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I N T R O D U C T I O N  

 
 

Les marchés boursiers dans le monde ont rebondi en 2003, enregistrant des gains pour la 

première fois depuis quatre ans. Une brève campagne militaire en Irak, le regain de confiance 

des investisseurs et des consommateurs et des taux d’intérêt peu élevés ont contribué à 

alimenter l’optimisme en faveur d’un redressement de l’économie mondiale sous l’aiguillon des 

États-Unis.  

 

En Tunisie, l’année boursière 2003 s’est terminée avec un gain de 11,70% pour le Tunindex, 

indice de référence de la Bourse de Tunis et met un terme ainsi à deux années de recul. Après 

un premier trimestre laborieux, la tendance de l’indice  s’est inversée à partir du mois d’avril, 

et ce, en dépit de la contraction de la rentabilité de la quasi-totalité des valeurs financières et 

la révision à la baisse par Maghreb Rating des notes de toutes les sociétés de leasing cotées.  

 

La reprise de la Bourse de Tunis s’est surtout consolidée par les bonnes performances macro-

économiques, notamment l’amélioration de la balance commerciale, la réduction des déficits  

et le rebond de la production agricole et le retour des investisseurs étrangers. 
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Enfin, la décision d’abaisser le taux directeur à deux reprises à concurrence de 87 points 

de base par les autorités monétaires a permis un arbitrage favorable aux investissements 

en actions. Dans l’intervalle, le nombre de sociétés cotées s’est réduit avec la radiation 

de BATAM. 

 

Par ailleurs, la contribution du marché financier dans le financement de l’économie a en-

core baissé, elle s’éloigne de plus en plus des objectifs fixés dans le Xème plan. Le volume 

des émissions par appel public a régressé de 35% en 2003. 

 

Toutefois, un certain dynamisme a marqué l’année 2003 sur les opérations de fusions-

acquisitions de certaines sociétés de la cote, à l’instar de Monoprix qui a racheté la 

chaîne de supermarchés concurrente Touta et du groupe SFBT qui a acquis SOSTEM.  

 

L’année 2003 a également été propice à l’engagement de profondes réflexions autour du 

développement du marché financier. Sur instruction du Président de la République Mon-

sieur Zine El Abidine Ben Ali, une commission spéciale a été constituée pour élaborer un 

diagnostic sur le marché financier et prendre les mesures nécessaires pour restaurer la 

confiance dans le marché et lui assurer une meilleure contribution dans le financement 

de l’économie.  Des mesures de relance de l’épargne en bourse ont été prises à la fin de 

2003 dans le cadre de la loi de finances 2004, notamment les nouvelles incitations fiscales 

accordées pour les comptes épargne en actions. 
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L E S  B O U R S E S  D A N S  L E  M O N D E  



7 

 

L e s  B o u r s e s  d a n s  l e  M o n d e   

Les marchés boursiers mondiaux ont terminé l’année 2003 sur une note positive, affichant des 

rendements positifs pour la première fois depuis 1999. Les principaux indices ont en effet progres-

sé d’une manière notable, en particulier aux Etats-Unis. L’indice Dow Jones progresse ainsi de 

25,3% et le Nasdaq de 50%. En Europe, les performances sont plus modestes : +13,6% pour le FTSE, 

+16,1% pour le CAC 40. L’Allemagne décroche la meilleure performance et rattrape sa forte cor-

rection enregistrée en 2002 (-44%), en réalisant une hausse de 37,1%. Enfin, le NIKKEI  affiche éga-

lement un net rebond de 24,5%. 

 

  1999 2000 2001 2002 2003 

      

NASDAQ 86,0 -39,3 -21,1 -31,5 50 

DJIA 25,2 -6,2 -7,1 -16,8 25,3 

S&P 500 19,5 -10,1 -13 -23,3 26,4 

CAC40 51,1 -0.5 -22 -33,7 16,1 

DAX 30 38,9 -7,5 -19,8 -43,9 37,1 

Nikkei 36,7 -27,2 -23,5 -18,6 24,5 

FTSE 17,8 -10,2 -16,2 -24,5 13,6 

EVOLUTION DES PRINCIPALES BOURSES ETRANGERES 

En % 
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Les bourses arabes à leur tour ont bien fini l’année. L’indice composite conçu par le 

Fonds Monétaire Arabe calculé en dollars a enregistré un accroissement de 41% en 2003. 

La capitalisation boursière des bourses arabes s’est accrue en 2003 de 73% pour atteindre 

361 milliards de dollars. La  capitalisation boursière de l’Arabie Saoudite représente 43% 

de la capitalisation totale. Les capitaux traités ont fortement augmenté en 2003 pour se 

situer à 230 milliards de dollars contre  65 milliards de dollars en 2002.  L’intensité des 

échanges a été accompagnée par une forte appréciation des cours pour la Bourse du Ko-

weit (+103%) ; Arabie Saoudite (+76%) ; Doha (+70%) ; Amman (+54%) ; Muscat (+42%) ; 

Bahrein (+29%) ; Caire (+26%) et Casablanca (+24%).  

