23129 7,7% 1375 26,1% 0,1x 3,0
24.0x 19,3x Inditex Esp. 28074  17,7% 3803 25,2% -0,9x 3,3
i;gi P [ 1111114111 1 1 1 e 1 60 Jumbo Gréce 812 26,1% 163 15,3% -1,3x 3,9
15,0x - 20 Kingfisher U-K 13 457 6,6% 506 8,3% 0,0x 1,1
‘é;ﬁi Marks & Spencer U-K 12 081 6,2% 406 9,1% 2,9x 2,2
6,0x - 20 N Brown U-K 1029 10,2% 66 10,6% 4,0x 3,3
?):gi 0 Next U-K 5115 18,0% 703 46,4% 1,4x 4,5
o ,\:&\\ \«5@ «\\@\\«;@ :\\1@\,&,«_\z\\_,\:;“‘.«\i\\:\\&,«;\\,\«& :«3\\,\«& :\30\\,&,\_3\\_,%&.«'& \\_,;}ﬂ Zalando All. 6462 2,6% 80 9,0% -2,6x 0,2
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo zooplus All. 1526 -0,7% -8 -11,1% -1,8x 0,2
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Distribution Spécialisée 8,1% 15,4% 0,6x 2,0
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+54% - ASOS +6% T Groupe LDLC g
125132;: : 4% T adiday @ Hennes & Mauritz
+45:/D J +2% T & z00plus
:g;;; ] o | : Dixons Carphone g Zalanfﬂoﬁ :,Grandvi_i_ion : : : : : :
+36% E CECONOMY Kingfisher ® Inditex |- Bastide
+33% 4 X 2% Marks & Spencer ASOS ® T
+30% 4 <zt Jumbo Next
+27% CECONOMY & 4% 1+
+24% + 2
+21% 4 Bastide L 6% T
+18% - -2 .
1152,:2 : .Jumbo y eadldas E o .Fnac Darty i
:g:ﬁ: : - Indlt:x ° .sr';ndvftsion -10% T
+3% Fnac Dart - ennes auritz 12% +
+g§2 J éDixont”é?;:Z;e 1 H 1 H 14% 1
:g:;: : N-Browp Marks & Spencer -16% L
3x 8x 13x 18x 23x 28x 33x 38x -17% -14% -11% -8% -2% +1% +4% +7% +10% +13%  +16% +19%  +22%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
adidas 290,5 -0,5% +3,2%  +43,2% 57 469 2,4x 21,1x 19,1x 29,6x 26,4x 3,1% 8,3x 1,3% 292,7
ASOS 38,8 -3,7% +1,6% +6,0% 3247 0,9x 48,1x 31,2x 61,6x 39,5x 0,8% 5,4x 0,0% 40,5
Bastide 38,0 +0,4% -3,6%  +31,5% 278 1,3x 14,8x 13,4x 17,6x  15,6x 4,2% 3,3x 1,3% 43,2
CECONOMY 4,7 -15,5% +2,3%  +16,1% 1701 0,0x 1,5x  1,2x 7,2x 7,0x 15,8% 1,8x 4,3% 5,7
Dixons Carphone 1,6 -4,4% +8,7% +0,4% 1848 0,2x 10,5x  8,6x 10,1x 8,0x 16,3% 0,7x 5,0% 1,8
Fnac Darty 44,7 -13,2% -13,0% -32,7% 1188 0,3x 7,3x  6,5x 8,9x 7,5x 9,3% 0,9x 0,4% 69,9
GrandVision 27,7 +1,0% +1,3%  +43,2% 7026 2,0x 21,3x 18,0x 30,1x  26,0x 3,9% 5,4x 1,2% 27,8
Groupe LDLC 15,5 +22,5% +112,3% +149,2% 96 0,2x 6,4x 10,2x 28,3x  14,7x 13,0% 1,5x 0,0% 19,0
Hennes & Mauritz 19,7 +9,2% +4,5% +42,5% 32 605 1,4x 18,6x 17,3x 23,9x  22,3x 5,1% 6,2x 4,6% 17,5
Inditex 31,4 -1,2% +11,9%  +25,5% 97 864 3,3x 18,7x 17,3x 26,3x  24,4x 4,4% 6,6x 3,1% 30,5
Jumbo 18,4 -1,1% +2,4%  +25,8% 2509 2,7x 10,4x  8,4x 15,5x  13,2x 3,1% 2,2x 2,5% 19,9
Kingfisher 2,5 -5,1% -4,5% -10,2% 5174 0,4x 5,9x 5,9x 10,6x 10,6x 4,8% 0,7x 5,0% 2,4
Marks & Spencer 2,1 -15,6% -0,9% -36,2% 4153 0,7x 11,8x 11,6x 10,3x  10,3x 4,9% 1,3x 5,8% 2,4
N Brown 0,9 -47,2% -33,3% -5,5% 271 0,8x 8,0x 7,9x 3,9x 4,0x -1,7% 0,7x 9,4% 1,4
Next 81,1 -1,0% +4,4%  +39,4% 10 364 2,4x 13,4x 13,3x 15,0x 14,4x 5,5% 17,4x 2,5% 77,5
Zalando 44,8 -1,0% +14,8%  +61,5% 11 207 1,6x 62,5x 48,5x 114,9x 84,2x -0,4% 7,0x 0,0% 43,8
zooplus 84,3 +1,1% -14,0% -21,9% 602 0,4x 0,5% 5,8x 0,0% 98,3
Moyenne Distribution Spécialis  -0,1% +7,1% +32,2% 2,5x 20,8x #Hi#H##H  29,9x 26,1x 4,1% 7,0x 2,7%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Electronique semiconducteurs Opinion secteur : = 3,1
Note sectorielle : 3,1 * % & - Agrégats financiers (M€)
Momentum y & & & Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation W % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A AIXTRON All. 263 14,0% 31 8,0% -5,6x 3,6
Fiabilité des guidances AMD U-S 7 939 16,6% 1251 30,4% -1,3x 1,0
Qualité des Fondamentaux ams Suis. 1887 17,8% 260 9,9% 1,7x 1,4
Applied Materials U-S 14 989 25,0% 3143 26,3% 0,4x 1,5
ASML P-B 13 556 28,9% 3410 20,8% -0,3x 3,2
PER historiques et évolution des BNA Broadcom u-S 22733 52,9% 9423 20,7% 2,0x 1,1
39,0x VA 400 Dialog All. 1379 20,7% 230 18,3% -2,3x 1,3
36,0x - )
300 ,\\\v’ 350 Infineon All. 8429  157% 1043 10,7% -1,2x 1,1
;%x 300 Intel U-S 67 080 32,7% 19315 20,3% 0,5x 3,0
LOX
_ o - = 0
24.0x Y Sp——r— 50 IQE U-K 164 3,7% 14 1,5% 1,5x 1,3
i;gx i 14,3x 500  ON Semiconductor u-s 5271  13,0% 513 11,1% 1,8x 3,0
,0%
15,0x - 150 QUALCOMM U-S 20 240 26,9% 4339 25,0% 0,5x 4,0
12,0x Riber Fr. 33 2,7% 1 -2,4% 1,1
9,0x 100
6,0x - 50 Siltronic All. 1243 20,7% 199 14,9% -0,3x 0,1
g'gi 0 Soitec Fr. 589 21,6% 105 17,1% 0,3x 1,2
- A .\«& \i\\f« ,\\10\\,&,%\\_,%‘.«\&\,\%‘,\3\\% :«3\\% rngk,:ﬁlq,,@z\\:%tq,.%\:\\g“,mm STM Fr. 9560  14,8% 1194 14,4% -0,5x 3,1
PE Histo Moyenne PE Histo — - = —= Médiane PE Histo Texas Instruments U-S 13027 39,8% 4404 36,5% 0,2x 3,0
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Electronique semiconducteu 21,2% 17,7% -0,3x 2,0
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
ST™M
+43% LMD 6% i o Intel
Dialog
+4% [} - AMD AIXTRON @
+2% B () Texas Instruments
+33% - £ 0% . i i i i i Applied M.atelrials - Siltronic | i i i
b % ! ! ! ! ! ! ! T AS'M.L QUALCOMM  Infineon ! !
ASML s 7 Soitec o
L d g 4% E
+23% QUALCOMM Y 8™ yoitec g 6% e ON Semiconductor i
Applied Materials g 8% d
‘o
0% 4
+13% ON.Semiconductor 12% i
®Broadcom .Inflneon -14% 1
Texas Instruments
Intel. Siltronic ¢ AIXTRON 16% |
+3% ' 2 , @ Diglog ' ' ' ' ' [ ] -18% lglQE
10x  12x  14x 16x 18x  20x  22x  24x  26x  28x  30x -22%  -19%  -16%  -13%  -10% -7% -4% -1% +2% +5% +8%  +11% +14% +17% +20%
PER 2019e Perf. 1 mois

Valorisation

Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)

AIXTRON 10,4 +19,6% +16,3%  +10,2% 1158 3,5x 25,0x 19,0x 38,0x  29,7x 1,7% 2,6x 0,0% 11,5
AMD 45,3 +2,6% +37,9% +113,8% 50 448 5,9x 35,6x 24,5x 41,8x  30,5x 2,2% | 14,3x 0,0% 43,3
ams 39,8 +9,3%  -81%  +69,8% 3221 2,4% 13,4x  9,6x 11,3x 9,5 | 10,5% 2,1x 0,3% 51,8
Applied Materials 58,0 +4,2% +14,2%  +63,1% 53270 3,6x 14,5x 12,5x 16,8x  14,3x 5,8% 6,3x 1,4% 63,0
ASML 278,4 +2,8% +12,7%  +68,7% 116 961 8,6x 29,7x 23,2x 33,8x  26,4x 2,5% 8,5x 0,9% 266,9
Broadcom 288,5 +1,0%  +1,1%  +17,5% 114753 6,1x 11,6x 10,4x 13,6x  12,4x 8,2% 5,7x 4,1% 323,5
Dialog 38,9 -15,1%  -11,5%  +51,8% 2645 1,4x 6,6x 87x 12,5x  163x | 14,6% 1,8x 0,0% 49,2
Infineon 22,3 +9,2% +19,2%  +155% 27712 3,0x 18,9x 15,5x 25,8x  21,7x 2,3% 2,8x 1,3% 22,9
Intel 61,2 +12,0% +17,0%  +34,7% 261783 4,1x 12,6x 12,6x 13,5x  13,4x 5,7% 3,5x 2,0% 60,4
1QE 0,6 +0,8%  -26,8%  -27,8% 488 3,2x T - 2234x | -81% 1,4x 0,0% 0,8
ON Semiconductor 19,2 -143%  -2,9%  -3,3% 7896 1,9% 14,5x 10,6x 15,2x 11,7« 6,9% 2,4% 0,0% 21,1
QUALCOMM 82,6 +4,5%  +6,4%  +79.2% 94391 4,6x 17,2x 12,0x 20,7x  14,3x 40% | 22,6x 2,9% 91,7
Riber 2,0 20,9% +41,8%  +8,2% 42 1,1x 41,4x 17,5x 67,3x  25,3x - 2,2x 2,5% 1,7
Siltronic 95,2 +7,5% +10,8%  +9,2% 2855 2,2x 10,7x  8,9x 15,2x 13,2« 4,2% 2,8x 2,6% 88,2
Soitec 89,7 71%  -13,9%  +35,5% 2926 5,0x 23,3x 19,5x 27,3x  22,4x 0,3% 5,7x 0,0% 117,6
STM 27,4 +11,4% +285%  +98,0% 24 455 2,5x 16,7x 13,4x 20,7x  17,0x 2,6% 3,4x 0,9% 29,6
Texas Instruments 120,4 +3,6% +10,5%  +29,4% 112196 8,6x 21,7x 19,4x 25,7x  22,8x 41% | 14,3x 2,7% 122,8
Moyenne Electronique semicon +5,9% +13,3% +48,2% 5,6x 18,2x #i###HA#HE 21,0x 17,8x 4,8% 8,6x 2,1%

Faits marquants du secteur :

28

Source : FactSet, FU
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Energies Renouvelables Opinion secteur : = 2,3
Note sectorielle : 2,3 * % 3 Agrégats financiers (M€)
Momentum * Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Albioma Fr. 500 21,3% 43 4,7x
Fiabilité des guidances Boralex A Can. 409 20,6% 1 2,9% 6,7x
Qualité des Fondamentaux EDP Renovaveis Port. 1882 53,1% 401 6,4% 2,4x
ENCAVIS All. 276 44,7% 45 4,7% 5,8x
ERG SpA It. 1049 19,6% 100 3,0x
PER historiques et évolution des BNA Falck Renewables It. 361 32,3% 43 3,6x
39,0x Innergex Renewable | Can. 389 39,4% 9 8,0x
36,0x -
33/02 2000 Neoen Fr. 268  47,5% 31 4,2% 8,6x
;ggx 'V'Ove";le;E Histo Orsted Dan. 8843 17,5% 1835 7,4% 0,8x
LOX Wi
24,0¢ 50 scatec Solar Norv. 335 48,3% 63 7,4% 4,2x
i;gx TerraForm Power A u-s 908 20,3% -43 2,2% 7,6x
,0%
150% | 1 Vestas Dan. 14041  89% 931  249%  -16x
12,0x Voltalia Fr. 170 23,6% 5 3,9x
9,0x 50
6,0
3,0x
0,0x 0
o A\“&\ \f@ \\g\\\\?;q :\\10\\;&.A_?g\\:\\;q.A\i\\.«\\?;q;\:g\\;\;‘;* :\\g\\%g :\30\\;\\:@.'\_:';\\:%;%\%:1“
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Energies Renouvelables 30,5% 7,5% 4,5x
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+19% Voltalia
+17%
% | +15%
+64% +13%
i .Neoen +11%
+54% - +9%
£ +7%
+44% o +5% EDP Renovaveis
) +3% i
< +1% Albioma
+34% - zZ ot t t t t t —- t t t t t t |
. 6 @ ERGSpA ENCAVIS (]
+24% cltalia .§ 3% Vestas P Falck Renewables
®0rsted g 'Sf’
Vestas o ENCAVIS 3 %
+14% - e 9%
Albioma Falck Renewables -11% Negen Orsted
o ° \d ) -13% 9 °
+4% 4 ERG SpA EDP Renovaveis 15% Scatec Solar
+—t—t—t—t———— h ° TerraForm Power A [}
-17% Innergex Renewable...
6% -19%
-21% Boralex A
-16% - -23%
9x 12x15x 18x 21x 24x 27x30x 33x 36x 39x 42x 45x 48x 51x 54x 57x 60x 63X 66X 69x 5% 2% +1%  +4%  +7%  +10% +13% +16% +19% +22% +25% +28% +31% +34% +37%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Albioma 30,4 +16,1% +31,7%  +52,5% 937 3,6x 16,7x 15,1x 21,4x 17,9x -4,0% 1,9x 2,4% 30,6
Boralex A 19,2 +14,8% +29,2%  +50,2% 1852 10,0x 48,2x 44,6x 1671,8x 103,9x 1,9% 3,0x 2,3% 18,6
EDP Renovaveis 12,0 +16,8% +17,9%  +52,6% 10450 7,5x 14,2x 16,8x 29,0x  33,3x 2,6% 1,5x 0,7% 11,0
ENCAVIS 11,0 +17,3% +27,0%  +89,0% 1513 10,1x 22,6x 23,2x 26,3x  27,2x 3,1% 2,1x 2,4% 10,5
ERG SpA 21,9 +13,6% +19,4%  +27,3% 3266 4,6x 23,6x 22,0x 33,0x 29,0x -0,5% 1,8x 3,4% 20,8
Falck Renewables 5,8 +22,1%  +45,2% +103,4% 1664 6,7x 20,7x 19,7x 39,5x  36,1x -8,0% 3,2x 1,2% 4,5
Innergex Renewable E 12,9 +12,9%  +14,5% +30,0% 1801 11,9x 30,1x 27,4x 148,3x  93,2x 3,6% 5,4x 3,4% 12,8
Neoen 30,1 -2,3% +22,9%  +48,4% 2551 16,5x 34,7x 27,1x 82,5x 52,6x -28,8% 3,8x 0,0% 25,5
Orsted 95,7 +5,6%  +25,8%  +45,5% 40183 4,8x 27,3x 25,9x 37,5x  33,6x 0,9% 3,5x 1,6% 90,8
Scatec Solar 16,6 +36,9% +61,0% +98,1% 2088 9,2x 19,0x 16,1x 48,6x 37,2x -7,4% 6,6x 1,2% 11,7
TerraForm Power A 17,0 +20,9% +11,5% +53,6% 3857 10,3x 50,5x 29,5x - 99,1x -9,5% 1,5x 4,1% 15,2
Vestas 96,6 +11,3% +31,5%  +35,4% 19 090 1,2x 13,0x 12,9x 20,1x 19,4x 5,3% 4,7x 1,4% 93,3
Voltalia 14,4 +9,5% +35,8%  +61,8% 1371 9,9x 41,8x 19,3x 246,9x  38,3x -17,4% 1,9x 0,0% 14,5
Moyenne Energies Renouvelabl +10,5% +26,4% +47,1% 5,4x  HiHE  22,0x 71,1x 36,3x 0,1% 3,4x 1,6%

Faits marquants du secteur :

29

Source : FactSet, FU



STOCK-GUIDE

TMVA BNA 3 ans

(&) FINANCIERE D'UZES

E-paiement Opinion secteur : = 3,2
Note sectorielle : 3,2 * % & - Agrégats financiers (M€)
Momentum % & & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % % X R 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne A American Express U-S 42743 25,6% 6553 - 3,4
Fiabilité des guidances Cielo Brés. 2639 16,2% 287 9,6% 1,4x 3,6
Qualité des Fondamentaux EVERTEC U-S 438 32,1% 131 1,5x 1,3
EVO Payments U-S 543 4,2% 48 2,5% 2,8x
Fiserv U-S 13 900 22,2% 3118 6,2% 2,6x 3,4
PER historiques et évolution des BNA E-paiement Global Payments u-S 5182 30,8% 1161 4,2% 3,3x 3,4
Soon ] Ingenico Fr. 3580  14,9% 297  11,5% 1,7x 1,9
gjgi Movenlr;eef’E Histo /f",,_ 200 Mastercard u-s 17 681 56,9% 8152 68,8% -0,1x 1,7
ZZ:Ox > i PayPal U-S 19018 23,2% 3705 17,7% -1,4x 2,1
20,0x - 150
18,0x Square u-s 2028 1,0% 347 0,9% -0,3x 0,0
16,0x - it Vi U-S 23066  67,2% 12394 28,9% 0,3 3,6
14,0x 100 Isa - 2% ,9% ,3x 5
1(2),gx Wirecard All. 2706 24,3% 530 16,3% -1,4x 3,1
,0%
8,0x w0 Worldline Fr. 2382 16,9% 267 8,8% 1,5x
6,0x
4,0x - - - - -
2,0x - - - -
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne E-paiement 25,8% 15,9% 1,0x 2,5
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
Wirecard :
41% American Express ~Mastercard
:39% i d +1% T . ¢ e Global Payments
+37% 4 : : : i EVERTEC @Fiserv . “gpaypal | | | |
:gg;‘: ] 0% 1 Visa @ Wirecard ®  ®Square
+31% \Worldline EVO Payments (]
+29% Worldline £ Ingenico
+27% + = 1% 4
+25% i
+23%
+21% 1 :iserv Gg:»bal Payments E 2% 1
Ii?ﬁf; ] PayPal @  @Mastercardyq payments g
+15% - - Sisa 2 3y T
+13% American Express 3
+11% Ingenico -3
+9% °
7% EVERTEC -4% T
+5%
+3%
+1% S O T S IO ST S S . 5% T
,1% -+
-3% ZCielo Cielo
5% < 6% 1
13x 15x 17x 19x 21x 23x 25x 27x 29x 31x 33x 35x 37x 39x -18% -15% -12% 9%  -6%  -3% +0% +3% +6% +9% +12% +15% +18% +21% +24% +27%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
American Express 121,4 +7,2%  +12,5% +28,6% 98 360 - - - 14,8x  13,4x - 4,5x 1,3% 128,3
Cielo 1,5 -16,8% -4,9% -37,0% 4078 1,9x 11,9x 12,6x 14,4x 13,2x 17,4% 1,7x 2,5% 1,6
EVERTEC 32,1 +4,2% +14,6%  +22,7% 2308 6,0x 18,6x 16,4x 17,9x  16,2x - 7,8x 0,7% 32,4
EVO Payments 25,9 +7,7% +3,3% +8,3% 1068 4,7x 111,8x 44,3x 46,4x  40,0x 4,0% - 0,0% 26,9
Fiserv 110,6 +4,6% +17,0%  +43,0% 75 189 6,4x 28,9x 24,8x 24,3x  20,6x 4,7% 2,4x 0,0% 123,1
Global Payments 182,4 +8,8% +20,5%  +74,0% 54 813 11,9x 38,5x 21,3x 32,6x 26,6x 1,8% 1,4x 0,1% 192,2
Ingenico 125,7 +28,9%  +32,5% +158,7% 7838 2,6x 17,7x 15,7x 23,5x  21,3x 4,0% 3,6x 1,3% 106,5
Mastercard 298,4 +9,3% +22,1%  +52,1% 300 507 17,0x 29,9x 25,4x 36,6x 30,7x 2,6% 43,3x 0,4% 326,2
PayPal 108,8 +10,1% +18,5%  +29,7% 127 642 6,3x 27,3x 22,0x 34,7x  28,6x 3,3% 7,1x 0,0% 119,7
Square 71,1 +24,2%  +28,2% +8,3% 30238 14,9x 1437,2x #i#iH#E#  100,3x  82,6x 1,3% 25,4x 0,0% 65,8
Visa 184,3 +7,0% +15,0%  +42,3% 395 888 17,5x 26,0x 22,5x 33,1x  28,3x 3,1% 11,0x 0,6% 206,7
Wirecard 138,1 +22,3% +12,7% +4,3% 17 058 6,0x 24,6x 17,2x 31,8x 23,7x 2,8% 6,8x 0,2% 197,2
Worldline 67,2 +3,9% +22,5%  +28,5% 12 211 5,7x 33,7x 27,3x 42,4x  35,0x 2,3% 3,4x 0,1% 67,5
Moyenne E-paiement +8,6% +17,9% +42,7% 13,0x 63,6x #HitHi#H#  33,8x 28,4x 2,7% | 17,7x 0,5%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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ESN

Opinion secteur :

