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Mot de la Présidente
du Conseil d’Administration

Chers confrères,

L’économie tunisienne fait face à des défis majeurs 

depuis des années, le Marché Financier Tunisien a 

marqué sa présence pour contribuer au soutien de 

l’économie du pays et une capacité de résilience 

face aux chocs, comme en témoignent notamment 

les indicateurs positifs, à la fois sur le marché des 

émissions et sur le marché secondaire et ce, en 

dépit de l’absence de nouvelles introductions sur la 

cote de la Bourse de Tunis.

Sur le plan international, la Banque Mondiale, prévoit 

un ralentissement de la croissance économique 

mondiale en 2024, et ce, pour la troisième année 

consécutive, pour revenir à 2,4% contre 2,6% 

estimée pour l’ensemble de l’année 2023. 

Cette évolution trouve son explication 

principalement, selon la Banque Mondiale dans la 

baisse des marchés du travail, la diminution de la 

demande des services, les taux d›intérêt réels élevés 

et l›assainissement des finances publiques.

Dans le même sillage, le ralentissement est accentué 

davantage, en plus de la guerre entre l’Ukraine et la 

Russie, par la montée, durant la dernière période, 

des tensions au Moyen-Orient et ses répercussions 

négatives sur les chaînes d›approvisionnement, les 

marchés des produits de base et une croissance 

plus lente que prévu en Chine.

Dans ce contexte, l’année 2023 a été caractérisée 

par une intervention remarquable des principales 

banques centrales, afin de faire face à des niveaux 

spectaculaires du taux d’inflation, à cet effet, elles 

ont procédé à des augmentations successives de 

leurs taux d’intérêt directeurs afin de contenir 

l’inflation et juguler son envolée. A ce titre, la 

Réserve fédérale (Fed) a procédé, au relèvement 

de son taux d’intérêt directeur à 4 reprises et la 

Banque centrale européenne (BCE) a augmenté 

ses taux d’intérêt directeurs en 6 fois en 2023.

Revenant aux marchés financiers internationaux, 

le bilan est positif dans l’ensemble, poussé par les 

interventions des banques centrales pour atténuer 
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les effets de la hausse des taux de l’inflation et 

une amélioration de l’activité économique dans 

quelques pays surtout du continent américain.

Sur le plan national, la croissance au titre de 

l’année 2023 a été de 0,4% contre 1,8% prévu 

initialement dans la loi de finances pour l’année 

2023. Le ralentissement résulte notamment de la 

poursuite des conséquences de la crise en Ukraine, 

d’un niveau d’inflation sans précédent qui a affecté 

directement les ménages et la société sur le volet 

consommation et financement et encore une année 

pleinement affectée par la baisse de la production 

agricole sévèrement affectée par la sècheresse.

Cette faiblesse de création de la richesse est 

le résultat combiné d’une décélération de 

l’investissement public et privé et d’un recours à 

l’importation surtout des produits de base. A cet 

effet, sur l’ensemble de l’année 2023, l’inflation 

moyenne s’est établie à 9,3% contre 8,3% une 

année auparavant.

Quant aux finances publiques, la difficulté de 

la mobilisation des ressources externes, reste 

l’élément clé d’une nouvelle dynamique qui allège le 

surpoids sur les opérateurs nationaux. A cet égard, 

l’Etat a renforcé son recours en 2023, au marché 

intérieur de la dette. Les émissions réalisées sous 

forme d’emprunt national se sont élevées à 3 799 

Millions de Dinars en 2023 et les émissions des 

bons du Trésor se sont élevées à 18 289 Millions 

de Dinars. Dans ce contexte, le marché financier a 

montré une implication exemplaire pour soutenir 

les finances publiques du pays.

De son côté, le marché financier a poursuivi sa 

résistance malgré les difficultés rencontrées par 

l’économie nationale. Cette résilience est le fruit de 

la bonne tenue de la plupart des fleurons de notre 

économie, cotés sur la Bourse de Tunis. A ce titre, 

les indicateurs d’activité des sociétés cotées, sur les 

12 mois de l’année 2023, font ressortir un revenu 

global en hausse de 6,1% par rapport à l’année 

2022, pour atteindre 24,5 milliards de dinars contre 
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23,1 milliards de dinars au titre de l’année précédente. 

Sur le volet technologique, la Bourse de Tunis a 

continué les efforts pour améliorer l’efficience de son 

système d’information afin de satisfaire les opérateurs 

et les investisseurs locaux et étrangers.

Toujours dans la continuité de sa stratégie qui vise 

l’excellence quant à la qualité de ses services et 

prestations, la Bourse de Tunis, a réussi durant l’année 

2023 :

. A renouveler sa certification de ses services et 
processus conformément aux exigences de la norme 

ISO 20000-1 : 2018 – Management des services, 

faisant toujours la première et l’unique entreprise 

tunisienne à obtenir cette certification ;

. A renouveler sa certification ISO 27001 : 2013 – 
Management de la sécurité de l’information -, pour 

la sixième année consécutive, rappelant qu’elle fut la 

première entreprise du secteur financier tunisien à 

obtenir la certification, et qu’elle jouirait du meilleur 

score national en matière de sécurité informatique.

D’autre part, la Bourse de Tunis a continué son 

engagement depuis des années sur la durabilité, à cet 

effet, en plus de plusieurs évènements et rencontre de 

sensibilisation sur ce volet organisés ou co-organisés 

avec d’autres partenaires, la Bourse de Tunis a débuté 

le programme d’accompagnement avec la Société 

Financière Internationale (IFC), filiale du Groupe de la 

Banque Mondiale, au profit d’une première cohorte 

de 15 sociétés cotées.

Enfin, conscients du rôle primordial du marché financier 

dans la relance économique et du soutien des agents 

économiques, les intervenants sur ce marché, sont très 

engagés pour apporter la contribution nécessaire au 

soutien de l’économie en cette période particulière, 

et de répondre aux besoins des acteurs économiques 

publics et privés en matière de financement et 

d’accompagnement pour la croissance et la création 

de valeurs, ainsi que les épargnants, institutionnels et 

particuliers, pour profiter des meilleures opportunités 

de placement et d’investissement qui peuvent s’offrir 

sur le marché.

				  

				    Sonia BEN FREJ
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LES BOURSES LES BOURSES 
DANS LE MONDEDANS LE MONDE

Après une année 2022 impactée par les tensions politiques, 

mais aussi l’augmentation significative des taux d’intérêt pour 

faire face à une inflation élevée et une dégradation de la 

conjoncture économique et un début de l’année 2023 où 

le mot « récession » était de plus en plus évoqué, puisqu’on 

s’attendait à ce que les économies succombent en raison du 

cycle des hausses de taux.

En effet, la récession ne s’est pas produite, et ce, grâce 

essentiellement au changement de cap des grandes banques 

centrales et à l’envol des sociétés technologiques (axées sur 

l’intelligence artificielle) qui ont boosté les marchés. 

L’indice Dow Jones de Wall Street a enregistré un gain de 

13,7% après une baisse de 8,8% en 2022, quand à l’indice 

Nasdaq, des valeurs technologiques, il a été tiré par les 

envolées des « 7 Magnifiques » et l’engouement pour les 

valeurs liées à l’intelligence artificielle, clôturant l’année sur 

une hausse de 43,4%.

En Amérique Latine, la tendance était aussi à la hausse. La 

Bourse de l’Argentine a fortement progressé de 360%, celles 

du Mexique, du Brésil et du Chili ont respectivement évolué 

de 42,6%, 29,4% et 5,8%. 

Côté Europe, mise à part la bourse de la Finlande qui a connu 

une baisse de 6,6%, toutes les autres Bourses européennes 

ont réalisé des performances positives durant l’année 2023. 

A ce titre, la Bourse polonaise a réalisé la meilleure 

performance du vieux continent avec un gain de 43,8%, suivi 

de la Bourse de la Grèce avec une hausse de 39,1% et celle 

de l’Irlande avec une hausse de 34,5%. 

Les Bourses de Francfort, de Paris et d’Amsterdam ont 

progressé respectivement de 20,3%, 16,5% et 14,2%.

Quant à la Bourse de Londres, elle a clôturé l’année avec une 

légère hausse de 3,8%.

En Asie, les performances des marchés étaient plutôt mitigées. 

Les Bourses du Japon, de Taiwan et de la Corée du Sud ont 

pu réaliser des performances positives, respectivement de 

28,8%, 26,7% et 24,6%. Les Bourses de Singapour et des 

Philippines quant à elles, ont enregistré de légères hausses, 

respectivement de 2,5% et 0,65%.  

Les Bourses de Hong Kong, de Thaïlande, de Malaisie 

et d’Indonésie ont connu des contre-performances, en 

enregistrant respectivement des baisses de 13,8%, 11,7%, 

15,1% et 0,2%.

Pour les Bourses Chinoises la tendance était plutôt baissière, 

ainsi, la Bourse de Shenzhen a enregistré une baisse de 6,6%, 

celle de Shanghai a enregistré un repli de 3,7%.  
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Performances 
des Bourses Arabes en (%)

2023

Comme en 2022, les bonnes performances étaient au 

rendez-vous sur les marchés financiers arabes, à la clôture 

de l’année 2023, où la majorité des places ont réalisé 

des performances positives, sauf pour les Bourses d’Abu 

Dhabi, d’Oman, du Koweït et de la Jordanie qui ont clôturé 

en repli respectivement de 8,7%, 7,1%, 6,5% et 2,8%.  

