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Plus bas de l'annéePlus haut de l'annéeVariation Hebdo.Valeur clôture

Tunindex20  3 130,61  0,33%  3 279,62  2 991,05

Tunindex  7 102,52  0,37%  7 262,05  6 787,52
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PHYSIONOMIE DE LA SEMAINE :

La Bourse de Tunis a clôturé la semaine en territoire positif avec un TUNINDEX qui progresse 

de 0,37% à 7 102,52 points. Depuis début Juin, l’indice réalise +0,87% portant sa performance 

annuelle à -2,33%.

 

Le total des capitaux traités sur la semaine est de 51,5 MDT soit un volume d’échange quotidien 

moyen de plus de 10,3 MDT. SFBT a accaparé plus 30% du total des échanges avec des flux de 

17 MDT et termine en hausse de 0,51% à 19,70 DT.

 

Du côté des plus fortes hausses, ASTREE s’est accru de 24,53% à 50,57 DT. CELLCOM a 

augmenté de 15,08% à 2,29 DT. MPBS a réalisé un gain de 13,09% à 6,22 DT.

 

A contrario, la STEQ clôture la semaine à 5,35 DT accusant une perte de 20,27%. SITS se replie 

de 12,23% à 1,65 DT. GIF-FILTER se déleste de 9,20% à 0,79 DT.

Les 5 plus fortes hausses de la semaine

Var.Hebdo. Cours

ASTREE  24,53%  50,57

CELLCOM  15,08%  2,29

MPBS  13,09%  6,22

SOTEMAIL  7,53%  2,00

MONOPRIX  7,19%  8,80

Les 5 plus fortes baisses de la semaine

CoursVar.Hebdo.

STEQ -20,27%  5,35

SITS -12,23%  1,65

GIF-FILTER -9,20%  0,79

ASSAD -7,70%  7,19

SIPHAT -6,05%  4,19

Les 5 plus gros volumes de la semaine

Var.Hebdo.Vol (en mDT)

SFBT  16 999,9  0,51%

CIL  6 384,0 -0,26%

POULINA GP 

HOLDING

 5 182,9 -0,15%

BT  5 104,8 -0,54%

ATB  2 404,8  1,75%

Les 5 plus faibles P/E de la semaine

P/E 2018 P/E 2019e

BH  4,3x  3,5x

BNA  4,7x  4,2x

AMEN BANK  5,7x  5,3x

UIB  6,3x  5,3x

STB  6,0x  5,8x

Yield 2018 Yield 2019

Les 5 plus forts rendements de la semaine

11,5% 13,5%NEW BODY LINE

10,8% 10,8%ATL

9,1% 9,5%ARTES

8,8% 9,3%CITY CARS

8,6% 8,6%TUNINVEST-SICAR

La balance des variations de la semaine

Hausse

Baisse

Neutre

 25

 32

 24

Evolution des indices sectoriels Val.jour Var.Hebdo. Var.YTD

 4 810,51Sociétés financières  0,54% -3,06%

 4 491,85Banques  0,31% -3,27%

 11 644,70Assurances  6,50%  8,91%

 5 316,19Services financiers -0,11% -7,77%

 2 817,70Services aux consommateurs -1,11% -7,99%

 4 389,96Distribution -1,09% -7,78%

 7 481,23Biens de consommation  0,13% -0,04%

 1 633,86Automobile et équipementiers -8,44% -10,56%

 9 671,07Agro-alimentaire et boissons  0,41%  1,72%

 1 189,19Industries  0,66% -16,09%

 485,23Bâtiment et matériaux de construction  0,49% -29,22%

 4 350,26Matériaux de base  1,87%  18,29%
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Evolution du Tunindex depuis le début de l'année - 2,33%



Analyse de la semaine bourse du 17/06/2019 au 21/06/2019

Cours Capi.

