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Un grand bond sur la BRVM- -

Aprés cing années successives de baisse, la Bourse
Régionale des Valeurs Mobilieres (BRVM) a cloturé
année 2021 en hausse. En effet, le BRVM Composite et
le BRVM 10 ont progressé respectivement de 39,15% et
17,29% a la date du 31 décembre 2021 contre -8,71% et
-12,23% en 2020.

--:une  augmentation des volumes

transigés---

164 698 570 titres ont été échangés pour une valeur de
116,6 milliards de FCFA en augmentation de 157% par
rapport a 2020.

En termes de nouvelles admissions a la cote, le
compartiment obligataire enregistre 14 nouvelles lignes

soit 94 lignes au total.

---et des rendements de titres a quatre

chiffres

Sur le palmarés des rendements les plus élevés, on
retrouve NESTLE Cl avec un rendement de 1339,06%. Le
titre SITAB occupe la deuxieme place avec un rendement
de 1066,04% suivi d’Air Liquide qui atteint 383,78%.

Résumé du marché

Données 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Valeurs transigées en 392 261 232 136 212 116
milliards de FCFA
Evolution Indice -9,8% -16,1% -29,9% -3,4% -12,23% 17,29%
BRVM10
Evolution Indice BRVM -3.9% -16,8% -29,1% -7.55% -8,71% 39,15%
Composite
Sources : Di ées BRVM & estil ions FGI
Volume mensuel de transactions, Mns FCFA
nov.-21
sept.-21
juil.-21
mai-21
mars-21
janv.-21
500 50 500 100 500 150 500
Sources : D bes BRVM & estil ions FGI

Performances des titres 2021

TOP5 " BOTTOM 5 l

Titre A
NTLC
STBC
SIVC

Titre

SICC

SEMC 0.007%

Sources : Données BRVM & estimations FGI
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GUIDE LEXICOLOGIQUE

BRVM : Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres

INDICES

BRMV 10 : Indice des dix valeurs les plus liquides

BRVM Composite : Indice général du marché (reflete tous les titres du marché)

UEMOA : Union Economique et Monétaire Ouest Africaine

PIB : Produit Intérieur Brut

FMI': Fonds Monétaire International

FCP : Fonds commun de Placement
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CONTEXTE ECONOMIQUE

e La reprise économique mondiale se poursuit, malgré une persistance de la pandémie

qui continue d’entraver les efforts fournis par les états. Les dommages causés par la

COVID-19 semblent étre substantielles ; les répercussions a court terme sur le plan
sanitaire, économique et financiére a I'échelle mondiale laissent des traces durables
sur les résultats a moyen terme. Les disparités dans 'accés aux vaccins dans certains
pays et I'appui précoce des pouvoirs publics sont les principaux facteurs a l'origine de

ces écarts.

o Daprés les prévisions et analyses du fonds monétaire international ', le rythme auquel
croit 'économie mondiale ne serait pas suffisant pour récupérer les pertes induites par
la pandémie matérialisées par une baisse du PIB mondial de 4,3 % en 2020. Ce PIB
devrait connaitre une hausse de 5,9 % en 2021 et de 4,9 % en 2022, soit 0,1 point de
pourcentage de moins pour l'année 2021. Les pays développés ont connu les
ralentissements économiques trés importants, dus a des progrés trop lents en matiere
de vaccination, aux tensions financieres auxquelles elles ont fait face ainsi qu’a la

hausse des prix des produits de base. Dans les pays en développement a faible revenu,

des tensions géopolitiques, des troubles sociaux et linsécurité alimentaire ont 2021, une année caractérisée
principalement été les raisons de I'aggravation de la dynamique de la pandémie. La par o reprise économique

rapide propagation des multiples variants et la menace de nouvelles souches du virus
ont augmenté le niveau d’incertitude quant au temps nécessaire pour apporter une

solution durable a la pandémie.

e Sagissant des marchés internationaux?, les cours des matiéres premiéres ont
poursuivi leur progression, notamment les cours du pétrole avec une augmentation de
83,6% sur 2021, favorisée par l'effet combiné du raffermissement de la demande
mondiale et des contraintes pesant sur 'offre. En ce qui concerne les cours des
produits hors-énergie notamment les cours de 'or, une légére baisse de 2,6% a été
enregistrée au quatriéme trimestre 2021 par rapport a la méme période de I'année
précédente. Soutenus par la hausse généralisée des cours des matiéres premiéres et
les bonnes perspectives dans un contexte de reprise de I'activité économique, les prix
a la consommation sur le plan mondial se sont accrus de 3,8% a fin 2021 3 . Les
conditions financiéres sont demeurées favorables sur l'année 2021, du fait de
I'anticipation de maintien des politiques monétaires accommodantes et des

valorisations des actifs risqués *.

Trmi- Perspectives de |'économie mondiale, Octobre 2021
2 BCEAD - Rapport sur la politique monétaire de 'UMOA, Décembre 2021
3 ANSD — Indice Harmonisé des Prix 3 Ia Consommation, Décembre 2021

4 M- Rapport sur la stabilité financiere dans le monde, Octobre 2021
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e Au niveau de 'UEMOAS, les économies ont connu un regain d’activité au cours de
Fannée 2021, soutenues par [lorientation plus favorable de la conjoncture
internationale. Les effets négatifs de la pandémie se sont atténués dans une certaine
mesure. Cela a été possible grace a des mesures prises par les Etats membres de
FUEMOA ainsi que par la mise en ceuvre de la conduite de projets de relance
économique par les Etats par le biais de la BCEAO sur le financement de l'activité
économique. Selon les derniéres prévisions, le PIB de I'Union, en termes réels,
connaitrait une progression de 6,1% en 2021, soit 0,4 point de pourcentage de plus

gu’en 2019 et 4,3 points au-dessus de la performance de 2020.

e La situation monétaire de I'Union® est caractérisée par une progression annuelle de
17,5% a fin septembre 2021 aprés avoir atteint 19,2% de hausse trois mois plus tot.
Cet accroissement de la masse monétaire est le reflet de la consolidation des actifs
extérieurs nets (+26,2%) et de la progression des créances intérieures (+14,6%). En
particulier, les créances sur 'économie se sont accrues de 8,9%, sur un an, et les
créances nettes sur I'’Administration Publique Centrale (APUC) ont augmenté de
26,2%. Les avoirs officiels de réserves se sont élevés a 14.036,4 milliards sur I'année
2021, en hausse de 3.208,4 milliards sur une année soit un taux de couverture de
'émission monétaire de 81,7%. Sur le marché boursier régional, les deux principaux
indices ont poursuivi leur dynamique haussiére durant le quatriéme trimestre 2021.
L’indice BRVM Composite et le BRVM 10 ont progressé respectivement de 39,15% et
17,29% a la date du 31 décembre 2021 contre -8,71% et -12,23% en 2020.