La  Bourse d’Egypte s›est octroyée la meilleure performance 

pour la deuxième année consécutive, avec un gain de 

70,5%, suivi de celle de Dubaï avec une performance de 

21,7% et de l’Arabie Saoudite avec un gain de 14,2%. 
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Les Bourses  
Arabes



Performances 
des Bourses Africaines en (%)

2023
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Les Bourses  
Africaines

E

Sur les places africaines subsahariennes, le bilan 

de l’année 2023 était aussi positif. Les Bourses de 

Malawi, de l’Egypte, du Nigeria et de la Zambie ont 

terminé l’année avec les meilleures performances, 

respectivement de 78,9%, 70,5%, 45,9% et 44,5%. 

La Bourse de l’Ouganda, de Kenya, de la Tanzanie 

et de l’Ile Maurice ont achevé l’exercice en recul, 

respectivement de 28,1%, 27,7%, 7,0% et 1,0%. 

      19



LES ACTIVITES
DE LA BOURSE DE TUNIS

Selon les dernières analyses, les chocs successifs induits 

par la pandémie COVID-19, la guerre en Ukraine et le 

ralentissement économique généralisé dans un contexte 

de durcissement des conditions financières mondiales 

constituent un sérieux revers pour la relance économique 

mondiale.

En Tunisie, et malgré une bonne saison touristique et 

des flux croissants et conséquents de notre diaspora, la 

situation s’est aperçue plus compliquée, avec l’ajout d’autres 

facteurs qui ont des conséquences négatives à savoir, la 

sécheresse aigüe et son impact sur la production agricole, 

les pressions inflationnistes, le déséquilibre budgétaire de 

l’Etat et le resserrement des financements étrangers.

Cette situation difficile a retardé la reprise de la chaine 

productive de notre économie. Selon l›Institut National de 

la Statistique (INS), la croissance économique a enregistré 

un repli de 0,2% et 0,3 respectivement durant le 3ème et le 

4ème trimestre 2024 (par rapport à la même période de 

2022, c.-à-d. en glissement annuel) contre une croissance 

de 1,8% et 0,4% durant le 1er et le 2ème trimestre.

En revanche, les prévisions du Fonds Monétaire 

International (FMI) ont maintenu la croissance économique 

mondiale inchangée à un niveau de 3% pour l’année 2023 

contre 3,5% réalisée en 2022, tandis que les prévisions 

pour l’année 2024 ont été légèrement révisées à la baisse 

et ce, de l’ordre d’un dixième point de pourcentage 

comparativement aux prévisions du mois de juillet dernier, 

pour la ramener à 2,9%.

Pour les pays développés, l’activité économique devrait 

enregistrer un net ralentissement au cours des années 

2023 et 2024, avec des croissances respectivement de 

1,5% et 1,4%, et ce, sous l’effet principalement de la montée 

de l’inflation et de la réaction rigoureuse des institutions 

d’émissions pour imposer des politiques monétaires 

défensives.

Concernant notre principal partenaire, la Zone Euro, 

l’activité économique devrait ralentir davantage aux cours 

des années 2023 et 2024, avec des taux de croissances 

espérés de 0,7% et 1,2%, respectivement, contre 0,9% et 

1,5% prévues initialement, et 3,3% réalisé en 2022. Cette 

contreperformance est la conséquence de la mauvaise 

tenue du secteur manufacturier. 

Le Contexte
Général du Marché
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Contrairement à la tendance générale de la zone Euro, les 

prévisions de croissance aux États-Unis ont été revues à la 

hausse, la consommation et l’investissement ayant fait preuve 

de résilience. A ce titre, le PIB clôturerait l’année 2023 avec 

2,1% et l’année 2024 avec 1,5%.

Dans le même sillage, de nombreux pays émergents se sont 

également révélés résilients, à l’exception marquante de la 

Chine, confrontée toujours aux contraintes liées à la crise de 

l’immobilier et la baisse de la confiance.

A cet égard, selon le FMI, le taux de croissance moyen des 

pays émergents serait de 4% en 2023 et 2024.  

Par ailleurs, la Chine devrait enregistrer un sursaut de l’activité 

économique de 5% en 2023 contre 3% réalisé en 2022.

Sur le volet national, les conséquences de la guerre en Ukraine 

ont secoué une reprise timide post-crise sanitaire. A cet 

égard, après une régression économique de 8,7% en 2020, et 

une reprise de croissance en 2021 et 2022, respectivement 

de 4,5% et 2,8%, la croissance au titre de l’année 2023 serait 

de 0,4% (dernière estimation de l’INS) contre 1,8% prévu 

initialement selon la loi de finances pour l’année 2023. Cette 

contreperformance est la conséquence de plusieurs facteurs 

:tels que ; la faiblesse de la pluviométrie pendant une période 

assez longue, ce qui a affaibli la productivité agricole et par 

conséquence un recours sans précédent à l’importation des 

produits agricoles, ensuite la persistance de la stagnation du 

rythme de la production extractive, ce qui a dépourvu l’Etat 

d’une recette additionnelle en  devises, et enfin la diminution 

de la demande émanant de la Zone Euro affectant surtout 

les industries manufacturières.

A contrario, durant l’année 2023, l’économie Tunisienne, a pu 

bénéficier de la bonne performance des deux secteurs qui 

ont pu se distinguer ; le tourisme et les industries mécaniques 

et électriques.

Il est important de noter que les pressions inflationnistes 

affichent une tendance haussière jamais vue depuis les 

années 1990, cette tendance est alimentée principalement 

par la hausse des cours internationaux du pétrole et des 

produits agricoles importés par la Tunisie. En effet, durant 

Le Contexte
Général du Marché
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l’année 2023, l’inflation moyenne du pays s’est établie à 9,3% 

contre 8,3% durant l’année 2022. Cette hausse est imputable, 

essentiellement, à l’accroissement du rythme d’évolution des 

prix des produits alimentaires et ceux des services.

Concernant les échanges commerciaux de la Tunisie, les 

exportations ont augmenté de 7,9% durant l’année 2023, 

contre une hausse de 23,4% durant l’année 2022. Tandis que 

les importations ont enregistré une baisse de 4,4% contre 

une hausse de 33,7% durant l’année 2022. Conséquemment 

à cette bonne dynamique, le déficit commercial s’est allégé 

pour s’établir à un niveau de -17 069MD contre -25 231,4MD 

durant l’année 2022. Le taux de couverture a gagné 8,9 

points par rapport à l’année 2022 pour s’établir à 78,4%.

Coté dette publique, selon le rapport publié par le Ministère 

des Finances à l’occasion de la préparation du Budget 2024, 

la dette extérieure Tunisienne représente 57,7% de la dette 

globale (dont 55,6% en Euro).

Selon le même rapport, le niveau prévu de la dette 

globale de l’Etat atteindrait un montant de 139 976MD, 

ce qui représente 79,8% du PIB en 2024, contre un taux 

de 80,2% prévu en 2023.  Comme conséquence à cette 

situation, la pression sur la finance publique continue sur 

une tendance haussière, à ce titre les charges en devises 

de la dette extérieure en 2024, s’élèveront à 12 314MD, 

avec un endettement supplémentaire étranger prévu pour                                     

16 445MD durant l’année 2024.

Quant au Dinar Tunisien, en termes de moyenne annuelle, le 

dinar a perdu 2,9% de sa valeur contre l’euro et 0,1% vis-à-vis 

du dollar américain

Concernant l’activité Boursière durant l’année 2023, le bilan 

est acceptable dans l’ensemble, comparé à une situation 

économique globalement difficile.

La résilience pour la troisième année consécutive, de notre 

marché est liée principalement à la solidité financière de la 

majorité des sociétés cotées. A cet égard, le résultat global 

de l’exercice 2022 des 72 sociétés qui ont publié leurs 

      23



états financiers, sur l’ensemble des 78 sociétés cotées, s’est 

amélioré de 10,4% par rapport à l’exercice 2021, pour 

atteindre un montant de 2 332MD contre 2 110MD. Les 

montants distribués en dividendes ont totalisé 1 249MD, au 

titre de l’exercice 2022, contre 1 141MD pour 2021.

Cette résilience a été confirmée mais à moindre intensité par 

les réalisations enregistrées durant le premier semestre 2023. 

A cet égard, le résultat semestriel global des 69 sociétés 

cotées qui ont publié leurs états financiers semestriels, affiche 

une progression, certes modeste, de 3,6% par rapport à la 

même période de l’année 2022, pour atteindre un montant 

de 1 328MD contre 1 281MD.

En fin, les indicateurs d’activité des sociétés cotées durant 

l’année 2023, font ressortir un revenu global en hausse de 

6,1% par rapport à 2022, pour atteindre 24,5 milliards de 

dinars contre 23,1 milliards de dinars. 

Au terme de l’année 2023, l’activité boursière a clôturé sur 

une note positive. L’indice de référence de la Bourse de Tunis, 

Tunindex, a enchainé une nouvelle hausse pour la troisième 

année de 7,90%, après celles de 2022 (15,10 %) et de 2021 

(2,34%).