En MDT
Semaine Déb. de

l'année
En mDT

P/E Dividende 2019p P/B

En DT En %

Performance
Volumes
échangés

Stock Guide

Valeur

21/06/2019 10/06/2019 2018 2019p 2018

Participation
étrangère

Recommandation

 95,8ADWYA 14,4x 2,3x 4,45  33,8 18,0x  0,120  2,70% Acheter 2,40%-2,19% -5,31%

 0,7AETECH -0,1x 0,30  0,1  0,000 Vendre 0,10% 0,00% -16,66%

 124,4AIR LIQUDE TSIE 9,7x 2,8x 82,50  8,2 10,5x  4,700  5,70% Conserver 59,20% 0,00%  2,36%

 68,2ALKIMIA 8,3x 35,00  1,6  0,000 Alléger 0,10%-0,84% -20,45%

 715,0AMEN BANK 5,3x 0,8x 27,00  348,2 5,7x  1,400  5,19% Conserver 0,70%-0,55%  1,97%

 4,5AMS -0,4x 0,68  17,3  0,000 Vendre 0,80% 0,00% -39,28%

 225,7ARTES 9,1x 2,3x 5,90  17,1 7,3x  0,550  9,32% Acheter 13,90%-1,00% -5,90%

 86,3ASSAD 10,0x 1,8x 7,19  154,3 10,3x  0,350  4,87% Acheter 1,50%-7,70% -7,82%

 70,5ASSURANCES SALIM 8,2x 1,3x 26,51  794,0 9,3x  1,200  4,53% Conserver 0,00% 0,00% -20,62%

 303,4ASTREE 18,4x 2,7x 50,57 18,6x  2,000  3,95% Conserver 30,20% 24,52%  41,50%

 407,0ATB 11,8x 0,8x 4,07  2 404,8 42,0x  0,200  4,91% Acheter 64,30% 1,75%  13,11%

 19,8ATELIER MEUBLE INT 10,9x 2,3x 4,28  73,7 7,7x  0,300  7,01% Acheter 0,50% 0,94%  2,39%

 65,8ATL 7,9x 0,8x 1,88  75,6 7,3x  0,200  10,64% Acheter 0,00% 4,44% -30,11%

 1 458,6ATTIJARI BANK 8,6x 2,7x 35,80  1 055,7 9,6x  2,200  6,15% Acheter 59,20% 0,28% -7,31%

 39,7ATTIJARI LEASING 8,9x 0,8x 14,45  26,8 7,1x  1,000  6,92% Consolider 0,00% 4,33% -12,89%

 55,5BEST LEASE 9,4x 0,8x 1,85 8,8x  0,120  6,49% Alléger 40,00% 0,00%  0,00%

 585,5BH 3,6x 0,7x 12,30  335,6 4,4x  0,700  5,69% Acheter 0,60% 1,65%  0,78%

 1 874,3BIAT 6,3x 1,6x 110,25  1 364,3 7,2x  5,200  4,72% Acheter 1,00% 1,14% -3,55%

 791,0BNA 4,3x 0,7x 12,36  722,5 4,8x  0,000 Conserver 3,40% 3,00% -8,05%

 1 665,0BT 12,9x 2,1x 7,40  5 104,8 14,8x  0,300  4,05% Consolider 37,80%-0,53% -4,25%

 8,9BTE (ADP) 6,8x 0,1x 8,87  24,6 9,9x  0,000 Alléger 0,20%-1,55% -21,15%

 208,3CARTHAGE CEMENT 19,2x 1,21  317,0  0,000 Alléger 6,10% 0,00% -41,26%

 10,2CELLCOM ns 0,8x 2,29  154,5  0,000 Conserver 3,00% 15,07%  52,66%

 22,2CEREALIS 8,6x 1,4x 4,55  7,3 8,0x  0,150  3,30% Consolider 0,00%-0,21% -4,00%

 77,0CIL 6,6x 1,1x 15,39  6 384,0 6,4x  0,900  5,85% Consolider 0,10%-0,25%  6,91%

 50,2CIMENTS DE BIZERTE 1,2x 1,14  0,2  0,000 Consolider 0,20% 0,00% -44,92%

 148,5CITY CARS 9,8x 5,4x 11,00  51,9 10,4x  1,000  9,09% Acheter 0,40% 0,91% -3,50%

 647,9DELICE HOLDING 15,0x 1,1x 11,80  36,5 21,0x  0,470  3,98% Acheter 9,20% 0,94% -12,97%

