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Indicateur Macroéconomique 2024 (R)
2025

(E)
2026
(P)

Tendance

PIB Réel (%) 1.40% 2.60% 3.30%

Inflation moyenne 7.00% 5.30% 5.10%

Taux directeur (%) 8.00% 7.00% 6.50%

Déficit Budgétaire (% PIB) -6.60% -5.50% -5.30%

Dette Publique (% PIB) 82.00% 84.00% 83.40%

L'année 2025 a été marquée par un redressement graduel
de l'Economie tunisienne, bien que la croissance demeure
insuffisante pour résorber les déséquilibres structurels.

Croissance du PIB : Une reprise estimée à +2,4% (contre 1,4% en 2024),
portée principalement par les secteurs de l'agriculture, du tourisme et
des industries manufacturières.

I.CONJONCTURE
MACROÉCONOMIQUE 2025 : UNE
REPRISE SOUS TENSION

RISQUE SOUVERAIN
L'amélioration de la note de la Tunisie
par Fitch Ratings (de CCC+ à B-) et
Moody's a agi comme un catalyseur
majeur pour la confiance des
investisseurs.

Un contexte marqué par des tensions
géopolitiques et des politiques
protectionnistes américaines qui
maintiennent une pression sur les prix de
l'énergie

ENVIRONNEMENT GLOBAL

Maîtrise de l'inflation : Le reflux est significatif, s'établissant à +5,3%
en moyenne annuelle (contre 7,0% en 2024), favorisé par la détente
des cours mondiaux des matières premières.

Pivot Monétaire : Profitant de cette désinflation, la Banque Centrale de
Tunisie (BCT) a engagé un assouplissement prudent, abaissant son taux
directeur de 50 points de base à deux reprises pour atteindre 7,0%.



En 2025, les marchés actions mondiaux

ont affiché une troisième année

consécutive de gains, avec une

progression de 20,6% pour l'indice MSCI

ACWI en dollars – sa meilleure

performance depuis 2019 – malgré le choc

initial du "Liberation Day" le 2 avril et ses

mesures protectionnistes. Après un creux

touché le 8 avril, l'indice a rebondi de 38%,

soutenu par une détente monétaire

globale coordonnée et la robustesse des

secteurs liés à l'intelligence artificielle. Des

divergences régionales marquées ont

émergé : Séoul s'est illustrée avec +75,7%,

dopée par les semi-conducteurs, tandis

que l'Europe a sous-performé en raison

d'instabilités politiques persistantes, le

CAC 40 limitant sa hausse à 10,4%. À

l'opposé, Copenhague a subi l'une des

pires baisses mondiales, impactée par le

déclin de Novo Nordisk. 

MARCHÉS MONDIAUX DES ACTIONS EN 2025 : RÉSILIENCE DES MARCHÉS
FACE AUX TENSIONS GÉOPOLITIQUES 

II. RÉTROSPECTIVE BOURSIÈRE 

LA BOURSE DE TUNIS

Bilan 2025
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Palmarès mondial : performances des places boursières
en 2025



La BVMT a affiché une vigueur
remarquable, confirmant sa
trajectoire haussière pour la
cinquième année consécutive. Cette
dynamique, ancrée dans des
fondamentaux solides des sociétés
cotées et une liquidité bancaire
abondante favorisant la réallocation
de l'épargne vers les actions, illustre
la maturité croissante d'un marché
émergent qui défie les vents
contraires globaux. 

BOURSE DE TUNIS : REVUE ANNUELLE 2025

2 126 MD
Volumes des échanges titres

de capital

+32.1%

Part des étrangers dans CB

18.9%

Capitalisation Boursière

34 666 MD +31.0%

Tunindex 
13 449.95 +35.12%

Tunindex 20
5 975.28 +36.30%

ANALYSE DE LA PERFORMANCE SUR LE MARCHÉ ACTIONS
 Rarement la Bourse de Tunis aura autant
déjoué les attentes. En 2025, alors que les
marchés financiers mondiaux ont été
secoués par une succession de chocs
géopolitiques et macroéconomiques, la
place de Tunis s’est hissée parmi les
marchés les plus performants au monde,
confirmant une dynamique haussière
désormais installée dans la durée. 

Le TUNINDEX a clôturé l’exercice sur un
gain annuel de 35,12%, à 13 449,95 points,
un sommet historique qui constitue le
troisième meilleur rendement depuis sa
création en 1997, derrière les millésimes
exceptionnels de 2006 et 2009. Le seuil
symbolique des 13 000 points, franchi en
décembre, consacre cinq années
consécutives de progression, avec une
accélération nette du rythme en 2025. 

Tunindex : Une tendance haussière régulière avec une pente
modérée, caractérisée par des corrections légères et
éphémères (peu de volatilité).

