» Nous avons sélectionné dix valeurs a fort potentiel,
présentes dans les secteurs les plus divers.

ne nouvelle fois, les

valeurs petites et

moyennes sont bien

parties pour faire
mieux que les grandes capitali-
sations. Leur indice de réfé-
rence, le CAC Mid & Small, s’ad-
juge 21,3% depuis le 1¢ janvier,
contre +19,3% pour le CAC 40.
Au cours des quinze derniéres
années, il a battu I’indice phare
de la cote a douze reprises.
Néanmoins, sa surperformance
tend a se réduire : elle était de
+8,9% en 2014, apres +17,4% en
2009 et +21,3% en 2010. Les
PME et ETI (entreprises de

taille intermédiaire) cotées ont
bien résisté aux tensions de ces
dernieres semaines : crise grec-
que, chute de la Bourse chinoise,
remontée des taux longs en Eu-
rope, etc. Le CAC Mid & Small
n’a rien perdu en trois mois et
reste a une encablure de son
plus-haut historique inscrit le
27 avril a 11493,92 points. Habi-
tuellement, ¢’est un segment de
la cote qui supporte mal les pé-
riodes de stress sur les marchés,
quand le regain de volatilité ac-
centue la désaffection pour les
titres les moins liquides. Sans
doute acquiert-il aujourd’hui
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une maturité nouvelle. I est vrai
aussi que le feuilleton grec n’a
pas provoqué de panique chez
les investisseurs.

Les profits grimpent

ATYinstar des grandes capitalisa-
tions, les poids légers de la cote
présentent des valorisations exi-
geantes. Le ratio cours sur béné-
fice net du CAC Mid & Small at-
tendu pour P’exercice en cours
ressort a 17 fois, nettement
au-dessus de sa moyenne sur
dix ans (14,7 fois). Selon les
pointages du courtier Portzam-
parc, le pourcentage de valeurs
de I’indice qui cotent sous leurs
fonds propres se situe a 25%, en
dega de son niveau moyen (33%
entre 2007 et 2015).

Ce n’est pas rédhibitoire. Un
segment de marché bien valorisé
peut continuer de s’apprécier,
pourvu que les titres qui le com-
posent ne décoivent pas. Or dans
la lignée du rebond attendu de
I’économie européenne, les ana-
lystes tablent cette année sur
une croissance de 10% du béné-
fice net par action des sociétés
du CAC Mid & Small. En début
d’exercice, les attentes étaient
de +4,6%. Pour 2016, les prévi-
sions tournent autour d’une
hausse de 15%. «Lenvironne-
ment de taux bas, la faiblesse du
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pour dynamiser votre portefeuille

» Les petites et moyennes capitalisations ont bien
traversé la crise grecque. Elles repartent a la hausse.



baril de pétrole et les effets de-
vises favorables sont autant de
coups de fouet pour la zone
euro», notent les experts d’Oddo
Midcap. Pour son échantillon de
97 sociétés suivies, le bureau
d’études attend une progression
moyenne des chiffres d’affaires
de 5,9% au deuxieéme trimestre.
Et s’agissant des marges opéra-
tionnelles sur ’ensemble du se-
mestre, une amélioration est pré-
visible, aidée par un effet de
base favorable.

La publication des comptes a
mi-exercice devrait donc réser-
ver de bonnes surprises. La crise
grecque s’éloignant, les investis-
seurs vont a nouveau se pencher
sur les qualités intrinséques des

entreprises et adopter une stra-
tégie plus offensive, d’autant que
les placements autres que les ac-
tions sont peu rémunérateurs.

Attention a la liquidité

Vaste et hétérogene, I'univers
des valeurs moyennes est riche
de belles histoires d’entreprises

au potentiel boursier souvent su-
périeur a celui des grandes en-

treprises. Songez que si 7 titres
du CAC 40 progressent de plus
de 30% depuis le début de ’an-
née, ils sont pres de 80 a enregis-
trer une telle hausse sur le CAC
Mid & Small.