 

 

L e s  B o u r s e s  A r a b e s   

LES INDICES DES BOURSES ARABES  

    

Bourses 
Clôture 

Variation annuelle 
31/12/2002 31/12/2003 

Cairo 635,39 803,18 26,41% 

Koweit 2 375,30 4 819,00 102,88% 

Beyrouth 39,03 39,15 0,31% 

Bahrein 1 821,49 2 346,29 28,81% 

Muscat 191,86 272,67 42,12% 

Amman 170,02 261,45 53,78% 

Abu Dhabi 1 366,03 1 756,92 28,62% 

Arabie Saoudite 2 518,08 4 437,58 76,23% 

Casablanca 3 179,81 3 943,51 24,02% 

Tunis 782,93 939,78 20,03% 

Daouha 2 323,84 3 946,70 69,84% 
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E n v i r o n n e m e n t  N a t i o n a l  

E N V I R O N N E M E N T  N A T I O N A L  
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E n v i r o n n e m e n t  N a t i o n a l  

L'année 2003 a été marquée, à l'échelle 

mondiale, par une amélioration de la 

croissance économique globale, favorisée 

notamment par les bons résultats enregis-

trés aux Etats-Unis et au Japon mais 

contrastant avec le ralentissement pour-

suivi dans la Zone Euro. Cette évolution 

aurait pu être plus soutenue n'eut été la 

détérioration de la conjoncture interna-

tionale au cours du premier semestre, 

sous l'effet des tensions géopolitiques 

liées, surtout, à la guerre en Irak et à 

l'apparition en Asie de la maladie du syn-

drome respiratoire aigu sévère (SRAS). 

 

Plusieurs pays émergents et en dévelop-

pement ont, également, enregistré des 

niveaux de croissance importants, parti-

culièrement la Chine et les pays exporta-

teurs de pétrole et autres matières pre-

mières, qui ont bénéficié de l'augmenta-

tion des cours mondiaux des produits de 

base et du redressement progressif de la 

demande internationale. 

 

 

Dans ce contexte, et à l'instar des autres 

pays, la Tunisie a bénéficié de la reprise 

économique enregistrée ailleurs à partir 

du second semestre de 2003, notamment 

au niveau de ses exportations de mar-

chandises et des recettes touristiques. 

En outre, la bonne pluviosité, qui a suc-

cédé à quatre années successives de sé-

cheresse, a permis d'enregistrer une aug-

mentation appréciable de la valeur ajou-

tée du secteur de l'agriculture et de la 

pêche. 

 

Ainsi, la croissance économique s'est éle-

vée, en 2003, à 5,6% en termes réels 

contre 1,7% l'année précédente. Cette 

nette amélioration est imputable, en 

premier lieu, à l'importante reprise du 

secteur agricole et de la pêche (21,5% 

contre -11 % en 2002). En particulier, la 

réalisation d'une récolte céréalière re-

cord de 29 millions de quintaux s'est 

conjuguée à une augmentation notable 

de la production d'olives à huile. La 

croissance de l'économie a été, par ail-

leurs, tirée par l'affermissement de l'ex-

pansion des industries mécanique   et 
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électrique (5,1 % contre 3,5% un an plus 

tôt) et par la reprise des industries agro-

alimentaires (3% contre -0,5%), suite au 

bon comportement aussi bien de la pro-

duction que des exportations. 

 

En outre, l'activité touristique et celle du 

transport aérien se sont consolidées, à 

partir de l'été 2003 avec l'amorce de la 

reprise économique au niveau mondial. 

 

Hors agriculture et pêche, le taux de 

croissance de l'économie s'est pratique-

ment maintenu en 2003 à son niveau de 

l'année précédente, soit en termes réels 

3,6% contre 3,5%. 

 

 

 

 

Portant sur une enveloppe de 7.520 MDT, 

dont environ 56% ont été l'œuvre du sec-

teur privé, la formation brute de capital 

fixe (FBCF) a baissé, toutefois, de 0,3% 

contre une quasi-stagnation (+0,2%) en 

2002.  

 

 Ainsi, le taux d'investissement a continué 

à diminuer, revenant de 25,2% à 23,3% du 

PIB, d'une année à l'autre. Encore faut-il 

signaler la baisse des investissements di-

rects étrangers (IDE) de 35,6% pour reve-

nir à 752 MDT, contre une progression im-

portante de 66,7% en 2002, en raison de 

l'absence d'opérations de privatisation 

d'envergure à l'instar de l'année précé-

dente. 

