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PHYSIONOMIE DE LA SEMAINE :

La Bourse de Tunis a cloturé la semaine en territoire positif avec un TUNINDEX qui progresse
de 0,28% a 6 181,51 points. L’indice ramene sa performance annuelle a 12,62%.

Le total des capitaux traités sur la semaine est de 7,48 MDT soit un volume d’échange quotidien
moyen de 1,49 MDT. La BT a ¢été la valeur la plus échangée de la semaine avec 646 mDT de flux
et termine en baisse de 2,41% a 8,10 DT.

Vol (en mDT) Var.Hebdo.

BT 645,7
TELNET HOLDING 625,0
CARTHAGE CEMENT 614,1
UIB 516,0
EURO-CYCLES 451,8
Les 5 plus faibles P/E de la semaine
P/E 2016

BTE (ADP) 8,0x
ATB 9,0x
BH 8,0x
ESSOUKNA 11,6x
AMEN BANK 7,2x

2,41%
5,91%
1,62%
1,52%
0,00%

P/E 2017¢
5,7x
6,2x
6,2x
6,5x
6,7x
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Du cot¢ des plus fortes hausses, la STB sest accrue de 9,57% a 5,04 DT. SOTETEL et||; 5 T ——
. L, 1 . . o 0/ s
ELECTROSTAR suivent en réalisant un gain respectif de 8,85% et 8,00% a 3,32 DT et 3,78 DT. Yield 2016 Yield 2017
NEW BODY LINE 8,9% 10,9%
A contrario, la BH cloture la semaine a 24,06 DT accusant une perte de 6,34%. SERVICOM se || .. . 8 5%
replie de 6,08% a 7,42 DT. ASSAD se déleste de 4,07% 8,01 DT.
MODERN LEASING 8,1% 8,1%
ATTIJARI LEASING 8,0% 8,0%
MPBS 5,8% 7,7%
La balance des vatiations de la semaine
Hausse 34
Baisse 25
Neutre 21
Evolution du Tunindex depuis le début de 'année + 12’620/0 Evolution des indices sectotiels Val.jour Var.Hebdo. Var.YTD
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5200
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Analyse de la semaine bourse du 31/07/2017 au 04/08/2017

Cours

04/08/2017

5,32
0,83
99,00
27,59
25,00
1,52
8,10
8,01
36,50
4540
4,52
4,54
2,95
33,00
17,79
1,85
24,06
108,00
10,30
8,10
15,14
2,43
3,75
429
15,20
201
13,20
18,00
3,69
3,78
14,28
3,59
32,50
1,54
11,20
5,44
21,95
8,29
29,45
3,70
9,40
2,70
414
2,66
10,90
36,01
8,20
14,96
4,58
7,42
20,23
2,26
37,53
7,28
1,87
1,26
0,38
1,14
3,32
3,38
8,57
1,92
4,50
8,00
117,90
5,04
6,44
1,08
0,40
5,89
2,97
8,40
7,65
0,57
15,60
3,33
24,63
22,70
8,48
6,99

Capi.
En MDT

109,5
1,8
139,9
53,7
662,0
10,0
309,8
96,1
97,1
181,6
4520
21,0
73,8
1311,7
445
55,5
818,0
1836,0
3296
14580
15,1
4183
16,7
21,0
76,0
128,2
178,2
988.3
36,9
16,2
428 4
18,1
2633
16,3
64,3
11,3
46,1
40,2
338,1
25,9
187,7
18,3
17,6
20,8
5842
36,0
1476,0
7447
56,8
44,1
26704
31,7
413
13,1
29,2
51,2
19,3
29,9
15,4
81,0
34,6
23,0
105,5
2240
272,1
783,1
9,0

