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ENTRÉES / SORTIES
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Perf. HF précédente :
HIGH FIVE : - 4,1%
CAC M&S : - 5,4%



2CRSI Un point d’entrée inespéré
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CA FY

→

23 juillet

- Le titre  a déjà presque  doublé  depuis  son point  bas  post-Grizzly  Research  (16,65€) mais  

demeure  très  loin  du cours préattaque (44,60€) et de l’ATH (59,95€)

- Surtout, les niveaux actuels extériorisent une valorisation attrayante pour une valeur

de forte croissance : VE/ROP 22x juin-26, 8x juin-27, 4x juin-28

- Avancées  attendues  sur  les  projets  européens  d’IA gigafactories

- Publications  2026/27 : CA c.x2, EBITDA  c.x6 + confirmation  ambition  CA 1Md€

- Premières  livraisons  BVBP/NYGC

- Entrée  en production  du partenariat  Valeo

- Nouvelle  génération  Vera Rubin  de Nvidia

- Contexte durablement porteur avec les investissements autour de l’IA et l’adoption 

croissante du refroidissement liquide et du re -use énergétique

- Levier sur les marges, actuellement faibles, avec l’évolution du mix

- Bilan désormais sain (plus que 2M € de dette nette fin décembre)

Où ?

Ticker  :
AL2SI

PEA- PME Euronext Growth

Quelle taille ?

Cours :
30,68€

Capi . :
693M€

Notation ESG Portzamparc

E S G ESG

Notation 69% 30% 45% 48%

Une décote 
artificielle

News flow 
porteur sur le 

nouvel 
exercice

Acheter (1)
Obj. 59,3€

Upside  +55%

Ce document est émis par Portzamparc, filiale du groupe BNP Paribas. Achevé de rédiger le 30/06/2026 à 18 heures. 

Historique des recommandations: https://my.mediahub.bnpparibas/AssetLink/ele5emll1d8xo2j28se6c817yl7vkca5.pdf



INFOTEL Un nouveau cycle ?

01/07/2026HIGH FIVE 5

CA T2

→

29 juillet

- Déjà bon marché,  le titre  a souffert  des craintes  de disruption  des ESN  par  l’IA alors  

même que l’impact  à long-terme  reste  ambigu

- Malgré  le rebond  récent,  le titre  se paie seulement  5,4x en VE/ROP pour  2026

- c.5% de rendement  au cours  actuel

- Reprise  progressive  de la croissance  depuis  le T4 2025

- T1 dynamique  (+8,6% dont  +8,2%e org .), accompagné  d’une baisse  du taux d’intercontrats,  

et guidance  FY >5%

- Amélioration  progressive  mais  structurelle  du mix,  favorable  aux marges

- Dynamique  confirmée  sur  Orlando  : CA 2023 2,8M€ / 2024 4,0M€ / 2025 5,1M€

- Meilleure  allocation  du capital  avec  des rachats  d’actions  et des acquisitions  qui vont 

participer  à l’amélioration  du mix

Où ?

Ticker  :
INF

PEA- PME Euronext

Quelle taille ?

Cours :
38,35€

Capi . :
270M€

Notation ESG Portzamparc

E S G ESG

Notation 62% 54% 74% 64%

Valorisation 
(très) 

raisonnable

Meilleure 
dynamique

Acheter (1)
Obj. 52,2€

Upside  +37%

Ce document est émis par Portzamparc, filiale du groupe BNP Paribas. Achevé de rédiger le 30/06/2026 à 18 heures. 

Historique des recommandations: https://my.mediahub.bnpparibas/AssetLink/ele5emll1d8xo2j28se6c817yl7vkca5.pdf



LISI Toujours plus haut 
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Résultats S1

→ 

23 juillet

- PZP CA T2 495M € +10% (+11% à pcc ) vs T1 +6% (+11% à pcc ) ; CA S1 963M € (+11% à pcc ) 

- Moindre impact FX (T2 - 6M€ vs T1 -24M€) 

- Porté par l’Aéro : T2 350M € +14% (+16% à pcc ) vs T1 +10% (+18% à pcc ) ; S1 675M € (+12%, 

+17% à pcc )

- Auto flat : T2 145M € +1% ; S1 288M€ -1% 

- VE/EBITDA 2026 9,5x; 2027 8,2x 

- Peers Aéro : VE/EBITDA 2026 15x; 2027 13x

- M&A Fixations Aéro (CAM, Novaria, TriMas ) : 17-18x VE/EBITDA 

Quelle taille ?