En fin, le montant global des émissions réalisées par les 

sociétés cotées et autorisées par le Conseil du Marché 

Financier a atteint 797MD pour 20 opérations. Ce nombre 

est réparti entre 13 emprunts obligataires qui ont porté au 

total sur 637MD et 7 augmentations de capital dont trois 

opérations en numéraire pour un montant levé de 121,7MD 

(y compris l’augmentation de capital d’Attijari Bank, réservée 

aux salariés).
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L’indice de référence de la Bourse de Tunis a commencé 

l’année avec des niveaux stables pour clôturer le premier 

trimestre sur une note légèrement positive de 0,24%. Ensuite, 

l’indice a enchainé un rythme ascendant pour atteindre son 

plus haut historique de l’année le 28 juillet, avec une hausse 

de 11,53%. Cette prestation est motivée principalement 

par les publications des sociétés cotées de leurs projets 

de résolutions, et l’annonce des montants de dividendes à 

distribuer au titre de l’exercice 2022. 

Après cette euphorie, la tendance haussière a été ralentie 

pour clôturer l’année 2023 à 8 750,59 points, soit une hausse 

de 7,90%.

Evolution des Indicateurs Evolution des Indicateurs 
de la Bourse de Tunis de la Bourse de Tunis 

Evolution du Tunindex 
2023
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Le Tunindex 
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Plus haut de l'année
au 28 juillet: +11,53%

à partir du 28 juillet : -3,25%

Année 2023: (+7,90%)

Estimé en Dollar, le Tunindex a enregistré une hausse de 

9,12% et estimé en Euro, il s’est apprécié de 5,18%.

Le Tunindex20, composé des 20 plus grandes valeurs et 

les plus liquides sur le marché, a répliqué la tendance de 

l’indice Tunindex. Il a clôturé l’année 2023 avec 3 825,74 

points, enregistrant un gain de 6,50%.

Evolution du Tunindex
en monnaies étrangères ($/€ )durant 

2023
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Cette prestation est due à la progression de la majorité 

des cours qui le composent, et principalement les cours 

de la SOTUVER (44,3%), ATTIJARI BANK (35,5%), ONE 

TECH HOLDING (29,0%), CITY CARS (28,3%) et TPR 

(27,9%).

Le bilan annuel des indices sectoriels, publiés par la Bourse, 

est mitigé au terme de l’exercice 2023. Sur les 12 indices 

(secteurs et sous-secteurs), sept indices ont réalisé des 

évolutions positives tandis que cinq ont été négatifs à la 

clôture de l’exercice 2023.

L’indice « Sociétés Financières » a enregistré la plus 

forte hausse des indices de super-secteurs, avec un 

gain de 13,31%, suivi de l’indice « Industries » avec 

une performance de 12,32%, et l’indice « Services aux 

Consommateurs » avec gain de 1,44%. Les deux autres 

indices ont réalisé des performances négatives. A ce titre, 

l’indice « Biens de Consommation » a réalisé la plus forte 

baisse, avec 5,80%.

Evolution des indices sectoriels 
2023/2022

Les indices sectoriels
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La capitalisation boursière du marché a enregistré une 

légère hausse de 1,8% soit 433MD, pour s’établir à 24 

462MD contre 24 029MD à la fin de l’année 2022, et ce 

malgré la radiation de la cote de quatre sociétés durant 

cette année (Adwya, Céréalis, AMS et SOPAT).

Les Sociétés Financières dominent encore la capitalisation 

du marché avec une part de 54,8%, suivies par les 

Biens de Consommation et l’Industrie qui s’accaparent 

respectivement 25,0% et 9,2%.

Pour les indices des sous-secteurs, l›indice « Services 

Financiers » s›est octroyé la meilleure performance avec 

une progression de 33,59%, suivi par l’indice «Banques » 

avec un gain de 12,77%.

Evolution de la capitalisation boursière
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Evolution de la capitalisation 
boursière en (en MD) 



La BIAT est passé au premier rang avec une capitalisation 

boursière de 3 280MD, soit 13,4% de la capitalisation 

globale du marché.La SFBT est en 2ème position 

et affiche une capitalisation boursière de 3 081MD 

représentant 12,6% de la capitalisation globale. 

Attijari Bank se classe en 3ème position avec une 

capitalisation de 1 933MD, et représente 7,9% de la 

capitalisation globale.

Répartition sectorielle 
de la capitalisation boursière

2023

Répartition de la capitalisation 
boursière

2023
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Les dix plus fortes capitalisations boursières de la Cote 

ont représenté au terme de l’année 2023 une part de 

61,5% de la capitalisation globale du marché pour une 

valeur globale de 15 048MD. 

En 2023, le montant global des émissions réalisées par les 

sociétés cotées et autorisées par le Conseil du Marché 

Financier a atteint 797MD pour 20 opérations. Ce nombre 

est réparti entre 13 emprunts obligataires qui ont porté au 

total sur 637MD et 7 augmentations de capital dont trois 

opérations en numéraire pour un montant levé de 121,7MD 

(y compris l’augmentation de capital d’Attijari Bank, réservée 

aux salariés). 

Répartition du volume 
des échanges 2023

Les émissions des sociétés cotées

Durant l’année 2023, le volume global des échanges sur 

la Bourse de Tunis a enregistré une baisse de 17,6% pour 

atteindre 2 760MD contre 3 350MD en 2022.

Evolution du volume des échanges

Les volumes échangés sur la Cote de la Bourse ont 

accaparé 66% du volume global des échanges, 2% sur 

le Hors-Cote et32% pour les enregistrements et les 

déclarations.

Evolution du volume global
des échanges (en MD)
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2 760

3

 

350

-17,6%

2022 2023



Répartition des échanges sur les titres 
de capital par catégorie de donneur 

d’ordres
2023

Le volume des échanges sur la 
Cote de la Bourse 

Sur la Cote de la Bourse, le volume des échanges a 

légèrement augmenté en 2023 de 3,0% pour atteindre     

1 819MD contre 1 767MD en 2022, soit un volume 

moyen quotidien de 7,2MD contre 6,9MD en 2022.

Les échanges de titres de capital ont représenté 90% du 

volume des échanges sur la Cote de la Bourse pour un 

montant de 1 641MD contre 1 558MD en 2022, soit une 

évolution de 5,4%.

Les transactions de blocs ont représenté une part de 32% 

du volume des échanges sur les titres de capital et une 

part de 29% sur la Cote de la Bourse, soit 531MD contre 

341MD en 2022. 

Les échanges sur les titres de capital ont été dominés par 

les Tunisiens avec une part de 83,5% du volume, suivis des 

OPCVM avec une part de 7,5%, puis des Etrangers avec 

une part de 6,4%.
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Répartis par secteur, les échanges sur titres de capital ont 

été dominés par le secteur «Finance» qui a accaparé 45,6% 

du volume des échanges sur la Cote, soit 744MD, suivis par 

le secteur « Biens de consommation » représentant 20,8% 

du volume et le secteur « Matériaux de Base » avec une 

part de 14,1%.

Quant à la par t des transactions sur les titres de 

créances, elle a représenté 10% du volume traité 

sur la Cote, soit 177MD en 2023 contre 209MD en 

2022.

Le volume des échanges sur le marché Hors Cote et 
des opérations d’enregistrement et de déclaration

Le montant des transactions sur le marché Hors Cote a 

diminué de 10,9% pour atteindre 59MD contre 66MD en 

2022.

Les opérations d’enregistrement et les déclarations ont 

porté sur un montant de 881MD contre 1 517MD pour 

l’année 2022, soit un repli de 41,9%. 

Répartition sectorielle du volume des échanges 
2023

Evolution du volume des échanges (en MD) 
2023

      33



Comportement des Actions Cotées

La balance des variations des cours durant l’année 2023, 

a été marquée par les baisses qui ont touché 42 valeurs, 

que par les hausses qui n’ont concerné que 34 valeurs.

Les valeurs les plus performantes durant l’année 2023 

sont « Atelier Meubles Intérieurs » qui a clôturé l’année 

avec un rendement de 71,4%, suivi de l’UADH avec 

66,7% et la BH Leasing avec 58,0%.

En revanche, les baisses les plus importantes ont touché 

les titres AETECH, CELLCOM et Ciments de Bizerte qui 

se sont dépréciés respectivement de 59,8%, 53,2% et 

46,3%.

Top 5 plus forts rendement en %
2023
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Top 5 plus faible rendement en %

Les dix valeurs les plus actives sur l’année 2023, en termes de 

capitaux échangés sur les titres de capital, ont accaparé 72% du 

volume des échanges représentant un montant de 1 174 MD. 

La SOTIPAPIER a été la valeur la plus active en 2023, avec 

un volume de 196MD correspondant à 27 millions de titres 

échangés, représentant 12% du volume de transactions des 

titres de capital sur la Cote de la Bourse.

AMEN BANK est en deuxième position, avec un volume de 

191MD et 5,9 millions de titres échangés.

La SFBT vient en troisième position avec un volume de 165MD 

et 11,8 millions de titres échangés.

L’année 2023, est marquée par le maintien de la politique 

de distribution des dividendes. A ce titre les sociétés cotées 

ont distribué 1 249MD contre 1 141MD et 1 074MD 

respectivement en 2021 et 2020. 

A cet égard, 48 sociétés cotées ont distribué des dividendes 

en 2023.

Les acquisitions effectuées en 2023 par les étrangers sur les 

titres cotés, ont totalisé un montant de 137MD contre des 

cessions de 74MD ; ce qui a fait ressortir un solde net positif de 

63MD.  La part de la capitalisation boursière détenue par les 

étrangers, qui demeure essentiellement stratégique est passée 

à 5 186MD représentant 21,2% de la capitalisation globale du 

marché contre 5 022MD et une part de 20,9% en 2022, soit 

une légère hausse de 0,3% correspondant à 164MD.

A fin 2023, le nombre de titres détenus par les étrangers a 

atteint 457 millions de titres contre 449 millions de titres à la 

même période de l’année 2022. 