45
432
65,0
148,
8,1
153,0
60,5
140,4
123,1
4926
739,1
271,4
209,7

Petformance
Semaine  Dgb, de
24/07/2017 I'année
3,17% -9,63%
1,21% -7,77%
-1,00% -24,98%
1,43% -40,41%
-0,59% 8,05%
1,33% -19,14%
4,11% 3,711%
-4,07% 33,60%
0,00% -6,25%
0,00% 32,22%
7,61% 4,16%
-0,21% 7,84%
1,72% 5,98%
0,00% 27,78%
4,64% 14,60%
3,35% 11,36%
-6,34% 32,75%
1,79% 24,79%
-1,62% 13,31%
-2,40% 7,90%
0,06% -2,32%
-1,61% 17,96%
-2,08% -43,77%
3,62% -14,99%
0,00% 7,00%
-2,99% -17,09%
0,00% -8,96%
0,00% 18,68%
-1,60% 1,65%
8,00% 20,76%
0,56% 3,68%
0,00% -0,51%
0,00% -17,01%
-0,64% -12,00%
0,00% 26,88%
4,41% 34,74%
5,76% 2,91%
1,67% -12,02%
7,32% 20,48%
0,00% 3,89%
-2,99% -3,78%
1,88% -6,41%
-0,95% -28,10%
-2,56% -29,93%
0,00% 31,29%
0,00% -5,37%
0,12% 23,25%
2,67% 25,15%
5,04% 1,86%
-6,07% -24,13%
-0,34% 20,88%
-1,31% -291%
2,82% -12,29%
0,00% 3,26%
3,88% -8,33%
-1,56% -13,10%
1,14% -29,03%
2,70% -50,86%
8,85% 31,74%
3,46% -12,89%
-3,38% 1,69%
2,67% 4,12%
-0,66% 25,53%
0,00% -3,38%
-0,46% 0,49%
9,56% 29,23%
5,92% -41,18%
6,93% -43,15%
-2,43% -25,92%
5,91% 70,58%
0,33% 12,01%
2,56% -15,15%
0,65% -9,89%
1,78% -6,55%
-1,88% -9,58%
-1,18% -32,45%
0,00% 0,91%
-1,51% 26,63%
4,08% -4,76%
7,53% -8,02%

Volumes
échangés

En mDT

93,6
1,6
14,5
0,7
149,7
143
153,0
48,7
4.7

58
49
9,3

246,2
8,9
55

226,1

3287

2449

645,7

12,0

614,1

8,7

28
10,5
46
231,4
52,9
90,0
90,3
305,5
9,8

451,8
13,0

18,1

0,1
432
62,7
33
33,3
10,6
49,4
16,6

58,4

50,4
2487
1,5
38,8
2582
440
16,8

296
71,3
228

03

1445

3298
18,5
452
90,7

3,9
296

151,1

0,0
21,7
6250
155,5
5,1
440
24,7
8,5
33,9
43
516,0
353

9,4

>

2016
40,1x

21,4x

7,2x

10,5x
34,6x
19,0x
13,2x
9,5x
9,6x
9,2x
12,5x
8,0x
9,9x
8,0x
9,5x
2,2x
14,8x
8,1x

23.9x
15,1x
8,5x

12,4x
26,8x

13,6x
11,9x
18,4x

8,0x
11,2x
ns
13,7x
58,3x
10,8x
ns
11,4x
12,5x
20,8x
21,7x
17,1x
16,3x
22 4x
21,0x
17,6x
19,5x
25,6x
12,3x

24 3x

10,7x
12,3x
8,7x
14,4x
17,0x
14,0x
17,6x
91,5x

16,0x
22,1x
16,0x
11,6x
11,7x

11,1x

15,6x
10,3x
19,0x
38,8x

P/E

2017p
18,3x

19,9x
12,2x
6,7x

10,2x
14,1x
14,9x
12,2x
6,4x
10,5x
7,3x
10,2x
7,5%
9,3x
6,2x
8,3x
7,0x
12,2x
5,7x

