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DYNAMISME COMMERCIAL ET CREUSEMENT DES PERTES EN 2017

LES TROIS POINTS CLES :

» La perte nette publiée atteint 1,565 M€ contre 0,1 M€ en 2016 et -0,7 ME attendu avec deux
principaux écarts : la faiblesse de la marge brute au 2 semestre et -0,6 M€ de perte de change et
d’exceptionnels.

Nous ajustons & la baisse notre prévisionnel 2018/2020 de résultat pour tenir compte des efforts
commerciaux & réaliser. Sur ces bases, compte tenu de la consommation de cash 2017 et du
prévisionnel 2018, un renforcement de la trésorerie est a envisager.

Notre valorisation par DCF ressort désormais & 9,3 € par action (contre 10 € précédemment) et laisse
un potentiel de valorisation significatif (supérieur & 35%).

Spécialisé dans les technologies innovantes de moulage

Secteur Cuflage mdustiel — 5our matériaux composites et plastiques, Roctool publie
Marche Eurcnext Growth d 1.6 ME L. . . .
Maémonicue ALROC une perte nette de -1, superieure a nos estimations
Cours sase  (-0,7 ME) pour deux principales raisons :
Valorisation fondamentale par adion 9,30 € - Le chiffre d’affaires 2017 record de 8 M€ (+25%
(%6 de révision par rapport & fa demiére publication) 7% sur 2016) a été obtenu au prix de ventes
Polentiel 3589 R s faibl bord : ratri i
Copiizaion 23,0 ME équipements faiblement rémunératrices en fin
Copitolisotion fully dilvted 25,6 ME d’année (taux de marge brute de 35% au S2 contre
Evolution du cours de bourse sur | an 07 2% 55% au S1) destinées a « évangéliser » le marché ;
ey a nie e | 1 - o ~ N 0
"'"‘} p“"’ Ja demicre publicaticn {14/11./20171 13,27 d noter qu’en paralléle, le management confirme une
1O nNRore

—— 1%.3% progression significative chez ses deux clients
& Plus Fingnce 15,6% historiques Flex et Ju Teng, ce qui conforte la
Siporex 11,08 pertinence de sa technologie ;
Fex 1 . Le groupe publie 0,6 M€ de pertes de change sur le
Salariés 17% , . o oy
ottt 355 dollar et d’exceptionnels négatifs non anticipés.
KE (31/12) 2016  2017e 2018 2019
Chiffre d'offaires &3754 B0330 102172 146769 Ecart 2017 CF
var 485 2806 2756 245 en K€ 2016 2017 public  2017E CF / Publia
Résultat d'exploftaticn .34 -10150 -10071 130,0 CA 6375 8033 7533 500
Marge op. (%) .0,1% -12,6% -99%  0,9% MB 4521 3045 5415 -370
RH -100,5 -15650 -1 0071 130,0 REX -3 -1 015 716 -299
Marge neffe {96 1,6%  -19.5%  -9.9%  0,9% RN -100 -1 585 716 849
EMPA 0.0 -0,5 -0,3 0,04 . L .

_ La levée de fonds réalisée début 2017 (+5,5 M€) a
Var. BHA %) ns ns ns ns L. i . .
Dividende nat 0.0 0.0 0.0 oo  soutenu le plan stratégique de déploiement aupres des
Rendement net (%) 00%  00%  00%  00% grandes marques et de nouvelle implantation en Chine
VE/CA 2.8 24 17 (ouverture prévue en juin 2018). La trésorerie nette en
VE/REX {x] ns ns ns . . . . .
BER [ . - - fin d’année atteint 1,9 M€ aprés d’importants efforts
Dette fin nette al08  -2995 12271 25827  commerciaux au niveau du BFR (+2 M€ selon nos
Gearing (%) 36% -5% 25% 519 estimations, en lien avec le poste clients).

Sur la base des éléments publiés, nous ajustons a la
baisse de 200 K€ environ par an nos prévisions de

Prochain événement : Résulials semesiriels = Odobre 2018

Evolution du cours de bourse sur 2 ans (source Euronext) résultat net 201 8/2020 afin de tenir comp’re des effor'rs
I tarifaires & réaliser & court terme. Un nouvel apport de
. }‘:\ A‘J"‘w trésorerie serait nécessaire sur la période.
. j”&,,;w" - }," 'y
. T = gy ff”""‘fv‘,,“: . v ) Au global, quoique plus colteuse que prévu, la stratégie

de croissance menée porte amplement ses fruits au
niveau du chiffre d’affaires et nous maintenons notre

e I i — hypothése d’un résultat équilibré en 2019. Nos travaux
= e = = d’évaluation aboutissent désormais & une valeur
Christel Cléme d’équilibre de 9,3 € par action (méthode des DCF) et fait
christel@clemefinance.com | +33(016 69 46 12 64 ressortir un potentiel de valorisation significatif du fitre.
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GRILLES FINANCIERES