Pour dynamiser votre porte-
feuille, nous vous proposons
dix pépites pesant entre 86 et
641 millions d’euros de capitali-
sation boursiere. Elles offrent un
solide potentiel de croissance de
leur chiffre d’affaires et/ou de
leurs résultats, couplé a une va-
lorisation abordable. Toutes ces
sociétés figurent dans la cote du
Revenu (pp. 20-21) qui retient les
valeurs dont le volume d’échan-
ge moyen sur cinquante séances
est supérieur a 10000 euros par
jour. C’est important car la liqui-
dité est le talon d’Achille des
petites capitalisations. Par pru-
dence, surveillez toujours I’'exé-
cution de vos transactions. N’hé-
sitez pas a acheter en petites
quantités les jours ou les
échanges sont plus faibles, et
mettez une limite de cours a vos
ordres d’achat ou de vente.

Capitaliser sur la reprise

Nous n’avons privilégié aucun
domaine d’activité en particu-
lier. Les sociétés sélectionnées
opéerent dans des secteurs va-
riés : les biotechnologies (Ado-
cia), les logiciels (Esi Group), la
distribution spécialisée (Jacquet
Metal Service), les médias (Nex-
tradioTV), les papiers et em-
ballages (Sequana), le travail
temporaire (Synergie), les équi-
pements pour I’agroalimentaire
(Groupe Guillin, Oeneo), les
jeux vidéo (Focus Home Interac-
tive) ou ’industrie (Mersen). La
plupart de ces groupes sont ex-
posés a la reprise frangaise et
européenne. Le distributeur
d’aciers spéciaux Jacquet Metal
Service et le spécialiste des com-
posants électriques et des ma-
tériaux en graphite Mersen
devraient profiter du rebond at-
tendu de I'investissement indus-
triel. Pour le fabricant d’embal-
lages plastiques Groupe Guillin,
C’est la bonne tenue de la
consommation alimentaire qui
soutiendra I’activité. Le groupe
de travail temporaire Synergie
bénéficiera de Pamélioration du
marché du travail. D’autres so-
ciétés disposent d’atouts spéci-
fiques dans leur secteur. Oeneo
a su s’imposer comme un acteur
de référence sur le marché des
bouchons technologiques pour
le vin. Focus Home Interactive

24/30 JUILLET 2015

est un éditeur de jeux vidéo au
positionnement original : sa stra-
tégie de développement par par-
tenariats lui évite d’avoir a sup-
porter une structure de coits
trop lourde. Dans le secteur tres
risqué des biotechnologies, Ado-
cia a beaucoup gagné en crédibi-
lité du fait de son partenariat
avec Eli Lilly.

Avec Adocia et Esi Group,
dont les performances peuvent
étre tres volatiles d’un trimestre
al’autre, Sequana est ’'un des ti-
tres les plus spéculatifs de notre
sélection. Le groupe papetier a
réussi sa restructuration finan-
ciere et ses dernieres publica-
tions ont été bien accueillies par
les investisseurs. En outre, la va-
leur reste décotée. Mais elle se
destine a des investisseurs aver-
tis, du fait de sa volatilité.

Olivier Dauzat
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» Les meilleurs fonds spécialisés affichent
des hausses supérieures a 30% sur un an.

> La sélectivité est décisive au vu des écarts
de performance constatés. Tous nos conseils.

es fonds investis en actions
L de petites et moyennes va-

leurs présentent des atouts
notoires pour ’investisseur de
long terme. Ces pépites en tout
genre s’averent en effet davan-
tage déconnectées des grands
flux boursiers (lire I’entretien ci-
dessous). Elles présentent sou-
vent un modele économique
plus facile a identifier et tres
concentré sur une activité lisi-
ble. Elles sont cependant péna-
lisées par une liquidité moindre
dans les transactions, qui peut
générer une volatilité plus im-
portante sur longue période,
contrairement au constat fait sur
des périodes de quelques mois.

+39% surun an

En additionnant les catégories
des fonds de petites et moyen-
nes valeurs, le nombre total de
produits distribués en France
est d’environ 300. Nous vous
proposons une sélection de
dix fonds qui sont par ailleurs
éligibles au PEA-PME.

