Indice Tunindex: 6 180,70 pts -1,47%
A F' Analyse de la Semaine de bourse Capitalisation du marché: 21 341 451 918 DT -1,55%
Capitaux échangés sur la semaine: 18 005 069 DT 12,58%
Wzl Josloll oslitimoll du 25/09/201 7 au 29/09/201 7 Volume d'échange quotidien moyen 3601 014 DT 12,58%
Intermeédiaire en Bourse Participation étrangére: 24.0% -0,34%
Valeur cléture Vatriation Hebdo. Plus haut de I'année Plus bas de l'année Indicateurs boursiers de 'année
P/E Yield Pay Out
Tunindex 6 180,70 1,47% 6 382,25 5 454,48 / ' P/B R
2016 2017p 2016 2017p 2016 2017p 2016 2017p
Tunindex20 B2 L0 ALY 2RI 186x  160x  33%  36%  20x 18x  534%  49,1%
adeem dll Les 5 plus fortes hausses de la semaine
. -0,42% -0,69% -0,08% 0,06% -0,34% Var.Hebdo.  Cours
Tunindex SIPHAT 5,38% 6,27
SOTIPAPIER 3,48% 357
ATTIJARI LEASING 2,330 17,99
6 246,56 ’
CARTHAGE CEMENT 2,33% 2,20
Tunindex 6 198.00 6 201,66 UBCI 220% 23,63
-\MS-OJO Les 5 plus fortes baisses de la semaine
Var.Hebdo.  Coutrs
STIP -8,60% 0,85
TAWASOL GP HOLDING -7,89% 0,35
3 874 3987 3 835 4 206 SOTEMAIL -6,85% 1,36
VOlume des 2103 GIF-FILTER -6,43% 1,60
échanges I SOPAT 6.38% 0.88
(en mDT) ) } ) ) ' ) Les 5 plus gros volumes de la semaine
lundi 25 mardi 26 mercredi 27 jeudi 28 vendredi 29 Vol (enmDT) Var.Hebdo.
septembre septembre septembre septembre septembre
BH 2718,1 4,19%
PHYSIONOMIE DE LA SEMAINE : SFBT 24481 -353%
BIAT 15522 1,87%
CARTHAGE CEMENT 1426,0 2,33%
La Bourse de Tunis a. cloturé la se@alne s.ur .une note m(?rose avec un TUNINDEX qul a cédé 0,34% au terme de ATTIJARI BANK 12445 2.51%
la séance de Vendredi. Sur la semaine, lindice s’est affaissé de 1,47% a 6 180,70 points, ramenant sa performance .
) . . o ) ) ) o Les 5 plus faibles P/E de la semaine
du mois de Septembre a -2,59% et annuelle a +12,61%. Ainsi cette baisse doit étre interprétée comme une lente P/E 2016 P/E 2017
. X . R . . ., . . e
déception des investisseurs par rapport a la morosité ambiante et devant les nouvelles mitiges qui proviennent
notamment des banques (les filiales de la Banque Mondiale décident d’exercer leur option de vente sur Amen BNA 2,5x 2,6x
Bank). BTE (ADP) 7,4x 5,3x
AMEN BANK 7,4x 6,7x
Le total des capitaux traités sur la semaine est de 18 MDT soit un volume d’échange quotidien moyen de ATB 8,8x 6,7x
3,§O MDT. La BH a ¢t¢ la valeur la plus échangée de la semaine avec plus de 2,7 MDT de flux et termine en||pesyurNA 12.1x 6.8x
baisse de 4,19% a 24,71 DT. .
Les 5 plus forts rendements de la semaine
Du co6té des plus fortes hausses, SIPHAT sest accru de 5,38% a 6,27 DT. Le titre réduit sa contreperformance Yield 2016/ Yield 2017
depuis début 20172 11,06%. SOTIPAPIER augmente de 3,48% a 357DT. ATTIJARI LEASING et ||ARTES 7.8% 9,0%
CARTHAGE CEMENT suivent en réalisant chacun un gain de 2,33% a respectivement 17,99 DT et 2,20 DT. TAWASOL GP 7.1% 8,6%
HOLDING
A contrario, la STIP cloture la semaine a 0,85 DT accusant une perte de 8,60%. TAWASOL GP HOLDING se | [ATL 7,8% 8,1%
. o/ . . o , o/
r.ephe de 7,89% a 0,35 DT portant. sa bz,usse annuell,e a 35,18%. SOTEMAIL se déleste de 6,85% a 1,36 DT. Le MODERN LEASING 8.0% 8.0%
titre a perdu 41,37% de sa valeur depuis le début de I'année.
ATTIJARI LEASING 8,0% 8,0%
La balance des variations de la semaine
Hausse 16
Baisse 46
Neutre 18
Evolution du Tunindex depuis le début de l'année + 12,61 % Evolution des indices sectoriels Val.jour Var.Hebdo. Var.YTD
6 600
6500 Sociétés financiéres 4486.18 1,31% 17,19%
2 ggg Banques 4184.16 1,43% 19,04%
6 200 Assurances 977439 -0,35% 7,81%
6 100 Services financiers 5390.77 -0.26% 1.55%
6 000 . ,26% 58
5900 Setvices aux consommateuts 3 071.59 -1,23% -5,68%
i jgg Distribution 485513 1,21% -5,39%
5 600 Biens de consommation 5697.39 -2,16% 15,44%
i 45188 Automobile et équipementiers 2079.10 -0,06% 32,61%
5300 Agro-alimentaire et boissons 6 728.53 -2,47% 17,24%
< Q) Q X < <\ <
& & & & L & & Industries 1299.44 -0,51% 2,74%
Q,Q (@4 b(& “ \0)\ \\0 @'&
Vv O v % \%cQ Batiment et matériaux de construction 74017 0,24% -4,76%
N
Matétiaux de base 1 725.38 0,51% -4,98%
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Valeur

