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Un acteur inexplore de I'univers du Saas

Vous rendez-vous compte que le S&P 500
n‘a quasiment pas bougé, en juin ?

C'estvrai. Au 29 juin 2020, SPY - 'ETF qui
réplique le S&P 500 - était en hausse de
0,14% sur le mois.

Sivous m'aviez dit fin mai que le S&P 500
ne bougerait pas en juin - malgré un
déferlement de gros titres horribles
concernant le coronavirus, des émeutes
dans tout le pays, un mouvement
perturbant (et déroutant) visant a couper
les vivres a la police et une économie fragile
(au mieux !) - je vous aurais ri au nez !

Vous le savez probablement déja, mais
notre portefeuille Top 1% Altucher est tres
différent d'un fonds axé sur le S&P 500.

Bon nombre de nos positions ont enregistré
de trés bonnes performances, ce mois-ci.

Invitae Corp. (NYSE : NVTA) a affiché
une hausse de plus de 67%, sur le mois
de juin. Parallelement, Fastly (NYSE :
FSLY) a affiché un gain de 83% et NXP
Semiconductors (NASDAQ : NXPI) a été
en hausse de pres de 17% sur ce méme
mois.

Ce qu'il faut retenir, c’est que la perception
que l'on a du marché est logiquement
influencée par les entreprises dans
lesquelles on a investi.

Et comme mon équipe et moi passons
l'essentiel de notre temps a dénicher
les prochaines valeurs de croissance, le
portefeuille Top 1% Altucher est déja
presque « bourré » de sociétés affichant
une croissance rapide, et capables

de surperformer le S&P 500 de facon

spectaculaire.

¢Les risques s’accroissent

Je suis s(ir que vous connaissez ['expression
suivante : « Une marée montante souléve
tous les bateaux. » Cela veut dire qu'une
amélioration économique bénéficie a tous
les participants.

Eh bien, je suis désolé de vous le dire,
mais nous ne sommes PAS dans ce type
d’environnement, en ce moment.

Prenons les banques, par exemple.

En juin, Wells Fargo (NYSE : WFC), JPMorgan
(NYSE : JPM) et Bank of America (NYSE:
BAC) ont toutes enregistré une baisse
variant de 2,75 a 3,70%.

Les entreprises de matériel médical ont
affiché des performances encore pires.

Abbott Labs (NYSE : ABT), Stryker (NYSE :
SYK), Edwards Life Sciences (NYSE : EW)

et Zimmer Biomet Holdings (NYSE : ZBH)
ont toutes subi une baisse variant de 6,25 a
10%, en juin.



Mais si l'on regarde les entreprises autour
desquelles nous gravitons, mon équipe

et moi - celles qui enregistrent une forte
croissance - elles ont « cassé la baraque ».

Prenez, par exemple, quelques entreprises
que j'adore mais que je n'ai pas
recommandées officiellement : Livongo
Health (NASDAQ : LVGO), DocuSign
(NASDAQ : DOCU), MongoDB (NASDAQ :
MDB) et Okta Inc. (NASDAQ : OKTA).
Leurs actions ont toutes considérablement
augmenté au cours de ces trois derniers
mois, et cela représente un défi
considérable.

Car chacune de ces sociétés cote a des
niveaux vertigineux. Et comme ces
évaluations sont tres élevées, le moindre
repli sur le Nasdaq pourrait leur faire perdre
25 a 40% de leur capitalisation actuelle.

Ily a une poignée d'entreprises, sur ma
liste, que j'adore a long terme, mais le
momentum les a fait s'envoler bien trop
haut.

En réalité, cet environnement est compliqué
pour investir de nouveaux capitaux. Nous
nous trouvons sur un marché de « nantis »
et de « démunis ».

Les nantis ont la chance d'avoir des clients
qui payent et un élan puissant qui porte

le cours de leurs actions, tandis que les
démunis en sont réduits a mendier des préts
de 'Etat.

Inutile de préciser que nous voulons investir
dans les nantis, mais seulement au juste
prix !

¢Une mission au cceur de
la transition actuelle

Découvrir des entreprises a forte croissance
dont le cours est relativement bien évalué
n'est jamais facile : c'est un peu comme

pousser un engin de deux tonnes tout en
haut d'une coOte.

