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REMERCIEMENTS
 

I1 y a deux ans, A la fin de l'annde 1990, nous avons conqu un programme global de 
communications et d'&tucation pour le soutien de la Bourse des Valeurs Mobilires de Tunis. En 
octobre 1992, des rdsultats tangibles ont commencd Aapparaitre dans les domaines de l'impression 
et du vid6o. Pour tous les intdress6s, il 6tait satisfaisant de voir des iddes ne figurant alors que dans 
des rapports et des m6moires se transformer en produits r6els et en outils de communication utiles. 
On s'est efforcd d'61iminer oivers obstacles administratifs et logistiques pour d6velopper 
crdativement le programme de communications de la Bourse. Le programme a pu 8tre lancd grAce 
aux efforts de ces int6ressds. 

L'invitation initiale Aentreprendre ces travaux est venue de Madame Monica McKnight d'USAID, 
de Monsieur Mohammed Saleh H'Maidi, Pr6sident de la Bourse, et de Monsieur Jamal Saghir, qui 
est maintenant Ala Banque Mondiale. Ils ont reconnu qu'il fallait communiquer les r6fories 
fiscales et r6glementaires tunisiennes au public. 11 fallait que le public et la communaut6 des 
affaires comprennent le concept de march6 des valeurs mobilires pour que la Bourse puisse jouer 
le r6le qu'elle 6tait appel6e Aavoir dans l'6conomie croissante de la Tunisie. On se posait les 
questions suivantes: qui avait besoin de connaitre la Bourse, que fallait-il savoir, et comment 
fallait-il pr6senter le mc~sage? 

Pour r6pondre Aces questions et aussi pour mieux comprendre le contexte dans lequel la Bourse 
fonctionnait, j'ai eu le plaisir de pouvoir parler Ade nombreux Tunisiens dans plusieurs domaines: 
IeL banques, les affaires, le gouvernement, les investisseurs et les m&Iias. Beaucoup d'entre eux 
ont donn6 largement de leur temps - et nous ne pouvons malheuieusement pas ici les en remercier 
tous individuellement. Leurs ides et leurs vues ont grandement contribu6 AI'6aboration du 
programme. Mais il a faliu aussi 6liminer un certain nombre de difficult6s administratives pour 
passer de la conception Ala mise en oeuvre. Le temps (ou le manque de temps) 6tait la plus grande 
difficult6. Nous avons accompli en six mois ce qui aurt pu prendre un an selon mon estimation. 
En fin de compte nous n'avons eu qu'une semaine de retard et nous sommes rest6s dans les limites 
du budget. 

Richard Rousseau d'USAID Tunis a dir;g6 les vpdrations avec l'aide de Rachid Nafti et d'Aylette 
Villemain. Aux Etats-Unis, Sydney Lewis et Charlene Robinson de Coopers & Lybrand se sont 
efforc6s de d6velopper le contrat et le plan de travail le plus rapidement possible. Andres Acedo, 
d'USAID Tunis, 6tait au coeur de l'actior_ au d6but du processus pour tenter d'assister tine 
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entreprise cr6a'rice Ase conformer aux r~glements d'AID. La tiche n'6tait pas facile mais les 
r6sultats sont lI. Jim Graham, Directeur de la Mission USAID ATunis et Mary Reynolds, 

Officier des Contrats dUSAID R6gional, ont apport6 leur puissant soutien. 

Je tiens enfin Aremercier Paul Vaughan et Jean Luc Reveil de Publicit6 & Communicaions, ainsi 

qu'Abdellatif Ben Amar, Ridha Najar et Sabah B-n Amar de Ben Duran et leurs nombreux 
coll~gues dont le talent et 1'6nergie ont permis d'accomplir un travail extraordinaire dans des 
circonstances difficiles. Ils ont produit les brochures et les vid6os en un temps record tout en 
s'as urant que de trs hauts standards de conception, de dessin et de production 6taient respect6s. 

Leur cr6ativit6, leurs qiulit6s et leur perstv6rance se sont traduites par les produits de qualitd que 

nous voulions d~velopper. I16tait en outre agrdable de travailler avec eux. 

Ce projet 6tait un travail d'dquipe du d6but Ala fin et je suis tr .s heureux d'avoir eu l'occasioli de 

travailler avec une si bonne dquipe. 

Jamil Simon 

15 octobre, 1992 
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vid6o de communication faits pour le compte de diverses soci6t6s, organisations Abut non lucratif, 
et agences gouvernementales aux Etats-Unis et Al'tranger. En Tunisie, il a fait des travaux 
importants de conception et dz mise en oeuvre de programmes de communication pour la 
plaitification familiale, pour le programme tunisien rural d'eau potable, et pour le marchd des 
valeurs mobilires. I1a un dipl6me de Bachelor of Arts de l'universit6 Johns Hopkins. 
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1B IntermMiaire en Bourse 

PDG Prdsident, Directeur Gdndral 

RTr Radio T1dvision Tunisienne 

USAID U.S. Agencyfor InternationalDevelopment 
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RESUME DU RAPPORT
 

La Bourse des Valeurs Mobilires de Tunis a conna une croissance limitde en d6pit des changements 
rcents apport6s aux lois et r~glemtnts applicables. Le public a montr6 de la rdticence Ainvestir en 
valeurs et les propridtaires d'affaires commerciales As'ouvrir au public, ce qui a laissd la Bourse avec 
trop peu d'investisseurs et de produits financiers. Un problme important est que beaucoup de 
Tunisiens ont peu d'informations, des informations errondes, ou se font des iddes fausses de ce qu'est 
un marchd des valeurs mobili~res et comment il fonctionne. Pour tenter de rdsoudre ce probltme, 
nous avons ddveloppd un programme de communications et d'dducation complet Ala demande de la 
Bourse et dtUSAID Tunisie. 

Une partie de ce programme comporte un ensemble d'outils de communication que la Bourse pourra 
utiliser pour encourager le pblic et la communautd des affaires Axparticiper i un marchd des valeurs 
restructur6. En collaboration avec des firmes tunisiennes de conception graphique et de production de 
vid6os, nous avons produit huit brochures, deux viddos de 18 minutes, quatre messages publicitaires 
de 30 secondes, un logo, ainsi que du papier ,Aen-tete, des enveloppes, des cartes commerciales et 
autres articles de papeterie essentiels. Nous avons dgalement aidd l'Institut Arabe des Chefs 
d'Entreprises, une organisation rassemblant l'1ite de la communaut6 tunisienne des affaires, A 
organiser un seminaire sur les relations entre le monde des affaires et le marchd des valeurs 
mobilires. 

Le but de ce rapport est d'offrir un guide de la maniireselon laquelle la Bourse pourrafaire le 
meilleurusage de ces ilements de communicationet d'indiquercomment elle pourra divelopper et 
soutenirun programmede communicationsactif. Le rapport prdsente plusieurs recommandations 
d'ordre g6ndral et des recommandations sp&cifiques pour l'utilisation des outils et pour rexpansion du 
programme. Parmi les recommandationsginiralson peur noter celles-ci: 

Nous recommandons que la Bourse considere le d6veloppement des 6!6ments de 
communication comme premiere tape uniquement. A l'6tape suivante, la Bourse devrait 
utiliser dnergiquement les 616ments et les distribuer largement. Ceci est tr~s importaiat pour le 
succ~s du programme. 

Les communications efficaces demandent un processus coritinu et interactif qui exige des 
modifications et une mise Ajour dans le temps. 11 faudra que la Bourse "prate roreille" Axses 
divers publics pour pouvoir recornnaitre leurs points de r6sistance, comprendre leurs incitations 
et anticiper les changements dans leurs besoins en informations. 
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La Bourse devrait se maintenir constamrnment en vue du public. Pour ceci, ses communications 
avec le public devraient tre actives, et non passives. 

En plus des principes g6n6raux, le rapport contient dgalement plusieurs recommandationsspicifiques 
pour la Bourse. Elles se rangent en deux cat6gories: des actions qui aideront la Bourse Atirer plein 
parti des 616ments d6velopp6s jusqu'A present; et des mesures reprdsentant un suivi appropri6 et 
n6cessaire. Les tableaux des pages suivantes donnent un aperqu des actions sp6cifiques 
recommandos. 
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UTILISATION RECOMMANDEE DES PRODUITS
 
DEVELOPPES JUSQU'A PRESENT
 

" 	 Logo et Manuel de 

Motifs Standard 


* 	 Brochure d'Introduction 

* 	 Brochures sur Obligations 
et Fonds Mutuels 

Brochure pour Investisseurs 
Etrangers 

Brochure pour Propri~taires 
d'Affaires Commerciales 

Brochure sur les Lois, 
Rglements et Procedures 

PublicitN dans les Journaux 

* 	 Video d'Introduction 

* 	 Video pour Propri~taires 
d'Affaires Commerciales 

" 	 Messages Tilivises 

* 	 S~minaire Commercial 

Utiliser le logo sur tous les produits futurs d6velopp~s 
pour la Bourse. 

Distribuer largement aux investisseurs potentiels, 
courtiers, banquiers, et au public. 

Inclure dans toutes les pochettes d'informations 
g6n6rales. 

Envoyer aux g6rants de fonds d'investissement, aux 
ambassades de ]a Tunisie, et aux ambassages 
6trangires ATunis. 

Distribuer largement aux propri6taires d'affaires 
commerciales et aux banquiers. 

Fournir aux professionnels sur demande. 

Faire des annonces publicitaires tous les six mois. En 
concevoir de nouvelles versions A 'avenir. 

Distribuer les 100 exemplaires originaux aux ministres, 
cadres bancaires et autres personnalit6s importantes. 
Faire des exemplaires suppl6mentaires pour distribution 
plus large. 

Distribuer les 100 exemplaires originaux Ades 
propri~taires d'affaires commerciales importants. Faire 
des exemplaires suppl6mentaires pour distribution plus
large. 

