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

Tunindex  5 717,44 -0,67%  5 755,76  5 454,48

Tunindex20  2 472,70 -0,65%  2 488,78  2 320,98
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PHYSIONOMIE DE LA SEMAINE :

 

La Bourse de Tunis clôture la semaine en territoire négatif avec un TUNINDEX qui recule de 

0,67% à 5 755,76 points à la  suite à cinq séances de baisse consécutives. Depuis le 1er janvier 

2017 l’indice a gagné 4,17%.

Le total des capitaux traités sur la semaine est de 19,5 MDT soit un volume d’échange quotidien 

moyen de 3,9 MDT. CARTHAGE CEMENT a été la valeur la plus active de la semaine avec 5,8 

MDT.
 

ELECTROSTAR a progressé de 8,99% à 4,85 DT. ASTREE clôture la semaine avec un gain de 

7,05% à 48 DT et ATL s’apprécie de 3,13% à 3,30 dinars.
 

A contrario, ALKIMIA clôture la semaine à 37,45 DT accusant une perte de 5,88%. AMS se 

replie de 5,36% à 1,59 DT. CELLCOM se déleste de 4,89% à 3,5 DT.

Les 5 plus fortes hausses de la semaine

Var.Hebdo. Cours

ELECTROSTAR  8,99%  4,85

ASTREE  7,05%  48,00

ATL  3,13%  3,30

SIPHAT  2,79%  7,00

ELBENE INDUSTRIE  2,73%  3,39

Les 5 plus fortes baisses de la semaine

CoursVar.Hebdo.

ALKIMIA -5,88%  37,45

AMS -5,36%  1,59

CELLCOM -4,89%  3,50

CITY CARS -4,11%  14,00

TUNISAIR -3,57%  0,54

Les 5 plus gros volumes de la semaine

Var.Hebdo.Vol (en mDT)

CARTHAGE CEMENT  5 803,2  0,79%

POULINA GP 

HOLDING

 1 823,7  0,00%

ELECTROSTAR  1 317,9  8,99%

TELNET HOLDING  1 009,4  0,43%

BNA  906,8 -1,43%

Les 5 plus faibles P/E de la semaine

P/E 2016 P/E 2017e

BTE (ADP)  8,5x  6,0x

BNA  1,9x  6,1x

BH  7,0x  6,5x

SOTETEL  8,5x  6,6x

HANNIBAL LEASE  7,4x  6,9x

Yield 2016 Yield 2017

Les 5 plus forts rendements de la semaine

7,5% 7,9%ATL

7,7% 7,7%MODERN LEASING

6,3% 7,2%ARTES

6,7% 7,1%TPR

5,1% 6,8%SOTUVER

La balance des variations de la semaine

Hausse

Baisse

Neutre

 15

 52

 13

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

 3 955,29Sociétés financières -0,73%  3,32%

 3 632,87Banques -0,93%  3,35%

 9 944,92Assurances  0,10%  9,69%

 5 270,86Services financiers  1,17% -0,71%

 3 049,78Services aux consommateurs -0,87% -6,35%

 4 815,82Distribution -0,77% -6,15%

 5 416,12Biens de consommation -0,62%  9,74%

 1 731,09Automobile et équipementiers -0,85%  10,41%

 6 385,97Agro-alimentaire et boissons -0,74%  11,27%

 1 342,21Industries -0,08%  6,12%

 824,88Bâtiment et matériaux de construction  0,00%  6,14%

 1 723,73Matériaux de base -0,90% -5,07%
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Evolution du Tunindex depuis le début de l'année + 4,17%



Analyse de la semaine bourse du 15/05/2017 au 19/05/2017

Cours Capi.

