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Les performances enregistrées par les SICAR et les Fonds d’Inves   

tissement en 2018 comparées à celles de 2017 ont confirmé l’évolution 

enregistrée dans le secteur ces dernières années et ce malgré un climat  

des affaires et des perspectives d’évolution à court et moyen termes incer

tains. En effet, 158 opérations d’investissement ont été 

réalisées en 2018 pour une enveloppe globale d’environ 443 Millions de 

Dinars, ce qui a contribué à créer plus de 4600 postes d’emplois.

L’année 2018 a été marquée par la promulgation de la loi Startup-Act, qui va mettre 

en place le cadre propice et favorable pour la création des startups et la promotion 

de l’innovation.

Dans cette même dynamique, la conférence annuelle de l’association a porté sur le 

financement de l’innovation avec la présence significative et qui a réuni les princi-

paux acteurs (gouvernement, régulateurs, investisseurs, partenaires étrangers, éco 

système de l’innovation et startups). Le constat était clair. Il y a une réelle nécessité 

pour soutenir l’innovation et les activités à forte valeur ajoutée pour développer notre 

économie et le rôle du capital investissement est primordial.

Pour consolider ces nouvelles tendances, les réformes engagées au niveau du cadre 

légal et réglementaire de notre métier devraient voir le jour en 2019. Il s’agit du nou-

veau code, tant attendu, du capital investissement et aussi le nouveau compartiment dé-

dié au capital investissement au niveau du marché 

alternatif. Ces réformes devront aider à mettre en place les véhicules d’investissement adaptés 

(notamment les fonds off-shore domiciliés en Tunisie) pour accompagner les entreprises 

en Tunisie dans leur développement à l’international, et notamment en Afrique Sub-saha-

rienne.



5

Ce rapport d’activité 2018 représente pour moi le bilan d’une année   
de travail à l’ATIC. Dès les premiers jours à l’association, je me suis 
retrouvée face à un écosystème en totale ébullition et il était clair 
pour moi que des réformes majeures du cadre juridique, régle-
mentaire et fiscal de l’écosystème entrepreneurial étaient déjà en 
place et que d’autres allaient suivre très rapidement et qu’il fallait 
s’attaquer dès la 1ère semaine à plusieurs chantiers: L’élaboration 
du Manuel de Procédures de lutte anti- blanchiment d’argent et 
de répression du financement du terrorisme par le groupe de tra-

vail issu de la Commission Juridique, qui devait servir de guide d’accompagnement 
des membres de l’Association dans leur démarche pour se conformer aux bonnes 
pratiques internationales et aux directives du CMF en matière de LAB/FT. Puis la re-
fonte du site web de l’ATIC pour donner rapidement plus de visibilité à l’association. 
La reprise des actions de formations du CFIC et la préparation de la Conférence An-
nuelle du Capital Investissement, évènement majeur pour le secteur, qui a enregistré 
un franc-succès cette année, grâce aux efforts de tous les membres de l’Association. 
Parallèlement, nous avons travaillé en étroite collaboration avec le Président de l’ATIC 
et les membres du Conseil d’Administration - des gens formidables et des grandes 
compétences, que je remercie ici pour leur appui et leur confiance en ma personne 
pour un rôle plus important de l’ATIC dans le processus d’évolution du cadre du mé-
tier, pour une collaboration avec les pouvoirs publics qui donne aux opérateurs les 
moyens de créer cette synergie tant souhaitée entre les différents intervenants favo-
risant la dynamique de l’ecosystème entrepreneurial et la création de valeur.
Je pense que nous avons enregistré de bons résultats sur ce plan. L’ATIC est désor-
mais écoutée. Elle est partie prenante de toutes les réformes en cours de préparation 
et qui touchent le métier à différents degrés. Elle également associée à tous les évè-
nements économiques majeurs organisés dans le pays ou à l’international.
Nous avons également travaillé sur une ouverture à l’international favorisant la créa-
tion d’opportunités d’affaires avec des investisseurs étrangers, l’échanges d’expé-
riences de success-stories et de bonnes pratiques. Des réunions et des contacts fruc-
tueux ont été établis avec les représentants des Bailleurs de fonds, des organisations 
internationales et les équipes d’experts en visites en Tunisie. Les fruits de ces contacts 
seront visibles dès les 1ers mois de 2019.
L’autre fait majeur à mon avis durant cette année, c’est le Start up Act voté au mois 
d’avril qui aura été incontestablement un tournant décisif en ce qu’il représente à 
juste titre un défi majeur pour les professionnels du Capital investissement. C’est la 
raison pour laquelle, je pense que beaucoup reste à faire, notamment l’adoption d’un 
nouveau Code du Capital Investissement qui va favoriser un redéploiement des en-
treprises tunisiennes à l’international notamment en Afrique.
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Créée dans le cadre de la loi 80-2003, 
l’ATIC est l’association professionnelle 
qui regroupe les principales structures 
du Capital Investissement actives en 
Tunisie (SICAR, les Sociétés de gestion de 
FCPR et de fonds d’amorçage ainsi que 
les Fonds de Capital investissement). 
L’ATIC compte à ce jour 47 membres.

