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Un marché résilient---

Une

La Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres (BRVM)
maintient le cap et cloture 'année 2022 avec un BRVM C
et un BRVM 10 qui ont progressé respectivement de
0,46% et 7,86%.

augmentation des  volumes

transigés---

255,22 millions de titres ont été échangés pour une
valeur de 469,63 milliards de FCFA, en augmentation de
3,02% par rapport a 2021.

En termes de nouvelles admissions a la cote, le
compartiment obligataire enregistre 19 nouvelles lignes

soit 110 lignes au total.

---et des rendements de titres a deux

chiffres
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Sur le palmarés des rendements les plus élevés, on
retrouve NESTLE Cl avec un rendement de 10,89%. Le
titre PALM Cl occupe la deuxieme place avec un
rendement de 10,22% suivi des titres ONATEL BF
(+9,84%) ; SMB CI (+9,54%) et SIB CI (+9,31%)

Afrique de I'Ouest ‘

Evolution du marché
Années 2018 2019 2020 2021 2022
Evolution Indice -
BRVM 10 -29,90% | 3,40% | -12,23% | 17,29% | 7,86%
Evolution Indice -
BRVM Composite | -29,14% | 7,55% | -8,71% |39,15% | 0,46%
Source : Données BRVM & estimations FGI
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GUIDE LEXICOLOGIQUE

AELP : African Exchanges Linkage Project
ASEA: African Securities Exchanges Association

BRVM : Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres
BCEAO : Banque Centrale des Etats de I'Afrique de 'Ouest
FCP : Fonds commun de Placement

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
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CONTEXTE ECONOMIQUE

L’année 2022, commengant avec de nombreux espoirs et une promesse de reprise économique
s'est vu perturber par les effets persistants de la pandémie du covid-19 et linvasion de 'Ukraine par
la Russie. Ainsi, I'activité économique a subi un ralentissement généralisé et plus marqué qu’attendu,
avec une inflation s’établissant a des niveaux jamais atteints depuis plusieurs décennies.

Selon le Fonds Monétaire International (FMI)2, la croissance mondiale devrait ralentir de 3,4 %
en 2022 a 2,9 % en 2023 dans un contexte marqué par la crise russo-ukrainienne. En effet, au-dela
de la crise humanitaire provoquée, cette guerre entraine des conséquences néfastes au niveau des
grandes puissances économiques se traduisant par une rupture de la chaine d’approvisionnement
et une hausse des prix de 'énergie et des matieres premieres. Ainsi, on assiste a une contraction
du PIB américain au premier semestre 2022, suivi d'un repli dans la zone euro au second et une
persistance des flambées des cas de COVID-19 et des confinements en Chine. En dehors de ces
puissances économiques, les nations voisines ressentent également les effets négatifs de cette
crise.  En effet, on note une flambée des prix des matiéres premiéres et des problemes
d’approvisionnement de céréales au niveau de plusieurs pays. Selon les prévisions du FMI, environ
un tiers de I'économie mondiale connaitra des taux de croissance négatifs pendant deux trimestres
consécutifs. L'inflation mondiale devrait décliner de 8,8 % en 2022 a 6,6 % en 2023 et 43 %
en 2024.

Au niveau de TUEMOA?, I'activité économique est restée dynamique en 2022.Cette performance a
été portée par la hausse de la valeur ajoutée dans I'ensemble des secteurs de la production. Du
coté de la demande, la consommation finale et les investissements sont demeurés soutenus. Selon
les prévisions effectuées par la BCEAOQ, le PIB réel de TUEMOA progresserait, en variation annuelle,
de 4,9% et 5,1% au quatrieme trimestre 2022 et au premier trimestre 2023, respectivement, aprés
une réalisation de plus de 5,6% sur les trois premiers trimestres 2022.

En revanche, le rythme haussier de l'inflation s’est poursuivi dans les pays de I'Union portant le taux
a 8% en novembre 2022 contre 8,4% un mois auparavant.

Cette évolution du niveau général des prix est principalement due au renchérissement des céréales
dans la plupart des pays de I'Union, en lien notamment avec l'accentuation des difficultés d’
approvisionnement des marchés. Les autres sources de l'inflation concernent le renchérissement
des cours internationaux des denrées alimentaires et la hausse des prix des produits pétroliers
importés. Selon les prévisions, le taux d'inflation devrait s'inscrire dans une dynamique haussiére
pour s'établir, en glissement annuel, a 7,9% en décembre 2022.Cependant, les mesures prises par
les Ftats et les actions de la BCEAO pourraient accentuer la décélération des pressions
inflationnistes.

Au niveau national3, le taux de croissance est estimé a 4,8% en 2022. La croissance sera tirée par
les performances du secteur agricole et minier et dans une moindre mesure par la poursuite du
rebond dans le secteur des services. En raison des tensions géopolitiques mondiales, les pressions
inflationnistes devraient s’accentuer significativement en 2022 atteignant 8,7%. Les prix de
I'énergie et des denrées agricoles, qui connaissaient une augmentation préalable au conflit, ont
connu une forte accélération au cours de la premiére moitié de I'année. A moyen terme, la
croissance devrait étre fortement stimulée par le début de la production d’hydrocarbures pour
atteindre, en moyenne, 9,2% sur la période 2023-2024.

