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 BPA PER x Div. Yield PBK x ROE ROA PAYOUT 

2011 Trailing 4,044 17,51x - 3,51x 20,05% 1,84%             - 

2010 4,02 17,60x 2,26% 3,67x 20,82% 2,51% 39,80% 

2009 3,94 18,23x 2,78% 4,16x 22,81% 5,05% 50,76% 

        

 
 
 

 

Nombre d’actions 2 660 000 

Cours au 19/10/2011(TND) 70,81 

Capitalisation Boursières (mDT) 283 240 

 

Analyse Fondamentale  

 
 

Actionnariat 

Banque de Tunisie 49,98% 

Groupe des assurances du Crédit mutuel 30 % 

Placements de Tunisie SICAV 8,27 % 

Autres Actionnaires 11,76% 
 

 

Recommandation 

CONSERVER 
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TUNINDEX ASTREE

L’assureur ASTREE a clôturé son exercice 2010 avec un résultat net de 

16 090mDT soit en amélioration de 1,97% par rapport à l’exercice 

précédant, tributaire à la progression réalisée au niveau de toutes les 

branches d’activité, étant donné que son chiffre d’affaires a augmenté de 

88,35% par rapport  à l’année 2009. 
 

En ce qui concerne l’année 2011, l’activité d’ASTREE a suivi la même 

tendance en dévoilant un chiffre d’affaires de 80 057mDT au 30-09-2011, 

marquant ainsi une hausse de 10,95% comparé au 30-09-2010. 
 

Le niveau de sinistralité globale fait état d’une forte amplification au 30 

Septembre 2011 comparé à la même période de l’année écoulée en 

passant de 29 699mDT à 38 263mDT émanant des événements survenus 

en Tunisie. 
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Les plus fortes aggravations ont été enregistrées au niveau des branches d’activité : 
 

-  Automobile, imputable aux véhicules incendiés ou volés. 

-  Incendie et multirisques, tributaire aux sinistres touchant certaines unités industrielles ou 

commerciales. 
 

Cette aggravation au niveau de la sinistralité n’a pas un grand effet sur le résultat net Trailing qui 

atteste d’une marge de progression de 0,5% par rapport au résultat net 2010. Cette performance est 

attribuable à sa capacité de gérer le risque plombée par l’efficience de son programme de 

réassurance, ce qui explique la montée du taux de cession de 327pb. 
 

Le déclin  des produits de placements de 8,35% est imputable à la contraction du niveau des revenus 

provenant du portefeuille de participations de l’assureur ASTREE ainsi que par la réalisation, à la 

même période de l’année 2010, de bénéfices sur cession de valeurs mobilières supérieures à ceux de 

l’exercice courant de 1 400mDT. 

 
30/09/2010 30/09/2011 Evolution 

Primes émises (mDT) 72 155 80 057 10,95% 

Primes cédées (mDT) 17 874 22 452 25,61% 

Taux de cession 24.77% 28.04% 327pb 

Ch.Sinistres (mDT) 29 699 38 263 28,83% 

Produits des placements (mDT) 11 976 10 947 -8,35% 
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Recommandation   
 

Le secteur des assurances en Tunisie est marqué par une hausse  de la sinistralité et  une  

reprise timide de la souscription de primes. Le titre a affiché une dégradation de sa valeur de 

7,29% depuis son le début de l’année contre un fléchissement de l’indice de référence 

TUNINDEX de 11,08%. Le titre se transige à 17,51 son bénéfice Net Trailing 2011 

comparativement à un PER sectoriel de 25,74x. Compte tenu de la solidité de ses assises 

financières, l’appui de la banque de Tunisie et des perspectives stables, nous recommandons 

de conserver le titre  ASTREE. 
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En quasi-absence des volumes et de la volatilité du titre ASTREE, l’analyse technique ne donne pas des signaux clairs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Analyse Technique 

 