En MDT
Semaine Déb. de

l'année
En mDT

P/E Dividende 2017p P/B

En DT En %

Performance
Volumes
échangés

Stock Guide

Valeur

19/05/2017 08/05/2017 2016 2017p 2016

Participation
étrangère

Recommandation

 106,2ADWYA 17,7x 3,6x 5,50  293,0 38,9x  0,240  4,36% Acheter 3,80%-2,65% -12,42%

 1,8AETECH 1,5x 0,80  1,8  0,000 Vendre 10,10%-1,23% -11,11%

 152,7AIR LIQUDE TSIE 23,9x 3,9x 108,00  3,3 23,3x  5,200  4,81% Conserver 59,20% 0,00% -21,11%

 72,9ALKIMIA 1,8x 37,45  2,9  1,500  4,01% Alléger 0,10%-5,88% -19,11%

 554,3AMEN BANK 7,0x 0,8x 21,77  36,8 6,0x  1,150  5,28% Conserver 10,90%-0,91% -5,28%

 10,5AMS 14,9x 1,59  29,4  0,000 Vendre 0,60%-5,35% -15,42%

 317,5ARTES 8,8x 3,8x 8,30  145,2 9,7x  0,600  7,23% Acheter 14,50%-2,35%  6,27%

 85,9ASSAD 23,2x 2,3x 7,16  182,5 30,9x  0,150  2,09% Consolider 1,80%-0,55%  18,54%

 104,8ASSURANCES SALIM 16,1x 2,5x 39,41 20,6x  1,050  2,66% Conserver 0,00% 0,00%  1,02%

 192,0ASTREE 12,9x 1,9x 48,00  11,2 13,9x  2,200  4,58% Conserver 30,20% 7,04%  33,33%

 426,0ATB 6,9x 0,8x 4,26  117,5 8,9x  0,230  5,40% Acheter 64,30%-0,93% -6,57%

 22,2ATELIER MEUBLE INT 11,1x 2,8x 5,27  28,9 10,1x  0,300  5,69% Acheter 9,50%-1,31%  1,34%

 82,5ATL 7,8x 1,2x 3,30  232,4 10,3x  0,250  7,58% Acheter 0,00% 3,12%  9,63%

 1 186,5ATTIJARI BANK 10,3x 2,8x 29,85  581,4 11,3x  1,700  5,70% Acheter 59,00% 0,50%  8,98%

 44,2ATTIJARI LEASING 7,5x 1,1x 20,80  7,6 8,5x  1,400  6,73% Consolider 0,00% 0,00%  5,58%

 55,5BEST LEASE 10,7x 1,2x 1,85  0,6 9,9x  0,110  5,95% Alléger 40,00%-2,63%  5,11%

 720,8BH 6,5x 1,3x 21,20  137,8 7,0x  0,500  2,36% Acheter 0,90%-1,34%  15,53%

 1 606,5BIAT 7,0x 2,0x 94,50  195,0 8,3x  4,100  4,34% Acheter 1,00%-1,56%  5,29%

 287,0BNA 6,1x 0,4x 8,97  906,8 1,9x  0,000 Conserver 2,40%-1,42% -1,32%

 1 418,4BT 12,1x 2,1x 7,88  553,5 14,4x  0,360  4,57% Consolider 36,80%-0,88%  5,10%

 16,0BTE (ADP) 6,0x 0,1x 16,00  10,5 8,5x  0,000 Alléger 0,60%-1,84%  3,22%

 440,7CARTHAGE CEMENT 3,3x 2,56  5 803,2  0,000 Alléger 6,40% 0,78%  24,27%

 15,6CELLCOM 12,0x 0,9x 3,50  5,8 17,4x  0,100  2,86% Conserver 3,10%-4,89% -47,52%

 22,2CEREALIS 18,5x 1,7x 4,55  38,7 16,0x  0,130  2,86% Consolider 3,10%-0,65% -11,99%

 80,0CIL 8,2x 1,3x 15,99  5,6 9,0x  0,860  5,38% Consolider 0,30%-0,06%  6,60%

 118,5CIMENTS DE BIZERTE 23,2x 1,1x 2,69  0,8  0,000 Consolider 0,20%-0,37% -23,36%

 189,0CITY CARS 11,5x 7,4x 14,00  286,9 13,1x  0,950  6,79% Acheter 0,50%-4,10% -9,73%

 936,2DELICE HOLDING 21,8x 1,7x 17,05  3,0 25,4x  0,480  2,82% Acheter 9,50%-0,87%  9,85%

 33,9ELBENE INDUSTRIE 3,9x 3,39  0,000 Vendre 0,10% 2,72% -6,61%

 23,8ELECTROSTAR 1,1x 4,85  1 317,9  0,000 Vendre 0,00% 8,98%  54,95%

 432,0ENNAKL AUTOMOBILES 9,8x 4,8x 14,40  295,1 13,7x  0,600  4,17% Acheter 11,30% 0,00%  0,00%