 33,4ELBENE INDUSTRIE -2,5x 3,34  0,000 Vendre 0,10% 0,00%  18,43%

 4,5ELECTROSTAR 0,3x 1,05  3,8  0,000 Vendre 0,00%-4,54% -23,91%

 358,5ENNAKL AUTOMOBILES 14,8x 3,6x 11,95  25,2 15,3x  0,600  5,02% Conserver 11,10%-0,41% -1,64%

 9,5ESSOUKNA 99,9x 0,3x 1,88  3,9 14,9x  0,000 Vendre 0,10% 3,72% -23,52%

 141,4EURO-CYCLES 15,3x 5,2x 17,46  998,8 16,7x  1,200  6,87% Acheter 28,00%-1,53%  0,86%

 8,3GIF-FILTER ns 0,8x 0,79  12,0  0,000 Alléger 0,00%-9,19% -22,54%

 54,2HANNIBAL LEASE 12,0x 0,7x 6,75  1,5 10,7x  0,300  4,44% Conserver 18,00%-0,14% -11,18%

 12,5HEXABYTE 8,7x 1,5x 6,00  3,1 9,6x  0,350  5,83% Alléger 1,10%-5,66%  15,66%

 449,4ICF 10,3x 4,9x 213,98  1 513,0 11,6x  9,000  4,21% Conserver 26,70% 5,93%  24,56%

 82,4LAND OR 10,4x 4,4x 8,50  3,4 13,7x  0,600  7,06% Acheter 5,60% 0,00% -5,55%

 371,3MAGASIN GENERAL 75,1x 4,0x 32,34  1,7 ns  0,500  1,55% Consolider 10,00%-5,90% -16,00%

 12,2MODERN LEASING 0,3x 1,74  1,5  0,000 Alléger 0,90%-5,43% -45,79%

 175,7MONOPRIX 3,2x 8,80  246,1  0,330  3,75% Acheter 0,00% 7,18%  17,17%

 44,2MPBS 11,2x 1,6x 6,22  874,8 12,6x  0,200  3,22% Conserver 0,00% 13,09%  81,87%

 22,8NEW BODY LINE 7,5x 2,2x 5,36  28,6 8,3x  0,700  13,06% Acheter 0,10% 3,07% -1,10%

 21,8OFFICEPLAST 14,3x 1,2x 2,80  3,4 16,2x  0,080  2,86% Conserver 7,40%-2,09%  6,46%

 830,3ONE TECH HOLDING 13,4x 4,2x 15,49  685,9 14,5x  0,350  2,26% Acheter 21,70% 1,02% -0,81%

 42,0PLAC. TSIE-SICAF 13,4x 3,0x 42,00 16,5x  2,200  5,24% Alléger 0,00% 0,00% -4,14%

 2 336,4POULINA GP HOLDING 13,8x 6,4x 12,98  5 182,9 15,3x  0,350  2,70% Acheter 0,70%-0,15%  3,84%

 669,8SAH 24,3x 3,9x 10,25  168,9 29,4x  0,200  1,95% Acheter 20,50%-0,48% -10,00%

 22,9SANIMED 37,8x 0,7x 1,85  3,5 23,1x  0,080  4,32% Conserver 0,10% 1,64% -21,27%

 6,9SERVICOM 0,0x 0,58  59,5  0,000 Alléger 11,20% 0,00% -68,47%

 3 900,6SFBT 20,2x 8,1x 19,70  16 999,9 22,0x  0,650  3,30% Acheter 59,30% 0,51%  3,47%

 36,5SIAME 10,7x 1,5x 2,60  24,6 13,0x  0,160  6,15% Alléger 0,40%-2,98%  2,36%

 35,6SIMPAR 0,9x 32,32  89,1  1,250  3,87% Conserver 0,00% 0,00%  4,12%

 7,5SIPHAT -3,3x 4,19  0,8  0,000 Alléger 0,70%-6,05%  47,01%

 25,7SITS  1,65  0,000 Consolider 30,20%-12,23% -14,50%

 41,1SOMOCER 12,7x 0,5x 1,01  311,9 7,2x  0,075  7,43% Conserver 1,60%-0,98% -3,80%

 56,6SOPAT 24,4x 15,3x 2,03  204,1 29,5x  0,000 Consolider 1,60%-0,49%  23,78%

 52,4SOTEMAIL 40,7x 1,8x 2,00  2,6 25,1x  0,000 Conserver 0,00% 7,52% -1,96%

 29,6SOTETEL 11,4x 1,1x 6,39  232,4 7,3x  0,000 Vendre 9,00% 0,94%  11,32%

 181,1SOTIPAPIER 12,3x 3,3x 6,48  237,9 13,7x  0,350  5,40% Acheter 1,20%-1,21%  38,46%

