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Valeut cléture Vatiation Hebdo. Plus haut de 'année Plus bas de l'année Indicateurs boursiers de l'année
Tunindex 6 482,58 3,39% 7 204,39 6 116,16 P/E Yield e Pay Out
2019 2020p 2019 2020p 2019 2020p 2019 2020p
Tunindex20 2807,77 4,14% 3161,07 262826 145 1285 38%  39%  16x  15x  461%  43.9%
Vader e du Les 5 plus fortes hausses de la semaine
0,30% 0,69% 0,57% 1,04% 0,76% Var.Hebdo.  Cours
Tunindex EURO-CYCLES 15,68% 15,64
STEQ 15,41% 5,99
6 482,58 CELLCOM 14,86% 371
ICF 10,02% 58,29
Tunindex CIMENTS DE BIZERTE 068% 1,70
Les 5 plus fortes baisses de la semaine
Var.Hebdo.  Cours
ATIR LIQUDE TSIE -12,03% 76,80
ALKIMIA -11,36% 29,80
15 124 CEREALIS -5,72% 5,27
VOlume des SPDIT - SICAF -5,58% 6,60
échanges 2342 3253 4 352 4084 STIP -5.26% 0,72
(enmDT) - o . [l Les 5 plus gros volumes de la semaine
lundi 11 mai mardi 12 mai  mercredi 13 mai jeudi 14 mai vendredi 15 mai

PHYSIONOMIE DE LA SEMAINE :

I.a Bourse de Tunis a enchainé 5 séances successives de hausse cette semaine avec un
TUNINDEX qui augmente de 3,39% a 648258 points. Depuis début Avril, lindice a réalisé
+4,32% portant sa performance annuelle a -8,98%.

Le total des échanges sur la semaine est de 29,2 MDT. PGH a été la valeur la plus échangée de la
semaine avec un volume de 8,6 MDT et termine en hausse de 3,20% a 12,90 DT.

Du co6té des plus fortes hausses, EURO-CYCLES s’est accru de 15,68% a 15,64 DT. La STEQ
augmente de 15,41% a 5,99 DT. CELLCOM réalise un gain de 14,86% a 3,71 DT.
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Les 5 plus faibles P/E de la semaine

BH
STB

BNA
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UIB

P/E 2019 P/E 2020e

8 577,8

32769
31496
23638
14176

2,9x
3,5x
3,4x
3,6x
4,6x

Les 5 plus forts rendements de la semaine

Yield 2019 Yield 2020

3,20%

7,07%
0,66%
5,12%
0,00%

3,0x
3.2x
3,4x
3,6x
43x

A Topposé¢, AIR LIQUDE cloture la semaine a 76,80 DT accusant une perte de 12,03%. NEW BODY LINE 1,5% 124%
ALKIMIA se replie de 11,36% a 29,80 DT. CEREALIS se déleste de 5,72% a 5,27 DT. TUNINVEST-SICAR 11,4% 11,4%
ATL 9,8% 9,8%
SOMOCER 9,7% 9,7%
ICF 14,8% 9,2%
La balance des vatiations de la semaine
Hausse 41
Baisse 22
Neutre 17
Evolution du Tunindex depuis le début de 1'année - 8’9 8% Evolution des indices sectotiels Val.jour Var.Hebdo. Var.YTD
7 400
7 300 Sociétés financiétres 4 440,17 2,87% -10,20%
; ‘388 Banques 4 144,04 3,00% -10,97%
7000 Assurances 11 140,52 4,94% -3,42%
2 288 Services financiers 474532 -1,46% -2,97%
6 700 Setvices aux consommateuts 2 409,25 0,47% -71,78%
2 288 Distribution 3 779,68 0,37% -7,31%
6 400 Biens de consommation 7 342,65 5,03% -1,71%
2 388 Automobile et équipementiers 128298 2.11% 21,71%
6 100 Agro-alimentaire et boissons 9 633,26 4,43% 2,56%
éo‘b\q '4.&(‘9 &&@ . @éﬁ Industries 1 000,80 3,24% -17,08%
& o> v Batiment et matériaux de construction 469,06 4,62% -10,12%
N Matétiaux de base 2 633,33 2,60% -29,38%
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Analyse de la semaine bourse du 11/05/2020 au 15/05/2020