Les valeurs les plus actives

Les distributions de dividendes

La participation étrangère
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Les cinq intermédiaires les plus actifs sur la Cote de la Bourse 

ont accaparé en 2023 une part de 74,4% des capitaux 

échangés (total des achats + total des ventes), soit 2 706MD.  

L’intermédiaire en Bourse MAC SA s’est classé premier 

avec une part de marché de 31,1% des capitaux 

échangés sur la Cote de la Bourse, correspondant à 

un volume de 1 130MD, suivie par Tunisie Valeurs avec 

une part de marché de 23,2% et un volume de 843MD.  

L’intermédiaire en Bourse, BNA Capitaux a occupé la 3ème 

place avec une part de marché de 7,3% et un volume de 267MD.  

 AFC et SBT complètent le top 5, avec respectivement une 

part de 7,1% pour un volume de 258MD, et une part de 

5,7% avec un volume de 206MD.

ACTIVITES DES INTERMEDIAIRES EN BOURSE

Top 5 intermédiaires  
Cote de la Bourse

2023
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Top 5 intermédiaires  
opérations d’enregistrements

2023

Les cinq premiers intermédiaires en bourse ont 

accaparé une part de 58,5% du volume global 

des échanges pour un montant de 1 007MD. 

Sur l’ensemble des échanges et enregistrements effectués 

en bourse, MAC SA a occupé la première position avec la 

réalisation de 23,4% du volume traité pour un montant de 

1 290MD, suivi par Tunisie Valeurs avec une part de 18,6% 

et un volume de 1 029MD, puis par BNA Capitaux avec 

une part de ,8% et un volume de 479MD.

Pour les opérations d’enregistrement, Maxula Bourse est 

au premier rang, avec une part de marché de 16,7% et un 

volume de 288MD, suivi par BNA Capitaux avec une part 

de 12,8% et un volume de 221MD.
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LES ACTIONS
DE PROMOTION DU MARCHÉ

Durant l’année 2023, la Bourse de Tunis a été considéra-

blement active pour la promotion du marché financier, 

notamment à travers la diffusion de la culture boursière à 

la plus large échelle possible.

Cette démarchée découle de la réalisation de sa stratégie 

du développement de la culture boursière, marquants 

ainsi l’intérêt d’une large cible. 

La Bourse de Tunis continue la promotion et la vulgari-

sation de son « Guide Reporting Extra-Financier », qui a 

pour vocation d’accompagner les sociétés cotées, celles 

qui se préparent à s’introduire à la Bourse ainsi que les 

entreprises publiques, dans la présentation et la valorisa-

tion de leurs engagements en matière de Responsabilité 

Sociétale de l’Entreprise (RSE) et de leur contribution 

à l’atteinte des Objectifs de Développement Durable 

(ODD). 

La Bourse de Tunis en collaboration avec SOS Villages 

d’Enfants, a organisé une journée : « La Bourse de Tunis 

appuie les actions de SOS Villages d’Enfants », sous le 

patronage de Madame la Ministre de la Famille, de la 

Femme, de l’Enfance et des Personnes âgées.

Dans ce cadre, une convention de partenariat a été si-

gnée entre la Bourse et SOS Villages d’Enfants, qui vise 

plusieurs objectifs, dont l’organisation chaque année 

d’un évènement de sensibilisation « Bourse du cœur : 

investir dans l’avenir des enfants sans soutien familial ».

Bourse du Cœur

Promotion du Guide de Reporting Extra-Financier 

      39



      40

Dans ce cadre, la Bourse de Tunis en collaboration avec la 

Société Financière Internationale ; institution du Groupe 

Banque Mondiale, a lancé un programme d’accompagne-

ment d’une première cohorte pilote de 15 entreprises 

cotées, pour la mise en place d’une démarche de Res-

ponsabilité Sociétale, débouchant à la production et la 

publication d’un reporting ESG. 

Cette collaboration s’étalera également sur un appui 

des efforts de la place pour conquérir de l’expérience 

dans ce domaine et enrichir la gamme des indices de la 

Bourse de Tunis, par un indice ESG.
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Le renforcement des actions d’éducation 
boursière 

Avec les corps professionnels

La Bourse de Tunis et l’Ordre National des Avocats de 

Tunisie ont organisé la 13ème session de formation sur la 

Bourse destinée aux Avocats.

Cette action s’inscrit dans le cadre de la convention de 

partenariat établie entre les deux parties et qui vise à 

familiariser ce corps professionnel avec les mécanismes 

de fonctionnement du marché financier et les pratiques 

boursières.

Cette nouvelle session a bénéficié à plus de 200 Avocats 

qui se sont informés sur divers aspects du marché bour-

sier : le cadre réglementaire et institutionnel, les modali-

tés d’introduction des entreprises en bourse, les produits 

boursiers et leur fiscalité, les techniques de cotation et les 

mécanismes de protection des investisseurs.

Plus de 1 500 avocats affiliés à l’ONAT, ont assisté aux 

différentes sessions de formation organisées depuis la 

signature du partenariat en mars 2013.

La Bourse de Tunis a également signé une convention de 

partenariat avec l’Ordre National des Huissiers de Justice 

de Tunisie, qui vise le renforcement de collaboration du 

marché financier et la place de Tunis avec les structures 

judiciaires nationales et d’aider les Huissiers de Justice tu-

nisiens à maîtriser la réglementation, les techniques bour-

sières et les mécanismes de fonctionnement du marché 

financier tunisien.

Dans le même sillage, la Bourse de Tunis, en collaboration 

avec les intermédiaires en Bourse « Attijari Intermédiation »  et 

« UIB Finance », a organisé deux journées d’informations 

et d’échanges sur les produits de la Bourse et le fonc-

tionnement de ses compar timents, destinée aux res-

ponsables des réseaux commerciaux des deux banques : 

Attijari Bank et de l’UIB.

Ces journées ont bénéficié à plus de 100 cadres des deux 
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Avec le milieu scolaire et universitaire

Dans le cadre de son ouverture sur le milieu universitaire, et 

afin de renforcer son partenariat avec cette population et de 

diffuser les principes de la culture boursière aux étudiants, la 

Bourse de Tunis a signé trois nouvelles conventions de parte-

nariat avec des universités.

Au total, à ce jour, 32 accords ont été signés avec les 

différentes institutions universitaires.

A ce titre, les équipes de la Bourse ont pu effectuer quatre-

vingt-dix conférences au profit des groupes d’étudiants d’uni-

versités, qui ont porté sur les thématiques liées aux principes 

du marché, à son fonctionnement, à ses produits et leur fisca-
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banques précitées. Durant cette journée, les échanges ont abordé des thématiques sur le cadre réglementaire et institutionnel, 

les modalités d’introduction des entreprises en bourse, les produits boursiers et leur fiscalité, les techniques de cotation et les 

mécanismes de protection des investisseurs.



La Bourse de Tunis a organisé la 11ème édition du 

challenge boursier en ligne «myinvestia », qui se dé-

roule du 1er Octobre 2023 au 31 mai 2024.

Ce challenge a pour objectif d’initier les participants 

aux techniques et aux bonnes pratiques d’investis-

sement en portefeuille de valeurs mobilières, et de 

leur permettre d’expér imenter les règles de 

fonctionnement des marchés de la Bourse. Comme 

à notre habitude, des prix seront accordés aux titu-

laires des quatre (4) portefeuilles les mieux valorisés à 

la date de clôture du challenge.

Nouvelle session du Challenge 
en ligne «Myinvestia» 



Accompagnement des sociétés cotées 

Afin de soutenir et encourager la communication des 

sociétés émettrices avec les différents intervenants du 

marché comme les investisseurs et les actionnaires, et 

dans le cadre de son offre de services aux émetteurs, 

la Bourse de Tunis leur fournit des synthèses mensuelles 

sur le comportement boursier de leurs titres.

En outre, la Bourse de Tunis a ouvert ses locaux pour 

accueillir les communications financières organisées par 

des sociétés cotées pour informer le marché sur leurs 

nouvelles concernant leurs activités et leurs perspectives 

futures.
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Devenue une tradition, la cérémonie annuelle de sonnerie 

de cloche pour l’égalité des genres, ou « Ring the Bell for 

Gender Equality », a été organisée cette année le 08 mars 

2023 en l’honneur et en présence des étudiantes et étu-

diants de l’International School of Business de Sfax.

Cette cérémonie qu’organisent les Bourses dans le 

Monde, en étroite coordination avec la Fédération Inter-

nationale des Bourses de Valeurs (WFE) et l’Initiative SSE 

Journée Internationale de la Femme
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des Nations Unies, vise à promouvoir le principe d’égalité des 

genres et les droits de la femme auprès des acteurs de l’éco-

système entrepreneurial, et à contribuer à réaliser, en particu-

lier, le 5ème Objectif de Développement      Durable (ODD).

Il est a noté que selon une étude élaborée par la Bourse de 

Tunis, la représentation des femmes dans les Conseils d’Ad-

ministration des sociétés cotées a atteint 13,9% en 2022, 

contre 11,3% durant l’année 2021, soit un nombre égal à 103 

femmes sur un nombre total de 742 administrateurs.



Soucieuses de l’importance de la relation avec les mé-

dias, la Bourse de Tunis et la fondation KAS ont conjugué 

leurs efforts visant à doter le paysage médiatique de la 

place de Tunis de compétences en communication finan-

cière et boursière, et d’aider les journalistes à traiter et 

à transmettre l’information financière de manière fiable, 

complète, pertinente et tangible et enfin d’initier les jour-

nalistes à la réglementation et au fonctionnement du mar-

ché financier tunisien.