 64,8SOTRAPIL 8,0x 1,7x 15,65  4,9 9,1x  1,000  6,39% Consolider 0,80% 0,00% -5,15%

 31,2SOTUMAG 9,4x 1,4x 2,36  293,1 9,8x  0,120  5,08% Consolider 0,00% 1,28%  3,96%

 266,5SOTUVER 14,2x 4,7x 9,78  292,0 15,3x  0,320  3,27% Acheter 0,20% 1,66%  12,41%

 249,2SPDIT - SICAF 12,6x 5,1x 8,90  66,0 10,3x  0,620  6,97% Consolider 0,00%-1,33% -5,00%

 323,1STAR 16,5x 1,0x 140,00  191,1 18,3x  3,000  2,14% Consolider 41,10% 3,70%  5,41%

 534,5STB 5,8x 0,6x 3,44  55,9 6,1x  0,000 Conserver 1,20%-1,14% -6,52%

 7,5STEQ 79,0x 0,5x 5,35 90,1x  0,000 Vendre 0,00%-20,26% -10,08%

 4,1STIP 0,0x 0,98  0,000 Vendre 0,00% 0,00% -18,33%

 31,3TAWASOL GP HOLDING ns 0,3x 0,29  7,4  0,000 Conserver 0,10% 0,00% -12,12%

 132,9TELNET HOLDING 12,0x 7,2x 12,05  560,4 14,1x  0,500  4,15% Acheter 2,00%-1,63%  25,52%

 245,0TPR 11,4x 2,4x 4,90  198,7 12,4x  0,250  5,10% Acheter 0,80%-0,80%  2,72%

 5,6TUNINVEST-SICAR 10,7x 1,2x 5,80  30,6 12,7x  0,500  8,62% Conserver 0,00% 0,00% -8,22%

 148,8TUNIS RE 7,4x 0,8x 7,44  11,3 8,7x  0,550  7,39% Consolider 0,10%-0,80% -0,12%

 74,3TUNISAIR -0,3x 0,70  36,1  0,000 Vendre 7,10%-1,40% -10,25%

 101,2TUNISIE LEASING F 7,5x 0,7x 9,78  5,4 7,9x  0,650  6,65% Consolider 2,10%-0,20% -29,47%

 77,0TUNISIE VALEURS 13,3x 3,4x 19,25  466,1 12,8x  1,000  5,19% Acheter 0,00%-1,28%  30,00%

 44,0UADH 15,0x 0,5x 1,19  78,9 19,6x  0,050  4,20% Consolider 6,30%-1,65% -36,36%

 499,0UBCI 10,7x 1,5x 24,95 11,9x  1,200  4,81% Alléger 50,20% 0,00%  13,69%

 700,0UIB 5,4x 1,4x 21,50  892,7 6,4x  0,700  3,26% Consolider 52,70%-0,55% -5,93%

 330,2UNIMED 16,2x 4,0x 10,32  823,7 18,0x  0,350  3,39% Acheter 9,90% 0,97%  24,33%

 201,0WIFACK INT BANK 1,1x 6,70  2,0  0,000 Alléger 32,60%-0,44% -6,94%
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ATELIER MEUBLE INT
Au terme de l’année 2018, le chiffre d’affaires du Groupe s’est élevé à 21,3 MDT contre 16,4 en 2017 soit une augmentation de 29,8%. Les revenus de la 

filiale SAM ont progressé de 28,5% en passant de 15,1 MDT à 19,4 MDT. Le chiffre d’affaires de la société le Meuble Contemporain a progressé de 

41,5% entre 2017 et 2018 à 9,2 MDT. Le chiffre d’affaires de Bureau Plus est resté pratiquement au même niveau avec 1,1 MDT. Pour la filiale TALOS 

qui vend exclusivement en ligne, les revenus sont passés de 300 mDT à 436 mDT. Les sièges de bureau accaparent 45% du CA global suivi par les 

bureaux avec 27%. Ainsi, le résultat net dégagé au titre de l’année 2018 affiche le double de 2017, soit 2,5 MDT. SAM demeure leader du marché du 

mobilier de bureau et accessoires en 2018 avec une part de 24,4% contre 21% en 2017.