ADWYA
AETECH

AIR LIQUDE TSIE
ALKIMIA

AMEN BANK

AMS

ARTES

ASSAD

ASSURANCES SALIM
ASTREE

ATB

ATELIER MEUBLE INT
ATL

ATTIJARI BANK
ATTIJARI LEASING
BEST LEASE

BH

BIAT

BNA

BT

BTE (ADP)
CARTHAGE CEMENT
CELLCOM

CEREALIS

CIL

CIMENTS DE BIZERTE
CITY CARS

DELICE HOLDING
ELBENE INDUSTRIE
ELECTROSTAR
ENNAKL AUTOMOBILES
ESSOUKNA
EURO-CYCLES
GIF-FILTER
HANNIBAL LEASE
HEXABYTE

ICF

LAND OR

MAGASIN GENERAL
MODERN LEASING
MONOPRIX

MPBS

NEW BODY LINE
OFFICEPLAST

ONE TECH HOLDING
PLAC. TSIE-SICAF
POULINA GP HOLDING
SAH

SANIMED
SERVICOM

SFBT

SIAME

SIMPAR

SIPHAT

SITS

SOMOCER

SOPAT

SOTEMAIL

SOTETEL
SOTIPAPIER
SOTRAPIL

SOTUMAG

SOTUVER

SPDIT - SICAF

STAR

STB

STEQ

STIP

TAWASOL GP HOLDING
TELNET HOLDING
TPR
TUNINVEST-SICAR
TUNIS RE

TUNISAIR

TUNISIE LEASING
UADH

UBCI

UIB

UNIMED

WIFACK INT BANK

Analyse de la semaine bourse du 25/09/2017 au 29/09/2017

Cours

29/09/2017

5,33
0,30
98,81
28,00
25,71
1,46
6,68
8,80
34,80
32,26
432
4,10
3,07
35,74
17,99
1,95
24,71
114,62
11,50
8,0
14,42
2,20
3,22
3,87
16,40
2,70
13,13
17,80
3,70
3,13
14,15
3,63
29,70
1,60
8,90
4,97
22,99
7,46
30,00
3,75
9,54
2,61
4,85
2,29
11,99
37,00
8,16
14,90
416
6,44
19,70
2,22
38,58
6,27
1,80
1,14
0,38
1,36
2,98
3,57
9,25
1,99
417
8,20
127,98
4,50
6,67
0,85
0,35
5,55
2,90
7,86
7,80
0,53
14,84
3,17
23,63
23,29
8,00
6,99

