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EXECUTIVE SUMMARY

Au terme du premier semestre 2024, 40 entreprises parmi les 46 sociétés cotées a la BRVM, ont AlISHAS KOUTOUAN,
Responsable Marché

procédé a la publication de leurs indicateurs opérationnels et financiers. Celles-ci représentent plus des Capitaux
de 99% de la capitalisation boursiére. +225 07 48 21 26 54

Les sociétés cotées a la BRVM ont composé durant ce premier semestre avec une série de facteurs ~ aristide.koutoun@sib.ci

dont les plus importants sont : (1) Une croissance économique au-dessus des 5,0% portée par les

secteurs primaire et secondaire, (2] Une inflation qui demeure supérieure au seuil de convergence Maria IRAQI
communautaire de 3,0% et ce, en dépit de la décélération des prix au sein de la zone et enfin, (3] La S e
persistance des incertitudes sécuritaires dans certains pays de la sous-région. +212 529 03 68 01

NP i . . N m.iraquildattijari.ma
Dans ce contexte, la capacité bénéficiaire des sociétés cotées renoue avec la croissance apres une q )

contre-performance observée durant le premier semestre 2023. Une évolution bien accueillie par le
marché Actions a travers une hausse de Uindice BRVM C de +7%'" durant la période de publication
des résultats semestriels.

Les principaux points a retenir de ces réalisations se présentent comme suit :

e Le chiffre d'affaires de la cote affiche une hausse modeste de +4,0% tandis que le résultat
opérationnel enregistre une progression nettement plus élevée a +17,9%. Une performance
soutenue en grande partie par les secteurs Télécoms et Banques ;

e Les bénéfices agrégés ressortent a 644 MMFCFA en hausse de +16,2% contre un repli de -4,4%
au $1-23. A Uorigine, la performance du secteur des Télécoms (+52 MMFCFA] qui arrive pour la
1" fois en téte des secteurs les plus contributeurs a la hausse des résultats de la cote. A noter
la montée en charge de la contribution d’'Orange Cl qui a été introduite en Bourse en 2022 ;

e Le secteur bancaire contribue a hauteur de +31 MMFCFA a l'évolution de la masse bénéficiaire
de la cote affichant une hausse de +11,5% de ses bénéfices. Une dynamique portée par
"évolution positive du PNB conjuguée a la bonne maitrise des frais généraux ;

o Surles 6 secteurs cotés, seul le secteur Industrie accuse une baisse de ses profits. A Uorigine,
les sociétés Filtisac Cl et Uniwax Cl dont les résultats ressortent déficitaires au terme du S1-24.

(1) Période allant du 02/09/2024 au 28/11/2024
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LES SOCIETES COTEES RENOUENT AVEC LA CROISSANCE DES BENEFICES AU S1-24...

Au terme du premier semestre de 'année 2024, les sociétés cotées a la BRVM affichent une amélioration visible de leurs
indicateurs opérationnels et financiers et ce, en dépit d'un contexte géopolitique instable dans lequel évolue 'UEMOA.

Ainsi, le chiffre d’affaires agrégé de la cote affiche une hausse de +4,0% a 4.841 MMFCFA contre 4.654 MMFCFA au S1-23.
En termes de profitabilité, nous relevons les constats suivants :

o Le résultat d'exploitation[“ du marché affiche une progression plus soutenue que celle des revenus, soit +17,9% a
999 MMFCFA. A cet effet, la marge opérationnelle passe de 18,3% au S1-23 a 20,7% au S1-24. A Uorigine de cette
performance, nous citons d'une part le secteur des Télécoms grace a sa capacité avérée a maitriser ses charges
opérationnelles conjuguée a la non récurrence d'éléments exceptionnels survenus au S1-23. D'autre part, le secteur
Bancaire bénéficie d'une amélioration sensible de son co(t du risque de -11,7%. Hors ces deux secteurs, le résultat
d’exploitation ressort en quasi-stagnation (-0,4%) ;

o Aprés une contre-performance de -4,4% au S1-23, les bénéfices des sociétés cotées a la BRVM enregistrent une
hausse a deux chiffres de +16,2% a 644 MMFCFA. Celle-ci a été portée par la performance des secteurs Banques et
Télécoms dont les profits représentent plus de 80% de la masse bénéficiaire du marché. En retraitant ces deux
secteurs d'activité, la croissance du résultat net de la cote ressort a +7,0%. Cette derniére s’explique principalement
par 'amélioration du résultat financier et du résultat non courant de certaines sociétés cotées.

