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MDT fin Juin 2012. A ce titre, la branche Transport demeure la branche d’activité la plus cédée
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. avec un taux de cession de l'ordre de 93,14%.
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année auparavant.
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-Intermédiaire en bourse.

Un régression au niveau des charges de sinistres de 14,43% est a remarquer mDT ler semesire 2011 ler semestre 2012 Variation
au 30 Juin 2012 pour s'établir a 21,808 MDT, revenant ainsi progressivement
a son niveau normal aprés avoir réaliser des niveaux extraordinaires au cours Primes émises 61208 64 555 5,47%
de l'année 2011. _ -
Primes cédées 17 287 16 529 -4,39%

Le ratio S/P s’est amélioré de 937 points de base en baissant de 43,15% au -
30-06-2011 & 33,78% au 30-06-2012. Taux de rétention 71,76% 74,40% 264 pb
En outre, la dégradation des revenus provenant des réalisations du portefeuille Ch Sinistres 26 413 21808 -17.43%
titres d’ASTREE couplée par le recul des revenus des dépdts ont entrainé une

pleep P Ratio S/P 43,15% 33,78% -937 pb

décélération des produits financiers de 8,031 MDT fin Juin 2011 a 7,543 MDT
fin Juin 2012. Produits des placements 8 031 7 543 -6,08%

PRecommandationll
mmm| Primes émises mDT Ch.Sinistres MDT === Ratio S/P

Au titre de 'année 2011, Astree est parvenue a lever sa part de marché ajeATs o4 555 50%
8,7% et table sur un chiffre d’affaires annuel relatif 3 2012 de Uordre dejRLLLs oz ;‘(5);
108 MDT et sur un résultat net qui avoisine les 14,143 MDT. 50 000

35%
33,78% 30%

Le titre se transige 3,7x sa valeur au livre 2011 et a 22x son bénéfice net :ZZZZ 2(5);
prévisionnel 2012 contre un PER sectoriel de 19,45x. 20000 21808 15%

10%
Eu égard a sa valorisation assez chére comparativement a ses homologues, 5%
nous abaissons notre recommandation d'acheter a conserver le titre ASTREE. ° Jer semesire 2011 Jer semesire 2012 o

Les commentaires et analyses figurant dans ce document reflétent lopinion des analystes de Maxula Bourse a un instant donné et sont susceptibles de changer a tout moment. Ils ne sauraient cependant constituer un engagement ou une garantie de leur part.
Les usagers reconnaissent et acceptent que par leur nature méme, tout investissement dans des valeurs mobiliéres revét un caractére aléatoire et quen conséquence, tout investissement de cette nature constitue un investissement a risque dont la responsabilité
revient exclusivement a lusager. Il est a préciser que les performances passées d’un produit financier ne préjugent en aucune maniére de leurs performances futures.
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