Diffuser le message 1,suivi des messages 3 et 4, puis
du message 2. Diffuser largement les messages au cours 
des semaines avant et apr~s le programme t6l6visd. 

Utiliser les vid6os et les brochures au cours de 
s6minaires pour propri6taires tunisiens d'affaires 
commerciales. 
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SUIVI RECOMMANDE 

Produire un programme tMlivisi dune heure,conjointement avec la Radio TeMvision 
Tunisienne (RTT), pour 6duquer les Tunisiens Apropos du narch6 des valeurs mobili~res. Le 
programme devrait inclure le viddo d'introduction. Si possible, le programme devrait 8tre 
prdvu pour coincider avec un 6v~nement tel que la privatisation de Tunis Air, de mani~re A 
rendre le concept d'ouverture des entreprises au public plus tangible et concret. 

Divelopper des guides de discussion pour les vidos. La distribution large des viddos 
recommand6s implique qu'un membre du personnel de la Bourse ne sera pas toujours
disponible pour diriger des discussions apr~s les spectacles. En consequence, un guide de 
discussion court et direct devrait 8tre ddvelopp6 et mis Ala disposition des personnes qui ne 
sont pas des experts afin de les aider Adiriger de bonnes discussions apris les spectacles de 
vid6os. Le guide devrait etre r~dig6 apr~s quelques spectacles pr6liminaires pour des publics
divers af'm de pouvoir noter quelles sont les questions qui sont le plus fr~quemment pos6es,
leur pr6parer des rdponses et inc!ure des questions susceptibles de d6marrer un dialogue. 

Rechercheractivement des occasionsde montrerles vidios. Les groupes-clds Aviser 
comprennent les groupernents de propri6taires d'affaires commerciales r6unis par les chambres 
de commerce locales, les groupements d'investisseurs r6unis par des courtiers ou des 
banquiers, et les 6tudiants d'universit6 qui font des 6tudes commerciales. 

Developperde nouveaux vidios. Pour suppl6menter et 6largir la port6e des vid6os d6jA
produits, la Bourse devrait d6velopper de nouveaux vid6os avec concentration plus d6taill6e sur 
des questions spcifiques, telles que la perte de contr6le ou la rv61ation d'informations. Les 
films d6jAi tournds ATunis et AMontr6al pourraient 8tre utilis6s pour produire ces vid6os courts 
et centrds sur un- question. 

Mainteidrla Bourseen vue du public. Pour susciter l'int6rt envers le march6 des valeurs 
mobiliires et le faire mieux comprendre, la Bourse devrait tenter de d6velopper et de maintenir 
son profil public. Les m6canismes permettant de le faire comprennent un petit cours (de quatre
Asix sessions hebdomadaires) pour le public, traitant des investissements sur le marchd des 
valeurs mobili&es. Le personnel de la Bourse devrait dgalement participer Ades sdminaires et 
des r6unions de haut niveau, comme la r6union annuelle de lInstitut Arabe des Chefs 
d'Entreprises. 

Etablirdes buts et mesurerles rdsultats. Les outils de communication ayant maintenant dt6 
d6velopp6s, la Bourse doit s'assurer qu'ils sont utilisds avec efficacit6. Pour pouvoir analyser
l'efficacitd du programme de communications, la Bourse devra faire une niesure initiale des 
variabies-cls de base et, au vu des donn6es, 6tablir des buts pour lamdlioration. Si ces 
mesures sont prises d6s aujourd'hui, la Bourse pourra, au cours des ann6es suivantes, mesurer 
la croissance et l'expansion du march6 des valeurs mobilires par rapport aux chiffres de base 
et aussi aux buts que la Bourse a 6tabli pour elle-m~me. 
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A. INTRODUCTION
 

A.I. Histoire Breve du Proiet 

Au cours des trois demi res anndes le Gouvernement Tunisien (GT) a pris des mesures importantes 
pour restructurer la Bourse des Valeurs Mobili~res de Tunis. GrAce &l'assistance d'USAID et de la 
Banque Mondiale, des changements marquants ont eu lieu. De nouveaux r~glements ont 6t6 
d6veloppAs pour encourager une participation plus active. On a adoptd de nouvelles lois fiscales pour 
favoriser les investissements en valeurs. Le bftiment de la Bourse a dt6 r6novd et on l'a dotd d'une 
informatique nouvelle. 

Mais malgrd ces efforts, ractivitd g6ndrale de la Bourse restait faible. I1est apparu en effet que tr~s peu 
de personnes savaient que des changements importants avaient eu lieu. La conception qu'avaient les 
Tunisiens de la Bourse, meme dans les milieux d'affaires et dans la communaut6 bancaire, n'avait pas 
changd. On la voyait toujours comme un club priv6 (ce qui est essentiellement ce qu'elle avait dt6 au 
cours des 20 ann6es pr6c6dant la R6forme du March6 des Valeurs Mobilires de 1989). 

Au cours de l'automne 1990, USAID Tunis a deinand6 qu'une analyse int6grale des probl~mes de 
communication concemant la Bourse soit entreprise. Ce conseiller a travaill6 en dtroite collaboration 
avec la Bourse pour faire l'analyse. Ncus avons commenc6 par organiser des interviews avec des 
cadres de plusieurs secteurs, Acommencer par le personnel professionnel de la Bourse et les dirigeants 
de cercles d'affaires et bancaires. Nous avons 6galement rencontr6 des professionnels de la 
communication tels que des dditeurs de journaux, des journalistes, des dirigeants A ]a radio et A la 
tdlvision et d'autres personnes, de manire Amieux comprendre comment les mddias voient la 
Bourse. De plus, nous avons eu des conversations avec des investisseurs particuliers et des courtiers 
pour en apprendre davantage sur la perception du march6 par le public ainsi que sur ses preoccupations 

et ses questions. 

Le but de cette analyse preliminaire dtait d'identificr les failles dans l'information, c'est Adire de 
d6couvrir qui ne savait pas ce qu'il aurait dOi savoir de mani~re A pouvoir tirer plein parti des 
opportunit6s offertes par les rdformes fiscales et r6glementaires. Quels dtaient les obstacles? Oa dtait 
la source de la rdsistance? I16tait aussi important de comprendre la nature des publics divers que la 
Bourse devait atteindre. Qui 6taient les participants? O dtaient les spectateurs? 



Au cours de cette analyse nous avons identifi6 plusieurs probl~mes touchant la Bourse, mais il y avait 
deux points critiques qu'il fallait consid6rer tr~s s6rieusement: (i) le manque d'investisseurs et (ii) le 
manque de produit. Les deux points dtaient relids et, en fait, insdparables. 

En ce qui conceme le manque d'investisseurs, nous avons constat6 qu'une grande partie du public ne 
comprenait pas ce qu'est une bourse des valeurs mobilires et comment elle fonctionne. Beaucoup de 
ceux qui connaissaient l'existence de la Bourse en avaient une vue n6gative, comme celle d'un casino 
ou d'un "jeupour les riches". Ces attitudes n6gatives 6taient si pr~dominantes qu'elles avaient fini par 
passer dans le dornaine bancaire. M~me les Tunisiens plus 6duquds et ais6s ne paraissaient pas 8tre au 
courant des changements positifs qui avaient eu lieu Ala Boj ,rse et dans les lois sur les transactions du 
marchd. Par exemple, ils n'6taient pas au courant des avantages fiscaux conqus pour encourager leur 
participation. 

En ce qui concerne le manque de produit, il n'y avait que dix soci6tds environ faisant l'objet d'activitds 
sur le march6 permanent de la bourse. Nous avons aussi constatO que plusieurs facteurs limitaient le 
nombre des produits financiers. L'un des probl~mes principaux dtait que les propridtaires d'affaires 
tunisiennes h6sitaient Aouvrir leurs entreprises publiquement Ades investisseurs, soit Acause d'une 
incompr6hension des m6canismes permettant Aune affaire de s'ouvrir au public, soit Acause de la peur 
de perdre le contr6le. De plus, de nombreuses entreprises dtaiznt propri6td de l'6tat. Tout ceci limitait 
la part d'6conomie tunisienne que des investisseurs privds pouvaient poss&ter. 

L'analyse des communications a mis en lumi re plusieurs besoins critiques. I1 fallait que les 
propridtaires tunisiens d'affaires commerciales comprennent mieux les avantages d'ouvrir celles-ci 
publiquement Ades investisseurs, et il fallait que les investisseurs comprennent le onctionnement du 
march6, sachent quels produits 6taient disponibles et quelles 6taiernt les incitations diverses Ainvestir en 
valeurs mobili~res. De plus, la Bourse des Valeurs Mobili~res avait un besoin urgent de produit 
suppldmentaire. 

Nous avons d6velopp6 un ensemble de recommandations sp6cifiques concernant les besoins en 
communications de la Bourse. Les recommandations recouvraient une sdrie d'616ments ducatifs et 
d'information comprenant des brochures, un logo et un manuel de motifs standard, plusieurs videos, 
une sdrie de messages publicitaires t l6vis6s, un programme &lucatif tl6vise, de la publicit6 dans les 
journaux, et un s6minaire. Chaque 616ment visait un public sp6cifique et 6tait conqu pour traiter d'un 
probl~me particulier. Les recommandations ont 6t6 acceptees; USAID et le GT ont d6veloppe des 
plans de financement du programme. 
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A.2. Production et Mise en Oeuvre 

Les travaux de production des 616ments recommand6s ont commenc6 en mars de l'annde en cours 
sous les auspices du Projet de Soutien de Ddveloppen.ent de l'Entreprise Privde d'USAID. USAID 
Tunis a conclu un accord avec Coopers & Lybrand pou gdrer la conception et le d6veloppement des 
616ments, surveiller et assurer le contr6le de la qualit6. C&L dtait 6galement responsable du soutien du 
sdminaire pr6vu dans le plan. USAID Tunis a conclu directement un contrat avec deux firmes 
tunisiennes pour assurer la production: Publicit6 et Communications SA pour la redaction, la 
conception et la production des 6l6ments imprimds, et Ben Duran pour la production des videos. 