" www.imf.org — Perspectives de I'économie mondiale janvier 2023

2 www.bceao.int ~Note mensuelle de conjoncture économique Pays UEMOA décembre 2022
*www. Banquemondiale.org-Communiqué de presse N° 2023/011/AFR du 28 septembre 2022

2022, une année affectée
par la guerre en Ukraine
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SYNTHESE DU MARCHE

Evolution du marché
Le marché de la Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres cloture 'année 2022 sur une belle note
avec un BRVM C a 203,22 points et un BRVM 10 a 165,58 points, soit des progressions respectives
de 0,46% et 7,86% en glissement annuel. Dans le méme sillage, les transactions ont progressé de
10% pour atteindre 7 845 944 titres au 31 décembre 2021 contre 2 231 792 titres la méme période
'année précédente. Des performances notables qui traduisent 'engouement des investisseurs sur

les titres.

Evolution des indices en 2022
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Coté volumétrie, le flux transactionnel sur le marché global a progressé de 3,02 % avec 255,22
millions de titres échangés en 2022 contre 247,73 millions de titres en 2021, pour une valeur de
469,637 milliards de FCFA.

Le compartiment action a été animé par les échanges sur les valeurs des secteurs Finances et
Services publics. Les titres les plus échangés sont ETI Togo, en volume avec 385 060 592 titres
transigés, et SONATEL, en valeur a 38, 21 milliards de FCFA.

Pour sa part, le marché des obligations de la BRVM a enregistré pour I'année écoulée 110 lignes
obligataires contre 91 au 31 décembre 2021. La capitalisation boursiére des obligations s’établit a 8
927 milliards FCFA, soit une hausse annuelle de 23,18%.L’année 2022 a été également tres
dynamique pour le compartiment obligataire avec les émissions records constatés sur

certains Etats de 'espace UEMOA, notamment la Coéte d'lvoire.

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

En 2022, la BRVM maintient le
cap malgré un contexte
économique difficile
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Performances trimestrielles
Trimestre 1 (31 décembre 2021 -31 mars 2022) : Prises de bénéfice

Le premier trimestre s'est illustré par une bonne orientation des indices phares de la Bourse
Régionale ; les investisseurs en profitant pour réaliser des plus-values. En effet, aprés les belles
performances enregistrées au terme de l'exercice 2021 avec une hausse de 39,15% du BRVM C et
de 17,29% du BRVM 10, la vague de publication de résultats financiers des sociétés cotées
intervenue des fin janvier 2022 a propulsé les indices de référence a la hausse. Ainsi, le BRVM C et
le BRVM 10 ont progressé respectivement de 8,43% et 8,94% au 31 mars 2022. Le marché sera
porté par la bonne performance de la majorité des secteurs d’activités plus particulierement les
Autres Secteurs (+91,67%), avec la valeur SETAO Cl (+89,04%), suivi du secteur Agriculture
(+17,29%) avec les valeurs telles que PALM CI (+33,05%) et SOGB Cl (+22%). Le marché des
obligations de la BRVM, quant a lui, affiche une capitalisation boursiére de 7 642,15 milliards FCFA
au 31 mars 2022, soit une hausse de 19,72% par rapport a la méme période 'année précédente. Les
obligations TPCI 5,95% 2017-2024, TPCI 5,90% 2021-2036, TPCI 5,75% 2019-2026 et TPCI 5,80%

2019-2026 ont représenté 72% des transactions en valeur au premier trimestre 2022.

Trimestre 2 (30 mars- 30 juin) : Paiement des dividendes

Apres avoir enregistré une belle croissance le trimestre précédent, le marché boursier a cléturé en
baisse au deuxieme trimestre avec un BRVM C qui a reculé de 5,33% et un BRVM 10 qui s’est
contracté de 4,16%. Plusieurs entreprises ont versé leurs dividendes durant ce trimestre et le
détachement a participé a la baisse des indices. Durant ce second trimestre, nous avons observé
un intérét marqué des investisseurs pour le titre PALM Cl apres I'annonce d’'un bénéfice historique
de 42 milliards FCFA et le versement d'un dividende net par action de 1236,34 FCFA contre 102,50
FCFA en 2020, conférant un rendement de plus de 10% au cours de 11 275 FCFA. Une hausse
remarquable de 331% du volume global transigé pour un montant de 37,75 milliards de FCFA a été
constatée par rapport a la méme période de I'année précédente. ETI TOGO a représenté 85% de
ce volume. L’engouement des investisseurs pour ce titre s'explique par les belles performances
réalisées par la banque au terme de I'exercice 2021 et du premier trimestre 2022 mais également

par 'annonce du paiement d’'un dividende net par action de 0,90 FCFA, une premiére depuis 5 ans.

Trimestre 3 (30 juin - 30 septembre) : Records

Aprés avoir cléturé en baisse le trimestre précédent, le marché boursier a affiché une nette
amélioration au troisiéme trimestre 2022 avec un BRVM 10 en hausse de 2,07%. Cette embellie
découle de la publication de performances financiéres notables des titres constituant lindice au
troisiéme trimestre, a I'image la SONATEL et du groupe ETI TOGO. En revanche, le BRVM C s’est
contracté de 1,12% par rapport au trimestre précédent, sous l'effet de la baisse des titres tels que
SICOR Cote d'lvoire (-47,93%) et SOLIBRA Cote d'lvoire (-28,83%). Par ailleurs, les transactions en
volume ont baissé de 18,67% comparé au deuxieme trimestre tandis que celles en valeur ont

progressé de 62,13% pour s'établir a 61,19 milliards de FCFA au 30 septembre 2022.