Un 1er cycle de formation générale a été organisé aux 

profils des journalistes, et un 2ème cycle de formation 

sera organisé sous forme d’ateliers et concernera les 

journalistes spécialisés dans la couverture de l’information 

économique et financière.

      50

Formation des journalistes
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INITIATIVES 
DE LA BOURSE DE TUNIS

POUR LE DEVELOPPEMENT DURABLE

Pour mesurer le degré de maturité sur cette thématique, et 

en s’appuyant sur des standards internationaux les plus 

répandus, la Bourse de Tunis a mis en place un Guide de 

Repor ting ESG, se limitant à uniquement 32 KPI’s, 

équirépartis entre E, S, et G, et applicable à toute entre-

prise, abstraction faite de son secteur d’activité, de sa taille, 

…

Afin d’adopter cette démarche par la Bourse de Tunis 

e l l e -même , e t  donner  l ’ exemp le , une  m i s s ion 

d ’ a ccompagnement de la BVMT par un cabinet d’expert 

spécialisé en la matière a été lancée au début de l’année 

2024, avec comme objectif d’aboutir à produire un rapport 

ESG complet et bien structuré à publier à l’occasion de 

l’arrêté des comptes de l’exercice courant.

Dans ce cadre, des ambassadeurs ESG ont été désignés 

dans chaque département de la BVMT, faisant de cette 

orientation stratégique un sujet transversal et fédérateur 

de tout le personnel.

Par ailleurs, afin de se préparer à la mise en place de notre 

rappor t ESG, il est impor tant d’énumérer les effor ts 

déployés par les services de la BVMT tout au long de ces 

derniers mois dans chaque volet :

Depuis son adhésion à l’initiative SSE Exchanges des 

Nations Unies, en 2015, la Bourse de Tunis n’a cessé 

d’engager ses effor ts pour renforcer son rôle de 

locomotive de développement durable et d’innovation 

dans l’écosystème Tunisien. A cet effet, cette grande 

responsabilité a été placée au cœur de sa stratégie 

d’entreprise.

Il est important de rappeler que dans ce cadre spécifique, 

les efforts déployés par les Bourses dans le monde qui 

ont adhéré à l’initiative SSS Exchange, visent notamment 

l’atteinte des Objectifs de Développement Durable 

(ODD) suivants :

•	 ODD 5 : 	 Egalité des genres

•	 ODD 8 :	 Croissance économique et Travail décent

•	 ODD 10 :	 Réduction des inégalités 

•	 ODD 12 : 	 Production et consommation responsables

•	 ODD 13 : 	 Actions pour le climat



2022

Le pilier environnemental prend en compte l’impact d’une 

entreprise sur la planète. Dans cette catégorie, la priorité est 

donnée au bilan climatique de l’entreprise, à ses émissions 

de gaz à effet de serre et à son empreinte carbone globale. 

Mais le E de l’ESG ne s’arrête pas aux impacts climatiques 

de l’entreprise. D’autres éléments à mesurer et à prendre en 

compte sont la pollution de l’eau, l’utilisation de l’eau et la 

pollution de l’air. 

Dans ce cadre plusieurs initiatives entamées par la Bourse 

de Tunis ont été engagées afin de se conformer avec les 

exigences de cette démarche ; telles que :

•	 La mise en place d’un système de gestion des archives « 

Records Management » conformément à la réglemen-

tation en vigueur, aux normes internationales et aux 

bonnes pratiques en la matière. Dans ce cadre un ca-

lendrier de conservation validé par les Archives Natio-

nales de Tunisie, approuvé par le Ministère des Finances, 

et publié au JORT, a été mis en place depuis 2021. Ce 

système a permis à la Bourse de Tunis de gérer et de 

mettre à disposition le fond documentaire et d’assurer 

la pérennité des documents conformément aux normes 

et aux standards régissant l’activité de la BVMT.

•	 L’application des règles de conservation établies dans le 

calendrier a permis de gérer le cycle de vie du docu-

ment et de se prononcer sur son sort final qui peut 

être soit un transfert aux Archives Nationales de Tunisie 

soit une élimination. Le constat majeur était la réduction 

importante du volume documentaire et par conséquent 

le nombre des salles d’archive a été réduit de 4 a une 

salle actuellement.
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Environnement

Le gain de productivité d’un système de Workflow réside 

dans sa capacité à délivrer l’information au bon moment 

et aux bonnes personnes, assigner et réassigner la tâche 

automatiquement et en particulier accélérer les temps 

d’exécution. L’objectif majeur de la politique de dématériali-

sation des processus métier était la réduction des échanges 

en format papier (zéro papier). A titre d’illustration : 

1.	 Toutes les demandes qui parviennent au Département 

Ressources Humaines (DRH) sont digitalisées (0 pa-

piers) ;

2.	 Tous les courriers Arrivées/Départ et internes sont 

scannés et archivés sur la GED ;

3.	 L’historique des documents, toutes activités de la 

Bourse confondues est scanné et archivé sur la GED ;

4.	 Tous les processus internes sont digitalisés y compris 

ceux à forte production de documents tel que le pro-

cessus « Achat » et le processus « Règlement » ;

5.	 Une recherche multicritère basée sur des mots clés et 

sur la typologie du document, 

6.	 Une information immédiate, disponible et partagée par 

les concernés ; 

7.	 Le document physique est classé et tout le monde tra-

vaille sur l’image et non sur le document papier.

8.	 La mise en place d’un système de Gestion Technique 

Centralisée (GTC) : c’est un système informatique 

connecté permettant de contrôler et de superviser 

l’ensemble des installations techniques du bâtiment. Ce 

système permet ainsi de piloter les installations tech-

niques telles que :

9.	 Les équipements de Chauffage, de Ventilation et de Cli-

matisation (CVC) ;

10.	 Les installations de plomberie (PLB) : pompes de rele-

vage, cuves… ;

11.	 La distribution d’électricité ;

12.	 Les moyens d’éclairage ;

13.	 Les installations de sécurité et de sûreté (vidéo-surveil-

lance, contrôle d’accès) ;

14.	 Les dispositifs incendie : alarmes, extinction.

Ce système installé à la Bourse de Tunis depuis 2011, a 

impacté positivement les charges liées et a assuré durable-

ment un niveau très élevé de la sécurité du bâtiment. 

Enfin, la gestion des déchets est aussi prise en considé-

ration par la Bourse de Tunis. C’est ainsi que le papier est ré-

cupéré pour être recyclé et le matériel informatique mis en 

rebus fait l’objet de dons en faveur d’associations caritatives.
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•	 La mise place d’une solution GED-Workflow permet-

tant la gestion électronique des processus métier au sein 

de la Bourse. Cette solution décrit le circuit de valida-

tion, les tâches à accomplir par les différents acteurs d’un 

processus, les délais, les modes de validation, et fournit 

à chacun des acteurs les informations nécessaires pour 

la réalisation de ses tâches. Il est à noter que dans un 

processus métier typique, le temps de traitement est 

de l’ordre de 20% par contre le temps d’attente peut 

atteindre le 80% du processus, ces temps perdus sont 

généralement liés à la recherche des informations asso-

cié à ce processus.



A titre d’illustration des actions engagées selon les indica-

teurs proposés par notre guide :

•	 E1 – La consommation énergétique : La Bourse a pro-

cédé en 2023 au changement et à la généralisation de 

l’éclairage avec la technologie LED. Cette action s’est tra-

duite par une réduction de la consommation électrique 

en le faisant passer de 420 622 kwh en 2022 à 398 413 

kwh en 2023, soit un gain annuel de 22 209 kwh ; 

•	 E4.1 – Volume total d’eau prélevé : Au vu de la fréquence 

des années de sécheresse, qui a impacté les réserves en 

eau en Tunisie, la Bourse de Tunis a contribué à l’écono-

mie d’eau par le non arrosage des espaces verts environ-

nant son siège social, d’où une réduction de la consom-

mation d’eau de 1 067 m3 en 2023.

•	 E5.1 – Les émissions indirectes de GES : Une décision a 

été prise pour supprimer les imprimantes individuelles 

dans la quasi-totalité des bureaux, et les remplacer par 

3 imprimantes réseaux, placées une par étage, réduisant 

ainsi la consommation en cartouches de 60% (de 14 

modèles vers 3 modèles seulement). Quant au papier, la 

réduction a été de 30%.

Enfin la Bourse de Tunis, a clôturé l’année 2023 en matière 

de démarche E avec le lancement d’un projet structurant et 

fédérateur puisqu’il implique également les intermédiaires en 

Bourse ; La digitalisation du processus de traitement des opé-

rations d’enregistrement de bout en bout. Ce projet consiste 

à mettre en place un système électronique d’échange avec 

les intermédiaires en Bourse via un workflow. Ce système 

communique directement avec l’instance GED interne à la 

Bourse, il va réduire considérablement les échanges et les 

éditions faites par le service concerné et permettre aussi 

bien à la BVMT qu’aux intermédiaires en Bourse l’économie 

de consommation de papier, tout en réduisant les déplace-

ments entre les structures pour déposer ou récupérer des 

documents.

La consommation électrique
 2023

420 622 Kwh
 

398 413 Kwh
  2023 2022

 UN GAIN DE 22 209 Kwh

•	 Le pilier social et sociétal de l’ESG rend compte de l’im-

pact humain d’une entreprise, depuis ses employés et ses 

clients jusqu’aux communautés au sein desquelles elle 

opère.