 

En revanche, l'épargne nationale a connu 

une reprise importante de l'ordre de 10% 

en 2003 contre une baisse de 4,3% une 

année auparavant, pour s'élever à 7.109 

MDT. Elle a représenté, ainsi, 95% envi-

ron du total de la FBCF contre 86% en 

2002. Corrélativement, le taux d'épargne 

s'est amélioré de 0,3 point de pourcen-

tage pour atteindre 21,8% du Revenu na-

tional disponible brut (RNDB), contre une 

diminution de 2 points un an plus tôt. 

 

6,1%
4,8% 4,9%4,7%

5,6%

1,7%

1998 1999 2000 2001 2002 2003

 Taux de croissance du PIB à taux constant

E n v i r o n n e m e n t  N a t i o n a l  
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E n v i r o n n e m e n t  N a t i o n a l  

La réalisation d'un taux de croissance 

assez élevé s'est accompagnée d'une sta-

bilisation du niveau de l'inflation. La 

hausse des prix à la consommation fami-

liale, en termes de moyennes annuelles, 

s'est maintenue, en effet, à son niveau 

de l'année précédente, soit 2,7%. Ce ré-

sultat a été obtenu, malgré le renchéris-

sement conjoncturel de certains pro-

duits alimentaires lié, notamment, aux 

périodes de soudure entre les saisons 

agricoles, à l'accroissement soutenu de 

la consommation, aux inondations surve-

nues dans certaines régions au début de 

2003 et en automne de la même année 

et à la persistance des effets de la sé-

cheresse des années précédentes. 

 

Au niveau du secteur extérieur, l'accrois-

sement des exportations de biens à un 

rythme plus rapide que celui des impor-

tations, soit 6,1 % et 3,9%, respective-

ment, et la limitation de la baisse des 

recettes touristiques à 5,8% contre une 

régression de 13,7% en 2002 ont permis 

de comprimer davantage le déficit cou-

rant. En se situant à 941 MDT, celui-ci 

n'a représenté, en effet, que 2,9% du PIB 

contre 1.060 MDT et 3,5% une année au-

paravant. 

 

Parallèlement, l'excédent traditionnel 

de la balance des opérations en capital 

et financières s'est accru de 170 MDT, 

pour s'élever à 1.477 MDT, grâce à l'af-

fermissement de l'excédent de la ba-

lance des prêts-emprunts de 629 MDT. 

La contraction des dépenses d'amortisse-

ment de la dette à moyen et long ter-

mes, revenues de 1.575 MDT à 1.376 

MDT, d'une année à l'autre, s'est conju-

guée à la réalisation de nouveaux tirages 

au sein du marché financier internatio-

nal et ceci dans le cadre du troisième 

programme d'appui à la compétitivité de 

l'économie. Au total, la balance générale 

des paiements s'est soldée, en 2003, par 

un excédent de 493 MDT contre 199 MDT 

seulement l'an passé. 

 

En conséquence, les avoirs nets en devi-

ses ont continué à augmenter, pour 

s'établir à 3.503 MDT, à la fin de l'année 

2003, soit l'équivalent de 90 jours d'im-

portation contre 80 jours au terme de 

2002. 
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E n v i r o n n e m e n t  N a t i o n a l  

Ces résultats positifs se sont accompa-

gnés d’une amélioration des paramètres 

de la dette extérieure. En effet, le taux 

d'endettement s’est situé en 2003 à 53.3% 

contre 53.6% à la fin de 2002. Le coeffi-

cient du service de la dette exprimé en 

pourcentage des recettes courantes s’est, 

également, inscrit en baisse, en se situant 

à 13.1% en 2003 contre 14.9% en 2002. 

 

 

 

En matière de taux de change, l’évolu-

tion du dinar a été marquée, en particu-

lier, par sa dépréciation vis-à-vis de l’Eu-

ro et son appréciation par rapport au dol-

lar américain sous l’effet, essentielle-

ment, de l’affermissement de l’Euro sur 

les marchés des changes internationaux. 

En termes de moyennes annuelles, le di-

nar s’est déprécié, en 2003, de 7.9% vis-

à-vis de l’Euro et s’est apprécié de 10.4% 

contre le dollar.  
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s  

L E S  A C T I V I T E S  D E  L A  B O U R S E  
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

L’année boursière 2003 s’est caractérisée 

par un net rebond des indices de la 

Bourse, et ce, en dépit de plusieurs mau-

vaises nouvelles qu’a connu la Bourse 

durant le premier trimestre (radiation de 

BATAM, mises sous surveillance négative 

des sociétés de leasing cotées, par Mag-

hreb Rating, publication de 28 sociétés 

cotées de résultats en baisse et annonce 

d’un déficit de 70 MD par la Compagnie 

Tunisair).  

