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Le groupe de maintenance de téléphones mobiles vise pour 2005 2006
une croissance organ que comprise entre 5 °fc ct 7 % Maîs au premier
trimestre lei facturations de sun coeur de métier boni restées subies
Malgré un redémarrage attendu de I acl vite le premier semestre devrait être
encore difficile Nous préférons, donc rester à I écart

Le courtier Immobilier sur Internet prévoit uri résultat d exploitation
de I B M€ (+ «O %) au premier Minestre 2006 1-e prix de I action
semble raisonnable compte tenu du rythme de croissance

En mars dernier la foncière a racheté d importants actifs en Belgique
Laction ne décote plus maîs conserve encore un potentiel de hausse
On préférera tout de meme I acheter sur repli à 105 €
Le fournisseur de services en télécoms pourrai! devenir un opérateur mobile
virtuel (MVNO dans le jargon) IJuxrep a en eSet imposé à ShK (ouverture
dt I Limage dc aon rébeau à Albnt Hélas IL titre cst cher

Le premier trimestre s est soldé par un bon dynamisme le chiffre d affaires
ayant progressé de IO % à 467 millions tiré par I international.
L actionnant! familial donne un attrait spéculatif au titre

Le premier trimestre a été bon avec une hausse dt 1 1 9 % de I actif net,
à 198 3 € par action grâce à ia cession de plus de la moitié de
la participation dans Ajain AEfelou et dc telle dans Histoire d Or

Un nouveau président du directoire a été nommé en septembre dernier
II va notamment organiser I entreprise pour la préparer à un fort
developpement Nous attendons ses premiÈres initiatives

Lexeruce 2005-2006 clos le 31 mars, s est solde par un recul de 3,8 %
des ventes à 465 millions d euros Fn perte de 3 5 millions à mi-exercice
Ares devrait affiche des pertes en 2005 2006
Lob)ctuf de 100 millions, de facturations va Ëtre réalisé en 2006 {+ 40 %
attendu) avec une année d avance Aubay vise une marge operationnelle
de IO % en 2007 (8 « B en 2005) et veut doubler dt. taille en quatre ans

La croissance reste impressionnante au premier înmestre les revenus
bore operations d échdnge onl augmenté dc Ul % Le titre esi cher
maîs cela se justifie en partie par le développement trës soutenu
La croissance a aile nt 20 % au premier înmestre 2006 I-a marge
d exploitation semestrielle est attendue à ll % Acheter cel éditeur
de logiciels pour sa croyance et sa rentabilite KCsuttats lc 15 mai

Le groupe qui a publié dc bons résultats semestriels, vise une forte
amélioration de ld marge opérationnelle au second semestre
qui devrait s établir à 9 8 % contre 78 % au premier

La cotation est suspendue dani I attente du lancement de I OPA simplifiée
sur Mane Bnzard dont BeKédère a acquis un bloc de contrôle de 69 3 <Vo
en avril au prix de 141 € par action

L acquisition des champagnes Lanson a bien profité à ] action BCG
maîs devrait peser sur les marges celte année Conserver désormais
en attendant k présentation du nouveau groupe aux actionnaire* le 19 moi

Laction est suspendue depuis début mai Ln effet la societé Gcrval
(famille Teisseire) propose aux actionnaires de reprendre leurs titres
pour 56 € par titre contre un dernier cours coté de 46 40 £
Après le relèvement de notre objectif de cours sur Plastic Omnium
nous sommes conduits à revoir à la hausse notre cible sur sa maison mère
Conserver pour viser 160 €

Apres un exercice 2001 mitigé notamment en raison des normes IFRS
(baisse de la marge opérationnelle progression limitée du bénéfice net),
le groupe démarre bien 2006 (chiffre d affaires 4 56 %) Conserver
La societé vient d annoncer la signature d un accord de licence avec
Astra Zenecca pour I utilisation de sa base Biopnnl Le chiffre d affaires
du premier trimestre est en croissance de 9 % à 13 2 imitions
Couach vient de mettre à flot un 3300 Fly Open premier 33 mètres
de sa nouvelle famille de bateaux A fm janvier lc camet de commandes
représentait vingt trois mois de production Maîs I action est bien valorisée

La Ld lise régionale a enregistré en 2005 une progression de 75 %
de son bénéfice net social (779 millions) On peut acheter cette valeur
de rendement pour profiter du dynamisme de I économie régionale
La Laisse a fait proyesscr de 1 3 2 ^ son bénéfice net à 65 4 millions
en 2005 U" rendement (de 2 8 °'o) n est pas négligeable La banque poursuit
sa stratégie de conquête Acheter pour Le moyen terme
Cette caisse régionale particuliÈrement dynamique a enregistré
une progression de son be"néfiu_ net de 30 "o en 2005 Elle neat pas
trop chere eri termes de PER et verse un rendement appréciable de 3 I %

Cette petite caisse régionale pimure un rendement attrayant dc 3 2 %
et reste modérément valorisée en terme dc PER Elle mise sur son plan
à bonzon 2008 Le bénéfice net s est accru dc 6 S °D en 2005
Lactivité est quasi stable au premier trimestre (+08 %) Fondamentalement,
la societé semble bien valorisée a plus de 20 fois les bénefices attendus eri
2006 maîs le cours n integre pas I aspect spéculatif

Au terme des neuf premiers mois de son exercice Damartex a présenté
un chiffre d affaires en progression de 4 7 S à 445 8 millions
Nous estimons que le groupe va une nouvelle fois améliorer sa rentabilité
Lassembleur et distributeur dc cartes mémoire a enregislé un recul de 13 %
dc son chiffre d affaires au premier tnmcstre 2006 II cst revenu a 479 M€
du fait d un effondrement des ventes de DRAM
Lcxcracc 2005 a été meilleur que prévu avec un bénéfice net de 4 75 MC
(+ Î8 %) U croissante devrait etre forte en 2006 grace aux venles
de masques respiratoires Le titre esi & un plus haut historique
Dans dcs conditions de marché difficiles I actionnariat familial a choisi
de retirer la société dt la Bourse Le prix propose (80 € par action)
ne valorise la sotiéte qu à hauteur dc son actif net par action

Le bénéfice opérationnel grimpe de 1 1 3 % au premier tnmestrc
Pour 2006 Devoleam escompte un chiffre d af f di res dc 250 millions
el une amelioration de sa marge operationnelle à 77 % (7 1 % en 2005)

DPAM connait une croissance soutenue tt se dit en recherche d acquisitions
Son modèle économique est solide el sa rentabilité une des plus élevées
du secteur Toutefois la valeur nous semble déjà bien payée
Lçxercice 2005 a eté mauvais avec des pertes opérationnelles de
1 1 million d euros et nette de 76 millions La contribution négative
de PCAS a éte de 2 5 millions et celle de CMD de 3 3 millions
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