COMPTE DE RESULTAT (K€) 2014 2015 2016 2017p 2018e 201% 2020 2021e
Chiffre d'affaires 38337 43197 6 375,4 8 0330 10 217,2 14 676,% 20 210,2 25 823,2
Autres produits d'exploitation ¢18,6 97 4,4 5427 §21,0 &68%9,0 7554 828,5 Q08,9
Achats 646,2 11252 1 854,6 2 988,0 3 596,8 4762,0 6 297,2 8 336,0
Marge brute 31875 31946 4 520,8 50450 6 6204 9 914,9 13 913,0 17 487,2
Charges du personnel 1623,3 2 195,1 2 70,1 3 491,0 4137,5 5107,2 & 259,2 7 4758
Autres achats et charges externes retraités 1 698,7 2 253,8 2 023,3 2 574,3 3 241,86 4 352,2 5430, & 5954
Autres charges 48,6 84,5 89,4 87,7 1431 205,5 283,0 361,6
Excédent Brut d'Exploitation 7355 -364,4 5807 -287,0 -212,8 10054 2 569,1 3 963,2
Dotation aux Amortissements 631,8 594,1 &617,9 482,0 848,3 9294 1 0071 11%1,8
Dotation aux provisions 198,7 29,1 -33,8 45,0 -54,0 -54,0 -54,0 o0
Résultat d'exploitation -95,0 -987,7 -3.4 -1 0150 -1 007,1 130,0 1616,0 2771,4
Résultat finandier -24,1 -38,4 25,1 -470,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Résultat courant -119,1 -1 026,1 21,7 -1 485,0 -1 0071 130,0 1616,0 2771,4
Imp&ts sur les bénéfices -11,3 -12,5 17,4 -13,0 00 00 0,0 00
Exceptionnel -1635,6 -150,8 -104,8 -23,0 0,0 0,0 o0 0,0
Résultat net -273,5 -1 164,4 -100,5 -1 565,0 -1 007,1 130,0 1616,0 2771,4
BILAN (K€) 2014 2015 2016 2017p 2018e 2019 2020 2021e
Actif immohilisé 1386,7 1 655,1 1 876,3 2 253,3 30339 30105 3 049,8 3 0691
Stacks et en-cours 160,4 74,9 619,3 80,3 10241 1430,3 1913,4 2373,
Clients et comptes rattachés 1 .530,1 2 842,86 2431,2 4 482,5 4 568,1 & 518,4 89198 11 3254
Disponibilités et FCP 30353 1591,1 1 080,2 1 9559 23,1 0,0 0,0 0,0
TOTAL ACTIF 61126 6813,8 6 006,9 ¢ 672,0 8 647,2 10 59,2 13 883,0 16 767,6
Capitaux propres 3 627,2 2 486,00 2 256,6 5951,6 49444 5074,4 6 690,4 9 461,8
Provision: pour risques et charges 300,5 3294 390,86 434,86 382,86 328,86 274,86 274,68
Emprunts et dettes financiéres LT 1127,3 2 020,0 18855 1 6564 1 250,2 844,1 437,9 156,5
Emprunts et dettes financiéres CT 2,2 269,2 5,5 00 00 17386 2 3856 1 642,%9
Fournisseurs et comptes rattachés 10554 17092 1 4687 1 627 4 2 070,0 2 973,5 4 094,5 52317
TOTAL PASSIF 61126 4 813,8 6 006,% ¢ &672,0 8 647,2 10 959,2 13 883,0 16 767,56
TABLEAU DE FINANCEMENT (K€) 2014 2015 2016 2017p 2018e 201%e 2020e 2021e
Capacité d'autofinancement 7227 -414,5 588,9 -230,0 -212,8 10054 2 56%9,1 3 963,2
-Variation du BFR brut 0,0 1223,2 -310,4 2 253,46 -3151 14550 17634 1728,1
Flux de trésarerie liés & I"acdivité 7237 -1 637,7 899,2 -3 1837 102,3 -449.7 805,7 22351
Acquisition dimmebilisations 0,0 10191 97 6,1 1 05%,0 1 629,0 905,9 1 046,5 1211,1
Variation nette des imme. financiéres 0,0 -26,7 72,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Flux de trésorerie lié aux investissements 0,0 2025 203,3 1 052,0 1 629,0 905,9 1 048,5 1211,
Auvgmentation de capital 00 2,7 -2,6 5 260,0 o0 00 (o] 00
Dividendes versés 00 0,0 00 00 00 00 0,0 00
Varigtion nette d’emprunts LT 0,0 8927 -134,6 -229.0 -406,2 -406,1 -406,2 -281,3
Flux de trésorerie liés aux opérations

