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10 Actions intéressantes

Par Laurence De Munter, CFA, Investment Strategy
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Spotify

Aprés seize ans de croissance significative,
Spotify est aujourd’hui la plus grande
plateforme de streaming musical au monde avec
une part de marché de 32 %. La société suédoise
compte plus de 675 millions d’utilisateurs, soit
une croissance de 12 % d’une année sur I’autre.
En plus de la part de marché, Spotify s’efforce
également d’améliorer sa rentabilité. Les
perspectives pour 2025 sont impressionnantes,
notamment une augmentation de 77 % du
bénéfice par action. Spotify est 1'un des
candidats a faire partie de I’indice S&P 500 cette
année, ce qui pourrait avoir un effet positif sur
le prix. La récente correction boursiere pourrait
étre une bonne occasion d’entrer dans le capital.
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Avec Siemens, vous investissez dans une entreprise de
grande qualité, innovante, dotée d’un solide historique
de performance et qui bénéficie de la tendance du

réarmement.
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Siemens

Le célebre conglomérat allemand Siemens est
actif dans le monde entier dans divers secteurs
avec des participations importantes dans
Siemens Energy et Siemens Healthineers (la
participation de SHS devait étre vendue cette
année). LAllemagne fait face a un retour en
force grace a une politique budgétaire moins
restrictive visant a dynamiser son secteur de
la défense. Cela n’est pas seulement bénéfique
pour les actions de défense pures, mais aussi
pour les acteurs industriels tels que Siemens.
De plus, I’acquisition récente d’Altair renforce
le leadership de Siemens dans les logiciels
industriels ou l’intelligence artificielle, les
simulations et les jumeaux numériques sont
au cceur de I’histoire. Avec Siemens, vous
investissez dans une entreprise de grande
qualité, innovante, dotée d’un solide historique
de performance et qui bénéficie de la tendance

du réarmement.
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BNP Paribas

BNP Paribas est un investissement attractif pour
les investisseurs value et dividendes. Malgré la
forte reprise des actions bancaires européennes
cette année, le secteur reste intéressant. La BNP
se négocie a un ratio cours/bénéfice de seulement
7, une décote par rapport au secteur, en partie due
a lincertitude politique francaise. Par rapport
a d’autres banques francaises, la BNP est mieux
diversifiée, ce qui signifie que son chiffre d’affaires
et sa trésorerie sont moins volatils. De plus, des
taux d’intérét plus élevés pendant une période plus
longue peuvent soutenir davantage la rentabilité de
la banque. La BNP distribue 60 % de ses bénéfices
: 50 % en dividendes et 10 % en rachats d’actions
(1,08 milliard d’euros en 2025). Le rendement du
dividende de 6,5 %, le businessmodeldiversifié¢ et
la valorisation relativement faible rendent BNP

intéressante.

Novo Nordisk a récemment lancé une plateforme
qui permet aux clients d’acheter leurs médicaments
directement aupres de I'entreprise a un prix inférieur.
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Novo Nordisk

Novo Nordisk est le leader du marché dans le secteur
de I’obésité et du diabeéte, avec une part de marché
T L I ﬂ_— : . de pas moins des deux tiers sur le marché du GLP-1.
. L-'uu:'%, i '-l‘_h‘-h..- o o Les médicaments de Novo Nordisk ont connu un

. ®. I 1 tel succes que I’entreprise n’a pas pu répondre a la
] demande en 2024. Cela a permis a d’autres acteurs
de vendre temporairement ses produits brevetés. Ce
probléme a été résolu par une forte augmentation
de sa capacité de production — son principal produit,
Wegovy, ne figure plus sur la liste des pénuries de
médicaments aux Etats-Unis. Malgré la concurrence
croissante dans le secteur, les ventes de Novo
Nordisk devraient continuer a croitre fortement
en 2025 et 2026 (22 % et 16 %, respectivement).
De plus, Novo Nordisk a récemment lancé une
plateforme qui permet aux clients d’acheter leurs
médicaments directement auprés de ’entreprise a
un prix inférieur. Le ratio cours/bénéfice est a son

plus bas niveau depuis cinqg ans, une réévaluation
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du prix semble étre en route.
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Investor AB