L’objectif principal de l’Association 
Tunisienne des Investisseurs en Capital 
(ATIC) est de promouvoir le Capital 
Investissement comme 2ème source 
de f inancement en haut de bilan des 
entreprises,

est de promouvoir le Capital Investissement 
comme 2ème source de financement 
en haut de bilan des entreprises,de 
veiller à l’instauration des meilleures 
pratiques du métier. L’ATIC œuvre 
également à la promotion de du 
métier  auprès des pouvoirs publics, 
des investisseurs institutionnels et des 
différents intervenants dans l’écosystème 
entrepreneurial.
Elle œuvre également au développement 
de partenariats mutuellement profitables 
avec les associations homologues 
dans le monde.
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Forces vives de l’ATIC, les Commissions de travail élaborent les propositions de réformes, 

gèrent l’ensemble des questions liées à la profession et proposent des solutions appropriées 

aux différents problèmes  rencontrés. 
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L’année 2017 a vu l’élection d’un nouveau conseil d’administration au sein de l’Association. 

Dès sa mise en place, la nouvelle équipe s’est penchée sur l’élaboration d’un plan 

d’action triennal 2017-2019. Ce plan d’action fruit d’une démarche de réflexion et de 

consultation menée par les membres de l’association s’articule autour de 5 axes majeurs :
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Textes législatifs entrés en vigueur en 
2018:

   La loi 2018-20 du 17 avril 2018 relative à 
la promotion des Startup « Startup Act » 
qui vise à développer le cadre juridique 
et financier régissant l’activité des jeunes 
entreprises novatrices dans le secteur 
des nouvelles technologies.
Le « Startup Act » prévoit ainsi, d’appor-
ter des incitations aux jeunes innova-
teurs qui veulent se lancer dans la créa-
tion d’une startup dans le domaine des 
nouvelles technologies et obtenir le label 
de startup.

   Le Décret gouvernemental n° 2018-840 
du 11 octobre 2018, portant fixation des 
conditions, des procédures et des délais 
d’octroi et de retrait du label startup et 
du bénéfice des encouragements et des 
avantages au titre des startups et de l’or-
ganisation, des prérogatives et des mo-
dalités de fonctionnement du comité de 
labélisation.

   La loi 2018-52  du 29 octobre 2018 rela-
tive au Registre National des Entreprises.
L’objectif de cette loi est de renforcer l’efficacité 
et la transparence des bases de 
données relatives aux entités économiques.
Cette nouvelle loi vise à remédier aux 
défaillances du Registre commercial dans 
son ancienne version parmi lesquelles, la 
non conformité des textes législatifs aux 
normes internationales en matière de 
lutte contre le blanchiment d’argent, le 
financement du terrorisme et l’évasion 
fiscale.

Projets de lois et Réformes en cours :

   Projet de loi Transversale sur l’Amélioration 
du Climat des Affaires

   Projet de loi relatif au Code des Organismes 
d’Investissement Collectif

   Projet de loi anti-blanchiment d’argent

  Projet de modification du Règlement 
Général de la Bourse des Valeurs Mobilières 
de Tunis. Parmi ces modifications, des 
propositions qui concernent l’industrie 
du capital investissement et touchent 
notamment le fonctionnement du marché 
alternatif.

   Projet d’accord entre le Gouvernement 
tunisien et le Gouvernement américain 
portant sur la « Loi FATCA ».
Le Foreign Account Tax Compliance 
Act (FATCA) est une législation améri-
caine, adoptée le 18 mars 2010, visant à 
s’assurer que les personnes soumises à 
l’impôt américain déclarent les revenus 
perçus sur les avoirs financiers qu’elles 
détiennent en dehors des Etats-Unis. 
Le but est de détecter et lutter contre la 
fraude fiscale.
La Tunisie a signé le 30 Novembre 2014 
un accord de principe intergouverne-
mental IGA Modèle 1 qui prévoit que les 
institutions financières traitent avec les 
autorités de tutelles de leur État, qui trai-
tera quant à lui avec l’Internal Revenue 
Service.
L’accord entre les deux gouvernements 
devrait être signé avant la fin du 1er tri-
mestre 2019 
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Le site web de l’ATIC a subi une refonte 
totale en 2018. Il est désormais plus convi-
vial, plus facile à consulter et régulière-
ment mis à jour. Vous y trouverez toute 
les informations utiles en rapport avec les 
évolutions du métier du Capital investis-
sement en Tunisie, les activités de l’asso-
ciation, les événements et les actions de 
formation programmées chaque mois. 
Une rubrique est également spéciale-
ment consacrée à la documentation, aux 
texte juridiques et réglementaires régis-
sant le capital investissement.