 

Malgré ce parcours haussier des cours, le 

volume des échanges sur la Cote de la 

Bourse a été  en deçà des performances 

enregistrées en 2002. 

 

Le marché des introductions est resté 

atone en 2003 et a marqué le retrait de 

la société BATAM. 

  

  

  

  

LES PRINCIPAUX INDICATEURS DE LA BOURSELES PRINCIPAUX INDICATEURS DE LA BOURSE  

Les indices de la Bourse 

Après deux années consécutives de 

baisse, le TUNINDEX a enregistré durant 

l’année 2003 un accroissement de 11,71 

% passant de 1119,15 à la fin de 2002 à 

1250,18 au 31 décembre 2003.   

 

 

De son côté, l’indice BVMT a enregistré 

une hausse de 20,03 % pour se situer à 

939,78 contre 782,93 à la fin de 2002.  

 

 

 

650

850

1050

1250

1450

TUNINDEX Indice BVMT

+20,03%

+11,70%

 Evolution des indices de la Bourse 

en 2003
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

Cette tendance haussière peut être ex-

pliquée notamment par : 

- L’amélioration des performances éco-

nomiques de la Tunisie (conjoncture 

agricole favorable, amélioration de 

l’activité du secteur industriel,…). 

- La correction des baisses antérieures 

de la Bourse en 2001 et 2002.  

- La baisse du taux de l’appel d’offres à 

deux reprises passant à la fin du mois 

de mars de 5.875% à 5.5% et au mois de 

juin de 5.5% à 5%, ce qui a favorisé des 

anticipations optimistes quant aux ré-

sultats futurs des sociétés. 

  

La  Capitalisation Boursière 

La capitalisation boursière du marché 

des actions a atteint à la fin de 2003 le 

niveau de 2 976 MD pour 45 sociétés co-

tées contre un niveau de 2 842 MD en 

2002 pour 46 sociétés, marquant une 

hausse de 4,7 %.  

 

La composition sectorielle de la capitali-

sation boursière de 2003 est restée à do-

minante financière à 59% avec un mon-

tant de 1756 MD, alors que le secteur 

industriel représentait 31% avec une ca-

pitalisation de 931 MD et le secteur des 

services a accaparé une part de 10% pour 

un montant de 277 MD. Ces parts repré-

sentaient en 2002 respectivement  62%, 

30% et 8% de la capitalisation du marché.  

 

Les dix plus importantes capitalisations 

boursières de la Cote ont accaparé en 

2003 une part de 66% dans la capitalisa-

tion du marché, soit le même niveau 

atteint en 2002. La SFBT est demeurée 

la plus grande capitalisation du marché 

avec une part de 16,4% pour 491 MD, 

suivie par la BT qui s’est maintenue en 

deuxième position avec une capitalisa-

tion de 263 MD.   

  

  

 

Finance

59%

Industries

31%

Services

10%

 Capitalisation boursière en 

2003
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

Evolution du volume des transactions  

Malgré le rebond boursier, les montants 

échangés sur la Cote de la Bourse ont 

baissé en 2003 de 30.44% pour atteindre 

238 MD contre 343 MD en 2002. Dans le 

même sillage, les volumes de titres trai-

tés ont reculé  de 24,2 %, passant de 

17,044 millions à 12,921 millions. Le 

nombre d’échanges est passé de 107 135 

contre   76 862 échanges en 2002, soit 

une progression de 28%. 

 

Les capitaux négociés sur les titres de 

capital ont représenté 89% des échanges 

sur la Cote, soit un montant de 213 MD 

contre une part de 99% en 2002. 

 

 

 

Cependant, le montant des transactions 

sur les titres de créance a enregistré une 

hausse de 188% à 25 MD, représentant 

10.6% des échanges sur la Cote.  

 

Sur le Hors Cote, les échanges se sont 

légèrement accrus passant de 65,6 MD 

en 2002 à 67,2 MD en 2003, marquant 

une hausse de 2,5 %. Le nombre de titres 

traités s’est apprécié de 7.58% pour se 

situer à 3.25 millions de titres, alors que 

le nombre d’échanges a régressé de 38% 

passant de 995 à 610 échanges.   

 

Les  opérat ions  hors  marché 

(l’enregistrement)  ont augmenté de   

7,2 % pour atteindre 637,7 MD contre 

595,4 MD en 2002. La plus importante 

transaction a concerné les titres de la 

société « Les Ciments de Jebel El 

Ouest » pour un montant de 181,4 MD. 

Ainsi, le volume global des transactions a 

totalisé 948 MD en 2003 contre 1 006 MD 

en 2002, marquant une baisse de 5,8 %. 

  

  

  

 

Cote de 

la Bourse

25%

Déclarat.

0,48%

Hors 

cote 

7% Enregistr.

