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Monsieur le Président de la République,
J’ai l’honneur de vous présenter, conformément aux dispositions de la loi 
n°94-117 du 14 novembre 1994 portant réorganistion du marché financier, le 
dix-septième rapport annuel du Conseil du Marché Financier qui retrace l’activité 
du Conseil et analyse l’évolution du marché financier tunisien durant l’année 
2012 à la lumière des faits saillants ayant marqué l’activité économique natio-
nale et internationale ainsi que des développements enregistrés au niveau des 
marchés financiers internationaux.

Monsieur le Président,
Au cours de l’année 2012, la conjoncture économique s’est caractérisée par 
l’apparition d’indices présageant un retour vers la stabilité de l’économie mondiale 
et ce, grâce à la stimulation de la demande, à la dissipation du climat de scepticisme 
et à l’éloignement du spectre d’une possible propagation à grande échelle de la 
crise des dettes européennes. Cette amélioration constatée résulte de l’effet 
conjugué de l’adoption de politiques d’austérité budgétaire par de nombreux Etats 
européens et du début de reprise économique aux Etats-Unis et au Japon. Cepen-
dant et malgré ces résultats positifs, le rythme de la croissance mondiale 
demeure empreint de lenteur notamment avec l’enregistrement d’une 
régression des indicateurs économiques de certains pays émergents et 
en voie de développement.

L’évolution des bourses au niveau international a reflété pour sa part la situation 
économique mondiale puisque leur rendement a été globalement positif au cours 
de l’année 2012 grâce aux nouvelles dispositions adoptées pour le rachat des 
titres par la banque centrale européenne et la réserve fédérale américaine, au 
soutien apporté aux banques espagnoles par la banque centrale euro-
péenne, aux avancées enregistrées dans le traitement de la crise 
grecque et à la stabilisation des indicateurs 
économiques en Chine.

Monsieur le Président,
Sur le plan national, la Tunisie a réussi durant l’année 2012 à enregistrer des 
résultats positifs ; grâce aux bonnes performances du secteur de l’agriculture 
et au renforcement de l’activité à l’export, l’économie tunisienne a repris 
sa croissance après la baisse enregistrée en 2011.

C’est ainsi que le produit intérieur brut a connu une croissance de 3,6% aux prix 
du marché contre -1,9% en 2011. La balance générale des paiements a 
également enregistré un excédent d’une valeur de 2.138 millions de dinars et ce, 
pour la première fois depuis 2009 contre un déficit d’une valeur de 2.391 en 
2011. Cette performance s’explique par l’importante hausse de l’excédent de la 
balance des opérations en capital et financières malgré l’élargissement du 
déficit de la balance des paiements courants.

CONSEIL
DU MARCHE
FINANCIER

Rapport
Annuel

3





















TITRE I :
PRESENTATION DU CONSEIL

DU MARCHE FINANCIER













TITRE II
L’ACTIVITE DU CONSEIL 
DU MARCHE FINANCIER

































CONSEIL
DU MARCHE
FINANCIER

Rapport
Annuel

35



































































































CONSEIL
DU MARCHE
FINANCIER

Rapport
Annuel

Dans sa réponse, le Conseil du Marché Financier a précisé qu’en applica-
tion des dispositions de l’article 320 du code des sociétés commerciales, 
en cas d’augmentation du capital, les actions sont négociables à compter 
de la date de la réalisation de celle-ci conformément à la loi. En consé-
quence, le démarrage de la négociation des actions reste tributaire de la 
production par la société concernée de l’acte dûment enregistré consta-
tant la réalisation de l’augmentation du capital émanant selon le cas soit de 
l’assemblée générale extraordinaire, soit du conseil d’administration en cas 
de délégation et ce conformément aux dispositions de l’article 294 du code 
des sociétés commerciales.

3- Possibilité d’admission d’une société de développement agricole à la
    bourse

Le Conseil du Marché Financier a été consulté au sujet de la possibilité 
d’admission des titres d’une société de développement agricole à la bourse 
des valeurs mobilières de Tunis. Dans sa réponse, le Conseil du Marché 
Financier a considéré qu’il est possible d’introduire ce genre de sociétés en 
bourse à condition qu’elles respectent les dispositions légales et réglemen-
taires régissant le marché financier et notamment le règlement général de 
la bourse.
De même, ce type de sociétés doivent prendre en considération les textes 
législatifs et réglementaires qui leur sont applicables et notamment l’article 
5 du décret n°1988-1972 du 18 juin 1988 fixant les conditions de mise en 
valeur des terres domaniales agricoles par les sociétés de mise en valeur 
et de développement agricole et les modalités d'exercice du suivi de la réali-
sation de leur programme de développement qui prévoit que sont 
soumises à l’approbation préalable du ministre de l’agriculture toute 
augmentation ou réduction du capital ou fusion de la société avec une autre 
société ainsi que toute transmission d’actions à quel que titre que ce soit.