Ce Manuel de Procédures et la cartographie des risques ont été préparés par le Groupe 
de travail issu de la Commission Juridique de l’ATIC qui s’est inspiré du Guide du Conseil 
du Marché Financier (CMF), relatif à la LAB/FT destiné aux intermédiaires en bourse et 
aux sociétés de gestion de portefeuilles de valeurs mobilières pour le compte de tiers. 

Ces documents sont destinés aux Sicars et aux Sociétés de Gestion de Fonds membres 
de l’ATIC, afin de leur servir de support dans leur processus de mise en place de me-
sures pratiques de LAB/FT

Elaboration du Manuel de procédures relatives a la représsion du blanchi-
ment d’argent et la lutte contre le financement du terrorisme déstine aux 
sicar et sociétés de gestion de fonds 
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L’ATIC a organisé la 3ème édition de 

sa Conférence Annuelle du Capital 

Investissement, jeudi 22 novembre 

2018 à l’Hotel Laico à Tunis sur le 

thème « Le Capital Investissement 

et le financement de l’innovation ».

La conférence a réuni comme 

chaque année,  les principaux ac-

teurs  de l’écosystème du capital in-

vestissement en Tunisie, des respon-

sables politiques de premier ordre, 

des dirigeants d’institutions finan-

cières nationales et internationales 

de renommée, des dirigeants d’en-

treprises et investisseurs du PE et du 

VC tunisiens et étrangers ainsi que 

des experts internationaux.

Dans son allocution d’ouverture, Mr 

Mohamed Salah Frad, Président de 

l’ATIC, a  fait une présentation des 

performances et un état des lieux du 

secteur.

Mr. Ziad LADHARI, Ministre du Déve-

loppement, de l’Investissement et de la 

Coopération Internationale a ouvert la 

conférence, suivi par une intervention vi-

déo de M. Dufourcq Directeur Générale 

de Bpi France, puis une interview de Mr 

Marouane EL ABASSI - Gouverneur de la 

Banque Centrale par Mr Ziad OUESLATI, 

Founding Partner d’AfricInvest.

La conférence a permis de :

1- sensibiliser les participants à l’impor-

tance du rôle de l’innovation dans l’écono-

mie tunisienne et internationale ainsi que 

sa contribution à créer de la valeur et de 

l’emploi ; 

2- faire un état des lieux de l’écosystème de 

l’innovation en Tunisie ainsi qu’une évalua-

tion du cadre juridique et réglementaire 

régissant l’innovation suite notamment à 

la promulgation du StartUp Act ; 

3- apporter des réponses novatrices à tra-

vers le capital investissement en faveur 

d’un écosystème propice à l’investisse-

ment dans les projets innovants et por-

teurs de croissance.

(Une synthèse des travaux de la Confé-

rence est disponible sur le site web de 

l’ATIC)



22



23

Le Président de l’ATIC anime un pa-

nel lors de la conférence de présenta-

tion des résultats de la 2ème Edition 

du MIQYES, baromètre de la santé de 

la PME en Tunisie, organisé le   15 Mars 

2018

• Participation de l’ATIC à la journée 

d’étude parlementaire sur les start-ups 

le 05 Mars 2018 à l’ARP 

• l’ATIC associée aux réunions du « FO-

CUS GROUP » sur le programme « PMN 

Innov », organisées par le Ministère de 

l’Industrie et des PME.

. Le Président de l’ATIC anime un panel 

sur le financement de l’entreprise lors 

de la 2è édition du baromètre Miqyes de 

la santé des PME.

.L’ATIC partenaire de la Journée d’infor-

mation à l’IACE sur le rôle de l’arbitrage 

dans la promotion de l’Investissement.

. Présentation du régime des incitations 

fiscales en faveur des Sicar et FCPR  lors 

du séminaire organisé le 28 juin 2018 par 

l’APII sur « Les entreprises tunisiennes 

et les avantages fiscaux ».

. Le Président de l’ATIC anime un panel 

sur le financement des startups dans le 

cadre de « Tunisia Business Innovation 

Day » organisé par l’APII, CONECT, ANI-

MA Network

. L’ATIC participe au Forum régional de 

l’Investissement et du PPP du Gouver-

norat de Médenine (1er et 2 décembre 

2018)

Participation de l’ATIC au colloque orga-

nisé par l’UpM, IPEMED Tunisie, l’IACE 

et la CDC Tunisie, consacré à la présen-

tation des résultats de l’étude sur « le 

financement des TPME et la sécurisa-

tion des investissements - Des enjeux 

majeurs pour l’intégration de la grande 

région Afrique – Méditerranée – Europe 

et le déploiement du modèle de copro-

duction », réalisée par Michel GONNET 

(Expert associé à IPEMED), avec le sou-

tien de l’Union pour la Meditérranée, 

l’AFD et Bpifrance, présentée le le 11 dé-

cembre 2018. lors d’un .
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