Depuis le début de sa cotation a Stockholm en 1989,
leholdingindustriel delafamille Wallenberg affiche
un rendement annuel moyen impressionnant de
13,9%. Ses trois branches - les entreprises cotées,
telles quAtlas Copco; Patricia Industries, pour les
entreprises non cotées; et le véhicule de private
equity EQT - lui conférent un bilan solide, mais
également un portefeuille diversifié, idéal dans un
marché volatil. Sa capacité a générer du cash flow,
les exits en croissance chez EQT et une décote
denviron 11% par rapport aux participations

sous-jacentes en font un investissement attrayant.
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Amazon

Amazon domine le marché de l'e-commerce
aux Etats-Unis et en Europe grace 3 son réseau
logistique de pointe. AWS, sa branche cloud, est le

moteur de croissance du groupe, avec une part de
marché de 30%. Bien positionnée pour tirer parti

Avec Roger Federer comme actionnaire, de l'essor de 1A et de la demande croissante pour
l’entreprise connait une forte dynamique grace le machine learning, Amazon investit massivement
en partie a ses chaussures Cloud innovantes. dans son infrastructure (105 milliards de dollars

prévus). Amazon est numéro trois sur le marché

lucratif de la publicité, derriere Google et Meta.

05 Investir dans Amazon, c'est choisir le leader de
On HOldlng deux marchés géants et en pleine expansion: le
Lentreprise suisse On Holding s’engage en faveur cloud et I'e-commerce.

des vétements de sport haut de gamme en excellant
dans la performance, le design et la durabilité. Avec
Roger Federer comme actionnaire, I’entreprise
connait une forte dynamique grace en partie a ses
chaussures Cloud innovantes. L'entreprise s’est
engagée a se développer solidement dans le monde
entier avec une augmentation annuelle prévue des
ventes d’environ 25 % au cours des trois prochaines
années. Lentreprise vise a augmenter ses marges
bénéficiaires avec, entre autres, I’automatisation
de son dépot d’Atlanta. La valorisation est élevée,
mais les fortes perspectives de croissance et les
marges bénéficiaires plus élevées justifient la
prime par rapport a ses concurrents Nike et Adidas.

% Phetoraboutamazon.eu
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Outre son bilan solide, couplé a
un ratio prét-valeur de 38%, et
un taux de vacance limité (2%),
WDP se finance a tres bas cout
(1,8%), grace a des stratégies de
couverture eflicaces.
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Palo Alto

Palo Alto est un leader mondial sur le marché
de la cybersécurité avec 70 000 clients dont
95% du Fortune 100. Palo Alto bénéficie
d'une forte croissance tirée par 1TA et les
applications cloud ou sa plateforme compléte
est excellemment positionnée. La société
bénéficie de revenus récurrents élevés avec de
belles marges bénéficiaires nettes de 24%. Si
le cours de son action est élevé, la valorisation
est plutot basse comparée a des concurrents
comme CrowdStrike. Son bilan solide, trés peu
endetté, combiné a un cash flow élevé et a une
croissance attendue du bénéfice par action de
144% pour 2025, rend l'entreprise attrayante.
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Warchouse de Pauw

La société belge est un acteur majeur
de l'immobilier logistique dans six pays
européens. Outre son bilan solide, couplé a un
ratio prét-valeur de 38%, et un taux de vacance
limité (2%), WDP se finance a trés bas colt
(1,8%), grace a des stratégies de couverture
efficaces. WDP poursuit sans reldche son
programme  d'investissement, malgré la
morosité immobiliére actuelle. Les nouveaux
investissements promettent une croissance
annuelle d'environ 6%. Si vous y ajoutez un
rendement du dividende de 5%, couplé a des
avantages fiscaux, cette SIR ne manque pas
d'attraits.
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Adyen

La fintech néerlandaise Adyen, qui est 1'un des

leaders mondiaux dans son secteur, propose
aux entreprises une plateforme intégrée
pour le traitement des paiements en ligne,
en magasin et sur mobile. Adyen est ainsi trés
bien positionnée pour profiter de la croissance
rapide de l'e-commerce, de la fintech et des
paiements mobiles. Son portefeuille clients est
impressionnant (Meta, Uber, H&M, etc.) et elle
continue de gagner des parts de marché. Ses
perspectives de croissance restent fortes avec
une hausse attendue du chiffre d'affaires de 25%
pour 2026 et une marge ebitda de plus de 50%. ¢
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