Cours :
65,70€

Capi. :
3 058M€

Notation ESG Portzamparc

E S G ESG

Notation 62% 82% 79% 74%

Accélération 
de la 

croissance

Un levier 
opérationnel 
sous- estimé

Acheter (1)
Obj. 74€

Upside  +13%

- PZP ROC S1 99M € +14% (MOC 10,2% +0,5pt) 

- Effet volume + gains de productivité (montée en puissance des recrutements 2023 et 2024 ; 

programme de robotisation) + amélioration du mix (A350, Défense) = fort levier opérationnel 

attendu

- PZP Aéro MOC S1 13,2% +0,8pt (+2pts vs S2 25)

- Consensus probablement trop prudent sur le levier Aéro : MOC Aéro 2026 12,9%e (+1,1pt) vs PZP 

13,6%e (+1,8pt)

Ce document est émis par Portzamparc, filiale du groupe BNP Paribas. Achevé de rédiger le 30/06/2026 à 18 heures. 

Historique des recommandations: https://my.mediahub.bnpparibas/AssetLink/ele5emll1d8xo2j28se6c817yl7vkca5.pdf

Où ?

Ticker  :
FII

PEA- PME Euronext



PLANISWARE SaaS et EBITDA toujours en croissance
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RN S1

→

30 juillet

- Bonne tenue des bookings , légers délais pour découvrir le produit IA (Prisma)

- Aucun impact sur les commandes des menaces suscitées par l’IA

- Nouvelle offre allégée, mais aux prix stables

- Pilier de la construction davantage mis en avant avec cette offre plus lisible

- EV / EBITDA 26e 12,6x (vs peers identique)

- Valorisation toujours abordable, malgré rerating après SaaSpocalypse

- Forte expertise métier et technologie très intégrée dans l’infrastructure IT des clients 

Quelle taille ?

Cours :
18,18€

Capi . :
1 265M€

Notation ESG Portzamparc

E S G ESG

Notation 58% 68% 74% 67%

Des 
commandes 

robustes

Top line et 
marges en 
croissance

Acheter (1)
Obj. 25€

Upside  +38%

Ce document est émis par Portzamparc, filiale du groupe BNP Paribas. Achevé de rédiger le 30/06/2026 à 18 heures. 

Historique des recommandations: https://my.mediahub.bnpparibas/AssetLink/ele5emll1d8xo2j28se6c817yl7vkca5.pdf

- SaaS  toujours  en croissance  de +20% tcc

- Regain  de support  évolutif,  temporairement  arbitré  au profit  des implémentations

- Gains  de productivité  constatés  grâce  à l’IA dans  la R&D qui a évolué de 13% à 11% de CA

- Mais action  commerciale  pour  mettre  en avant  la nouvelle  offre, plus  lisible

- Marge  d’EBITDA  supérieure  à 37%, en croissance  séquentielle  depuis  2023

Où ?

Ticker  :
PLNW

PEA- PME Euronext



THERMADOR Retournement confirmé
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CA S1

→ 

13 juillet

- CA T1 +9,6% (+4,2% à pc), 15 des 18 filiales en croissance ; T2 toujours bien orienté en 

volumes et prix

- Effet prix de nouveau positif au T2 après deux ans de déflation, jugé « confortable » 

Seul le grand public/DIY reste challengé

- M&A : proactif sur Espagne, Italie voire Pologne, valorisations en repli

- Peu d’effets BFR à attendre, mais le FCF restera soutenu (PZP 55,4M €) pour une position 

cash net hors M&A attendue à 81,5M €e

- Multiples sur un plus bas de 10 ans sous notre scénario :

- EV/EBITDA 8,0x 2026 (moyenne 10y 10,1x) 

- ROCE (excl . Goodwill) 20,0%e

Quelle taille ?

Cours :
78,60€

Capi . :
723M€

Notation ESG Portzamparc

E S G ESG

Notation 69% 64% 87% 73%

Management 
optimiste

Pricing et 
marges 

maintenues

Acheter (1)
Obj. 92,5€

Upside  +18%

- Inflation modérée favorable : c.6 mois de stocks valorisés au coût moyen (effet positif €/$ en 

cours), marge commerciale a minima maintenue

- Coût du fret stabilisé (contractualisé), prix du polyéthylène en hausse soulageant la guerre des 

prix dans le TP (DPI), cuivre/inox compétitifs, CBAM gérable (FG Inox + 2 -3 filiales concernées, 

imports encore compétitifs vs UE)

Ce document est émis par Portzamparc, filiale du groupe BNP Paribas. Achevé de rédiger le 30/06/2026 à 18 heures. 

Historique des recommandations: https://my.mediahub.bnpparibas/AssetLink/ele5emll1d8xo2j28se6c817yl7vkca5.pdf

Où ?