•	 Les indicateurs liés à ce volet concernent généralement 

les employés à travers les normes de santé et de sé-

curité, la diversité et égalité des chances, la formation, 

la rémunération, l’égalité des sexes …, Encore ce volet 

touche la relation de l’entreprise avec les communautés 

locales.

•	 Dans ce cadre, la Bourse de Tunis a intégré le dévelop-

pement du capital humain dans sa stratégie et plaide 

toujours pour une amélioration continue du niveau des 

compétences de ses employés et du climat social. A cet 

effet, plusieurs éléments méritent d’être mis en exergue 

dans ce cadre à savoir :

•	 La Bourse de Tunis applique la convention collective des 

banques et des établissements financiers, cette apparte-

nance englobe des dispositions qui respectent les droits 

fondamentaux des collaborateurs, la non-discrimination 

et la promotion de la diversité, et la conduite d’une po-

litique de gestion des ressources humaines exemplaire ;

•	 Le personnel de la bourse est soumis à un règlement in-

térieur qui a pour objet d’assurer la bonne exécution des 

travaux et de préciser l’application des règles relatives au 

comportement général des employés ;

•	 Un dialogue constant est engagé entre la Bourse et ses 

collaborateurs. Diverses instances animent le dialogue 

social, tel que le Comité Consultatif de l’Entreprise 

(CCE), le comité du Fond d’Aides Sociales (FAS), le co-

mité Santé-Sécurité au Travail (SST) et le syndicat 

•	 A travers sa politique sociale, la Bourse de Tunis veille à 

ce que le personnel travaille dans les meilleures condi-

tions de santé et de sécurité;

•	 Pour le volet formation, la Bourse de Tunis établit chaque 

début d’année un plan de formation annuel qui découle 

des entretiens annuels d’évaluation des compétences. Ce 

plan est adapté aux besoins des différents départements, 

il permet de développer et mettre en valeur les com-

pétences des collaborateurs pour une meilleure gestion 

du capital humain, de réalisation des performances, et de 

promotion des carrières ;

•	 Projet «TakeOff-RH» :  il s’agit d’un projet qui vise à 

mettre en place un système de gestion par objectif basé 

sur l’évaluation annuelle de l’atteinte des objectifs, de be-

soins en formation et des futures évolutions des carrières.  

Ce système a permis de mettre en valeur la qualité du 

travail effectué par chaque collaborateur, de détecter les 

dysfonctionnements et les besoins en formation et en 

particulier de consolider les objectifs en alignement avec 

la stratégie de la bourse.

•	 A titre d’illustration des actions engagées selon les indi-

cateurs proposés par notre guide :

•	 S1 – Rémunération Hommes-femmes : Nous avons une 

égalité parfaite de la rémunération entre les deux genres, 

et ce conforment à la convention collective.

•	 S2 .1 - Emploi : Répartition des effectifs pas 

type de contrats : A une seule exception (SIVP), 

tout le personnel de la Bourse est en CDI. 

Social



Il s’agit de s’assurer que l’entreprise est gérée en conformité 

avec les règles de droit. Notamment à travers l’indépendance 

du conseil d’administration, le traitement des actionnaires mi-

noritaires, la lutte contre la corruption, la féminisation des 

conseils d’administration ou la transparence de la rémunéra-

tion des dirigeants.

Dans la continuité de sa mise à niveau aux standards interna-

tionaux pour consacrer davantage son efficacité et la qualité 

de services rendus à tous les acteurs en relation  avec le mar-

ché financier, la Bourse de Tunis, est la première entreprise 

Tunisienne à obtenir la certification ISO 20000-1 (qualité des 

services), et à renouveler la certification en sécurité infor-

matique ISO 27001 (pour la septième année consécutive) 

pour l’ensemble de ses activités. Cette double consécration 

procure un accès sécurisé et rassurant à l’ensemble des in-

vestisseurs locaux et étrangers.

En outre, la Bourse de Tunis, protège les données à caractère 

personnel, ainsi, une politique de confidentialité et une charte 

de protection des données ont été élaborées et validées par 

le conseil d’administration de la Bourse. Le responsable de 

département Juridique, Contrôle et Conformité a été dési-

gné « Délégué à la Protection des Données Personnelles » 

au sein de la Bourse.

Par ailleurs, deux demandes d’autorisation ont été validées 

par l’Instance Nationale de Protection des Données Per-

sonnelles (INPDP) au cours de l’exercice 2023 dont la 

première concerne l’utilisation de l’application DILITRUST 

dans la gestion des réunions du conseil d’administration 

et du comité exécutif de la Bourse et la deuxième pour 

la gestion des données biométriques relatives au contrôle 

d’accès de la Bourse et la gestion de la présence du per-

sonnel.

Afin de renforcer la visibilité et la crédibilité de l’infor-

mation des émetteurs sur leurs performances financières, 

et depuis des années, la Bourse de Tunis diffuse l’infor-

mation financière des sociétés cotées ainsi que toutes les 

informations de marché à travers plusieurs canaux: sites 

internet, application mobile, rediffuseurs d’informations lo-

caux et internationaux…, combattant ainsi l’asymétrie de 

l’information qui pourrait fausser les règles de bon fonc-

tionnement du marché.

En plus, la Bourse de Tunis, a établi un programme d’édu-

cation boursière depuis 2013, afin de démocratiser l’inves-

tissement en Bourse et renforcer les connaissances auprès 

de différentes cibles de la bourse, à savoir : écoliers, élèves, 

étudiants, salariés, cadres dirigeants, chefs d’entreprises 

et personnes relais. A cet effet des outils dédiés ont été 

conçus tels que, le portail d’éducation en ligne « investia 

academy », le challenge boursier en ligne «myinvestia», ac-

tuellement à sa 11ème édition qui a été lancée en octobre 

2023.

A titre d’illustration des actions engagées selon les indica-

teurs proposés par notre guide :

G1.1- Pourcentage de femmes au sein des instances de 

gouvernances et de direction : Le Conseil d’Administra-

tion est composé de 11 membres dont deux femmes. Il 

est présidé par une femme.

G2.1- Séparation entre les fonctions de DG et le PCA : 

une séparation instaurée par la loi

G3.1- Publication d’informations concernant les politiques 

de rémunération en vigueur de l’organe de direction : une 

information existe dans le rapport annuel de gestion

G4- Pourcentage du nombre total d’employés couverts 

par des accords de négociations collectives : 100%

G.6.1- Existence d’un code de bonne conduite et de déon-

tologie : un règlement intérieur qui englobe des règles de 

bonne conduite.

G7 – Existence d’une politique de confidentialité et de 

protection des données : La Bourse fait mieux, elle est 

certifiée ISO27.001 avec un score en amélioration conti-

nue, et qui la placerait en tête du peloton des sociétés 

auditées selon cette norme.

G8- Taux de départements internes ayant été concernés 

par une évaluation de conformité réglementaire : le dé-

partement Juridique, Contrôle et Conformité, responsable 

de la conformité pour la Bourse et l’ensemble de dépar-

tements

•	 S3 – Diversité et égalité des chances : 

1.	 40% de femmes dans l’effectif global

2.	 43% de femmes cadres parmi les cadres 

3.	 S5- Santé – sécurité de travail : 

4.	 100% des locaux de la Bourse sont accessibles  

aux personnes à mobilité réduite

5.	 0% accident de travail 

6.	 S9.1- Formation : 6.62 nombre moyen d’heures de for-

mation par salarié.

7.	 S10-1 – Liste des programmes de développement des 

communautés locales fondés sur leurs besoins : Instaura-

tion d’un évènement annuel « Bourse du Cœur » avec 

SOS Villages d’Enfants.

•	 40% de femmes dans l’effectif global  

•	 43% de femmes cadres parmi les cadres

Gouvernance



Les Travaux des Comités
issus du Conseil d’Administration 

1- Composition

Le comité permanent d’audit interne (CPAI) est com-

posé de trois membres issus du conseil d’administration 

dont un(e) président(e).

Le conseil d’administration tenu le 11/06/2020 a nommé 

Mme Sonia Ben Frej, M. Anass Sandli et M. Karim Maaref 

comme membres du CPAI. Mme Sonia Ben Frej a été 

désignée présidente du CPAI.

Le conseil d’administration tenu le 02/05/2023 a confirmé les 

membres et la présidente du CPAI pour un nouveau 

mandat pour les exercices 2023-2024-2025.

Comme le conseil d’administration du 10-08-2023 

a nommé Mme Sonia Ben Frej présidente du conseil 

d’Administration, elle a démissionné du CPAI conformé-

ment au règlement intérieur et M. Karim MAAREF a été 

nommé Président du CPAI. Par ailleurs, M. Zaher JBALI a 

intégré le comité comme troisième membre désigné par 

le Conseil d’Administration en remplacement de Mme 

Sonia Ben Frej et Monsieur Karim MAAREF désigné Pré-

sident. 

      61

Le Comité Permanant d’Audit Interne (CPAI)
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2-	 Activité du CPAI au cours de l’année 2023

Le CPAI a tenu Cinq réunions en 2023 au cours           
desquelles il a traité les points suivants :
Reporting financier : 

•	 Examen des situations comptables au 31/12/2022, 
30/06/2023, 31/08/2023 et 30/11/2023. 

