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Certes, c’est un marché de niche. 
Certes, c’est une PME. Mais Riber 
n’en vaut pas moins le détour. Bour-

sièrement parlant, d’une part. La petite 
société francilienne, spécialiste des 
machines d’épitaxie par jet moléculaire 
(MBE), a vu son cours multiplier par 2,5 
depuis le début de cette année 2026 chao-
tique, dont un gain de 28 %, le 8 avril, après 
la publication de résultats annuels de très 
bonne facture et la confirmation de son 
statut de champion, qui mérite d’être 
connu.
Financièrement, d’autre part. La société 
pilotée depuis dix ans par Annie Geoffroy 
a généré en 2025 un taux de marge brute 
de 38,6 %, supérieur de 2,5 points à celui 
de 2024, et un résultat net, meilleur de 
27,1 % en un an, de 5,2 millions, ce qui lui a 
permis d’accroître son dividende de 
0,08 € à 0,10 €. Sur la base du cours actuel, 
il offre un rendement de 1,4 %.

Photonique sur silicium
Le chiffre d’affaires, lui, a oscillé autour de 
40 millions d’euros (40,3 millions, en recul 
de 2,1 %) pour la troisième année d’affilée, 
mais Annie Geoffroy compte bien briser 
ce « plafond de verre » grâce à sa machine 
Rosie, développée pour conquérir le mar-
ché de la photonique sur silicium pour les 
datacoms, les télécoms et les matériaux 
pour le calcul quantique. En juin 2025, un 
partenariat a été conclu avec le Novo Nor-
disk Foundation Quantum Computing 
Programme (NQCP), centre de recher-
che d’excellence situé au Danemark.
Trois mois plus tard, Riber a signé avec un 
acteur américain de pointe dans l’infor-
matique quantique, dont l’identité est gar-
dée secrète, pour ce même système. « D’ici 
à l’assemblée générale des actionnaires, le 
17 juin, nous pourrons faire un point d’étape 
sur les échantillons produits par le NQCP, 

qui serviront à convaincre les potentiels 
acquéreurs de Rosie », souligne un porte-
parole de la société. Annie Geoffroy ne 
prend pas le risque de communiquer sur 
le nombre de systèmes à livrer, ni même 
d’avancer une estimation de chiffre 
d’affaires pour 2026, mais elle revendique, 

en revanche, 12 marques d’intérêt pour 
Rosie. De notre côté, nous anticipons 
16,6 % de revenus supplémentaires cette 
année, soit 47 millions d’euros. Au-delà, les 
enjeux de souveraineté et de deeptech, 
basée sur des ruptures technologiques et 
scientifiques, profiteront à la société, qui 
entend passer de 12 à 14 machines produi-
tes par an dès 2027. Les risques ne sont pas 
inexistants, des refus de licences d’expor-
tation, qui se montent à « trois chiffres en 
millions d’euros depuis l’introduction en 
Bourse en 2000 », aux restrictions budgé-
taires dans les universités américaines, 
mais cela ne devrait pas entraver la dyna-
mique de Riber, qui a déjà commencé à 
travailler sur une seconde version de 
Rosie, destinée à la production de masse.

Notre conseil

l acheter Le titre a été multiplié par 
4,4 depuis que nous sommes passés 

à l’achat, à l’été 2023, mais la valorisation 
(PER de 29 fois à fin 2026, contre 74 fois de 
moyenne sur cinq ans) nous laisse penser 
que ce parcours n’est pas terminé. 
Objectif relevé à 11 € (ALRIB).
Prochain rendez-vous : le 17 juin, 
assemblée générale des actionnaires.
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S i la curiosité vous conduit à vous 
plonger dans le rapport annuel de 
Thermador, vous y trouverez de 