Ticker  :
THEP

PEA- PME Euronext



CALENDRIER DES PUBLICATIONS
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THERMADOR GROUPE – CA S1
13 juillet

LISI – RÉSULTATS S1  
 

23 juillet

PLANISWARE – CA T2
30 juillet

2CRSI – CA FY
23 juillet

INFOTEL – CA T2
29 juillet



ÉVOLUTION DE LA PERFORMANCE
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Plan 2030 et publication Accenture mal reçus

Regain d’appétit pour les biotechs

Manque de news flow suite décalage publication mais faible valorisation

Plutôt résilient dans un secteur toujours délaissé

Contribution à la performance mensuelle Commentaires

Performance depuis janvier 2024 Historique de performance

High Five CAC Mid & Small

Depuis le 2 juin 2026 -4,1% -5,4%

Depuis le 13 janv. 2026 +21,7% -1,5%

Depuis le 7 jan. 2025 +602,1% +11,8%

Depuis le 9 jan. 2024 +971,4% +7,5%

Sources : Portzamparc, Factset

Bonne dynamique opérationnelle mais impact des taux
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NOS PROCHAINS ÉVÉNEMENTS

Présentation Liste HIGH FIVE

❖ 1er juillet – DIGITAL

Analyst  Webcast  SOLOCAL

❖ 1er juillet – DIGITAL

Analyst  Webcast  OSE IMMUNO

❖ 3 juillet – DIGITAL

Visite de site ARVERNE

❖ 6 juillet – STRASBOURG 

Roadshow POUJOULAT

❖ 10 juillet – PARIS

Visite de site FOUNTAINE PAJOT

❖ 10 juillet – LA ROCHELLE

Présentation Liste Convictions

❖ 10 juillet – DIGITAL

Roadshow KAUFMAN & BROAD

❖ 10 & 15 juillet -  DIGITAL

Présentation Liste HIGH FIVE

❖ 5 août – DIGITAL

Déjeuner MAUREL & PROM

❖ 7 septembre – PARIS

Group Meeting HIGH CO 

❖ 15 septembre – DIGITAL

AUTUMN INVESTORS DAY

❖ 17 septembre – 100% DIGITAL



Les 5 valeurs  sont  sélectionnées  sur  la  base  de deux approches  complémentaires  : 
excellents  fondamentaux  et potentiel  boursier  court  terme .

Liquidité : flottant >10 M €.

La performance indiquée est calculée sur les cours de clôture de la veille de la 
publication. Elle est donnée à titre indicatif et ne correspond pas à une performance 
de gestion (cours moyen d'achat / vente des titres, frais de Bourse, etc).

Pondération : 20% pour chaque valeur.

Entrées/Sorties : tous les mois.

Une sortie  de la  liste  High  Five  ne constitue  pas  une dégradation  de la  valeur. Son  
évolution  boursière  à court  terme  est simplement  jugée moins  attractive  que celle  
des 5 autres  valeurs .
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RÈGLES DE FONCTIONNEMENT  
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L'ensemble des avertissements concernant la recherche Portzamparc (engagement de transparence, politique de gestion des confl its  d'intérêt, 
système de recommandation, répartition par recommandation) est accessible sur www.midcaps.portzamparc.fr (clientèle instituti onnelle).

Pour retrouver  l’historique  des recommandations  cliquez  ici .

Le groupe Portzamparc  se positionne  sur  l’éligibilité  des actions  au PEA- PME sur  la  base  des informations  émises  par  les  émetteurs  et sur  la  loi  
n°2024- 537 visant  à renforcer  le financement  des entreprises  et l'attractivité  en France,  dite  «  Loi Attractivité  »,  publiée  au Journal  Officiel  le 14 
juin  2024, modifiant  l'article  L221- 32- 2 du Code monétaire  et financier  concernant  les  titres  éligibles  au PEA- PME.

Pour prétendre  à cette  éligibilité,  les  valeurs  doivent  présenter  une capitalisation  boursière  inférieure  à 2 milliards  d’euros  ou qui l’a  été à la  clôture  
d’un au moins  des quatre  exercices  calendaires  précédant . La responsabilité  du Groupe Portzamparc  ne saurait  être engagée dans  l'hypothèse  où 
les  données  utilisées  pour l'analyse  s'avèreraient  inexactes .

Détail  des potentiels  conflits  d'intérêts  BNP  PARIBAS

Sociétés  dans  lesquelles  BNP  PARIBAS détient  des participations  : https ://wealthmanagement .bnpparibas/fr/conflict - of- interest .html

Ce document  a été diffusé  pour la  première  fois  le 1er juillet  2026 à 8h15.

AVERTISSEMENTS
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CONTACTS
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Vente institutionnelle

Analyse Financière

Des remarques, des questions ? N’hésitez pas à nous contacter !  