 19,6ESSOUKNA 10,9x 0,6x 3,89  17,8 5,6x  0,000 Vendre 0,10%-1,51%  1,03%

 290,8EURO-CYCLES 16,7x 11,8x 35,90  499,8 20,3x  1,450  4,04% Acheter 34,10% 0,00% -8,69%

 16,7GIF-FILTER 0,9x 1,58  36,3  0,000 Alléger 0,40%-2,46% -9,71%

 56,8HANNIBAL LEASE 7,1x 1,1x 9,90  57,1 7,6x  0,550  5,56% Conserver 18,50% 2,16%  6,91%

 10,8HEXABYTE 7,7x 1,4x 5,20  62,0 10,7x  0,320  6,15% Alléger 1,30% 1,56%  22,06%

 46,2ICF 27,7x 0,6x 22,00  1,2 46,2x  1,300  5,91% Conserver 27,10%-0,49% -1,34%

 41,3LAND OR 18,0x 2,6x 8,79  22,7 34,4x  0,200  2,28% Conserver 5,70%-1,34% -8,91%

 306,0MAGASIN GENERAL 47,1x 4,8x 26,65  58,2 52,8x  0,600  2,25% Consolider 10,00% 0,56%  6,85%

 27,3MODERN LEASING 9,4x 0,7x 3,90  11,9 11,4x  0,300  7,69% Alléger 1,10% 0,00%  9,09%

 178,7MONOPRIX 47,5x 3,5x 8,95  21,5 97,7x  0,300  3,35% Acheter 0,00%-0,55% -8,39%

 19,6MPBS 6,1x 0,6x 3,18  46,2 8,1x  0,200  6,29% Conserver 0,00%-1,85% -5,07%

 26,3NEW BODY LINE 17,5x 2,6x 6,80  23,0 18,6x  0,450  6,62% Acheter 0,00%-0,29% -1,44%

 21,1OFFICEPLAST 15,1x 1,4x 2,71  49,5 21,1x  0,060  2,21% Conserver 8,30%-1,45% -12,58%

 482,4ONE TECH HOLDING 14,0x 2,5x 9,00  626,4 17,9x  0,270  3,00% Acheter 22,40%-1,53%  5,88%

 35,7PLAC. TSIE-SICAF 16,2x 2,6x 35,70 17,0x  2,200  6,16% Alléger 0,00% 0,00% -6,14%

 1 431,0POULINA GP HOLDING 13,5x 4,2x 7,95  1 823,7 15,8x  0,240  3,02% Acheter 0,70% 0,00%  15,55%

 643,6SAH 21,0x 4,8x 13,69  426,6 19,4x  0,310  2,26% Acheter 19,50%-0,07%  8,17%

 57,0SANIMED 12,1x 3,7x 4,60  34,3 21,1x  0,160  3,48% Acheter 2,10%-2,12%  0,87%

 49,6SERVICOM 17,7x 1,7x 8,36  12,1 19,9x  0,000 Conserver 11,30% 0,23% -14,51%

 2 467,1SFBT 16,4x 6,4x 18,69  725,5 18,0x  0,680  3,64% Acheter 61,20%-0,84%  11,96%

 30,2SIAME 10,4x 1,3x 2,15  28,0 13,1x  0,120  5,58% Alléger 0,30%-0,46% -10,41%

 42,4SIMPAR 7,7x 1,0x 38,50  77,5 8,6x  1,000  2,60% Conserver 0,10%-0,31% -13,48%

 12,6SIPHAT 0,9x 7,00  9,5  0,000 Alléger 0,80% 2,79% -0,70%

 28,1SITS 10,8x 0,7x 1,80  5,0 23,4x  0,100  5,56% Consolider 30,50%-0,55% -11,76%

 52,4SOMOCER 19,4x 0,9x 1,29  187,0 65,6x  0,060  4,65% Acheter 1,90%-1,52% -11,03%