Trimestre 4 (30 septembre- 31 décembre) : Confirmation

Dans le méme sillage que le trimestre précédent, le marché boursier cl6ture sur une baisse du BRVM
C(-1,02% )et une hausse du BRVM 10 (+1,10%).Une baisse de 4,43% du volume transigé pour une
valeur de 35,61 milliards FCFA a été constaté au cours de ce dernier trimestre .Le marché a réagi a
la contreperformance enregistrée sur les indices sectoriels < Autres Secteurs > (-31,65%),

& Transport » (-22,68%).Ce dernier trimestre est marqué par l'introduction en bourse de Orange

Les investisseurs réagissent a
la publication des premiers
résultats financiers des le
premier frimestre.

Le détachement des
dividendes conduit a la
baisse des indices

Le marché reprend petit &
petit son souffle

Un dernier trimestre marqué
par I'infroduction en bourse
de Orange Cote d’Ivoire
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Cote d'lvoire qui a porté la capitalisation du marché des actions a 7560,117 milliards FCFA, soit une

hausse de 24,23% en glissement annuel.

Rendement des actions

Le marché des actions a été particulierement dynamique en 2022. 31 sociétés cotées ont gratifié
leurs actionnaires avec des rendements attractifs.

Le TOP 5 des rendements des titres cotés se présente ainsi :

TOP 5 DES MEILLEURS RENDEMENTS 2022

10,89%

10,22%
9,84%

9,54%
9,31%

NESTLE CI PALM CI ONATEL BF SMB Ci SIB CI

Sources : Données BRVM & estimations FG

Focus sur les indices sectoriels

Au 30 décembre 2022, le secteur < Autres Secteurs > enregistre la meilleure performance avec
une progression de 30,14%. Suivi par le secteur < Agriculture 3> qui cléture avec une hausse de
16,54% profitant de la bonne tenue des titres SOGB CI (11,50%) et PALM CI (52,72%) se
positionnant en téte, Le secteur < Services Publics 3> se retrouve a la troisieme place avec une
performance de +8,99%. Les indices « Finances », < Industrie », < Distribution » et
<« Transport > enregistrent des contreperformances de -2.10%, -5.33%, -12.00% et -45.08%

respectivement.

Evolution des indices sectoriels sur 2022

30,14%

0,2 16,54%

8,99%

0 r r — r | r
AGRICULTURE AUTRES DIETRIBUT#N FINANCE hﬂﬂ!l'ﬂé SERVICES

SECTEURS PUBLICS

-12,00% -2,10% -5,35%

Sources : Données BRVM & estimations FGI

Les indices sectoriels « Aufres
Secteurs», « Agriculture » et
« Services Publics » propulsent
le marché a la hausse
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Focus sur la performance des cours

La balance des variations de titres affiche 23 valeurs en baisse, 21 valeurs en hausse et 1 restée
constante.

Pour la deuxiéme année consécutive, NESTLE Cl arrive en téte des évolutions boursieres avec une
hausse de 79,04% de son cours sur 'année 2022. A lopposé, le titre UNIWAX Cl connait la plus forte
baisse (-61,50%).

Performances des titres en 2022
TOP5 (] BOTTOM 5 i B
A Titre A Titre

79,04% |NESTLECI 61,5040 UNIWAX CI
48,572 PALM CI 46,632 SOLIBRA Cl
I 43,66% |UNILEVER CI -45,72%0 BOLLORE T & L Cl
F 30,47 [SETAOCI -36,81% BOA CI
I 28352 | TOTALSN -26,00% 8| SERVAIR ABIDJAN Cl

Sources : Données BRVM & estimations FGI

FAITS MARQUANTS de 2022

Lancement officiel du Projet d’interconnexion des bourses africaines
(AELP)

L’AELP Link, la plateforme numérique du projet d’interconnexion des bourses africaines (AELP), a
été officiellement lancée le mercredi 07 décembre 2022 a Abidjan. La cérémonie, qui s’est tenue en
marge de IAssemblée Générale et de la conférence annuelle 2022 de I'Association des Bourses
Africaines (ASEA), a réuni plusieurs cadres dirigeants des bourses africaines, de la Banque Africaine
de Développement (BAD), dinvestisseurs institutionnels et de courtiers en valeurs mobiliéres. La
plateforme AELP Link est présentée comme une solution technologique pour soutenir l'intégration
dumarché, le systéme d’acheminement des ordres (ORS) et le partage des données sur les marchés
et les carnets d'ordres. Grace a un partenariat avec DirectFN Ltd, AELP Link a été déployé avec
succés et testé en version béta par 30 courtiers en valeurs mobilieres. Finance Gestion et
Intermédiation (FGI) courtier en valeurs mobilieres a la BRVM et Dyer & Blair Investment Bank,
courtier en valeurs mobiliéres a la Bourse de Nairobi (NSE) qui ont été les premiers a signer des
accords de contrepartie pour les transactions transfrontalieres ont eu I'honneur d’effectuer la
premiére transaction en direct lors de la cérémonie de lancement. Issu d’une initiative conjointe de
ASEA (African Securities Exchanges Association) et la BAD (Banque Africaine de Développement),
AELP a pour but de faciliter les transactions transfrontaliéres sur, dans un premier temps, sept
bourses du continent africain notamment la BRVM (qui regroupe le Bénin, le Burkina Faso, la Cote
dvoire, la Guinée-Bissau, le Mali, le Niger, le Sénégal et le Togo), la NGX (bourse du Nigéria) , la CSE
(bourse du Maroc), la JSE (bourse de I'Afrique du Sud), la NSE (bourse de Nairobi) ITEGX (bourse de
Egypte) et la SEM (bourse de Maurice).