MARCHE : PRINCIPAUX INDICATEURS CONSOLIDES (MMFCFA) MARCHE : CROISSANCE BENEFICIAIRE SEMESTRIELLE
1 1
40,5%
En MMFCFA S1-23 S1-24 Var (%)
Revenus agrégés 4.654 4.841 +4,0% 16,2%
8,7%
REX 17,9% ' .
848 999 + - 3,6%
Marge opérationnelle 18,3% 20,7% +2,4 pts L
Bénéfices 554 644 +16,2%
Marge nette 11,9% 13,3% +1,4 pts -
-44%
S1-20 S1-21 S1-22 S1-23 S1-24

A la lecture des résultats des sociétés cotées au S1-24, nous ressortons avec les observations suivantes :

e Le nombre de sociétés cotées ayant affiché des profits en hausse s'éléve a 24. Celles-ci représentent 84% de la
capitalisation boursiére du marché Actions de la BRVM ;

e 16 sociétés cotées ont accusé un recul de leurs bénéfices, soit 15% de la capitalisation boursiére globale ;

o 6 émetteurs, représentant seulement 2% de la capitalisation de la cote, affichent un résultat net déficitaire. Il s"agit
plus précisément d'Oragroup TG, de Bernabe Cl, de Filtisac Cl, de Nei-Ceda Cl, d'Uniwax Cl et de Setao CI.

Le tableau de bord ci-dessous synthétise 'ensemble de ces constats.

TABLEAU DE BORD DES RESULTATS DES SOCIETES COTEES AU S1-24

INDICATEURS CLES NOMBRE DE SOCIETES % DANS LA CAPITALISATION
Contribution a la hausse des profits 24 84% o
Contribution a la baisse des profits 16 15% D
Déficitaires 6 2% ’

(1) Le REX ne tient pas compte de celui de BOA Sénégal qui n'a pas été publié au S1-24. Sources : Etats financiers des sociétés cotées, BRVM, Calculs AGR
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... GRACE A LA CONTRIBUTION POSITIVE DES SECTEURS TELECOMS ET BANQUES

A l'analyse de la contribution des six secteurs cotés a l'évolution de la masse bénéficiaire semestrielle, nous relevons les
tendances suivantes :

e Le secteur Télécoms affiche une hausse de +52.411 MFCFA de ses bénéfices, justifiant a lui seul plus de la moitié
de la croissance des profits de la cote. Cette performance s’explique par la bonne dynamique des segments Data
Mobile & Mobile Money soutenue en partie par l'organisation de la CAN en Cote d’lvoire ;

o Le secteur bancaire arrive en 2™ position avec une contribution de +30.935 MFCFA. A U'origine, trois principaux
facteurs : (1) 'amélioration continue du PNB agrégé de +3,3%, (2] la poursuite de la maitrise des frais généraux qui
se refletent a travers la réduction du coefficient d’exploitation de -0,9 pt a 52,5% et enfin, (3] la nette baisse du co(t
du risque de -11,7% ;

« A linverse, seul le secteur Industrie accuse une baisse de ses bénéfices de -3.901 MFCFA. Celle-ci résulte de la
contre-performance des sociétés Filtisac Cl et Uniwax Cl dont les résultats nets sont ressortis déficitaires a fin juin
2024. Une situation induite par le repli des volumes de vente combiné a la hausse des co(ts de production.