>

3,2

Note sectorielle : 3,2 * % % - Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & X ) Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation W % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * AKKA Techno Fr. 1824 7,3% 75 12,5% 1,3x 3,0
Fiabilité des guidances Alten Fr. 2624 9,8% 184 22,3% -0,1x 3,0
Qualité des Fondamentaux Assystem Fr. 498 6,5% 33 1,4x 1,3
ATOS Fr. 11576 10,4% 871 9,0% 1,3x 1,1
Aubay Fr. 449 10,1% 29 -0,6x 3,7
PER historiques et évolution des BNA Capgemini Fr. 14 146 12,2% 1084 13,4% 0,4x 3,2
180 Devoteam Fr. 763 10,3% 39 -0,7x 1,5
1807 Moyenne PE Histo 160 Econocom Belg. 2947  3,7% 65 1,3x 3,0
15,0x 13.0x 140 Groupe Open Fr. 309 4,7% 5 -0,6x 0,2
12,00 120 Indra Sistemas Esp. 3238 7,2% 134 9,5% 1,4x 1,0
500 100 Reply It. 1179 13,0% 110 -0,4x 4,5
' 80 Societe Pour L'Inform  Fr. 696  7,6% 36 -0,5% 2,9
6,0x 60 Sopra Steria Fr. 4457  7,0% 169 12,6% 1,3x 3,0
3,0x ;z Sword Fr. 213 10,9% 14 14,2% -2,1x 2,5
0,0x 0 Umanis Fr. 219 7,2% 11 1,6x
\ﬂ\q A:;\\ ':Q\« 7 )\;\\3\\ f;\?;@ 4 \\10\\ 7 :;@ \\z\\ 7 ;,\;\4 "\i\\ »’\;?\sx v \::g\\ »’\;;4 : )\:\}g\\ f;;:sx 4 \;‘0\\ 7 ;\;\Q \3\\ N g@ ‘\:3\\ 7, ;2\4 2
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne ESN 8,5% 13’4% 0,3X 2’4
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+24% Umanis
ézgg rsgstion @ AKKA Techno é%
Ig?zﬁ Sopra Steria :%8:2
e
ﬂgﬁﬁ; Econocom Societe Pour L'Informatique HE‘= :%g:;:
:ﬁzﬁ ATOSd < Devoteam Alten Reply. i 3;1’:2
:?z?: : Umanis Indra Sistemas Capgemini § I%%;y/:
+5% S +10%
322 ] i : .,  aAubay i : oot iooi :g :g:ﬁ:
:.%:22 1 -. Groupe Open g Eé:%
:g;‘: ] 1@:2 Societe Pour... Assystem
_1-?2/: ] :%Z//: ! :KAno word Indra Sistemas. _Reply Groupe Open
jg:ﬁ; 1 sword g:ﬁ Alten Sopra @ apgemim * : ! ! %co:nocom:
igzﬁ 1 %ZA: /subay Steria ATOS
8x 9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x -12%  -10% 8% 6% 4% 2% -0% +2% +4% +6% +8% +10% +12% +14% +16% +18% +20%
PER 2018e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
AKKA Techno 65,6 +0,9% +10,4% +17,1% 1314 0,9x 11,9x 10,1x 16,3x  13,7x 4,3% 3,2x 1,4% 70,9
Alten 113,9 -0,6% +14,0%  +30,4% 3837 1,5x 15,0x 13,3x 20,9x 19,0x 3,6% 3,4x 0,9% 116,2
Assystem 31,6 -3,8% -7,1% +9,3% 474 1,1x 16,7x 14,5x 14,3x  12,8x 2,4% 1,2x 3,0% 40,4
ATOS 79,0 +5,3% +15,1%  +28,1% 8626 0,9x 9,2x 8,2x 9,9x 9,2x 7,5% 1,3x 2,0% 92,3
Aubay 30,5 -9,1% -3,6% -3,6% 402 0,8x 8,2x  7,3x 13,7x  12,9x 6,7% 2,0x 2,1% 37,4
Capgemini 116,2 +4,5% +11,9%  +19,6% 19611 1,5x 12,0x 10,9x 18,5x  16,9x 6,0% 2,5x 1,6% 127,1
Devoteam 84,7 -11,0%  +12,0% -16,0% 694 0,8x 8,2x  6,8x 17,4x  14,8x 5,7% 3,6x 1,3% 115,3
Econocom 2,6 +15,2% +9,8% -19,3% 604 0,3x 8,9x 7,8x 8,9x 7,9x 9,1% 1,5x 3,1% 3,2
Groupe Open 13,6 +19,2%  +23,5% -21,6% 110 0,3x 7,3x  5,9x 22,8x  13,1x 1,2% 1,0x 2,3% 13,9
Indra Sistemas 10,9 +8,5% +23,1%  +18,5% 1927 0,8x 10,5x  8,9x 14,5x  12,5x 0,7% 2,6x 0,7% 11,4
Reply 75,2 +9,4% +27,0%  +51,1% 2813 2,3x 18,0x 15,9x 26,0x 23,6x 2,0% 4,9x 0,6% 69,8
Societe Pour L'Informz 27,6 -3,8% +9,1% +24,3% 527 0,8x 10,0x 8,3x 14,6x 12,7x - 2,7x 0,8% 30,5
Sopra Steria 150,9 +2,7% +21,4%  +69,6% 3051 0,8x 11,7x  9,4x 15,9x  12,9x 4,7% 2,1x 1,5% 149,4
Sword 35,0 +2,3%  +12,0% +3,7% 333 1,3x 11,8x 10,2x 22,9x 18,3x 3,4% 2,2x 3,4% 45,3
Umanis 6,2 +10,0% +9,2% -26,8% 114 0,7x 9,5x  6,2x 11,3x 8,0x 6,8% 0,6x 1,4% 8,0
Moyenne ESN +4,1% +14,4% +25,8% 1,3x 11,9x #####HAH#E 16,9 15,1x 5,3% 2,5x 1,5%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Food & HPC

Opinion secteur :

AN 3,3

Note sectorielle : 3,3 * % % 3 Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 3 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * % AAK Suéde 2928 7,7% 156 15,1% 0,8x 0,8
Fiabilité des guidances Barry Callebaut Suis. 7122 8,5% 410 14,7% 1,4x 1,1
Qualité des Fondamentaux Beiersdorf All. 7 653 14,4% 765 15,8% -2,3x 3,1
Bonduelle Fr. 2848 4,1% 72 3,1x 1,3
Chocoladefabriken Lit  Suis. 4213 14,7% 482 11,0% 0,3x 2,7
PER historiques et évolution des BNA Chr Hansen Dan. 1211 29,5% 261 20,3% 1,6x 2,4
39,0x W A 80 Colgate-Palmolive U-s 14905  23,5% 2315 36,4% 1,5x 2,7
2282 ' J\““-’\f‘/\-\w 70 Danone Fr. 25243  152% 2377 10,5% 2,6x 1,9
0] Moyenne PE Histo 0 Henkel All. 20112 162% 2218  155% 0,5x 34
24,0x 19,6x 50 International Flavors U-S 4663 15,7% 490 7,0% 3,3x 2,9
f;gi ; 40 L'Oreal Fr. 29714 18,5% 4357 18,5% -0,5x 3,0
15,0x - 30 Nestle Suis. 87 081 17,5% 11660 18,3% 1,4x 2,0
‘é;gi 2 Procter & Gamble US 64174  22,5% 11919 18,5% 1,1x 2,8
6,0x - " Suedzucker All. 6763 1,5% -45 1,6% 4,0x 1,6
g'gi 0 Unilever U-K 54 464 19,6% 7056 25,1% 1,8x 1,9
\;}0««:&\\ \«5@ \\\@\\«?; . :\\1@\,&,«_\z\\_,\«?;“,«\i\\:\\?;««;\\,\«g* :«3\\ \«?;q ,\Qo\\,\«;@ '\-i';\\-';,?»% \\_,;;“;@ Viscofan Esp. 834 15,2% 102 14,3% 0,4x 3,8
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Food & HPC 15,3% 16,2% 1,3x 2,3
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
AAK Procter & Gamble
+10% 1 Barry Callebaut L'Oreal L'Oreal Viscofan @ Colgate-
Nestle Chocoladefabri +0% L Barry Callebaut Palmolive
+8% Danone @ ®g Procter & Gamble ken Lindt
Unilever Beiersdorf ®Chr Hansen £ t + + + + + + + + + + +
+6% o @ Colgate-Palmolive R Danone '@
Bonduelle < Henkel
z [
+4% A 2 Beiersdorf Saia ® Chocoladefabrik... 'F’;:i;”r:“"”.a'
o Nestle
+2% @ 'nternational Flavors é -1% r
-3
+0% ; ; ; 'Visc(;fan ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; Bonduelle Unilevbr
,2% -+
Henkel ° Chr Hansen
4% - -2% -
8x 10x 12x 14x 16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x 30x 32x 34x 36x 38x -8% -6% -4% 2% -0% +2% +4% +6% +8% +10% +12% +14%
PER 2018e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
AAK 17,2 +0,2% +4,2%  +35,9% 4376 1,6x 20,7x 18,6x 28,0x 25,3x 2,2% 4,1x 1,2% 17,5
Barry Callebaut 2 015,7 +0,7% +3,7%  +25,5% 11 041 1,7x 20,2x 18,7x 27,0x  25,0x 2,9% 4,4x 1,3% 2048,0
Beiersdorf 104,2 -1,4% -1,0%  +15,0% 23623 3,1x 21,2x 19,4x 31,1x  29,0x 2,5% 3,9x 0,7% 106,2
Bonduelle 21,9 -7,2% -11,0% -22,9% 701 0,5x 11,6x 10,3x 9,4x 8,3x 7,1% 0,9x 2,4% 25,4
Chocoladefabriken Lin 84 811,9 +4,6%  +10,7%  +25,6% 19912 4,7x 32,3x 29,4x 42,0x 39,4x 2,2% 4,8x 1,2% 797413
Chr Hansen 68,6 -2,6% -3,9% -20,9% 9 040 8,0x 27,1x 25,1x 34,3x  31,7x 2,4% 9,9x 1,5% 67,1
Colgate-Palmolive 68,8 +11,3% +14,8%  +17,0% 58993 4,4x 18,6x 17,6x 25,5x  24,1x 4,2% 89,5x 2,4% 70,1
Danone 73,2 -2,0% -0,5% +12,7% 47 432 2,5x 16,4x 14,9x 19,3x  17,6x 4,1% 2,7x 2,8% 82,5
Henkel 95,5 +4,7% +0,9% +8,6% 41491 2,1x 12,8x 13,3x 17,8x  18,5x 5,3% 2,3x 1,9% 87,9
International Flavors 129,7 +12,9% +6,1% -0,8% 13 847 3,7x 23,5x 21,5x 23,2x  22,8x 3,5% 2,6x 2,1% 122,6
L'Oreal 263,1 -0,3% -0,0%  +19,6% 146 638 4,9x 26,4x 24,0x 34,2x  31,2x 2,7% 5,3x 1,6% 260,0
Nestle 101,8 +2,5% +5,0%  +24,7% 293981 3,8x 21,7x 21,4x 24,9x  23,3x 3,7% 6,2x 2,4% 105,0
Procter & Gamble 115,3 +3,5% +6,7%  +30,1% 284 631 4,8x 21,2x 20,0x 25,5x  24,0x 4,0% 6,6x 2,3% 119,3
Suedzucker 15,4 -5,7%  +18,5% +8,0% 3153 0,8x 49,6x 13,7x - 16,8x -2,3% 1,1x 1,3% 16,9
Unilever 54,7 +6,4% +0,7% +9,7% 138372 3,1x 15,7x 15,0x 20,3x  18,9x 5,0% 11,4x 3,2% 57,8
Viscofan 49,8 +3,5% +2,5% +0,2% 2316 2,9x 18,7x 16,5x 22,4x  20,7x 3,6% 2,9x 3,2% 49,3
Moyenne Food & HPC +3,2% +4,3% +21,0% 4,0x 21,0x #Hi##H 25,7x 24,1x 3,8% | 10,9x 2,3%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Immobilier Opinion secteur : > 2,4
Note sectorielle : 2,4 * % 3 Agrégats financiers (M€)
Momentum * X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation W % % A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Aroundtown All. 898  162,2% 1388 6,0% 10,5x 2,1
Fiabilité des guidances Befimmo Belg. 141 78,0% 94 11,4x 3,0
Qualité des Fondamentaux British Land U-K 585 83,8% 135 3,7% 8,6x 2,8
Cofinimmo Belg. 225 94,4% 165 5,1% 9,1x 1,9
Covivio Fr. 677 111,7% 460 4,7% 12,1x 3,4
PER historiques et évolution des BNA Deutsche Wohnen All. 964 78,8% 1116 2,9% 12,1x 1,4
zzgi ’ o~ 80 Gecina Fr. 666  80,0% 504 2,9% 13,3x 15
27.0x Moyenne PE it M\—-w' 70 Icade Fr. 631  82,7% 377 5,3% 9,3x 1,1
24,0x 19,6x 60 Klepierre Fr. 1251 79,1% 651 4,6% 8,2x 3,0
21,0x e e e T 50 Land Securities Group  U-K 729 83,6% -346 4,2% 7,3x 2,4
1’;2: 20 LEG Immobilien All. 588 68,4% 798 3,4% 10,9% 1,9
12.0x 30 Mercialys Fr. 189  747% 116 9,0x 3,6
9,0x - 20 Nexit Fr. 4442 9,1% 193 2,9x 2,5
6,0x - 0 Unib-Rodam-West Ut  P-B 2595 86,4% 1738 3,9% 10,3x
(3):2z ' 0 Vonovia All. 2079 74,6% 1825 3,0% 14,0x 1,4
\N,«:&\\,\«f@,\\\&\,\«;@,&,&,«_\3\\_&‘.«\i\\:\\?}g,\;\\,\«%ﬂé:«3\\.\«%2*,\3@,& ,\_:-;\\_,\;;q,«:g\\_,gﬂ“ Warehouses De Pauw  Belg. 237 94,3% 206 5,1% 10,7x 2,8
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Immobilier 83,9% 4,2%  10,0x 2,3
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+10% 4 Ware:ao:l‘zes De 3% @ Klepierre . [
+8% - @cade +2% Unib-Rodarm. ‘Vlerualys 4 ‘EG Immobilien
+6% . +1:A’ Land Securities Group i Covivio ®lcade /:oundtown
+4% Npalt & Cofinimmo 0% | . ! British L‘and b ! . . M .Gecin.a .' .
eCovivio € 1% T . De:tsche Wohnen Cofinimmo
2T Klepierre British Land Gecna g S I Vonovie
o S, TSRS PSS g % 1
2% A ‘\/IU:;E-T?IZZam»WeSt Ui ® Land Securities... § '4:/" b
2% | 5 -5% 1
Befimmo :g -6% 1
% T LEG immobilien e 7% T
8% | @ -8% 1
-10% - 9% 1
Vonovia 0% 1
-12% A -11% —+% Befimmo
-14% ;,Aroundtown -12% T Warehouses De Pauw
-16% - -13% -
9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x 24x 25x 26X 27x 28x -13% -11% -9% 7% -5% -3% -1% +1% +3% +5% +7% +9%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Aroundtown 8,6 +7,8% +12,0%  +10,9% 10 542 20,5x 12,7x 14,6x 7,5x 8,8x -23,6% 1,0x 3,2% 9,4
Befimmo 55,5 +0,4% -5,0% +9,9% 1431 20,1x 25,8x 26,6x 17,1x  18,2x -4,1% 0,9x 6,2% 53,5
British Land 6,8 -8,9% -5,0% +0,6% 6274 17,9x 21,4x 20,9x 17,4x  16,7x 3,6% 0,7x 5,6% 6,8
Cofinimmo 145,0 +8,9% +9,8%  +26,1% 3740 24,7x 26,2x 24,8x 21,1x 21,6x 4,4% 1,5x 3,6% 129,8
Covivio 107,2 +3,9% +6,0%  +19,3% 9332 24,3x 21,8x 22,4x 20,8x  20,0x 4,6% 1,1x 4,4% 103,1
Deutsche Wohnen 37,9 +2,5%  +11,7% -12,3% 13 637 23,8x 30,2x 31,0x 10,5x  16,8x 0,1% 1,1x 2,5% 38,8
Gecina 171,2 +5,4% +12,3%  +32,5% 12 578 30,6x 38,2x 37,1x 29,6x 28,6x 5,1% 1,0x 3,2% 152,0
Icade 101,9 +4,7%  +16,5%  +38,7% 7531 20,6x 24,9x 24,7x 19,8x 19,2x 6,8% 2,6x 4,7% 92,9
Klepierre 30,7 -11,3% -7,8% +0,7% 8954 14,0x 17,7x 16,2x 11,1x  10,8x 6,3% 0,9x 7,6% 31,6
Land Securities Group 11,3 -3,4% +4,2% +9,7% 8347 17,5x 21,0x 22,0x 16,2x 16,7x 3,7% 0,8x 4,9% 11,2
LEG Immobilien 110,7 +3,2% +8,4% +6,2% 7 636 20,7x 30,3x 28,7x 8,5x  10,0x -0,1% 1,3x 3,3% 114,2
Mercialys 11,4 -8,6% -10,3% -13,1% 1048 13,3x 17,7x 17,5x 9,6x 9,7x 16,7% 1,6x 10,1% 13,4
Nexit 44,8 +0,3% -5,0% +5,7% 2484 0,9x 10,3x 9,5x 13,7x  12,0x -0,5% 1,4x 6,1% 50,4
Unib-Rodam-West Uts 124,0 -12,4% -12,7% -19,6% 17 157 16,0x 18,5x 17,1x 10,1x 10,1x 11,6% 0,6x 8,8% 137,3
Vonovia 51,7 +6,3% +10,5%  +15,7% 28014 24,2x 32,4x 27,4x 17,6x  16,4x 0,2% 1,2x 3,0% 53,2
Warehouses De Pauw 25,8 +7,2% +10,3% +37,4% 4442 29,6x 31,5x 28,7x 26,8x 24,4x -5,8% 2,0x 3,0% 23,3
Moyenne Immobilier +0,8% +5,2% +9,4% 21,5x 25,6x Hi#H##H  15,9x 16,2x 1,6% 1,1x 4,6%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Infrastructures Opinion secteur : = 3,0
Note sectorielle : 3,0 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum % % Y Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * 7 Actividades de Constr  Esp. 38 875 5,5% 1000 14,1% 0,1x 3,1
Fiabilité des guidances Aeroports de Paris Fr. 4736 23,5% 612 7,9% 2,9x 2,8
Qualité des Fondamentaux
Atlantia It. 11 615 40,3% 1559 6,9% 5,0x 2,7
Bouygues Fr. 37195 4,5% 1154 9,6% 0,9x 2,3
PER historiques et évolution des BNA Eiffage Fr. 18 170 10,8% 735 9,2% 3,6x 1,9
o o Ferrovial Esp. 5769  13% 167  0,5% 21,3x 1,1
,0%
27,0x 120 Fomento de Construc  Esp. 6235 8,8% 308 7,0% 3,0x 0,7
24,0 - - Fraport All. 3660 19,5% 440 6,5% 3,6x 2,8
Moyenne PE Histo 100
21,0¢ 15.4x Getlink Fr. 1085  35,4% 125 5,2% 8,0x 0,5
1’;2: _______________________________ 80 sacyr Esp. 4141  11,4% 139 4,7% 7,3x 1,0
12.0x 60 salini Impregilo It. 5799  4,1% 96 1,0x 0,4
9,0x - 40 VINCI Fr. 49 836 12,1% 3585 10,9% 2,3x 3,1
6,0x -
20
3,0x
0,0x 0
o ~\§\\ \f« \\1\\\\?;{ :\\10\\:&.A_?Q\\:\\;@;\\i\\:\\?}g:\;\\%‘é :\:&\\;\\gq :\30\\:\\;@.'\_3\\:%3.4&\:%:1“
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Infrastructures 14,8% 7,5% 4,9x 1,9
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
Atlantia 2% 1 @ Fomento de Construcciones
+25% P .
+1% T Siffage Atlantia
+0% " N S — Fraport @+ N i T "
+21% A -1% Bouyguies T Aeroports deY’aris
@ Salini £ 2% L] + etlink
o Impregilo § -3% T
+17% - <zz 4% Actividades de +
@Sacyr 2 5% Construccion y Servicios Sa.cyr 1
+13% 1 Fomento de Construcciones o 6% T
Eiffage g -é 7% 4
9% VINCI e 8% T
ividades de C i % 1
.Actm.a. es de Construccipn Aeroports de Paris -10% T
+5% y Servicios
-11% +
Bouygues. L1 12 Salini Impregilo T Ferrovial
1% | . port . . . -13% ) L °
7x 10x 13x 16x 19x 22x 25x -13%12%11%10%-9% -8% -7% -6% -5% -4% -3% -2% -1% -0% +1% +2% +3% +4% +5% +6% +7% +8% +9%+10%11%12%13%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Actividades de Constrt 30,5 -12,4%  -17,1% -15,9% 9268 0,2x 4,6x 4,2x 9,4x 9,0x 8,9% 1,9x 6,3% 40,7
Aeroports de Paris 177,2 +2,0% +2,3% +6,2% 17 532 4,8x 20,4x 18,9x 29,4x  26,8x 0,8% 3,3x 2,1% 172,5
Atlantia 22,9 +12,5% +1,9% +8,9% 18 731 4,8x 12,0x 11,8x 12,8x 12,5x 16,8% 2,0x 4,1% 25,1
Bouygues 37,2 -2,6% -2,4%  +19,3% 14 099 0,5x 10,1x  9,3x 12,3x  12,2x 11,3% 1,3x 4,7% 41,1
Eiffage 107,1 +4,3% +10,1%  +30,9% 10 425 1,2x 10,6x 10,0x 14,1x  12,8x 9,0% 2,0x 2,6% 113,1
Ferrovial 29,1 +7,4% +8,4%  +47,3% 20962 4,3x 344,6x 59,3x 111,5x  52,1x 1,2% 4,8x 2,5% 29,4
Fomento de Construcc 11,5 +4,6% +8,1% -11,0% 4481 1,2x 13,5x 12,2x 14,4x  13,4x 6,9% 2,3x 2,7% 13,0
Fraport 71,5 -1,7% -5,6% +2,2% 6602 3,0x 15,1x 15,2x 15,0x  13,9x -4,6% 1,5x 2,8% 75,1
Getlink 16,0 +3,1% +4,8%  +23,9% 8590 12,2x 34,6x 32,2x 66,7x 57,3x 1,8% 4,6x 2,5% 15,0
Sacyr 2,6 -2,0% -2,0% +21,1% 1461 1,5x 13,4x 13,1x 8,6x 6,8x -9,1% 1,1x 4,4% 3,3
Salini Impregilo 1,5 -7,5% -16,4% -23,8% 1335 0,3x 7,5x  6,5x 11,4x 9,6x -7,6% 0,8x 0,5% 2,0
VINCI 104,1 +4,9% +2,9%  +33,4% 58 253 1,7x 13,7x 12,9x 16,2x  15,0x 5,9% 2,6x 3,2% 108,6
Moyenne Infrastructures +3,6% +2,0% +22,3% 3,0x 54,7x #Hit##  30,3x  21,7x 5,9% 2,7x 3,3%

Faits marquants du secteur :
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Jeux Video

Opinion secteur :