68%

Répartion du volume global 

des transactions
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

Admission et Radiation des sociétés 

Durant l’année 2003, aucune nouvelle ad-

mission n’a été réalisée sur le marché des 

actions. En revanche, la radiation de la 

société BATAM en 2003 a réduit la Cote à 

45 sociétés contre 46 à la fin de 2002.  

 

Signalons, par ailleurs, que deux sociétés 

cotées ont déposé une offre publique de 

retrait. Il s’agit des sociétés Palm Beach 

Hôtel et les Ateliers Mécaniques du Sahel.  

 

Sur le Marché Obligataire, 11 nouveaux 

emprunts ont été admis durant l’année 

2003 pour un encours total d’environ 

117MD.  

 

Les émissions des Sociétés Cotées   

Les émissions par appel public à l’épargne 

ont totalisé environ 182 MD, contre un 

montant de 279 MD en 2002, enregistrant 

une baisse de 35%. Les émissions d’em-

prunts obligataires ont dominé les émis-

sions sur le marché primaire avec une part 

de 69% et un montant d’environ 125 MD. 

La levée des capitaux en numéraire a at-

teint 19 MD contre 8 MD en 2002. Les 

émissions des sociétés cotées  ont atteint 

toutes catégories de titres confondues 119 

MD dont 22 MD au titre des émissions d’ac-

tions et 97 MD sous forme d’émissions d’o-

bligations. 

  

LES OPERATIONS PARTICULIERESLES OPERATIONS PARTICULIERES  

Les manœuvres capitalistiques stratégi-

ques se sont multipliées que ce soit par 

des opérations de prises de contrôle ou de 

montée en puissance au capital de socié-

tés.  

 

Durant l’année 2003, deux opérations 

d’offres publiques  ont été réalisées sur 

les sociétés : SOSTEM et la chaîne des Su-

permarchés TOUTA. La SOSTEM a fait l’ob-

jet d’une offre publique de retrait initiée 

par la SFBT agissant de concert avec sa 

filiale la CFDB détenant ensemble 97,38% 

du capital de ladite société.  

 

Après avoir acquis un bloc de contrôle 

dans la Société Générale des Supermar-

chés TOUTA, la Société Nouvelle de Tunis- 

MONOPRIX-, a réalisé une offre publique 

d’achat sur le reste des actions composant 

le capital de ladite société visée. 
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

L’INVESTISSEMENT ETRANGERL’INVESTISSEMENT ETRANGER  

La bonne santé relative de l’économie 

tunisienne, qui s’est traduite par le relè-

vement de la notation attribuée par 

Moody’s (Baa2), motive les fonds d’in-

vestissement en portefeuille à s’intéres-

ser de nouveau au marché boursier tuni-

sien.  

 

En 2003, le montant des acquisitions ef-

fectuées sur le marché par les étrangers 

a atteint 36.9 MD contre 46.5 MD en 

2002.  Les cessions se sont situées à 19.1 

MD contre 37.2 MD en 2002. Le solde net 

de l’intervention des étrangers demeure 

positif pour la deuxième année consécu-

tive à 18 MD.  La part du volume échan-

gé par les étrangers a totalisé en 2003 

un montant de 28 MD représentant envi-

ron 13% des capitaux échangés sur le 

marché.  

 

 

 

 

 

 

 

L’intérêt des investisseurs étrangers a 

été orientée  notamment vers les gran-

des capitalisations de l’agroalimentaire 

(SFBT) et du bancaire (BH, BIAT, BT, BT 

et BS). Les moyennes capitalisations qui 

ont intéressé ces investisseurs ont été la 

SOTETEL, la SIAME et la SOMOCER. 

Les acquisitions enregistrées par les 

étrangers ont porté sur un montant de 

261 MD, alors que les cessions ont at-

teint 272 MD. La plus importante opéra-

tion enregistrée a été réalisée sur la so-

ciété des Ciments Jbel El Oust pour un 

montant de 181.3 MD. 

 

  

  

Capitalisation 
détenue par les 

étrangers
25%

Reste de la 
capitalisation

75%
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

  

LA PROMOTION ET LA COOPERATION INTERNATIONALELA PROMOTION ET LA COOPERATION INTERNATIONALE  

L’année 2003 a été très riche en matière 

de réflexions sur le développement du 

marché financier. Elle a démarré par la 

rencontre à Hammamet des profession-

nels qui ont étudié les principales causes 

du repli du marché et ont émis des pro-

positions pour redémarrer le marché, 

redonner la confiance aux investisseurs 

et asseoir progressivement et sûrement 

le marché financier sur des bases soli-

des. 

 

Au cours du deuxième semestre, le Prési-

dent de la République Zine El Abidine 

Ben Ali a ordonné la révision de la légi-

slation portant organisation du marché 

financier de manière à garantir l’exacti-

tude des données financières et à ren-

forcer l’efficience de la gestion des ti-

tres et des participations afin de consoli-

der la confiance dans le marché finan-

cier.  