MARCHE : CONTRIBUTION EN MFCFA A LA MASSE BENEFICIAIRE AU $1-24
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Tenant compte de la capitalisation boursiére des différents secteurs cotés, nous ressortons avec les évolutions suivantes :

o 5 secteurs cotés, représentant plus de 92% de la capitalisation boursiere, affichent une hausse de leurs profits au
terme de du S1-24. Il s’agit des secteurs Télécoms (+27%), Agriculture (+20%), Distribution & Services (+15%) et
Banques (+12%) ;

o Un secteur coté, qui pése prés de 7% dans la capitalisation globale de la cote, accuse un recul de son résultat net,
soit une baisse de -10%. Il s’agit du secteur de l'Industrie.

MARCHE : CROISSANCE BENEFICIAIRE DES SECTEURS COTES Vs. POIDS DANS LA CAPITALISATION BOURSIERE
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Sources : Etats financiers des sociétés cotées, BRVM, Calculs AGR
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RESULTATS SEMESTRIELS AU S1-24

En MXOF

SONATEL SN
Ffl ONATEL BF
ORANGE CI

BANK OF AFRICA BF

BANK OF AFRICA BN

BANK OF AFRICA CI

BANK OF AFRICA MALI
BANK OF AFRICA NIGER
BANK OF AFRICA SENEGAL
BICICI

ECOBANK CI

ECOBANK Trans, INCORP. TG
NSIA BANQUE CI

CORIS BANK INTERNATIONAL
SOCIETE GLE CI

ORAGROUP TOGO

SIBCI
PALM CI
SICORCI

S0GBCI

SAPH CI

SUCRIVOIRE CI

CIECI

SODE CI

SERVAIR ABIDJAN

BERNABE CI

CFAO CI

TRACTAFRIC MOTORS CI

VIVO ENERGY CI
TOTALENERGIES MARKETING CI
TOTALENERGIES MARKETING SN
AFRICA GLOBAL LOGISTICS CI
SICABLE CI

FILTISAC CI

NEI-CEDA CI

NESTLE CI

EVIOSYS PACKAGING SIEM CI

Distrubition et services

AIR LIQUIDE CI
SOLIBRACI

SMBCI

SITABCI

UNILEVER CI

UNIWAX CI

SETAO CI

ALIOS FINANCE (SAFCA CI)
MOVIS CI

Chiffre d'Affaires/PNB

S12024 $12023 Var
877 697 794126 10,5%
71800 70566 1.7%
527 200 498 700 5,7%
28 659 29 853 -4,0%
23185 23990 -3.4%
36343 30279 20,0%
18213 17 504 4,1%
10927 13196 -17.2%
23757 22921 3,6%
31852 25813 23,4%
58 785 53 158 10,6%
602720 591414 1.9%
45700 41360 10,5%
59 892 57 656 3,9%
130 708 121 661 7.4%
100 493 106 287 -5,5%
491767 46593 6,8%
107 451 134798 -20,3%
NC NC 0,0%

36 434 37803 -3,6%

113379 94 668 19.8%

45147 41305 9.3%

114 890 114 954 -0.1%

82612 74139 11.4%
5993 5475 9.5%

21052 23343 -9.8%

76 995 91085 -15,5%

34723 37 254 -6,8%

298 050 287 630 3,6%

319 347 293793 8,7%

242881 247 469 -1.9%

42652 43234 -1.3%

9615 8489 13.3%

87 437 97082 -9.9%
1697 251 -32,4%

116 440 99 407 17.1%
NC NC -
NC NC -

147 598 137 320 7.5%

132360 133963 -1.2%

92333 80 460 14,8%
NC NC -

13 968 18076 -22,7%
582 4994 -88,3%
NC NC =
NC NC -

Résultat d'exploitation

S12024 S12023 Var
301923 227 745 32,6%
16128 17 505 -7.9%
132 000 100 300 31,6%
15378 17 852 -13,9%
11394 13 650 -16,5%
21 244 17 553 21,0%
4951 2050 141,5%
3378 6426 -47,6%

NC NC -
12706 8237 54,3%
30 647 27597 1.1%
196 521 186 899 5.1%

15 600 12 709 22,7%
36 627 36327 0,8%
60107 54030 11.2%
-12351 -33269  +20 918 MFCFA
29 254 27937 4,7%
23031 31448 -26,8%