12,9x
17,5
8,0x
ns
12,7x
24.2x

13,3x
6,7x
16,5x

8,0x
9,4x
23,6x
10,1x
45,4x
10,4x
49,9x
9,1x
12,6x
14,8x
16,9x
16,4x
14,8x
21,7x
20,3x
14,2x
17,8x
10,9x
9,0x

11.2x
31,2x

7,9x
10,2x
9,6x
12,8x
12,0x
13,3x
9,3x
23,3x

19,6x
20,7x
12,1x
11,6x
10,7x

9,0x
8,1x
13,0x
9,2x
18,0x
30,8x

Dividende 2017p
En DT En %

0,240 4,51%
0,000

5200 525%
1,500 544%
1,150 4,60%
0,000

0,600 7.41%
0,150  1,87%
1,050 2,88%
2,200 4,85%
0230 509%
0,300 6,61%
0250 847%
2,100 6,36%
1,400 7,87%
0,110  595%
0,500 2,08%
4100 3,80%
0,000

0360  444%
0,000

0,000

0,100 2,67%
0,130 3,03%
0,860 5,66%
0,000

0,950 7,20%
0480  2,67%
0,000

0,000

0,600 420%
0250 6,96%
1450 4.46%
0,000

0,550 491%
0320 588%
1300 5,92%
0200 2,41%
0,600 2,04%
0,300  811%
0,400 426%
0,200 7,41%
0,450 10,87%
0,060 2,26%
0270 2,48%
2200 6,11%
0280 341%
0310 2,07%
0,160 3,49%
0,000

0,680 336%
0,120 531%
1,500 4,00%
0,000

0,100 535%
0,060 476%
0,000

0,065  570%
0,000

0,200  592%
0,500 5,83%
0,100 521%
0230 511%
0,530  6,63%
3500 2,97%
0,000

0,000

0,000

0,030 7,50%
0,150 2,55%
0,210 7,07%
0,500 595%
0,500 6,54%
0,000

1,000 6,41%
0,150 4,50%
1,100 4,47%
0,600 2,64%
0350 413%
0,000

P/B

2016

3,2x
1,7x
3,4x
1,2x
0,9x
14,3x
3,7x
2,6x
2,3x
1,8x
0,8x
2,6x
1,0x
3,2x
1,1x
1,2x
1,5x
2,2x
0,4x
2,2x
0,1x
3,1x
1,1x
1,6x
1,2x
1,2x

>

7,0x
1,8x
4,7x
0,7x
4,8x
0,5x
10,7x
1,5x
1,3x
1,5x
0,7x
2,5x
5,4x
0,6x
3,3x
0,7x
1,7x
1,3x
3,0x
2,7x
4.4x
5,0x
3,6x
1,5x
7,0x
1,4x
1,0x
0,9x
0,7x
0,7x
-5,1x
1,1x
0,9x
2.4x
1,0x
1,3x
2,7x
5,7x
0,9x
1,1x
0,6x
0,0x
0,4x
5,2x
1,6x
1,3x
0,8x
0,7x
1,1x
1,6x
1,7x
2,1x
3,9x
1,2x

>

Participation
étrangére

3,10%
10,10%
59,20%
0,10%
10,80%
0,60%
14,50%
1,60%
0,00%
30,20%
64,30%
9,50%
0,00%
59,00%
0,00%
40,00%
0,80%
1,00%
2,50%
36,80%
0,60%
6,40%
3,10%
3,10%
0,30%
0,20%
0,50%
9,50%
0,10%
0,00%
11,30%
0,10%
33,00%
0,40%
18,00%
1,10%
27,00%
5,80%
10,00%
1,10%
0,00%
0,00%
0,00%
8,30%
22,90%
0,00%
0,60%
19,50%
2,10%
11,30%
62,40%
0,30%
0,10%
0,80%
30,50%
1,90%
0,20%
0,00%
7,90%
2,90%
1,20%
0,00%
0,10%
0,00%
41,70%
1,30%
0,00%
0,00%
0,10%
0,30%
3,80%
0,00%
0,10%
7,40%
4,60%
7,00%
50,20%
52,40%
18,40%
33,60%