quoi vous rassurer en cette période trou-
blée, marquée par la guerre au Moyen-
Orient : les marchés du groupe sont liés 
aux besoins primaires de l’homme, 
comme se protéger du froid et de la cha-
leur. L’entreprise lyonnaise distribue 
notamment des accessoires et des maté-
riels nécessaires à la bonne circulation de 
l’eau et de l’air. Deux tiers des produits 
viennent d’Europe et le reste, de Chine. 
« Nous avions bien négocié nos prix d’achat, il 
y a un an, et cela nous sert maintenant », 
nous a déclaré Guillaume Robin, le direc-
teur général. Ce conflit a aussi augmenté 
le prix de certaines matières, comme le 
polyéthylène (+ 30 %), essentiellement 
fabriqué au Moyen-Orient.
Après deux années consécutives de défla-
tion, les prix chez Thermador devraient 
donc repartir à la hausse. Etant donné sa 
force commerciale, nul doute que l’entre-
prise pourra répercuter cette inflation sur 
ses clients en 2026. Pour l’heure, le groupe 
dispose d’un stock bien garni, ce qui le pré-
serve à court terme : « Thermador est 
mieux positionné que ses pairs, compte tenu 
de la profondeur de ses stocks qui fait la parti-
cularité du modèle », explique CIC Corpo-
rate & Institutional Banking. Pour le 
premier trimestre, Guillaume Robin 

attend un chiffre d’affaires en légère pro-
gression, après un recul de 8,8 % à la même 
période en 2025. La bonne gestion et le 
solide bilan permettent aussi de voir l’ave-
nir avec sérénité : l’an dernier, le groupe a 
généré un cash-flow libre de près de 
47 millions d’euros et sa trésorerie nette de 
dettes se montait au 31 décembre à près de 
56 millions, pour 387 millions de capitaux 
propres. Comme les actionnaires ne sont 
pas oubliés (le dividende n’a jamais été 
abaissé depuis l’introduction en Bourse), il 
a été décidé de distribuer 43,9 % du résul-
tat net, soit 2,10 €. Ils seront versés le 
15 avril. - S. A.

Notre conseil

l Acheter L’arrêt des hostilités au 
Moyen-Orient aura un effet positif 

sur la société.
Objectif : 90 € (THEP).
Prochain rendez-vous : le 16 avril, ventes 
du premier trimestre.

que TEV-749 dispose d’un poten-
tiel près de deux fois supérieur à 
celui d’Uzedy, premier traite-
ment de la schizophrénie de 
Medincell commercialisé par 
Teva. TEV-749 est considéré 
comme un futur blockbuster 
(plus de 1 milliard de ventes) par 
le laboratoire, s’il est autorisé.
Les ventes d’Uzedy poursuivent 
leur ascension. Teva en attend 
250 à 280 millions de dollars en 
2026, contre 171 millions un an 
plus tôt (et 117 millions en 2024), 
ce qui va accroître le flux de 
royalties perçues pour Medin-
cell. Enfin, bonne nouvelle, la 

L ’année 2026 commence 
­plutôt bien pour la biotech 
Medincell, qui a mis au 

point une technologie unique de 
délivrance prolongée des médi-
caments permettant d’améliorer 
significativement l’observance 
du traitement et donc son effica-
cité. Elle a réalisé avec succès un 
placement de 48 millions d’euros 
en mars dernier. De quoi lui 
­permettre de développer de 
­nouveaux produits pour nouer 
d’autres partenariats et financer 
ses besoins d’exploitation, sa­-
chant qu’elle devrait atteindre 
l’équilibre opérationnel à la fin de 
l’exercice en cours, qui clôturera 
le 31 mars 2027.

Gros potentiel
L’année 2026 s’annonce, en outre, 
décisive, car le traitement injec­-
table de la schizophrénie sévère 
TEV-749, licencié au géant israé-
lien Teva, pourrait devenir le 
deuxième produit de Medincell à 
atteindre le marché. La FDA, 
l’autorité de santé américaine, 
qui examine le dossier d’homolo-
gation, devrait rendre sa décision 
en octobre. Les résultats de 
phase III sur la base des 
4.000 injections effectuées par 
Teva ont été ­concluants, et, sur-
tout, cette reformulation de 
l’olanzapine n’a pas d’équivalent. 
L’américain Eli Lilly a échoué sur 
son développement en raison de 
graves effets secondaires. A noter 

Il nous a dit
« Nous avions bien négocié nos prix 
d’achat, il y a un an, et cela nous sert 
maintenant. Le niveau de nos stocks est 
un avantage en période d’inflation.
La hausse des prix que nous anticipons 
risque d’être supérieure à 2 %. »
Guillaume Robin, directeur général

Elle nous a dit
« Forts de nos projets en cours, nous 
avons avancé le développement du sys-
tème Rosie 2, une version à cluster et 
double chambre, destinée à une produc-
tion de masse et non sur mesure. »
Annie Geoffroy, présidente-directrice générale

ST Luxury et du holding a pesé sur 
la marge, négative en 2024 et en 
2025. La société vise toutefois un 
retour progressif vers les 15 % sur 
2026-2030.
Aucun élément de chiffre d’affai-
res lié à ST Luxury n’est intégré 
dans les prévisions et aucun inves-
tissement supplémentaire, que ce 
soit pour ST Composites ou pour 
ST Luxury, n’est nécessaire, selon 
la société, qui doit pouvoir absor-
ber la montée en charge attendue 
et bénéficier d’un effet de levier 
opérationnel.