L'6quipe a commenc6 par crder un programme d'identit6 graphique complet pour la Bourse. Tous les 
616ments imprim6s reflbtent une approche soigneusement dlaborde traduisant l'intdgrit6 de la Bourse 
ainsi que le r6le dynamique qu'elle peut jouer dans l'6conomie croissante de la Tunisie. De plus, nous 
avons cr66 plusieurs vid6os pouvant etre utilisds pour la t61Ivision, pour des sdminaires, et pour 
d'autres programmes 6ducatifs et de promotion. Les produits spdcifiques resultant du contrat ainsi que 
les applications recommand6es sont ddcrits en detail Ala section Bde ce rapport. 

A.3. Le Programme de Communications de la Boume 

La meilleure manibre de ddcrire ce que nous avons fait au cours des deux dernibres anndes est de 
considdrer ce travail comme la "Phase I"du Programme de Communications de la Bourse. Penser en 
termes de phases nous rappelle que le d6veloppement de ces 616ments de communication n'est qu'un 
debut. I1faut maintenant uiise les 6lments - et les utiliser de mani~re Amaximiser leur efficacit et 
leur impact. 

Nous entrons maintenant dans une nouvelle phase avec une strat6gie clairement ddfinie, ayant 
accompli la production d'6lments ducatifs et stimulants. Le but de la Phase II est de d6velopper et de 
mettre en oeuvre un programme de communications actif qui uti les outils avec efficacit6 pour 
atteindre de nouveaux publics et les inciter Aparticiper aux activit6s du marchd des valeurs mobilibres 
de la Tunisie. 11 est important de se souvenir que le processus des communications est continu. Si on 
veut que la Bourse connaisse une participation accrue du public Ases activit6s et si on veut augmenter 
le nombre des soci6t6s participantes, il faut que la Bourse s'efforce de se maintenir en vue du public. 

I1est aussi trbs important de ne pas confondre les produits avec la strat6gie. Comme nous lavoni dit 
auparavant, les brochures et les videos ne sont que des outils, outils que la Bourse devra utiliser 
active-nent pour soutenir la stratdgie des communications. Ils aideront la Bourse Aprdsenter des 
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messages clairs et uniformes ainsi que des informations aux divers publics. Mais ce n'est que si les 
616ments sont dnergiquement promus et distribuds qu'ils pourront avoir rimpact pr6vu. 

Ce rapport offre un guide A la Bourse sur la meilleure mani~re de d6velopper et de maintenir un 
programme de communications actif - c'est Adire, comment entreprendre la phase suivante du 
Programme de Communications de la Bourse. Une stratdgie de communications dnergique et 
soigneusement ex6cut6e a dera la Bourse accomplir sa mission de moteur de croissance 6conomique 
dans '6conomie tunisienne. Le chapitre suivant de ce rapport consid~re chaque produit sp6cifique 
d6veloppd au cours de la Phase I et ses applications dans la phase suivante. Le dernier chapitre de ce 
rapport offre un guide additionnel et des recommandations pour aider la Bourse Amettre en oeuvre son 
programme de communications. 

B. PRODUITS ET APPLICATIONS 

Le projet a r6sult en plusieurs produits, chaque produit dtant conqu pour satisfaire certains besoins en 
communications, viser un public particulier et avoir une application particulire. Chaque produit est 
d6crit ci-dessous, Avec les descriptions des produits on trouvera des recommandations sur la 
meilleure mani~re d'utiliser ces outils. 

B.I. Le Logo et leManuel de Motifs Standard 

Le ddveloppement d'un logo pour la Bourse a exig6 beaucoup de temps et d'efforts. Un logo aide A 
projeter une "image" standard pour toutes les impressions et tous les vid6os. II unifie les 616ments et 
pr6sente rorganisation plus fermement aux yeux du public. Le public en vient dventuellement A 
associer le logo avec l'organisation, ce qui aide Aharmoniser le processus des communications. Au 
fur et Amesure que le public se familiarise avec le logo, celui-ci prend de plus en plus de sens et 
devient de plus en plus difficile Achanger. Nous avons donc pensd qu'il 6tait essentiel que le logo soit 
un symbole dnergique d~s le d6but. 

En utilisant le logo, nous avons dgalement conqu et imprim6 plusieurs 616ments de base Autiliser pour 
des communications internes et extemes. Nous avons imprim6 20.000 feuilles de papier Aen-tete et 
de papier pour pages suivantes, 20.000 enveloppes, 15 jeux de cartes commerciaies, 6.000 pochettes 
permettant de ranger des documents Aprd.vnter, et 2.000 couvertures de rapports. La firme charg~e de 
l'impression, Publicit6 et Communications, a fait un pas de plus en redessinant plusieurs 616ments 
imprim6s utilis6s r6guli~rement par la Bourse, tels que les insignes utilis6s sur le parquet de la Bourse 
et la couverture du bulletin hebdomadaire publie par la Bourse. 
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Applications Recommanddes: Nous avons pr6pard un manuel de motifs standard qui fournira aux 
dessinateurs et aux imprimeurs un ensemble clair d'instructions lors du ddveloppement d'616ments 
futurs pour la Bourse. Il est important que toutes les impressions de la Bourse aient un air de famille 
et un style clair et uniforme. Nous recommandons que la Bourse utilise le logo, comme indiqu6 dans 
le manuel de motifs standard, en tant que composante-cld de sa strat6gie de prdsentation d'un message 
uniforme au public tunisien. 

B.2. Le Brochure d'Introduction 

La "Brochure d'Introduction" explique ce qu'est la Bourse et comment ele fonctionne. Le public vis6 
en premier par cette brochure est celui des investisseurs, banquiers, courtiers, avocats, comptables et 
autres professionnels. La brochure est un produit de luxe Agrand format (impression en couleurs sur 
papier couch6), tird A10.000 exemplaires en version franqaise-arabe. Le theme de cette brochure, "La 
Bourse: A Votre Portde", est exprim6 de mafiire efficace A la fois dans la conception et sur 
'exemplaire lui-m~me. 

Trouver un dquilibre entre la promotion et l'ducation pr6sentait un challenge lors de la redaction de la 
brochure. I1fallait aussi &re exact sans 8tre trop technique. La brochure offre toutes les informations 
de base qu'il faut connaitre pour acheter ou vendre en bourse des actions ou des obligations. Elle 
pr6sente 6galement tous les divers produits faisant l'objet de transactions boursieres et explique quels 
sont les droits, les risques, les opportunitds, les proc6dures, tout eii fournissant d'autres informations 
importantes. 

Applications Recommand6es: Nous recommandons que la brochure soit exp6di~e Atoute personne 
desirant obtenir des renseignement3 sur la Bourse. Des exemplaires devraient dgalement 8tre 
distribu6s aux courtiers, aux banquiers, et en particulier Aleurs Set-vices des Titrespour qu'ils puissent 
se familiariser avec la Bourse. Les banques devraient avoir une r6serve d'exemplaires pour pouvoir les 
distribuer Aleurs clients. 

B.3. Brochures Prsentant les Obligations et les Fonds Mutuels 

Les obligations sont disponibles en Tunisie depuis longtemps, mais les fonds mutuels ont 6t6 
introduits r6cemment. De nombreux banquiers et interm6diaires qui devraient vendre des obligations 
et des fonds mutuels ne sont pas aussi familiers qu'ils devraient l'tre avec les complexit6s des 
produits. IIexiste notamment de nombreux types d'obligations avec des caract6ristiques diff6rentes 
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concemant le rendement, la s6curitd, la manire et l'Cpoque de distribution des intdrets. I1y a en outre 
des avantages fiscaux qui ne sont pas clairement compris. Ceci est encore plus vrai en ce qui conceme 
les fonds mutuels qui sont devenus r6cemment l'gaux en septembre 1992. 

Etant donnd l'absence de familiaritd avec les produits, nous avons pens6 qu'il 6tait important de 
concevoir des brochures mettant l'accent spdcifiquement sur les obligations et ies fonds mutuels. Ces 
brorhurea ont pour but d'dduquer non seulement les investisseurs potentiels mais aussi les 
professionnels. Nous avons imprim6 10.000 exemplaires de chaque brochure en version frangaise­
arabe. Ce sont des impressions de luxe sur petit format. Les brochures sont conques pour &re plus 
informatrices que promotionnelles; leur contenu est assez technique. 

Applications Recommanddes: Les brochures traitant des obligations et des fonds mutuels sont 
conques pour compl6ter la brochure d'introduction et devraient 8tre incluses dans la pochette 
d'informations g6ndrales. 

B.4. La Brochure pour Investisseurs Etrangers 

La brochure pour investisseurs 6trangers a un r61e tr~s diffdrent en ce qu'eUe tente d'atteindre un public 
diff6rent. I16tait dvident que nous n'avions pas Aexpliquer ce qu'est un march6 des valeurs mobili&es 
et comment il fonctionne Aun banquier d'investissement de New York, de Paris ou de Riyadh. 
Toutefois, nous avons pens6 qu'il 6tait important d'avoir une brochure introduisant la Tunisie, son 
6conomie, son industrie et ses ressources naturelles ainsi que ses r~glements sur les transa'ctions 
boursires. Nous avons produit 5.000 exemplaires d'une impression de luxe en format in., yen et en 
version trilingue anglaise, francaise et arabe. 

Applications Recommand6es: Puisque le public est Al'6tranger, cette brochure devrait etre adress6e 
aux ambassades et aux consulats de la Tunisie dans les villes ayant de grands march6s financiers. Elle 
devrait 4galement etre distribu6e aux repr6sentants 6conomiques des ambassades 6trang~res ATunis. 
Des organisations telles que la Chambre de Commerce Tunisienne-Am6ricaine et ses correspondants A 
l'6tranger devraient aussi recevoir des exemplaires. 