> 2,8

Note sectorielle : 2,8 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % & Sociétés Pays CA  EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % % X 1 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * Activision Blizzard U-S 5781 32,6% 1550 12,4% -1,5x
Fiabilité des guidances Bigben Interactive Fr. 276 10,9% 22 0,8x
Qualité des Fondamentaux Dont Nod Entertainm  Fr. 18 13,6% 2 -3,7x
Electronic Arts U-S 4709 31,2% 1261 20,7% -2,7x
Focus Home InteractiT  Fr. 138 13,0% 12 -0,4x
PER historiques et évolution des BNA Huayi Tencent Entmt  H-K
o o Logitech Suis. 2670 12,2% 272 242% -1,8x
,0%
27.0x o  Take-Two Interactive  U-S 2605  222% 511  24,4% -3,4x
24,0 - - Ubisoft Fr. 1454 2,7% -11 1,6% 0,5x
21.0x Moyenne PE Histo 100
! 15,4x
18,0x 80
15, 0X - N e e e T T e e i
12,0x 60
9,0x 40
6,0x -
20
3,0x
0,0x 0
o ~\§\\ % \\1\\\\?;{ :\\1\\:&.A_?Q\\:\\;@.A\i\\:\\?;“:\:g\\:\;;* :\3\\%@ :\30\\:\\;@:\_3\\:&.'\&\\:;2«1“
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Jeux Video 17,3% 16,6% -1,5x
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
38% -
:36% | o Logitech Electronic Arts
o Dont Nod Entertainment
+34% 7 ! b i i ! ! ! ! ! ! !
::(2):2 Focus Home 0% Huayi Tencent Entmt ™ Activision Blizzard
+28% Interactive °
+26% E Take-Two Interactive
+24% 8 ®
+22% A % 2% i
+20% A Bigben Interactive »
+18% 5
+16% 2 bisoft
:12:? : g Bigben Interactive Ubiso t.
+10% - A% i
+8%
+6% - Electronic Arts
+4% Logitech @
+2% - Activision Blizzard Focus Home Interactive
+0% ' ' ' ' v v v ' 6% L
7x 9x 11x 13x 15x 17x 19x 21x 23x -10% -8% -6% -4% 2% +0% +2% +4% +6% +8% +10% +12% +14%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Activision Blizzard 53,5 +0,3% +6,0%  +23,0% 41 094 6,6x 20,4x 17,0x 26,7x  23,7x 3,9% 3,6x 0,6% 57,4
Bigben Interactive 16,1 +2,7%  +15,9% +61,1% 316 1,3x 12,2x 10,0x 14,3x  12,0x 2,2% 1,7x 1,5% 18,5
Dont Nod Entertainme 14,5 -8,5% +6,8% -22,7% 68 2,9x 21,2x 18,1x 33,4x 25,1x -0,7% 1,9x 0,0% 22,0
Electronic Arts 98,0 +0,6% +9,7%  +16,5% 28614 5,3x 16,9x 15,7x 23,2x  22,2x 4,9% 4,7x 0,9% 108,8
Focus Home Interactiv 22,0 -8,9% -12,0% -7,9% 117 0,8x 59x 7,4x 9,4x 11,3x -9,8% 2,1x 3,2% 39,2
Huayi Tencent Entmt 0,0 -5,5% +8,3% -46,4% 164 - - - - - - - - n.d
Logitech 41,6 -3,3% +7,6%  +23,8% 6950 2,5x 20,2x 17,9x 22,0x 20,7x 4,1% 5,6x 1,7% 48,1
Take-Two Interactive 109,8 -1,2% +3,0% +12,6% 12 441 4,1x 18,7x 17,9x 25,5x  26,2x 3,5% 5,2x 0,5% 124,0
Ubisoft 71,0 +13,8%  +38,0% -11,0% 8487 6,2x 230,4x 14,8x 379,9x 20,8x -1,3% 7,9x 0,0% 72,5
Moyenne Jeux Video +1,1% +9,6% +16,9% 5,5x 37,2x #itHi#  55,6x  23,0x 3,7% 4,6x 0,7%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Logiciels Opinion secteur : = 3,2
Note sectorielle : 3,2 A % & Agrégats financiers (M€)
Momentum w % W KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % & X 2019e  2019e 2019%¢ 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * Amadeus IT Esp. 5592 28,2% 1144 20,5% 1,3x
Fiabilité des guidances ATEME Fr. 66 7,5% 4 15,1% #N/A
Qualité des Fondamentaux Axway Fr. 285 4,5% 8 0,6x 2,1
Cegedim Fr. 504 7,5% 12 1,9x 0,6
Dassault Systemes Fr. 4984 30,7% 1086 14,2% 1,2x 3,1
PER historiques et évolution des BNA ESI Group Fr. 136 5,6% 4 2,5x 0,8
el 290 Esker Fr. 104 14,0% 11 -0,9x 1,1
el J/\M 1000 Infotel Fr. 248 9,1% 14 -2,6x 3,0
33,0x Moyenne PE Histo Linedata Fr. 171 16,5% 19 1,6x 3,3
i?gi ! @W 800 Nemetschek All. 557 22,6% 112 25,0% 0,0x 3,1
O ettt ffedl et 60 Sage UK 2299 221% 372 187% 0,6x 3,0
:ggi ! 400 salesforce U-S 15452 16,6% 2236 7,3% -0,8x 2,2
12,0x SAP All. 29636 30,8% 6642 19,9% 0,8x 2,9
ol 20 Software AG All. 880  21,8% 125  11,4%  -14x 35
3’8§ 0 Sophos U-K 745 4,7% 4 5,0% 0,6x 0,1
~ \@\@& \\1\\;;\* \\1\\ \\;ﬁ «:&\\ \;é \\i\\\\g \\‘3\\\;‘;* \\g\\\«ﬁ% «3\\\\\;‘“\‘ \\‘2\\\% \\‘1\\ ;;q a0 Temenos Suis. 890 31,8% 178 17,8% 2,4x 2,6
PE Histo Moyenne PE Histo — — = — Médiane PE Histo Workday A U-S 3286 13,2% 399 12,8% -1,0x 0,0
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Logiciels 16,9% 15,3%  #N/A 2,1
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+67% 4 Cegedim +21% L Sophos
+62% +19% L
+57% +17% L
+52% - +15% i
AT T i E: i I
+32% w ‘9% r
+27% - .ESI Group E +7% L
+22% Esker. % +5% | Dassault
+17% 4 Sophos o 3% | Systemes .Esker
+2‘£ !' + .Ir:fotel i Ar?adeus I:I' i ; ; . -1% ! r ! S’age. Linedata’ “salesforce ' 1
3% t t t t t t t t t -3% 3 Software AG
8% Software AG 5% .ES| Group
11x 15x 19x  23x  27x 31x 35x 39x  43x  47x -5% 2% +1% +4% +7% +10% +13% +16% +19%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€ im 3m lan (M€) | 2019e  2019e “Y*Y 2019e 2020e | 2019 | 2019 | 2019 | Factset (€)
Amadeus IT 73,9 +0,9% +10,4% +11,9% 31870 6,2x 22,1x 20,2x 26,8x  25,0x 3,1% 8,2x 1,7% 73,6
ATEME 13,4 +19,1% +8,7% +18,7% 140 2,1x 27,8x 17,0x 33,6x  21,7x 1,0% S 0,0% 17,5
Axway 12,1 -2,4%  +13,1% -6,2% 250 0,9x 20,7x  9,9x 23,4x  13,6x - 0,7x 3,3% 16,7
Cegedim 30,7 +4,6% +12,2% +22,3% 425 1,2x 15,4x 14,0x 25,4x  17,4x -9,4% 2,0x 0,0% 33,8
Dassault Systemes 159,8 +7,6% +17,7%  +36,9% 41344 8,7x 28,4x 24,7x 38,1x  33,8x 2,8% 6,8x 0,5% 152,3
ESI Group 30,0 -3,5% -2,3%  +20,0% 167 1,5x 26,6x 18,1x 45,7x  29,1x 2,2% 1,6x 0,0% 40,8
Esker 106,2 +14,1% +30,1% +51,7% 595 5,8x 41,5x 34,0x 55,7x  47,6x 1,5% 10,5x 0,5% 102,9
Infotel 42,1 +5,7% +14,9% +8,7% 283 0,8x 9,3x 8,1x 19,5x  17,5x 6,2% 3,1x 3,7% 48,7
Linedata 30,0 +9,9%  +15,4% -15,3% 183 1,6x 9,5x  9,3x 10,9x 10,6x 10,6% 1,7x 4,7% 36,1
Nemetschek 67,2 +9,0% +31,4% +61,8% 7 756 14,0x 62,0x 50,7x 68,2x 69,9x 1,5% 23,6x 0,5% 59,7
Sage 9,2 +5,4% +8,7%  +19,3% 10 025 4,4x 20,2x 18,2x 26,2x  24,2x 4,0% 5,4x 2,2% 8,5
salesforce 168,6 +11,6% +17,3%  +16,7% 149 545 9,5x 57,1x 42,0x 64,1x 59,9x 2,1% 4,8x 0,0% 179,9
SAP 124,6 +3,4% +3,5% +34,1% 148 723 5,4x 17,6x 15,5x 22,4x  20,1x 3,1% 4,7x 1,4% 137,7
Software AG 34,8 +13,1% +20,1% +1,8% 2575 2,6x 11,8x 10,7x 17,8x  17,0x 5,6% 1,9x 1,9% 31,3
Sophos 6,7 +1,0% -0,6% +72,9% 3308 4,5x 96,5x H#ittHiHiHH 40,1x  34,7x 2,5% 24,7x 0,8% 6,9
Temenos 154,4 +7,6% +16,1% +19,0% 10952 13,4x 42,2x 34,5x 48,5x  42,0x 2,5% 23,3x 0,5% 150,7
Workday A 171,3 +11,9% +16,8% -0,4% 39 400 11,8x 1,1% 18,7x 0,0% 182,3
Moyenne Logiciels +7,4% +12,1% +23,7% 8,0x 32,6x #iti##H## 37,8x 34,8x 2,5% 7,3x 0,7%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Loisirs et Hotels

Opinion secteur : = 2,9

Note sectorielle : 2,9 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % & 3 Sociétés Pays CA  EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA| Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % ¥ 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Accor Fr. 4107  13,8% 395 5,4% 3,0x 13
Fiabilité des guidances Autogrill It. 4993 4,2% 170 1,2x 0,5
Qualité des Fondamentaux Compass U-K 30851 7,4% 1631 24,4% 1,3x 3,0
Dufry Suis. 8288 8,7% 47 7,5% 2,0x 1,4
Greek Organisation Gréce 1337 21,9% 198 18,7% 1,2x 2,5
PER historiques et évolution des BNA InterContinental Hote U-K 1889 41,3% 506 31,1% 2,5x 3,7
200x ,  InternationalGameT US 4330  154% 195 6,5% 4,4x 1,9
27,0x -
" Oz - Melia Hotels Intl Esp. 1830 11,2% 108 5,6% 2,8x 1,1
2ox | Moyenne PEHisto ©  NHHotel Esp. 1691  102% 100  55% 4,1x 13
18,0¢ Flutter Entertainment  U-K 2533 13,1% 281 5,9% 0,8x 42
15,0x 30 Pierre & Vacances Fr. 1704 2,3% -1 2,3x 0,6
12,0x 20 Playtech U-K 1485 15,1% 150 8,7% 1,4x 2,8
9,0x
6,0x 10 TuI U-K 20255 4,8% 525 9,5% 1,1x 0,8
3,0 -
0 oi 0 William Hill U-K 1930 8,5% 97 10,5% 2,4x 2,9
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Loisirs et Hotels 12,7% 11,6% 2,2x 2,0
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
22% & . +59% + Pierre 8@
+ ¢ TUI Autogrill +56% - Vacances
+20% - o +53% +
+18% 4 ® Greek Organisation +50% L
+47% r
+16% - +44% i
+14% - g 4% -
+12% - 8 Igng I
+1g: JIH Hotel g 2% L
: ) @ InterContinental... E +26% Flutter Entertainment
+6% International... c g +23% -
+4% ° ompass o +20% Malia Hotels Intl
o 3> +17% r
+2% 1 Dy Flutterg & +14% N .
+0% ; + + + + + s i +11% lnterContinental...
. Entertainment +8% William Hill -
2% 1 +5% Dufry - ==
-4% - @ Velia Hotels Intl +2% 1. Compass ®._Greek Organisation. . + t : i i :
6% A jzﬁmm 5 A A 2T t t ot t t t t t t
8% T olavtech William Hill 7% 2
0% 1® \ 10% Interdational Game Tech
8x 10x 12x 14x 16x 18x 20x 22x 24x -17% -14% -11% -8% -5% -2% +1% +4% +7% +10% +13% +16% +19% +22% +25% +28% +31% +34% +37%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Accor 38,5 -6,6% -2,6% -1,5% 10 382 3,2x 22,8x 18,7x 27,1x  23,0x 3,8% 1,8x 2,7% 45,6
Autogrill 9,2 -1,7% +4,8%  +16,7% 2341 0,6x 14,1x 12,1x 20,1x 17,1x 2,1% 3,1x 2,6% 11,2
Compass 22,5 +0,9% -5,0%  +12,7% 35727 1,3x 17,7x 16,5x 22,2x  20,7x 3,5% 7,9x 2,2% 22,8
Dufry 82,6 -8,7% -4,2% -12,7% 3834 1,0x 11,7x 12,2x 11,4x 11,5x 10,6% 1,6x 4,8% 97,7
Greek Organisation 11,5 +8,1%  +31,6% +47,0% 3687 3,1x 14,3x 13,1x 19,8x 17,6x 7,1% 5,2x 7,4% 12,2
InterContinental Hote 58,4 -4,6% +3,7% +9,5% 10 586 6,7x 16,3x 15,3x 21,3x  19,9x 4,3% - 2,0% 59,1
International Game Te 13,0 -4,9% +0,1% -12,2% 2657 2,2x 14,0x 12,8x 14,4x  12,5x 14,6% 1,3x 5,5% 18,9
Melia Hotels Intl 7,5 -7,0% +1,6% -17,5% 1706 1,6x 14,3x 14,2x 16,5x  15,5x 6,2% 1,3x 2,1% 9,5
NH Hotel 5,2 +10,6% +16,9%  +15,4% 2037 1,9x 18,5x 16,1x 20,6x 17,4x 2,5% 1,4x 2,8% 5,9
Flutter Entertainment 102,1 -8,5% +8,0% +32,8% 7987 3,2x 24,7x 23,0x 27,5x  25,7x 3,1% 1,6x 2,3% 103,5
Pierre & Vacances 27,7 +38,9%  +83,9% +57,0% 264 0,3x 12,6x  7,8x - 10,6x -2,0% 1,0x 0,0% 30,3
Playtech 4,1 -13,8% -12,7% -14,8% 1238 1,2x 8,0x 7,9x 8,6x 8,5x 10,5% 1,0x 4,7% 5,6
TUI 9,9 -13,5% -18,5% -28,0% 5835 0,4x 7,9x 6,5x 11,0x 8,3x 2,6% 1,7x 3,9% 11,4
William Hill 2,0 -7,8% -1,2% -5,8% 1771 1,3x 15,3x 13,3x 16,2x  13,8x 0,4% 7,4x 4,7% 2,6
Moyenne Loisirs et Hotels -2,9% -0,6%  +8,4% 2,4x 17,3x #i#####HE  21,0x 19,1x 4,3% 4,2x 2,9%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Luxe Opinion secteur : > 3,1
Note sectorielle : 3,1 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & & oA Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % & - 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A Brunello Cucinelli It. 608 13,0% 55 16,0% 0,1x 2,0
Fiabilité des guidances Burberry U-K 3327 17,0% 415 24,2% -1,4x 3,0
Qualité des Fondamentaux Capri Holdings U-S 5168 14,0% 633 13,1% 1,7x 0,8
Cie Financiere Richen  Suis. 15074 14,0% 1572 9,0% -0,6x 3,5
Hermes Fr. 6863 33,9% 1521 33,0% -1,5x 3,3
PER historiques et évolution des BNA HUGO BOSS All. 2884 11,6% 224 24,2% 0,0x 3,4
33,00 120 Kering Fr. 15 812 29,9% 3050 28,1% 0,4x 1,3
30,0x //A/\\/\A LVMH Fr. 58 484 21,8% 8266 18,1% 0,5x 3,0
10 A’\\/./“/\"« 0 Moncler It. 1623  304% 356  30,5% -1,1x 2,2
24,0 Moyenne PE Histo 80 Prada H-K 3205 9,6% 252 6,3% 0,4x 1,0
0% 1 19,3x o Salvatore Ferragamo  It. 1377  10,4% 89 11,2% -1,0x 2,5
18.0% - SMCP Fr. 1132 10,5% 48 7,1% 2,7x
15:0X 40 Swatch Suis. 7803  12,9% 735 8,4% -1,0x 3,5
12,05 4 20 Tapestry U-S 5547 15,0% 647 15,7% 0,4x 3,3
9.0% 0 Tiffany U-S 4045 17,0% 508 15,4% 0,2x 3,2
\?)““:«:&\\ \«5@ «\\@\\«;@ :\\1@\‘,&,«_\z\\_,\:;“‘.«\i\\:\\&,«;\\,\«& :«3\\,\«& :\30\\,&,\_3\\_,%&.«:“ \\_,\\g“;% Ted Baker U-K 708 1,9% 7 2,8% 3,2x 3,7
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo TODS It. 913 1,6% 52 0,9% 0,3x
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Luxe 15,6% 15,5% 0,2x 2,6
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
1%57,2/2 ®svicp Cie Financiere Richemont 0% . . . . . . g :’:‘Cler . Brunello C:"Ci“e“i o i
Iﬁ?‘% Swatch e b LVM.H alvatore Ferragamo e 1% ' ' ' ' Burberr; F(e"i.ng .. e " Tiffany | Hemes Tapesty |
+7% " . Burberry Moncler Prada @ L Cie Financiere
:gzé; apri HOIdmgSHUGO B0SS Tifany grunello Cucinelli 2% Richemont HuGo...
% Tepesty E 5 esver salvatore @ ® prada i
:%.,2 ] § 3% Ferragamo
2% ] $  ax% .
3% ] e |
%%Eﬁ; ] é ° Capri Holdings
% )
;31?2/2 ] Ted Baker 10% Swatch |
6x 8x 10x 12x 14x 16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x 30x 32x 34x 36x 38x 40x -21% -18% -15% -12% 9% 6% -3% 0% +3% +6% +9%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Brunello Cucinelli 34,6 +7,7%  +20,3% +5,6% 2351 3,9x 29,6x 27,1x 43,7x  42,0x 1,0% 7,5x 1,0% 32,3
Burberry 24,0 -8,5% -1,6% +8,3% 9681 2,6x 15,5x 14,1x 23,3x  21,4x 4,1% 5,6x 2,2% 25,5
Capri Holdings 30,3 -10,9% -2,3% -23,5% 4591 1,2x 8,4x 6,9x 6,9x 6,5x 14,6% 1,7x 0,0% 40,0
Cie Financiere Richem 69,3 -3,2% -6,3% +4,7% 39124 2,5x 18,1x 16,2x 24,4x  21,8x 3,7% 2,2x 2,8% 74,1
Hermes 700,2 +3,7% +7,9%  +31,1% 72987 10,0x 29,5x 26,4x 47,3x  42,4x 2,1% 11,0x 0,8% 629,2
HUGO BOSS 43,1 +0,1%  +14,2% -33,2% 2972 1,1x 9,1x 8,6x 13,5x  12,2x 8,1% 3,0x 6,0% 51,0
Kering 573,6 -4,5% +9,1%  +27,1% 72 002 4,7x 15,7x 13,9x 23,2x  19,9x 2,2% 6,8x 1,9% 611,2
LVMH 415,0 -1,0% +3,7%  +42,5% 208 848 3,8x 17,2x 15,4x 25,5x  23,1x 3,8% 5,2x 1,8% 445,2
Moncler 40,4 +0,8% +15,4%  +19,7% 10 197 5,9x 19,5x 16,8x 27,9x  26,0x 3,4% 7,6x 1,1% 43,6
Prada 3,4 -5,7%  +13,9% +6,8% 8702 2,8x 29,0x 25,2x 37,2x  38,9x 3,2% 2,9x 2,2% 3,2
Salvatore Ferragamo 17,1 -8,2% +0,3% -3,4% 2881 1,9x 18,5x 17,0x 32,5x  29,3x 4,3% 3,6x 2,0% 17,2
SMCP 7,7 -20,4% -40,6% -52,5% 572 1,0x 9,1x 7,7x 10,7x 8,7x -1,4% 0,5x 0,0% 14,9
Swatch 235,1 -7,0% -11,5% -12,5% 11343 1,4x 10,7x  9,6x 16,8x  15,3x 5,5% 1,1x 3,2% 252,5
Tapestry 25,8 +5,5% +5,3% -26,7% 7 120 1,4x 9,5x 8,6x 11,8x 10,9x 7,9% 2,6x 4,5% 26,6
Tiffany 122,0 +0,3% +8,0%  +49,7% 14 638 3,7x 21,5x 20,4x 29,0x  27,4x 2,4% 5,4x 1,7% 120,6
Ted Baker 3,3 -34,5% -34,7% -85,1% 145 0,5x 24,1x 17,6x 23,2x  17,3x 6,8% 0,6x 2,7% 4,0
TODS 36,8 -9,4% -12,3% -11,3% 1219 1,4x 87,7x 54,3x 368,0x 107,6x 8,6% 1,1x 1,7% 31,8
Moyenne Luxe -1,3% +4,4% +29,3% 4,6x 19,2x #i##H#E  29,1x 25,7x | 3,5% | 5,9x 1,8%

Faits marquants du secteur : -
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Matériaux de Construction

Opinion secteur :

>

3,1

Note sectorielle : 3,1 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum * % % o Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 3 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * 7 Buzzi Uni It. 3193 142% 344 8,9% 1,2x 0,8
Fiabilité des guidances Cemex Mex 12 759 10,3% 447 5,8% 4,1x 1,1
Qualité des Fondamentaux Compagnie de Saint-¢C  Fr. 42 680 7,8% 1663 9,5% 1,9x 0,8
CRH U-K 28 607 9,4% 1899 9,0% 1,7x 0,8
Ferguson U-K 20401 7,5% 1056 20,6% 1,0x 1,8
PER historiques et évolution des BNA HeidelbergCement All. 19 027 11,2% 1212 7,2% 2,4x 0,7
33.0x 1 ;20 Kingspan Irel. 4661  10,2% 367 13,9% 1,3x 33
igrgi \/\.‘\ %0 LafargeHolcim Suis. 24 942 14,8% 2030 7,9% 1,7x 1,0
24:o>< Moyenne PE Histo 70 Martin Marietta Mate U-S 4031 20,5% 562 9,6% 2,1x 1,0
21,00 16,5x 0 Rockwool Dan 2866  12,5% 274 15,0% -0,4x 3,0
18,0x 50 Tarkett Fr. 2 965 3,3% 37 4,9% 3,0x 0,0
15,0x 0
12,0x
9,0x 30 Vicat Fr. 2750 9,5% 145 2,4x 0,1
60x 2 Vulcan Materials U-s 4495  185% 579 9,2% 1,9x 1,1
zgi ‘ ;0 Wienerberger Autri. 3492 102% 233 1,5% 08
\ﬂ\q A:;\\ ':Q\« : )\;\\3\\ f;\?;@ : \\10\\ z :;@ \\z\\ 3 ;,\;\4 "\i\\ »’\;?\sx : \::g\\ »’\;;4 : )\:\}g\\ f;;:sx : \;‘0\\ z ;\;\Q \3\\ 3 g@ ‘\:3\\ < ;2\4 7 »
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Matériaux de Construction 11,4% 10,1% 1,8x 1,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+28% - Wienerberger 3% 1 Rockwool @
+25% +2% T
+22% 4 Tarkett % CR'\-‘/icat Wienerberger @Ferguson
o . £ 1% | : : . Malm’larietta o OhNERN Cemex
+19% Martinvzlcan Materials g -1% . ) Matdrials Buzzi Uni  Vulcan Materials
_ Marietta < 2% Compagnie ‘_je Saint3 T HeidelbergCement
+16% - LafargeHo.ICIm CRH Matefials § -3% LafargeHolcim o Yobain T
+13% § -4% 1
+10% - 3 % 1
® Heidelb.ergCement Kingopan 6?’ :
+7% Vicat _ Cemex L4 7%
Compagni -8% 4
+4% +ede Rockwool o
I R s e S ORI CT |
10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x 24x 25x 26x -11% -9% 7% -5% -3% -1% +1% +3% +5% +7%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Buzzi Uni 22,6 +2,9% +3,0% +34,0% 4 646 1,6x 11,4x 10,0x 13,6x 12,6x 5,7% 1,3x 0,7% 23,7
Cemex 0,4 +7,8% +4,7% -26,1% 5729 1,2x 11,6x 10,3x 13,7x  12,7x 6,9% 0,6x 1,8% 0,4
Compagnie de Saint-G 35,1 -3,5% -6,8% +10,7% 19 007 0,7x 8,7x 8,4x 10,7x 9,9x 5,7% 1,1x 3,8% 41,9
CRH 35,2 -1,5% +5,1% +34,5% 27729 1,2x 13,0x 12,1x 15,8x 15,0x 6,3% 1,7x 2,2% 38,6
Ferguson 86,0 +4,1% +9,9% +38,0% 19293 1,0x 13,9x 13,1x 18,4x 17,4x 4,6% 4,7x 2,4% 85,5
HeidelbergCement 64,6 +1,4% -5,3% +4,5% 12 818 1,1x 10,0x 9,1x 10,6x  9,6x 8,8% 0,8x 3,5% 73,7
Kingspan 56,7 +3,3%  +21,2% +49,2% 10 260 2,4x 23,7x 21,7x 28,1x  26,1x 3,0% 5,0x 0,8% 55,7
LafargeHolcim 46,5 -7,2% -4,3% +2,2% 28111 1,6x 10,5x  9,6x 14,3x  13,5x 8,8% 1,1x 4,0% 55,4
Martin Marietta Mate! 252,0 +0,5% +9,4% +47,5% 15 747 4,5x 21,9x 18,6x 27,7x  23,5x 3,2% 3,2x 0,8% 266,6
Rockwool 225,2 +7,4%  +24,1% -5,9% 4 816 1,6x 12,9x 11,9x 18,6x 17,6x 1,9% 2,3x 1,8% 231,8
Tarkett 13,0 -9,7% -14,1% -32,9% 848 0,5x 16,4x 12,4x 17,5x  11,9x 6,6% 1,0x 4,1% 15,0
Vicat 40,0 -0,9% +4,8% -8,6% 1770 1,1x 11,5x 10,5x 12,2x  10,9x 8,1% 0,7x 3,8% 50,2
Vulcan Materials 134,9 +4,4% +5,2% +41,0% 17 854 4,4x 24,0x 20,1x 30,8x 25,8x 3,2% 3,5x 0,8% 144,8
Wienerberger 26,9 +1,9% +9,7% +32,4% 3087 1,1x 11,2x  9,5x 13,1x  11,4x 4,5% 1,5x 2,4% 27,7
Moyenne Matériaux de Constrt.  -0,0%  +3,8% +23,5% 1,9x 14,5x #iH##HE#E  18,1x 16,4x 5,7% 2,3x 2,4%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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> 3,2