Coutrs

15/05/2020

2,96
0,40
76,80
29,80
27,08
0,41
4,40
5,60
52,15
3,70
3,51
1,57
30,80
8,70
1,70
9,00
28,82
1,48
108,00
9,15
7,25
9,97
1,09
3,71
5,27
15,90
1,70
7,60
11,74
0,73
10,50
2,32
15,64
0,44
5,69
733
58,29
6,40
26,19
7,00
3,81
455
2,30
9,75
46,50
12,90
10,00
1,99
0,50
19,80
3,40
40,00
5,63
215
0,79
1,42
3,00
435
5,65
11,50
3,22
6,00
6,60
122,00
4,00
5,99
0,72
0,22
6,05
3,55
437
7,70
0,54
8,70
18,15
0,55
27,97
16,80
9,45
6,24

Capi.

En MDT

63,7
0,9
123,0
58,0
717,1
2,7
168,3
67,2
312,9
370,0
16,3
51,0
12549
23,9
51,0
428.4
76,7
10,4
1836,0
5856
1631,3
10,0
3746
16,6
258
79,5
74,9
136,8
644.6
75
315,0
11,7
139,4
46
45,7
15,3
1224
71,8
300,7
139,8
298
19,3
25,5
502,6
46,5
23220
653,5
247
5,9
3920,4
47,7
440
10,1
33,5
321
39,6
90,6
20,2
157,9
47,6
42,5
163,5
184,8
281,5
621,5
8.4

3,0
23,8
734
177,5
42
154,0
57,3
94,0
72,6
20,3
5594
547,0
302,4
187,2

Petformance
Semaine Déb. de
04/05/2020 l'année
2,06% 16,53%
5,26% 21,21%
-12,02% 9,71%
-11,36% -40,38%
-2,90% -7,22%
-2,38% -35,93%
-4,34% -9,83%
1,81% -22,22%
6,01% 18,49%
1,09% -8,86%
0,57% -12,25%
0,00% -7,64%
3,70% -5,78%
-2,24% -30,40%
0,00% -8,10%
4,16% -24,62%
2,30% -13,45%
0,00% -15,42%
4,85% -5,26%
3,04% -23,04%
3,57% -7,05%
0,00% 8,01%
5,82% -8,40%
14,86% 0,00%
-5,72% -13,17%
2,58% 6,35%
9,67% -7,60%
2,98% 3,68%
6,72% 13,21%
-1,35% -45,52%
6,92% -12,50%
-4,13% 7,40%
15,68% -16,98%
0,00% -27,86%
-0,69% 25,33%
-3,04% 2,23%
10,02% -51,78%
1,58% -18,98%
-4,03% -6,92%
0,28% -10,25%
-2,30% -34,31%
5,81% -8,81%
0,00% -14,49%
-2,50% -27,83%
0,00% 0,00%
3,20% -1,52%
7,06% -14,89%
0,00% 7,56%
-1,96% -18,03%
4,76% 4,15%
5,91% -17,67%
0,00% 0,27%
-0,17% 11,92%
2,87% 0,00%
2,59% -15,95%
5,18% -15,97%
0,00% 3,44%
-2,02% -15,53%
8,65% -19,05%
0,43% -2,70%
-2,42% 36,44%
2,56% -28,14%
-5,57% -14,38%
2,90% -11,05%
2,04% -14,52%
15,41% 19,80%
-5,26% -34,54%
0,00% -12,00%
2,71% -34,94%
-1,11% -25,10%
-5,20% -13,12%
8,45% -3,62%
1,88% -14,28%
-0,57% 3,57%
0,00% 6,89%
1,85% -41,48%
2,98% -6,76%
0,65% -26,60%
5,11% 0,85%
0,00% -8,90%