Toutes ces ressources institutionnelles sont de bonnes premieres etapes mais elles ne repr6sentent 
qu'une m6thode indirecte pour atteindre les investisseurs. Le v6ritable challenge est de mettre cette 
brochure dans les mains des g6rants de fonds, c'est Adire des individus qui g~rent de grands 
portefeuilles d'investissements. Etant donn6 qu'ils ont des sommes importantes Aplacer, ils sont 
g~neralement int6ress6s Adiversifier leurs placements. I1existe en effet certains fonds sp6cialises en 
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investissements en valeurs mobili~res sur une base globale qui ont eu du succ~s avec leurs 
investissements dans de nouveaux march6s. Ddcouvrir les personnes en charge et leur faire parvenir 
la brochure demandera du travail et de la recherche. 

Un groupe qui pourrait atre particuli~rement int6ress6 Ainvestir dans des valeurs tunisiennes comprend 
les ressortissants tunisiens aux Etats-Unis, au Canada et en France. Ces personnes connaissent le 
march6 tunisien e. en savent davantage sur l'achat de valeurs mobili~res du fait de leur rdsidence A 
l'tranger. 

B.5. 	 La Brochure pour Propritaires d'Affaires Commerciales: "Pouro~uoi s'Ouvrir
 
Publipuement A des Investisseurs"
 

Les propritaires d'affaires commerciales forment un public d'importance cruciale pour la Bourse. 
C'est le groupe central que la Bourse doit atteindre pour rem6dier au problme du manque de produit. 
Pour ce public nous avons produit un vid6o, un s6minaire et une brochure. Nous avons imprim6 
5.000 exemplaires de la brochure en frangais et en arabe. La brochure est une productio-a de luxe en 
format moyen. Le ton est direct et commercial. La brochure pr6sente la vente de valeurs au public 
comme forme alternative de financement (par opposition au cr&lit bancairc et A 'autofinancement) et 
explique les avantages relatifs, les ramifications l6gales et fiscales, ainsi que la marche Asuivre pour 
s'offrir au public. 

Applications Recommand6es: Cette brochure devrait &re e.nvoy6e non seulement aux proprietaires 
d'affaires commerciales mais aussi aux banquiers. Ces deux groupe-, font partie de l'&quation qui a 
maintenu les soci&6ts industrielles tunisiennes avec une proportion 6lev6e de dette par rapport A 'actif. 
De m~me, il faut pr6senter aux deux groupes une nouvelle forme de financement, la propridt6 des 
soci6ts par des investisseurs. 

B.6. 	 Lois.RWilements et Proe6dures 

Nous avons produit plusieurs fascicules congus pour dtre utilis6s comme r6f6rences par les 
professionnels. Nous avons produit des versions s6par~es arabe et frangaise des lois et r~glements sur 
les valeurs mobili~res. Ce sont de impressions de qualit6 moyenne a deux couleurs, sans photos et 
tir~es sur papier non couch6. Nous avons dgalement produit un guide professionnel contenant les lois 
et r~glements r6cents, ainsi que des guides sur la mani~re de pr6parer un prospectus, guides qui 
contiennent en outre des informations suppl6mentaires. 
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Applications Recommanddes: Ces documents sont destin6s aux professionnels et devraient 8tre 
disponibles sur demande. Leur distribution n'exigera pas d'efforts consid6rables. Les personnes qui 
auront besoin de ce genre d'informations iront gdn6ralement hla Bourse de leur propre initiative. 

B.7. Pubficiti duns les.lournaux 

Nous avons passe contrat pour deux messages publicitaires d'un quart de page, l'un en frangais et 
l'autre en arabe, I propos de la premiere annonce publique des 616ments d'information sur la Bourse. 
Les messages publicitaires ont d6jh paru au moins une fois et paraitiont encore deux ou trois fois dans 
de grands quotidiens arabes et frangais. La publicit6 invite le lecteur A6crire Ala Bourse pour recevoir 
une copie de la pochette d'informations. 

Applications Recommanddes: Nous recommandons que la Bourse fasse r6pdter cette publicitd tous 
les six mois pour que le march6 des valeurs reste en vue du public. La rep6tition est importante. II 
pourrait &re d6sirable de reviser pdriodiquement la publicitd. 

B.8. Le Video d'Introdu---:n 

Nous avons 6galement produit un viddo de 18 minutes qui presente la Bourse au grand public. Le 
video s'adresse Aun public large, par consequent son ton et son contenu ont et6 congus Aun niveau 
diff6rent de celui de la brochure d'introduction. Le public qui regard- la tl6vision comprend de 
nombreuses personnes qui ne savent pas lire et qui n'ont pas les moyens financiers d'invesdr dans des 
valeurs mobilieres. Leur soutien est toutefois important pour le succ~s ultime du march6. I1faut 
esp6rer que d'ici dix ans un plus grand pourcentage du public sera proprietaire d'une part de.l'6conomie 
tunisienne - soit directement soit indirectement - par le moyen d'un fonds de pension ou d'un fonds 
mutuel. 

Nous avons produit 100 exemplaires du video en frangais et en arabe. Le video commence par une 
histoire simplifie de l'6conomie mondiale pr6sent6e en trois minutes environ. Ceci peut paraitre 
ambitieux ou presomptueux, mais nous avons cependant pense qu'il etait important de creer un 
contexte expliquant le r6le de la Bourse dans une economie mode-ne. I16tait egalement important que 
les Tunisiens sv rendent compte qu'un marche des valeurs mobili~res est une partie essentie'le de la 
societ6 capitaliste modeme que la Tunisie desire devenir. Le vid6o explique que la modernisation de la 
Bourse aidera la Tunisie Ase maintenir dans un cadre d'6conomie globale. 
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Applications Recommandes: A l'heure act,:elle, nous avons produit 100 copies du vid6o. C'est assez 
pour lancer l'effort U_>distribution, mais ce n'est pas suffisant pour soutenir I- programme. II faudra en 
faire d'autres pour atteindre un public plus large. Le vid6o doit 8tre vu par le plus de gens possible. 
Plus la Bourse en aura d'exemplaires, plus il sera facile d'atteindre ce but. 

C'est par la t6ldvision que le viddo touchera le plus grand public. Le viddo devra 8tre au coeur d'un 
programme t616vis6 d'une heure sur la Bourse, qui sera diffusd par la RTT. Le cofit de ce programme 
_'ra pris en charge par la Bourse et le GT. On trouvera plus de d6tails sur le programme tdl6vis Ala 
Section C.4.a. 

B.9. L& Y podkIxur Proltlijaires d'Affaires Commerciales 

Convaincre les propridtaires d'affaires commerciales en Tunisie de s'ouvrir publiquement aux 
investisseurs sera un combat difficile. Comme l'avons dit plus haut,nous nous avons prevu 
d'atteindre ce public A travers divers mddias, chacun communiquanlt un message different. La 
brochure produite (voir B.5.) est une forme passive de communication. Elle sert Acommuniquer des 
faits tels que les avantages fiscaux et financiers de s'ouvrir au public. Le s6minaire d6crit Ala Section 
B.1 1., est un outil de communication puissant mais coaieux. Comme il est interactif, il permet aux 
participants de poser des questions et d'entendre comment les experts approchent le problme. 
Toutefois, le vid6o est la meilleure mani~re de communiquer des informations "affectives", c'est Adire 
des informations qui s'adressent directement aux perceptions du public et t leurs sentiments Apropos 
d'un probleme particulier. 

Le but du vid6o pour proprietaires d'affaires commerciales est de d6mystifier le processus d'ouverture 
au public et d'aider Asurmonter certaines des craintes qu'ont les Tunisiens. Comme dans le cas du 
vid6o d'introduction, nous avons produit une version frangaise et une version arabe, et nous en avons 
fait 100 exemplaires. Le video comprend des interviews avec des dirigeants qui g~rent des socidtds 
cotdes en bourse, ainsi qu'avec des banquiers et des courtiers, en Tunisie et AMontr6al. Les hommes 
d'affaires interview6s pour le vid6o parlent tr~s di'ectement et franchement sur les questions pos6es. 
Leurs commentaires traduisent une attitude ou approche constructive envers les questions personnelles 
ou fmanci~res que les propridtaires d'affaires commerciales se posent Apropos de l'ouverture au public. 

En Tunisie, il y a tr~s peu d'hommes d'affaires ayant fait l'exp6rience personnelle de s'ouvrir au public. 
Le filmage fait AMontrdal nous a donn6 acc~s Ades hommes d'affaires qui ont fait cela pour leurs 
socidt6s. Nous avons aussi pu trouver des personnes parlant le frangais, ce qui rend leurs points de 
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vue plus accessibles aux Tunisiens. I16tait important de d6montrer aux Tunisiens que les probl~mes 
rencontrds par les entrepreneurs canadiens franqais ne sont pas tellement diffdrents des leurs. 

Un autre message prdsent6 par le viddo est que les obstacles rencontr6s par la plupart des propridtaires 
d'affaires commerciales qui veulent s'ouvrir au public sont simplement les "cofits" d'obtention du 
capital-actions. Comme pour toute d6cision d'affaires, c'est une question de compromis. Est-ce que 
les cofits d'obtention du capital-actions sur le march6 public sont plus dlev6s que ceux de l'obtention 
des fonds par une autre manire, notamment par le cr6dit ou l'autofinancement? Quels sont les cofits 
de p tenter d'obtenir le capital? Le vid6o montre que dans un march6 mondial Aconcurrence 
accrue, les cotits de ne pas obtenir un capital ad6quat pour moderniser la production industrielle 
peuvent 8tre dlevds en termes de pertes de march6s et de productivit6 r&tuite. Un homme d'affaires 
interviewd pour le viddo a posd la question tr~s succintement en disant: "1l faut d6cider s'il est 
pr6f6rable d'avoir 100% d'un petit gfiteau que 50% d'un gros." Sur le viddo, un commentaire simple et 
direct comme celui-ci peut faire un fort impact - bien plus fort que sur un document imprim6. 