5 BCEAO - Rapport sur la politique monétaire de 'UMOA, Décembre 2021
6 8cEAO - Rapport sur la politique monétaire de 'UMOA, Décembre 2021
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SYNTHESE DU MARCHE

Evolution du marché
Le marché de la Bourse Régionale des Valeurs Mobiliéres cléture I'année 2021 en hausse avec
un BRVM C a 202,28 points et un BRVM 10 a 153,51 points, soit des progressions annuelles
respectives de 39,15% et 17,29%, comparativement al'année 2020 alissue de laquelle le
BRVM C et le BRVM 10 s’élevaient a 130,88 points et 145,37 points, respectivement. En effet,
I'engouement des investisseurs par rapport aux résultats financiers performants sur la période
des sociétés cotées a entrainé un intérét remarquable sur le marché se traduisant par un
volume des transactions qui s’établit a 7 845 944 titres au 31 décembre 2021 contre 2 231792

titres a fin décembre 2020 soit une progression de 252%.

Evolution des indices 2021
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Trimestre 1 (4 janvier -31 mars) : FPrises de bénéfice

Aprés la forte contraction enregistrée durant le mois de janvier avec une baisse de 21,8% du
BRVM C et de 15,9% du BRVM 10, la vague de publication de résultats financiers des sociétés
cotées intervenue dés début mars 2021 a orienté les indices de référence a la hausse. Les
investisseurs ont ainsi profité des effets d’annonce pour réaliser des plus-values. Le premier
trimestre s’est illustré par le début de la phase ascendante de l'indice BRVM 10 et un faible
décrochement de lindice BRVM Composite. Le BRVM C et le BRVM 10 ont reculé
respectivement de 3,14% et 5,72% au 31 mars 2021, avec une contraction plus soutenue au
niveau des entreprises a grosse capitalisation. Cette baisse a eu pour conséquence d’amener le
Composite a un seuil de 140,81 points. Cette baisse est en corrélation avec la contraction
observée sur plus de la moitié des entreprises a grosse capitalisation. Les transactions sur ces
titres ont cependant dominé tout le marché au premier trimestre avec plus de 71% des volumes
transigés soit 35,5 milliards de FCFA. Le marché des obligations de la BRVM, quant a lui, affiche
une capitalisation boursiére en hausse de 5,49% au premier trimestre 2021, et a vu passer des
records de transactions avec plus de 42 milliards échangés. Les obligations ETAT DU MALI
6,50% 2020-2027, SUKUK ETAT DE COTE D'IVOIRE 5,75% 2016-2023, TPCI 5,75% 2019-2026
et TPCI 5,75% 2019-2026 ont représenté 80% des transactions en valeur au premier trimestre
2021.

En 2021, la BRVM renoue
avec la croissance apres
avoir navigué en zone
baissiere  sur les cing
dernieres années.

Les investisseurs réagissent a
la publication des premiers
résultats financiers des le
premier frimestre.
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Trimestre 2 (1°" avril - 30 juin) : Le marché reprend des couleurs dans l'attente des

dividendes

L’optimisme a pris le dessus dés début avril accompagnant l'orientation a la hausse des indices ;
BRVM Composite réalisant +13,3% du sur ces trois mois. Cette performance est essentiellement
motivée par les publications des résultats des sociétés cotées ainsi que les annonces de
paiement des dividendes. Le second trimestre a ainsi connu dans sa globalité une tendance
haussiere. Le marché sera porté par la bonne performance de la majorité des secteurs
d’activités plus particulierement les Autres Secteurs (+134,48%), avec la valeur SETAO Cl
(+122,41%), suivi du secteur Industrie (+82,72%) avec les valeurs telles que NESTLE CI
(+485,37%) et NEI CEDA CI (+121,05%). Durant ce second trimestre, nous avons également
observé un intérét marqué des investisseurs pour le titre ECOBANK Cl aprés I'annonce du
versement d’'un dividende de 294,3 FCFA soit un rendement de plus de 8,6% par rapport a son
cours de 3 400 FCFA et la hausse de 18,34% de son bénéfice en 2020. Cependant, les lignes
ETIT et SONATEL demeurent de loin les plus actives en termes de volumes, accaparant prées de
44% des échanges. Au 30 juin 2021, le marché de la BRVM poursuit sa performance et affiche
un gain de 10,11%.

Trimestre 3 (1°"juillet - 30 septembre) : Records

Aprés avoir renoué avec la croissance, le trimestre précédent, le marché boursier a affiché une
tendance globalement haussiére tout au long du troisiéme trimestre pour cléturer avec un
BRVM C a +14.94% et +10.177% pour le BRVM 10. Plusieurs entreprises ont versé leurs
dividendes durant ce trimestre et une affluence des investisseurs sur I'achat des titres est
notés. Par ailleurs, la hausse des résultats semestriels d’entreprises a grande capitalisation a
contribué a la hausse des transactions. Une hausse du volume transigé pour un montant de 14
milliards de FCFA a été constaté par rapport au second trimestre 2021. Cette progression
s’explique par la transaction record réalisée sur le titre SONATEL SENEGAL pour un montant de

plus de 11 milliards de FCFA soit 34% du volume global.

Trimestre 4 (1°" octobre - 31 décembre) : Confirmation

Le marché boursier n’a cessé de gravir des sommets arrivant a une hausse de 9,95% pour le
BRVM C et 7,31% pour le BRVM 10 par rapport au trimestre précédent. Cette belle appréciation
de l'indice de référence de la Bourse, sur ces trois derniers mois, a émané de plusieurs valeurs
a linstar de SOLIBRA ClI (+58,36%), de SITAB Cl (+43,72%), et AIR LIQUIDE CI (+43,20%). Le
volume des échanges a connu au cours de ce trimestre, une nette amélioration, totalisant
135218 481 titres contre 13 986 120 titres a la fin du troisi@me trimestre 2021 soit une hausse
de 867%. Suivant la méme tendance, les transactions en valeurs augmentent de 12% pour
atteindre un montant de 36 milliards de FCFA.