Volumes
échangés

En mDT

186,5
0,0
19,3
0,1
155,7
0,5
9,8
11,5
03
40,1
11,6
1,0
195,1
0,8
185,1
29,1

310,6
298.8
820,0

4420
128,0
79,1
49,9
0,1

>

4,0
1014,9
10,1
307,1
33
746,1
21

>

0,1

>

8,8
671,0
49

>

6,9
16,2
11,2
12,3

0,1

>

6297

85778
3276,9

13,3
1230,2
104,0

0,1

>

6,5

41,0
34,1

41,6
1232,8
20,8
189,6
184,1
15,1
131,2
152,7

7.9
286,1
164,8
13

>

7,5

53,5
13,9

10,6
1,8
3149,6
2363,8

14176

2019
41,2x

9,9x

>

4.9x
7,4x
7,5x
6,1x
606,1x
6,2x
30,6x
7,1x
6,9x%
8,4x
3,1x
8,1x

5,3x
3,5%
12,0x
3,6x

7,9x
6,0x

10,5x
13,9x

14,1x
9,7x
16,0x

69,3x
7,5x
5,3x
13,5x
60,8x
ns
9,0x
11,3x
16,8x
23,0x
16,4x
13,9x
28,5x
19,8x

20,5x
16,3x
55,6x

31,1x
5,6x
31,2x
35,0x
9,1x
7,4x
7,0x
12,8x
8,7x
8,4x
12,7x
3,5x

16,2x
9,7x
8,1x
11,2x

8,4x
16,1x

9,7x
4,7x

>

13,6x

P/E

2020p
20,3x

8,9x
4,6x

7,3x
6,3x
11,4x
9,6x
6,0x
24 8x
7,1x
7,9%
11,5x
3,2x
7,0x

5,3x
3,5%
11,3x
3,0x

7,4x
6,0x

10,3x
14,5x

18,0x
9,2x
21,5x

33,9x
6,8x
6,2x
10,5x
52,1x
90,3x
8,0x
9,9x
14,8x
17,6x
16,0x
12,4x
15,2x
16,2x

19,1x
16,8x
61,6x

32,4x
5,3x
25,3x
32,6x
7,1x
7,2x
6,0x
11,9x
8,2x
8,2x
12,2x
3,2x

27 4x
11,9x
9,2x
6,7x
9,8x
8,1x
16,6x

9,1x
4.4x

>

12,4x

Dividende 2020p
EanDT Ean%
0,050 1,69%
0,000
4200 5A47%
0,000
1,200 4,43%
0,000
0,400 9,09%
0,400  7,14%
2,000 3,84%
0,100 2,70%
0,320 9,12%
0,150  9,55%
2,100 6,82%
0,700 8,05%
0,000
0,600 6,67%
0,000
0,000
6,000 5,56%
0,000
0,300 4,14%
0,000
0,000
0,000
0,170 3,23%
1,000 6,29%
0,000
0,600 7,89%
0,400  341%
0,000
0,420 4,00%
0,100  4,31%
1,100 7,03%
0,000
0,000
0,500 6,82%
5000 8,58%
0,450  7,03%
0350 1,34%
0,200 2,86%
0,200 5,25%
0,550 12,09%
0,050  2,17%
0,320 3,28%
2,200 4,73%
0,350  2,71%
0,350 3,50%
0,000
0,000
0,700 3,54%
0,150  4.41%
0,500  1,25%
0,000
0,000
0,075  9,49%
0,000
0,000
0,050  1,15%
0350  6,19%
1,000 8,70%
0,120 3,73%
0,330 5,50%
0,600 9,09%
4000 3,28%
0,000
0,000
0,000
0,000
0,500 8,26%
0,250  7,04%
0,500 11,44%
0350  4,55%
0,000
0,500 5,75%
0,600 3,31%
0,000
1,200 429%
0,700 4,17%
0,350 3,70%
0,000