Gestion budgétaire : 

•	 Suivi de la réalisation des budgets d’exploitation et 
d’investissement au titre de l’année 2022,

•	 Suivi de l’exécution du budget de l’année 2023 au 
30/06/2023 et 31/08/2023,

•	 Examen du projet de Budget d’exploitation et d’in-
vestissement pour l’année 2024.

Gouvernance et contrôle interne

•	 Examen de la lettre de direction du commissaire 
aux comptes pour l’exercice 2022,

•	 Travaux préparatoires de sélection du nouveau 
commissaire aux comptes à proposer au conseil 
d’administration.

•	 Examen de la cartographie des risques de la Bourse 
de Tunis.

Activité d’audit interne

•	 Validation du plan annuel d’audit interne relatif à 
l’année 2023,

•	 Examen du rapport de la mission d’audit interne 
22001_Gestion des télécommunications,

•	 Examen du rapport de la mission d’audit interne 
22002- Gestion de la trésorerie,

•	 Examen du rapport de la mission d’audit interne 
23001- Gestion de la facturation et du recouvre-
ment,

•	 Suivi de l’exécution des plans d’actions d’audit,
•	 Validation du plan annuel d’audit interne relatif à 

l’année 2024.

      63Rapport Annuel 2022



LES DONNEES 
FINANCIERES

BILAN (chiffres exprimés en dinars)

31/12/202231/12/2023

6 873 4086 279 343ACTIFS NON COURANTS

2 240 4301 978 267immobilisations incorporporelles nettes d amortissement

3 642 5893 425 703immobilisations corporelles nettes d amortissement

990 389875 373Immobilisations financières

10 904 14611 067 571ACTIFS  COURANTS

5 511 9597 127 759Dont liquidités et équivalents de liquidités

17 777 55417 346 914TOTAL ACTIFS

Actifs

Passifs 

31/12/202231/12/2023

11 211 97612 546 988CAPITAUX PROPRES AVANT RESULTAT

10 041 68010 041 680Capital social

3 879 8393 879 839Réserves

- 646 755Résultats reportés

- 2 062 788- 1374 531Autres capitaux propres

1 335 012374 213  Résultat de l'exercice

5 230 5664 425 713PASSIFS

1 161 3851 148 162Passifs non courants

4 069 1813 277 551Passifs  courants

17 777 55417 346 914 TOTAL
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ETAT DE RESULTAT

ETAT DE FLUX DE  TRESORERIE 

31/12/202231/12/2023
8 758 8118 153 711PRODUITS D'EXPLOITATION
11 224 6299 860 417Revenus
- 3 602 398 - 2 866 776Rétrocession CMF & FGC

1 136 5801 160 070Autres produits d'exploitation
8 311 7578 912 684CHARGES D'EXPLOITATION
5 063 4275 345 265Charges de personnel
3 248 3303 567 419 Autres charges

447 054- 758 973RESULTAT D'EXPLOITATION
916 6311 169 554Produits /charges financiers

1 363 685410 581RESULTAT  AVANT IMPOTS
28 27330 306Impôts sur les sociétés

4006 061Autres impôts
1 335 012374 214RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE

31/12/202231/12/2023
1 404 9032 059 386Flux de trésorerie liés à l'exploitation

14 314 92315 067 696 Encaissements reçus des clients et autres
12 910 02013 008 310Sommes versées aux fournisseurs et au personnel

Impôts sur les sociétés payés
-1 788 247- 443 586Flux de trésorerie liés aux activités d'investissements

1 570 418437 590Décaissements provenant de l'acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles
86 177Encaissements provenant de la cession d'immobilisations corporelles et incorporelles

217 82992 173Décaissements provenant de l'acquisition d'immobilisations financières
Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Encaissement subvention d'investissement
Encaissement suite à l'émission d'actions
Dividendes et autres distributions

-383 3441 615 800Variation de trésorerie
5 895 3035 511 959Trésorerie au début de l'exercice
5 511 9597 127 759Trésorerie à la fin de l'exercice
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ANNEXES
STATISTIQUES



Année 2023 2022 2021

Nombre de sociétés cotées 78 82 80

Capitalisation boursiére du marché en MD 24 462 24 029 23 262
1,8% 3,3% 0,7%

Capitaux traités en MD

   Ensemble du marché 2 760 3 350 2 585
-17,6% 29,6% -8,3%

    Cote de la Bourse 1 819 1 767 1 672
3,0% 5,7% 6,1%

    Hors cote, Enregistrements & Déclarations 940 1 583 913
-40,6% 73,4% -26,5%

Titres traités en millions

   Ensemble du marché 274 319 298
-14,1% 6,9% -16,3%

    Cote de la Bourse 213 221 219
-3,4% 0,8% -22,9%

    Hors cote, Enregistrements & Déclarations 61 98 79
-38,1% 23,7% 9,7%

TUNINDEX (Base 1000 au 31/12/1997) 8 750,59 8 109,68 7 046,01       
7,9% 15,1% 2,3%

OPCVM (SICAV et FCP)

Nombre 121 118 115

Actifs gérés en MD 5 787 5 197 4 813
11,4% 8,0% 2,8%

PRINCIPAUX INDICATEURS DU MARCHE
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Jour Janvier Février  Mars  Avril  Mai  Juin  Juillet  Août  Septembre  Octobre  Novembre  Décembre
1 8 240,43 8 034,45 8 805,55 8 993,02 8 942,58 8 396,16 8 575,74
2 8 094,20 8 188,49 8 083,41 8 294,90 8 813,47 8 965,22 8 487,21 8 403,04
3 8 069,25 8 220,06 8 101,07 8 133,32 8 355,22 8 963,66 8 962,79 8 478,34 8 418,94
4 8 048,70 8 212,30 8 356,61 8 968,45 8 917,72 8 941,71 8 481,90 8 578,04
5 8 087,56 8 249,80 8 365,66 8 825,91 8 988,03 8 972,93 8 478,51 8 588,58
6 8 105,78 8 205,25 8 131,78 8 221,23 8 795,27 8 994,68 8 975,28 8 481,23 8 414,17 8 596,53
7 8 178,37 8 105,62 8 237,99 8 775,16 9 019,56 8 920,40 8 954,55 8 413,59 8 584,80
8 8 120,12 8 092,05 8 373,60 8 777,91 8 914,10 8 968,82 8 411,37 8 610,61
9 8 106,59 8 071,08 8 109,47 8 390,05 8 783,53 8 898,26 8 458,01 8 447,15
10 8 105,90 8 048,99 8 086,27 8 225,85 8 387,87 9 030,40 8 901,74 8 473,09 8 450,72
11 8 116,31 8 230,88 8 402,09 9 017,88 8 892,98 8 940,98 8 458,97 8 603,86
12 8 237,83 8 211,46 8 356,64 8 797,18 9 009,00 8 899,56 8 465,73 8 620,03
13 8 287,21 8 101,45 8 089,51 8 201,23 8 822,32 8 980,11 8 878,88 8 486,36 8 460,47 8 619,15
14 8 161,99 8 100,50 8 149,20 8 818,46 8 968,44 8 906,09 8 876,39 8 426,03 8 649,12
15 8 121,33 8 093,37 8 369,77 8 814,70 8 924,43 8 819,36 8 468,01 8 646,34
16 8 302,20 8 126,22 8 081,02 8 415,79 8 816,27 8 895,53 8 491,04 8 473,75
17 8 282,31 8 131,73 8 076,18 8 141,60 8 464,66 8 991,68 8 884,06 8 487,12 8 490,99
18 8 230,55 8 221,75 8 491,77 8 993,18 8 883,71 8 774,99 8 500,93 8 620,18
19 8 229,79 8 205,80 8 542,71 8 781,81 8 732,74 8 446,48 8 620,14
20 8 248,48 8 099,49 8 240,48 8 867,97 8 992,11 8 669,43 8 446,46 8 508,48 8 619,85
21 8 089,66 8 046,79 8 894,49 9 017,92 8 899,47 8 544,93 8 540,54 8 592,41
22 8 045,40 8 013,47 8 551,17 8 905,08 8 885,99 8 498,52 8 556,40 8 609,13
23 8 203,97 8 040,28 8 043,79 8 577,07 8 925,27 8 869,44 8 494,87 8 566,70
24 8 235,56 8 040,88 8 069,11 8 245,71 8 588,03 9 025,41 8 920,03 8 494,25 8 542,37
25 8 223,82 8 275,52 8 667,73 8 849,39 8 428,57 8 445,27 8 600,38
26 8 271,98 8 266,53 8 676,90 8 910,78 9 029,74 8 450,20 8 449,41 8 609,33
27 8 350,48 8 021,00 8 104,22 8 304,09 8 926,14 9 028,28 8 438,86 8 565,26 8 651,00
28 8 044,81 8 095,51 8 278,66 9 044,36 8 899,22 8 443,33 8 569,75 8 724,87
29 8 116,27 8 697,62 8 896,06 8 458,43 8 568,54 8 750,59
30 8 315,26 8 122,64 8 717,57 8 958,46 8 911,59 8 415,67 8 576,83
31 8 277,33 8 128,74 8 730,71 9 027,12 8 939,32 8 395,28

 +Haut 8 350,48 8 240,43 8 131,78 8 304,09 8 730,71 8 958,46 9 044,36 8 993,02 8 975,28 8 500,93 8 576,83 8 750,59
 +Bas 8 048,70 8 021,00 8 013,47 8 133,32 8 294,90 8 775,16 8 963,66 8 849,39 8 428,57 8 395,28 8 396,16 8 575,74