Petit démarrage
La vente des actions a commencé, 
le 9 avril, sur la nouvelle Bourse 
électronique Lise. Les modalités 
de participation sont donc parti-
culières : il faut avoir ouvert un 
c o m p t e  a u p rè s  d e  L i s e 
(www.stgroup.lise.com) et y avoir 
déposé le montant que l’on veut 

investir pour l’opération. Le prix 
est fixe, à 18,25 €. Les ordres sont 
servis en totalité, selon le rang 
d’arrivée (premier arrivé, premier 
servi) jusqu’à épuisement de 
l’offre. L’opération, dont la clôture 
est officiellement prévue le 
20 avril, a commencé doucement, 
avec un peu plus de 10 % des titres 
demandés en fin de matinée ven-
dredi 10. Attention, les actions de 
ST Group ne sont éligibles ni au 
PEA ni au PEA PME, puisqu’il n’est 
pas possible de souscrire à partir 
des comptes-titres habituels, et le 
suivi se fera sur Lise. - D. T.

Notre conseil

l souscrire On pourrait se 
positionner prudemment, 

compte tenu des modalités parti-
culières de la Bourse et de la petite 
taille de la société (STGRP).
Prochain rendez-vous : le 20 avril, 
clôture théorique de l’offre.

introduction en bourse

l bnpa 2024, 2025, 2026 (e)
– 0,32 € ; – 0,83 € ; – 0,08 €
l per 2024, 2025, 2026 (e)
NS, NS, NS
l fonds propres (après opération)
4,8 M€
l capitalisation boursière
10,6 M€
l code mnémo, ISIN
STGRP, FR0014017QA4
*164.392 avec option de surallocation, soit 3 M€.

l marché de cotation
Lise, stgroup.lise.com
l procédure
offre à prix fixe, à 18,25 €
l période de l’offre
 20 avril, 18 H 00 n, possibilité de 
clôture anticipée
l début des négociations
20 avril
l montant brut du placement*
2,6 M€ ; 142.950 titres tokénisés 
(actions ordinaires au porteur 
inscrite sur une DLT)

Pharmacie-Santé

 Medincell  Un potentiel blockbuster 
aux portes du marché

Banque européenne d’investisse-
ment (BEI) a récemment aban-
donné son droit au règlement en 
cash de ses bons de souscription 
d’actions (BSA) Medincell. - A. B.

Notre conseil

l Achat spéculatif 
L’entrée en phase clinique 

du premier composé de la biotech 
dans le cadre de son partenariat 
avec AbbVie et la décision de la 
FDA pour TEV-749 constituent des 
catalyseurs potentiels pour le titre 
en 2026. Objectif : 40 € (MEDCL).
Prochain rendez-vous : le 16 juin, 
résultats annuels 2025-2026.

Critères d’investissement

Performance opérationnelle
lEVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  52 %
EVOL. 2026 EST. :  120%
lBNPA
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  NS
EVOL. 2026 EST. : NS 

Confiance dans la société
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  333 %
DERNIER ACTIF NET PAR ACTION : 0,30 €
lpart du capital détenue par 
Famille N'Guyen  :                                            14,7%
Mirova IM :                                                              8,8 %
CM-CIC :                                                                       5,6 %

Intérêt boursier
lRENDEMENT
DIVIDENDE 2025 ESTIMÉ :  0 
RDT 2024 : nul  RDT 2025 EST. : nul
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2025 :  NS 
PER 2026 :  69,6 fois 

Comportement de l’action
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 9-4-26 :  22,98 €
VARIATION 52 SEMAINES :  78,55 % 
2026 :  - 8,81 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :       80.146
EXTRÊMES 52 S. :  39,68 € / 12,79 €