Applications Recommanddes: Nous avons produit 100 copies de !e viddo mais il est 6vident que ce 
ne sera pas suffisant pour soutenir une campagne de communications dnergique. IIfaut esp6rer que la 
Bourse trouvera les fonds n6cessaires A la production de copies suppl6mentaires. De plus, les 
interviews que nous avons filmds pour ce viddo pourront 8tre utiles Ala production d'autres vid6os. La 
production de viddos subs6quents est examinde avec plus de d6tails Ala Section C.4.d. de ce rapport. 

B.1O. La Publicit T0l.vise 

Nous avons produit quatre messages publicitaires pour la td1dvision qui suivent la parution de la 
publicitd faite dans les joumaux cet automne. Ils prdcderont l'dmission du programme tdldvisd prdvu 
pour la fin de l'automne. USAID a subventionnd ]a production des messages. La Bourse et le GT ont 
acceptd de couvrir les frais d'dmission des messages Ala RTT. 

Message publicitaire# I Le premier message offre une vue humoristique des divers modes 
d'6pargne: mettre de l'argent dans une tirelire, sous un matelas, dans des 
bijoux, dans des comptes en banque, etc. I1pr6sente rinvestissement en 
valeurs mobilires comme mode alternatif d'6pargne. 
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Message publicitaie # 2 	 Ce message vise les propridtaires d'affaires commerciales en particulier. I1 
montre une socidtd qui a des difficult6s. Une r6union du conseil 
d'administration a lieu et on voit des visages inquiets autour de la table. Le 
jeune fils du patron entre dans la salle et dit Al'oreille de son pare que "La 
Bourse est la r6ponse Anos problimes financiers." 

Message publicitaire # 3 Ces deux messages sont similaires dans leur style et leur approche, mais 
et leur contenu est diff6rent. Un homme bien habill6 se trouve dans son salon 
Message publicitaire #4 et pose des questions Aun expert. Ses questions sont typiques de celles 

qu'un investisseur poserait Aun courtier. "Que dois-je faire si je veux la 
sdcuritd?", demande-t-il. L'expert rdpond: "En ce cas, achetez une 
obligation." "Mais si je veux la liquiditd?" "En ce cas, considdrez donc une 
action ou une part de fonds mutuel." Les messages continuent ainsi en 
format question/rdponse de mani~re Arecouvrir beaucoup de questions et 
de pr6occupations qu'ont les investisseurs. 

Applications Recommanddes: Lorsque tout sera pr~t pour l'dmission des messages et lorsqu'un 
calendrier aura dt6 dtabli, les messages devront 8tre pr6sent6s selon un ordre spdcifique. La s&luence
 
devra commencer avec le message 1pendant la premiere semaine, suivi des messages 3 et 4 pendant
 
la seconde semaine. Le message 2 devrait 8tre diffusd en demier parce qu'il est plus subtil; il vaut
 
mieux en savoir davantage sur la Bourse pour pouvoir comprendre le message 2. Les messages 3 et 4 
devraient 8tre largement utilis6s au cours des semaines avant et apr s l'mission du programme 
tdlvisd, parce que les messages soul~ven des questions auquelles le programme t616vis6 pourra 
r6pondre. I1est 6vident 	qu'un programme t6ldvisd d'une heure pourra couvrir certaines de ces 
questions plus complitement qu'un message de 30 secondes. 

I1faudra que la Bourse travaille 6nergiquement Ase maintenir en vue du public pendant une certaine 
p6riode de temps, peut-ftre deux ou trois ans. Ceci la fera graduellement connaitre en Tunisie jusqu'A 
ce qu'elle atteigne le niveau oi elle se soutiendra par elle-m~me. L'&mission de messages est une 
excellente mani~re d'atteindre cet objectif. Les messages produits jusqu'A pr6sent dureront 
probablement un an environ. S'ils sont diffus6s trop souvent, ils deviendront ennuyeux pour le public. 
La BVM devra donc s'efforcer de trouver des fonds pour la production d'un jeu de nouveaux 
messages chaque ann6e pendant les deux anndes Avenir. 
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A rorigine, le projet comprenait un sdminaire pour les propridtaires d'affaires commerciales et leurs 
principaux cadres finarciers afin de leur fournir l'opportunitd de discuter leurs prdoccupations 
d'ouverture au public avec des experts reconnus. Malheureusement, le temps limit6 dont nous 
disposions pour produire tous les outils de communication de ce programme ambitieux ne nous a pas 
permis de mettre en oeuvre un s6minaire efficace. i y avait 6galement un problime de calendrier. Les 
travaux contractds devaient Etre termin6s pour le 30 septembre. La majeure partie de notre public dtait 
encore en vacances d't. 

116tait fort heureux toutefois que l'Institut Arabe des Chefs d'Entreprises (IACE) ait eu rintention de 
mettre raccent sur cette question A l'une de ses reunions de novembre. Les membres de rlACE 
reprdsentent l'61ite de la communautd des affaires tunisiennes. Les 400 membres comprennent les 
chefs de la plupart des grandes socidtds de la Tunisie, et sont prdcisdment ceux que nous voulons 
atteindre pour les inciter Aconsid6rer rouverture au public comme alternative viable pour 1'expansion 

financi~re. 

Comme partie du projet, Jean Plamondon de Coopers & Lybrand AMontrdal a aid6 le comitd 
d'organisation Apr6parer la reunion projetde. Monsieur Plamondon a beaucoup d'expdrience en 
march6 des valeurs mobili~res dans les pays en voie de d6veloppement et il apport6 son fort soutien. 
Son expdrience en march6 des valeurs mobilires en lndondsie, en Thailande, et dans d'autres pays en 
voie de d6veloppement, a apport6 une perspective utile aux discussions. Monsieur Plamondon a eu 
une premiere r6union AMontr6al avec Monsieur H'Maidi, Pr6sident de la Bourse, et Monsieur 
Abdelkefi, Pr6sident de Tunisie Leasing, au cours de leur voyage d'observation subventionnd par AID. 
Monsieur Plamondon est all6 ensuite ATunis le 15 septembre et y a passd une semaine Atravailler avec 

le comitd. 

Activit6s Recommand~es: Lors des r6unions d'IACE et lors d'autres r6unions de dirigeants 
commerciaux tunisiens, la Bourse devrait saisir l'opportunit6 de promouvoir le financement d'actif en 
utilisant les vid6os et les brochures d6veloppds pour ce projet. Les r6unions d'IACE offrent une 
excellente occasion de les introduire. La Bourse devrait rechercher d'autres occasions de pr6senter ses 
616ments de promotion et d'encourager les discussions dans les cercles d'affaires tunisiens sur la 
question de l'ouverture au public. 
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C. LA PHASE SUIVANTE: DEVELOPPER ET MAINTENIR
 
UN PROGRAMME DE COMMUNICATIONS ACTIF
 

I1y a un an, Al'automne 1991, la RTT a diffus6 un programme intdressant de 30 minutes sur la 
Bourse. I1est amusant de mentionner une s6quence du programme qui illustre assez dramatiquement 
le probl~me que nous devons approcher lorsque nous tentons de promouvoir la Bourse en Tunisie. La 
scene montraic des gens que l'on interviewait dans la rue en face de la Bourse dont la grande enseigne 
m6tallique 6tait clairement visible au dessus des dpaules des passants. Bien que ceux-ci aient 6t6 juste 
Ac6t6 de la Bourse, lorsqu'on leur demandait oi elle se trouvait, beaucoup ont ddclar6 qu'ils ne le 
savaient pas. Lorsqu'on leur a demandd ce que la Bourse 6tait, la plupart ne ,ouvaient pas l'expliquer. 
Le jour suivant, de nombreuses personnes ont t61dphon6 pour demander si elles pourraient "ouvrir un 
compte" Ala Bourse. Bien que le programme ait honntement tent6 d'expliquer ce qu'est le march des 
valeurs mobili~res, de nombreux spectateurs n'avaient 6videmment pas compris le message et 
pensaient que la Bourse 6tait une banque. 

Cette anecdote montre le chemin que nous avons parcouru et celui que nous avons encore Afaire pour 
introduire le march6 des valeurs mobilires aux Tunisiens. La Bourse est un ph6nom~ne abstrait et il 
faudra des ann6es d'efforts 6nergiques avant qu'elle ne soit clairement comprise par la majeure partie 
du public. Toutefois, le fait que le programme ait dt6 diffus6 montre un progris. I1y a plusieurs 
anndes, un tel programme n'aurait meme pas vu le jour Ala t616vision parce qu'il n'y avait pas assez 
d'activitds Ala Bourse pour le justifier. Avec les r6formes fiscales et la pouss6e vers la privatisation, la 
Bourse a maintenant le potentiel de faire un bien plus grand impact. II est temps de favoriser la 
compr6hension de la Bourse et du r61e qu'elle joue dans l'6conomie tunisienne. 

C.1. La Strat~giedes Communications - Un Second Anercu 

Puisque deux ann6es se sont dcouldes depuis que nous avons ddvelopp6 une strat6gie de 
communications pour la Bourse, il est d6sirable de la passer en revue Ala lumire des changements qui 
ont eu lieu dans le milieu financier et Ala Bourse elle-m~me. La stratdgie d6veloppde en 1990 
identifiait un certain nombre de buts. Les buts de communication de base peuvent 8tre r6sumds ainsi: 
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* D6mystifier la Bourse aux yeux de tous les participants dventuels 

* 	 Crder une comprdhension g6n6rale de la Bourse et de la mani~re selon laquelle elle
 
fonctionne
 

* 	 Eduquer les investisseurs et les propri6taires d'affaires commerciales sur la mani~re de 
participer au march6 

* 	 Eduquer les 6tudiants des 6coles secondaires et des universit6s sur le r6le de la Bourse 

* 	 Combattre la perception de la Bourse comme casino et promouvoir son r6le comme 
source de capital et forme d'investissement; dans ce but il est prdf6rable de dire "investir 

la Bourse" plut6t que "jouerAla Bourse". 

