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AlphaMena en Bref

U AlphaMena est un bureau d’analyse homogéne et rigoureux dans Ila
financiére ,100% indépendant qui offre production de ses recommandations.

de la recherche actions sur plus de . )
U Une plateforme web trés facile

100 valeurs cotées en Tunisie, Maroc,
. i d’utilisation pour accéder a la
Egypte, Arabie Saoudite, les Emirats ) )

recherche (en anglais, en francais et
Arabes Unis, etc. L’objectif étant X

en allemand) a travers la
d’atteindre une couverture de 150

souscription d’abonnements .
valeurs avant la fin de I’année.

U Actuellement, AlphaMena dispose
d’une équipe de 11 analystes

financiers.

U AlphaMena bénéficie de la méme
technologie utilisée par AlphaValue
Europe, le premier bureau de
recherche actions en Europe, ainsi
que des mémes méthodologies et

outils en matiére d’analyse et

évaluation financiere. AlphaMena

adopte un processus analytique



Nos Atouts

- N r D

Des notes de recherche
succinctes :
L’indépendance :

Eviter les roulements de
AlphaMena est le premier tambour des marchés, se
et le seul bureau concentrer sur les éléments
essentiels de l’investissement.

indépendant spécialisé . .
# & Quel est le modéle économique

dans la recherche actions de la société ? Comment elle
sur les valeurs de la zone génere son cash ? Est-ce
b pY .
«
MENA. qu’elle est chére ou bien « bon

\ J \marché »? J

La société est notée selon les Des « screeners » puissants et
critéres de risque, de rapides :
gouvernance et de « valeur » :

Notre méthodologie est Par un simple clic vous pouvez
structurée afin d’offrir des générer un écran, enregistrer
recommandations et notes des fichiers et sauvegarder les
indépendantes, robustes et idées d’investissements sur les
dynamiques et ce dans un actions MENA.

cadre transparent et tracable.

. J . J




Un Systéme de Valorisation

Dynamique

Valorisation Voir Fhistorique de MObjectif de Cours (3§ | 7
Méthodes V‘:"::E? Potentiel Poids
Somme des parties 147 -16% 25%
S . o . 7 Valeur intrinségue 3% 25%
NOS mOdeleS de Valor'satlon Sont aJUSteS Eaurs;‘Ac‘tiin:?com;tat\e Comparables -21% 15%
. . . . . Rendement — -40 % 15%
en fonction des profils industriels. Mémes e 0% 10%
Capi/Résultat d'explotation brut -26% 10%
les ratios intrinséques peuvent changer Objectf de cours
en fonction des variations quotidiennes Valorisation basée sur les comparables X7
des cours et du CMPC. Calculs faits avec 13 mois de prévisions PIE (x) McapiGop (x)  P/Book (x)  Yield(%)
Ratios des pairs 105 545 167 284
Ratios BMCE 59 740 242 171
Prime 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Cours objectifs (MAD) 9 38 0g
@ Attijariwafa Bank 107 555 213 p
@ mcp 153 531 158 242
& B 152 526 157 347
)  nsca 667 5,04 130 446
Les recommandations d’AlphaMena sont @ Banque de Tunisie 188 939 2% 21
B L  BIAT 16,7 469 203 293
fréeguemment actualisées donnant la plus Qs 503 543 o 1%
. . . . ® ygcl x4 133 3,05 1,88
récente information dans la prise de @, attgari Bank 128 553 T
décision dans un environnement en
mutation.
Données par action
A 4 o 12M1A___12112F__ 12113
. . —W : 5 aleurs et ™D 0,25 037 0,54
Les multiples boursiers sont P ———— . I
quotidiennement mis a jour avec oA e _ =
Dividende net par action THD 0,16 0,16 0,20
I’évolution des cours boursiers et sont S SR o ot
Cash flow operationnel par action THD 0,15 1,18 0.7
Actif net comptable par action TND 255 357 402

actualisés sur la base du changement des

estimations de nos analystes.




Univers AlphaMena

FINANCIERES CYCLIQUES SEMI-CYCLIQUES
Immobilier Papier et Emballage Transport
Autres Financiéres Métaux et Mines Biens d’Investissement
Assurance Chimie Matériaux de Construction
Banque Pétrole Batiment et Construction
CROISSANCE DEFENSIVES CONSO. CYCLIQUES
Services Informatiques Télécoms Distribution non Alimentaire
Pharmacies Autos

Distribution Alimentaire
Boisson Alimentation

Services Publics



The Morning « Research Update »

Diffusion Quotidienne de I’'lnformation aux Clients

U Les services de recherche d’AlphaMena sont exclusivement accessibles par

abonnement via un acces Internet.

O Les clients institutionnels et entreprises recoivent de multiples mises a jour au fil de
I'actualité sur chacune des sociétés et disposent d’un large accés a une base
d’information qui permet d’affiner leur jugement grace a des outils aussi intuitifs

que puissants.

O Le processus de production est exigeant : Nous pensons que le réle d’un analyste
est bien de démarrer par une revue minutieuse de tous les documents fournis par
I’entreprise, puis de remplir une grille d’analyse rigoureuse et focalisée sur la
génération de cash, de suivre un processus de valorisation strict et transparent et
enfin et seulement enfin, de mettre « sur le papier » les mots essentiels résumant

son analyse.