4- Constitution d’une société étrangère non résidente ayant pour objet la
   prestation de services dans le domaine de la négociation de l’or, des
   devises et d’autres produits :

Le Conseil du Marché Financier a été consulté par une société 
d’intermédiation en bourse au sujet de la possibilité pour un investisseur
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Le graphique ci-dessous retrace l’évolution des cours matérialisés par 
l’indice tunindex depuis son lancement.

 
Principaux indicateurs du marché secondaire
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un niveau de 5115 points le 20 Avril 2012 enregistrant une hausse de 
8,3% par rapport à l’année 2011. Cette phase de croissance est due 
essentiellement à l’amélioration relative de la conjoncture économique et le 
retour progressif de la stabilité dans le pays en plus de la publication de 
bons indicateurs d’activités mensuels.

* Dés le début du mois de mai jusqu’au début du mois de Juillet, l’indice a 
connu une période d’hésitation pour se stabiliser à un niveau de 5068 
points. Durant la période suivante qui s’étale jusqu’à la fin du mois d’Août, le   
Tunindex a progressé rapidement atteignant son maximum le 27 Juillet 
2012 soit un niveau de 5266.5 points enregistrant une hausse de 4% sur 
la période et 11,53% depuis le début de l’année.

* A partir du mois de Septembre jusqu’à la fin de l’année, la bourse de 
Tunis a connu une dégradation rapide de son rendement affecté par le 
contexte instable du pays en plus de la dégradation de la note souveraine 
par l’agence de notation financière Fitch Ratings, le 13 Décembre 2012. 
L’indice a achevé l’année 2012 avec un niveau de 4579.85 points, enregis-
trant une régression annuelle de 3,02%.

Concernant l’évolution des indices sectoriels, la plupart des secteurs ont 
connu une baisse notamment dans le secteur de l’industrie (-9,1%), le 
secteur des assurances (-6%), le secteur bancaire (-5,9%) et le secteur 
des matières premières (-4,1%). Cependant, on a enregistré une améliora-
tion dans le secteur des services aux consommateurs (17,1%) et celui des 
biens de consommation (4,4%)

III – Les opérations d’achat et de vente de valeurs mobilières par les
       étrangers

Les achats des étrangers (y compris les enregistrements) ont atteint 456 
MD en 2012 contre 332 MD en 2011. Quant aux ventes, elles ont atteint 
409 MD en 2012 contre 1237 MD en 2011.

Durant l’année 2012, le flux des investissements étrangers en portefeuille 
de valeurs mobilières admises à la cote a atteint 110 MD en termes 
d’achats et 134 MD en termes de ventes contre 265 MD en termes 
d’achats et 208 MD en termes de ventes en 2011.

126

















































Le dépouillement a été effectué en collaboration avec le Ministère de 

l’Equipement en vertu de la convention d’assistance technique conclue le 

14/09/2009 entre le Conseil du marché Financier et le Ministère et 

conformément au décret n° 2009-2617 du 14 septembre 2009 relatif à 

l’organisation d’exécution des bâtiments civils.

Le dépouillement a abouti à l’attribution d’un marché pour un montant total 

révisable de 7 045 362,962 dinars et ce conformément à la décision du 

comité des marchés en date du 24 novembre 2011.

Les travaux de construction du nouveau siège ont démarré au début du 

mois de février 2012.

Au cours de cette année, il a été procédé à l’achèvement des travaux rela-

tifs aux fondations, structures ainsi que l’enduit, le revêtement du sol et les 

voiries et réseaux divers à l’exception de l’aménagement de la zone verte 

située en face de l’immeuble.

En ce qui concerne les lots spéciaux, l’avancement des travaux est 

conforme au planning du projet.

Ainsi, le taux d’avancement du projet à la fin de l’année 2012 est estimé 

comme suit :

  * structures et fondations :     90%

  * Electricité :       80%

  * Fluides :        88%

  * VRD :        80%

  * Sécurité incendie :      80%
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