Media Agence Marketing Opinion secteur :

Note sectorielle : 3,2 * % & - Agrégats financiers (M€)
Momentum * & K Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % X - 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * % -
Fiabilité des guidances Criteo Fr. 855 15,9% 148 12,7% -1,4x 0,5
Qualité des Fondamentaux GL Events Fr. 1173 10,6% 55 8,5% 2,5x 1,3
Ipsos Fr. 2 005 9,8% 121 2,5x 1,9
Omnicom U-S 13515 14,2% 1207 20,1% 0,5x 2,8
PER historiques et évolution des BNA Publicis Fr. 10 769 16,3% 1109 10,7% 1,1x 3,3
/0% 30 solocal Fr. 593 25,5% 42 2,9% 1,3
20,0x 250 WPP U-K 15 890 14,2% 1451 9,5% 1,9x 3,3
' Moyenne PE Histo
13,1x 200
15,0x
150
10,0x
100
5,0x 50
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Media Agence Marketing 15,2% 12,3% 1,4x 2,1
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
GL Events
+11% 4 GL Events 1% 1
9% +0% I 1 1 1 I 1 1 1 I 1+ 1
% Ipsos 1% Omnicom. ®publici Ipsos
g 1% T
+7% b 2% Criteo ' 1
Omnicom ‘zt :
4 3]
+5% - w 3% T
s
+3% .Publicis g 4% +
&
-5% +
+1% -
Critéo t t t t t -6% T
-1% 7% 4
°
| WPP % .Solocal 1
6x 7x 8x 9x 10x 11x 12x 20%  -18%  -16%  -14%  -12%  -10% -8% -6% -4% 2% 0% +2%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Criteo 14,3 -10,0% -13,3% -40,7% 919 0,6x 4,0x 3,4x 6,4x 6,5x 14,9% 1,0x 0,0% 19,8
GL Events 21,7 -6,9% -7,9%  +24,1% 643 1,0x 9,1x 8,4x 11,6x 10,9x 1,5% 1,2x 3,1% 28,5
Ipsos 29,9 +2,4% +10,8%  +42,0% 1311 1,0x 9,9x 8,9x 10,3x 9,3x 6,5% 1,2x 3,0% 34,1
Omnicom 70,7 -2,7% -1,6% -0,8% 15391 1,2x 8,5x 8,1x 12,9x 12,4x 8,9% 6,3x 3,4% 71,7
Publicis 40,1 -1,6% +1,0% -27,4% 9500 1,2x 7,1x  6,5x 8,1x 7,9x 14,1% 1,2x 5,7% 46,5
Solocal 0,4 -19,4% -39,3% +0,3% 261 1,4x 5,3x  4,9x 7,9x 6,0x -27,3% - 0,0% 0,9
WPP 11,5 -9,0% -1,9%  +10,5% 14 130 1,2x 8,6x 9,2x 10,0x 10,5x 10,3% 1,3x 6,2% 13,3
Moyenne Media Agence Marke  -4,7% -1,3% -2,1% 1,2x 8,1x 8,0x 10,6x 10,4x 10,2% 3,1x 4,7%

Faits marquants du secteur : -
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Media Diffuseurs TV-Radio

Opinion secteur :

>

2,6

Note sectorielle : 2,6 * % A Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % oA Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % 1 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X ATRESMEDIA de Med  Esp. 1017 15,8% 117 20,5% 1,2x 2,2
Fiabilité des guidances ITv U-K 3828 20,5% 608 32,6% 1,3x 4,2
Qualité des Fondamentaux JC Decaux Fr. 3890 11,0% 255 5,8% 1,5x 2,2
Mediaset It. 2975 13,5% 232 2,4x 0,5
Mediaset Espana Esp. 943 26,1% 195 26,0% -0,5x 1,1
PER historiques et évolution des BNA Metropole Television ~ Fr. 1455 18,8% 177 0,3x 2,1
24,0¢ 1% prosiebensat 1 Mediz  All. 4162 158% 406 12,5% 2,7x
90
21,0x Moyenne PE Histo %0 RTL All. 6679 16,6% 693 0,4x 3,3
18,0x - 15,0x 70 Television Francaise 1  Fr. 2334 10,3% 166 12,6% 0,0x 1,0
15,0¢ 60 Fox A U-S 11296  18,9% 1430 12,2% 1,4x
12,0x 50
9,0x 10
30
6,0x 20
3,0x 10
0,0x 0
o A\t\\ \f@ \\g\\\\?;q :\\1\\:&.A_?Q\\:\\;;“.A\i\\:\;g:\;\\;\% :\:&\\;\\gq :\30\\:\\;@.'\_3\\:%;.4:0\\:%:1“
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Media Diffuseurs TV-Radio  16,7% 17,5% 1,1x 2,1
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
0% i +
+18% Mediaset + ® Mediaset Espana FoxA @
+16% - ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
9 v o
+14% 4 1% ATRESMEDIA de... RTL T
@ Television Francaise 1
12%
+ E % Metrcgmle JC Decaux 1
+10% i Television
+8% JC Degaux zZ ®p(osiebensat 1
+6% .FoxA g -3% Media +
+49% 4 @ ®rclevision Francaise 1
@Metropole Television 3
+2% ORTL < 4% 1
-0% 5 ATRESMEDIA de Medibs 1 1 1 t
2% ® Mediaset Espana -5% T+
4% | IV
6% | ® prosiebensat 1 Media 6% Mediaset 1
6x 8x 10x 12x 14x 16x 18x -13% -11% -9% -7% -5% -3% -1% +1% +3% +5%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
ATRESMEDIA de Medi 3,1 -10,6% -19,0% -29,0% 696 0,9x 5,7x 6,1x 6,1x 6,3x 15,1% 1,6x 13,3% 4,0
ITv 1,6 -8,8% +0,9% +2,1% 6 445 2,0x 9,7x  9,8x 10,4x 10,5x 6,4% 6,1x 5,8% 1,7
JC Decaux 24,6 -10,2% -3,5% -12,5% 5226 1,6x 14,7x 14,2x 20,1x 19,2x 4,7% 2,1x 2,5% 27,5
Mediaset 2,4 -11,7% -13,2% -13,8% 2714 1,4x 10,2x  8,6x 12,3x  10,5x -2,0% 1,0x 2,9% 2,6
Mediaset Espana 51 -9,4% -7,0% -19,5% 1588 1,7x 6,3x  6,6x 8,3x 8,7x 10,3% 1,8x 8,6% 6,0
Metropole Television 14,9 -12,2% -5,0% +7,5% 1873 1,4x 7,3x  7,0x 10,8x 10,6x 9,7% 2,5x 6,4% 17,4
ProSiebenSat 1 Media 12,0 -11,8% -14,1% -23,7% 2716 1,2x 7,9x  7,3x 6,9x 6,6x 3,2% 2,6x 7,5% 16,0
RTL 41,8 -3,6% -13,6% -14,3% 6413 1,1x 6,4x  6,4x 9,6x 9,4x 9,8% 2,0x 9,4% 48,0
Television Francaise 1 6,8 -8,0% -8,9% -2,1% 1432 0,6x 6,0x 5,2x 8,6x 8,3x 11,7% 0,9x 6,5% 9,4
Fox A 35,1 +5,5% +17,8% 21816 2,2x 11,6x 10,5x 16,0x 13,8x 7,0% 2,2x 1,1% 35,1
Moyenne Media Diffuseurs TV-  -2,6%  +3,3% -5,6% 1,8x 10,2x 9,6x 13,5x 12,3x 6,8% 2,6x 4,1%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Media Editeurs Opinion secteur : = 3,0

Note sectorielle : 3,0 * % K Agrégats financiers (M€)

Momentum W % & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité

Valorisation * % % A 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances

Opinion contrarienne * A Axel Springer All. 3132 13,1% 251 2,0x 2,8

Fiabilité des guidances Informa U-K 3372 31,5% 750 9,5% 2,3x 3,1

Qualité des Fondamentaux Lagardere Fr. 7 595 5,1% 188 2,5x 1,2

Pearson U-K 4617 14,6% 521 9,8% 0,1x 3,0
RELX U-K 9341 31,8% 2039 29,6% 2,1x 2,2
PER historiques et évolution des BNA Schibsted Norv. 1887 14,0% 138 9,1% 0,2x 0,6
33.0x 1 ** Vivendi Fr. 15627  104% 1274 6,3% 1,6x 1,4
45
30,0x 0 Wolters Kluwer P-B 4568 23,2% 615 20,0% 1,6x 1,9
27,0x
24,0x Moyenne PE Histo 3%
21,0x 16,4x 30

18,0x 25

15,0x 20

12,0x

15

9,0x

6,0x - 10

3,0x - 5

0,0x 0

PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Media Editeurs 18,0% 14,0% 1,6x 2,0

PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+30% 1 Schibsted  ® 1% T RELX @

o +0% | | 4 | | | | | | | P | | v v T ¢ v L
*27% H H H H H H 1 H H H H H H H WOlteI"S Klu\A’IEI" H H H H
+24% - -1% Informa T
+21% 2% V. " +

o, Vivendi Lagardere ivendi
+18% - @'V E 3% g T °
+15% x Schibsted
+12% g -4% +

9% RELX. .Wolters Kluwer E 5% 1
c o +
+6% T agardere 2 6%
+3% Informa 5 7% Pearson T
+0% I I ! I e S I ey 1
o Axel Springer
3% pring ° 9% 1
5% 1 10%
9% - et T
-12% Pearson 1% T Axel Springer
-15% - -12% 1 °
10x 12x  14x 16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x 30x 32x 34x -11% -10% -9% -8% -7% -6% -5% -4% -3% -2% -1% +0% +1% +2% +3% +4% +5% +6% +7% +8% +9% +10%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)

Axel Springer 63,1 +1,4% -1,4%  +14,6% 6803 2,6x 19,8x 21,1x 27,1x  31,0x - 2,8x 3,2% 63,0

Informa 9,7 -4,5% +3,2%  +17,2% 12 107 4,4x 13,9x 13,5x 16,2x  15,7x 6,1% 1,8x 2,8% 11,0

Lagardere 17,9 -7,2% -12,4% -22,8% 2328 0,5x 10,6x 9,8x 10,1x 10,1x 7,2% 1,3x 7,1% 25,5

Pearson 6,9 -9,6% -17,5% -38,4% 5312 1,2x 8,1x 8,9x 10,3x  12,8x 5,5% 1,0x 3,4% 7,1

RELX 24,6 +9,7%  +15,7%  +24,5% 47 357 5,9x 18,5x 17,6x 22,6x 21,2x 4,4% 18,5x 2,2% 22,7

Schibsted 28,7 +6,8% +12,4%  +27,0% 6832 3,5x 25,3x 18,3x 46,3x  35,0x 2,7% 5,5x 0,8% 28,7

Vivendi 25,3 -3,9% +1,0%  +10,6% 29193 2,2x 20,8x 16,8x 24,2x  19,6x 3,7% 2,0x 2,0% 32,0

Wolters Kluwer 69,9 +6,9% +10,0%  +25,2% 18 449 4,7x 20,1x 19,0x 25,3x  23,7x 4,3% 8,2x 1,5% 60,0

Moyenne Media Editeurs +3,2% +7,4% +16,9% 4,1x 18,7x #iHHH##  23,5x 21,4x 4,2% 9,1x 2,2%

Faits marquants du secteur : -
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Source : FactSet, FU
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Mines Opinion secteur : = 2,5
Note sectorielle : 2,5 * % o Agrégats financiers (M€)
Momentum * X A Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * X Anglo American Plc U-K 26392 24,0% 3174 15,3% 0,4x 3,1
Fiabilité des guidances Antofagasta U-K 4408 28,5% 452 10,3% 0,3x 1,4
Qualité des Fondamentaux Aurubis All. 11861 2,0% 171 7,0% 0,0x 1,6
BHP Group U-K 40429 39,5% 9292 19,5% 0,5x 3,4
Boliden Suede 4812 15,3% 562 14,7% 0,3x 1,3
PER historiques et évolution des BNA Eramet Fr. 3529 9,1% -34 1,9x 1,3
27,00 FirstQuantum Miner: Can. 3719  14,0% 89 2,5% 4,8x 2,4
24,0x % Glencore UK 193953  2,0% 1918 5,0% 3,1x 0,0
21,00 " imerys Fr. 4447  101% 213 2,0x 22
3 60
18,0 Moven;f:E Histo KAZ Minerals U-K 1956  39,5% 419 18,5% 2,4x 1,6
3 50
15,0 X “ Norsk Hydro Norv. 14880 2,4% 81 2,6% 1,2x 2,5
12,0x
9,0x - 30 . .
2 Rio Tinto U-K 39016 36,4% 9458 20,3% 0,3x 3,9
6,0
s OX 0 South32 Austr. 5981 8,5% 320 4,3% -0,3x 0,5
,OX
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Mines 17,8% 10,9% 1,3x 1,9
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
® Anglo American Plc
+50%  Eramet +3% KAZ Minerals
+46% [ o Glsncore
Rio Tinto
+42% Aurubis
+38% 0% | - BHP Group } } }
+34% £ @ Norsk Hydro Imerys g
+30% § Boliden.
+26% % 3% South32 Ii
+22% «
c
+18% - 2
+14% Aurubis 5 6% 1
+10% Antofagasta «
+6% Glencore Antofagasta
+2% H H H H i i t i .Nors.k Hyf:lro i H t H -9% T
2% ?glo'AmeHcan'Pb @!merys B'HP G;oup' LS. - Firs't Qu;mur'n °
-6% - KAZ Minerals Bolid Fi Mi \
10 R Tt oliden South32 Minerals 2% irst Quantum |ner.a s 1
6x 7x 8x 9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x -13% -8% -3% +2% +7%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Anglo American Plc 24,5 -5,2% -0,7% +5,2% 30067 1,4x 5,9x 6,0x 9,6x 9,8x 7,5% 1,4x 4,2% 28,0
Antofagasta 10,4 -4,4% -5,1% -1,4% 10 258 2,5x 8,8x 8,2x 22,3x  19,7x 3,0% 1,5x 2,3% 11,0
Aurubis 52,8 -3,4%  +11,0% +9,4% 2373 0,2x 10,2x  8,5x 14,2x  12,6x 1,0% 0,9x 2,5% 50,2
BHP Group 20,3 -4,2% -2,5% -0,9% 102 644 3,0x 7,6x  8,5x 11,3x  12,6x 7,7% 2,3x 6,1% 21,0
Boliden 23,3 -0,3% -10,4% +8,4% 6369 1,4x 9,2x  8,2x 11,3x  10,5x 2,6% 1,6x 4,3% 24,6
Eramet 39,7 -11,5% -21,2% -35,9% 1053 0,6x 7,2x  5,1x - 6,3x -25,0% 0,7x 1,0% 69,0
First Quantum Minera 8,1 -5,1% -8,5% -17,1% 5562 3,3x 23,8x 10,8x 33,7x  21,8x -10,4% 0,6x 0,1% 11,2
Glencore 2,8 -2,0% -8,7% -22,1% 36 853 0,4x 17,6x 13,8x 18,5x  14,1x 10,8% 1,0x 6,0% 3,4
Imerys 40,5 +7,6% +6,9% -14,4% 3210 1,1x 10,5x 10,0x 11,7x  11,1x 6,0% 1,0x 5,3% 42,5
KAZ Minerals 5,8 -9,6% -4,7% -19,4% 2735 2,7x 6,9x  7,2x 6,5x 6,4x -13,1% 1,6x 1,4% 7,3
Norsk Hydro 3,0 -7,3% -14,8% -22,8% 6111 0,5x 22,1x 10,9x 34,6x 14,9x 3,2% 0,8x 4,0% 3,7
Rio Tinto 50,4 -5,1% -1,6% -0,7% 81872 2,3x 6,4x  7,2x 8,9x 10,2x 9,4% 2,1x 8,8% 52,4
South32 1,6 -3,0% +0,4% -26,2% 7715 1,3x 15,0x 8,6x 24,0x 12,9x 5,8% 0,9x 2,0% 1,8
Moyenne Mines -42% -3,3%  -4,4% 2,1x 9,3x 8,6x 12,9x 12,2x 7,4% 1,8x 6,1%

Faits marquants du secteur : -
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Source : FactSet, FU
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Papiers & Emballages

Opinion secteur :