* 	 Atteindre les publics activement et non passivement 

• 	 Passer continuellement en revue l'efficacit6 de la Bourse Asatisfaire les besoins de ses 
divers publics 

" 	 Augmenter le nombre des socidt6s cot6es en bourse 

* 	 Augmenter le nombre des obligations et des autres produits financiers trait6s sur le 
march6 

* 	 Augmenter le nombre des investisseurs qui ach~tent et vendent des actions et des 
obligations 

Est-ce que renvironnement dans lequel nous voulons promouvoir la Bourse a changd depuis 
l'automne 1990? Au risque d'8tre 6quivoque, il faut r6pondre oui et non. Comme le programme 
t616vis6 le montre, il y a encore beaucoup d'ignorance et d'indiff6rence h propos de la Bourse. Mais au 
cours des deux demi~res anndes on a dgalement releve des signes positifs. Les activit6s de ]a Bourse 
se sont accrues; de nouveaux produits tels que les fonds mutuels ont dtd d6veloppds et introduits; le 
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GT a renforcd son engagement Aprivatiser avec ses plans pour Tunis Air et pour d'autres entreprises 
qui sont propridtd de 'dtat; rindex et les informations bousi~res sont diffusdes chaque semaine Ala 
tdl6vision. Toutefois, bien que lenvironnement ait chang6, les deux probl~mes fondamentaux que 
nous avions identifi6s en 1990 subsistent. II y a encore trop peu d'investisseurs et trop peu de produits 
faisant l'objet d'activit6s Ala Bourse. Trouver des moyens de convaincre davantage de socidt6s d'ouvrir 
leurs portes au public devrait donc 8tre la priorit6 principale de la Bourse pour le proche avenir. 

De l'intdrieur, la situation de la BVM a changd de plusiiurs manires importantes. Le processus de 
conception et de publication d'6lments 6ducatifs a donnd au personnel de la Bourse une notion plus 
claire de la mission de celle-ci. De plus, la Bourse a maintenant les 6l6ments essentiels dont elle a 
besoin pour progresser. Elle poss~de les outils de communication ndcessaires A l'6aboration d'une 
campagne de progression. Elle poss.de 6galement une 6quipe chargde des communications. L'dquipe 
comprend le personnel de la Bourse renforc6 par les comp6tences et les talents du personnel de 
Publicit6 et Communications et de Ben Duran. Tous ceux qui ont travaill6 au programme, y compris 
le personnel de la Bourse et les contractants, comprennent maintenant clairement quelle est la mission 
de la Bourse. La valeur de cette comprdhension partagde n'est pas Asous-estimer. C'est une ressource 
dont le d6veloppement a exigd beaucoup de temps et d'efforts. I1faut rutiliser comme les autres 
6l6ments. Le challenge est de trouver la meilleure fagon de mettre cet actif en valeur. 

C.2. Identifier les Publics et Comprendre leurs Besoins 

Connaitre et comprendre son public est un processus continu. IIpeut paraitre surprenant de noter que 
ceci est d'autant plus vrai que les communications sont bonnes. II en est ainsi parce que le public et ses 
besoins changent constamment. Si vous pouvez satisfaire les besoins d'aujourd'hui en informations et 
en soutien, votre public reviendra demain avec des besoins nouveaux et diffdrents. Pour connaitre ces 
nouveaux besoins, le personnel de la Bourse devra ddvelopper non seulement des outils de 
communication, comme nous l'avons fait l'an dernier, mais aussi savoir 8tre attentif. Les 
communications sont un processus interactif. 

Un exemple aidera Aillustrer ce point. La plupart des propridtaires tunisiens d'affaires commerciales 
ne comprennent pas comment la Bourse fonctionne ou comment la vente de valeurs au public pourra 
les aider ou aider leurs affaires. D'ici six mois, en mars 1993, l'6quation aura peut-8tre chang6. 
Lorsque certains auront vu le viddo, lu la brochure, vu une discussion de groupe Ala tdldvision, et 
discut6 avec leurs colligues, leurs vues pourraient bien changer. I1en sera de meme pour leurs 
besoins. Ils voudront peut-8tre alors des informations beaucoup plus completes sur la maniire de 
demarrer le processus d'ouverture au public. S'ils veulent faire ceci s6rieusement, ils devraient engager 
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les services d'un banquier d'investissements ou d'un courtier pour les guider. Mais la Bourse devra 
n6anmoins s'assurer que les propri6taires d'affaires commerciales obtiennent les informations dont ils 
ont besoin, m~me si ceci implique qu'on les dirige vers une autre source pour obtenir ces informations. 

Les 6v~nements auront dgalement un impact sur les publics et sur leurs besoins. Par exemple, la 
privatisation de Tunis Air r'aura pas de succ~s sans grande publicit6. La publicit6 et l'int6ret engendr~s 
par des 6v~nements tels que celui-ci susciteront des questions de la part de plusieurs secteurs du public 
tunisien. Quel que soit le public particulier vis6 par la Bourse, il est correct de pr6tendre que les 
besoins de ce public ne seront pas les memes en 1994 que ceux qu'ils sont en 1992. 

En identifiant des publics appropri6s, il faut noter U.i ils sont, oA ils sont et quelle est la meilleure 
mani~re de les atteindre. Les trois publics-cl6s pour la Bourse sont les investisseurs tunisiens, les 
professionnels du secteur financier, et les investisseurs &rangers. 

Les investisseurs tunisiens forment un groupe vari6 comprenant toute personne ayant un capital 
suffisant pour faire un investissement. Ceci comprend les m6decins, les avocats, les comptables, les 
architectes, les ing6nieurs, les pharmaciens, les propri6taires d'affaires commerciales, et les autres 
individus poss6dant du capital susceptible d'8tre investi. On peut les atteindre par courrier et par de la 
publicitd dans les journaux. La Bourse peut commencer Aatteindre ce public en obtenant des listes de 
groupements professionnels publies p6riodiquement par le GT. 

Les professionnels du secteur financier comprennent les banquiers, les comptables, les agents 
d'assurance et les courtiers en valeurs mobilires qui sont bien placds pour conseiller les investisseurs A 
propos de leurs achats. Toutefois, s'ils nWont pas d6jA une exp6rience active du march6 des valeurs 
mobili~res, ils ne connaitront pas bien les produits et le processus. I1faut les atteindre par des 
s6minaires que la Bourse peut organiser en coop6ration avec des banques et des associations 
professionnelles. 

Les investisseurs 6trangers, comme on l'a vu Ala section B.4., sont difficiles Aatteindre directement. 
On peut les atteindre indirectement par les ambassades, les consulats, les groupes d'affaires bilat6raux 
tels que la Chambre de Commerce Tunisienne-Am6ricaine et autres organisations semblables. I1faut 
maintenir le contact chaque ann6e. La Bourse devra les contacter pour les informer des changements 
de politique dconomique qui les concernent, comme la convertibilitd du dinar ou les nouveaux 
r~glements sur le rapatriement du capital. Comme avec ses autres publics, la Bourse devrait 
communiquer activement et non passivement avec les investisseurs 6trangers. 
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En ce qui concerne les publics, il est important de reconnaitre et de comprendre ce qui les pousse A 
participer aux activitds du march6 des valeurs mobili~res (d6sir de maximiser leurs investissements, de 
voir croitre leurs affaires commerciales, etc.) ainsi que les points de rdsistance (ddsir de ne pas prendre 
de risques, crainte de faire des r6v6lations, d6sir de conserver un contr6le absolu, etc). I1faut que la 
Bourse consid~re Ala fois les incitations positives et les points n6gatifs de r6sistance. Si on ignore les 
uns ou les autres, 'efficacit6 des outils de communication en sera amoindrie. 

C.3. Princines G~nfraux nour la Phase 11 

Le but de la Phase II est de d6velopper et de mettre en oeuvre un programme actif utilisant les 
communications pour atteindre de nouveaux publics et pour les inciter Aparticiper aux activitds de la 
Bourse de Tunisie. 

Si cette derni~re veut augmenter la participation du public ainsi que le nombre de soci6tds cotees en 
bourse, elle doit s'efforcer de se maintenir en vue du public. On trouvera ci-dessous quelques 
principes g6n6raux Aconsiddrer lors de la mise en oeuvre de la Phase II du programme. 

" 	 Ecouter les publics et consid6rer leurs besoins changeants. 

• 	 Garder les communications actives. 

* 	 Utiliser les outils de communication aussi 6nergiquement que possible. 

• 	 Utiliser les outils comme modules pour d6velopper les nouveaux outils qui seront 
n&essaires Ala satisfaction des besoins changeants des publics. 

• 	 Systdmatiser les communications autant que possible et maintenir les syst~mes de 

communication. 

Suivre ces guides de base et utiliser les outils de communication dnergiquement permettra de r6duire 
'ignorance et l'indiffdrence qui emp8chent la croissance du marchd des valeurs mobili~res de la 

Tunisie. 
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C.4. Recommandations Spncifiaues pour la Phase II 

Les diverses recommandations figurant ci-dessous ont dtd conques pour aider la Bourse Atirer plein 
avantage des 616ments et des ressources ddveloppds en vertu du contrat. Le tableau suivant r6sume 
chaque produit d~crit Ala section B et les applications concomitantes. De plus, plusieurs autres 
recommandations sont offertes pour aider la Bourse Aiaccomplir ses objectifs. 
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PRODUITS DEVELOPPES A CE JOUR 

1. 	 Le Logo et le Manuel de Motifs Standard 

2. 	 La Brochure d'Introduction 

3. 	 Brochures sur les Obligations et les Fonds 
Mutuels 

4. 	 La Brochure pour Investisseurs Etrangers 

5. 	 La Brochure pour les Propri6taires 

d'Affaires Commerciales: "Pourquoi 

s'Ouvrir Publiquement Ades
 
Investisseurs?"
 