A l’export, le CA est passé de 100 mDT en 2017 à 438 mDT en 2018 et ce grâce à l’obtention de nouveaux marchés en Mauritanie et en Libye. 

Rappelons le Groupe possède une filiale à Abidjan nommé Intérieurs dotée d’un showroom de 300 m².

En 2019, la société se focalisera sur l’augmentation de sa capacité de production et l’augmentation du taux d’intégration au niveau de la chaîne de valeur. 

Le management table sur un chiffre d’affaires consolidé 2019 de 21,7 MDT. L’objectif est d’atteindre une part de marché en 2019 de 26%.

Sur le plan international, SAM est en cours d’ouverture d’un showroom à Alger. La société est également en cours de négociation pour l’obtention de 

nouveaux marchés au Burkina Faso et au Mali.

Avec un PER de 10,9 fois en 2019 contre 13,7 fois pour le marché, nous maintenons notre recommandation à l’Achat sur le titre.

Acheter

ATELIER MEUBLE 

INT

Principaux actionnaires

Ben SLIMANE Hatem

Ben SLIMANE Ben SLA..

 19,7%

Part. étrangère  0,5%

Cours du

21/06/2019

4,280 DT

Fonds propres

Nombre d'actions

Valeur nominale

4,6 Mi

1,0 DT

TN0007740012

Code ISIN

Perf. semaine
un an 

glissant

depuis le 

31/12/2018

Variation

+Haut

+Bas

 0,9%  2,4%  52,8%

Ratios

Indic. financiers

ROE

Pay out

DPA (en DT)

BPA (en DT)
11,1 MDT

 15,7%

BFR (en MDT)

Dette nette (en MDT)

Gearing

CA (en MDT)

EBITDA (en MDT)

2,62,81,8 3,0

1,82,61,3 2,1

96,0%68,1%94,1% 87,7%

15,0%23,6%13,9% 15,6%

4,24,83,8 3,5

1,61,72,3 1,6

13,2%15,7%24,4% 11,4%

21,721,316,4 23,9

3,94,02,7 4,4

0,3940,5550,287 0,460

19,8 MDTCapitalisation boursière

Vol. des transactions hebdo. 73,7 mDT
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0,3200,260 0,300 0,300

BIENS DE CONSOMMATION

Indicateurs boursiers

Marché: Marché principal

2017 2018 2019p 2020p

2020p2019p20182017

VE/EBITDA

VE/EBIT

VE/CA 1,0x1,0x1,4x 0,9x

5,5x5,4x8,2x 4,8x

8,1x7,7x12,1x 7,0x

14,9x

1,8x2,0x2,1xP/B

Div Yield 6,1% 7,0% 7,0%

10,9x7,7xP/E 9,3x

7,5%
1,6x

SOTUVER
Au terme de l’année 2018 et malgré la concurrence que connait le secteur, notamment sur les marchés extérieurs, la SOTUVER a réalisé un CA de      

93,5 MDT contre 66,7 MDT en 2017 soit une hausse de 40%. Sur le marché local, la société renforce son positionnement avec une part de marché de 

78% en 2018. Le CA local a atteint 38,8 MDT contre 32,2 MDT en 2017, soit une hausse de 20%. A l’export, les revenus de la société ont progressé de 

59% en passant de 34,5 MDT en 2017 à 54,7 MDT en 2018 et ce, grâce à l’obtention de nouveaux marchés aussi bien en Afrique et au Moyen-Orient. 

L’EBITDA 2018 atteint les 30,4 MDT contre 23,8 MDT en 2017 soit une hausse de 28%. Le résultat financier est passée de -4,3 MDT en 2017 à        

 -2,2 MDT en 2018 et ce, grâce à un gain de change de 1,4 MDT contre une perte de 1,3 MDT en 2017. Ainsi, SOTUVER clôture l’année 2018 avec un 

bénéfice net de 17,3 contre 10 MDT en 2017 soit une hausse de 73%.

Au niveau consolidé, les bénéfices de 2018 ont atteint 17,4 MDT contre 10,4 MDT une année auparavant.