financement 0.0 895,5 -137,1 50310 -406,2 -406,1 -406,2 -281,3
Divers 722,7 23,5 -106,1 93,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Variation de trésorerie nette 0,0 -1711,2 -247,3 881,3 -1 932,9 -1 761,7 -547,00 742,56
Raties 2014 2015 2016 2017p 2018e 201%e 2020e 2021e
Marge d'EBE (%) 19,2% -8,4% 9,1% -3,6% -2,1% 6,8% 12,7% 15,3%
Marge d'exploitation (%) -2,5% -22,9% -0,1% -12,6% -9,9%% 0,9% 8,0%% 10,7%
Marge nette (%) 7, 1% -37 0% -1,6% -19,50% -9,9% 0,9% 8,0%% 10,7%
ROE (RN /Fonds propres) -7,5% -46,8% -4,5% -26,3% -20,4% 2,6% 24,2% 29,3%
ROCE (NOPAT/Capitaux employés) -3,1% -18,8% -0,1% -11,2% -10,3% 1,1% 11,1% 16,1%
Dettes nettes / Fonds propres (%) -52,5% 28,1% 35,9% -5,00% 24,8% 50,9% 42,2%, 19,096
VE /CA [x) 2,8 2,4 1,7 1,3 1,0
VE /REX () ns ns ns 159 8,9
BJCF (x) ns ns 22,8 8,9 5.8
BNPA [en €) 0,1 -0,5 0,0 0,5 0,3 0,0 0,5 0,8
PER (%) ns ns ns 14,2 8,3
Dividende par action (en €) 00 0,0 00 00 00 00 0,0 00
Rendement net e 0% e L) e e 0% e
Toux de distribution L] 0% e L] %% L] 0% e

Source : Roctool, estimations C.FINANCE
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AVERTISSEMENTS IMPORTANTS

Responsabilité pour la présente publication

La présente publication a été préparée sous la seule responsabilité de CLEME Finance, Conseiller en
Investissement Financier (CIF), membre de I’ACIFTE, association agréée par I’AMF, enregistré auprés de
I'ORIAS sous le numéro n° 16003976.

Les rapports de recherche y compris leur préparation et leur distribution sont soumis aux articles 327-2
& 327-5 et 315-1 a 315-11 du Réglement général de I'Autorité des Marchés Financiers.

Destinataires

La présente publication est exclusivement destinée aux « Contreparties Eligibles » ou aux « Clients
Professionnels ». Elle n’est pas destinée & étre distribuée ou transmise, directement ou indirectement, aux
« Clients de Détail ». Tout « Client Professionnel » qui le souhaite peut recevoir sur demande cette étude.
Absence de conseil en investissement

La présente publication a été produite uniquement & titre informatif et ne constitue pas un conseil en
investissement étant donné qu’elle a été préparée sans avoir égard a la situation financiére, patrimoniale,
ou d toute autre circonstance personnelle, des personnes qui la recevront.

Absence d’offre d’achat ou de vente d’instruments financiers

La présente publication ne constitue pas une offre ou une incitation & acheter ou vendre les instruments
financiers y mentionnés.

Fiabilité de I'information

Toutes les précautions ont été prises par CLEME Finance pour s’assurer que les informations contenues
dans la présente publication proviennent de sources considérées comme fiables. Toutes les opinions,
estimations et projections reprises dans cette publication sont celles de CLEME Finance a la présente date
et peuvent é&tre revues sans avis préalable. CLEME FINANCE s’est forgée sa propre opinion sur la base
d’informations recueillies aux meilleures sources, sans que toutefois cette derniére ne garantisse de
quelque facon que ce soit 'exactitude, la pertinence, la fiabilité ou I'exhaustivité de ces informations.
Ainsi, sa responsabilité, ni celle de ses dirigeants ne pourrait étre engagée d’aucune maniére a ce titre.
CLEME FINANCE précise en outre que ces analyses ont été réalisées sur piéce et qu’elle ne s’est pas
rendue sur place pour visiter I'ensemble des différents sites de production.