 19,8SOPAT -5,2x 1,09  92,1  0,000 Consolider 0,20%-2,67% -12,09%

 38,8SOTEMAIL ns 1,1x 1,48  1,5  0,065  4,39% Conserver 0,00%-1,33% -36,20%

 15,1SOTETEL 6,8x 0,9x 3,25  41,3 8,9x  0,000 Vendre 7,90% 0,00%  28,96%

 92,7SOTIPAPIER 11,4x 2,7x 3,87  24,8 11,6x  0,150  3,88% Conserver 3,10%-0,51% -5,83%

 36,3SOTRAPIL 10,1x 1,1x 9,15  76,5 9,1x  0,500  5,46% Consolider 1,20%-1,29%  3,50%

 23,6SOTUMAG 13,1x 1,3x 1,97  24,3 14,8x  0,100  5,08% Consolider 0,00%-1,00%  1,54%

 105,2SOTUVER 12,0x 2,6x 4,49  731,3 16,2x  0,300  6,68% Acheter 0,10% 2,51%  19,41%

 229,6SPDIT - SICAF 13,7x 5,9x 8,20  0,0 14,3x  0,530  6,46% Consolider 0,00% 2,49% -1,12%

 311,5STAR 10,7x 1,0x 135,00  189,7 20,1x  3,500  2,59% Consolider 41,70%-0,73%  12,50%

 587,3STB 11,0x 0,8x 3,78  41,0 68,6x  0,000 Conserver 1,30%-1,56% -3,07%

 8,2STEQ 0,5x 5,89  0,000 Vendre 0,00% 0,00% -46,21%

 6,3STIP 0,0x 1,50  2,0  0,000 Vendre 0,00% 0,00% -21,05%

 54,0TAWASOL GP HOLDING 7,5x 0,5x 0,50  66,0 20,0x  0,030  6,00% Conserver 0,10%-1,96% -7,40%

 50,9TELNET HOLDING 19,6x 3,9x 4,62  1 009,4 31,8x  0,150  3,25% Conserver 0,20% 0,43%  29,41%

 148,5TPR 12,5x 1,6x 2,97  130,3 16,0x  0,210  7,07% Acheter 3,80%-0,66%  4,94%

 8,1TUNINVEST-SICAR 11,6x 1,3x 8,40  4,8 11,6x  0,500  5,95% Conserver 0,00% 0,00% -15,15%

 166,0TUNIS RE 11,6x 0,9x 8,30  103,0 12,7x  0,500  6,02% Consolider 0,10%-2,00% -2,23%

 57,3TUNISAIR 0,7x 0,54  44,9  0,000 Vendre 7,40%-3,57% -11,47%

 144,0TUNISIE LEASING 11,5x 1,2x 16,00  154,3 11,4x  1,000  6,25% Consolider 4,60% 0,00% -12,85%

 133,0UADH 8,8x 1,8x 3,60  23,8 12,1x  0,150  4,17% Consolider 7,20% 2,56% -26,97%

 500,0UBCI 11,6x 1,8x 25,00  18,3 12,7x  1,100  4,40% Conserver 50,20%-1,88% -0,39%

 618,6UIB 7,7x 1,8x 19,00  557,9 8,6x  0,600  3,16% Consolider 52,40% 0,00%  3,26%

 287,2UNIMED 19,0x 4,1x 9,82  47,0 20,1x  0,350  3,56% Acheter 18,40%-0,80% -1,80%

 210,3WIFACK INT BANK 30,9x 1,2x 7,01  6,4 38,9x  0,000 Alléger 33,60% 0,00% -7,76%
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BNA
La BNA affiche un résultat net au terme de l’année 2016 de 140 MDT dont une plus-value sur cession du titre SFBT de 96 MDT. La banque commence 

à rééquilibrer ses indicateurs avec notamment l’amélioration de son coefficient d’exploitation à 51,8% contre 55% en 2016. A contrario, le poids des 

provisions demeure l’un des plus important du secteur avec 109,5 millions de dinars de provisions sur créances en 2016. Le taux des créances classés 

reste inquiétant avec un niveau de 22,5%. Le taux de couverture des créances classées est de 58,9%, certes en amélioration, reste toujours au dessous de 

la norme édictée par la BCT.

 Au total, les choses s’améliorent à la BNA mais le chemin à faire est encore long. Nous restons à la recommandation Conserver sur le titre.