(Source : Etudes et Recherches FGI)

La balance des variations
de titres affiche 21 valeurs
en hausse, 23 en baisse et |1
constante

La FGI a eu [I'honneur
d’effectuer le live inaugural du
projet d’inferconnexion des
bourses africaines
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Finance Gestion et Intermédiation . 6iéeme SG/ de 'UEMOA a
décrocher l'agrément de Listing Sponsor

L’Autorité des Marchés Financiers de TUMOA-AMF UMOA, a travers la décision N° AMF/-UMOA
2022/244 signée le 17 novembre 2022, a accordé a la SGI FGI son agrément de Listing Sponsor.
Selon larticle 4 de l'agrément du CREPMF, la FGI doit, dans le cadre de ses activités de Listing
Sponsor, se conformer strictement a la réglementation en vigueur sur le marché financier régional
de 'UMOA. Pour rappel, le Listing Sponsor est un intermédiaire financier dont la mission est
d’accompagner les entreprises dans leur processus d’entrée en bourse. Dans la zone UEMOA, le
Listing Sponsor est habilité a assister et a conseiller les entreprises dans leur processus d’'admission
au troisiéme compartiment de la BRVM (réservé aux PME). Avec cet agrément, FGI renforce son
statut de leader sur le marché régional. En effet, son dynamisme commercial lui a valu en trois
années d'activité, de devenir la deuxieme SGI sénégalaise a décrocher lagrément de la bourse en

ligne et sa désignation de co-chef de file pour des émissions obligataires de I'Etat de Cote d'lvoire

(Source : Etudes et Recherches FGI)

La FGI renforce son statut
sur le marché régional

Encore une année exceptionnelle a la BRVM

L’année 2022 s’est achevée a la Bourse Régionale des Valeurs Mobiliéres (BRVM) sur une note trés
positive. En effet, dans un contexte ou les introductions en bourse se font rares en Afrique, deux
sociétés ont annoncé leurs projets d’introduction a la Bourse Régionale des Valeurs Mobiliéres
(BRVM) en 2022.1l s'agit notamment du concessionnaire du service d'assistance technique en escale
de I'aéroport Félix Houphouét-Boigny d’Abidjan NAS Ivoire Holding et de la société ivoirienne de

télécommunications, Orange Cote d'Ivoire.

NAS Ivoire Holding a annoncé son introduction a la BRVM le jeudi 24 novembre 2022.Dans le détail,
il sagit de 10 062 500 actions qui seront émis au prix unitaire de 2100 FCFA ; ce qui équivaut a la
cession de 35% du capital de la société. La période de souscription qui était initialement prévue du

28 novembre au 9 décembre 2022, a été prolongée jusqu’au 16 janvier 2023.

’Opération Publique de vente (OPV) des actions Orange Cote dIvoire a été lancée officiellement
le 30 novembre 2022.Dans le détail, TOPV a porté sur un total de 14 990 207 actions qui
représentent 9,95% des parts détenus par I'Etat ivoirien dans le capital de Orange Cote d'lvoire.
Initialement prévue du 5 au 19 décembre 2022, IOPV a été clbturée deux jours apres son lancement
avec un taux de souscription de 132%. Aprés le succes phénoménal de cette opération, ORANGE
Cote dIvoire fait son entrée au Compartiment des actions de la BRVM le 30 décembre 2022, avec
un record de capitalisation a lintroduction de 1 431,23 miliards FCFA, une premiere depuis la

création de la Bourse Régionale.

(Source : Etudes et Recherches FGI)

La BRVM affiche de belles
performances en 2022
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Performance des bourses africaines

Au terme de I'année 2022, la BRVM s’installe a la neuviéme place des bourses africaines en termes
de progression de son indice BRVM Composite. Dans un contexte économique difficile, le marché

perd 4 places comparé a 'année 2021.

=  Zimbabwe ZSE All Share 80,13%

B Malawie MSE All Share 36,74%

B Zmbie LuSE All Share 23,63%

= Egypte EGX30 2,17% La BRVM s’installe & la 9e
Bl Nigéria NGX All Share 19,98% o
Tunisle TUNINDEX 15,10% place des bourses africaines
=  Bostwana BSE Domestic Companies 10,23%

A Namibie NSX Overall 3,78%

bd UEMOA BRVM-Composite 0,46%

Z Tanzanie DSE All Share -0,78%

B=  AfiqueduSud JSE All Share -0,90%

= Rwanda RSE All Share -1,86%

= Maurice SEM All Share -2,30%

= Ghana GSE-Composite -12,38%

EE  Quganda USE All Share -14,65%

[ | Maroc MAS| -19,75%

= Kenya NSE All Share -23,42%

(Source ; AfricanMarkets)

Perspectives 2023

e L’année 2022 aura été marquée par la poursuite de la croissance des indices phares du

marché malgré un contexte économique difficile engendrée par la guerre en Ukraine.

e Pour lannée 2023, la Bourse Régionale annonce de belles perspectives notamment en
s‘appuyant sur I'élargissement de l'offre de titres avec 'admission de nouvelles sociétés dont
des PME, le développement de la demande de titres surtout par les particuliers ainsi que la

poursuite du projet d'interconnexion des bourses africaines (AELP).

e FGl s'évertuera a renforcer son positionnement notamment avec I'élargissement de son
portefeuille de titre a travers le projet d’interconnexion des bourses africaines (AELP). Elle
compte poursuivre également la digitalisation de ses services pour une satisfaction continue

de sa clientéle et l'accompagnement des PME a travers son agrément de Listing Sponsor.
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FICHE VALEUR DES TITRES DU PORTEFEUILLE FGl

FGI a constitué un portefeuille de titres suivis régulierement a travers son stock picking. Le
portefeuille FGI superforme le marché et cléture avec un rendement de 99,41% au 30 décembre
2022. Il est composé des titres SONATEL, SG Cl, NSIA BANQUE ClI, SOGB Cl, SODE Cl et FCP
Epargne Sérénité.