Recommandation

Acheter
Vendre
Conserver
Alléger
Conserver
Vendre
Acheter
Consolider
Conserver
Conserver
Acheter
Acheter
Acheter
Acheter
Consolider
Alléger
Acheter
Acheter
Conserver
Consolider
Alléger
Alléger
Conserver
Consolider
Consolider
Consolider
Acheter
Acheter
Vendre
Vendre
Acheter
Vendre
Acheter
Alléger
Conserver
Alléger
Conserver
Conserver
Consolider
Alléger
Acheter
Conserver
Acheter
Conserver
Acheter
Alléger
Acheter
Acheter
Acheter
Conserver
Acheter
Alléger
Conserver
Alléger
Consolider
Acheter
Consolider
Conserver
Vendre
Conserver
Consolider
Consolider
Acheter
Consolider
Consolider
Conserver
Vendre
Vendre
Conserver
Conserver
Acheter
Conserver
Consolider
Vendre
Consolider
Consolider
Conserver
Consolider
Acheter
Alléger



Informations économiques:

CARTHAGE CEMENT: Au 30juin 2017, le chiffre d’affaires de la société Carthage Cement affiche une baisse de 18%
par rapport a la méme période de 'année précédente en passant de 109,7 MDT a 89,9 MDT.

TELNET HOLDING: Les produits d’exploitation du Groupe TELNET HOLDING sont passés de 19,4 MDT au
30 juin 2016 a 23,7 MDT au 30 juin 2017.

ELBENE : Durant les six premiers mois de l'année, la société a vu ses revenus progresser de 11,2% pour atteindre
47,3 MDT contre 42,5 MDT une année auparavant.

CELLCOM: Au terme du premier semestre 2017, le chiffre d'affaires de CELLCOM a baissé de 19,2% par rapport a la
meéme période en 2016, pour s'établir a 12,2 MDT contre 15,1 MDT une année auparavant.

ELECTROSTAR : L'intermédiaire en Bourse BNA Capitaux vient d'annoncer que laugmentation en numéraire du capital
social de la société Electrostar de 12.250.000 dinars, décidée par I’Assemblée Générale Extraordinaire du 15avril 2017 et
ouverte a la souscription le 17 mai 2017, a ¢été réalisée a hauteur de 75,0023% du montant de l'augmentation de capital
décidée et ce, par la souscription de 1.837.556 actions nouvelles de nominal 5 dinars chacune, souscrites en numéraire au
pair, et libérées totalement a la souscription. Le capital social est ainsi porté a 21.437.780 dinars divisé en 4.287.556 actions
nominatives de nominal 5 dinars chacune et larticle 6 des statuts sera modifié en conséquence. Par ailleurs, La société a
réalis¢é au terme du premier semestre 2017 un chiffre d’affaires de 37 MDT, soit une baisse de 17% par rapport a la méme
période en 2016.

TELNET HOLDING: Le chiffre d'affaires global de la Société immobiliere affiche une importante progression durant le
premier semestre de I'année en cours en passant de 1,7 MDT au 30/06/2016 a 4,7 MDT au 30/06/2017.

Economie: Le niveau des billets et monnaies en circulation atteint un nouveau record le 27 juillet 2017 pour s'établir a
11,173 milliards de dinars.

ISC: Lappel d’offres lancé par Al Karama Holding en juillet 2016 pour la cession de la totalit¢é de la participation publique
indirecte dans le capital de la société International School of Carthage sest finalisé avec succes. L’acquisition de 100% des
parts sociales de I'ISC a été conclue pour un prix total de 66,6 millions de dinars. L’acquéreur Holged Tunisie est la holding
constituée par le Consortium composé de Meninx Holding (chef de file), de la Holding Générale d’Education - Holged
(Groupe leader de lenseighement privé au Maroc) et SPE Capital Partners (société affiliée a Swicorp et investisseur en
capital sur la zone Afrique et Moyen Orient).