Capi.
En MDT

109,8
1,8
1442
54,5
680,8
9,6
2555
105,6
92,6
193,6
432,0
19,0
76,8
1420,6
495
58,5
840,1
19485
368,0
14562
14,4
3787
14,4
18,9
82,0
118,
177,3
9773
37,0
13,4
4245
18,3
240,6
16,9
71,5
10,4
483
36,2
3444
26,3
190,5
17,7
20,6
17,9
642,7
37,0
14688
741,7
51,6
38,2
2600,4
312
42,4
11,3
28,1
46,3
19,3
35,6
13,8
85,5
373
23,9
104,6
2296
2953
699,2
9,3

3,6
37,8
61,2
145,0
7.6
156,0
56,3
133,6
117,1
472,6
7583
256,0
209,7

Petformance
Semaine  Dgp, de
18/09/2017 I'année
0,00% -9,46%
-4,76% -11,11%
-3,12% -25,12%
0,00% -39,52%
-4,77% 10,99%
-3,94% -22,34%
-3,74% -7,81%
1,14% 46,68%
0,00% -10,50%
0,00% 43,58%
0,46% -0,21%
0,00% -1,95%
0,00% 9,96%
-2,50% 37,78%
2,33% 15,79%
0,00% 17,04%
-4,18% 36,29%
-1,86% 32,16%
-1,03% 26,51%
-1,34% 7,78%
0,00% -6,96%
2,32% 6,79%
0,00% -48,36%
1,30% -23,11%
0,00% 15,00%
-1,81% -23,07%
-2,74% -9,41%
0,00% 17,39%
0,00% 1,92%
-4,57% 0,00%
1,07% 2,77%
0,00% 0,51%
-1,32% -23,86%
-6,43% -8,57%
0,00% 16,95%
0,00% 23,70%
-2,17% 7,57%
0,94% -20,62%
-1,47% 22,69%
-3,59% 5,19%
-1,44% -2,35%
-1,13% -9,37%
-2,61% -16,78%
-0,43% -39,48%
-3,30% 44,11%
0,00% -2,91%
-0,36% 22,67%
-0,73% 24,65%
-5,66% -7,34%
-3,30% -34,15%
-3,52% 17,81%
-1,33% -4,58%
0,05% -9,93%
5,37% -11,06%
-1,09% -11,76%
-4,20% -21,37%
-6,38% -29,03%
-6,84% -41,37%
-0,33% 18,25%
3,47% -8,27%
0,54% 9,19%
-0,50% 7,73%
-0,23% 18,40%
-0,36% -1,12%
-0,63% 8,90%
-1,09% 15,38%
-4,57% -39,08%
-8,60% -55,26%
-7,89% -35,18%
2,11% 61,06%
-0,34% 9,54%
0,00% -20,60%
-0,12% -8,12%
-1,85% -13,11%
-1,06% -13,72%
2,25% -32,65%
2,29% -3,06%
-0,47% 29,83%
-2,67% -10,01%
0,00% -8,02%

Volumes
échangés

En mDT

132,3
0,0

2424
5,0

120,3
202,4

0,1
67,1
0,4
71,1
12445

16,9

27181
15522
590,8
1.020,0
68,3
1426,0
40
21,5
2.8
18,8
167,4
74,4

11,3
541,5
48

406,0
148,8

12,0
2,7
214
331,3
0,3
128,6
30,1
21,7
62,1
633,1

131,7
452,1
2,1
83,0
24481
7,5
59,2
0,9
16,4
66,7

28,2

91,0
2483

16,4
2952
371,3
7,4

>

7,1
72,5
03

>

0,0
23,0
291,1

162,3

137,7
50,0
30,2
22,9
50,4

486,2

218,5

1,7

>

2016
40,2x

22,0x

7,4x

8,7x
38,0x
18,2x
14,0x
9,0x
8,0x
9,6x
13,6x
9,5x
10,4x
8,2x
10,1x
2,5x
14,8x
7,7x
20,5x
13,6x
9,2x