 

 

 

 

Une commission spéciale a été consti-

tuée à cet effet pour mener un pro-

fond diagnostic sur le marché finan-

cier et élaborer les solutions plausi-

bles pour le redynamiser. Les princi-

pales conclusions du rapport font res-

sortir les constatations suivantes : 

-   L’infrastructure légale et technique      

du marché a été achevée ;  

- Le développement du marché finan-

cier est tributaire d’une part du degré 

de transparence de tous les interve-

nants, et d’autre part de la mobilisa-

tion d’une épargne longue. Ces deux 

éléments ne peuvent se concrétiser 

que progressivement dans le temps; 

-   L’obligation de concentrer les efforts 

sur le développement d’une plus 

grande  complémentarité entre les 

composantes du système financier 

pour mieux financer l’économie et  

réduire ainsi la prédominance du sec-

teur bancaire dans le financement des 

entreprises. 
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L e s  A c t i v i t é s  d e  l a  B o u r s e  d e  T u n i s    

En réponse à ces différentes réflexions, 

les pouvoirs publics ont annoncé de  nou-

velles mesures: 

-  La promulgation d’une loi sur la pension 

livrée ;  

- L’ouverture du marché des Bons de Tré-

sor Assimilables aux investisseurs étran-

gers ; 

- L’exonération totale des montants inves-

tis en CEA  avec l’élévation du  plafond 

déductible de la base imposable à 20 000 

dinars pour les CEA (loi de finances 

2004) ; 

-  La promulgation d’une loi sur la sécurité 

financière (projet en cours). 

 

 Sur un autre plan, la Bourse a participé à 

plusieurs manifestations nationales, dont 

notamment le colloque international de 

l’Institut Tunisien des Experts Comptables 

portant sur le thème : Information Finan-

cière et Nouvelles Technologies de l’Infor-

mation et de la Communication, le forum 

de l’Economiste Maghrebin sur le thème 

l’internationalisation des Entreprises Tuni-

siennes et les différentes rencontres orga-

nisées par la l’Agence de Promotion de 

l’Investissement Extérieur.  

 

Au volet de la coopération internationale, 

la Bourse a assisté aux réunions périodi-

ques de l’Union des Bourses Arabes. Ces 

rencontres ont permis de s’enquérir de  

l’avancement du projet de création de la 

Bourse Arabe et ont été une occasion pour 

passer en revue les derniers développe-

ments dans les bourses membres.  

 

La Bourse de Tunis a été également 

conviée à l’inauguration de la Bourse de 

Douala et a accueilli une délégation Ca-

merounaise du Ministère des Finances qui 

s’est imprégnée de l’expérience tuni-

sienne dans la fiscalité des valeurs mobi-

lières.  
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A n n e x e s  S t a t i s t i q u e s   

A N N E X E S  S T A T I S T I Q U E   S 
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A n n e x e s  S t a t i s t i q u e s   

 

ANNEES 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
 

Marché primaire en MD

Emissions globales par APE 194 199 253 267 452 276 222
Var.en % 3% 27% 6% 69% -39% -20%

Emissions  par APE hors Etat 194 199 253 267 452 276 222
Var.en % 3% 27% 6% 69% -39% -20%

Actions 134 55 107 113 155 43 128

Obligations 60 144 146 154 297 233 95

Emissions de l'Etat (BTA et BTC) 319  - 706 2523 2510 2473 2122
Marché Secondaire

  Sociétés cotées 34 38 44 44 45 46 45

  Capitalisation boursière en MD 2 632 2 452 3 326 3 889 3 275 2 842 2 976
-6,8% 35,6% 16,9% -15,8% -13,2% 4,7%

  Capitaux traités en MD
  Ensemble du marché 590 927 882 1814 1204 1006 948

57,1% -4,9% 105,7% -33,6% -16,4% -5,8%
 Cote de la Bourse 287 237 554 919 508 343 238

-17,4% 133,8% 65,9% -44,7% -32,5% -30,6%
 Hors cote et enregistrements 303 690 328 895 696 663 710

127,7% -52,5% 172,9% -22,2% -4,7% 7,1%

  Titres traités en millions
 Ensemble du marché 33 26 40 58 50 43 47

-21,2% 53,8% 44,7% -14,3% -13,3% 9,3%

 Cote de la Bourse 23 11 27 28 20 17 13
-52,2% 145,5% 3,7% -28,6% -15,0% -23,5%

 Hors cote et enregistrements 10 15 13 30 30 26 34
50,0% -13,3% 129,7% -0,9% -12,2% 30,8%

  Indice  BVMT 456 465 810 1425 996 783 940
   Base 100 le 30/9/90 2,1% 74,2% 75,9% -30,1% -21,4% 20,1%