NC NC =
5864 5181 13,2%
6335 4392 44,2%
4287 -4973 +9 260 MFCFA
7 265 8576 -15,3%
3503 3444 1,7%

945 931 1,5%

400 605 -33,9%
3730 6103 -38,9%

252 1544 -83,7%
5651 2884 95,9%
6785 6382 6,3%
3269 6255 -47,7%
-1293 807 -2 100 MFCFA

834 1005 -17,1%

549 6 485 -91,5%

-49 467 -516 MFCFA
20911 15252 37.1%

NC NC -

NC NC -
15861 8402 88,8%
5493 11737 -53,2%
12671 8134 55,8%

NC NC -
-1856 230 -2 086 MFCFA
-585 -909 +323 MFCFA

NC NC =

NC NC -

Marge Opérationnelle

S12024 S12023
34,6% 28,7%
22,5% 24,8%
25,0% 20,1%
53,7% 59.8%
49,1% 56,9%
58,5% 58,0%
27.2% 11.7%
30,9% 48,7%
39.9% 31.9%
52,1% 51,9%
32,6% 31,6%
34,1% 30,7%
61,2% 63,0%
46,0% bb L%

NS NS
58,8% 60,0%
21.4% 23,3%
16,1% 13,7%
5,6% 4,6%
9.5% NS
6,3% 7.5%
4,2% 4,6%
15,8% 17,0%
1.9% 2,6%
4,8% 6,7%
0,7% 4,1%
1.9% 1,0%
2,1% 2.2%
1.3% 2,5%

NS 1.9%
8,7% 11.8%
0,6% 6,7%

NS 18,6%
18,0% 15,3%
10,7% 6,1%
4,1% 8,8%
13,7% 10,1%

NS 1,3%

NS NS

Résultat Net (Part du Groupe)

S12024 512023 Var
160042 125848 27,2%
9211 1099 -16,2%
75900 55 900 35,8%
13194 15088 -12,6%
10929 12536 -12,8%
17639 16568 6,5%
4819 2073 132,5%
3189 5469 41,7%
10308 9436 9,2%
11405 7226 57,8%
25394 23922 6.2%
95 698 97 626 -2,0%
14528 11398 27,5%
33532 33179 11%
48 234 44 454 8,5%
13855 -33479  +19 624 MFCFA
25610 24193 59%
16693 23031 -27,5%

NC NC -

4074 3774 79%
3303 2444 35,1%
1264 -8159  +9 423 MFCFA
4213 4891 -13,9%
1780 1683 5.8%

709 707 0.2%

-86 296 -382 MFCFA
2145 3712 -42,2%

51 1046 -95,2%
2552 1168 118,5%
6425 5003 28,4%
3840 2924 31,3%
18609 13562 37,2%

548 748 -26,7%
-1695 2750 -4 445 MFCFA

-21 162 -183 MFCFA
12361 8117 52,3%

NC NC -

NC NC -
10163 11071 -8.2%
4200 7699 ~45,4%
9646 6258 54,1%

NC NC -

1911 168 -2078 MFCFA
-315 -986 +671 MFCFA
NC NC -
NC NC -

By Attijari Global Research

Marge Nette

S12024 S12023
18,2% 15,8%
12,8% 15,6%
14,6% 11.2%
46,0% 50,5%
47,1% 52,3%
48,5% 54,7%
26,5% 11.8%
29,2% 41,4%
43,6% 41,2%
35,8% 28,0%
43,2% 45,0%
15,9% 16,5%
31.8% 27.6%
56,0% 57,5%
36,9% 36,5%

NS NS
51,5% 51,9%
15,5% 17.1%
11,2% 10,0%
2,9% 2,6%
2,8% NS
3,7% 4,3%
2.2% 2,3%
11,8% 12,9%

NS 1.3%
2,8% 4,1%
0,1% 2,8%
0,9% 0,4%
2,0% 1.7%
1,6% 1,2%

43,6% 31.4%

5,7% 8,8%
NS 2,8%
NS 6,5%

10,6% 8,2%

6,9% 8,1%

3,2% 5.7%

10,4% 7.8%
NS 0,9%
NS NS

Sources : Etats financiers des sociétés cotées, BRVM, Calculs AGR
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