Parfois, on doit dénicher des entreprises
affichant une croissance correcte, mais pas
excellente, et dont le cours est évalué dans
la perspective d'une croissance faible, voire
inexistante.

Et c'est justement le cas de PagerDuty
(NYSE : PD). Cette société affiche une
croissance se situant entre 25% et

35%, mais elle est évaluée comme si sa
croissance était inférieure a 15% et allait
baisser.

Avec une capitalisation boursiére de

2,3 Mds$, PagerDuty n'est pas une petite
entreprise, mais je la considere comme une
small-cap.

Et la mission de cette entreprise est
simple : connecter en temps réel équipes
et opportunités afin d’axer le travail sur les
résultats qui comptent.

Bon, ce descriptif de mission ne révele pas
grand-chose sur ce qu'accomplit PagerDuty
pour ses clients, mais ce qui suit vous aidera
peut-étre.

Voici comment l'entreprise décrit ses
activités dans sa derniere déclaration 10Q
déposée aupres de la SEC::

« Nous jouons le rble de systeme
nerveux central pour les entreprises
digitales. PagerDuty (...) garantit [aux
entreprises] de n'étre jamais prises par
surprise en collectant les signaux de
données d’ou qu'ils viennent, en les
interprétant, en mobilisant les bonnes
personnes et en réduisant le temps de
résolution et d'‘apprentissage. »

C'est dense, je sais.

Plus simplement, PagerDuty alerte les
bonnes personnes, dans une entreprise,
si quelque chose ne fonctionne pas



LA VIE AVANT ET APRES PAGERDUTY
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correctement. Et avec la transition vers

le numérique en cours actuellement, les
petites et grandes entreprises considerent
le logiciel de gestion d'incidents de
PagerDuty comme indispensable.

4 0n coche les cases

Comme bon nombre des positions
gagnantes du portefeuille Top 1% Altucher,
PagerDuty utilise un modele économique
basé sur le SaaS (« software-as-a-service » :
logiciel a la demande) qui capitalise sur

un chiffre d'affaires prévisible, basé sur
'abonnement, et un taux de rétention net
éleve.

Pour rappel : le taux de rétention net
mesure un groupe de clients au fil du
temps, notamment en termes d'expansion,
de cross-sell (ventes de produits
complémentaires) et de désabonnement.
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On peut dire sans risque que les entreprises
a croissance rapide, spécialisées dans le
Saas, doivent afficher un taux de rétention
supérieur a 100%.

PagerDuty affiche un taux de croissance de
37% : ce n'est pas le taux de croissance de
45% a plus de 55% que je recherche, mais
ce n'est pas méprisable.

Par ailleurs, alors que la cotation de

bon nombre des entreprises que je surveille
reflete un ratio cours/chiffre d'affaires
représentant 20 a 30 fois leur chiffre
d'affaires, l'évaluation de PagerDuty est
tout de méme élevée mais relativement
plus raisonnable, a 12 fois son chiffre
d'affaires.

Et en ce qui concerne son taux de rétention
net, la société enregistre 121% pour la
période cléturant le 30 avril 2020.

DONNEES FINANCIERES DE PAGERDUTY
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Un taux de rétention de 121%, c'est
fantastique !

Méme si le taux de croissance de son
chiffre d'affaires n'est pas extraordinaire,
il est tout de méme tres bon. Et son
évaluation étant plus faible que celle de
beaucoup d'autres entreprises du secteur
des logiciels, PagerDuty représente un bon
investissement, du point de vue risque/
évaluation.

¢ Les grands investisseurs
sont en quéte
d’investissements « value »

Je ne suis pas le seul investisseur qui passe
au crible le secteur des technologies en
quéte d'investissements dits « value ». Les
gestionnaires de fonds et les hedge funds
les plus performants essayent également de
dénicher des valeurs technologiques a forte
croissance dont le cours reflete pourtant
une faible croissance.

Prenons Ark Investment Management, par
exemple. Les gestionnaires de ce fonds basé
a New York sont récemment entreés en jeu
en prenant une participation de 45 MS dans
PagerDuty.