12,3x
206,5x

13,4x
12,1x
16,8x

9,5x
10,3x
ns
12,4x
59,4x
10,9x
ns
11,0x
14,6x
17,9x
23.9x
17,6x
16,2x
22,3x
19,1x
20,1x
19,0x
25,2x
12,5x

234x

9,6x
13,0x
9,4x
9,4x
16,9x
14,3x
19,1x
81,7x

ns

20,8x
15,6x
10,8x
12,0x

10,6x

15,0x
10,6x
17,9x
39,6x

P/E

2017p
18,3x

20,5x
12,4x
6,7x

8,4x
15,5x
14,2x
13,0x
6,9x
9,5x
7,6x
11,0x
8,4x
9,8x
7,0x
8,8x
2,6x
12,1x
5,4x
11,1x
11,1x
8,6x

12,7x
23.9x

13.2x
6,8x
15,1x

9,0x
8,0x
24 8x
9,1x
406,2x
10,5x
50,7x
8,8x
14,7x
12,8x
18,6x
16,8x
14,7x
21,6x
18,4x
12,3x
17,3x
10,7x
9,2x

10,8x
232x

7,1x
10,8x
10,4x
13,3x
11,9x
13,7x
10,1x
64,7x

17,2x
19,5x
11,8x
10,8x
10,9x

8,6x
7,7x
12,4x
9,5x

17,0x
30,8x

Dividende 2017p

En DT En %
0240 4,50%
0,000
5200 526%
1,500 536%
1,150 4,47%
0,000
0,600 898%
0,150 1,70%
1,050 3,02%
2200 6,82%
0230 532%
0,300  7,32%
0250 814%
2,100 5,88%
1,400 7,78%
0,110 5,64%
0,500 2,02%
4100 3,58%
0,000
0360 445%
0,000
0,000
0,100 311%
0,130 336%
0,860 524%
0,000
0,950 7,24%
0,480  2,70%
0,000
0,000
0,600 424%
0250 6,89%
1450 4,.88%
0,000
0,550 6,18%
0320 644%
1300 5,65%
0200 2,68%
0,600 2,00%
0,300 8,00%
0,400 419%
0200 7,66%
0370 7,63%
0,060 2,62%
0270 2,25%
2,200 5,95%
0280 343%
0310 2,08%
0,160 3,85%
0,000
0,680 345%
0,120 541%
1,500 3,89%
0,000
0,100 5,56%
0,060  526%
0,000
0,065  478%
0,000
0200 5,60%
0,500 541%
0,100 503%
0230 552%
0,530 646%
3500 2,73%
0,000
0,000
0,000
0,030 857%
0,150 2,70%
0210 7,24%
0,500 6,36%
0,500 6,41%
0,000
1,000 6,74%
0,150 4,73%
1,100 4,66%
0,600 2,58%
0350 438%
0,000

P/B

2016

3,2x
1,6x
3,5x
1,2x
1,0x
192,1x
3,0x
2,9x
2,2x
1,9x
0,8x
2.4x
1,1x
3,5x
1,3x
1,3x
1,6x
2.4x
0,5x
2,2x
0,1x
3,5x
1,0x
1,4x
1,3x
1,1x

6,9x
1,8x
4,7x
0,6x
4,7x
0,6x
9,8x
1,5x%
1,4x
1,3x
0,7x
2,3x
5,5x
0,7x
3,3x
0,7x
2,0x
1,1x
3,3x
2,7x
4.4x
5,0x
3,3x
1,9x
6,8x
1,4x
1,0x
0,8x
0,7x
0,6x
-6,7x
1,3x
0,8x
2,6x
1,1x
1,3x
2,6x
5,9x
1,0x
0,9x
0,6x
0,0x
0,3x
4.9x
1,0x
1,2x
0,9x
0,6x
1,1x
1,5x
1,7x
2,2x
3,7x
1,2x