Performance de portefeuille recommandé par I'AFC depuis le 30/06/2017:

ASSAD 11,3%
ATB 8,7%
ATTIJARI -2,0%
BH -9,8%
BIAT 3,7%
OTH 9,5%
SAH 4.9%
SFBT 3,7%
SOTUVER 0,4%
TPR 2.9%

Portefeuille AFC  3,3%
TUNINDEX 2,6%

PS1: 12,17%
Tunindex S1 : 9,73%
P Global AFC: 15,91%

Tunindex Year-To-Date: 12,62%
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Définition des recommandations

RECOMMANDATION
Acheter Passer a I'achat.
Consolider Il existe un potentiel d’appréciation de la valeur.
Conserver Les investisseurs qui en possedent n’ont pas intérét a la vendre.
Alléger Prendre ses bénéfices pour ceux qui possedent le titre.
Vendre Passer a la vente
Syllabus
RATIOS BOURSIERS
Div Yield Dividend yield (le rendement en dividende), est le dividende par action rapporté au prix de I'action, exprimé en pourcentage.
P/E Le Price Earning Ratio (PER, ou P/E), est le cours de l'action rapporté a son bénéfice par action, exprimé en nombre de fois (x).
P/B Le Price to Book Ratio (PBR, ou P/B), est le cours de l'action rapporté aux fonds propres pat action, exptimé en nombre de fois (x).
INDICATEURS RISQUE
Béta Le Beta () est un coefficient de corrélation entre un titre et un indice. Il mesure la sensibilité de ce titre par rapport a cet indice.
Volatilité La volatilité mesure les amplitudes des variations du cours d’un actif financier.
INDICATEURS FINANCIERS
BPA Le Bénéfice par action, est le bénéfice divisé par le nombre d’actions en circulation.
BFR Le besoin en fonds de roulement (BFR) désigne le besoin en trésorerie rendu nécessaire du fait de l'activité d'une entreprise.
CA Le chiffre d'affaires, représente le total des ventes de biens ou de services facturées sur un exercice.
Coef. d"Ex Le coefficient d'exploitation, est le rapport entre les charges d'exploitations (frais de personnel, dotations aux amortissements et
) p- frais généraux) et le PNB le produit net bancaire.
DPA Le dividende par action.
EBIT Earnings before interest and taxes, est le résultat avant intéréts et impots. (Résultat d’exploitation)
EBITDA Earnings before interest and taxes dépréciation and amortization, est le résultat avant intéréts, impots, provisions et amortisse-
ments. (Excédent brut d’exploitation)
GEARING Le gearing (le levier financier), désigne le ratio d'endettement d'une société. C'est le rapport des dettes nettes rapportées aux capi-
taux propres.
Pav Out Le pay out ratio, est le taux de distribution des bénéfices. Il est calculé en divisant le montant des dividendes distribués par les bé-
u .
Y néfices nets.
PNB Le produit net bancaire. désigne la valeur ajoutée créée par l'activité de la banque.
ROE Le return on equity (ROE), est le rapport entre le résultat net et les fonds propres.
TCC Le taux des créances classées, est le rapport entre les créances douteuses et litigeuses et le total des engagements de 1'établissement
de crédit.
TCCC Le taux de couverture des créances classées, est le rapport entre le montant total des provisions pour créances douteuses et le por-

tefeuille risqué.

Important : Les informations et les données contenues dans le présent document sont la propriété de PAFC. Ce document ne peut pas
étre copié ou distribué sans son autorisation expresse. Les données ne sont pas garanties comme étant exactes, complétes ou a jour. AFC
n’est pas responsable de tout dommage ou perte découlant de 'utilisation de ce document et des renseignements qui y sont contenues.