Un marché orienté a la hausse
sur le second frimestre

Un troisieme trimestre de
records

Un quatrieme trimestre qui
confirme la hausse des indices

Revue annuelle 2021 de la BRVM - FGI - contact@fgi-bourse.com - +22133 867 60 42



mailto:contact@fgi-bourse.com

Les actions restent rentables avec des rendements pouvant atteindre jusqua 14% pour

certains titres. Le TOP 5 et le BOTTOM 5 des rendements des titres cotés se présentent ainsi:

Taux de rendement actions Taux de rendement actions
TOP 5 ks 4 . 5 BOTTOM 5
A Titre A Titre

FILTISAC COTE DIVOIRE [[13,99% 0,68%|BICI COTE DTIVOIRE
SICABLE COTE DIVOIRE (l13,10% 0,90% | UNIWAX COTE D'TVOIRE
SMB COTE DIVOIRE i, 4% 1,26% |NSIA BANQUE COTE DIVOIRE
TOTAL SENEGAL B i1,30% 1,42% | ORAGROUP TOGO
MOVIS COTE DTVOIRE |. 11,27 % 1,47 %|PALM COTE DTVOIRE

Sources : Données BRVM & estimations FGI

Coté volumétrie, le flux transactionnel sur le marché global s’éleve a fin décembre 2021 a 164
millions de titres échangés contre 54 millions a fin décembre 2020 (53 millions de titres
échangés) soit une hausse de 205,33% comparativement a la méme période de 'année derniére.
La valeur totale échangée a augmenté de 3,06% comparé a décembre 2020 et s’établit a 113
058 996 625 milliards FCFA.

Le compartiment action a été principalement animé par les échanges sur les valeurs des
secteurs Finance et Services publics. Les titres les plus échangés sont ECOBANK Togo, en
volume avec 137 236 462 titres transigés, et SONATEL, en valeur, a 48,948 milliards de FCFA.
Pour sa part, le marché des obligations de la BRVM a enregistré pour I'année écoulée 94 lignes
obligataires contre 80 en fin décembre 2020. La capitalisation boursiére des obligations s’établit
a 7,247 milliards FCFA, soit une hausse annuelle de 19,76%. L’année 2021 a été également trés
dynamique pour le compartiment obligataire avec les émissions records constatés sur
certains Etats de 'espace UEMOA, notamment la Céte d’lvoire.

Le volume des transactions sur le mois de décembre s’explique principalement par I'affluence
des investisseurs sur le titre ETI TOGO qui a été I'attraction principale avec 87% du volume total
des transactions. Plafonné depuis le 27 janvier 2020 a 13 FCFA en raison de la levée des
restrictions du marché régional, le titre est reparti a la hausse s’établissant a 18 FCFA au 31
décembre 2021.

Evolution des indicateurs du marché
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Sources : Données BRVM & estimations FGI

Revue annuelle 2021 de la BRVM - FGI - contact@fgi-bourse.com - +22133 867 60 42



mailto:contact@fgi-bourse.com

Focus sur les indices sectoriels

Au 31 décembre 2021, le secteur < Industrie > enregistre la meilleure performance avec une
progression de 203,75%. Suivi par le secteur < Agriculture > qui cléture avec une hausse de
181,15% profitant de la bonne tenue des titres SICOR et SAPH Cl se positionnant en téte. Le
secteur € Autres secteurs > termine avec une performance de +160,71%. L’indice sectoriel <
Distribution > se retrouve a la quatriéme place avec une performance de 79,94%. Les indices

< Finance > et « Secteurs publics > enregistrent une performance de 28,57,64% et 9,35%,

La balance des variations
de titres affiche 44 valeurs
en hausse dont 14 qui
enregistrent une
performance a 3 chiffres.

respectivement.
Evolution des indices sectoriels sur 2021
2,5
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Sources : Données BRVM & estimations FGI
Focus sur la performance des cours
Performance des titres au 31 décembre 2021
-50% -30% -10% 10% 30% 50% 70%
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f q

NSIA JE COTE D'IVOIRE; -3,08%

ORA

SICABLE COTE|DJ|VOIRE; -0,50%

Des secteurs d’activités
ressortis fous en
amélioration

l SITAB COTE D'IVOIRE; 1066,04%

AIR LIQUIDE COTE D'IVOIRE; 383,78% '

| [
' SICOR COTE D'IVOIRE; 316,26% '
I CROWN SIEM COTE D'IVOIRE; 282,50% '

Sources : D ées BRVM & estimations FGI

Revue annuelle 2021 de la BRVM - FGI - contact@fgi-bourse.com - +22133 867 60 42


mailto:contact@fgi-bourse.com

L’année 2021 a été marquée par une tendance haussiére dés début janvier pour la plupart des
valeurs. Le palmarés des baisses affiche des lignes a grande capitalisation boursiére,
particulierement SONATEL a -3,52%. La balance des variations de titres affiche 13 valeurs en
baisse, 31 valeurs sont en hausse et 1 est restée constante.

En matiére de palmarés, NESTLE Cl arrive en téte du classement avec une hausse de 1339,06%
de son cours sur 'année 2021. A 'opposé, le titre MOVIS CI connait la plus forte baisse avec un
cours a 2 395 FCFA en fin d’année 2021.

FAITS MARQUANTS de 2021

‘ Les Bons de soutien et de résilience

Aprés I'émission des Bons Sociaux Covid 19 et des Obligations de Relance ODR, les Etats
membres de 'UEMOA, en partenariat avec UMOA-Titres ont lancé au cours de I'année 2021 les
Bons de Soutien et de Résilience (BSR). Ce guichet spécial de refinancement a 12 mois et au
taux de 2% a pour objectif de couvrir les besoins de trésorerie des pays membres de I'Union
dans leurs efforts de relance économique. Le programme a été lancé le 16 aolt 2021 avec une
émission inaugurale de I'Etat du Niger, qui lui a permis de mobiliser un montant de 139,9 milliards
FCFA contre 90 milliards initialement sollicités, soit un taux de couverture de 155%. Le Taux
Moyen Pondéré est ressorti a 2,54%, soit un peu plus de 50 points de base au-dessus du taux
minimum de soumission au guichet de la Banque Centrale. Cela traduit une baisse sensible des
marges habituellement appliquées par les Banques sur une telle opération. Cette remarquable
performance confirme la pertinence des initiatives apportées par la BCEAO et UMOA-Titres en

réponse a la problématique du financement des Etats en cette période de reprise économique.

