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5] QUOIDE NEUF?

LA VALEUR DU JOUR:

EUROAPI : La Chine balaie l'objectif d'EBITDA 26-27 (et des actifs) - Alléger (4) contre Conserver (3), obj. 1.50€ ....... Cours: 1.95€ au (
CBO TERRITORIA : L'ANR progresse a 7,2€/action - Acheter (1), obj. 460€  Cours: 3.82€ au 03/03/26.........c.cccoumurmmemsmmnmsmsissssssmssssinn:
MEDIAN TECHNOLOGIES : Acquisition de Gleamer par RadNet pour 200M€ - Acheter (1), obj. 15.0€  Cours: 5.07€ au 03/03/26...........
TRIGANO : Q2 mitigé pour Hymer - Acheter (1), obj. 185.0€  Cours: 157.6€ au 03/03/26........cccummmm s

ET AUSSI : ONCODESIGN, DOLFINES, PLANISWARE...
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QUOI DE NEUF ?

BO TERRITORIA : LANR p

Résultat des Activités: 23,3M€ -3,8% vs PZP 23,AME
ANR :7,2€/action +3,1%

Décryptage : Publication en ligne avec nos attentes. Le RNR Fonciére progresse a 16,0M€ (+5,4%), avec une marge EBITDA Fonciére qui
remonte & 92/93% vs 90% en 2024, aidée par la baisse des charges immobiliéres. Coté Promotion, le taux de marge de 15,3% (vs 16,1% en
2024) est le résultat d'un mix parcelles moins contributif,

L'ajustement de IV est positif (+0,8ME€ vs -2,7 M€ en 2024) : il est principalement porté par le déclassement évoqué au CA Annuel,
partiellement compensé par les droits de mutation de l'acquisition de Villa St Joseph et par l'impact des vacances annoncees sur 2 actifs.
Pas de sujet sur les ratios qui évoluent de fagon cohérente avec l'acquisition de fin d'année : LTV 32,3% (vs 31,5% fin 2024} et ICR 5,9x (vs
5,5x). L'ANR progresse a 253,1M€ (+3,1%), soit 7,23 €/action (effet relutif du rachat d'actions).

Recommandation : Pas de surprise sur cette publication. Le groupe anticipe pour 2026 une légére baisse attendue des loyers bruts (-1%
a -2%) dans un contexte d'indexation moins favorable et de vacances ponctuelles sur 2 actifs. La visibilité sur la Promotion est meilleure,
notamment sur les ventes en bloc (+24,0% en backlog vs n-1). La décote sur ANR reste élevée a 47%.
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