>

2,5

Note sectorielle : 2,5 * % o Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % A Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % 1 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A Amcor uUss 11730 11,3% 753 11,9% 2,7x
Fiabilité des guidances Crown U-S 10796 12,1% 682 11,7% 3,8x 2,8
Qualité des Fondamentaux Groupe Guillin Fr.
International Paper U-S 19 747 8,6% 1049 7,1% 2,7x
Mayr Melnhof Karton  Autri. 2573 9,8% 186 0,3x
PER historiques et évolution des BNA Papiers & Emballages PSB Industries Fr. 266 3,3% 5 0,3x
24,0x 9 silgan uU-s 4089  9,9% 234 13,0% 2,8x
36
21,0x - 34 Stora Enso R Finl. 9581 8,8% 536 6,8% 2,4x
Moyenne PE Histo 32 .
18,0x - 14.5¢ v./dﬂ\ %g Vidrala Esp. 998 17,4% 136 14,9% 1,3x
15,0x 2 Weyerhaeuse u-s 6343  14,0% 442 6,6% 3,9x
S22
12,0x %g
9,0x - 1
12
6,0x go
3,0x 3
2
0,0x 0
o A\“&\ \f@ \\“@\ ;\\%gq :\\1\\ ;\\;;q .A_?Q\\ :\\;‘ A\i\\ .«\\?;Q ;\:g\\ ;\;‘;4 .««\g\\ \\:;q :\30\\ .~\\;Qq r\_:g\\ :\f@ Ajg\\ :;} a0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Papiers & Emballages 10,6% 10,3% 2,2x 2,8
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+27% Weyerhaeuse @ gg:ﬁ; Stora Ensot N
+25% +31% -
+23% +%3‘V; L
+21% +27% C
+17% +21% -
+15% E +%3‘V; -
13% S +17% o
i 29 vidrala £ s -
:?ZZ Mayr Melnhof Karton zZ +1g:§u r
+5% TSilgan ®Amcor e +7“2 r
et 2 5% Groupe r . Vidrala
e -y 3 % Guillin L Silgan @ Amcor Crown
-3% « :,133; i : i [ " Mayr Melnhof i i
-5% '5:/9 Internationa... Karton
7% -7% r
-9% -9% Weyerhaeuse @ +
-11% .Stora EnsoR %é’ N
-13% -15"2 N
j?;‘: International Paper g:ﬁ [ PS8 Industries
13x  15x  17x  19x 21x 23x 25x 27x 29x 31x 33x  35x -8% -6% -4% -2% +0% +2% +4% +6% +8%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) im 3m 1an (M€) | 2019e 2019 “““Y 2019 2020e | 2019 2019¢ | 2019e | Factset (€)
Amcor 9,8 +4,6% +12,4%  +15,5% 15901 1,8x 15,9x 14,7x 18,1x  16,5x 6,1% 3,4x 4,2% 9,4
Crown 71,6 +9,0% +4,6%  +53,1% 9700 1,5x 12,1x 11,5x 14,3x  13,2x 5,5% 4,3x 0,0% 77,3
Groupe Guillin 15,7 -6,6% -8,3% -26,8% 289 - - - - - - - - n.d
International Paper 40,0 -1,5% -2,7% -5,9% 15 696 1,2x 13,9x 13,3x 14,6x 14,4x 9,4% 2,2x 4,7% 42,0
Mayr Melnhof Karton 126,6 +3,6%  +12,0% +8,4% 2532 1,0x 10,6x 9,8x 13,5x  13,2x 9,4% 1,7x 2,8% 136,2
PSB Industries 19,8 +0,3% -2,2% -36,7% 72 0,3x 8,9x 14,5x 13,1x 13,3x -0,6% 0,5x 3,0% 23,0
Silgan 28,7 +2,6% +3,9%  +10,6% 3175 1,2x 12,1x 11,2x 13,6x 12,8x 8,3% 2,9x 1,5% 31,0
Stora Enso R 12,5 -2,3% -0,7% +1,5% 9826 1,4x 15,9x 12,9x 17,4x  14,0x 4,5% 1,3x 4,1% 12,2
Vidrala 95,8 +3,3% +23,0%  +23,4% 2604 3,0x 17,2x 15,9x 18,9x 18,0x 4,7% 3,6x 1,2% 99,0
Weyerhaeuse 26,3 -1,8% -2,5% +9,2% 19 591 3,9x 28,1x 26,5x 40,4x 35,7x 4,6% - 4,7% 29,6
Moyenne Papiers & Emballages +1,3% +3,1% +12,2% 2,1x 17,7x #i###HA#HE  22,0x 19,8x 6,2% 2,1x 3,6%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Pétrole Opinion secteur : > 2,7
Note sectorielle : 2,7 * % A Agrégats financiers (M€)
Momentum W % W KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation * % 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne x 3 Aker Solutions Norv. 2796 3,2% 25 5,9% 1,5x 0,6
Fiabilité des guidances BP U-K 257984 6,8% 9419 8,7% 1,1x 2,7
Qualité des Fondamentaux CGG Fr. 1248 16,6% -12 7,2% 1,0x 0,7
Eni It. 74 549 12,1% 3144 9,4% 1,0x 1,6
Equinor Norv. 65815 22,3% 5026 16,3% 0,6x 2,5
PER historiques et évolution des BNA Pétrole Exxon Mobil U-S 244114 8,1% 12861 7,3% 1,2x 3,8
30,0x % Halliburton US 19688  10,1% 1067  10,3% 2,1x 3,1
Zﬂi ! 50 Repsol Esp. 47831 8,0% 2164 7,9% 1,3x 1,2
10¢ 4 T ,  RovalDutch U-K 312521 95% 17194  10,2% 1,2x 3,0
18,0¢ 13.6x Rubis Fr. 5637 8,1% 320 13,4% 1,5x 3,0
15,0x - 30 Saipem It. 9028 6,2% 91 7,7% 1,0x 1,4
12,0x SBM Offshore P-B 1835 17,7% 152 3,7x 1,0
9.0x ® Schlumberger U-S 29602 10,4% 2015 7,9% 2,0x 3,0
6,0x 10 Pharos U-K 173 22,1% -1 5,8% 0,2x 2,6
Z'zi ! 0 Subsea 7 Norv. 3423 3,2% 59 2,0% -0,3x 3,9
\;@:\\3\\ ,\«& \i\\f« ,\\10\\,&,%\\_,%«;“,«\&\,\%‘,\;\\,\«g‘ A .\«?;»q \30\\«;@ ,\_:-;\\_,g@,«,:l\\_,%@ TechnipFMC Uss 12322 8,2% 456 7,0% -0,2x 3,4
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Total Fr. 179 900 10,3% 11915 9,8% 0,8x 2,8
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Pétrole 10,8% 8,5% 1,2x 2,4
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
:gé:ﬁ; ® s\ Offshore Subsea 7
+33% +5% 1
1%:2 TechnipFMC ® sBM Offshore
:3;2/2 .Exxon Mobil E Equinor @
+23% P +1% T i
ﬁé:fv Schlumberger g : ; ; ; i i i i . i i i i j : i Rublse
ﬂ;ﬁf; Royal Dutch @Halliburton g kehlumberger Total ® @Halliburton BP
:ﬁ:ﬁ; ] .Rubis g 3% TechnipFMC S 4
:{;:2 Repsol B8P Subsea 7 3 ° .Repsol
E%gz TotaI‘I Eni | i : : i i 7% Royal Dutch @ il 4
i%z/: Equinor” : i i : : i Pharos
5%
igzz .Aker Solutions 11% ® Aker Solutions .Exxon Mobil 1
7x 10x 13x 16x 19x 22x 25x 28x -29% -27% -25% -23% -21% -19% -17% -15% -13% -11% 9% 7% 5% -3% -1% +1% +3%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Aker Solutions 1,9 -26,6% -16,3% -59,7% 504 0,3x 9,4x 11,4x 12,6x  25,8x -12,4% 0,7x 0,1% 3,0
BP 5,7 -2,0% -6,2% -11,5% 114 820 0,6x 8,6x 8,1x 12,0x  11,5x 9,8% 1,3x 6,7% 7,0
CGG 2,7 -8,6% +18,3%  +74,2% 1932 2,1x 12,5x 10,1x - 20,1x 6,7% 1,3x 0,0% 3,1
Eni 13,0 -7,6% -8,2% -12,8% 46 705 0,9x 7,2x  6,5x 14,7x  11,3x 7,0% 0,9x 6,6% 16,2
Equinor 17,0 -4,8% -3,2% -13,7% 56 557 1,0x 4,7x  4,1x 10,7x 9,5x 8,5% 1,4x 6,1% 20,1
Exxon Mobil 57,0 -10,8% -14,2% -17,0% 241410 1,2x 14,4x 13,7x 18,6x 16,6x 3,4% 1,4x 5,8% 66,9
Halliburton 20,5 -8,8% +7,3% -30,1% 18 016 1,2x 12,4x 10,7x 16,9x 14,0x 7,0% 2,2x 3,2% 25,4
Repsol 12,8 -10,1% -17,0% -16,9% 18 501 0,6x 7,6x  6,2x 9,0x 7,2x 7,7% 0,7x 7,5% 17,4
Royal Dutch 23,8 -12,6% -13,3% -19,0% 186 677 0,8x 8,5x  7,9x 10,4x 9,7x 12,0% 1,1x 7,2% 31,1
Rubis 56,0 +2,8% +6,8% +8,0% 5603 1,2x 14,3x 13,0x 17,3x  15,9x 3,2% 2,4x 3,1% 65,9
Saipem 3,9 -12,0% -12,8% -6,2% 3873 0,6x 9,1x 8,8x 31,6x 17,8x 10,4% 0,9x 0,3% 5,4
SBM Offshore 15,9 -6,0% -1,9% +6,9% 2991 3,2x 18,1x 14,7x 21,7x  15,3x -14,2% 1,4x 2,3% 21,3
Schlumberger 31,9 -13,5% -4,5% -22,3% 44133 1,9x 18,0x 15,4x 21,7x  17,6x 6,5% 1,9x 5,8% 39,2
Pharos 0,5 -28,1% -29,3% -44,8% 186 1,2x 5,5x  7,9x 28,0x 30,7x -27,0% 0,4x 13,9% 0,7
Subsea 7 10,0 -5,5% +11,9% +4,1% 2977 0,8x 26,0x 13,7x 50,6x 24,9x 4,9% 0,6x 1,4% 12,2
TechnipFMC 16,2 -17,2% -15,3% -24,3% 7261 0,6x 6,9x 7,1x 16,2x  12,6x -0,4% 0,8x 2,9% 25,3
Total 45,4 -9,8% -7,8% -7,1% 115078 0,8x 8,0x 7,5x 10,0x 9,6x 10,0% 1,1x 6,1% 59,4
Moyenne Pétrole -9,4% -9,8% -15,0% 1,0x 10,5x 9,6x 14,1x 12,6x 7,8% 1,3x 6,2%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Pharmacie Opinion secteur : > 3,1
Note sectorielle : 3,1 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum W % & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X - 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * Almirall Esp. 871 20,0% 124 8,2% 1,4x 0,4
Fiabilité des guidances AstraZeneca U-K 22143 27,2% 4230 14,6% 1,7x 4,2
Qualité des Fondamentaux Bayer All. 43928 19,3% 3932 9,0% 3,0x 3,6
Faes Farma Esp. 365 22,4% 68 17,7% -0,6x 2,1
GlaxoSmithKline U-K 41 406 26,8% 6874 20,2% 2,0x 2,1
PER historiques et évolution des BNA Pharmacie Guerbet Fr. 815 6,6% 36 2,6x 1,6
200x 1o Johnson&lJohnson  U-S 78033  31,6% 21937  20,9% 0,1x 2,9
Zﬁﬁ , "'\W\VMW’::: ., Laboratorios Farmace Esp. 373 10,3% 35 10,7% -0,3x 0,2
10¢ 4 Y Yy Merck All. 16081  13,6% 2384 7,3% 2,3x 3,7
18,0x 14,2x Novartis Suis. 45800  30,0% 11908 16,4% 1,2x 2,1
SEX I P ———— S S]] 111 P e g 80 Novo Nordisk Dan. 17319  42,9% 5779 76,8% -0,2x 4,6
12,0x 60 Roche Suis. 59 491 36,1% 14 896 35,1% 0,0x 2,6
9.0x 40 Sanofi Fr. 38086  26,6% 7806 10,7% 1,2x 3,1
o.0x 2 ucB Belg. 4831  23,6% 848  12,7% -0,2x 1,3
ZZi ' , Vetoquinol Fr. 396 11,8% 33 1,3x
o ,\:&\\ \«5@ «\\@\\«;@ :\\1@\,&,«_\z\\_,\:;“‘.«\i\\:\\&,«;\\,\«& :«3\\,\«& :\30\\,&,\_3\\_,%&.«'& \\_,;;“,1% Virbac Fr. 938 10,8% 53 2,3x 2,9
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Pharmacie 22,5% 20,0% 0,9x 2,5
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
) ucs
+45% Virbac Laboratorios +7% 1
Farmaceutico
+41% +6% 1
+37%
+33% g% 1
+29% - i +4% Almirall. 1 .Novartis
+25% Almirall. §
g +3% +
+21% + :g Virbac
o, 5 +2% T
7% facs Farma AstraZeneca = ) eRoche
+13% T _paver . .MerC:Novo Nordisk +1% ~AstraZeneca t :iboratonos... oMerck
+9% Novartis GlaxoSmithKline ° Bayer
+5% SanOﬂRoche .JOhnS?PSE(;OhrTSOT 0% .Guerb'e‘ ' f--Eoes Farsrgﬁoﬁ b e ' ' i ' '
Guerbet ) € quinol Vetoguinol Johnson & Johnson @ Novo Nordisk
1% © . ®GlaxoSmithKline, i i i i i i i i 1% 1
10x 12x 14x 16x 18x 20x 22x 24x 26x 28x 30x 32x 34x 36x -16% -13% -10% 7% -4% -1% +2% +5% +8% +11%  +14%  +17% +20% +23%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Almirall 13,9 -6,7% -19,3% -9,4% 2425 3,2x 16,3x 15,2x 15,3x  14,8x 4,7% 1,9x 1,5% 19,4
AstraZeneca 90,4 -0,5% +4,1%  +34,2% 118 654 5,9x 21,7x 19,3x 27,8x  23,7x 1,4% 8,7x 2,8% 98,6
Bayer 77,3 +6,5% +7,9%  +11,5% 75922 2,5x 13,1x 11,1x 12,2x  10,7x 7,7% 1,7x 3,6% 84,1
Faes Farma 5,0 -2,1% -1,9%  +50,0% 1417 3,7x 16,7x 13,1x 20,4x 17,7x 3,3% 4,0x 1,5% 5,0
GlaxoSmithKline 20,5 -2,5% +0,6%  +14,3% 101 688 3,0x 11,3x 10,5x 14,3x  13,6x 6,5% 4,7% 22,3
Guerbet 35,9 -14,9% -30,9% -34,7% 451 0,9x 13,7x 10,8x 12,4x 10,8x 8,3% 1,1x 2,1% 52,2
Johnson & Johnson 140,0 +6,7% +18,1%  +15,9% 368371 4,7x 14,9x 13,5x 17,0x  15,8x 5,3% 6,3x 2,6% 146,3
Laboratorios Farmacet 25,5 +1,6%  +10,9% +35,6% 1412 3,8x 37,1x 32,8x 41,5x  37,4x -1,3% 4,5x 0,6% 25,0
Merck 121,1 +12,9% +12,1%  +25,2% 52630 3,9x 28,6x 21,2x 21,7x  18,8x 0,6% 2,9x 1,1% 111,9
Novartis 87,4 +1,4% +8,2%  +18,7% 198 044 5,2x 17,5x 15,6x 16,7x  15,1x 4,2% 3,4x 3,3% 94,0
Novo Nordisk 58,2 +13,5% +14,2%  +35,8% 136 418 8,0x 18,6x 17,1x 23,5x  21,0x 3,9% 16,0x 2,1% 57,1
Roche 317,5 +7,5% +15,6%  +26,6% 271729 4,5x 12,5x 11,7x 16,4x 15,5x 5,4% 7,1x 2,8% 317,7
Sanofi 89,9 -0,9% +8,7%  +17,0% 112 757 3,4x 12,8x 11,6x 14,8x  13,7x 5,8% 1,9x 3,5% 99,7
ucs 87,3 +23,4% +19,0%  +10,6% 16 444 3,4x 14,6x 15,1x 18,4x 17,4x 5,4% 2,4x 1,3% 89,3
Vetoquinol 58,4 -9,3% +2,1% +8,6% 691 1,6x 13,3x 11,3x 20,9x 17,8x 4,8% 1,8x 0,8% 68,8
Virbac 226,5 -1,5% +6,3%  +86,3% 1909 2,5x 22,8x 18,2x 32,6x 25,7x 3,2% 3,7x 0,4% 245,8
Moyenne Pharmacie +5,3% +12,0% +21,7% 4,8x 15,7x ##tHHeRE  18,0x 16,4x | 4,8% | 6,0x 2,9%
Faits marquants du secteur : -
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Pneumaticiens Opinion secteur : > 2,6
Note sectorielle : 2,6 * % A Agrégats financiers (M€)
Momentum * % W Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % oA 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * & - Bridgestone Jap. 29129 9,5% 2273 10,8% 0,0x
Fiabilité des guidances Cheng Shin Rubber Taiw. 3355 6,6% 114 5,7% 1,9x
Qualité des Fondamentaux Continental All. 44 545 7,3% -470 12,7% 0,6x
Cooper Tire & Rubber  U-S 2493 6,2% 72 8,2% 0,0x
Goodyear U-S 13554 6,0% 256 7,0% 3,1x
PER historiques et évolution des BNA Pneumaticiens HANKOOK TIRE & TEC  Kor. 5343 8,3% 384 7,1% 0,6x
24,0x 70 Compagnie Generale Fr. 23915 12,6% 1733 13,2% 1,1x
21,0x - 60 Nexen Tire Kor. 1612 10,2% 95 7,7% 2,6x
18,0x - Nokian Renkaat Finl. 1583 18,3% 218 14,2% 0,1x
15.0x Moyenne PE Histo Vk\ * Ppirelli It. 5311 166% 456 8,4% 2,7x
10x 104 4 SumitomoRubber  Jap. 7388  55% 253  7,1% 1,9
5,0x | 30 Toyo Tire Jap. 3165  10,1% 184 12,6% 1,3x
6,0x 20
3,0x 10
0,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Pneumaticiens 9,8% 9,5% 1,3x
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
®ToyoTire Cheng Shin Rubber
+32% - +3% d
+28%
2% 1 E 1% T Cooper Tire &
+20% i | Toy? Tire o | | | | | Rubber
+16% Cooper Tire &... E 1% Nexe.n Tire | H?’EEF?I\JOSJCI)ZEY& ‘Bridgestone |
+12% ;i\lexen Tire Cheng Shin Rubber :% o0dyear
>
+8% - @Compagnie Generale 2 3% ® 5. mitomo Rubber Compagnie @ 7
4% '%ogj;ﬂ:KOOK'" Generale
N AL L IPINY e ol S S S SO 5% ® pirel ]
-4% sumitomo RibeftSridgestone .Nokian Renkaat
8% Continental 7% Continental .
6x 7x 8x 9x 10x11x12x13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x 24x 25x -14% -12% -10% -8% -6% -4% -2% +0%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Bridgestone 32,6 -3,2% -14,2% -7,3% 21416 0,8x 8,6x 8,0x 10,5x  11,4x 5,1% 1,2x 4,0% 33,6
Cheng Shin Rubber 1,2 -4,8% -17,1% -7,4% 3912 1,5x 23,0x 19,1x 30,8x 25,5x 7,2% 1,6x 2,5% 1,2
Continental 107,0 -6,1% -17,8% -21,8% 21409 0,6x 7,7x  7,7x 11,7x  10,2x 6,9% 1,4x 3,7% 123,8
Cooper Tire & Rubber 26,0 +0,8% -2,2% -16,3% 1303 0,5x 8,3x 5,8x 18,0x 9,9x 2,7% - 1,5% 31,8
Goodyear 12,6 -5,8% -17,0% -34,0% 2936 0,6x 9,3x  7,4x 9,6x 6,1x 7,8% 4,7% 16,8
HANKOOK TIRE & TECI 21,9 -9,9% -19,8% -31,7% 2716 0,6x 7,4x  6,2x 7,4x 7,0x 14,6% 0,5x 1,5% 29,3
Compagnie Generale 107,4 -0,4% -7,5% +13,3% 19 166 1,0x 8,0x 7,4x 10,4x 9,7x 7,2% 1,5x 3,6% 120,9
Nexen Tire 6,0 -12,8% -20,6% -20,2% 611 0,8x 8,1x 7,5x 6,5x 5,8x 4,5% 0,5x 1,2% 9,0
Nokian Renkaat 24,6 -3,7% -9,3% -17,3% 3416 2,2x 12,1x 11,1x 15,9x 14,3x 6,0% 2,0x 6,0% 24,4
Pirelli 4,6 -11,5% -14,1% -22,9% 4610 1,5x 9,1x 8,3x 9,5x 9,1x 6,9% 1,0x 4,1% 5,8
Sumitomo Rubber 10,2 -7,8% -15,0% -18,3% 2686 0,6x 10,7x 10,3x 10,9x 10,2x 9,0% 0,7x 4,4% 10,5
Toyo Tire 11,6 -11,0% -9,0% -8,3% 1787 0,8x 7,9x 6,8x 10,0x 8,0x -2,7% 1,0x 3,1% 15,2
Moyenne Pneumaticiens -4,4% -13,6% -9,9% 0,9x 9,1x 8,4x 11,8x 10,8x 6,6% 1,2x 3,7%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Services Opinion secteur : = 3,3
Note sectorielle : 3,3 * % & Agrégats financiers (M€)
Momentum % % Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda- Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * % - Adecco Suis. 23427 4,4% 643 17,0% 0,8x
Fiabilité des guidances Applus Services Esp. 1778 10,9% 62 10,7% 1,9x 0,5
Qualité des Fondamentaux Brunel Intern P-B 1052 4,3% #N/A #N/A 2,8
Bureau Veritas Fr. 5058 15,4% 460 18,1% 2,0x 2,5
Derichebourg Fr. 2830 3,3% 56 9,0% 1,2x 0,9
PER historiques et évolution des BNA Services Edenred Fr. 1606 33,7% 315 37,0% 1,9x 0,8
0 Elior Fr. 5047  3,5% 82 7,0% 1,7x 2,0
23,0 -
* Mioyenne PE Histo 100 Elis Fr. 3282 13,8% 237 6,4% 3,2x 0,0
20,0x 17,2x Eurofins Fr. 4534 10,7% 283 8,5% 3,9x 1,5
80
17,00 Intertek U-K 3525  17,1% 404 24,6% 1,1x 3,3
140 60 ISSA/S Dan. 10501 4,2% 205 9,3% 2,8x 1,9
,0%
0 Prosegur Esp. 4205 7,7% 133 11,0% 1,4x 2,8
11,0 Randstad P-B 23676 4,5% 665 19,0% 1,0x 3,1
8,0x - 20 Rentokil Initial U-K 3202 13,9% 315 13,8% 1,6x 0,2
s ox 0 Securitas Suéde 11030 5,1% 343 14,3% 1,8x 1,9
- A .\«& \i\\f« ,\\10\\,&,%\\_,%‘.«\&\,\%‘,\3\\% :«3\\% rngk,:ﬁlq,,@z\\:%tq,.%\:g“,mm SGS Suis. 6166  16,9% 647 24,4% 0,9x 2,7
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Sodexo Fr. 23 046 5,5% 756 13,8% 0,8x 2,9
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Services 10,3% 15,2%  #N/A 1,9
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+36% + +32% Brunel Intern
Brunel Intern +30%
+32% + +28%
9 +26%
+28% + Elior @ +24%
+24% + E o
R +20%
+20% + S %
. D 116%
+16% “Derlchebourg Prosegur Edenred. g +14%
L] ‘3 o
+12% T Securitas ; S 1%
Applus Bureau Rentgkll 2 +10%
+8% L Services @Elis Veritas  sGs Initial +8%
Eurofins @intertek +6% Derichebourg
+4% + Oiss /s +4% ®
2% 1SS A/S Bureau
0% t } t t t t t t t 5 Randstad  sGS Veritas
Randstad +0% + + ’ ] + > + ] +
49 L Adecco ® 2% Sofexo SApp'Ius Eurofins Adecco securitas Sl ® prosegur Edenred Rentokil Initial
o ervices,
ox  11x 13x 15x 17x 19x 21x 23x 25x 27x 29 3Ix 9% 7% 5% 3% 1% 3 +3% +5% +7% +9%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Adecco 55,1 -3,1% -1,2%  +15,1% 8925 0,4x 9,6x 8,9x 13,0x  12,8x 7,6% 2,3x 4,2% 60,0
Applus Services 10,8 -5,8% -2,4% +8,8% 1544 1,2x 10,8x 9,7x 14,2x  13,2x 8,1% 1,9x 1,5% 14,0
Brunel Intern 8,6 -4,3% +1,9% -29,7% 435 - - - - 11,4x - - - 16,3
Bureau Veritas 24,6 +4,2% +7,2% +23,0% 10982 2,6x 17,0x 15,7x 24,4x  22,5x 4,8% 9,4x 2,4% 25,2
Derichebourg 3,6 -1,3% +7,7% -17,4% 552 0,3x 8,4x 7,1x 10,1x  8,9x 7,7% 1,0x 3,3% 4,2
Edenred 49,6 +6,9% +5,9%  +32,3% 11788 8,3x 24,7x 21,5x 36,6x 32,4x 3,8% - 1,9% 47,0
Elior 13,1 +0,8%  +12,6% +7,0% 2280 0,6x 15,8x 14,5x 21,4x 19,0x 5,0% 1,4x 2,3% 13,9
Elis 18,6 -0,6% +7,5%  +26,9% 4094 2,3x 16,7x 15,7x 17,7x  15,0x 4,0% 1,4x 2,1% 20,0
Eurofins 478,8 -4,5% +6,3%  +39,2% 8544 2,6x 24,2x 19,0x 28,6x 21,4x 2,8% 3,4x 0,7% 476,5
Intertek 69,6 +1,5% +10,1%  +15,4% 11195 3,4x 20,1x 19,0x 28,1x  26,8x 3,4% 9,4x 1,8% 64,0
ISSA/S 22,2 +0,7% -8,7% -14,4% 4095 0,6x 13,7x 11,4x 16,1x  12,8x 3,0% 2,4x 4,6% 23,0
Prosegur 3,8 +0,8% +2,8% -22,6% 2261 0,7x 9,4x 8,3x 18,0x 15,4x 5,2% 2,2x 3,5% 4,9
Randstad 53,4 -2,1% +4,4%  +21,0% 9780 0,5x 10,5x 10,3x 12,9x  12,9x 9,4% 2,2x 5,4% 52,9
Rentokil Initial 5,9 +9,0% +13,8%  +40,0% 10 841 3,8x 27,1x 25,0x 36,6x 32,2x 2,4% 8,4x 1,0% 5,5
Securitas 15,0 -2,0% +2,0% +7,2% 5475 0,6x 11,5x 10,5x 15,3x  13,3x 5,4% 2,6x 3,4% 14,0
SGS 24771 -0,3% +3,5% +8,3% 18 535 3,2x 19,1x 18,0x 27,3x  25,7x 3,9% 11,2x 3,2% 24325
Moyenne Services +1,2% +5,4% +19,0% 2,8x 18,1x #iH###E  24,6x 22,2x 4,6% 5,6x 2,7%

Faits marquants du secteur :
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Services Financiers & Holdings

Opinion secteur :