Durant l’année 2018, SOTUVER a signé deux contrats importants avec Heineken et Lesieur et a donc intégré le format « pot » dans sa liste de produits. 

La société a également consolidé ses ventes en Afrique Subsaharienne grâce aux contrats signés avec le Groupe Castel et Coca Cola. Elle a réussi sa 

pénétration sur le marché du Moyen Orient (Liban) ainsi que son introduction sur les marchés saoudien et jordanien.

SOTUVER a également entrepris des actions pour la maîtrise du coût de l’énergie et par conséquent pour compenser les augmentations des tarifs de la 

STEG. Dans ce cadre, la société compte sur la réalisation de sa centrale photovoltaïque de 10 MWc dans la région de Kairouan qui devrait être 

fonctionnelle dans les 2 ans.

L’année 2019 se présente avec de bonnes perspectives avec un carnet de commande plein depuis le début de l’année et d’importantes nouvelles 

demandes résultantes d’une prise de conscience internationale sur les méfaits du plastique. En 2018, la société a été en pleine capacité de production et a 

même dû refuser certaines commandes. SOTUVER examine ainsi ses opportunités d’extension pour pouvoir répondre à ses sollicitations nationales et 

internationales. Le troisième four pourrait être prêt pour le second semestre de l’année 2021.

Au 30/06/2019, les revenus de SOTUVER ont atteint 48,5 MDT contre 41,2 MDT à fin Juin 2018 soit une hausse de 17,7%. La société pourrait 

réaliser un CA de de près de 108 MDT en 2019 avec des bénéfices approchant les 19 MDT.

Avec un PER proche de celui du marché mais avec des perspectives de croissance largement plus fortes, nous maintenons notre recommandation à 

l’Achat sur le titre.

Acheter

SOTUVER

Principaux actionnaires

Compagnie Financièr..

LLOYD TUNISIEN

 70,5%

Part. étrangère  0,2%

Cours du

21/06/2019

9,780 DT

Fonds propres

Nombre d'actions

Valeur nominale

27,3 Mi

1,0 DT

TN0006560015

Code ISIN

Perf. semaine
un an 

glissant

depuis le 

31/12/2018

Variation

+Haut

+Bas

 1,7%  12,4%  22,9%

Ratios

Indic. financiers

ROE

Pay out

DPA (en DT)

BPA (en DT)
81,9 MDT

 12,6%

BFR (en MDT)

Dette nette (en MDT)

Gearing

CA (en MDT)

EBITDA (en MDT)

22,720,814,9 24,4

18,717,410,4 20,2

42,5%47,2%64,9% 39,4%

25,5%26,4%18,7% 24,9%

73,160,553,7 77,2

22,927,035,7 17,8

30,8%40,4%63,9% 21,7%

107,895,467,2 122,9

33,330,423,7 35,7

0,6880,6390,380 0,741

266,5 MDTCapitalisation boursière

Vol. des transactions hebdo. 292,0 mDT

0

40
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160

200

240

9,1

9,2

9,3

9,4

9,5

9,6

9,7

9,8

mars-19 avril-19 mai-19 juin-19

Cours Volume en mDT

9,80DT

9,61DT

10,50DT

8,59DT

10,50DT

7,86DT

Secteur:

EBIT (en MDT)
Résultat net (en MDT)

0,3400,260 0,300 0,320

INDUSTRIES

Indicateurs boursiers

Marché: Marché principal

2017 2018 2019p 2020p

2020p2019p20182017

VE/EBITDA

VE/EBIT

VE/CA 2,7x3,1x4,5x 2,3x

8,7x9,7x12,8x 8,0x

12,8x14,1x20,3x 11,7x

25,7x

3,3x4,1x4,8xP/B

Div Yield 2,7% 3,1% 3,3%

14,2x15,3xP/E 13,2x

3,5%
2,6x
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Portefeuille AFC relatif au premier semestre de l'année 2019:

BIAT                         -3,55%

OTH                         -0,81%

PGH                           3,84%

SAH                         -10,00%

SFBT                          3,47%

SOTUVER                12,41%

TELNET                   25,52%

TPR                            2,72%

TVAL                       30,00%

Portefeuille AFC       7,07%

TUNINDEX           -2,33%
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