Sources : Financial Afrik

La BRVM devient membre a part entiére de la World Federation of

Exchanges (WEF)
La Bourse Régionale des Valeurs Mobiliéres est admise en qualité de membre a part entiére a la
Fédération Mondiale des Bourses (WEF). En effet, la demande d’admission a été approuvée par
le comité exécutif de la fédération lors de sa réunion de session du 27 mai 2021. Cette admission
montre une fois de plus les efforts de la place boursiére de TUEMOA pour passer les différentes
étapes afin d’obtenir la qualité de membre de I'organisation la plus représentative des places
boursiéres a travers le monde. Ainsi, avec cette admission, la BRVM participera activement aux
activités de la Fédération notamment les conférences, réunions annuelles, assemblées
générales et commissions de travail pour examiner les sujets majeurs liés au développement
des marchés de capitaux a travers le monde. Rappelons que la WFE est une fédération mondiale
des bourses et des chambres de compensation (CCP). Elle compte plus de 250 infrastructures
de marché allant de celles qui gérent les plus grands centres financiers a celles qui gérent les
marchés frontiéres. Fondée en 1961, la Fédération a été créée pour contribuer au
développement, au soutien et a la promotion de marchés de valeurs mobiliéres organisés et
réglementés afin de répondre aux besoins des marchés financiers mondiaux dans le meilleur

intérét de leurs utilisateurs.

Sources : BRVM

Les Bons de soutien et de
résilience : un nouveau
dispositif

d’accompagnement  des
Etats membres de I'UEMOA
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Au cours du dernier trimestre 2021, le Togo et le Sénégal ont émis
pour la premiére fois sur le marché des Titres Publics de 'UMOA des
Obligations de Relance du Trésor sur une maturité exceptionnelle de
15 ans

Dans le cadre du programme d’émission des Etats de la zone UEMOA au titre de I'année 2021,
un accent particulier a été mis sur I'objectif de rallongement de la dette levée sur le Marché des
Titres Publics (MTP). C'est dans cette optique que le Togo et le Sénégal ont levé pour la
premiére fois sur le marché des Titres Publics de 'UMOA des emprunts de maturité
exceptionnelle de 15 ans. Ces deux opérations ont réuni des investisseurs provenant de 7 des
8 pays membres de la région. L’'opération du Togo qui a été lancée le 10 novembre 2021 a
suscité 'engouement des investisseurs se traduisant par une souscription de 132,64 milliards
FCFA, soit plus du double du montant recherché. L’émission a enregistré au terme des
adjudications un prix marginal ressorti a 10 017 FCFA et un prix moyen pondéré marginal a 10
078 FCFA. Le rendement moyen pondéré est quant a lui ressortia 6, 22%. Tout comme le Togo,
'opération du Sénégal de maturité 15 ans a été cloturée avec succes. Le pays a réussi a
mobiliser une enveloppe de 75,37 milliards FCFA a un rendement moyen pondéré de 5,99 %. Au
terme des adjudications, le prix marginal et le prix moyen pondéré sont ressortis,
respectivement, a 10 048 FCFA et 10 151 FCFA, légérement au-dessus du colt nominal unitaire
de 10000 FCFA. Ces performances du Marché des Titres Publics montrent sa capacité a

répondre aux attentes des émetteurs.
Sources : UMOA-Titres

Le Togo et

le Senegal

ouvrent la voie aux longues

maturités.

Performance des bourses africaines
Alinstar des cinq dernieres années, une baisse des indices de la BRVM est notée en 2020. Ainsi,
la bourse de TUEMOA maintient sa place et se positionne 12éme en 2020 tout comme en 2019.

Performance BOURSE AFRICAINE

Rang Pays Bourse Indice Performances 2020
Local UsD
1 Zimbabwe Z5E ASI 2636.34 1045,84 135
2 Nigeria MNGSE ASI A40270.72 50,03 40,65
3 Rwanda RSE ASI 148.15 9,27 3,97
4 Malawi MSE ASl 32392.84 7,08 2,4
5 South Africal JSE ASI 59 408,68 4,07 -0,85
6 Tunisia TUNINDEX 0884.93 -3,33 -0,44
7 Namibia NSX Ol 1232.26 -5,67 -9,95
8 Morocco mMASI 11287.38 -7,27 -0,26
9 Botswana BSE DCI 6879.35 -8,21 -10,1
10 Zambia LuSE ASI 3912.33 -8,26 -39
11 Kenya MNSE ASI 152.11 -8,59 -15,09
12 BRVM BRWVM CI 145.37 -8,71 -0,55
13 Tanzania DSE ASI 1816.88 -11,77 -12,57
14 Ghana GSE ASI 1941.59 -13,98 -16,52
15 Mauritius SEM ASI 1643.74 -18,02 -24,52
16 Egypt EGX 30 10845.26 -22,32 20,8
17 Uganda USE ASI 1309.86 -27,26 -27,08
Sources : W\ sikafinance.com
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FICHE VALEUR DES TITRES DU PORTEFEUILLE FGl

La sélection des titres de la FGI issue d’une sélection multicritére des meilleures opportunités
sur le marché de la BRVM, ont fait 'objet d’analyse prenant en compte les données financieres,

boursiéres ainsi que les évolutions des titres par rapport au BRVM C sur toute I'année 2021.