Nous vous donnons ci-aprés les principales informations a connaitre sur ces titres ainsi que leur

évolution.

SONATEL : performances financiéres en amélioration

SONATEL SN Données financiéres (Mds FCFA) 31/12/2021 30/12/2022 Var%
SNTS Chiffre d'affaires 1335 1455 +9%
Sénégal EBITDAal 580 6315 +8,8%
Marge dEBITDA (%) 43 45% 4340%  +0,04pts
50,000,000,000 Résultat Net 252,4 2789 +10,5%
Secteur Publics Marge nette (%) 1891% 1917%  +026 pts
Télécommunication eCAPEX 2139 2625 +22,7%
02/10/1998 ECAPEX/CA (%) 16,02% 1804%  +2.02pts
100,000,000
Données Boursiéres
30510 900

Malgré la baisse observée au deuxieme trimestre de 'année 2022 (-8,29%),

Evolution BVRM C vs SONATEL le titre est monté en fléche, cléturant avec une plus-value de 8,77% au

300

20 terme de 'exercice 2022. Le cours de 'action a tiré profit des performances
200 . ‘s s N . . 7 . .

. financiéres de la société. Aprés la publication des résultats financiers de
50

00 I'exercice 2022, 'engouement des investisseurs sur le titre s’est renforcé

au regard du rendement de dividende attractif (+9,74%) annoncé par la

OEER LR EEEE RISt L E R S societe.

o SOMATEL ——— BRVMC

Données Financiéres
Malgré un contexte économique difficile, le groupe SONATEL a montré sa

15 200 capacité de résilience dans tous ses pays de présence. En effet, le résultat

net consolidé du groupe est ressorti a 278,9 milliards FCFA a fin décembre

1520 000 . . . N - , .
2022, soit une progression de 10,5% par rapport a la méme période I'année

16 590 précédente. Le chiffre d'affaires s'est chiffré a 1 455 milliards FCFA, soit une
13975
5,77x
1500

hausse de 9% en glissement annuel. Dans cette méme dynamique, I'Ebitdaal
(Ebitda after leases) s’est raffermi de 8,8% a 631,5 milliards FCFA, porté

essentiellement par la croissance du chiffre d’affaires et une bonne maitrise
des charges. L’'eCAPEX (qui correspond aux investissements corporels et
incorporels hors licences de télécommunication et hors actifs financés,
diminués des prix de cession des actifs incorporels et corporels cédés)
progresse, quant a lui, de 22,7% a 262,5 miliards FCFA, favorisant la
croissance du trés haut débit, I'extension de la couverture des réseaux et

'amélioration de la qualité des services .Au vu de cette solide performance

financiere, le groupe prévoit de distribuer un dividende net par action

France Telecom 42.3%

Gouvernement senégalals 27.7% s'élevant & 1500 FCFA, soit un rendement de 9,74 % au cours de 15 400

Employés 10%

BRVM 20% FCFA

(Source : Etudes et Recherches FGI)
(Source : BRVM)
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Société Générale C/ (SG Cl) : valeur toujours sire

Société Générale CI

SGBC

Cote d'lvoire

15556 000 000

Finance

Opérations bancaires

16/09/1998
31111110
13 487 360
20000 Evolution BRVM C vs SGBC 350
15 000
10000 200
150

—— SGBC —— BRVMC

11605

361045

15500
10 500
5,78x
1107

Principaux actionnaires

Sociétd GEnérale 67.00%
Divers porteurs 18.00%
Groupe AGE OD.00%
Hy poversinbank O05.00%

Socléte Genérale Financial 01.00%

Source : BRVM

Données financiéres (Mds FCFA) 31/12/2021 30/12/2022

Produit Net Bancaire 189 096 215101 +13,8%
Résultat Avant impot 79574 90713  +14%
Résultat Net 67 438 74612  +10,6%

Données Boursiéres

Le titre SG ClI termine 'année 2022 a 11 605 FCFA, soit une hausse de
9,53% en glissement annuel. Cependant, le titre a suivi une évolution
contrastée suivant les deux semestres. En effet, le cours de I'action SGBC
a connu un emballement sans précédent sur le marché de la BRVM au
premier semestre de I'année 2022, cloturant avec une hausse de 41,58% au
30 juin 2022. L’emballement du cours est fort logiquement imputable a la
solide performance réalisée par la banque au terme de I'exercice 2021 mais
également a la remarquable progression de son dividende qui est passé de
368,30 FCFA en 2020 a 1004,930 FCFA en 2021. Apres I'annonce d'un
résultat net en baisse de 9% au premier semestre, le titre a suivi une
tendance globalement baissiere au second semestre avec un cours en
dessous de la barre des 13 000 FCFA. Toutefois, depuis la publication des
performances financiéres de la banque au titre de 'année 2022, la confiance

des investisseurs vis-a-vis de cette valeur semble se renouveler.
Données financiéres

SG Cl a achevé l'exercice 2022 sur une performance record. En effet, la
banque a enregistré un résultat net de 74,61 milliards FCFA, soit une
progression de 10,6% par rapport a la méme période 'année derniére. Cette
évolution est favorisée par les indicateurs financiers qui sont pour la plupart
ressortis en amélioration. En effet, le total bilan a progressé de 11% pour
s'établir a 3 345 milliards FCFA contre 3 021 milliards FCFA la méme période
'année précédente. Le Produit Net Bancaire (PNB) s’est raffermi, quant a
lui, de 13,8% a 215,10 milliards, sous l'effet conjugué de la hausse de la marge
nette dintéréts (+15%) et des commissions y compris autres produits
(+12,5%). Dans le méme sillage, le résultat avant impot et le résultat brut
d’exploitation progressent respectivement de 14% et 20,6% par rapport a
la méme période I'année précédente. En revanche, la banque indique que le
co(t net du risque est ressorti en augmentation de 60,6%, en lien avec les

dotations exceptionnelles de provisions sur le segment PME.