>

3,2

Note sectorielle : 3,2 * % % - Agrégats financiers (M€)
Momentum * & %) Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * % Ackermans & van Ha:  Belg. 4365 6,4% 363 10,6x 4,0
Fiabilité des guidances Ashmore U-K 421 66,1% 239 24,6% -2,4x 3,0
Qualité des Fondamentaux Eurazeo Fr. 4829 15,6% 388 7,2% 2,7x 1,4
Janus Henderson Gro  U-S 2063 28,6% 440 9,5% -1,0x 3,5
PER historiques et évolution des BNA Services Financiers & Jupiter Fund Manag U-K 445 42,3% 154 23,1% -1,2x 2,6
24,0x 140 Man Group U-K 966 31,8% 215 -0,3x 1,7
M AN~
21,0x - "\w 120 Schroders U-K 2431 31,7% 634 4,4% -4,4x 4,2
M PE Hist
1801 A Wendel Fr. 8618  11,2% 145 4,2 1,0
’ 100
15,0x
80
12,0x
9,0x - 60
6,0x 40
3,0x 20
0,0x 0
o A\i\\ \f@ \\\@\\\;« :\\1\\;\\;3.A_?Q\\:\\;@;\\i\\:\;g;\:g\\;\;‘é :\:‘&\;\\?;q :\30\\::%‘“*.'\_3\\:%?‘.'%\\:%:1“
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Services Financiers & Holdin 29,2% 13,7% 1,0x 2,7
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
o
+17% @ Man Group Man.Group Janus Henderson
+2% X T Eurazeo G
+15% .JuplteAr Fund.Manag. ! ! ! .Scr!roders. ! ! i ! ) II’OUP i i
-0% b4 n
+13% o Eurazeo Ashmore Ackermans &® Ashmore
2% -+ van Haaren
+11% - E
. x -4% T
+9% g .
+7% @ Ackermans &van Haaren g5 % T
£ s +
+5% %
3 -10% T
+3% "Janus Henderson Group .Schroders 2
+1% -12% T
1% I I -14% 1
3% - -16% T+
®Jupiter Fund Manag
-5% - -18% - ®wendel
10x 13x. 16x 7% 6% 5% -4% -3% 2% -1% +0% +1% +2% +3% +4% +5% +6% +7% +8% +9% +10% +11%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Ackermans & van Haai 148,1 +4,9% +5,7% +4,0% 4906 2,7x 42,1x 38,7x 12,6x 14,8x - 1,2x 1,7% 161,8
Ashmore 6,5 +6,1% +13,0%  +34,9% 4368 9,6x 14,4x 12,6x 19,6x 17,7x 5,3% 4,3x 3,2% 6,3
Eurazeo 66,3 +8,2% +5,5% +6,7% 5074 1,6x 10,1x  8,8x 15,9x  13,5x 8,1% 0,9x 2,0% 73,3
Janus Henderson Grou 24,2 +10,4% +6,1% +20,7% 4535 1,9x 6,8x 6,6x 10,2x 10,0x 10,4% 1,0x 5,5% 21,7
Jupiter Fund Manag 4,5 -5,7% +7,2% +15,5% 2047 4,1x 9,8x 10,3x 13,4x 14,3x 11,0% 2,8x 6,4% 4,1
Man Group 1,9 -1,3% +4,7% +7,0% 2767 2,8x 8,8x 8,6x 11,4x  11,2x 4,7% 1,9x 4,4% 2,0
Schroders 39,7 +0,7% +3,3%  +23,9% 10 845 2,9x 9,1x 8,1x 17,3x  16,1x 3,0% 2,5x 3,4% 37,8
Wendel 123,8 +3,5% -3,9%  +16,2% 5412 1,2x 11,1x 10,8x 63,2x 52,1x 12,5% 2,8x 2,4% 137,5
Moyenne Services Financiers & +3,8% +4,6% +17,5% 3,1x 13,9x #i###HA#HE  21,6x 19,5x 6,2% 2,2x 3,3%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Tabac Opinion secteur : = 2,9
Note sectorielle : 2,9 * % K Agrégats financiers (M€)
Momentum * K W A Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % X 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * Altria U-S 18 445 54,7% 7463 28,2% 2,5x 3,4
Fiabilité des guidances British American Tob: U-K 30 259 43,1% 8525 8,5% 3,6x 3,1
Qualité des Fondamentaux Japan Tobacco Jap. 18 279 22,2% 2795 12,8% 1,0x 3,4
Philip Morris U-S 28 591 40,4% 7976 53,6% 1,7x 2,5
Swedish Match Suede 1380 38,8% 396 59,4% 1,9x 3,3
PER historiques et évolution des BNA Tabac
70
26,0x j\—\_‘
60
30 M/-r“/\w
= 50
20,0x - Moyenne PE Histo
15,2x 40
17,0x
L e T B R 30
11,0x 20
8,0x 10
5,0x 0
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Tabac 39,8% 32,5% 2,1x 3,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+16% - Swedish Match
+15% - Swedish Match -~ @ [ ]
+14%
+13%
+12%
+11% - £
+10% - 8
+9% g
+8% -+ British American o 9 - .
+7% A Tobacco Philip Morris 2 1% Philip Morris
+6% %
+5% O Altria 3
+4% e
+3% Altria
+2% 1 [ e t t t t t t t
+1% +
0% + + + + + + + + + British American Tobacco
° Japan Tobacco
Jagan{Tobacco
2% A 0% 1
10x  11x  12x  13x  14x  15x  16x  17x  18x  19x -8% -6% -4% 2% +0% +2% +4% +6%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Altria 42,1 -6,7% +0,1% -5,6% 78 156 5,6x 10,3x  9,9x 10,5x 9,9x 9,7% 8,8x 7,4% 50,1
British American Toba: 40,7 +2,9% +23,5%  +24,0% 93024 4,8x 11,1x 10,5x 10,8x 10,3x 8,3% 1,2x 6,1% 45,7
Japan Tobacco 19,0 -5,5% -5,9% -16,3% 33757 2,4x 10,8x 9,8x 12,4x  11,4x 7,2% 1,6x 6,7% 21,5
Philip Morris 76,3 -1,3% -0,3%  +10,7% 118 706 5,1x 12,5x 11,6x 15,6x  14,2x 6,5% - 5,5% 87,4
Swedish Match 51,5 +7,2%  +21,2%  +29,3% 8452 7,2x 18,6x 17,0x 22,2x  19,7x 4,1% - 2,3% 51,0
Moyenne Tabac -1,6% +6,4%  +8,3% 4,9x 11,6x #####E  12,9x 12,0x 7,8% 2,6x 6,2%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Les "Technos" Opinion secteur : > 2,5
Note sectorielle : 2,5 % Agrégats financiers (M€)
Momentum * % % X ) Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % 7 2019e  2019e 2019 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne A Alibaba H-K 67 479 18,4% 17 946 10,1% -1,7x 1,0
Fiabilité des guidances Alphabet U-S 173 224 21,8% 33995 15,5% -1,6x 1,7
Qualité des Fondamentaux Amazon.com U-S 303410 55% 13161 11,3% -1,1x 0,7
Apple U-S 258736 24,8% 54873 34,0% -1,0x 2,0
Cisco U-S 46 278 33,1% 12518 24,3% -0,6x 3,3
PER historiques et évolution des BNA Les "Technos" eBay U-S 9829 28,4% 2138 21,6% 1,3x 3,3
;ngi ’ 1200 Facebook U-S 77 883 36,4% 23817 21,5% -1,6x 0,6
33.0x Hewlett Packard u-S 26 407 9,7% 2182 8,5% 1,9x 1,8
;3;82 : — o~ 1000 yyuniper Networks u-s 4091  16,4% 534 10,2% -0,6x 2,8
24,0 3 18,0 v\_j" 800 LM Ericsson Suede 22565 10,5% 1428 15,0% -0,6x 1,2
f;:gi ! 600 Microsoft U-S 129100 36,7% 39703 22,5% -1,1x 3,0
15,0 - Netflix U-S 22178 16,2% 2441 11,9% 2,8x 1,5
1§:g§ 400 Nokia Finl. 23909 9,4% 1382 8,4% -0,7x 1,9
6,0% 200 NVIDIA U-S 9792 33,6% 2420 23,3% -2,1x 1,5
Zgj \ Snap u-s 2174 -31,7% 689  -21,9% -9,1x
\ﬁ‘\«\\i\ _.\;?\«\\1\ {;;;\* :\:\L\\\,\\;\\\:%\\_‘,\}A?\Q_,\\i\\:\g«\:& ';(‘)‘*'A\(\)\‘\:\;g*:\:\\\\{\g\«t‘\:g* ,\;1\\5\\;2\*_@ Twitter U-? 3583 21,3% 702 7,1% -3,2x 0,3
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo JD.com ADR Chin. 74 366 1,3% 1328 7,4% -2,9x 0,2
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Les "Technos" 17,2% 13,6% -1,3x 1,7
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
o | Netflix. +12% 1 Netflix®
+11% T+
+34% 0% T
+9% T
+29% '§ 8% T Amazon.com
Facebook . < 7% T+
[} Alibaba Z
+24% @ o T
g +5% T
+19% 1 g o 1 Alphabet
.Microsoft e +3% T o Apple Microsoft
+14% 4 Apple +2% T Bay
Nokia Alphabet +1% ~+ Facebook é
NVIDIA - Sna ®  (ico . Twitter_ NVIDIA : : :
+9% + eBay - ) 0% W— 2l I —1 + + + + + +
® ~Jun|p-er Networks it 1% packard . Faibab® JD.com ADR “Nokia
4% Hewl:ett Pat::Urdcc:) , , , , , , , , , 2% Jugjper Networks 1
8x 11x 14x 17x 20x 23x 26x 29x 32x 35x 38x 41x 44x 7% -5% -3% -1% +1% +3% +5% +7% +9% +11% +13%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi.B | VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
G 1m 3m 1an (M€) | 2019e  2019e “V*Y 2019e 2020e | 2019¢ | 2019 | 2019e | Factset (€)
Alibaba 200,2 +1,5% +21,0%  +28,2% 536 984 7,4x 40,0x 28,3x 30,3x  25,0x 4,6% 5,7x 0,0% 220,1
Alphabet 1314,4 +6,2% +12,0%  +25,5% 904 715 4,7x 21,7x 18,0x 27,2x  23,6x 3,6% 4,3x 0,0% 1459,1
Amazon.com 1854,1 +8,8% +13,2%  +23,0% 922 985 2,9x 52,1x 35,8x 70,9x 50,5x 3,5% 11,5x 0,0% 2189,6
Apple 292,2 +8,1% +25,0% +84,6% HitHHHHIE | 4,6x 18,7x 17,2x 23,2x  20,6x 5,0% 18,9x 1,0% 298,6
Cisco 44,0 +1,7% +1,4% +2,5% 186 818 3,8x 11,6x 10,9x 15,0x  14,2x 6,7% 5,4x 3,0% 47,7
eBay 33,7 +3,2% +4,6% +5,1% 26 863 3,3x 11,6x 10,9x 12,9x  11,7x 7,5% 10,2x 1,6% 35,2
Facebook 191,0 +0,7% +8,1%  +22,8% 544 420 6,2x 16,9x 13,6x 23,1x  19,2x 3,8% 4,7x 0,0% 224,7
Hewlett Packard 13,5 -5,6%  -11,5% -6,3% 17 498 1,0x 10,3x  9,7x 8,0x 7,6x 9,8% 1,1x 3,2% 15,6
Juniper Networks 21,2 -4,1% -7,9% -10,4% 7 104 1,6x 9,8x 9,1x 13,3x  12,2x 9,6% 1,7x 3,4% 23,1
LM Ericsson 7,4 -5,6% -8,7% -1,9% 24 506 1,0x 9,7x  8,1x 17,0x  14,2x 6,1% 2,8x 2,3% 9,2
Microsoft 163,5 +13,4% +24,5% +67,8% HitHHHI ) 9,2x 25,0x 22,4x 31,9x  28,7x 3,0% 11,5x 1,1% 178,4
Netflix 336,0 +13,4% +28,3% +3,9% 147 440 7,1x 44,1x 31,8x 61,9x 43,7x -1,5% 15,8x 0,0% 337,7
Nokia 3,6 +5,0% +12,0% -31,8% 20273 0,8x 8,3x  6,8x 15,0x  11,7x 4,2% 1,3x 2,6% 4,2
NVIDIA 2279 +6,2% +19,6%  +67,2% 139 488 13,4x 40,0x 29,3x 44,8x  34,2x 2,5% 12,8x 0,3% 226,3
Snap 14,7 -3,3% +9,2% +130,0% 20514 9,5x - - - - -0,3% 11,6x 0,0% 18,4
Twitter 30,3 +5,9% +12,0% -2,9% 23562 6,5x 30,4x 23,7x 41,1x  34,7x 2,9% 3,4x 0,0% 31,0
JD.com ADR 36,3 +5,1% +21,1%  +57,1% 44 492 0,7x 50,1x 32,2x 40,0x  29,9x 3,3% 5,6x 0,0% 37,9
Moyenne Les "Technos" +7,4% +18,0% +45,8% 5,9x 28,2x it 34,6x  28,1x 3,9% 10,6x 0,6%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Telecom Opinion secteur : > 2,4
Note sectorielle : 2,4 * % 3 Agrégats financiers (M€)
Momentum Y % & Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % 1 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * A Altice Europe P-B 14 669 9,9% 737 4,1% 5,7x 0,1
Fiabilité des guidances BT Group U-K 27 041 16,0% 2409 8,7% 2,1x 3,6
Qualité des Fondamentaux Deutsche Telekom All. 79 908 14,2% 4591 10,9% 2,8x 0,9
Euskaltel Esp. 685 19,5% 62 5,2% 4,5x 0,0
Eutelsat Fr. 1296 37,8% 325 7,8% 2,8x 2,8
PER historiques et évolution des BNA Telecom lliad Fr. 5277 9,1% 174 5,2% 2,8x 2,8
30.0x 30 Liberty Global U-s 10461  82% 11625 2,3% 4,2x 0,7
Zﬁi ! 25 Orange Fr. 41968  13,0% 2567 7,9% 2,1x 0,5
20x - Moyenne PE Histo » Proximus Belg. 5687 14,5% 533 12,5% 1,2x 2,9
18,0x 14,6x Royal KPN P-B 5387  17,1% 512 9,8% 2,4x 1,0
SEX R - 111111111 AT — 15 SES Lux. 1995  23,7% 295 4,3% 2,7x 3,2
12,0x Swisscom Suis. 10508 17,3% 1374 9,7% 1,9x 2,7
9.0x " TalkTalk Telecom U-K 1867 7,4% 62 9,1% 3,1x 0,5
6,0x 5 Telecom Italia It. 18 195 19,2% 1360 6,2% 3,2x 0,5
Z:zi ! 0 Telefonica Esp. 48 314 10,9% 2319 6,0% 2,7x 1,3
\N,«:&\\,\«f@,\\\&\,\«;@,&,&,«_\3\\_&‘.«\i\\:\\?}g,\;\\,\«%ﬂé:«3\\.\«%2«\30\\,& ,\_:-;\\_,\;;q,«:g\\_,gﬂ“ Telefonica Deutschlar  All. 7 398 -1,8% -193 -1,1% 1,8x 0,2
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo Vodafone U-K 44983 10,8% 2075 3,8% 3,1x 2,3
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Telecom 14,5% 6,6% 2,9x 1,5
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+32% Vodafone @ +10% T lliad °
+29% .Liberty Global
+26% &% T
+¥23% 1 £ +6% + -
+20% - § Altice Europe °
+17% -
+11% 1 2:1;53,: Euskaltel Zé +2% T TalkTalk Telecom
8% Orange ® Royal oSS E Euskaltel ﬁoyal KPN, Proximus
+5% : KPN +0% fzmmseopeeoseegeesoey — e T
+2% 1 Te.I:c:ur:elltsa;ltle: . .Pr?ximu? .TaIkT.aIkTel.ecom. . !Iiad. Toledom ftalia Eutelsal” Ora"ge\,od?fzneo butsche... wisscom
-l:A J BTG' i i i | ! Swis'scom' i i i i 2% T
3; J_ I'OupTeIefonica 4% BT Group Telefonica
7x  9x 11x 13x 15x 17x 19x 21x 23x 25x 27x 29x 31x -19% -17% -15% -13% -11% -9% -7% -5% -3% -1% +1% +3% +5% +7% +9% +11% +13% +15% +17%
PER 2019¢e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Altice Europe 6,7 +12,5% +30,3% +250,3% 6713 2,7x 27,6x 22,2x - - 3,3% - 0,0% 7,1
BT Group 1,9 -18,3% -21,9% -32,3% 18 443 1,4x 8,8x 9,1x 6,8x 6,7x 14,7% 1,5x 9,8% 2,7
Deutsche Telekom 14,7 +0,8% -5,8% +1,7% 69 856 1,9x 13,1x 11,5x 14,8x  13,5x 9,9% 2,2x 4,0% 16,8
Euskaltel 8,2 -7,9% -4,4% +2,9% 1464 4,4x 22,3x 20,2x 21,4x 19,4x 7,5% 1,5x 3,6% 9,0
Eutelsat 13,5 -6,7% -18,8% -27,1% 3148 4,6x 12,2x 11,8x 9,6x 9,2x 16,0% 1,2x 9,5% 19,2
lliad 136,0 +16,1% +48,2%  +35,8% 8013 2,4x 26,4x 23,4x 44,1x 32,5x -8,2% 2,1x 1,3% 139,8
Liberty Global 19,2 -4,7% -17,0% -18,9% 12 112 2,9x 35,1x 33,1x - - 6,1% 1,1x 0,0% 22,8
Orange 12,6 -4,9% -12,0% -7,5% 33438 1,4x 11,2x 10,9x 12,9x  12,2x 6,9% 1,1x 5,5% 15,5
Proximus 25,8 -0,3% -5,2% +9,5% 8323 1,9x 13,4x 13,6x 15,6x  15,4x 6,3% 2,8x 5,7% 23,4
Royal KPN 2,5 -6,1% -10,8% -9,9% 10423 3,0x 17,8x 15,8x 20,2x  16,5x 8,3% 5,1x 5,5% 3,1
SES 12,3 -3,2% -29,2% -33,1% 4 640 4,4x 18,4x 15,9x 21,2x  19,8x 9,7% 0,9x 6,7% 16,3
Swisscom 498,4 +3,6% +4,5%  +14,9% 25818 3,3x 18,7x 18,7x 19,1x 19,0x 5,4% 3,0x 4,0% 438,6
TalkTalk Telecom 1,4 +2,0% +7,6%  +17,4% 1617 1,4x 18,8x 16,6x 23,6x 20,0x 2,1% 4,5x 2,1% 1,3
Telecom ltalia 0,5 -12,2% -7,2% -2,6% 10312 1,9x 10,1x  9,9x 8,2x 7,9x 17,5% 0,5x 0,2% 0,7
Telefonica 6,2 -2,8% -10,3% -19,1% 31506 1,5x 14,1x 11,4x 11,8x 9,8x 16,7% 1,8x 6,4% 8,0
Telefonica Deutschlan 2,6 -0,6% -9,5% -16,9% 7701 1,6x - HHH T - - 10,8% 1,2x 7,3% 3,1
Vodafone 1,7 -0,6% -9,3% +4,2% 46 432 2,1x 19,2x 16,4x 24,5x  17,7x 10,5% 0,9x 5,1% 2,2
Moyenne Telecom -1,9%  -6,5% +2,0% 2,1x 15,6x ####H#E  15,2x 13,1x 9,6% 1,8x 4,8%

Faits marquants du secteur :
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Transport Opinion secteur : > 2,7
Note sectorielle : 2,7 * % A Agrégats financiers (M€)
Momentum ¥ & X Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation w % % 3 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * 3 Air France-KLM Fr. 27 365 4,0% 272 6,7% 1,8x 0,8
Fiabilité des guidances ALD Fr. 10312 7,4% 597 4,0% 25,0x
Qualité des Fondamentaux Bollore Fr. 24 745 7,0% 323 1,7x 1,4
bpost Belg. 3823 7,9% 176 14,5% 1,2x
Compania de Distribu  Esp. 1177 22,7% 171 34,2% -7,1x
PER historiques et évolution des BNA Transport Deutsche Lufthansa All. 36 740 55% 1292 8,5% 1,2x
30,0x 200  easylet UK 8161  80% 495 9,3% 0,6x
20y Europcar Fr. 2950 8,1% 89 6,9% 5,3x
24,0x Moyenne PE Histo
21,0 - 17,4x 150 Exmar Belg. 209 16,5% -2 5,8x
13:0X A ID Logistics Fr. 1534 3,6% 31 0,7x
N4
15,01 """""“"""“""\/:/'""\KQ, o Ryanair Irel. 8704  135% 1031  11,8% 0,3«
12,0x STEF Fr. 3441 4,5% 100 2,6x
9.0x 5 Touax Fr. 160 7,0% -1 5,9x
Z’Zi Wizz Air U-K 2 862 14,8% 371 12,4% 0,2x
0,0x 0
\ﬂ\q A:;\\ ':Q\« : )\;\\3\\ f;\?;@ : \\10\\ z :;@ \\z\\ 3 ;,\;\4 "\i\\ »’\;?\sx : \::g\\ »’\;;4 : )\:\}g\\ f;;:sx : \;‘0\\ z ;\;\Q \3\\ 3 g@ ‘\:3\\ < ;2\4 7 »
PE Histo Moyenne PE Histo — — = = Médiane PE Histo
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Transport 9,3% 12,0% 3,2x 1,1
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
+30% 1 g AirFrance- Bollorg 7% T Ryanair
+27% + KM
+24% + 4% Touax 1
+21% + Ryanair W iz AlL ID Logistics £ +11% 1
+18% T easylet R
5% T % +8% Bollore T
+1:Of i ! Compania de Distribucion g
+9% + ‘a 9
+6% T ALD E - 1 Wizz Air easwe.t
+3% + ASTEF 2% 1
0% + t t t t t t t t + + ! : : : : : ) :  |Exmar : : :
3% + Europcar 1% 'bpost ! Euro;;car : : : : 0' + : ._ST_EF : : : :
® Deutsche Deutsche Lufthansa @, ID Logistics
6% T ufthansa bpost Air France-KLM
9% L -4% Compania de Distribucion L
5x  7x 9% 1ix 13x  15x  17x  19x 2Ix  23x  25x 19%  -17%  -15% -13% -11% 9% 7%  -5% 3% 1%  +1% +3% +5% +7% +9% +11%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Air France-KLM 9,1 -3,1% -8,3% -16,7% 3908 0,4x 10,1x  8,7x 11,4x 6,0x -6,7% 1,9x 0,1% 11,0
ALD 13,3 -4,6% +3,7% +9,3% 5361 2,4x 33,1x 32,7x 8,9x 8,3x -23,2% 1,2x 5,0% 15,9
Bollore 3,7 -7,0% -6,6% +1,5% 10874 0,7x 9,3x 7,9 26,0x  21,3x 13,7% 1,1x 1,6% 4,6
bpost 8,5 -18,0% -18,5% +8,0% 1702 0,6x 7,9x  8,2x 9,3x 8,7x 9,9% 2,4x 9,1% 10,0
Compania de Distribuc 20,1 -1,4% +3,3% -9,0% 2661 0,3x 1,5x  1,3x 13,2x  12,3x 8,1% 5,0x 6,0% 25,6
Deutsche Lufthansa 15,0 -3,6% -5,9% -33,0% 7 190 0,4x 6,3x  5,6x 5,5x 4,6x -1,6% 0,7x 4,9% 17,0
easylet 18,1 +11,2%  +16,4%  +18,3% 7176 1,0x 12,1x 10,7x 14,5x  12,9x -2,9% 1,9x 3,4% 18,0
Europcar 4,2 -10,2%  +24,4% -45,3% 642 0,8x 9,5x 8,8x 7,3x 5,9x -0,7% 0,8x 2,6% 6,0
Exmar 53 +0,2% -3,6% -12,7% 304 3,6x 21,7x 11,3x - 14,2x -0,6% 0,7x 0,0% 8,0
ID Logistics 181,8 +0,9% +3,5%  +25,4% 1025 0,7x 19,6x 15,4x 33,2x  25,2x 1,5% 5,0x 0,0% 191,5
Ryanair 16,0 +8,8% +18,6%  +40,1% 17 624 2,1x 15,4x 11,7x 17,3x  13,2x 2,6% 3,1x 0,2% 16,6
STEF 82,8 +2,7% -5,2% -1,7% 1008 0,5x 12,0x 13,0x 10,6x 11,4x 5,0% 1,4x 3,2% 94,0
Touax 51 -4,5% -0,8% -3,0% 36 1,4x 20,5x 14,4x - 16,4x 12,4% 0,3x 0,0% 7,9
Wizz Air 49,7 +8,1% +7,7%  +34,8% 3624 1,3x 8,9x 6,9x 17,3x  13,8x 8,3% 3,1x 0,0% 53,0
Moyenne Transport +1,4% +5,3% +11,2% 1,2x 13,0x ######E  15,6x 12,7x 1,4% 2,1x 2,3%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Utilities