SONATEL : performances boursiéres en amélioration mais valeur

toujours sdre
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Principaux actionnaires

France Telecom 42,3%
27.7%
10%

20%

Gouvernement sénégalais
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BRVM

Sources : BRVM
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Chiffre d'affaires 895 984,5 10,00%
EBITDA 380 430,3 13,24%
Marge d'EBITDA 42,45% 43,70% 2,9 pts
Résultat Net 140 189,3 35,21%
Marge nette (%) 15,60% 16,3% 4,4 pts
CAPEX 143,6 161,1 12,19%
CAPEX/CA 16.04% 19.20% 19.7 pts

Données Boursiéres

Le titre SONATEL leader dans son secteur d’activité dans la zone UEMOA a connu une
année remarquable avec un résultat net de 189,2 milliards de FCFA a fin septembre
2021 comparativement a au résultat de 2020 s’établissant a 140,5 milliards de FCFA,
soit une progression de 34,7%. Le titre SONATEL a évolué dans un canal haussier
suivant le mouvement général du marché avec une hausse 3,67%. En effet, les niveaux
élevés de transactions soient plus de 3 millions de titres échangés pour une valeur de
49,8 milliards de FCFA et le fort potentiel de gain par rapport aux autres titres du
marché ont porté ce titre. Cette hausse s’explique essentiellement par la maitrise des
charges et des amortissements et par I'amélioration des résultats financiers de
I'entreprise. Cette croissance a été porté par la data mobile qui s’est accrue de 24,5%
a 262 milliards de FCFA en septembre 2021.

Méme si une prise de bénéfice massive a été constatée, le titre est orienté a la baisse,
le MACD est négatif et inférieur a sa ligne de signal. Le repli du cours par rapport a son
cours pourrait se poursuivre principalement a cause d'une amende de plus de 16
milliards de FCFA pour des raisons de non-conformité des services du géant des
télécommunications. Cette nouvelle donne pourrait laisser perplexe des investisseurs
et avoir des incidences sur le cours a court et moyen termes.

Données Financiéres

Suivant les derniers états financiers publiés, le chiffre d’affaires du groupe SONATEL
s'éléve a 984,5 milliards au 30 septembre 2021 en hausse de 10% soit plus de 89
milliards de FCFA par rapport a septembre 2020. Les revenus du Retail ont connu une
hausse tirée par les relais de croissance Data mobile (+39,1%), Orange Money
(+23,7%) et une base internet mobile en hausse de 14,2% porté principalement par le
Mali. Cette hausse résulte principalement des performances financiéres réalisées par
ses filiales Guinée, Mali et Sierra Leone couvrant ainsi la baisse au Sénégal. LEBITDA
est en augmentation de 13,24% soit +50,3 milliards et s’établit a 430,3 milliards de
FCFA en septembre 2021. La marge sur EBITDA gagne pour sa part 2,9 points. Cette
configuration positive est le fruit de 'amélioration de la marge opérationnelle
résultant d’'une forte croissance du chiffre d’affaires soutenue par une bonne maitrise
des couts directs malgré l'augmentation des charges indirectes. Le Résultat
d’Exploitation quant a lui affiche une hausse de 4,6% grace aux performances
opérationnelles. En définitive, le Résultat Net au 30 septembre 2021 ressort a 189,3
milliards de FCFA et croit de 34,7% ; amélioration absorbée par la hausse des
amortissements et des résultats financiers. Le groupe SONATEL a axé sa stratégie
2021 sur la valeur tout en renfor¢ant son avantage concurrentiel sur la connectivité
trés haut débit fixe et mobile.

]
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SGBC/ : de belles promesses et un réel engouement

SOCIETE GENERALE
cl
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Principaux actionnaires

B société Générale 67.00%
B Divers porteurs 18.00%
B Groupe AGP 09.00%
B Hypovereinbank 05.00%
B société Générale Financial 01.00%

Sources : BRVM

Produit Net bancaire 20,98 25,59 21,95%
Résultat avant

impots 5,53 7,56 36,71%
Résultat Net 5,51 7,55 37,00%

Données Boursiéres

Le cours du titre SGBC a connu une hausse de 30,88% et s’établit a 10 595 FCFA
au 31 décembre 2021. Le titre a débuté I'année 2021 sur une tendance haussiére,
SGBCI sur une année au 30 septembre 2021 de plus de 64%. Depuis la publication
de son résultat semestriel a créé un réel engouement faisant passée le titre de 8
950 FCFA a 10 350 FCFA soit une progression de 15,6%.

L’accroissement des titres SGB Cl s’explique par les encours de crédits et les
dépots a la clientéle qui se sont respectivement accrus de 16% a 1 673 milliards et
23% a 2 277 milliards de FCFA traduisant une forte dynamique au niveau de
l'activité commerciale.

Cette performance, la maitrise des risques et la croissance de 11% de la marge
nette d'intéréts et la hausse des commissions ont booster le cours du titre SGBCI
a créer une affluence des investisseurs. Cette performance de 'action a permis a
conférer la SGB Cl le titre avec la plus importante capitalisation boursiére. Il est au-
dessus de sa moyenne mobile 50 jours. La MACD évolue au-dessus de sa ligne de
signal. La tendance de fond du titre est clairement orientée a la hausse.

Données Financiéres

En ce qui concerne les résultats financiers, le chiffre d’affaires de SGBC s’éléve a
135,48 milliards au 30 septembre 2021 en hausse de 13,45% soit plus de 16 milliards
de FCFA par rapport a septembre 2020. Cette hausse résulte principalement de
'augmentation de la Marge nette d'intérét en lien avec les encours de crédits, et
d’autre part, par un développement soutenu des commissions de service.

Le résultat avant imp6t s’élevant a 58,36 Milliards FCFA s’affiche donc avec une
hausse de 40% par rapport a septembre 2020 induit par le dynamisme de I'activité
commerciale, une croissance contenue des Frais Généraux ainsi qu’'une bonne

maitrise du Colt Net du Risque.

Le résultat net SGB Cl s’établit a 48,4 milliards de FCFA a fin septembre 2021, en
hausse de 37.14% par rapport a la méme période de 2020.
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BOAS : + 57,19% ! logiques performances

BANK OF AFRICA SN
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Principaux actionnaires

B BOA WEST AFRICA 61.7%
B DIVERS ACTIONNAIRES PRIVES 23.9%
B AUTRES ACTIONNAIRES 14.3%
B ATTICA 0.1%

Sources : BRVM

Chiffre d'affaires 119,3 135,48 13,45%
Résultat avant impot 41,74 58,36 41,46%
Résultat Net 34,6 48,44 37,14%

Données Boursiéres

Le cours du titre BOAS a connu une hausse de 57,19% et s’établit a 2 350 FCFA au
31 décembre 2021. Le titre a débuté I'année 2021 sur une tendance haussiére,
BOAS a créé un réel engouement car malgré la baisse de son résultat net en 2020,
Ientreprise distribue en 2021 et d’affecter 56% de son bénéfice soit 4,29 milliards
de FCFA au paiement de ses dividendes procurant un rendement de plus de 11,1%
au cours de 1450 FCFA en juin 2021.