(Source : Etudes et Recherches FGI)
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NSIA BANQUE C/ : un titre avec de bons fondamentaux

NSIA BANQUE CI

NSBC

COTE D’IVOIRE

20 000 000 000

Finance

Opérations Bancaires|

24/10/2017
24734572
4946 914
12000,00 Evolution BRVM C vs NSBC
10000,00
4D00,00
R Y L L L I L FLEEL
§2EesgEEiesEezEEnEsEenERaEngs

147 789

6 200

6 185

m GROUPENSIA  w IPS-CNPS  » IPS-CGRAE ERVM

Source : BRVM

250

150
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Données finandiéres (Mds FCFA) 30/09/2021 30/09/2022 Var%
Produit Net Bancaire 54,07 56,84 +5%
Résultat avant impot 18,07 15,93 -12%
Résultat Net 14,72 15,10 +3%

Données Boursiéres

Le titre NSIA BANQUE CI cléture avec une perte de 3,40% pour I'année 2022.
Jusqu’en fin novembre 2022, le titre était sur une tendance baissiére et enregistrait
un recul du cours de 23,73%. Cette baisse pourrait s'expliquer par la non-
distribution de dividendes pour 'année 2021 malgré les performances notables de
la société. Les investisseurs ont alors déserté le titre et cette configuration a
précipité le cours vers le bas. Cependant, au mois de décembre 2022, la tendance
sur le titre s’est inversée avec une hausse de 32,78%. Cette croissance est due a
'annonce de belles performances financieres au troisieme trimestre 2022 qui a
renforcé I'engouement des investisseurs sur cette valeur et amorti ainsi la baisse

accusée depuis le début de ["année.

Données Financiéres

Apres un repli de 4% du bénéfice net au premier semestre 2022, NSIA banque Cl a
renoué avec la croissance a fin septembre 2022. En effet, le résultat net de la
banque s’est établi a 15,1 milliards FCFA au terme du troisieme trimestre 2022, soit
une progression de 3% par rapport a la méme période I'année précédente. Dans
cette méme dynamique, le Produit Net Bancaire (PNB) s’est amélioré de 5% a 56,84
milliards FCFA, porté essentiellement par la hausse des commissions de 12% et de
la marge nette d’intérét de 3%. Le résultat avant imp6t s’est chiffré, quant a lui, a
15,93 milliards FCFA contre 18,07 milliards enregistrés un an plus tot, sous l'effet
de la baisse du niveau des revenus hors exploitation de 89%. Ainsi, la société laisse

présager de bons résultats pour l'exercice 2022.

(Source : Etudes et Recherches FGI)
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SOGB C/ : un contexte favorable laissant augurer des belles

perspectives

SOGB
SOGB

Cote d'lvoire
21601 840 000

Agriculture

Hévéa et palmier

16/09/1998

21601840

5789 410

7 300 350
Evolution BRVM C vs SOGB
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5670

131171

7095
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Principaux actionnaires

Bl BEREBY FINANCES 73.16%
[ ] BRWM 26.84%
Source : BRVM

Données financiéres (Mds FCFA) 30/09/2021 30/09/2022 Var%
Chiffre d'affaires 62,12 69,64 +12,1%
Résultat des activités ordinaires 14,84 16,08 +8,4%
Résultat Net 11,24 11,93 +6.1%

Données Boursiéeres

Le titre SOGB cléture avec une hausse de 13,40% au 31 décembre
2022 En effet, apres l'annonce d'une progression de 92,45% de son
résultat a fin décembre 2021, le titre SOGB Cl a aiguisé I'appétit des
investisseurs du marché de la BRVM. Ceci a favorisé la tendance haussiere
avec une importante plus-value enregistrée au terme du premier
semestre 2022 (+31,41%). En revanche, au second semestre, les
investisseurs se sont montrés timides malgré les performances
financiéres annoncées par la société au troisieme trimestre 2022. Ainsi, le

titre termine le second semestre sur une note négative (-12,77%).

Données Financiéres

Dans un contexte marqué par la guerre en Ukraine, la plupart des sociétés

productrices de caoutchouc naturel et/ou dhuile de palme brute
connaissent une période agréable au regard de la hausse des prix de leurs
matieres premieres a l'international. Ainsi, la Société des caoutchoucs de
Grand-Béréby (SOGB) a présenté de bons fondamentaux au troisiéme
trimestre 2022. En effet, la société a vu les prix de vente de ses activités
caoutchouc et huile de palme progresser respectivement de 14% et 19%
hissant le chiffre d’affaires de la société a 69,63 milliards FCFA. Pour sa
part, le résultat des activités ordinaires s’est établi a 16,1 milliards FCFA
contre 14,84 milliards FCFA au troisieme trimestre 2021, malgré une
hausse des charges courantes (+13%). Ces performances, couplées a
lintroduction d’'un droit fixe sur les exploitations de caoutchouc ont permis
a la société de réaliser un bénéfice en progression de 6,1% a 11,9 milliards
FCFA au troisieme trimestre 2022.