La catégorie des fonds de pe-
tites valeurs de la zone euro cal-
culée par Morningstar gagne er.
moyenne 16% sur un an. Les

meilleurs fonds de notre sélec-
tion progressent, eux, de plus de
25%, voire 30%, sur cette pé-
riode. Le FCP Mon PEA PME,
lancé par Jean-Pierre Gaillard,
ancien journaliste financier,
avec Jean-Francois Gilles, gagne
méme plus de 39% sur un an (au
15 juillet, voir tableau). Pres de
la moitié du portefeuille est
consacrée a des capitalisations
comprises entre 400 millions et
1 milliard d’euros, avec une forte
proportion de valeurs frangaises
(50%). Parmi ses dix principales
positions, le fonds affichait, a fin
juin, Trigano (4,55%), Naturex
(3,42%), Solucom (3,38%) et
Ingenico (3,21%). Les gérants
ont réalisé leur plus-value sur
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Valeurs moyennes Dix fonds pour le PEA-PME
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Groupe Eurotunnel aprés son
tres beau parcours boursier. Ils
ont par ailleurs participé a deux
introductions en Bourse : celle
de Massimo Zanetti, spécialiste
italien du café, et celle d’Apple-
green, acteur irlandais spécia-
lisé dans la distribution dans les
stations-service qui se déve-
loppe en Irlande et en Grande-
Bretagne.

Perspectives favorables

Les perspectives des petites so-
ciétés européennes restent favo-
rables en dépit des soubresauts
de la crise grecque qui sont
venus perturber 1’évolution des
cours. «La révision a la hausse
des prévisions de bénéfices des
sociétés européennes est sensi-
ble depuis le premier trimestre
2015 et elle soutient le cours des
actions, notamment des valeurs
moyennes, qui profiteront de
la reprise économique dans la
zone», indique Ollie Beckett,
gérant du fonds Henderson Ho-
rizon Pan European Smaller
Companies.

En outre, les fusions et acqui-
sitions ont repris, grace au cré-
dit bon marché et a la qualité
retrouvée des bilans des socié-
tés, aux trésoreries florissantes.
«Ces activités restent concen-
trées sur les petites capitalisa-
tions, 69 des 83 transactions
annoncées depuis le début de
I’année se situant entre 1 et
5 milliards d’euros», précise
Ollie Beckett.

Suivi et flux insuffisants

Selon linstitut de recherche
Middle Next, le segment des va-
leurs moyennes cotées en Eu-
rope est moins rémunérateur
pour l’industrie financiere du
fait de sa taille, car il ne repré-
sente que 20% de la capitalisa-
tion boursiére. Le suivi par les

La collecte nette et les encours des fonds PEA-PME, en miniong,

bureaux d’analyse comme les
flux investis sont souvent insuf-
fisants, les deux étant probable-
ment liés. Pourtant, comme le
rappelle ce rapport, ces entre-
prises représentent la base de la
pyramide boursiere et jouent un
role important dans le renouvel-
lement du compartiment des
grandes capitalisations.

Un flottant de 40 milliards
En mars 2014, le PEA-PME avait
été lancé en France pour orien-
ter davantage I’épargne des par-
ticuliers vers nos PME et ETI,
mais les flux des gérants sont
allés exclusivement vers les pe-
tites et moyennes valeurs cotées.
Plus d’un an apres sa création, le
succes n’est pas confirmé méme
si, au 30 juin dernier, les encours
de fonds éligibles au PEA-PME
ont atteint 1,73 milliard d’euros,
un score qui n’est finalement
pas tres éloigné de I’objectif de
2 milliards avancé pour la fin de
la premiere année.

Selon Arkeon Finance, pres
de 450 sociétés cotées a Paris
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seraient éligibles au PEA-PME
et totalisent un flottant d’envi-
ron 40 milliards d’euros, soit
pres de la moitié des 85 mil-
liards d’euros de leur capitalisa-
tion boursiére totale. Parmi
elles, plus de 300 se sont décla-
rées éligibles. Ces sociétés affi-
chent des capitalisations allant
de 1 million d’euros a plus de
5 milliards d’euros. Alternext re-
groupe 170 d’entre elles, mais
195 valeurs sont cotées dans le
compartiment C d’Euronext.

PEA-PME : 64 fonds éligibles
Au 30 juin, Arkeon Finance a re-
censé 64 fonds éligibles au PEA-
PME. C’est sans doute beau-
coup trop, compte tenu de
Punivers d’investissement cou-
vert. La sélectivité est d’autant
plus requise que les écarts de
performance sont tres sensibles.
Alnsi, certains de ces fonds ne
gagnent que quelques points de
pourcentage depuis un an, soit
un décalage trés important avec
les meilleurs du palmares.
Laurent Saillard
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Notre choix de sociétés pour vous faire gagner en Bourse au second semestre
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