   Indice TUNINDEX  (pondéré) 917 1193 1443 1267 1119 1250
  base 1000 le 31/12/97 -8,3% 30,1% 20,9% -12,2% -11,7% 11,7%

OPCVM et Stés d'investissement

1- Nombre d'agréments accordés 121 125 120 141 149 157 164

SICAF 86 86 86 87 87 88 93

SICAR 16 19 21 26 28 35 36

SICAV 19 20 23 28 34 34 35

2- Fonds gérés en MD 1 325 1 575 1 738 2 086 2 163 2 231 2 441
18,9% 10,3% 20,0% 3,7% 3,1% 9,4%

SICAF 513 513 479 481 481 464 489
0,0% -6,6% 0,4% 0,0% -3,5% 5,4%

SICAR 132 188 157 207 230 256 280
42,4% -16,5% 31,8% 11,1% 11,3% 9,4%

SICAV 680 874 1 102 1 398 1 452 1 511 1 672
28,5% 26,1% 26,9% 3,9% 4,1% 10,7%

MD : Millions de dinars

EVOLUTION DES PRINCIPAUX INDICATEURS DU MARCHE FINANCIER
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A n n e x e s  S t a t i s t i q u e s   

 

Séances J F  M  A  M  J  J  A  S  O  N  D Séances
  
1 J-F 1050,42 1166,52 1236,88 1222,44 1217,79 1225,57 1
2 1117,06 1057,49 1190,41 1157,47 1174,45 1228,36 1222,20 1210,25 1228,04 2
3 1112,02 1056,28 1042,47 1060,39 1153,76 1180,79 1215,67 1211,42 1214,51 1233,26 3
4 1053,68 1060,67 1155,60 1184,41 1217,28 1213,23 1231,77 4
5 1058,65 1040,59 1187,70 1155,90 1226,38 1218,10 1211,37 1229,66 5
6 1109,00 1057,19 1037,92 1185,80 1159,65 1221,31 1212,17 1212,40 6
7 1109,15 1062,12 1031,51 1067,37 1187,69 1188,48 1218,14 1211,65 7
8 1105,54 1067,76 1188,30 1195,47 1217,78 1221,82 1208,64 1234,63 8
9 1105,92 1178,75 1157,32 1199,10 1225,26 1205,85 1235,54 9
10 1106,35 1061,26 1032,38 1075,92 1155,37 1194,70 1235,04 1207,11 1213,35 1242,01 10
11 1028,70 1086,59 1154,27 1184,37 1217,82 1241,09 1215,78 1245,05 11
12 1025,77 1170,32 1151,92 1212,60 1240,38 1220,05 1245,42 12
13 1114,35 1055,80 1019,29 1173,51 1156,65 1206,78 1220,56 13
14 1117,90 1049,81 1018,44 1097,60 1187,83 1213,96 1208,54 1218,52 14
15 1119,04 1102,09 1165,22 1183,31 1214,50 1231,94 1207,52 1248,21 15
16 1115,94 1113,54 1151,44 1155,99 1189,27 1226,33 1212,45 1245,56 16
17 1109,09 1048,45 1017,25 1126,07 1156,59 1191,53 1227,61 1213,60 1222,00 1245,55 17
18 1045,56 1017,20 1146,71 1159,53 1198,64 1218,17 1221,86 1247,08 18
19 1043,92 1019,06 1149,04 1155,65 1218,27 1222,64 1223,35 1247,80 19
20 1104,11 1042,65 1145,39 1159,11 1214,16 1216,21 1221,83 20
21 1096,96 1041,17 1164,24 1141,59 1204,37 1215,82 1219,19 1221,01 21
22 1096,17 1151,52 1151,44 1203,17 1213,88 1214,84 1217,58 1247,26 22
23 1089,86 1136,20 1150,84 1159,78 1214,07 1218,52 1212,98 1247,34 23
24 1085,31 1043,72 1019,28 1136,31 1162,41 1221,38 1215,78 1214,45 1220,32 1246,83 24
25 1043,61 1024,03 1151,16 1167,41 1221,40 1217,37 1246,48 25
26 1043,75 1031,36 1149,22 1173,91 1223,99 1215,60 1245,95 26
27 1078,13 1046,05 1036,36 1149,69 1173,15 1223,24 1218,20 1211,82 27
28 1070,66 1036,97 1164,79 1150,54 1224,71 1223,55 1211,50 1224,02 28
29 1060,75 1172,12 1155,69 1228,16 1220,82 1218,80 1211,60 1245,71 29
30 1053,61 1181,15 1155,77 1166,07 1236,83 1218,53 1211,38 1245,88 30
31 1054,20 1041,05 1231,78 1216,12 1250,18 31

Haut 1119,04 1062,12 1042,47 1181,15 1190,41 1173,91 1236,83 1236,88 1241,09 1219,19 1224,02 1250,18 Haut
Bas 1053,61 1041,17 1017,20 1050,42 1141,59 1151,92 1166,52 1212,60 1214,84 1205,85 1211,37 1225,57 Bas

Moyen 1096,87 1050,22 1028,87 1112,86 1163,92 1159,41 1199,24 1220,05 1222,97 1212,03 1218,64 1241,77 Moyen
Var. mens. -5,8% -0,8% -0,5% 13,5% -2,1% 0,9% 5,6% -0,9% -0,2% -0,2% 0,6% 2,1% Var. mens.