Sur le second semestre depuis la publication des résultats, la valeur du titre s’est
inscrite sur une tendance haussiére continue traduisant ainsi I'expression de la
confiance des investisseurs. Néanmoins, il évolue en-dessous de sa moyenne
mobile a 50 jours. La tendance de fond du titre est clairement orientée a la baisse.

En effet, il évolue sous toutes ses valeurs mobiles.

Données Financiéres

En ce qui concerne les résultats financiers, le chiffre d’affaires de BOAS s’éléve a
25 milliards au 30 septembre 2021 en hausse de 22,48% soit plus de 4,6 milliards
de FCFA par rapport a septembre 2020. Cela résulte de I'évolution de la marge
nette bancaire avec le développement des encours de crédits et des commissions
sur services. La politique de maitrise des frais généraux se poursuit et permet a la
banque d’afficher un coefficient d’exploitation de 50,2% en amélioration de 11,5

points comparé a I'année précédente.

Le résultat net ressort a 7,558 milliards de FCFA a fin septembre 2021 contre 5,517
millions de FCFA a fin septembre 2020 en hausse de 37% soit une progression de
2,04 milliards de FCFA.

BOAS affiche des indicateurs d’activité en progressions et ce dans un contexte de
reprise avec une crise sanitaire certes en baisse mais pas encore maitrisée. Le total
bilan évolue de 14% tiré par la croissance des dép6ts et des crédits a la clientéle

qui progressent respectivement de 7,8% et 8,6%.
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SODEC/ : valeur toujours aussi fiable

SODECI
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Principaux actionnaires

B EranNOVE 46.07%%
B cEtat de Cote d'Ivoire 3,25%%
B siop 4,81%%
B rcrsoDEC 6,72%%
B Divers voiriens 39,15%%

Sources : BRVM

Chiffre d'affaires 93,517 100,302 7,26%
Résultat d’exploitation 4,733 4,756 0,49%
Résultat financier 0,708 0,378 -46,61
R.A.O 5,441 5,134 -5,64
Impot sur le résultat 1,512 1,528 1,06%
Résultat Net 3,447 2,981 -13,52%

Source : BRVM

Données Boursiéres

Ayant entamé I'année 2021 d’un pas rassurant avec un exercice 2020 remarquable,
I'entreprise a fait un bénéfice de 827 millions de FCFA au premier trimestre ayant
fait progresser le titre avec une hausse de plus de 23%. SODECI a évolué dans un
canal haussier. De janvier a juin, I'entreprise a vogué sur des résultats positifs pour
cléturer son premier semestre avec une amélioration de 17% comparativement au
résultat de 2020. En dix mois, son volume de transaction a atteint 1,9 milliards de
FCFA, soit un niveau supérieur au volume total échangé sur 2020. Cette hausse
s'explique essentiellement par le caractére de I'entreprise étant toujours le
détenteur exclusif du monopole de la distribution urbaine d'eau potable et
l'assainissement. En outre, les facteurs soutenant la stabilité de ce titre sont entre
autres, un cadre de gouvernance solide, une structure financiére solide ainsi qu’une
bonne flexibilité financiére leur permettant de financer leurs exploitations. Le titre
est orienté a la hausse, le MACD est positif et évolue au-dessus de sa ligne de

signal.
Données Financiéres

Suivant les derniers états financiers publiés, le chiffre d’affaires de la société
SODECI s’éleve a 100 milliards au 30 septembre 2021 en hausse de 7,2% soit plus
de 6,78 milliards de FCFA par rapport a la méme période de I'année précédente.
Cela est en liaison avec la croissance du nombre de clients et par effet des actions
d’améliorations du ratio de facturation. Le résultat d’exploitation a connu une
légére hausse et suit la tendance du chiffre d’affaires atténuée par la hausse des
d’exploitation (charges de production, de distribution et de sous-traitance) pour

s’afficher a 4.7 milliards de FCFA soit une progression de 0,49%.

L’évolution significative a la baisse du résultat financier s’élevant a 0.4 milliards de
FCFA au 30 septembre 2021 contre 0,7 milliards de FCFA soit -46,61% s’explique

par le niveau de I'endettement.

Le résultat net affichant une baisse pour s’établir a 2,9 milliards de FCFA au 30
septembre 2021 comparé a 3,4 milliards de FCFA au 30 septembre 2020 soit une
différence de 13,52% s’explique par I'effet de baisse du résultat financier en lien

avec le niveau d’endettement de la SODECI.
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SOGRB : des performances financieres laissant augurer des belles

perspectives
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Chiffre d'affaires 47.741 62,117 30,11%
Résultat des

activités ordinaires 6,595 14,839 125,00%
Résultat Net 4,836 11,239 132,40%

Source : BRVM

Données Boursiéeres

Le titre SOGB cléture avec une hausse de 112,77% au 31 décembre 2021. Depuis le
début de I'année 2021, le titre était sur une tendance haussiére et enregistrait une
performance de 27% en fin octobre 2021. Cette hausse s’explique principalement
par une présence importante des investisseurs. Ce contexte favorable est marqué
la hausse des cours du caoutchouc de 21% entamé dés le mois de janvier 2021 et
de 36% du prix de I'huile de palme. Cette croissance est également due a la
prévision d’'une hausse de la consommation mondiale de caoutchouc de 2,6%
accompagné d’'un accroissement du cours de caoutchouc. Ce contexte favorable
n’a pas échappé aux investisseurs ; ce qui a permis au titre SOGB de croitre de
maniére exponentielle et ainsi amortir la baisse accusée en fin d’année 2020. Le
mouvement du titre restant haussier, les résultats et les bons rendements ont