Et vous devez savoir que ce fonds détient
également de fortes participations dans
Invitae (NYSE : NVTA), CRISPR Therapeutics
(NASDAQ : CRSP), Intellia Therapeutics
(NASDAQ : NTLA) et Xilinx (NASDAQ :
XLNX) - autant de cartes gagnantes,

pour vous, au sein de votre portefeuille

Top 1% Altucher.

Deux autres fonds que je surveille ont
également pris des participations dans
PagerDuty : Whetstone Capital Advisors

et Hamilton Land Advisors. Et considérant
les performances de ces deux fonds, a long
terme, je suis ravi de vous dire que lorsque
vous achetez des actions de PagerDuty,

vous investissez comme les plus brillants
investisseurs de Wall Street.

¢(C'est le moment d’agi...

Il est important de noter que PagerDuty
n'est pas un investissement dénué de
risque.

Tout comme n'importe quelle entreprise
technologique orientée sur la croissance,
PagerDuty doit continuer a afficher des taux
de rétention élevés et de solides taux de
croissance.

En ce qui concerne les taux spécifiques, je
ne souhaite pas que le taux de rétention
baisse en dessous de 109%. Et si le taux de
croissance du chiffre d'affaires chutait en
dessous de 25%, ce serait tres négatif pour
les actions de cette entreprise.

Cela dit, je prévois que beaucoup de choses
vont bien se passer pour PagerDuty, dans

un contexte ou de plus en plus d’entreprises
doivent faire avancer leur transformation en
direction du numérique.

Et voila pourquoi je vous recommande
d'acheter les actions de cet acteur inexploré
de l'univers du SaaS.

Voici comment vous positionner.
Mon conseil

Achetez les actions PagerDuty
(NYSE: PD) sous les 318.




Portefeuille Microcaps

Entreprise ISIN 'Date’ ) Ay . i Commentaire
d'entrée d'entrée actuel mance
ARGAN USO4OI0E1091  19/04/2018  38,85%  44,98%  1578% Achetezjusqua43$
AGX - NYSE : ' /870 Jusq :
gﬂg‘ﬁ%ﬁm USDT6901029 04/05/2018  7,09%  3,47%  -51,06% Achetezsous6S.
PBP le 31/08/2018 autour de
+90%. PBP le 01/07/2020
DTN CORP USA6I8SLI035 24/05/2018 7,455 32,32%  333,83% autour de +297%. Achetez
jusqu'a19,50 § et sur repli
jusqu'a 15,50 S.
EDITAS MEDICINE -
o NASDAG USI8I06WI036 29/06/2018  35,60%  3070%  1376% Achetez jusqua 45 .
CRISPR THERAPEUTICS .
CRSP - NASDAQ CHO334081137  29/06/2018  58,79$  79,38S  35,02% Achetezjusqu'a7ss.
INTELLIA THERAPEUTICS -
NI NACDAG USASREI05T 29/06/2018 26,645 22365  16,07% Achetezjusqu'a 35S,
mgr‘_‘mwm USSS955D1000 05/04/2019 6,645 715%  768%  Achetez surreplia 4.
Portefeuille Top 1%
. Date Prix Cours .
Entreprise ISIN dlentrée  d'entrée  actuel Commentaire
rN%?mSchi\%oucmRs NLOO09S3878¢  06/09/2018 93.88%  T1595%  23,51% Achetez surreplia70's.
NUTANIX USETOSONIOS!  02/10/2018  4310$  2418%  -4390% Achetezjusqu'a 50§
NTNX - NASDAQ : ' o Jusq :
e e CHEMICAL CORP. US9604BI02  T4/M018 71,088 54228 -2372% Achetezjusqu'a 8150 S.
XILINX INC

XLNX - NASDAQ US9839191015  04/12/2018 94,008 97,87 412%  Achetez surreplia 62 S.

CHARLOTTE'S WEB HOLDINGS, INC.
OTCQX - CWBHF

CAT6106R1091  10/01/2019 17,07 $ 3,808 -77,74% Achetez sur replijusqu'a 22 5.

ﬁYL>T<E-RnTYXleNC' USO2156BI035 ~ 07/02/2019 68,245 176,43 158,54% Conservez.