P/B

2019

1,7x
-0,1x
2.4x
-51,5x
0,7x

1,0x
1,3x
2.2x
0,7x
1,6x
0,6x
2,0x
0,5x
0,7x
0,5x
1,2x

0,3x
1,3x
0,4x
1,9x
0,1x
-5,5x
1,7x
1,5x
0,9x
4,7x
4,3x
1,2x
-1,0x
3,0x
0,3x
5,1x
0,6x
0,6x
1,5x
1,2x
3,7x
3,0x
2,3x
1,0x
1,7x
1,3x
2,6x
3,2x
5,8x
2,8x
0,7x
7,1x
1,8x
1,2x
-0,7x
0,9x
0,4x
13,4x
2,9x
0,7x
2.4x
1,2x
1,8x
2,3x
3,3x
0,8x
0,6x

0,2x
3,1x
1,7x
0,9x
0,8x
-0,1x
0,6x
2,9x
0,2x
1,5x
0,9x
3,2x
1,2x

>

Participation
étrangere

2,30%
0,10%
59,20%
0,10%
0,70%
0,80%
14,40%
1,30%
30,20%
64,30%
0,40%
0,00%
59,20%
0,00%
40,00%
0,60%
0,00%
0,90%
1,20%
6,70%
37,70%
0,10%
1,40%
2,80%
0,00%
0,00%
0,20%
0,40%
0,50%
0,00%
11,10%
0,10%
27,60%
0,00%
18,00%
1,10%
26,70%
25,70%
10,00%
0,00%
0,00%
0,20%
7,30%
21,60%
0,00%
0,60%
11,50%
0,10%
11,20%
62,20%
0,30%
0,00%
0,60%
30,20%
1,30%
0,10%
0,00%
7,90%
2,70%
0,50%
0,00%
0,10%
0,00%
41,10%
1,20%
0,00%
0,00%
0,10%
2,00%
0,80%
0,00%
0,10%
7,10%
1,20%
0,00%
5,60%
50,20%
53,30%
8,90%
32,00%

Recommandation

Acheter
Vendre
Conserver
Alleger
Consolider
Vendre
Consolider
Acheter
Acheter
Acheter
Acheter
Acheter
Consolider
Conserver
Alleger
Consolider
Conserver
Alleger
Acheter
Conserver
Conserver
Alleger
Conserver
Alleger
Consolider
Conserver
Consolider
Consolider
Consolider
Vendre
Conserver
Vendre
Acheter
Vendre
Conserver
Alleger
Acheter
Acheter
Consolider
Consolider
Acheter
Consolider
Conserver
Acheter
Alleger
Acheter
Acheter
Conserver
Alleger
Acheter
Conserver
Conserver
Alleger
Vendre
Conserver
Consolider
Conserver
Vendre
Acheter
Consolider
Consolider
Acheter
Consolider
Consolider
Conserver
Vendre
Vendre
Alleger
Acheter
Acheter
Conserver
Consolider
Vendre
Consolider
Acheter
Consolider
Conserver
Acheter
Acheter
Alleger
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SAH

Au terme dune phase de 2années consécutives d’investissement au cours desquelles les actionnaires n'ont pas recu de dividendes, 2019 a été une année
de transformation pour le groupe SAH. Le groupe a ainsi pu consolider sa nouvelle strattgie basée la diversification géographique avec une présence
commerciale dans plus de 15 pays africains et I’élargissement du portefeuille produits.

Le lancement réussi de plus de 140 références dans les produits détergents en est la preuve. Bénéficiant du brand Lilas, ainsi que d’un des meilleurs
réseaux de distribution du pays, cette nouvelle gamme a eu un succes commercial immédiat en Tunisie depuis son démarrage en juillet 2019 et plus
récemment dans les pays limitrophes avec un démarrage encourageant des exportations. Les ventes de détergent atteignent 10,3% des ventes du groupe
au bout des six premiers mois d’activité d’Azur Détergent pour un montant total de 57,8 MDT.

