
Département Recherches et Analyses                                                                              M ax u la B o u rse 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

  
Base 100 

En ligne avec les objectifs fixés par la banque, les réalisations de la BNA se rapportant au troisiè m e trim estre 2 0 0 9  tém oignent d’ un 
ry th m e soutenu de l’ activité et reflè tent une croissance de l’ ensem ble de ses m étiers.  
 3 0 / 0 9 / 20 0 8 3 0 / 0 9 / 20 0 9  E v o l u t i o n   20 0 9  p r é v i s i o n n e l  T a u x  d e  r é a l i s a t i o n  
E n c o u r s  c r é d i t s  4  3 5 9  6 3 4  4  6 89  5 9 0  7 , 6 %  4  5 9 0  0 0 0  1 0 2, 2%  
P o r t e f e u i l l e -t i t r e s  c o m m e r c i a l  345 553 30 8  71 6  -1 0 , 7%  376  0 0 0  82, 1 %  
P o r t e f e u i l l e  d ' i n v e s t i s s e m e n t  30 5 76 3 32 3 1 54 5, 7%  32 2  0 0 0  1 0 0 , 4 %  
E n c o u r s  D é p ô t s  3  9 3 1  0 0 0  4  6 3 6  81 1  1 8, 0 %  4  5 20  0 0 0  1 0 2, 6 %  
E m p r u n t s  e t  r e s s o u r c e s  s p é c i a l e s  5 6 8 5 3 6  5 5 9  3 0 3  -1 , 6 %  5 5 7  0 0 0  1 0 0 , 4 %  
C a p i t a u x  p r o p r e s  3 7 9  4 4 8 4 5 2 29 3  1 9 , 2%  4 80  0 0 0  9 4 , 2%  
I n t é r ê t s  e t  r e v e n u s  a s s i m i l é s  2 1 3 377 2 2 4 6 46  5, 3%  340  0 0 0  6 6 , 1 %  
C o m m i s s i o n s  ( e n  p r o d u i t s )  32  8 59  33 2 2 8  1 , 1 %  52  30 0  6 3 , 5 %  
G a i n  s u r  p o r t e f e u i l l e  c o m m e r c i a l  2 2  471  2 0  6 37 -8 , 2 %  2 6  1 0 0  7 9 , 1 %  
R e v e n u s  d u  p o r t e f e u i l l e  d ' i n v e s t i s s e m e n t  9  8 30  8  39 3 -1 4, 6 %  9  2 0 0  9 1 , 2%  
P r o d u i t s  d ' e x p l o i t a t i o n  b a n c a i r e  27 7  1 0 0  288 3 4 1  4 , 1 %  4 27  6 0 0  6 7 , 4 %  
I n t é r ê t s  e n c o u r u s  e t  c h a r g e s  a s s i m i l é s  1 2 6  338  1 1 6  6 73 -7, 7%  1 9 1  6 0 0  6 0 , 9 %  
C o m m i s s i o n s  e n c o u r u e s  8 8 6  72 1  -1 8 , 6 %  1  30 0  5 5 , 5 %  
C h a r g e s  d ' e x p l o i t a t i o n  b a n c a i r e  1 27  224  1 1 7  3 9 4  -7 , 7 %  1 9 2 9 0 0  6 0 , 9 %  
P r o d u i t  N e t  B a n c a i r e  1 4 9  87 6  1 7 0  9 4 7  1 4 , 1 %  23 4  7 0 0  7 2, 8%  
F r a i s  d e  p e r s o n n e l  6 0  24 5  6 8 29 9  1 3 , 4 %  9 1  6 0 0  7 4 , 6 %  
C h a r g e s  g é n é r a l e s  d ' e x p l o i t a t i o n  1 6  0 0 2 1 7  20 8 7 , 5 %  23  20 0  7 4 , 2%  

 

• Avec le renforcement des actions de démarchage commercial, principalement, auprès des clients particuliers et professionnels, les dépô ts de la 
clientèle ont connu une augmentation de 7 0 5 ,8  millions de dinars, soit une croissance de 1 8 % , entre S eptemb re 2 0 0 8  et S eptemb re 2 0 0 9 , pour 
s’ étab lir à  4 6 3 6 , 8  M D T   dépassant ainsi les prévisions de D écemb re 2 0 0 9  q ui tab lent sur un encours D épô ts de 4  5 2 0 M D T . D ans la mê me lignée, 
les crédits accordés à  la clientèle se sont accrus de 7 ,6 % , pour s’ étab lir à   4 6 8 9 , 5 9 M D T , dépassant les prévisions de 2 0 0 9 . 

• D urant les neuf premiers mois de 2 0 0 9 , l’ activité de la b anq ue s’ est soldée par un P N B  en progression de 1 4 ,1 %  par rapport à  la mê me période de 
2 0 0 8 ,  s ’ é t a b l i s s a n t  à  1 7 0 , 9 M D T ,  s o i t  u n  t a u x  de réalisation de 7 2 ,8 %  par rapport aux  prévisions de 2 0 0 9 . N otons q ue le P N B  de la B N A a connu 
une accélération importante, passant de 1 3 ,1 %  durant les trois premiers mois de l’ année 2 0 0 9 , puis 1 1 ,8 %  les six  premiers mois et enfin 1 4 ,1 %  
courant les neuf premiers mois de 2 0 0 9 , par rapport à  la mê me période de 2 0 0 8 . 

• L ’ amélioration de l’ efficacité opérationnelle s’ est traduite par une nouvelle b aisse au niveau du coefficient d’ ex ploitation et par la mise en place de 
nomb reuses initiatives internes destinées à  assurer un meilleur service à  la clientèle et un fonctionnement touj ours plus efficace de la b anq ue. C ette 
b onne performance s’ ex pliq ue par une croissance maitrisée des frais de personnel et des charges générales d’ ex ploitation ( respectivement + 1 3 ,4 %  et 
+ 7 ,5 % )  corrélée à  une croissance plus importante du P N B  ( + 1 4 ,1 % ) . 

• C ompte tenu des chiffres relatifs aux  neuf premiers mois de l’ ex ercice 2 0 0 9 , les estimations réalisées par M ax ula B ourse font ressortir un résultat net 
de 3 1 ,9 M D T  correspondant à  cette période de l’ année. C onformément au b usiness plan de la b anq ue, le résultat net prévisionnel de 3 4 M D T  serait 
certainement dépassé au vu des réalisations de la B N A au 3 0 / 0 9 / 2 0 0 9  et du b énéfice net estimé par M ax ula B ourse q ui est aux  alentours des 

Réalisations de la BNA au  3 0 / 0 9 / 2 0 0 9  
Recommandation A C H E T E R 

Cours au 20-1 0-2009  11,770DT 

Cap i t al  S oc i al  16 0 000 000 DT 

R O E  T rai l i n g  2009  11,9 7%  

B P A  T rai l i n g  2009  1,2 8 DT 

P E R  2008  8 ,39 x ( *) 

P E R  T rai l i n g  2009  9 ,2 1x ( *) 

P E R   e st i m é  2009  9 ,6 5 x 

P B K  2008  0,6 3x 

D i v i d e n d e  2008  0,4 00DT 

Y i e l d  3,4 0%  

R N  e st i m é   2009 (**)  39 M DT 
( *) E n  e xc l u a n t  l ’ e f f e t  d e  l ’ a u g m e n t a t i o n  d e  c a p i t a l  

( **) E s t i m a t i o n  d u  r é s u l t a t  n e t  i n d i v i d u e l  p a r  M a xu l a  B o u r s e  
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