Conserver

2017p
BNA

Principaux actionnaires

ETAT TUNISIEN

CNSS

 23,5%

Part. étrangère  2,4%

Cours du

19/05/2017

8,970 DT

Fonds propres

Nombre d'actions

Valeur nominale

32,0 Mi

5,0 DT

TN0003100609

Code ISIN

Perf. semaine un an glissant
depuis le 

31/12/2016

Variation

+Haut

+Bas

-1,4% -1,3% -6,4%

Volatilité

Béta

un an3 moisRisque 6 mois

P/B

Div Yield

P/E

Ratios 2017p2015 2016

Indic. financiers

ROE

Pay out

DPA (en DT)

BPA (en DT)

2015 20162014

840,8 MDT

 7,6%

 24,66%  20,83%  21,74%
 2,60  1,77  1,58

TCC

TCCC

Coef. d'exp

R. solvabilité

PNB (en MDT)

44,8181,349,0101,7

47,4149,030,655,5

0,0%0,0%0,0%0,0%

6,5%18,9%4,6%8,9%

21,0%22,5%24,8%21,0%

62,0%58,9%57,4%58,5%

50,0%53,2%56,5%51,6%

12,0%11,2%10,0%-

356,9392,5346,0365,4

1,4814,6550,9561,734

287,0 MDTCapitalisation boursière

Vol. des transactions hebdo. 906,8 mDT
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9,25DT

8,97DT

9,29DT

8,13DT

9,99DT

8,12DT

9,4x 1,9x 6,1x

0,5x 0,4x 0,3x

- - -

Secteur:

EBIT (en MDT)
Résultat(en MDT)

0,000 0,000 0,000 0,000

BANCAIRE

Indicateurs boursiers

Marché: Marché principal

ONE TECH HOLDING
 

Le groupe ONE TECH commence à récolter les fruits de ses investissements initiés il y a quatre ans. En effet, il clôture l’année 2016 avec un chiffre 

d’affaires consolidé en hausse de 22,5% par rapport à 2015 à 574 MDT.

 Le pôle Cablerie est l’activité vache à lait du groupe, elle a vu ses revenus augmenter de 5,7%, freinés par la baisse du cours des métaux. Son EBITDA a 

augmenté de 2,3 MDT et son résultat net atteint 16,8 MDT contre 14,3 en 2015, une hausse qui provient essentiellement des gains nets de changes.

Le pole Mécatronic a enregistré une hausse notable de son chiffre d’affaires de 26,4% à 244,2 MDT. Son EBITDA a augmenté de 12,6 MDT en 2016 

par rapport à 2015 et son résultat net a plus que doublé, passant de 8,9 MDT en 2015 à 18,6 MDT en 2016. Il est à signalé que la filiale marocaine a 

démarré ses activités courant 2016 et génèrera un CA de l’ordre de 6 à 7 millions d’euros en 2017 avec l’objectif d’atteindre 20 millions d’euros en 2020.

Le pole Télécommunication a affiché une forte croissance de ses revenus de 116% à 75 MDT tirés par la hausse des ventes de la téléphonie mobile. 

Quant à l’activité réseaux d’entreprises, elle stagne au niveau national néanmoins le groupe compte se déployer sur les marchés Africains pour générer 

de la croissance. Au niveau rentabilité, ce pôle clôture l’année avec un résultat d’exploitation effectivement positif de 1,49 MDT, cependant le résultat 

net ressort négatif à -2,62 MDT, souffrant du poids des charges financières et des pertes sur de changes.

Enfin le groupe ressort avec un résultat net consolidé part du groupe de 26,9 MDT en hausse de 71% par rapport à 2015.

Coté perspectives, le groupe table sur une croissance de ses revenus de l’ordre de 10% en 2017 pour atteindre 632 MDT. Le résultat net budgétisé pour 

2017 est de 34,5 MDT, soit en hausse de 28% par rapport à 2016.

L’AGO décide de distribuer un dividende de 260 millimes par action, soit un Pay Out de 83% par rapport au résultat individuel. La mise en paiement 

est fixée à la date du 20/06/2017.

Nous maintenons notre recommandation ACHETER sur le titre.