Les revenus du Groupe ont atteint 560,1 MDT en 2019 contre 440,4 MDT en 2018 soit une progression de 27,2%. Les ventes d’hygicne bébé
représentent pres de la moitié des ventes du groupe SAH, suivies des ventes de produits papier et lingettes contribuant a hauteur de 26% dans les ventes
totales du groupe. IEBITDA est passé 62,1 MDT en 20182 81,3 MDT en 2019 réalisant une hausse de 31%. Sa marge a gagné 40 points de base en
passant de 14% en 2018 a 14,4% en 2019. Par ailleurs, les amortissements et provisions ont augmenté de 58,3% sur la méme période a 26,6 MDT. Dans
le cadre de son programme d’investissement soutenu des années précédentes, les charges financicres nettes sont passées de 183 MDT en 20182 31,3
MDT en 2019 soit une hausse de 71,1%. Le résultat net part du Groupe ressort ainsi en hausse de 0,8% a 23 MDT.

Au 31 mars 2020, les revenus du groupe sélevent a 162 MDT contre 135 MDT au 31 mars 2019, soit une croissance de 20% et ce malgré les restrictions
imposées par Détat relatives a la pandémie du COVID-19. Cette progression a été tirée par une solide performance sur le marché local soutenue par les
revenus supplémentaires d’Azur Détergent ainsi que par les bonnes performances de SAH Libye en hausse de 50% et SAH Cote d’Ivoire en
augmentation de 10%. A fin mars 2020, PEBITDA affichait 31 MDT contre 182 MDT au 31/03/2019, soit une hausse de 70,3%. La marge I’EBITDA
est passée de 13,5% a 19,1% sur la méme période. Le résultat net passe de 7,4 MDT au premier trimestre 2019 a 12 MDT au premier trimestre 2020.

Les ventes du mois d’Avril 2020 confirment la tendance haussicre du premier trimestre. SAH reporte un chiffre daffaires mensuel de 58,6 MDT, soit
une croissance de 76% par rapport au mois d’Avril 2019.

Le management estime pouvoir réaliser un CA de 688,2 MDT en 2020 soit en hausse de 20,2% par rapport a 2019. Le groupe prévoit un EBITDA
consolidé de 118,5 MDT, soit une croissance de 45,8%. La marge dI’EBITDA atteindra 17,6%. Il prévoit également de réaliser un résultat net consolidé
part du groupe de 43 MDT en 2020 contre 22,1 MDT en 2019.

Code ISIN Indicateurs boursiers Indic. financiers 2021p
TN0007610017 | Cours . cemaine | GcPuisle wan DT wiit | 3421 | 3560 | 3701
2K * 3 en > > > 7 >
Marché: Marché principal 2 Ei 31/12/2019 glissant
Secteur: BIENS DE CONSOMMATION 10K 12 | Variation 7,1% -14,9% 1,5%  [Dette nette (en MDT) 2142 | 2949 | 2903 | 2851
Princi X . 8K ’ +Haut 10,00DT 11,94DT 12,30DT Gearing 95,5% 78,1% | 68,0% | 62,6%
rincipaux actionnaires 104 -
oK " +Bas 9,45DT 8,79DT 8,79DT BCA (en MDT) 4404 560,1 | 6882 | 840,2
Sté JM HOLDING 7,0% ™
PT('%HT Lo 69’8“/ Cours du - 06 Ratios 2018 2019 2020p  2021p BEBITDA (en MDT) 62,1 813 | 1185 | 1368
o 07 15/05/2020 , 02 VE/CA 2 0x 1.7x 1 4x 11x BEBIT (en MDT) 453 547 | 935 | 1034
Part. étrangére 11,5% 10,000 DT " 8.8 VE/EBITDA = 14,0x 11,7x 8,0x 6,0x  [Résultat net (en MDT) 22,8 23,0 43,0 55,0
TR 84 VE/EBIT = 194 | 173x | 10,x = 9,x [BPA (en DT) 0349 | 0351 | 0,658 @ 0,842
Fonds Pro?rC? 263,8 MDT (Iapitalisation boutsiére ()r)g’r) MDT P/E 28,7}( 28,5X 15,2X 11,9X DPA (en DT) 0,000 0,200 0,350 0,350
Nombre d'actions 65,3 Mi Acheter Vol. des transactions hebdo. 3276,9 mDT Div Yield - 2,0% 3,5% 3,5% fPay out 0,0% 73,4% | 55,9% | 49,0%
Valeur nominale 1,0DT P/B 3,8x 2,7x 2,5x 2,3x ROE 11,4% 7,9% | 14,0% | 16,9%
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Informations économiques :

