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TEXAF

Un résultat annuel dopé par des éléments exceptionnels

rale tenue en mai 2018,

Texaf avait annoncé que
la République démocratique
du Congo (RDC) avait pro-
cédé a une expropriation sur
un terrain de 10.637 m?* pour
partie non constructible en
bordure du site d’Utexafrica.
La direction était satisfaite
des 5,4 millions de dollars
obtenus en compensation.
Le montant de 500dollars
le métre carré témoigne de
la valeur élevée des terrains.
Mais I'Etat congolais n’a
versé que deux tranches
de cette somme en 2018,
pour un total de 1,7 million
de dollars seulement. Cela
a entrainé pour Texaf
un résultat non récurrent
de 1412 million d’euros. En
outre, Pentreprise a compta-
bilisé une diminution de
5,81millions d’euros de ses
imp6ts différés. Tous ces
éléments se traduisent par
un résultat net de 12,91mil-
lions d’euros pour lexer-
cice 2018, contre «seule-
ment» 4,54 millions d’euros
pour 2017. Il convient de
noter que ce résultat est
imputable en grande partie
4 des éléments exception-
nels. Le résultat d’exploita-
tion récurrent (Rebit), qui
ne tient pas compte des élé-
ments exceptionnels, est
donc plus représentatif. Or,
sa hausse est modeste:
+2 %, de 7,02 & 717millions
d’euros.
Les revenus locatifs de acti-
vité immobiliére ont pro-
gressé de 3 %, 417,3millions
d’euros, car la premiére
phase du projet Bois Nobles
a été livrée au deuxiéme
semestre. Le projet com-
porte 36 logements, tous
loués 4 la fin de exercice
(le potentiel locatif s'éléve a
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1,6million d’euros par an).
Au cours des six premiers
mois de 2018, la branche
immobiliére a affiché un
Rebit de 8,64 millions d'eu-
ros. En 2017, Carrigres - une
carriére de gres a Kinshasa —
était encore largement dans
le rouge. Mais grice aun
programme strict d’écono-
mies, elle a su gommer la
quasi-totalité de sa perte

en 2018 malgré un chiffre
d’affaires historiquement
bas, 4 1,61million d’euros.
Carrigrés souffre de la

L'activité immobiliére
de Texaf se porte
toujours bien, malgré
les conditions trés
difficiles au Congo.

conjoncture dégradée. Une
réévaluation du patrimoine
immobilier a permis de
dégager 324,5 millions d’eu-
ros (894 euros par action)
pour une valeur comptable
de 99,1 millions d’euros sur
labase d’un métre carré &
800dollars pour des terrains
constructibles au centre de
Kinshasa.
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Ticker: TEXF BB

Code ISIN: BE0974263924
Marché: Euronext Bruxelles

Capit. boursidre: 1169 millions EUR
C/B2018:16

C/B attendu 2019:15

Perf. cours sur 12 mois: +18 %
Perf. cours depuis le 01/01: +22 %
Rendement du dividende: 2,6 %

Au cours de la prochaine
décennie, le potentiel de
croissance de l'activité
immobiliére de Texaf est
considérable: la société
construit 1.500 4 2.000 habi-
tations sur un terrain de
104 hectares 4 Kinsuka, non
loin de Kinshasa, ainsi que
des bureaux et villas/appar-
tements dans la capitale

congolaise. Au centre-ville,
la deuxiéme phase du projet
résidentiel Bois Nobles a été
lancée; elle portera sur

33 logements dont la livrai-
son est prévue pour

mi/fin 2020,

Les éléments exceptionnels
ne devraient pas influencer
le résultat dans la méme
mesure cette année, méme si
des tranches de la compen-
sation toujours due par
P’Etat congolais au titre de
Pexpropriation pourraient
avoir un effet dopant. Le
Rebit devrait augmenter de
maniére mécanique en 2019.
Entre 2008 et 2018, le divi-
dende a progressé de 0,16 a
0,971 euro brut par action.
Fin 2018, Texaf a aussi
décidé d’investir un million
d’euros dans le nouveau
fonds de capital-risque
Partech Afriea, pour former
un nouveau pole au sein du
groupe: Texaf Digital.

Conclusion

Sur le long terme, 'impor-
tant potentiel haussier du
cours reste intact. L’instabi-
lité politique plombe le titre
depuis quelque temps déja.
Mais I'activité immobiliére
de Texaf se porte toujours
bien, malgré les conditions
trés difficiles au Congo.
Nous voyons donc 1 une
opportunité d’investisse-
ment & saisir pour Pinvestis-
seur 4 long terme en quéte
de valeur. ® ‘
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