Opinion secteur :

>

2,8

Note sectorielle : 2,8 * % % Agrégats financiers (M€)
Momentum Y & & KX Sociétés Pays CA EBIT/CA RN ROCE  DN/EBITDA | Fonda-  Fiabilité
Valorisation * % * 2019e  2019e  2019e 2019 2019e | mentaux guidances
Opinion contrarienne * o Acciona Esp. 7 350 9,0% 297 6,4% 4,1x 2,9
Fiabilité des guidances EON All. 36 689 8,6% 1560 5,1% 5,1x 1,5
Qualité des Fondamentaux EDP Portugal Port. 15941 12,3% 645 5,5% 4,1x 3,0
Electricite de France Fr. 70999 9,0% 2831 2,7% 3,0x 1,1
Endesa Esp. 20039 7,0% 1549 6,1% 1,9x 3,3
PER historiques et évolution des BNA Utilities Enel It. 79 210 14,3% 4795 9,8% 2,6x 3,0
30,0x ,  ENGIE Fr. 64021  87% 2538 5,6% 2,6x 1,3
Zﬂi ' /_,/\\/"\w Fortum Finl. 74850  2,9% 1460 3,6% 2,4x 3,1
20x - A_\N\/'/\_"\_/* 10 Iberdrola Esp. 38052 15,7% 3343 6,0% 3,7x 1,9
18,0x M°Ye”ln;7"x€ Histo “ National Grid U-K 18 074 23,4% 2382 5,2x 3,1
15,0x - Red Electrica Esp. 2032 53,5% 715 10,5% 3,7x 4,0
12,0 4 A R 20 RWE All. 13729 8,6% 979 2,5% -2,5x 1,3
9.0x SNAM It. 2664  53,9% 1082 9,8% 5,5x 4,0
60 10 SUEZ Fr. 17 839 7,5% 337 5,9% 3,4x 0,1
ZZi ! . Uniper All. 79771 0,7% 538 2,4% 1,0x
\?)““:\:&\\,\;2*4\\@@ q,&,&,«_\3\\:&‘.«\i\\:\\%,«;\\,\%:«3\\%?*,\30\\,& '\-i';\\-';,?»%\-’;%ﬂ“ Veolia Fr. _ 26 833 6,1% 720 2,7x 0,6
PE Histo Moyenne PE Histo — — — — Médiane PE Histo VERBUND Autri. 3438 25,0% 566 8,6% 1,7x 1,3
BNA 2019 BNA 2020 BNA 2021 Moyenne Utilities 15,7% 6,0% 3,0x 2,2
PER / perspectives de croissance des BNA sur 3 ans Performances 1m / moyenne révisions BNA dp 1m
:zi;‘: iIFortum ORWE +4% T Acciona °
+29% 3% 1
+27% Veolia
+25%
+23% A c 2% Fortu.m 1
:i;:f VERBUND g ENGIE Veolia
7% PUEz § e 1 e Iberdrola Enel
ig;; 1 Enel é o ! . .  ationa) Gria e Electricite .RW.E
+11:A, Toenaie L] N E Red Electricay o EON de France
:3"2 g ndesa ® .Acaona 1% T Endesa® o EDP Portugal
+5% SNAM £ EDP Portugal */ERBUND
+3% 2% T+
+1% o E:ON =Nat'!onal Grid + + +
;:Z : @Red Electrica 3% 1niper
13x 15x 17x 19x 21x 23x 2% +0% +2% +4% +6% +8% +10% +12% +14% +16% +18%
PER 2019e Perf. 1 mois
Valorisation
Sociétés Cours Variation Capi. B VE/CA VE / EBIT PER FCF Yield P/AN Rdt Objectifs
(€) 1m 3m lan (M€) 2019e  2019e V%Y 2019e 2020e | 2019 2019 2019 | Factset (€)
Acciona 104,6 +14,8% +13,1%  +23,3% 5701 1,5x 16,6x 17,2x 20,3x  20,4x -5,2% 1,8x 3,4% 104,0
E ON 10,6 +11,2%  +18,6% +8,3% 27 565 1,5x 17,6x 14,5x 16,5x  16,2x -2,0% 3,4x 4,3% 10,4
EDP Portugal 4,5 +16,8% +21,5%  +40,0% 16 377 1,9x 15,8x 13,6x 21,8x 19,3x 5,3% 1,8x 4,2% 4,4
Electricite de France 11,5 +14,8%  +25,6% -22,8% 35 649 1,2x 13,3x 11,8x 16,6x 14,2x -2,2% 0,8x 2,6% 13,5
Endesa 24,8 +4,3% +3,2%  +13,0% 26 299 1,7x 23,9x 15,1x 17,8x 16,1x 2,5% 3,2x 5,8% 24,6
Enel 8,1 +11,9% +16,8%  +56,0% 82020 1,6x 11,4x 10,8x 17,0x 15,5x 2,1% 2,5x 4,1% 7,8
ENGIE 15,5 +5,8% +5,6%  +10,2% 37461 1,0x 11,6x 10,9x 15,1x  13,6x 4,3% 1,1x 5,0% 17,2
Fortum 22,1 -0,7% +2,8% +8,4% 19 622 0,4x 12,5x 10,7x 13,7x 13,4x 9,4% 1,5x 5,1% 23,4
Iberdrola 10,2 +11,1% +12,8%  +41,0% 64179 2,7x 17,2x 16,1x 19,5x  18,1x 0,9% 1,7x 3,7% 9,7
National Grid 12,0 +7,4% +14,6%  +20,5% 42 267 4,1x 17,8x 17,3x 17,4x  16,7x -2,4% 1,8x 4,7% 11,9
Red Electrica 18,1 +3,1% +0,8% -10,6% 9765 7,7x 14,4x 15,2x 13,7x  14,5x 6,8% 2,8x 5,8% 18,2
RWE 31,6 +17,5% +17,9%  +45,5% 19 395 1,0x 12,0x 14,3x 19,0x 19,0x 1,3% 1,4x 2,5% 32,1
SNAM 5,0 +7,4% +7,5%  +20,4% 16 537 10,8x 20,1x 20,4x 15,6x  15,3x 3,7% 2,6x 4,8% 4,9
SUEZ 14,9 +10,2% +10,6%  +33,2% 9282 1,1x 14,6x 13,7x 26,5x  24,2x 10,7% 1,5x 4,3% 13,4
Uniper 29,5 +0,2% +5,1%  +12,8% 10 785 0,2x 22,6x 13,0x 20,7x  18,6x 3,3% 0,9x 3,7% 26,0
Veolia 26,8 +11,5% +16,8%  +43,7% 14 878 1,0x 15,9x 15,2x 21,0x 19,6x 4,7% 2,5x 3,6% 25,9
VERBUND 47,2 +5,1% -0,1% +4,7% 16 398 5,3x 21,3x 17,1x 28,9x 23,2x 3,1% 2,8x 1,5% 46,3
Moyenne Utilities +9,6% +13,0% +25,3% 2,4x 15,6x #i##H#E  18,1x 16,7x 1,9% 2,0x 4,1%

Faits marquants du secteur :

Source : FactSet, FU
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Sociétés Pays Secteur Pages Date des prochains Pays Secteur Pages Date des prochains Evénements

A Barclays U-K Banques p.18 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
AAK Suede Food & HPC p.31 24/04/20 Q1 2020 Earnings Release Barry Callebaut Suis.  Food & HPC p.31 16/04/20 Q2 2020 Earnings Release
ABB Suis.  Biens d'équipement p.20 27/02/20 Investor Meeting BASF All. Chimie p.23  12/02/20 ACI European Biopolymer Sut
Acciona Esp. Utilities p.53 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bastide Le Confort Iv Fr. Distribution spécialisée p.27 09/03/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr
Accor Fr. Loisirs & Hotels p.36 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bayer All. Pharmacie p.45 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Acerinox Esp. Acier/Tubes p.13 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Befimmo Belg.  Immobilier/Distribution p.32 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Achieve Life Sciences U-S Biotech p.21 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Beiersdorf All. Food & HPC p.31 03/03/20 Q4 2019 Earnings Call
Ackermans & van Ha Belg.  Services Financiers & Holdii p.48 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Beneteau Fr. Biens de Consommation ~ p.19 07/02/20 Annual General Meeting
Actividades de Const Esp. Infrastructures p.33 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release BHP Group U-K Mines p.42 17/02/20 Q2 2020 Earnings Release
Activision Blizzard ~ U-S Jeux Vidéo p.34 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bigben Interactive* Fr. Jeux Vidéo p.34 27/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue R
Adecco Group Suis.  Services aux entreprises  p.47 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release BioMarin Pharmacet U-S Biotech p.21 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
adidas All. Distribution spécialisée p.27 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release bioMerieux Fr. Dispositifs médicaux p.25 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Aeroports de Paris  Fr. Infrastructures p.33 10/02/20 Q4 2019 Earnings Release BMW All. Automobile Constructeurs p.16 18/03/20 Q4 2019 Earnings Call

ageas Belg.  Assurance p.15 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release BNP Paribas A Fr. Banques p.18 05/05/20 Q1 2020 Earnings Release
Air France-KLM Fr. Transport p.52 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Boeing U-S Aéronautique & Défense  p.14 12/02/20 Cowen Aerospace/Defense &
Air Liquide Fr. Chimie p.23 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release Boliden Suéde Mines p.42 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Airbus Fr. Aéronautique & Défense  p.14 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bollore Fr. Transport p.52 19/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
AIXTRON All. Electronique Semiconducte p.28 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bonduelle Fr. Food & HPC p.31 06/03/20 Q2 2020 Earnings Release
Aker Solutions Norv. Pétrole & Gaz p.44 07/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bouygues Fr. Infrastructures p.33  20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
AKKA Technologies Fr. ESN p.30 06/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue '~ BP U-K Pétrole & Gaz p.44 05/05/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Akzo Nobel P-B Chimie p.23 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release bpost Belg.  Transport p.52 17/03/20 Q4 2019 Earnings Release
ALD Fr. Transport p.52 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Brembo It. Automobile Equipementier. p.17  09/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Alibaba Group Holdii H-K Techno p.50 13/02/20 Q3 2020 Earnings Release Bridgestone Jap. Pneumaticiens p.46 17/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Allianz All. Assurance p.15 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release British American Tok U-K Tabac p.49 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Almirall Esp. Pharmacie p.45 24/02/20 Q4 2019 Earnings Release British Land U-K Immobilier/Distribution p.32  13/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr
Alphabet A U-S Techno p.50 11/02/20 Goldman Sachs Technology 8  Broadcom U-S Electronique Semiconducte p.28 12/03/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Alstom Fr. Biens d'équipement p.20 12/05/20 Q4 2020 Earnings Release Brunel International P-B Services aux entreprises p.47 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Alten Fr. ESN p.30 19/02/20 Q4 2019 Earnings Call Brunello Cucinelli  It. Luxe p.37 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Altice Europe A P-B Telecom p.51 24/03/20 Q4 2019 Earnings Release BT Group U-K Telecom p.51 24/03/20 Berenberg UK Corporate Con
Altria Group U-S Tabac p.49 23/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  Burberry Group U-K Luxe p.37 14/05/20 Q4 2020 Earnings Release
Amadeus IT Group £ Esp. Logiciels p.35 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Bureau Veritas Fr. Services aux entreprises p.47 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Amazon.com U-S Techno p.50 23/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  Buzzi Unicem It. Matériaux de Construction p.38 07/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
Amcor U-S Papier & Emballages p.43 11/02/20 Q2 2020 Earnings Release C

AMD u-S Electronique Semiconducte p.28 05/03/20 Analyst Day Capgemini Fr. ESN p.30 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
American Express ~ U-S E-paiement p.29 17/03/20 Investor Day Capri Holdings U-S Luxe p.37 27/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr
ams Suis.  Electronique Semiconducte p.28 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release Carlsberg B Dan.  Boissons p.22  06/02/20 Roadshow - London - Day 2
Anglo American Plc  U-K Mines p.42 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release Carrefour Fr. Distribution alimentaire p.26 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Anheuser-Busch InBiBelg.  Boissons p.22 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Casino, Guichard Fr. Distribution alimentaire p.26  04/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Antofagasta U-K Mines p.42 17/03/20 Q4 2019 Earnings Release CECONOMY All. Distribution spécialisée p.27 07/02/20 Q1 2020 Earnings Release
Aperam P-B Acier/Tubes p.13 06/05/20 Q1 2020 Earnings Release Cegedim Fr. Logiciels p.35 19/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Apple u-S Techno p.50 26/02/20 Annual General Meeting Cellectis* Fr. Biotech p.21 16/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Applied Materials ~ U-S Electronique Semiconducte p.28 12/02/20 Q1 2020 Earnings Call Celyad Belg.  Biotech p.21 25/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Applus Services Esp. Services aux entreprises  p.47 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release Cemex-Cpo Mex.  Matériaux de Construction p.38 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
ArcelorMittal P-B Acier/Tubes p.13 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release CGG Fr. Pétrole & Gaz p.44 06/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Arkema Fr. Chimie p.23 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Chargeurs * Fr. Chimie p.23  05/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Aroundtown All. Immobilier/Distribution p.32 10/03/20 MIPIM Conference Cheng Shin Rubber | Taiw.  Pneumaticiens p.46 - -

Ashmore Group U-K Services Financiers & Holdii p.48 06/02/20 Q2 2020 Earnings Call Chocoladefabriken L Suis. ~ Food & HPC p.31 03/03/20 Q4 2019 Earnings Release
ASML Hold NY Reg  P-B Electronique Semiconducte p.28 11/02/20 Goldman Sachs Technology 8  Chr Hansen Holding Dan.  Food & HPC p.31 20/02/20 Dairy Industry Conference
ASOS U-K Distribution spécialisée p.27 07/04/20 Q2 2020 Earnings Release CIE Automotive Esp. Automobile Equipementier. p.17  28/02/20 Q4 2019 Earnings Release
ASR Nederland P-B Assurance p.15 12/02/20 Extraordinary Shareholders N Cie Financiere Richei Suis.  Luxe p.37 15/05/20 Q4 2020 Earnings Release
Assicurazioni Generz It. Assurance p.15 13/03/20 Q4 2019 Earnings Release Cielo Brés. E-paiement p.29 17/04/20 Annual General Meeting
Assystem Fr. ESN p-30 09/03/20 Q4 2019 Earnings Release Cisco Systems U-s Techno p.50 12/02/20 Q2 2020 Earnings Release
AstraZeneca U-K Pharmacie p.45 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release Clariant Suis.  Chimie p.23  13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
ATEME* Fr. Logiciels p.35 26/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ CNP Assurances Fr. Assurance p.15 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Atlantia It. Infrastructures p.33 23/03/20 Q4 2019 Earnings Release Coca-Cola uU-s Boissons p.22  21/02/20 Consumer Analyst Group of M
ATOS Fr. ESN p-30 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release Coface Fr. Assurance p.15 25/02/20 Investor Day

ATRESMEDIA de Me: Esp. Media diffuseurs p.40 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Cofinimmo Belg.  Immobilier/Distribution p.32 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Aubay * Fr. ESN p-30 09/09/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr  Colgate-Palmolive ~ U-S Food & HPC p.31 01/05/20 Q1 2020 Earnings Release
Aurubis All. Mines p.42 13/02/20 Q1 2020 Earnings Release Coloplast B Dan.  Dispositifs médicaux p.25 06/02/20 Q1 2020 Earnings Release
Autogrill It. Loisirs & Hétels p.36 06/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue F Colruyt Belg.  Distribution alimentaire p.26 16/06/20 Q4 2020 Earnings Release
Autoliv U-S Automobile Equipementier p.17 19/02/20 Citi Global Industrials Conferc ~ Commerzbank All. Banques p.18 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
AXA Fr. Assurance p.15 11/02/20 Investor Meeting Compagnie de Saint- Fr. Matériaux de Construction p.38 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Axel Springer All. Media Editeurs p.41 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release Compagnie Generale Fr. Pneumaticiens p.46  10/02/20 Q4 2019 Earnings Call

Axway Software Fr. Logiciels p.35 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release Compania de Distrib Esp. Transport p.52 29/04/20 Q2 2020 Earnings Release

B Compass Group U-K Loisirs & Hotels p.36 06/02/20 Q1 2020 Sales and Revenue R
BAE Systems U-K Aéronautique & Défense  p.14 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Continental All. Pneumaticiens p.46 05/03/20 Q4 2019 Earnings Call

Banco Comercial Por Port.  Banques p.18 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Cooper Tire & Rubbe U-S Pneumaticiens p.46 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Banco Santander Esp. Banques p.18 06/05/20 Q1 2020 Earnings Release Covivio Fr. Immobilier/Distribution p.32  13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
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Credit Agricole Fr. Banques p.18 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release Faurecia Fr. Automobile Equipementier: p.17  17/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Credit Suisse Group Suis.  Banques p.18 13/02/20 Q4 2019 Earnings Call Ferguson U-K Matériaux de Construction p.38 17/03/20 Q2 2020 Earnings Release
CRH U-K Matériaux de Construction p.38 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Ferrovial Esp. Infrastructures p.33 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Criteo ADR Fr. Media agences marketing p.39 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release Fiat Chrysler Automc It. Automobile Constructeurs p.16 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Croda International U-K Chimie p.23 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release Figeac Aero * Fr. Aéronautique & Défense  p.14  26/05/20 Q4 2020 Sales and Revenue R
Crown U-S Papier & Emballages p.43 15/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  First Quantum Mine Can. Mines p.42 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release

D Fiserv Inc U-S E-paiement p.29 05/05/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Daimler All. Automobile Constructeurs p.16 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release Flutter Entertainmer U-K Loisirs & Hotels p.36 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Danaher U-S Dispositifs médicaux p.25 16/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  Fnac Darty Fr. Distribution spécialisée p.27 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Danieli & C It. Acier/Tubes p.13 10/03/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr ~ Focus Home Interact Fr. Jeux Vidéo p.34 21/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue R
Danone Fr. Food & HPC p.31 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Fomento de Constru Esp. Infrastructures p.33 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Dassault Aviation Fr. Aéronautique & Défense  p.14 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Ford Motor U-s Automobile Constructeurs p.16 28/04/20 Q1 2020 Earnings Release
Dassault Systemes  Fr. Logiciels p.35 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Fortum Finl. Utilities p.53 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
DBV Techno* Fr. Biotech p.21 23/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ Fountaine Pajot *  Fr. Biens de Consommation  p.19 - -

De'Longhi It. Biens de Consommation  p.19 12/03/20 Q4 2019 Earnings Release Fox A U-S Media diffuseurs p.40 06/05/20 Q3 2020 Earnings Release (Pr
Derichebourg Fr. Services aux entreprises  p.47 26/05/20 Q2 2020 Earnings Release Fraport All. Infrastructures p.33  13/02/20 January 2020 Sales and Rever
Deutsche Bank All. Banques p.18 29/04/20 Q1 2020 Earnings Call Fresenius Medical Ci All. Dispositifs médicaux p.25 20/02/20 Q4 2019 Earnings Call
Deutsche Lufthansa All. Transport p.52 19/03/20 Q4 2019 Earnings Release G

Deutsche Telekom All. Telecom p.51 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release Gecina Fr. Immobilier/Distribution p.32 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Deutsche Wohnen  All. Immobilier/Distribution  p.32 25/03/20 Q4 2019 Earnings Release General Motors U-S Automobile Constructeurs p.16 06/05/20 Q1 2020 Earnings Release
Devoteam * Fr. ESN p.30 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release Genfit * Fr. Biotech p.21 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
DIA Esp. Distribution alimentaire  p.26 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ Genmab Dan.  Biotech p.21  19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Diageo U-K Boissons p.22 30/07/20 Q4 2020 Earnings Release Geox It. Biens de Consommation  p.19 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Dialog Semiconductc All. Electronique Semiconducte p.28 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release Geron U-S Biotech p.21 15/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
DiaSorin SpA It. Dispositifs médicaux p.25 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release Gestamp Automocic Esp. Automobile Equipementier. p.17  24/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Dixons Carphone U-K Distribution spécialisée p.27 25/06/20 Q4 2020 Earnings Release Getlink Fr. Infrastructures p.33  12/02/20 January 2020 Sales and Rever
Dont Nod Entertainn Fr. Jeux Vidéo p.34 - - Gilead Sciences U-S Biotech p.21  30/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Duerr All. Biens d'équipement p.20 27/02/20 Q4 2019 Earnings Call GL Events * Fr. Media agences marketing p.39 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Dufry Suis.  Loisirs & Hotels p.36 12/03/20 Q4 2019 Earnings Release GlaxoSmithKline U-K Pharmacie p.45 24/03/20 Berenberg UK Corporate Con
E Glencore U-K Mines p.42 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release
EON All. Utilities p.53 25/03/20 Capital Markets Day Global Payments  U-S E-paiement p.29 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
easylet U-K Transport p.52 06/02/20 Annual General Meeting Goodyear Tire & Rut U-S Pneumaticiens p.46 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release
eBay U-S Techno p.50 11/02/20 Goldman Sachs Technology 8  Grammer All. Automobile Equipementier. p.17  25/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Econocom Group  Belg.  ESN p.30 03/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  GrandVision P-B Distribution spécialisée p.27 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Edenred Fr. Services aux entreprises  p.47 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Greek Organisation Gréce Loisirs & Hotels p.36 01/04/20 Q4 2019 Earnings Release
EDP Portugal Port.  Utilities p.53 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Grifols A Esp. Dispositifs médicaux p.25 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Eiffage Fr. Infrastructures p.33 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Groupe Guillin * Fr. Papier & Emballages p.43 - -

Electricite de France Fr. Utilities p.53 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release Groupe LDLC* Fr. Distribution spécialisée p.27 28/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue R
Electrolux B Suede Biens de Consommation  p.19 21/02/20 Extraordinary Shareholders N Groupe Open * Fr. ESN p.30 25/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Electronic Arts U-S Jeux Vidéo p.34 05/05/20 Q4 2020 Earnings Call Guerbet * Fr. Pharmacie p.45 13/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
Elekta B Suede Dispositifs médicaux p.25 20/02/20 Q3 2020 Earnings Release H

Elior Group Fr. Services aux entreprises p.47 20/03/20 Annual General Meeting Haier Electronics Gr¢ H-K Biens de Consommation p.19 26/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Elis Fr. Services aux entreprises  p.47 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release Halliburton U-S Pétrole & Gaz p.44 27/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
ElringKlinger All. Automobile Equipementier p.17 30/03/20 Q4 2019 Earnings Call HANKOOK TIRE & TE Kor. Pneumaticiens p.46 30/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Endesa Esp. Utilities p.53 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release Hannover Rueck All. Assurance p.15 11/03/20 Q4 2019 Earnings Call