Année 03 Premier 1117,06  +haut 1250,18 31/12  +bas 1017,20 18/3 Dernier 1250,18 Var. annuelle 11,71%

EVOLUTION QUOTIDIENNE DE L'INDICE TUNINDEX EN 2003
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A n n e x e s  S t a t i s t i q u e s   

 

Séances J F  M  A  M  J  J  A  S  O  N  D Séances
  
1 J-F 768,13 903,29 964,94 947,39 928,48 941,40 1
2 782,33 770,57 931,91 876,06 915,45 951,44 921,41 945,85 2
3 782,76 737,54 728,39 772,18 875,29 916,10 946,95 922,65 929,06 946,70 3
4 732,26 770,25 876,16 922,59 956,10 948,71 929,48 944,77 4
5 741,76 725,48 932,34 876,85 953,07 943,96 928,93 945,75 5
6 781,85 741,81 721,45 926,14 879,93 947,50 926,49 931,68 6
7 781,24 748,09 719,48 772,13 927,62 929,37 942,65 925,36 7
8 779,29 772,18 927,30 942,91 943,36 945,32 919,51 945,95 8
9 778,26 918,60 877,57 949,09 946,31 919,18 955,24 9

10 777,80 751,18 721,17 785,35 875,02 941,25 951,40 929,42 933,42 956,07 10
11 717,17 796,87 874,41 926,38 940,98 952,27 936,78 956,74 11
12 713,47 902,90 874,26 943,38 957,08 946,15 955,01 12
13 788,24 745,21 711,67 903,43 875,52 929,11 946,90 13
14 794,37 736,26 710,95 809,39 930,84 945,85 931,68 942,73 14
15 795,49 812,41 890,82 920,57 945,42 951,76 928,04 955,33 15
16 793,76 821,72 871,33 875,45 927,86 947,60 933,13 953,86 16
17 782,94 736,37 708,08 839,12 876,01 934,11 945,29 935,14 947,25 952,28 17
18 735,18 707,94 864,93 880,76 944,20 953,19 946,56 954,86 18
19 737,88 713,14 880,69 875,02 955,91 940,11 944,96 955,00 19
20 782,24 738,54 J-F 879,22 874,56 947,22 936,25 941,79 20
21 772,20 735,08 J-F 890,31 870,30 948,89 946,13 941,78 942,51 21
22 773,63 876,20 880,30 941,12 943,97 936,96 942,56 952,78 22
23 769,22 855,40 874,62 878,87 951,80 943,15 940,95 951,92 23
24 766,43 734,78 717,79 858,24 882,21 955,04 942,72 938,71 942,94 949,05 24
25 734,75 730,14 882,33 895,17 959,09 944,77 946,97 25
26 731,55 743,73 870,42 905,49 958,58 940,67 944,37 26
27 760,55 732,82 752,63 871,51 901,97 955,45 935,48 27
28 754,84 730,33 756,57 899,19 868,93 954,11 952,16 934,64 943,54 28
29 741,00 910,66 875,78 959,54 945,88 939,17 932,63 939,70 29
30 729,73 922,03 876,04 899,02 966,09 937,20 934,50 939,96 30
31 733,56 759,13 961,83 930,73 939,78 31

Haut 795,49 751,18 759,13 922,03 932,34 905,49 966,09 964,94 957,08 942,56 947,25 956,74 Haut
Bas 729,73 730,33 707,94 768,13 868,93 874,26 903,29 940,98 936,96 919,18 928,93 939,70 Bas

Moyen 772,81 737,86 725,47 830,93 894,01 881,22 938,29 950,04 945,73 931,21 940,37 949,10 Moyen
Var. mens. -6,3% -0,4% 3,9% 21,5% -5,0% 2,6% 7,0% -1,7% -0,9% -0,7% 1,4% -0,4% Var. mens.

Année 02 Premier 782,33  +haut 966,09 30/6  +bas 707,94 18/3 Dernier 939,78 Variation annuelle 20,03%

* Base ajustée = 465,77, le 31/3/98.

EVOLUTION QUOTIDIENNE DE L'INDICE BVMT EN 2003
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A n n e x e s  S t a t i s t i q u e s   
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