CIMENTS DE BIZERTE : Suite au confinement général, la société a suspendu toute activité de production et de vente le
23/03/2020. Malgré cela, les revenus de la société se sont élevés a 25 MDT au terme du premier trimestre 2020 contre 19,7
MDT au 31/03/2019 soit une hausse de 28,6%. Le chiffre d'affaires local du premier trimestre 20202 connu une
augmentation significative de 18,7 % comparé a la méme période de 2019 passant de 194 MDT a 23 MDT. Le chiffre
d'affaires export a quant a lui quintuplé en passant de 0,3 MDT a 2MDT sur la méme période. L’encours de la dette (en
principal et intérét) est passé de 144,8 MDT en mars 2019 a 130,6 MDT en mars 2020 soit une baisse de de pres de 10%.

UIB :ILa banque a publié ses indicateurs dactivités relatifs au ler trimestre 2020 qui font ressortir un PNB en hausse de
3,7% par rapport au premier trimestre de 'année 2019 a 101,5 MDT.

BIAT :La banque a publié ses indicateurs d’activités relatifs au ler trimestre 2020 qui font ressortir un PNB en hausse de
7,1% par rapport au premier trimestre de 'année 2019 a 242 MD'T.

NEW BODY LINE :La société a publié ses états financiers relatifs a lexercice 2020 qui font ressortir un résultat net de
1,3 MDT contre 2,7 MDT en 2019 soit une baisse de 51,2%.

AIR LIQUIDE :La société a publié ses états financiers consolidés relatifs a l'exercice 2019 qui font ressortir un chiffre
d’affaires de 100,3 MDT contre 91,4 MDT 2a fin 2018 soit une hausse de 9,7%. Le RNPG ressort a 125 MDT en 2019
contre 11,9 MDT en 2018 soit une progression de 5,7%.

EURO-CYCLES :La société a publié ses états financiers consolidés relatifs a Dexercice 2019 qui font ressortir un chiffre
d’affaires de 87,6 MDT contre 67,7 MDT a fin 2018 soit une hausse de 29,5%. Le RNPG ressort a 8,7 MDT en 2019
contre 8,4 MDT en 2018 soit une progression de 4,1%.

DELICE :La société a publié ses états financiers consolidés relatifs a l'exercice 2019 qui font ressortir un chiffre d’affaires
de 9654 MDT contre 8445 MDT a fin 2018 soit une hausse de 14,3%. Le RNPG ressort a2 46,5 MDT en 2019 contre 30,9
MDT en 2018 soit une hausse de 50,6%.

CEREALIS :La société a publié ses états financiers consolidés relatifs a Dexercice 2019 qui font ressortir un chiffre
d’affaires de 31,8 MDT contre 29,2 MDT a fin 2018 soit une hausse de 9,1%. Le RNPG ressort a 3,3 MDT en 2019 contre
2,8 MDT en 2018 soit une hausse de 18%.

ADWYA :La société a publié ses états financiers relatifs a Dlexercice 2019 qui font ressortir un chiffre d’affaires de 105,6
MDT contre 108,2 MDT a fin 2018 soit une baisse de 2,3%. Le résultat net ressort a 1,5 MDT en 2019 contre 3,1 MDT en
2018 réalisant ainsi une baisse de 50,4%.

Le Portefeuille AFC relatif au premier semestre de l'année 2020 est temporairement suspendu pour cause de Corona
virus.
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