6. 	 Brochure sur les Lois, R~glements et 

Proc6dures 


7. 	 Publicit6 dans les Joumaux 

8. 	 Vid6o d'Introduction 

9. 	 Le Vid6o pour Propridtaires d'Affaires 
Commerciales 

10. 	 Les Messages T616visds 

11. 	 Sdminaire d'Affaires 

APPLICATIONS RECOMMANDEES 

Tous les produits futurs d6veloppds pour la 
Bourse devraient porter le logo pour offrir un 
message clair et uniforme au public.
Cette brochure devrait 8.tre largement distribude 
aux investisseurs potentiels, courtiers, banquiers,
et Aun public large. 
Les brochures sur les produits compl~tent la 
brochure d'introduction et devraient etre incluses 
dans toutes les pochettes d'informations 
g6n6rales. 
Cette brochwue devrait 8tre exp6di6e aux 
ambassades de la Tunisie, aux ambassades 
6trangres ATunis, et en prioritd aux g6rants de 
fonds d'investissement. 
Cette brochure devrait etre largement distribu6e 
aux propridtaires d'affaires commerciales et aux 
banquiers. 

Cette brochure est essentiellement pour les 
professionnels et devrait 8tre disponible sur 
demande. Aucun effort important de diffusion
n'est n6cessaire. 
La publicitd devrait avoir lieu tous les six mois 
environ. La rdp6tition est importante. On
rdvisera les versions dans le temps. 
Distribuer les 100 exemplaires d'origine aux
 
ministres, cadres bancaires et autres cadres-cl6s.
 
Faire des exemplaires suppl6mentaires pour

distribution large.
 
Distribuer les 100 exemplaires d'origine Ades
 
chefs d'entreprise importants. Faire des
 
exemplaires suppldmentaires pour distribution
 
large.
 
Diffuser le message 1,suivi des messages 3 et
 
4,puis du message 2. Diffuser largement les
 
messages au cours des se-'cines avant et apr~s

le progranme tdl6visd.
 
Prornouvoir le fimancement d'acfif avec les
 
viddos et les brochures ddvelopp~s dans le cadre

du projet au cours de sdminaires pour les 

I prpridtaires tunisiens d'affaires commerciales. 
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a. Programmes pour le T6Ilvision 

Un programme t~lvisd d'une heure destind Adduquer les Tunisiens Apropos du marchd des valeurs 
mobilires aiderait 6norm6ment Arelever le niveau de perception et de compr6hension du public. 
Etant donn6 qu'il faut normalement compter 45 jours pour produire un tel programme, la Bourse 
devrait commencer Atravailler imm&tiatement avec la Radio T6l6vision Tunisienne (RT). Au cours 
de la premiere 6tape de pr6paration du vid6o, Monsieur H'Maidi et des cadres de la RTT se 
rencontreraient pour ddcider du calendrier du programme, de son contenu, des cooits et des d6tails 
administratifs. Le groupe choisirait un producteur et un drivain pour le spectacle. 

Nous recommandons que Ievid6o d'introduction produit sous contrat, "La Bourse: A Votre Port6e", 
soit une piece maitresse du programme tdl6vis6 et qu'il soit montr6 vers le ddbut du programme. Le 
viddo aiderait A6tablir le contexte pour les segments suivants. Ceux-ci pourraient inclre une 
discussion de type table ronde ou un segment rdserv6 Ades appels de spectateurs auxquels les 
personnalitds de !9 table ronde rdpondraient. I1serait ddsirable de placer le segment des appels vers la 
fin du programme pour que les spectateurs aient le temps de penser Aleurs questions et de connaltre 
les personnalir6s du groupe. Si un segment d'appels n'est pas facile Aiorganiser, le programme pourrait 
comporter un public prdsent dans le studio d'o6 viendraient les questions. D'une mani~re ou d'une 
autre, ilserait bon d'offrir au public une opportunit6 de poser des questions et d'entendre les r6ponses 
des experts. 

La c16 du succds d'un tel programme est d'harmoniser les 616ments d'une mani~re intdressante qui 
retienne l'attention des spectateurs et qui soit logique. Chaque segment du programme doit 8tre bien 
connect6 au segment pr.6c&tent et en d6couler. 

La relation entre la prdseutation du programme tdldvisd et le projet Tunis Air offre une opportunit6 t ne 
pas manquer. Le programme tdl6visd pourrait utiliser la privatisation de Tunis Air comme exemple de 
privatisation et de propridt6ouverte au public. L'utilisation de Tunis Air aiderait dgalement Arendre le 
concept de propridd6 d'entreprises par des investisseurs plus tangible et concret. Une ligne adrienne est 
une entreprise moins abstraite qu'une banque. Elle est aussi plus tdl6gdnique. Si le programme 
tdl6vis6 est diffusd au bon momen: et si le projet Tunis Air y est intdgr6, le message sera renforcd. Ce 
point devrait 8tre consid'6r au cours des discussions initiales entre la Bourse et la RTT. 

Canal Horizon, une chaine sur cfble payant qui commencera ses 6missions cet automne, pourrait aussi 
pr6senter quelques opportunit6s intdressantes l'annde prochaine. Le nombre des abonnds sera sans 
doute faible au d6but, mais au fur et Amesure qu'il s'accroit, la chaine pourrait devenir un point 
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important de diffusion d'informations sur le march6 des valeurs mobi!ires parce que le public de cette 
chaine aura tendance Ainclure des gens aisds. Canal Horizon, en vertu de son contrat avec le GT, doit 
mettre un certain nombre d'heures par jour Ala disposition de programmes tunisiens. 

b. Guides de Discussion pour les Videos 

Un viddo peut offrir deux types de spectac!es. I1peut offrir un spectacle "actif" dans lequel on montre 
le viddo en pr6sence d'un membre ou d'un reprdsentant de la Bourse qui discute le programme et 
r~pond aux questions. Le vid6o peut aussi offrir un spectacle "passif' dans lequel le vid6o est exp~di 
Aune personne ou Aun groupe qui le regarde sans interaction ou guide. Le spectacle actif est nettement 
plus efficace, mais il coilte davantage en personnel et en efforts. 

I1pourrait aussi y avoir des cas oh quelqu'un qui n'est pas membre du personnel de la Bourse pourrait 
avoir A diriger une discussion apr6s un spectacle viddo, comme par exemple A la Chambre de 
Commerce de Sfax ou de Sousse. En ces cas, il serait bon d'avoir un guide de discussion avec le 
viddo. Un guide de discussion aide quelqu'un qui n'est pas un expert Adiriger une bonne discussion 
apr~s le spectacle. Le guide devrait &re un document simple d'une ou deux pages dactylographides A 
inclure avec le film. 11 est pr6fdrable de r6diger un guide apres avoir montr6 le vid6o plusieurs fois de 
mani~re A pouvoir noter quelles sont les questions qui sont le plus frdquemment pos6es. Ces 
spectacles prdliminaires permettent aussi de faire des essais avec diffdrentes sortes de questions pour 
voir quelles sont celles qui servent le mieux Ad6marrer un dialogue. 

C. Les Meilleures Maniires de Montrer des Videos 

Oh peut-on montrer le viddo pour que son impact soit maximisd? Comment faut-il le montrer pour 
que son impact soit maximis6? Ce sont les deux questions les plus importantes auxquelles il faudra 
rdpondre si on veut maximiser l'emploi des deux viddos produits aux termes du contrat. Chaque vid6o 
a un but spdcifique, et ceci d6termine son public iddal dans une certaine mesure. Le viddo pour 
propri6taires d'affaires commerciales, par exemple, ne sera pas tr6s int&essant pour quelqu'un qui ne 
veut qu'investir. D'un autre c6t6, les propri6taires d'affaires commerciales devront voir le vid6o 
d'introduction pour mieux comprendre la Bourse. 

II serait idal qu'une chambre de commerce rassemble quelques propridtaires d'affaires commerciales 
pour un spectacle. Monsieur Chedly Rais, Chef du Ddpartement Affaires des Socidt6s, visite 
r6guli~rement des soci6t6s intdress6es As'ouvrir au public et pourrait, avec laide de coll~gues dans 
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d'autres villes, arranger des r6unions avec les groupes convi~s par la chambre. Monsieur Habib 
Chabchoub, Chef d,,i D6partement des Communications, pourrait parler Ades groupes d'investisseurs 
convi6s par des courtiers ou des banquiers. 

Si cela est possible, nous recommandons que la Bourse ach~te deux in.gndtoscopes portatifs pour 
Monsieur Rais et pour Monsieur Chabchoub afin qu'ils puissent montrer le vid6o Ades petits g'oupes. 
Sony et quelques autres firmes fabriquent des unit6s portatives completes faciles Atransporter et A 
installer. Ces unit6s seraient particuli~rement utiles pour des petits s6minaires et des r6unions dans les 
chambres de commerce. 

d. Videos Subs~quents 

Les films tourns ATunis et AMontr6al contiennent des 616ments qui pourraient servir dans d'autres 
vid6os. Par exemple, certaines des questions d6veloppdes pour des petits segments du vid6o 
"Pourquoi s'Ouvrir Publiquement aux Investisseurs?" pourraient 8tre r66dit6es de maniere Aformer 
des vid6os de 5 A27 minutes avec concentration sur une question examin6e en d6tail. On pourrait alors 
les utiliser pour d6marrer des discussions centr6es sur une question au cours de r6unions ou de 
s6minaires. Les vid6os pourraient &re montr6s a la r6union annuelle de lIACE cette ann6e. 

Ces vid6os courts pourraient 8tre tournes facilement et rapidement puisque le film est d6jA catalogu6 et 
transcrit. Etant donn6 qu'ils seraient conqus pour des publics ayant de l'int6rdt pour le sujet, ils 
n'auraient pas Ase placer au m~me niveau de production que celui respect6 pour les deux premiers 
vid6os. L'int6rt principal de leurs spectateurs serait le contenu et non le style ou la forme de la 
presentation. 