Acheter

2017p
ONE TECH HOLDING

Principaux actionnaires

SELLAMI Moncef

SELLAMI SLIM

 25,2%

Part. étrangère  22,4%

Cours du

19/05/2017

9,000 DT

Fonds propres

Nombre d'actions

Valeur nominale

53,6 Mi

1,0 DT

TN0007530017

Code ISIN

Perf. semaine un an glissant
depuis le 

31/12/2016

Variation

+Haut

+Bas

-1,5%  5,9%  29,9%

Volatilité

Béta

un an3 moisRisque 6 mois

P/B

Div Yield

P/E

Ratios 2017p2015 2016

Indic. financiers

ROE

Pay out

DPA (en DT)

BPA (en DT)

2015 20162014

240,0 MDT

 10,1%

 21,57%  20,84%  19,14%
 0,06  0,22 -0,01

BFR (en MDT)

Dette nette (en MDT)

Gearing

CA (en MDT)

EBITDA (en MDT)

49,137,524,129,0

34,526,915,722,7

42,6%82,8%72,2%85,5%

11,7%9,3%6,1%9,2%

160,9150,4136,1146,2

25,66,013,215,0

8,8%2,1%4,8%5,6%

632,2573,6468,1445,8

68,959,340,844,5

0,6440,5020,2930,424

482,4 MDTCapitalisation boursière

Vol. des transactions hebdo. 626,4 mDT
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9,10DT

9,00DT
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Informations économiques:

ARTES : La société ARTES vient de publier ses états financiers individuels relatifs à l'exercice clos le 31 décembre 2016 qui 

font ressortir un résultat net bénéficiaire de 24,9 MDT contre 27,4 MDT une année auparavant, soit une baisse de 9%. La 

société a décaissé 2,3 MDT au titre de la contribution conjoncturelle au profit du budget de l'Etat 2017.

NEW BODY LINE : La société a réalisé en 2016 un résultat net bénéficiaire de 1,4 MDT contre 1,6 MDT une année 

auparavant, soit une baisse de 12,25%. Par ailleurs, selon le projet de résolutions qui sera soumis à l'approbation de 

l'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra le 23 mai prochain, la société propose la distribution d'un dividende de 0,370 

dinar par action au titre de 2016 contre un dividende de 0,450 dinar l'année précédente.

STB : La banque a dégagé en 2016 un résultat net individuel bénéficiaire de l'ordre de 40,5 MDT contre 33 MDT en 2015 

et 21 MDT en 2014.

CARTHAGE CEMENT : La société Al Karama Holding vient de lancer une consultation auprès des banques d'affaires et 

des cabinets de conseil pour l'accompagner dans la cession des participations publiques directes et indirectes dans le 

Groupe BINA (BINA Holding, BINA Corp, Carthage Cement).

 

ATB :Le résultat net individuel de l'exercice 2016 ressort bénéficiaire de 46,2 millions de dinars contre 57,6 millions en 

2015, soit une baisse de 19,8%. La banque a décaissé 3,4 millions de dinars au titre de la contribution conjoncturelle 

exceptionnelle au profit du budget de l'Etat.

ARTES : Le conseil d’administration de la société proposera la distribution d’un dividende de 0,520 dinar par action au titre 

de 2016 contre un dividende de 0,570 dinar l'année précédente. 

ATTIJARI BANK : La banque affiche un résultat net bénéficiaire 2016 de 107 MDT contre 91,1 MDT en 2015, soit une 

hausse de 17,5%. Quant au résultat net consolidé, il ressort en progression de 9,5% pour s'établir à 104,7 MDT en 2016 

contre 95,6 MDT une année auparavant.

 

UIB : Selon le projet de résolutions qui sera soumis à l'approbation de l'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra le 1er 

juin prochain, l’UIB propose la distribution d'un dividende de 0,600 dinar par action au titre de l'exercice 2016 contre un 

dividende de 0,550 dinar l'année précédente.
 

Performance de portefeuille recommandé par l'AFC depuis le 01/01/2017:

UNIMED                 -1,8%

EURO-CYCLES      -8,7%

SFBT                       12,0%

SOTUVER              19,4%

SAH                          8,2%

OTH                         5,9%

ARTES                      6,3%

ATTIJARI                 9,0%

BIAT                         5,3%

STAR                       12,5%

Portefeuille AFC      6,80%

TUNINDEX           4,17%
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