Moyenne 8 201,41 8 114,85 8 087,51 8 223,86 8 489,73 8 840,79 9 004,74 8 910,02 8 758,61 8 466,14 8 484,97 8 622,41
Variation Mensuelle 2,07% -2,81% 1,04% 1,84% 5,46% 2,61% 0,77% -0,97% -5,38% -0,75% 2,16% 2,03%

TUNINDEX : Base 1000 au 31/12/97
JF: jour férié

Année 2023 8 094,20 9 044,36 8 013,47 7,90% +hautPremier  +bas Dernier Var.annuelle

Jour Janvier Février  Mars  Avril  Mai  Juin  Juillet  Août  Septembre  Octobre  Novembre  Décembre
1 3 668,38 3 557,13 3 919,13 4 012,63 3 948,49 3 674,64 3 754,66
2 3 589,21 3 639,22 3 583,30 3 659,52 3 925,15 3 998,94 3 711,07 3 676,21
3 3 574,68 3 655,97 3 595,14 3 588,53 3 689,85 4 010,21 3 997,37 3 703,68 3 682,67
4 3 569,70 3 622,40 3 690,61 4 011,90 3 979,12 3 945,02 3 704,19 3 752,79
5 3 590,77 3 648,21 3 700,30 3 928,34 4 015,07 3 962,69 3 698,11 3 760,75
6 3 601,11 3 648,03 3 600,31 3 629,36 3 913,09 4 022,79 3 964,37 3 700,50 3 674,12 3 762,44
7 3 636,97 3 587,18 3 635,51 3 902,26 4 034,44 3 978,17 3 955,95 3 672,37 3 753,82
8 3 606,48 3 574,19 3 704,21 3 906,14 3 970,93 3 963,01 3 673,12 3 769,77
9 3 600,38 3 587,45 3 586,47 3 716,71 3 904,09 3 969,92 3 689,28 3 698,37
10 3 597,39 3 578,05 3 580,18 3 632,27 3 713,61 4 039,39 3 964,02 3 697,06 3 695,74
11 3 602,21 3 630,89 3 717,39 4 027,15 3 950,54 3 946,86 3 693,78 3 766,40
12 3 665,27 3 620,87 3 691,52 3 910,91 4 021,96 3 928,24 3 698,42 3 778,16
13 3 684,01 3 596,95 3 580,39 3 616,88 3 927,57 4 007,67 3 913,47 3 709,80 3 700,83 3 776,27
14 3 629,35 3 584,75 3 589,18 3 925,48 3 998,01 3 955,26 3 913,95 3 681,57 3 783,75
15 3 609,38 3 581,63 3 698,79 3 920,65 3 960,97 3 884,10 3 702,38 3 774,82
16 3 696,73 3 614,59 3 575,04 3 723,55 3 924,64 3 944,21 3 712,75 3 708,44
17 3 687,03 3 614,25 3 572,64 3 590,29 3 748,84 4 012,32 3 940,05 3 712,23 3 717,26
18 3 666,41 3 633,31 3 763,38 4 014,77 3 935,24 3 857,97 3 716,94 3 761,62
19 3 658,79 3 622,45 3 789,13 3 912,03 3 836,05 3 692,98 3 760,91
20 3 666,11 3 606,13 3 635,56 3 956,22 4 014,44 3 803,35 3 693,48 3 721,39 3 761,16
21 3 600,60 3 555,56 3 964,97 4 025,31 3 940,49 3 742,76 3 740,14 3 747,75
22 3 577,67 3 533,75 3 787,20 3 971,61 3 933,62 3 718,14 3 751,46 3 753,41
23 3 642,64 3 574,39 3 551,33 3 804,11 3 981,34 3 927,29 3 722,45 3 753,79
24 3 659,03 3 577,13 3 555,61 3 636,43 3 810,12 4 026,40 3 949,36 3 723,52 3 741,77
25 3 657,07 3 652,33 3 851,57 3 913,32 3 684,15 3 702,15 3 748,56
26 3 686,67 3 648,72 3 853,98 3 981,75 4 029,42 3 695,91 3 700,22 3 750,30
27 3 727,33 3 557,20 3 569,96 3 667,64 3 988,19 4 028,39 3 694,94 3 750,52 3 770,54
28 3 569,03 3 562,91 3 654,41 4 038,85 3 937,03 3 693,52 3 748,76 3 806,03
29 3 573,98 3 863,04 3 935,98 3 696,94 3 748,45 3 825,74
30 3 707,05 3 574,79 3 876,14 4 009,74 3 938,46 3 682,99 3 754,93
31 3 687,19 3 580,75 3 883,17 4 030,31 3 952,77 3 674,37

 +Haut 3 727,33 3 668,38 3 600,31 3 667,64 3 883,17 4 009,74 4 039,39 4 012,63 3 964,37 3 723,52 3 754,93 3 825,74
 +Bas 3 569,70 3 557,20 3 533,75 3 588,53 3 659,52 3 902,26 3 998,01 3 913,32 3 684,15 3 674,37 3 672,37 3 747,75

Moyenne 3 646,22 3 607,36 3 573,50 3 629,22 3 760,76 3 938,67 4 021,52 3 955,90 3 852,75 3 701,59 3 712,22 3 767,60
Variation Mensuelle 2,64% -3,20% 0,33% 2,06% 6,26% 3,26% 0,51% -1,92% -6,47% -0,61% 2,19% 1,89%

* Base 1000 au 31/12/2006 

Dernier Var.annuelle 6,50%Année 2023 Premier 3 589,21  +haut 4 039,39  +bas 3 533,75

EVOLUTION QUOTIDIENNE DE L’INDICE
TUNINDEX EN 2023

EVOLUTION QUOTIDIENNE DE L’INDICE
TUNINDEX20 EN 2023
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COMPOSITION DE TUNINDEX EN 2023
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COMPOSITION DE TUNINDEX20 EN 2023
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COMPOSITION DES INDICES 
SECTORIELS DE LA BOURSE EN 2023
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Désignations Var. en % Variation
2023 2022 2023 2022

Cote de la Bourse 1 819 481 419 1 767 076 378 3,0% 213 253 754 220 835 988 -3,4%

Hors Cote 58 668 691 65 857 765 -10,9% 4 869 606 5 181 194 -6,0%

Enregistrements & déclarations 881 457 606 1 517 340 499 -41,9% 55 640 535 92 536 659 -39,9%

Ensemble du marché 2 759 607 716 3 350 274 642 -18% 273 763 895 318 553 841 -14,1%

Désignations Nombre des transactions Part Titres traités Part Capitaux Traités en dinars Part 
Cote de la Bourse 313 129 98,8% 213 253 754 77,9% 1 819 481 419 65,9%

Hors Cote 2 396 0,8% 4 869 606 1,8% 58 668 691 2,1%

Enregistrements & déclarations 1 466 0,5% 55 640 535 20,3% 881 457 606 31,9%

Ensemble du marché 316 991 100% 273 763 895 100% 2 759 607 716 100%

Désignations Nombre des transactions Part Titres traités Part Capitaux Traités en dinars Part 
Cote de la Bourse 313 129 98,8% 213 253 754 77,9% 1 819 481 419 65,9%

        Actions et droits 310 523 98,0% 210 602 471 76,9% 1 641 816 731 59,5%

        Obligations 2 606 0,8% 2 651 283 1,0% 177 664 689 6,4%

Hors cote 2 396 0,8% 4 869 606 1,8% 58 668 691 2,1%

        Actions,  droits et obligations 2 396 0,8% 4 869 606 1,8% 58 668 691 2,1%

Enregistrements & déclarations 1 466 0,5% 55 640 535 20,3% 881 457 606 31,9%

Ensemble du marché 316 991 100% 273 763 895 100,0% 2 759 607 716 100%

        Actions et droits 314 385 99,2% 271 112 612 99,0% 2 581 943 028 93,6%

        Obligations 2 606 0,8% 2 651 283 1,0% 177 664 689 6,4%

Capitaux traités (en dinars) Titres traités

EVOLUTION MENSUELLE DES INDICES SECTORIELS EN 2023

EVOLUTION DU VOLUME DES TRANSACTIONS 2023/2022

REPARTITION DU VOLUME DES TRANSACTIONS EN 2023

REPARTITION DU VOLUME DES TRANSACTIONS EN 2023 - ACTIONS / OBLIGATIONS



TRANSACTIONS DE BLOCS SUR LES TITRES COTES EN 2023

 EVOLUTION MENSUELLE DES VOLUMES DES TRANSACTIONS
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STATISTIQUES DES VALEURS DE LA COTE 2023



EVOLUTION DES COURS DES SOCIETES COTEES ANNEE 2023
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DIVIDENDES DISTRIBUES PAR LES SOCIETES COTEES 2023/2022
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LES ACTIONS COTEES LES PLUS ECHANGEES

LES PLUS FORTS CAPITAUX TRAITES

LES PLUS FORTES CAPITALISATIONS BOURSIERES AU 31/12

VALEURS COTEES LES PLUS ACTIVES EN 2023
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VARIATION DE LA PARTICIPATION ETRANGERE 
DANS LES SOCIETES COTEES 2023/2022
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INDICATEUR SUR LA PARTICIPATION ETRANGERE DANS LES SOCITES COTEES

OPERATIONS ENREGISTREES POUR LE COMPTE D’ETRANGERS

TOTAL DES OPERATIONS POUR LE COMPTE D’ETRANGERS
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INTERMEDIAIRES LES PLUS 	ACTIFS SUR LA COTE EN 2023

LES OPERATIONS D’ENREGISTREMENT
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