>

Participation
étrangére

3,10%
10,10%
59,20%
0,10%
10,70%
0,60%
14,50%
1,40%
0,00%
30,20%
64,30%
9,50%
0,00%
59,00%
0,00%
40,00%
0,80%
0,90%
2,50%
36,60%
0,60%
6,20%
3,10%
3,10%
0,30%
0,20%
0,40%
9,50%
0,10%
0,00%
11,20%
0,10%
32,80%
0,40%
18,00%
1,10%
27,00%
5,80%
10,00%
1,10%
0,00%
0,00%
0,00%
8,30%
22,80%
0,00%
0,60%
19,70%
2,10%
11,30%
62,40%
0,40%
0,10%
0,80%
30,50%
1,90%
0,20%
0,00%
7,90%
2,70%
1,20%
0,00%
0,10%
0,00%
41,70%
1,30%
0,00%
0,00%
0,10%
0,40%
3,80%
0,00%
0,10%
7,30%
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:

BVMT : Le Comité des Indices Boursiers a décidé de mettre a jour a partir du lundi 02 octobre prochain, Péchantillon qui
compose I'indice TUNINDEX20 comme suit :

- UADH quitte I'indice.
- Magasin Général integre l'indice.

AMEN BANK: La Société financiere internationale ("IFC") et les deux fonds gérés par IFC Asset Management Company,
LLC, une société affiliée d'IFC (IFC Capitalization (Equity) Fund, L.P. et Africa Capitalization Fund, Ltd.), faisant partie du
Groupe de la Banque mondiale et actuels actionnaires d’Amen Bank S.A. détenant ensemble 9,998 % du capital ont décidé
d’exercer leur option de vente de tout ou partie de leur participation dans la banque. Préalablement a cet exercice, les
Parties IFC organisent une phase de liquidité sur soixante jours au cours de laquelle elles pourront offrir a la vente sur le
marché de la Bourse de Tunis des titres de 'Amen Bank. A Tissue de cette période, les Parties IFC se réservent le droit de

demander aux sponsors ’AMEN BANK d’assurer le rachat de tout ou partie du reliquat d’actions non vendues.

BTE: La banque a publié ses états financiers intermédiaires arrétés au 30/06/2017 qui font ressortir un PNB en hausse de
43% pour s'établir a 20,2 MDT contre 19,4 MDT a fin juin 2016. Cependant, le résultat net affiche un bénéfice de
197 mDT contre 1 705 mDT un an auparavant.

CELLCOM: La socié¢t¢é CELLCOM a réalis¢é au terme du premier semestre de l'année un résultat net déficitaire de
462,1 mDT contre un déficit de 618,5 mDT durant la méme période en 2016, enregistrant ainsi une progression de 25,3%.

SOTETEL: La sociét¢ SOTETEL a réalis¢é au terme du premier semestre de l'année un résultat net bénéficiaire de
879,8 mDT contre un déficit de 179,5 mDT durant la méme période en 2016.

ELBENE: La Sociét¢é ELBENE Industrie a publié ses états financiers Intermédiaires arrétés au 30 juin 2017 qui font
ressortir un résultat net de la période déficitaire de 2,96 MDT contre une perte de 2,82 MDT un an plus tot. La société avait

accusé au terme de l'exercice 2016 un déficit net de 6,9 MDT.

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

ASSAD 22.2%
ATB 3,8%
ATTIJARI 6,1%
BH 7.3%

BIAT 10,1%
OTH 20,5%
SAH 4,5%
SFBT 1,0%

SOTUVER -0,1%
TPR 0,6%

Portefeuille AFC  6,2%
TUNINDEX 2,6%

PS1: 12,17%
Tunindex S1 : 9,73%
P Global AFC: 19,07%

Tunindex Year-To-Date: 12,61%

AFBL V2.7.1 R455
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Jihen Ellouze Khlif Analyste financier

Boubaker Rekik Analyste financier

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.