Ayant pass6 en revue tous les films tourn6s au cours du processus d'&lition, il apparait qu'il y aurait 
assez d'616ments pour des vid6os sur plusieurs sujets. Par exemple, on pourrait en pr6parer un sur le 
r6ie des interm6diaires en bourse ou courtiers. Des vid6os courts s6pards sur des questions telles que 
la perte de contr6le ou la r6v61ation d'informations exigeraient un traitement plus approfondi que celui 
que nous avons pu foumir dans les videos produits jusqu'A pr6sent. 

e. Education Universitaire 

Les etudiants des universites sont un public important pour la Bourse, notamment ceux qui se 
sp&cialisent en etudes commerciales. La Bourse pourrait conclure des accords avec des professeurs 
d'6coles de commerce pour qu'ils rriontrent le video Ades classes specifiques dans les universit6s de 
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Tunis, de Sfax et de Sousse. Les 6tudiants participants devraient dgalement recevoir des exemplaires 
des brochures. 

f. Education Publique 

Au fur et Amesure que la Bourse, se d~veloppe, elle pourrait songer Asubventionner un cours pour le 
grand public sur l'investissement dans le marchd des valeurs mobili res. Le cours une fois lance6 
devrait 8tre offert r6gulirement et Abas prix pour qu'il soit le plus accessible possible. En fait, on 
pourrait le donner sur le parquet de la Bourse l'apr~s-midi ou le soir. Ceci exposerait directement les 
61&ves au march6. Nous recommandons que le cours ait de 4 A6 sessions hebdomadaires, chaque 
session durant 90 minutes environ. La premi&e heure devrait 8tre d6vou6e Aun sujet particulier, tel 
que les actions ou les obligations, et les 30 derni~res minutes devraient etre r6servdes pour des 
questions et des rdponses. Les membres du personnel de la Bourse pourraient enseigne':' le cours A 
tour de r6le; dans l'altemative, un professeur d'universitd pourrait etre intdress6 Al'enseign-r. 

g. Envois par ia Poste et Gestion de la Liste d'Adresses 

La Section C.2. du rapport, "Identifier les Publics et Comprendre leurs Besoins", parle des 
communications comme processus continu. Le d6veloppement et la gestion d'une base de donn6es et 
d'une liste d'adresses completes et pr&cises forment l'un des m6canismes-cl6s permettant de rendre le 
programme de communications efficace. 

I1est tr~s important que la Bourse commence Ad6velopper ceci. Elle poss6de Ala fois le personnel et 
l'quipement pour le faire. La Bourse a des ordinateurs Macintosh et IBM, et on peut se procurer Aun 
prix raisonnable d'excellents logiciels de gestion de base de donndes permettant de g6rer 15.000 noms. 
La Bourse devrait dtablir un syst~me de codification de chaque entree pour qu'il soit facile d'appeler la 
liste par fonction ou par type d'individu. 

Par exemple, la Bourse pourrait recevoir des demandes concemant le march6 dmanant d'investisseurs 
6trangers qui se manifestent Ala suite des envois faits aux ambassades et aux consulats. Lorsque la 
Bourse recevra ces demandes, elle pourra les entrer dans la base de donn6es et les coder par fonction 
(investisseur 6tranger), par lieu d'origine (ville et pays), par langue et par tout autre facteurjug6 utile 
par le personnel de la Bourse. Dix-huit mois plus tard, ily aura peut-8tre un changement dans la 
mani~re selon laquelle la Banque Centrale traite les investissements 6trangers. La Bourse voudra alors 
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contacter chaque investisseur 6tranger qui lui avait 6crit pour obtenir des renseignements et le mettre au 
courant des changements importants dans les procedures ou les lignes de conduite. Si la base de 
donn6es a 6t6 bien g6r6e, ce sera un travail facile. 

Le president de la Bourse et son personnel ddsservent plusieurs publics, y compris les membres de la 
Bourse, les principaux cadres des soci6tds cotces en bourse, la communaut6 financitre, les 
investisseurs 6trangers, les m6dias et le grand public. Une liste d'adresses exacte et tenue Ajour 
permettra Ala Bourse d'atteindre chaque groupe par des messages ad&luats adress~s avec efficacit6. 

h. La RWunion Annuelle de iIACE 

Comme nous l'avons dit auparavant, le manque de valeurs et autres produits financiers repr6sente l'un 
des probl~mes majeurs de la Bourse. C'est aussi le plus difficile Arcsoudre. Etant donn6 que les 
hommes d'affaires sont gdndralement inddpendants de nature, il faut les convaincre qu'il y a des 
avantages As'ouvrir au public. C'est pour cette raison que nous recommandons que la Bourse participe 
activement aux sdminaires de haut niveau avec les banquiers, les propridtaires d'affaires commerciales 
et les membres du gouvernement pour susciter l financement d'actif en utilisant les videos et les 
brochures. 

Ainsi la reunion annuelle de l'Institut Arabe des Chefs d'Entreprise (LACE) serait une excellente 
opportunit6 de susciter le finaacement d'actif auprts des chefs d'entreprise et des membres du 
gouvernement. La reunion pourrait aussi servir Adiscuter des obstacles institutionnels et relatifs au 
comportement qui entravent les soci6tds d6sireuses de s'ouvrir au public, et pourrait commencer A 
considdrer les moyens d'6liminer ces obstacles. Les plans et les documents de travail de la reunion 
sont en cours de prdparation par ie comit6 prdsid6 par Monsieur Ahmed Abdelkefi. Monsieur Jean 
Plamondon de Coopers & Lybrand AMontrdal a aid6 le comit6 Aformuler des plans pour la r6union 
pendant son sdjour de dix jours ATunis. Les outils de communication ddvelopp6s sous contrat, tels 
que les vid6os et les brochures, devraient offrir un fonds utile pour les discussions. 

i. Mesure des Rsuitats du Programme 

Mesurer le progrts r6sultant de la mise en oeuvre de ce programme est relativement simple vu la 
nature du march6 des valeurs. On pourrait tracer les rdsultats en utilisant diverses mesures. Une 
premiXre 6tape essentielle est une mesure de base de plusieurs variables au ler octobre 1992. Ces 
variables comprennent: 
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-- le nombre d'actions traitdes en bourse 

-- le nombre d'investisseurs 

-- le pourcentage d'investisseurs par rapport Ala population totale 
-- le nombre d'obligations dmises et vendues en un an 

-- l'index du marchd 
-- le nombre de socidtds cotdes sur les marchds primaires et secondaires 

On poutra comparer ces nombres de base avec ceux qu'on aura dans les anndes subs&luentes. On 
s'attend A voir un accroissement de toutes ces variables comme r6sultat de ce programme de 
communications et des nombreuses autres initiatives de privatisation que le GT et USAID soutiennent. 

I1y a une autre mani~re importante d'utiliser ces nombres: dtablir les buts internes de la Bourse. La 
Bourse devrait 6tablir des buts pour ce qu'elle veut obtenir en 1994, 1996, et plus tard. Par exemple, la 
Bourse pourrait 6tablir des buts Aatteindre concernant le nombre des socidt6s cot6es sur le march6 
permanent et le pourcentage de la population qui participe aux transactions de valeurs. 

Le Qu6bec, qui a 6galement connu plusieurs obstacles institutionnels et culturels Al'investissement sur 
le march6 des valeurs, a fait d'6normes progr~s durant la demi~re d6cennie. En 1980, 4% seulement 
de la population du Qu6bec investissait sur le march6. En 1990, 18% de la population du Quebec 
6taient devenus des investisseurs. En 1980, il y avait 300 soci6t6s cot~es en bourse de Montr6al. I1y 
en a maintenant 700 et 1.000 instruments financiers figurent sur la liste. La Bourse de Tunis pourrait 
tenter d'obtenir des r6sultats comparables au cours des dix prochaines ann6es. Toutefois, pour 
mesurer ce changement, la Bourse devra avoir une ferme compr6hension de sa position de d6part. Les 
mesures de base sont donc essentielles pour deux tdches importantes: 6tablir les buts et objectifs, et 
mesurer le progr~s. 

C.S. Considerations concernant la Mise en Oeuvre 

La mise en oeuvre de certaines de ces recommandations exigera des ressources additionnelles. La 
Bourse a toutefois des ressources limit6es au point de vue personnel, temps et fonds. La Bourse devra 
examiner soigneusement les recommandations; d6ecider quelles activit6s elle entreprendra; et 
d6terminer quelles activit6s pourront 8tre entreprises avec les ressources existantes et quelles activitds 
exigeront des fonds ou du personnel suppldmentaires. De plus, la Bourse devrait examiner si certaines 
activit~s pourraient 8tre mises en oeuvre en faisant des rdallocations de personnel de inani~re Autiliser 
les ressources existantes plus efficacement. 
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Lorsque cette analyse aura 6t6 faite, la Bourse devrait d6velopper un budget pour soutenir le niveau 
d'activit6s Aentreprendre. Si le budget de ces activit6s d6passe les ressources internes de la Bourse, 
elle pourrait se tourner vers d'autres sources telles que les banques et les soci6t's de courtiers pour 
obtenir des fonds. Ces organisations ont un grand avantage Aretirer d'un march6 des valeurs actif, et 
en cons6quence, devraient participer aux frais de soutien du programme de communications. En fait, 
dans la plupart des pays d6velopps, les frais encourus pour &luquer et inciter des clients Autiliser le 
march6 des valeurs sont couverts par les soci6ts de courtiers. 

Pour "lancer" le syst~me en Tunisie, USAID et le GT ont combin6 leurs ressources pour d6marrer ce 
programme de communications Atravers la Bourse. Cette assistance 6tait une mani~re logique de 
commencer. Toutefois, Al'avenir, il serait b6n6fique d'utiliser des cotisations ou autres droits vers6s 
par les soci6t6s qui vendent des valeurs pour couvrir les frais d'6ducation et de distribution 

d'informations. 
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