Il nous a dit
« La renonciation de la BEI à l’option de vente attachée à ses BSA améliore la 
visibilité à long terme sur les engagements financiers de Medincell et constitue 
un nouveau signal fort de confiance de la banque dans la solidité financière et 
la trajectoire d’évolution de la biotech. » Jean-Pierre Tabart, analyste chez Midcap

l’introduction en bourse
Aéronautique-Défense

 ST Group  Une nouvelle venue, 
sur une nouvelle Bourse

C ’est une nouvelle valeur de 
l’aéronautique-défense qui 
fera son entrée en Bourse 

prochainement : ST Group. La 
société toulousaine – comme il se 
doit – conçoit et fabrique des 
­pièces et des sous-ensembles en 
composites thermodurcissables 
(pièces d’aérostructure, capots 
moteur et pièces moteur, aména-
gement de cabine). Elle est pré-
sente auprès d’Airbus (A350, A320, 
A400M et ATR), ainsi qu’auprès de 
Dassault Aviation (Rafale, Falcon 
10X). Le militaire représente 25 % 
de son activité totale.
Partant d’un chiffre d’affaires 
de 3 millions d’euros en 2025, 
ST Group vise 4,9 millions en 
2026, puis 11 millions en 2030. Les 
contrats sur lesquels la société est 
engagée lui ouvrent la voie vers un 
chiffre d’affaires potentiel 
de 59 millions d’euros à terme. 
ST Group intègre également une 
start-up, ST Luxury, qui propose 
des équipements de luxe à base de 
composites, comme des caves à 
cigares ou des coffres-forts pour 
l’aménagement des jets d’affaires. 
Ceux-ci sont encore en développe-
ment et la filiale ne réalise pas de 
chiffre d’affaires. D’ailleurs, si la 
filiale ST Composites affiche his-
toriquement un taux de marge 
d’excédent brut d’exploitation 
de 15 % à 17 %, la consolidation de PEA-PME

 Riber  Des projets 
prometteurs dans 
l’univers du siliciumPar Céline 

Panteix

Distribution

 Thermador  Une gestion 
rigoureuse et un bilan solide

Critères d’investissement

Comportement de l’action
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 9-4-26 :  8,05 €
VARIATION 52 SEMAINES :  245,49 % 
2026 :  130 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :  653.844
EXTRÊMES 52 S. :  8,50 € / 2,22 €

Performance opérationnelle
lEVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  13 %
EVOL. 2026 EST. :  17 %
lBNPA
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  52 %
EVOL. 2026 EST. :  13 %

Confiance dans la société
lSOLIDITÉ DU BILAN
DETTE NETTE / FONDS PROPRES :  6 %
DERNIER ACTIF NET PAR ACTION :  1,28 €
lPART DU CAPITAL DÉTENUE PAR
Famille :                                                                                     43,43 %

   

Intérêt boursier
lRENDEMENT
DIVIDENDE 2025 ESTIMÉ :  0,10 € 
RDT 2024 : 0,9 %  RDT 2025 EST. : 1,2 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2025 :  32,9 fois 
PER 2026 :  29 fois 

 Le coup de cœur 

PEA-PME

Critères d’investissement

Comportement de l’action
lPERFORMANCE DU TITRE
COURS AU 9-4-26 :  72,30 €
VARIATION 52 SEMAINES :  11,75 % 
2026 :  - 6,71 %
lLIQUIDITÉ
VOL. QUOT. MOYEN ECHANGÉ :  3.543
EXTRÊMES 52 S. :  85,60 € / 62,50 €

Performance opérationnelle
lEVOLUTION DE L’ACTIVITÉ
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  - 3 %
EVOL. 2026 EST. : + 5 %
lBNPA
EVOL. MOYENNE (2022-2025) :  - 9 %
EVOL. 2026 EST. :  + 16 %

Confiance dans la société
lSOLIDITÉ DU BILAN
tréso. NETTE / FONDS PROPRES :   14 %
DERNIER ACTIF NET PAR ACTION :  42,20 €
lPART DU CAPITAL DÉTENUE PAR
Dirigeants  :                                                                                  6,9 %
TGV  :                                                                                                        9 %
CM-CIC  :                                                                                              6,9 %

Intérêt boursier
lRENDEMENT
DIVIDENDE 2025 ESTIMÉ :  2,10 € 
RDT 2024 : 2,9 %  RDT 2025 EST. : 2,9 %
lVALORISATION ESTIMÉE
PER 2025 :  15,1 fois 
PER 2026 :  13 fois 

PEA-PME
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