(Source : Etudes et Recherches FGI)
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SODE Cl/ : valeur toujours aussi fiable

SODECI

SDCC

COTE D'IVOIRE
4500 000 000
Secteurs Publics

Approvisionnement
en eau potable

16/09/1998
9 000 0000

4 458 080

Données financiéres (Mds FCFA) 30/09/2021  30/09/2022 Var%
Chiffre daffaires 100 302 117 258 +17%
Résultat des activités ordinaires 5134 5485 +7%
Résultat Net 2981 3658 +23%

11300 350
Evolution BRVM C vs SDCC

e SDCC e BRVM C

Principaux actionnaires

B ErRANOVE 46.07%%

B Etat de Cote d'ivoire 3,25%%

W sioie 4,81%6%

B FcrsoDEC 6,72%%

B Divers lvoiriens 39,15%%
Source : BRUM

Données Boursiéres

Le titre SODE CI cléture 'année 2022 sur une hausse de 27,24%. Le titre a
profité des belles performances réalisées au cours de I'exercice 2022. Cette
bonne évolution du titre s’explique également par le caractére de 'entreprise
étant toujours le détenteur exclusif du monopole de la distribution urbaine
d’eau potable et I'assainissement. En outre, les facteurs soutenant la stabilité
de ce titre sont entre autres, un cadre de gouvernance solide, une structure
financiere solide ainsi qu'une bonne flexibilité financiere leur permettant de

financer leurs exploitations.

Données Financiéres

La Société de Distribution d’Eaux de la Cote d'lvoire, SODECI, a consolidé ses
fondamentaux au troisieme trimestre 2022.En effet, le chiffre d'affaires s'est
raffermi de 17% pour s’établir a 117,28 milliards FCFA a fin septembre 2022,
impulsé par les ventes deau et le projet d'amélioration des performances
techniques et financiéres du secteur de 'eau potable Dans le méme sillage, le
résultat d’exploitation est ressorti a 5,20 milliards FCFA contre 4,76 milliards
FCFA la méme période lannée précédente, en lien notamment avec
I'absorption partielle des effets d'inflation sur les charges d’exploitation .En
revanche, le résultat financier s'est contracté de 25% pour s’établir a 282
millions FCFA, sous l'effet du niveau important d’endettement financier

observé au cours de la période sous revue.

(Source : Etudes et Recherches FGI)
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Le FCP EPARGNE SERENITE : un fonds obligataire adapté aux

investisseurs en quéte de rendement

Fonds Commun de
Placement (FCP)

Epargne Sérénité

Bénin

FCP/2016-04/NI-02/2018

FCFA

juin-16

28/10/2016

SOAGA

Javant 18h

1%

0,50%

13563

Faible

Points FCP SOAGA Epargne Sérenité vs Benchmark
106,50
106,00

Milliards de FCFA
-4

-4

105.50
105,00
10450
10400
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10200
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99,50
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Bénin 3%EA
Burkina 5%
ote d'lvoire 24%, 30%
Guinée 1§%
Liquidités 9%
Mali 1%
Niger 7%
Privés 30%
Sénégal T2
Togo (5% E¥A
31/12/2021 m31/12/2022

(Source : Rapport de gestion FCP EPARGNE SERENITE au 30 décembre 2022)
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OBJECTIF D’INVESTISSEMENT

Le FCP SOAGA EPARGNE SERENITE est un fonds obligataire liquide et
sécurisé qui offre lopportunité 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 investit 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

Le marché monétaire aura connu en ce mois de décembre, la plus faible
levée de fonds des Etats sur 'année 2022 au regard du montant retenu
de 177 milliards FCFA contre 250 milliards le mois précédent. Les
opérations se sont surtout concentrées sur les maturités de 3 ans et 5
ans avec un taux moyen de 5,69% contre 5,87% le mois précédent. En
2022, sur une totalité de 8 928 milliards FCFA proposés par les
investisseurs, les Etats en auront retenu 5 429 milliards FCFA, soit un taux
d’absorption de 61%. La Cote d'lvoire reste I'émetteur le plus prolifique du
marché avec un total de 1 713 milliards FCFA levés tandis que le Mali offre

le meilleur taux de 'année (6,66% sur 7 ans).

Dans ce contexte, le FCP SOAGA Epargne Sérénité termine le mois de
décembre sur une performance de +1,89% vs +0,50% pour son
benchmark. Le Fonds bénéficie de 'embellie du marché qui lui permet de
rattraper son retard sur son benchmark. Au terme de 'année 2022, la
performance du Fonds s’est établie a 5,35% contre 6% pour le
benchmark. Toutefois, le Fonds ressort avec une performance annuelle
moyenne de 6% autant sur 'horizon recommandé de 2 ans que depuis sa
création (6 ans 2 mois).

L'importante taille du Fonds ainsi que la conjoncture qui prévalait auront
quelque peu ralentit la bonne dynamique du Fonds, mais I'équipe de
gestion reste enthousiaste quant a une année 2023 qui s'annonce riche
d’opportunités, qu'elle ne manquera pas de saisir afin de maximiser le

rendement au bénéfice des investisseurs.
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ANNEXES