AlphaMena : processus de
valorisation

Données macro Grilles d’'analyse Procédure unique
communes unifiées de valorisation

0 Nous assumons que la tache d’un analyste est de débuter par une attentive et
exigeante lecture de tout les documents publiés par une entreprise, remplir une
grille d’analyse concentrée sur le suivi de la génération de trésorerie, utiliser un
processus d’évaluation stricte et transparent et finalement mettre « sur feuille » les

mots clés qui résument son point de vue.

O La quéte de la qualité découle de la conviction que la cohérence (consistance) est
un outil plus pratique pour la qualité de la recherche actions, que I’expertise

sectorielle détaillée au détriment d’une vue d’ensemble.



AlphaMena : processus de

valorisation (suite)

Inputs Macroéconomiques
fiables

Grille de Comptabilité
normalisée

Modeéle d’évaluation Uniforme

!

Comparaisons Solides
Evaluation en Temps réel

Tracabilité
Génération d’idées
trancvercales

Seuils de recommandations :

Recommandation VOIaEI1“0t-é30F)aIbIe Volatll(lig_lglg)rmale (;ﬁlgg:;ifldegié)
Achat = Plus de 15 % de potentiel Plus de 20 % de potentiel Plus de 30 % de potentiel
Accumuler De5%al5% De 5% a 20 % De 10 % a 30 %
Alléger » De-10% a5 % De-10% a5% De -10% a 10 %
Vente Moins de -10 % Moins de -10 % Moins de -10 %




Modeéle Economique

AlphaMena est rémunéré uniquement via les abonnements que souscrivent ses abonnés.
Aucune autre forme de rémunération n’est admise.

Profil du Client :

- Gérants de fonds
- Banquiers privés
- Analystes Buy side




AlphaMena: un fort développement

en perspectives

O Au 02/03/2015, notre équipe d’analystes couvre 127 valeurs, ce qui représente une

capitalisation boursiéere de I’ordre de 363 Md€

O L’objectif est d’atteindre plus de 150 valeurs avant la fin 2015 (300 valeurs a moyen

long terme)
Pays Nbre de sociétés Objectif a fin
couvertes au 2014
26/05/2014
Maroc 31 35
Arabie Saoudite 14 20
Egypte 11 15
Koweit 6 8
EAU 9 12
Tunisie 47 50
Jordanie 5 5
Qatar 4 5
Total 127 150
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AlphaMena: Service Coporate

Bénéficier d’un modeéle de
valorisation cohérent
Mettre a profit le réseau de
distribution AlphaMena

- Adaptation du message
Recherche sur Contrat stratégique de I’entreprise
(un message plus facile a
comprendre pour les
investisseurs).

L/

500. Websites

Small/Mid Caps investors "Pushed" Research Online brokers, Blogs...

Valorisation d’une société
dans le cadre d’une
opération sur le capital ou
d’un programme de stock-
options.

AlphaMena intervient
comme conseiller (Buy-Side
ou Sell-Side) dans le cadre

Valorisation et scoring des d’'une cession ou bien de

sociétés non cotées I’entrée d’un parterlalre.
AlphaMena applique sa

connaissance des PME et la
rigueur de ses outils
d’analyse a la notation des
PME.
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- Grace aux outils
technologiques
d’AlphaMena, il est possible
de calculer en 1 click I’effet
dilutif / relutif d’une
acquisition

- Bénéficier de la base de
données des CMPC, primes
de risque et betas (calculés
sur plus de 580 valeurs)

Simulations et outils de M&A

mise a jour
CARTHAGE CEMENT (390 TND - 20/10/13) TO TAKE OVER SCB (544 TND - 20/10/13)

FINANCING PARAMETERS Enter the financing parameters (fiqures are updated real time)
Capital already owned % 000 A e

(lick on View Details" to see the full PAL, CF statemen
Capttal acquired % 10
Financing n shares % 10
Financing in cash % 000 al a
Tota Acquiston cost MTND L SUMMARY KE YPATA Carthage Cement SCB Newgroup  |Carthage Cement SCB Newgroup|  Carthage Cement SCB New group
Share based payment MIND W
(s based e W0 o 06 153 516 4 13 54 20 106 59
(lobal integration 580 492 69 515 129 104 507 135 642
et 4 m n 40 ] in 4 bl n 40 3

012 014 012 0,03 -040 0.0 002 -0.57 0.4

Acquistion Price ™0 54

DILUTION/ACCRETION % S0 134 376
Mark to market of identified target assets MTND 000

Reference P/E (oenchmark) X 317 393 334 A8 137 T34 Ut 9% 413
s i R0E et % g I W W 4w
il - T ¥ T m% B mow o’
Costof et % 600 Marcet Cap NTND 611 2% i 6 2% o 61 2% il
Theoretical goodwll MTND 863 (ross Cash MTND 10 24 44 35 164 204 518 135 653
Postacquisition goodwl/adwi)  MTND 83 ROCE (underlying op. profit/net cap employed-other assels) % 026 401 {68 462 62 166 28 101 1%
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ALPHA MEN A

Middle E:a s 1 North R fric
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Independent Equity Research

ALPHAMENA

6, RUE JAMEL EDDINE EL
AFGHANI

1002 TUNIS
TEL: + 21671 287 802

contact@alphamena.net
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