booster le cours de I'action de ce titre.
Données Financiéres

Pour ce qui est des résultats financiers, le chiffre d’affaires de la SOGB Cl s’éléve a
plus de 62,117 milliards de FCFA au 30 septembre 2021 en hausse de 30,11% soit
plus de 14,3 milliards de FCFA par rapport a septembre 2020. Une hausse de
l'activité résultant de I'augmentation de 36% du prix de I'huile de palme brute
combinée a une hausse de 21% du prix du caoutchouc. On note aussi sur la méme
période, une légére progression de 2% des volumes vendus de caoutchouc et 5%
de celui de I'huile de palme brute. Le résultat des activités ordinaires de I'entreprise
a connu une forte hausse de 125% pour s’établir a 14,84 milliards de FCFA contre
6,5 milliards de FCFA enregistré au 30 septembre 2020, conséquence d’une bonne
performance de l'entreprise durant cette méme période. Le résultat net de la
Société des caoutchoucs de Grand Bérédy (SOGB) affiche une hausse de 132,4%
pour s’établir a 11,2 milliards de FCFA au 30 septembre 2021 comparé aux 4,8
milliards de FCFA enregistrés a la méme période de 2020. D’aprés les dirigeants de
la société, cette situation est la conséquence d’une trés bonne maitrise des

charges d’exploitation décaissées.
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Le FCP EPARGNE SERENITE . un rendement moyen de 6,66%
soit 0,66 point au-dessus de son benchmark
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Annuelle:  §,66%
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Annuella:  4,00%

OBJECTIF D’INVESTISSEMENT

Le FCP SOAGA EPARGNE SERENITE est un fonds OBLIGATAIRE liquide et
sécurisé qui offre l'opportunité de placer votre épargne et votre
trésorerie de maniére prudente et rentable. L’objectif de rendement est
de surperformer le taux moyen de 6% servi par les obligations a maturité
de 3 ans et plus, émises dans 'TUEMOA. Le Fonds investi au minimum 90%
de son actif sur une sélection des meilleures émissions obligataires
régionales, combinée avec des valeurs monétaires et de la liquidité. Le
FCP SOAGA EPARGNE SERENITE est un excellent véhicule de placement

de trésorerie ; il offre un rendement sécurisé et une liquidité permanente.

PERFORMANCE DU FCP EPARGNE SERENITE

Commentaire du gestionnaire

La maitrise de taux a été le maitre mot sur le marché monétaire de
'UEMOA sur I'année 2021. Les Etats ont privilégié le fait de s’endetter a
un taux plus bas, quitte a renoncer pour cela a 'abondance de liquidités
disponibles sur le marché. Le volume total levé par les Etats de TUEMOA
est de 5.505 milliards de FCFA contre 8.768 milliards de FCFA en 2020.
Toutefois les investisseurs proposaient un montant global de 12.745
milliards de FCFA : 57% de ces offres ont été rejetées. La Cote d’lvoire
demeure I'émetteur le plus prolifique du marché avec un volume de
1.669 milliards de FCFA levé tandis que le taux le plus élevé de I'année

est de 6,58% obtenu sur le Togo a 7 ans.

Pour la quatriéme année consécutive, le FCP Epargne Sérénité termine
'année au-dessus de son benchmark. En dépit d’une année difficile, le
fonds parvient a respecter la promesse faite aux investisseurs avec a la
clé une performance annuelle de 6,66% soit 66 pbs au-dessus du
benchmark. Cette performance a été possible grace a une embellie du
marché au mois de décembre (+1,15%) et aux investissements réalisés
dans la foulée. Sur les quatre derniéres années, la performance annuelle

moyenne du fonds est de 7,31%.

L’équipe de gestion demeure engagée pour I'année a venir afin de
permettre aux investisseurs de bénéficier du meilleur possible sur le
marché. La SOAGA remercie les investisseurs pour leur confiance et les

invite a maintenir le cap pour I'année a venir.
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ANNEXES