INSEEGO US4ST82BI04  07/06/2019  4,65$ 1,605  149,46% Achetez surreplia 4,50
INSG - NASDAQ ’ : ' et
gQ&BPNNA%ﬁ%K US408IRI032  08/08/2019 17785 26,005  46,23% Achetezsous205$.
‘Yfg)’(‘TT_NYSE USIBSBENI063  04/10/2019 1569%  1757%  1198% Achetezjusqu'a1r s,
TALEND SA USSTARANT /9 37695 37508 -0,50% “chetezau prixmaximum de

TLND - NASDAQ
BROADRIDGE FINANCIAL SOLUTIONS

4058.
USTN33TI034  23/12/2019 122,548 130,11$ 6,18%  Achetez surreplia72$.

BR - NYSE

FATLY, US3BRVIONs  07/022020 21916 81,08%  270,06% Conservez 50% de la position.
DRAGANFLY Achetez au prix maximum de

Ko CASIRQIE 0510312020 0675 0465 -3134% (T

PARKER HANNIFIN CORPORATION Placez un ordre d'achat au prix
PH - NYSE US7010941042 187,605 limite de 100 $.

ROSS STORES INC Placez un ordre d'achat au prix
ROST - NASDAQ Us7782961038 90,275 limite de 60 §.

NIKE INC Placez un ordre d'achat au prix
NKE - NYSE US6541061031 99375 limite de 60 §.

el USE95S3PI003  06/07/2020  30,14'S Achetez sous les 31 .




Portefeuille options

SYMBOLE

Date Prix Cours

Commentaire

EA210115C00075000

EA 575 JAN. 15, 2021 CALLS

d'entrée d'entrée
08/03/2019

actuel

34765 5943S  70,97% Achetezjusqu'a40s.

PINS210115C00023000  PINS 523 JAN.15, 2021 CALLS

04/07/2019  9,20$ 4,90

-46,74% Conservez.

QQQ210115P00220000  QQQ $220 JAN. 15, 2021 PUTS

30/04/2020 22,07 $

10165 -53,96% Achetez au prix maximum de 24 $.

Portefeuille cloturé

Entreprise

Date Prix Prix Date de
Performance

ECOLOGY AND ENVIRONMENT INC

d'entrée d'entrée de sortie sortie

A USSTI035  23/032018 TS BESS MOS0 24%
i L ColElAeh] U005 23/032018 417 4405 30/05/2018 5.52%
MR FINANCIAL SERVICES INC US40624Q2030 23032018 915 10005 30/05/2018 929%
O R T QRATION US3444374058 303018 2610% 2450 10/09/2018 613%
DERIORION USBBIAY7 3102018 3493 005 BO4019  3455%
MIRNA THERAPEUTICS INC/SYNLOGIC — ysgrregiions — 23/032018 995 7308 070612010 -26,63%
N USB2S36TIOT9 27032018 2645 739§ 07061209 80,60%
N A CRAPEUTICS USES4BAIOl  31/08/2018 20,01 BAS 0706019 27,04%
T Obaa USNR40DI072  10/042018 20928 BI0S  TI/06/2019 13,29%
o TR ENOLOGIES USI03I065 /092018 1208 1656 M0G0 3750%
L al USOSSA4AT097 23032018 1777 095 /M0 1773%
b LTS NLO009434992 /M08 2065 93065 211201 1,09%
Sl D LS AR USNOTSN2045  18/07/2018 6,005 3055 T/12/2009 -4917%
PO R THERAPEUTICS USOFISIWI09  16/10/2018  1273$ 979§ T/12/2019 19,29%
B USIBY14U1007  14/052019 10,00 mAs /100 1310%
NVDA $125 JAN. 15, 2021 CALLS NVDAZIOTISCO0I25000 08/03/2019 51255 154,005 25022000 19659%
ADCE USONISGBI03S  O7/02/2019 68245 8605  26/05000  11776%
2 AL USTO4S5TI000 /2018 36303 318 /05200  9116%
R U ETLTG USIIBBVIOs  07/02/200 2918 47845 03/06/2020  T1835%
e ES NS USITIBBVIONs  07/02/200 7915 75908 24/06/2000  24642%
eRlian L RERE USA6IBSLI03  24/052018 745§ 9645 007200  29785%
i o LI USS3088VI026  05/06/2000 32,565 3035 0YO7/2000  -470%
VIAVI SOLUTIONS US92S5501051  06/1/2019  1577$ 269 01072020 19,53%

VIAV - NASDAQ
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