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La stratégie Clean Energy 100 corrige en avril (-3.76%). En effet, les
quatre secteurs qui composent notre approche Clean Energy
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reculent ce mois-ci. Le segment efficience énergétique perd -3.48%,
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carnets de commandes bien remplis pour les fabricants de turbines, 1000
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(d'environ 35 % au cours de I'année écoulée) pourrait permettre a
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des fluctuations de cours boursiers parfois peu corrélées a I’évolution
concrete de I'industrie.
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Solaire : -3.96%

Les fabricants de panneaux solaires pourraient constater les effets
de la saisonnalité dans les résultats du premier trimestre, mais les
ventes médianes des entreprises qui composent le segment solaire
de notre stratégie pourraient quand méme augmenter d'environ
33% cette année. Bien que les fabricants d'onduleurs aient
peut-étre ouvert la voie, les producteurs de modules semblent préts
a profiter de la demande solide en énergie solaire, qui devrait
augmenter de 25 a 40% en 2023. La croissance a deux chiffres des
ventes des fabricants de panneaux solaires pourrait se maintenir
cette année, avec une croissance de plus de 45% au premier
trimestre pour Enphase et FirstSolar. Notre perspective repose sur
une demande solaire en forte croissance et une législation
favorable, ce qui pourrait propulser les revenus au-dela du
consensus 2023-2025. En effet, si nous observons plus en détail les
chiffres du premier trimestre de First Solar nous nous apercevons
que les marges sont en nette amélioration (20%) depuis I'année
2022 qui a représenté des challenges logistiques. Nous pensons
désormais que des marges de 30% sur l'année sont atteignable
grace a cette restructuration ainsi qu’un carnet de commande
chargé (ventes en augmentation de +49% au Q1).

Biofuel : -6.12%

Honeywell International Inc. et Summit Agricultural Group
s'associent pour construire la plus grande usine au monde
produisant du carburant d'aviation a base d'éthanol, un projet qui
devrait devenir une installation d'une valeur d'un milliard de dollars
et ouvrir ses portes en 2025. Selon Summit Agricultural, ['usine
produira a terme suffisamment de carburant d'avion pour alimenter
des milliers de vols chaque année. L'installation sera située sur la
cote du golfe des Etats-Unis et utilisera la technologie de Honeywell
pour transformer I'éthanol en carburant d'aviation durable, connu
sous le nom de SAF. Simultanément de I'autre c6té de I'atlantique,
Alfanar et le groupe N+P Group ont annoncé un partenariat pour
créer une centrale de « waste to aviation fuel ». Cette centrale
utilisera la quantité de déchets produits par la ville de Birmingham
et la région des west Midland (environ 1 million de tonnes/an). Ces
déchets seront utilisés pour créer des granulés de matiere premiere
pouvant étre utilisés pour produire du carburant d'avion vert,
également appelé « sustainable aviation fuel » (SAF) dans I'usine
Lighthouse Green Fuels d'Alfanar a Teesside, qui devrait étre
opérationnelle en 2028 et créera plus de 1 000 emplois pendant la
construction, avant d'employer 240 personnes localement une fois
opérationnelle. Dans I'ensemble, cette solution intégrée unique
permettra de produire du SAF pouvant étre utilisé dans les moteurs
d'avion actuels et les infrastructures de ravitaillement sans
modifications. Elle produira 165 millions de litres de SAF, soit
I'équivalent de 2 500 vols long-courriers ou 25 000 vols
court-courriers par an, ce qui permettra de répondre a 10% de

I'objectif britannique de SAF pour 2030.

Efficience énergétique : -3.48%

Le meilleur performer du trimestre dans notre segment efficience
énergétique a été I'entreprise américaine EnerSys qui voit son cours
boursier exploser de +17.5% durant le début de I'année et semble trés
prometteuse. L'entreprise qui est un leader mondial des solutions de
stockage par batterie au niveau industriel a annoncé en début de mois
qu’elle avait acquis « Industrial Battery and Charger services » un autre
leader dans le domaine des batteries et de la maintenance. Cette
acquisition représente un avantage stratégique considérable pour
EnerSys, qui de ce fait accroit son offre et sa présence en Grande-
Bretagne. L’entreprise a de plus délivré de trés bons chiffres pour
I’'année fiscale 2023, un revenu record de 990mio au Q4 (+9% YoY) ou
encore un revenu opérationnel 2023 de 278M (+35% YoY). L’entreprise
qui a le vent en poupe s’est également vu décerner le « Better practice
award » qui est délivré aux entreprises qui font preuve d'un
sont a la téte du projet de

comportement novateur et qui

décarbonation global par leurs actions.

Eolien : -2.67%

La chute des prix de I'acier (environ -35 % depuis le sommet atteint en
mars 2022) pourrait entrainer un redressement de notre groupe de
pairs fabricants de turbines éoliennes, ce qui se traduirait par une
reprise des marges. Les objectifs et la législation en matiére d'énergie
nette zéro sont susceptibles de porter les installations a 140-190
gigawatts par an d'ici a 2027, ce qui constitue une évolution positive
pour les fabricants d'éoliennes. 2027, ce qui aura un effet positif sur les
ventes de Vestas, de Nordex et de leurs homologues. Nous pouvons le
voir quand nous nous intéressons aux chiffres du premier trimestre de
Vestas par exemple dont I'EBITDA est revenu a 236 millions (-20 millions
Q1 2022) grace a l'augmentation générale des prix et de la baisse
simultanées des colts des matériaux, ce qui pourrait pousser 'EBITDA
sur I'année au-dela des 1 milliards si la tendance se confirme. Le carnet
de commande se rempli lui aussi et le momentum s’intensifie aux Etats-
Unis particulierement (2.1GW actuellement contre 850 mégawatts il y’a
un an). En plus des ventes de turbines plus robustes, la division de
services de Vestas, qui a enregistré une augmentation de +27% des
revenus en 2022, sera probablement le principal moteur de la
croissance des revenus et des marges dans les années a venir.
Les ventes totales pourraient augmenter d'environ +16% en 2023-26,
contre un consensus de seulement 11,5 %. L'Ebitda pourrait croitre a un
rythme encore plus rapide par rapport a la perte du fabricant en 2022.
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Information importante : Ce document est confidentiel et destiné exclusivement a son destinataire et ne peut étre donc transmis ou reproduit, méme partiellement, sans I'accord écrit explicite de BBGI Group. Celui-ci est mis a
disposition a titre informatif et ne constitue en aucun cas une offre ou une sollicitation d’achat, de vente ou de souscription. BBGI Group ne peut étre tenu pour responsable de décisions prises sur la base des informations
mentionnées. Les données chiffrées sont issues d’analyses quantitatives et « judgmentales ». Le client reste entiérement responsable des décisions de gestion prises en relation avec ce document. Nous nous efforgons d’utiliser des
informations réputées fiables et ne pouvons étre tenus responsables de leur exactitude et de leur intégralité. Les opinions et toutes les informations fournies peuvent faire I'objet de modification sans avis préalable. Les données
mentionnées ne sont qu’indicatives et sont sujettes a modification sans préavis en fonction de I'évolution des conditions des marchés. Les performances passées et simulations ne sont pas représentatives des résultats futurs.