Exonération de responsabilité

CLEME Finance n’est pas responsable de tout dommage qui pourrait résulter du caractére incorrect ou
incomplet de la présente publication. CLEME Finance n’est pas non plus responsable des décisions
d’investissement, de quelle que nature qu’elles soient, prises par les utilisateurs de cette publication sur
la base de celle-ci.

Communication et diffusion de cette publication

La société CLEME FINANCE a conclu avec la société un contrat pour réaliser une étude, laquelle a été
transmise, préalablement & sa publication, & I'émetteur des titres financiers auquel il se rapporte. Ce
document ou une partie de celui-ci ne peut pas étre reproduit, distribué ou publié sans I'accord préalable
et écrit de CLEME Finance.

Mise en garde sur la performance

Les investisseurs doivent noter que tout revenu provenant des instruments financiers peut fluctuer et que
les cours peuvent augmenter ou baisser. Les performances passées et simulées ne garantissent pas les
performances futures.

Cette publication ne peut étre diffusée auprés de personnes soumises & certaines restrictions. Ainsi, en
particulier, au Royaume-Uni, seules les personnes considérées comme ‘personnes autorisées ou exemptées’
selon le ‘Financial Services Act 1986’ du Royaume-Uni, ou tout réglement passé en vertu de celui-ci ou
les personnes telles que décrites dans la section 11 (3) du ‘Financial Services Act 1986 (Investment
Advertisement) (Exemption) order 1997’ peuvent avoir accés & la publication. Elle ne saurait étre
distribuée ou communiquée, directement ou indirectement, & tout autre type de personne. Toute personne
qui viendrait a étre en possession de cette publication doit s’informer et respecter de telles restrictions.
De méme, cette publication ne peut étre diffusée aux Etats-Unis ni & ses ressortissants. Les valeurs
mobiliéres faisant I'objet de cette publication n'ont pas été enregistrées auprés de la Securities and
Exchange Commission et envoyer cette étude & un résident des Etats-Unis est interdit.
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Détection des conflits d’intéréts potentiels

Société
Roctool a) b) c) d) e) f) e)
Non Non Non Non Oui Non Non

a) CLEME Finance a participé ou participe, soit comme chef de file ou membre d’'un syndicat de placement
ou de garantie & une opération financiére, soit comme conseil ou présentateur & une offre publique au
cours des douze derniers mois.

b) CLEME Finance détient une participation supérieure ou égale & 5% dans le capital de I'entreprise
analysée.

c) L'émetteur objet de I'analyse détient une participation supérieure ou égale & 5% dans CLEME Finance.
d) CLEME Finance est/sont apporteur(s) de liquidité ou teneur(s) de marché sur un (des) instrument(s)
financier(s) de I'émetteur

e) CLEME Finance a convenu avec I'émetteur de fournir un service de production et de diffusion d’analyses
sur ledit émetteur.

f) CLEME Finance a modifié ses conclusions suite & la communication & la société avant sa diffusion de la
présente analyse.

g) Le(s) responsable(s) de I'analyse, un directeur ou un membre du conseil d’administration de CLEME
Finance est un dirigeant, directeur ou membre du conseil d’administration de la société.

Société
Roctool a) b) c) d) e) f) 9)
Ovui Non Non Ovui Non Non Non

a) SwissLife Banque Privée a participé ou participe, soit comme chef de file ou membre d’un syndicat de
placement ou de garantie & une opération financiére, soit comme conseil ou présentateur & une offre
publique au cours des douze derniers mois.

b) SwissLife Banque Privée détient une participation supérieure ou égale a 5% dans le capital de
I'entreprise analysée.

c) L'émetteur objet de I'analyse détient une participation supérieure ou égale & 5% dans Swisslife
Banque Privée.

d) SwissLife Banque Privée et/ou un de ses affiliés est/sont Listing Sponsor et apporteur(s) de liquidité
ou teneur(s) de marché sur un (des) instrument(s) financier(s) de I'émetteur.

e) SwissLife Banque Privée a convenu avec I'émetteur de fournir un service de production et de diffusion
d’analyses sur ledit émetteur.

f) SwissLife Banque Privée a modifié ses conclusions suite & la communication & la société avant sa
diffusion de la présente analyse.

g) Le(s) responsable(s) de I'analyse, un directeur ou un membre du conseil d’administration de SwissLife
Banque Privée est un dirigeant, directeur ou membre du conseil d’administration de la société.
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