Données Annuelles

Sur I'année

Valeur 1-janv. +Haut +Bas 31-déc. Var. Q.Echa V.Echan 4-janv. Var./An
SECTEUR INDUSTRIE
SICABLE COTE D'IVOIRE 1010 1500 990 1015 0,5% 137 849 170261 145 1010 0,50%
FILTISAC COTE D'IVOIRE 1610 1605 1305 1680 4,3% 31722 44 564 150 1610 4,35%
NEI-CEDA COTE D'IVOIRE 230 230 180 625 171,7% 55697 10 399 900 230 171,74%
NESTLE COTE D'IVOIRE 320 750 320 4605 1339,1% 52292 29422090 320 1339,06%
CROWN SIEM COTE D'IVOIRE 200 245 185 765 282,5% 147 752 30072070 200 282,50%
AR LIQUIDE COTE D'IVOIRE 185 220 180 895  383,8% 22 884 4530 240 185 383,78%
SOLIBRACOTE D'IVOIRE 50900 56000 51000 156 000 206,5% 951 48 733 040 50900 206,48%
SMB COTE D'IVOIRE 3080 4300 2930 6 900 124,0% 23436 87 594 290 3080 124,03%
SITAB COTE D'IVOIRE 530 870 525 6180 1066,0% 71503 49 617 155 530 1066,04%
UNILEVER COTE D'IVOIRE 4165 4165 4085 4890 17,4% 47 193 195 4165 17,41%
UNIWAX COTE D'IVOIRE 1000 1100 945 2000 100,0% 122619 123 497 260 1000 100,00%
SECTEUR SERVICES PUBLICS
CIE COTE D'IVOIRE 1500 1500 1300 1895 26,3% 56 714 79962 250 1500 26,33%
ONATEL BURKINAFASO 2865 3495 2800 3945 37,7% 548299 1710134575 2 865 37,70%
SODE COTE D'IVOIRE 2990 3650 2700 4295 43,6% 94 310 285089 790 2990 43,65%
SONATEL SENEGAL 13500 13445 11000 13975 3,5% 1066518 12526697 120 13500 3,52%
SECTEUR FINANCE
BICI COTE D'IVOIRE 6 680 6 680 4280 7400 10,8% 388262 2569337530 6 680 10,78%
BANK OF AFRICA BENIN 3695 4100 3550 5300 43,4% 197 040 779 960 445 3695 43,44%
BANK OF AFRICA BURKINA FASO 3750 3900 3500 6200 65,3% 114 150 424 929 855 3750 65,33%
BANK OF AFRICA COTE D'IVOIRE 3675 3700 3145 5855 59,3% 78 699 263882 760 3675 59,32%
BANK OF AFRICA MALI 1125 1595 1090 1485 32,0% 108 355 138 327 760 1125 32,00%
BANK OF AFRICANIGER 3500 4000 3340 5100 45,7% 177 681 642 444 885 3500 45,71%
BANK OF AFRICA SENEGAL 1495 1555 1340 2350 57,2% 128 155 184 068 205 1495 57,19%
CORIS BANK INTERNATIONAL BURKINA FASO 8100 8200 7 300 10500 29,6% 20 251 151 386 755 8100 29,63%
ECOBANK COTE D'IVOIRE 3895 3695 2960 4785 22,8% 164 928 544 902 965 3895 22,85%
Ecobank Transnational Incorporated TOGO 13 13 13 18 38,5% 956 369 12 432 797 13 38,46%
NSIABANQUE COTE D'IVOIRE 6 000 5550 3145 6185 3,1% 31383 123355120 6 000 3,08%
ORAGROUP TOGO 4150 4145 3425 4190 1,0% 56 295 209 145675 4150 0,96%
SAFCA COTE D'IVOIRE 280 320 185 850  203,6% 12508 2569 185 280 203,57%
SOCIETE GENERALE COTE D'IVOIRE 8 095 8200 7000 10595 30,9% 65 004 508 368 035 8 095 30,88%
SOCIETE IVOIRIENNE DE BANQUE COTE D'IVOIRE 2700 2845 2500 3985 47,6% 150 552 390 137 560 2700 47,59%
SECTEUR TRANSPORT
BOLLORE TRANSPORT & LOGISTICS COTE D'IVOIRE 1550 1540 1300 2570 65,8% 70763 98 871 405 1550 65,81%
MOVIS COTE D'IVOIRE 2395 0 0 2395 0,0% 0 0 2395 0,00%
SECTEUR AGRICULTURE
PALM COTE D'IVOIRE 2250 3900 2200 6990 210,7% 156 778 390 602 840 2250 210,67%
SUCRIVOIRE COTE D'IVOIRE 500 585 470 960 92,0% 38615 20724 975 500 92,00%
SICOR COTE D'IVOIRE 1230 1330 1140 5120 316,3% 863 1061175 1230 316,26%
SOGB COTE D'IVOIRE 2350 3010 2125 5000 112,8% 112924 290 857 485 2350 112,77%
SAPH COTE D'IVOIRE 1400 2520 1300 5195 271,1% 37 966 66 304 580 1400 271,07%
SECTEUR DISTRIBUTION
SERVAIR ABIDJAN COTE D'IVOIRE 1240 1150 875 1750 41,1% 38376 37873835 1240 41,13%
BERNABE COTE D'IVOIRE 600 685 570 2175 262,5% 23221 14 814 460 600 262,50%
CFAO MOTORS COTE D'IVOIRE 360 500 350 1190 230,6% 207 912 89 184 055 360 230,56%
TRACTAFRIC MOTORS COTE D'IVOIRE 2195 2195 2000 4 200 91,3% 16 889 35674875 2195 91,34%
VIVO ENERGY COTE D'IVOIRE 600 660 560 860 43,3% 161 805 96 715615 600 43,33%
TOTAL COTE D'IVOIRE 1590 1550 1150 2100 32,1% 64 225 80 249 090 1590 32,08%
TOTAL SENEGAL 1800 1665 1270 1975 9,7% 61533 81 399 650 1800 9,72%
AUTRES SECTEURS
SETAO COTE D'IVOIRE 280 320 265 730 160,7% 34143 9 668 855 280 160,71%

Sources : Données BRVM & estimations FGI
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Limite de Responsabilité :

Ce document est publié par FGI SA, une Société de Gestion et d’Intermédiation agréée par le
CREPMF sous le numéro SGI-01/2019.

Les informations continues dans le présent rapport ont été compilées par FGI SA a partir de
sources considérées comme fiables, mais aucune garantie expresse ou implicite n’est faite par
FGI SA ou toute autre personne quant a son exactitude, exhaustivité ou précision. Toutes les
opinions et prévisions contenues dans le présent rapport représentent 'opinion de FGI SA a la
date du présent rapport, et sont sujettes a modification sans préavis et sont fournies de bonne
foi mais sans responsabilité légale. Rien dans le présent rapport ne constitue un avis juridique,
comptable ou fiscal ou un conseil de placement. Ce document est élaboré pour une diffusion
générale et a été préparé sans tenir compte de la situation financiere individuelle et des
objectifs des personnes qui le recoivent. Le contenu de ce rapport peut ne pas étre approprié
pour vous, et il est recommandé de consulter un conseiller en placement indépendant. Ce
rapport ne constitue pas une offre de vente, ni la sollicitation d'une offre d'achat de valeurs
mobiliéres, ou une incitation a faire des investissements. Les performances passées ne
préjugent pas des performances futures, les rendements futurs ne sont pas garantis, et une
perte de capital initial peut se produire. Les fluctuations des taux de change pourraient avoir
des effets néfastes sur la valeur, le prix ou le revenu tiré de certains investissements.

La rémunération de I'analyste de recherche d’FGI SA est basée en partie sur la rentabilité
globale de FGI SA, qui comprend des profits attribuables aux revenus de négociation et
d’investissement.

FGI SA, ses directeurs et employés peuvent avoir des positions, ou pourraient acheter ou
vendre des titres mentionnés ou décrits ici, en tant qu’intermédiaire pour leurs clients ou pour
eux-mémes.

FGI SA peut, sur demande, fournir des rapports ou des services de recherche spécialisés a
certains clients, en se concentrant sur les perspectives d’'un titre couvert par rapport a
d’autres, sur des périodes différentes ou dans des conditions de marché différentes. Si les
opinions exprimées dans ces conditions différent des vues a long terme exprimées dans une
recherche publiée par l'analyste, ce dernier dispose d’'une base raisonnable justifiant la
différence.

Ce rapport n'est pas, et ne doit en aucun cas étre interprété comme une sollicitation a agir
comme courtier en valeurs mobiliéres ou courtier en toute compétence par toute personne
ou société quin‘est paslégalement autorisée aexercer lactivité de courtier en valeurs
mobiliéres ou courtier en cette compétence. Dans la mesure permise par laloi, ni FGI
SA ni aucune autre personne n'accepte aucune responsabilité pour tous dommages directs
ou indirects résultants de [I'utilisation de ce rapport ou des renseignements qui y sont
contenus. Aucun élément de ce document ne peut étre reproduit ou copié par tout moyen,

sans le consentement préalable d’FGI SA.

Informations complémentaires disponibles sur demande.
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