Enel It. Utilities p.53 19/03/20 Q4 2019 Earnings Call Haulotte Group *  Fr. Biens d'équipement p.20 11/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
ENGIE Fr. Utilities p.53 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release HeidelbergCement All. Matériaux de Construction p.38 18/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
Eni It. Pétrole & Gaz p.44 28/02/20 Q4 2019 Earnings Call Heineken P-B Boissons p.22  12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Equinor Norv. Pétrole & Gaz p.44 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release HELLA All. Automobile Equipementier. p.17  02/04/20 Q3 2020 Earnings Call
Eramet Fr. Mines p.42 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release Henkel Vz All. Food & HPC p.31 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release
ERYTECH PHARMA* Fr. Biotech p.21 16/03/20 Q4 2019 Earnings Release Hennes & Mauritz B Suéde Distribution spécialisée p.27 16/03/20 Q1 2020 Sales and Revenue R
ESI Group * Fr. Logiciels p.35 13/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue F Hermes Internatione Fr. Luxe p.37 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Esker * Fr. Logiciels p.35 19/03/20 Q4 2019 Earnings Release Hewlett Packard Ent U-S Techno p.50 20/02/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
EssilorLuxottica Fr. Dispositifs médicaux p.25 06/03/20 Q4 2019 Earnings Release HSBC Holdings U-K Banques p.18 17/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Eurazeo Fr. Services Financiers & Holdii p.48 12/03/20 Q4 2019 Earnings Release Huayi Tencent Entm H-K Jeux Vidéo p.34 20/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Eurofins Scientific ~ Fr. Services aux entreprises  p.47 09/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  HUGO BOSS All. Luxe p.37 05/03/20 Q4 2019 Earnings Call
Europcar Mobility Gi Fr. Transport p.52 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release |

Euskaltel Esp. Telecom p.51 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release Iberdrola Esp. Utilities p.53 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Eutelsat Communica Fr. Telecom p.51 14/02/20 Q2 2020 Earnings Release Icade Fr. Immobilier/Distribution p.32 17/02/20 Q4 2019 Earnings Release
EVERTEC U-S E-paiement p.29 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release ID Logistics Group ~ Fr. Transport p.52 17/03/20 Q4 2019 Earnings Release
EVO Payments A u-s E-paiement p.29 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr lliad Fr. Telecom p.51 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Evonik Industries  All. Chimie p.23 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release Imerys Fr. Mines p.42 12/02/20 ACI European Biopolymer Sut
Exmar Belg.  Transport p.52 26/03/20 Q4 2019 Earnings Release Inditex Esp. Distribution spécialisée p.27 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Exxon Mobil U-S Pétrole & Gaz p.44 05/03/20 Investor Day Indra Sistemas A Esp. ESN p.30 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release

F Infineon Technologit All. Electronique Semiconducte p.28 20/02/20 Annual General Meeting
Facebook A U-S Techno p.50 22/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  Informa U-K Media Editeurs p.41 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Faes Farma Esp. Pharmacie p.45 == Infotel * (7, Logiciels p.35 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Fagron Belg.  Dispositifs médicaux p.25 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release ING Groep P-B Banques p.18 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release

56



STOCK-GUIDE

(@p FINANCIERE D'UZES

Index valeurs & Agenda des prochains événements (I -> Q)

* PEA-PME

Sociétés Pays Secteur Pages Date des prochains Pays Secteur Pages Date des prochains Evénements
Ingenico Group Fr. E-paiement p.29 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release Martin Marietta Mai U-S Matériaux de Construction p.38 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Innate Pharma A*  Fr. Biotech p.21 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release Massimo Zanetti Be\ It. Boissons p.22  05/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Intel U-S Electronique Semiconducte p.28 25/02/20 RSA Conference Mastercard A U-S E-paiement p.29 29/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
InterContinental Hot U-K Loisirs & Hotels p.36 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release Mayr Melnhof Karto Autri.  Papier & Emballages p.43 17/03/20 Q4 2019 Earnings Release
International Flavors U-S Food & HPC p.31 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release Mediaset It. Media diffuseurs p.40 10/03/20 Q4 2019 Earnings Call
International Game ~ U-S Loisirs & Hotels p.36 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Mediaset Espana  Esp. Media diffuseurs p.40 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
International Paper U-S Papier & Emballages p.43 30/04/20 Q1 2020 Earnings Release Meggitt U-K Aéronautique & Défense  p.14 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Interparfums Fr. Biens de Consommation  p.19 03/03/20 Q4 2019 Earnings Release Melia Hotels Intl Esp. Loisirs & Hotels p.36 13/05/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Interpump Group  It. Biens d'équipement p.20 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release -P  Mercialys Fr. Immobilier/Distribution p.32 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Intertek Group U-K Services aux entreprises  p.47 03/03/20 Q4 2019 Earnings Release Merck All. Pharmacie p.45 23/02/20 SPIE Advanced Lithography F:
Intesa Sanpaolo It. Banques p.18 27/04/20 Annual General Meeting METRO All. Distribution alimentaire p.26  13/02/20 Q1 2020 Earnings Release
Ipsos Fr. Media agences marketing p.39 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ Metropole Televisiol Fr. Media diffuseurs p.40 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
1QE U-K Electronique Semiconducte p.28 24/03/20 Q4 2019 Earnings Release Microsoft U-S Techno p.50 12/02/20 Goldman Sachs Technology &
ISS A/S Dan.  Services aux entreprises  p.47 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Moncler It. Luxe p.37 10/02/20 Q4 2019 Earnings Release
ITv U-K Media diffuseurs p.40 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release Monster Beverage U-S Boissons p.22 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
J MTU Aero Engines  All. Aéronautique & Défense  p.14 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release - P
J Sainsbury U-K Distribution alimentaire  p.26 30/04/20 Q4 2020 Earnings Release Muenchener Rueckv All. Assurance p.15 06/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
JACQUET Metal Serv Fr. Acier/Tubes p.13 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release N

Janus Henderson Gr¢ U-S Services Financiers & Holdii p.48 30/04/20 Q1 2020 Earnings Release N Brown Group U-K Distribution spécialisée p.27 29/04/20 Q4 2020 Earnings Release
Japan Tobacco Jap. Tabac p.49 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Nanobiotix * Fr. Biotech p.21 28/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
JC Decaux Fr. Media diffuseurs p.40 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release National Grid U-K Utilities p.53 21/05/20 Q4 2020 Earnings Release
Jeronimo Martins Rg Port.  Distribution alimentaire ~ p.26 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Natixis Fr. Banques p.18 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Johnson & Johnson U-S Pharmacie p.45 14/04/20 Q1 2020 Earnings Release Nemetschek All. Logiciels p.35 12/03/20 Berenberg Design Software C
Johnson Matthey ~ U-K Chimie p.23 25/03/20 Berenberg UK Corporate Con  Nestle Suis.  Food & HPC p.31 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Jumbo SA Gréce Distribution spécialisée p.27 27/02/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr  Netflix U-S Techno p.50 20/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Juniper Networks ~ U-S Techno p.50 12/02/20 Goldman Sachs Technology 8  Nexans Fr. Biens d'équipement p.20  20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Jupiter Fund Manage U-K Services Financiers & Holdii p.48 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Nexen Tire Kor.  Pneumaticiens p.46 18/05/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
K Nexity A Fr. Immobilier/Distribution p.32 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release
KS All. Chimie p.23 12/03/20 Q4 2019 Earnings Release Next U-K Distribution spécialisée p.27 19/03/20 Q4 2019 Earnings Release
KAZ Minerals U-K Mines p.42 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release NH Hotel Group Esp. Loisirs & Hotels p.36 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
KBC Group Belg. Banques p.18 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Nokian Renkaat Finl. Pneumaticiens p.46 02/04/20 Annual General Meeting
Kering Fr. Luxe p.37 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release Norsk Hydro Norv. Mines p.42 07/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Kingfisher U-K Distribution spécialisée p.27 24/03/20 Q4 2020 Earnings Release Novartis Suis.  Pharmacie p.45 28/02/20 Annual General Meeting
Kingspan Group Irel. Matériaux de Construction p.38 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release Novo Nordisk B Dan.  Pharmacie p.45 06/02/20 Q4 2019 Earnings Call - Secor
Klepierre Fr. Immobilier/Distribution p.32 06/02/20 Q4 2019 Earnings Call (o]

Kloeckner All. Acier/Tubes p.13 10/02/20 Business Update Call Ocado Group U-K Distribution alimentaire p.26  11/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Kone B Finl. Biens d'équipement p.20 25/02/20 Annual General Meeting Omnicom U-S Media agences marketing p.39 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Koninklijke DSM P-B Chimie p.23 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release ON Semiconductor U-S Electronique Semiconducte p.28 24/02/20 Mobile World Congress
Koninklijke Philips ~ P-B Biens d'équipement p.20 03/03/20 Morgan Stanley European M¢  Orange Fr. Telecom p.51 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release

L Outokumpu Finl.  Acier/Tubes p.13  18/03/20 Capital Markets Day
Laboratorios Farmac Esp. Pharmacie p.45 24/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr P

LafargeHolcim Suis.  Matériaux de Construction p.38 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release PayPal Hldgs U-S E-paiement p.29 22/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Lagardere Fr. Media Editeurs p.41 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Pearson U-K Media Editeurs p.41 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Land Securities Grou U-K Immobilier/Distribution p.32 12/05/20 Q4 2020 Earnings Release PepsiCo U-S Boissons p.22  13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
LANXESS All. Chimie p.23 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release - O Pernod Ricard Fr. Boissons p.22 13/02/20 Q2 2020 Earnings Release
Latecoere Fr. Aéronautique & Défense  p.14 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release Peugeot Fr. Automobile Constructeurs p.16 26/02/20 Q4 2019 Earnings Call
Laurent-Perrier * Fr. Boissons p.22 29/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr  Pharos Energy U-K Pétrole & Gaz p.44 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release
LEG Immobilien All. Immobilier/Distribution p.32 09/03/20 Q4 2019 Earnings Release Philip Morris U-S Tabac p.49 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Legrand Fr. Biens d'équipement p.20 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Pierre & Vacances  Fr. Loisirs & Hotels p.36 02/06/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr
Leonardo It. Aéronautique & Défense  p.14 11/02/20 Singapore Airshow Pirelli & C. It. Pneumaticiens p.46 19/02/20 Investor Meeting

LEONI All. Automobile Equipementier p.17 17/03/20 Q4 2019 Earnings Call Plastic Omnium Fr. Automobile Equipementier: p.17  19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Liberty Global A U-s Telecom p.51 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Plastiques Val de Loi Fr. Automobile Equipementier. p.17  15/06/20 Q2 2020 Earnings Release (Pr
Linedata Services * Fr. Logiciels p.35 06/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue F Playtech U-K Loisirs & Hotels p.36 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
LISI Fr. Aéronautique & Défense  p.14 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release Porsche AutoHldg V: All. Automobile Constructeurs p.16 24/03/20 Q4 2019 Earnings Release
LivaNova U-S Dispositifs médicaux p.25 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release PPG Industries U-S Chimie p.23  16/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
LM Ericsson B Suede Techno p.50 11/02/20 Goldman Sachs Technology 8  Prada H-K Luxe p.37 08/04/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Lockheed Martin U-S Aéronautique & Défense  p.14 28/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  Procter & Gamble  U-S Food & HPC p.31 22/04/20 Q3 2020 Earnings Release (Pr
Logitech Internation: Suis.  Jeux Vidéo p.34 22/04/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr  Prosegur Cia de Segt Esp. Services aux entreprises p.47 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release
L'Oreal Fr. Food & HPC p.31 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release ProSiebenSat 1 Med All. Media diffuseurs p.40 05/03/20 Q4 2019 Earnings Call

LVMH Moet Hennes: Fr. Luxe p.37 16/04/20 Annual General Meeting Proximus Belg. Telecom p.51 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release

M Prysmian It. Biens d'équipement p.20  05/03/20 Q4 2019 Earnings Release
MacroGenics uU-S Biotech p.21 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr PSB Industries * Fr. Papier & Emballages p.43 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Man Group U-K Services Financiers & Holdil p.48 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Publicis Groupe Fr. Media agences marketing p.39 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Manitou BF Fr. Biens d'équipement p.20 03/03/20 Q4 2019 Earnings Release Q

Mapfre Esp. Assurance p.15 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release QIAGEN U-S Dispositifs médicaux p.25 03/03/20 Credit Suisse Global Healthca
Marie Brizard Wine* Fr. Boissons p.22 13/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue ' Quadient Fr. Biens d'équipement p.20 30/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Marks & Spencer Gr¢ U-K Distribution spécialisée p.27 20/05/20 Q4 2020 Earnings Release QUALCOMM U-s Electronique Semiconducte p.28 24/02/20 Mobile World Congress

Marr It. Distribution alimentaire p.26 13/03/20 Q4 2019 Earnings Release Quantum Genomics Fr. Biotech p.21 09/02/20 Gordon Research Conference
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R South32 Austr. Mines p.42 13/02/20 Q2 2020 Earnings Release
Randstad P-B Services aux entreprises  p.47 11/02/20 Q4 2019 Earnings Release Square A U-s E-paiement p.29 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Red Electrica Corp  Esp. Utilities p.53 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ SSAB A Suede Acier/Tubes p.13  01/04/20 Annual General Meeting
Regeneron Pharmaci U-S Biotech p.21 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release STEF Fr. Transport p.52 12/03/20 Q4 2019 Earnings Release
RELX U-K Media Editeurs p.41 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release STMicroelectronics Fr. Electronique Semiconducte p.28 25/02/20 Mobile World Congress - Q&
Remy Cointreau Fr. Boissons p.22 29/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue F Stora Enso R Finl. Papier & Emballages p.43 12/02/20 ACI European Biopolymer Sut
Renault Fr. Automobile Constructeurs p.16 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release Straumann Holding Suis.  Dispositifs médicaux p.25 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Rentokil Initial U-K Services aux entreprises  p.47 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Subsea 7 Norv. Pétrole & Gaz p.44 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Reply It. ESN p.30 11/02/20 European Midcap Conference  Suedzucker All. Food & HPC p.31 23/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue R
Repsol Esp. Pétrole & Gaz p.44 25/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr ~ SUEZ Fr. Utilities p.53 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Rexel SA Fr. Biens d'équipement p.20 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Sumitomo Rubber Ir Jap. Pneumaticiens p.46 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Rheinmetall All. Aéronautique & Défense  p.14 18/03/20 Q4 2019 Earnings Call Swatch Group Suis.  Luxe p.37 19/03/20 Q4 2019 Earnings Call

Riber Fr. Electronique Semiconducte p.28 22/04/20 Q4 2019 Earnings Release Swiss Re Suis.  Assurance p.15 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Rio Tinto U-K Mines p.42 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Swisscom Suis.  Telecom p.51 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Roche Holding Suis.  Pharmacie p.45 06/02/20 SMA Europe Conference Sword Group Fr. ESN p.30 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Rockwool B Dan.  Matériaux de Construction p.38 06/02/20 Q4 2019 Earnings Call T

Rolls-Royce Holdings U-K Aéronautique & Défense  p.14 28/02/20 Q4 2019 Earnings Release Take-Two Interactive U-S Jeux Vidéo p.34 06/02/20 Q3 2020 Earnings Release
Royal Ahold Delhaize P-B Distribution alimentaire  p.26 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release TalkTalk Telecom Gr U-K Telecom p.51 14/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr
Royal Bank of Scotlal U-K Banques p.18 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release Tapestry U-S Luxe p.37 06/02/20 Q2 2020 Earnings Release
Royal Dutch Shell B U-K Pétrole & Gaz p.44 20/02/20 Investor Meeting - LNG Outlc  Tarkett Fr. Matériaux de Construction p.38 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Royal KPN P-B Telecom p.51 15/04/20 Annual General Meeting TechnipFMC Rg U-S Pétrole & Gaz p.44 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
RTL Group All. Media diffuseurs p.40 13/03/20 Q4 2019 Earnings Release Telecom Italia It. Telecom p.51 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Rubis Fr. Pétrole & Gaz p.44 11/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue F  Telefonica Esp. Telecom p.51 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
RWE All. Utilities p.53 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release Telefonica Deutschlz All. Telecom p.51 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Ryanair Holdings Irel. Transport p.52 18/05/20 Q4 2020 Earnings Release Television Francaise Fr. Media diffuseurs p.40 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release

S Temenos Suis.  Logiciels p.35 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Sacyr Esp. Infrastructures p.33 24/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Tenaris It. Acier/Tubes p.13  19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
SAF-HOLLAND All. Automobile Equipementier p.17 14/02/20 Extraordinary Shareholders N Tesco U-K Distribution alimentaire p.26  08/04/20 Q4 2020 Earnings Release
Safran Fr. Aéronautique & Défense  p.14 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Texas Instruments  U-S Electronique Semiconducte p.28 12/02/20 Goldman Sachs Technology &
Sage Group U-K Logiciels p.35 25/02/20 Annual General Meeting Thales Fr. Aéronautique & Défense  p.14  26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Saipem It. Pétrole & Gaz p.44 26/02/20 Q4 2019 Earnings Call Thermador Groupe* Fr. Biens d'équipement p.20 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
salesforce com U-S Logiciels p.35 25/02/20 Q4 2020 Earnings Release Thermo Fisher Scien U-S Dispositifs médicaux p.25 22/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Salini Impregilo It. Infrastructures p.33 11/03/20 Q4 2019 Earnings Release thyssenkrupp All. Acier/Tubes p.13  13/02/20 Q1 2020 Earnings Release
Salvatore Ferragamo It. Luxe p.37 10/03/20 Q4 2019 Earnings Call Tiffany U-S Luxe p.37 20/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Salzgitter All. Acier/Tubes p.13 16/03/20 Q4 2019 Earnings Release Topdanmark Dan.  Assurance p.15 02/04/20 Annual General Meeting
Sanofi Fr. Pharmacie p.45 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Total Fr. Pétrole & Gaz p.44 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
SAP All. Logiciels p.35 12/03/20 Berenberg Design Software C ~ Touax* Fr. Transport p.52 28/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue R
Sartorius Stedim Bio Fr. Dispositifs médicaux p.25 24/03/20 Annual General Meeting Toyo Tire Jap. Pneumaticiens p.46 14/02/20 Q4 2019 Earnings Release
SBM Offshore P-B Pétrole & Gaz p.44 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release Tryg Dan.  Assurance p.15 30/03/20 Annual General Meeting
Schaeffler All. Automobile Equipementier p.17 10/03/20 Q4 2019 Earnings Release TUI U-K Loisirs & Hotels p.36 11/02/20 Q1 2020 Earnings Release
Schibsted Norv. Media Editeurs p.41 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release U

Schlumberger u-S Pétrole & Gaz p.44 16/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr  UBS Group Suis.  Banques p.18 28/04/20 Q1 2020 Earnings Release
Schneider Electric ~ Fr. Biens d'équipement p.20 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release ucB Belg. Pharmacie p.45 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Schroders U-K Services Financiers & Holdii p.48 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release Umanis TEMP* Fr. ESN p.30 - -

SCOR Fr. Assurance p.15 06/02/20 Q4 2019 Sales and Revenue F Umicore Belg. Chimie p.23  07/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Seattle Genetics u-S Biotech p.21 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Unib-Rodam-West U P-B Immobilier/Distribution p.32 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release
SEB Fr. Biens de Consommation  p.19 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release UniCredit It. Banques p.18 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Securitas B Suede Services aux entreprises p.47 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Unilever U-K Food & HPC p.31 23/04/20 Q1 2020 Sales and Revenue R
SESSA A Lux. Telecom p.51 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr  Uniper All. Utilities p.53 10/03/20 Q4 2019 Earnings Call

SGS Suis.  Services aux entreprises  p.47 24/03/20 Annual General Meeting UnipolSai Assicurazic It. Assurance p.15 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Siemens All. Biens d'équipement p.20 18/03/20 Bank of America Merrill Lyncl  United Technologies U-S Aéronautique & Défense  p.14 10/02/20 Investor Meeting - Day - 1
Silgan U-s Papier & Emballages p.43 22/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr V.

Siltronic AG All. Electronique Semiconducte p.28 09/03/20 Q4 2019 Earnings Release Valeo Fr. Automobile Equipementier: p.17  20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
SMCP Fr. Luxe p.37 25/03/20 Q4 2019 Earnings Release Vallourec Fr. Acier/Tubes p.13  19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Smith & Nephew U-K Dispositifs médicaux p.25 20/02/20 Q4 2019 Earnings Release Veolia Environneme Fr. Utilities p.53 27/02/20 Investor Meeting

SNAM It. Utilities p.53 18/03/20 Q4 2019 Earnings Release VERBUND A Autri.  Utilities p.53 18/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Societe BIC Fr. Biens de Consommation  p.19 12/02/20 Q4 2019 Earnings Release Vetoquinol * (7, Pharmacie p.45 26/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Societe Generale A Fr. Banques p.18 06/02/20 Q4 2019 Earnings Release Vicat Fr. Matériaux de Construction p.38 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Societe Pour L'Inforn Fr. ESN p.30 11/02/20 Q3 2020 Sales and Revenue F  Vidrala Esp. Papier & Emballages p.43 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Software AG All. Logiciels p.35 11/02/20 Goldman Sachs Technology &  Vilmorin & Cie Fr. Chimie p.23  26/02/20 Q2 2020 Earnings Release
Sogefi It. Automobile Equipementier p.17 24/02/20 Q4 2019 Earnings Release VINCI Fr. Infrastructures p.33  09/04/20 Shareholders Meeting

Soitec Fr. Electronique Semiconducte p.28 22/04/20 Q4 2020 Sales and Revenue F Virbac Fr. Pharmacie p.45 16/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Solocal Group * Fr. Media agences marketing p.39 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release Visa A U-S E-paiement p.29 11/02/20 Investor Day

Solvay Belg.  Chimie p.23 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release Viscofan Esp. Food & HPC p.31 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Somfy Fr. Biens de Consommation  p.19 04/03/20 Q4 2019 Earnings Release Visteon U-s Automobile Equipementier. p.17  20/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Sonova Holding Suis.  Dispositifs médicaux p.25 19/05/20 Q4 2020 Earnings Call Vivendi Fr. Media Editeurs p.41 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Sophos Group U-K Logiciels p.35 14/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr  Vodafone Group U-K Telecom p.51 12/05/20 Q4 2020 Earnings Release
Sopra Steria Group  Fr. ESN p.30 21/02/20 Q4 2019 Earnings Release voestalpine Autri.  Acier/Tubes p.13  06/02/20 Q3 2020 Earnings Release
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Volkswagen All. Automobile Constructeurs p.16 17/03/20 Q4 2019 Earnings Call

Volvo B Suede Automobile Constructeurs p.16 08/04/20 Annual General Meeting
Vonovia All. Immobilier/Distribution  p.32 05/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Vulcan Materials U-S Matériaux de Construction p.38 18/02/20 Q4 2019 Earnings Release

W

Warehouses De Pauy Belg.  Immobilier/Distribution  p.32 29/04/20 Annual General Meeting
Wendel Fr. Services Financiers & Holdi p.48 18/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Weyerhaeuser U-S Papier & Emballages p.43 24/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
Wienerberger Autri. Matériaux de Construction p.38 26/02/20 Q4 2019 Earnings Call
William Hill U-K Loisirs & Hotels p.36 26/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Wirecard All. E-paiement p.29 08/04/20 Q4 2019 Earnings Call

Wizz Air Holdings  U-K Transport p.52 21/05/20 Q4 2020 Earnings Release (Pr
Wm Morrison Super U-K Distribution alimentaire ~ p.26 18/03/20 Q4 2019 Earnings Release
Wolters Kluwer P-B Media Editeurs p.41 26/02/20 Q4 2019 Earnings Call
Workday A u-S Logiciels p.35 27/02/20 Q4 2020 Earnings Release
Worldline Fr. E-paiement p.29 19/02/20 Q4 2019 Earnings Release
WPP U-K Media agences marketing p.39 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release

Y

Yara International  Norv. Chimie p.23 07/02/20 Q4 2019 Earnings Release

Z

Zalando All. Distribution spécialisée p.27 27/02/20 Q4 2019 Earnings Release
Zimmer Biomet Holc U-S Dispositifs médicaux p.25 23/04/20 Q1 2020 Earnings Release (Pr
zooplus All. Distribution spécialisée p.27 18/03/20 Q4 2019 Earnings Release (Pr
Zurich Insurance Grc Suis. Assurance p.15 13/02/20 Q4 2019 Earnings Release
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