Données Annuelles

Valeur 31/12/2021 + Haut +Bas 30/12/2022 Var. Q.Echa V.Echan
SECTEUR INDUSTRIE
SICABLE COTE D'IVOIRE 1015 1315 1020 1170 15,3% 100 846 119 113 705
FILTISAC COTE D'IVOIRE 1680 1800 1400 1600 -4,8% 206 786 310610020
NEI-CEDA COTE D'IVOIRE 625 955 560 800 28,0% 178 226 129 914 040
NESTLE COTE D'IVOIRE 4 605 6 750 4 605 8245 79,0% 70879 366 790 960
CROWN SIEM COTE D'IVOIRE 765 770 650 680 -11,1% 77 899 53 567 645
AR LIQUIDE COTE D'IVOIRE 895 1000 650 675 -24,6% 492 756 400 848 535
SOLIBRA COTE D'IVOIRE 156 000 168 000 134 000 83250 -46,6% 2029 325811100
SMB COTE D'IVOIRE 6 900 7500 6 475 6800 -1,4% 63 320 460 624 880
SITAB COTE D'IVOIRE 6 180 6 450 5 365 6850 10,8% 52 441 306 820 720
UNILEVER COTE D'IVOIRE 4 890 4 890 4 800 7025 43,7% 81 393 000
UNIWAX COTE D'IVOIRE 2000 2095 1905 770 -61,5% 270894 547 638 035
SECTEUR SERVICES PUBLICS
CIE COTE D'IVOIRE 1895 2495 1800 1990 5,0% 333616 703 414 880
ONATEL BURKINA FASO 3945 4990 3825 3200 -18,9% 430 940 1875310 205
SODE COTE D'IVOIRE 4 295 4 500 3750 5465 27.2% 93 959 394 656 935
SONATEL SENEGAL 13975 16 590 13 700 15 200 8,8% 649 299 9645526 770
SECTEUR FINANCE
BICI COTE D'IVOIRE 7 400 7 250 5700 6 850 -7,4% 34113 205 181 235
BANK OF AFRICA BENIN 5300 6 980 5100 5950 12,3% 77 561 442 584 090
BANK OF AFRICA BURKINAFASO 6 200 6 650 5900 5200 -16,1% 34 950 214777 145
BANK OF AFRICA COTE D'IVOIRE 5855 5995 5090 3700 -36,8% 132525 719 750 895
BANK OF AFRICA MALI 1485 1550 1205 1400 -5,7% 187 128 252987 250
BANK OF AFRICA NIGER 5100 6 600 4 800 5785 13,4% 153 148 859 208 700
BANK OF AFRICA SENEGAL 2350 2780 2 260 2450 4,3% 152 302 374 804 845
CORIS BANK INTERNATIONAL BURKINA FASO 10 500 11 000 9180 8390 -20,1% 38 852 392 762 000
ECOBANK COTE D'IVOIRE 4785 5205 4200 4 945 3,3% 251 041 1127 436 965
Ecobank Transnational Incorporated TOGO 18 27 14 19 5,6% 96 265 148 1848 199 364
NSIABANQUE COTE D'IVOIRE 6 185 6185 5320 5975 -3,4% 80 636 457 902 085
ORAGROUP TOGO 4190 4 250 3805 3925 -6,3% 53623 211 956 285
SAFCA COTE D'IVOIRE 850 2285 650 880 3,5% 391735 489 092 265
SOCIETE GENERALE COTE D'IVOIRE 10 595 13 900 10 290 11 605 9,5% 157 104 1956 872570
SOCIETE IVOIRIENNE DE BANQUE COTE D'IVOIRE 3985 4490 3800 4585 151% 390 164 1581070910
SECTEUR TRANSPORT
BOLLORE TRANSPORT & LOGISTICS COTE D'IVOIRE 2570 2760 2100 1395 -457% 116 172 278 067 460
MOVIS COTE D'IVOIRE 2395 0 0 2395 0,0% 0 0
SECTEUR AGRICULTURE
PALM COTE D'IVOIRE 6 990 9700 6710 10385 48,6% 313 467 2 497 724 840
SUCRIVOIRE COTE D'IVOIRE 960 1130 875 925 -3,6% 227 376 226 764 950
SICOR COTE D'IVOIRE 5120 6100 4700 5405 5,6% 1840 9 973 055
SOGB COTE D'IVOIRE 5000 6100 4 800 5670 13,4% 180 225 947 772 380
SAPH COTE D'IVOIRE 5195 5500 4720 4 995 -3,8% 137 401 711641 430
SECTEUR DISTRIBUTION
SERVAIR ABIDJAN COTE D'IVOIRE 1750 1880 1390 1295 -26,0% 73718 121 094 115
BERNABE COTE D'IVOIRE 2175 2510 1960 2000 -8,0% 44 548 100 437 830
CFAO MOTORS COTE D'IVOIRE 1190 1265 1105 930 -21,8% 65 247 76 830 320
TRACTAFRIC MOTORS COTE D'IVOIRE 4200 5375 3600 3195 -23,9% 62 362 273621125
VIVO ENERGY COTE D'IVOIRE 860 1000 815 750 -12,8% 227 373 205665 770
TOTAL COTE D'IVOIRE 2100 2450 2 000 1895 -9,8% 183 897 409 190 755
TOTAL SENEGAL 1975 2 805 1850 2535 28,4% 134 317 289 771 660
AUTRES SECTEURS
SETAO COTE D'IVOIRE 730 2250 690 950 30,1% 159 026 262 451 295

Sources : Données BRVM & estimations FGI
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Limite de Responsabilité :

Ce document est publié¢ par FGI SA, une Société de Gestion et dIntermédiation agréée par
FAMF-UMOA sous le numéro SGI-01/2019.

Les informations contenues dans le présent rapport ont été compilées par FGl 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 l'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 regoivent. 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 'analyste 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 quintermédiaire 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. Siles opinions exprimées dans
ces conditions different des vues a long terme exprimées dans une recherche publiée par I'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
mobilieres 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 résultant 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 de FGI SA.

Informations complémentaires disponibles sur demande.
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