Tunindex 20 :  Une tendance haussière vigoureuse, mais
marquée par une correction brutale au milieu de la période,
suivie d’un rebond en V.

PERFORMANCES TUNINDEX-TUNINDEX 20



La progression du TUNINDEX repose sur une dynamique sectorielle largement diffusée. 

À l’exception du secteur des Bâtiments et Matériaux de Construction (-3,93%), tous les

compartiments ont contribué positivement à la performance du marché. 

Le secteur de la Distribution signe la meilleure performance annuelle (+59,33%), reflet

d’une consommation intérieure plus résiliente qu’anticipé. Les Services financiers suivent

(+49,77%), portés par les sociétés de leasing et les SICAR, tandis que l’Agroalimentaire

progresse de 42,6%, soutenu par les poids lourds de la cote.  À l’inverse, les valeurs liées

aux matériaux de construction continuent de souffrir d’un cycle d’investissement dégradé

et de tensions structurelles sur les marges, illustrant une polarisation croissante entre

secteurs défensifs rentables et secteurs cycliques fragilisés. 

ANALYSE SECTORIELLE ET PALMARÈS 

PALMARÈS DES VALEURS : ENTRE RATTRAPAGE SPECTACULAIRE ET
SANCTION BOURSIÈRE 

L’année 2025 restera marquée par des performances individuelles hors normes. ASSAD

s’impose en tête avec une hausse de 412,9%, portée par un redressement financier

spectaculaire et un retour aux bénéfices. TUNINVEST SICAR (+359,5%) bénéficie quant à

elle d’un effet dividende exceptionnel lié à sa participation dans Nouvel Air. 

Parmi les grandes capitalisations, Poulina Group Holding (+118,3%) a joué un rôle central

dans la hausse de la capitalisation globale, soutenue par une amélioration marquée de la

rentabilité, une politique de distribution généreuse et des opérations stratégiques

structurantes (entrée au capital de SAH, projet de carve-out agroalimentaire). 

À l’autre extrémité du spectre, SANIMED, SOTIPAPIER et SOTEMAIL continuent de subir

une sanction boursière sévère, traduisant moins un excès de pessimisme qu’une

dégradation persistante des fondamentaux. 

BOURSE DE TUNIS : REVUE ANNUELLE 2025

La capitalisation boursière du marché a progressé de 8,2 milliards de dinars, une hausse

sans précédent (+30,98%), largement imputable à quelques grandes valeurs bancaires et

industrielles. PGH, Attijari Bank et Amen Bank figurent parmi les principaux contributeurs. 

Les capitaux échangés ont bondi de 73,2% à 3 060 MD, avec une montée en puissance

notable du marché obligataire (+496%), dominé par les transactions sur titres du Trésor. La

liquidité quotidienne moyenne progresse à 12,3 MD, signal d’un approfondissement

graduel du marché. 

L’introduction de BNA Assurances et les opérations de renforcement des fonds propres,

notamment celle de l’ATB, témoignent d’un marché qui retrouve progressivement sa

fonction de financement, même si celle-ci reste encore marginale au regard des besoins

de l’Economie. 



À l’orée de 2026, dans un environnement de marché à la fois porteur et plus

contraignant, marqué par une détente progressive des taux d’intérêt et par l’entrée en

vigueur de l’Impôt sur la Fortune Mobilière et Immobilière dans le cadre de la Loi de

Finances 2026, les arbitrages d’allocation d’actifs se complexifient et renforcent la

nécessité d’une gestion actions structurée, disciplinée et fiscalement consciente. 

C’est dans ce contexte macro-financier profondément renouvelé que nous déployons

notre nouvelle gamme de portefeuilles types actions 2026, construits selon une

approche Smart Beta rigoureuse et éprouvée, visant à capter les moteurs structurels

de performance actions tout en intégrant les nouvelles contraintes réglementaires et

Economiques. 

En tant qu’intermédiaire en bourse de référence, notre démarche repose sur une

analyse fondamentale active, combinant une méthodologie stricte de construction de

portefeuilles avec une lecture fine des facteurs de performance, afin d’offrir aux

investisseurs avertis des solutions robustes, cohérentes et adaptées à un régime de

marché en transition. 

III.STRATÉGIE ACTIONS 2026 :
ALLOCATION ET SÉLECTION 

PORTEFEUILLE TYPE ACTIONS : PHILOSOPHIE D’INVESTISSEMENT
Notre approche d’investissement repose sur une analyse fondamentale rigoureuse des

entreprises tunisiennes, avec une orientation résolument long terme visant à capter

une création de valeur durable, au delà des cycles conjoncturels.

La construction des portefeuilles intègre une gestion active et disciplinée du risque,

fondée sur des règles strictes de diversification et une prise en compte systématique

de l’environnement macroéconomique, afin d’exploiter le potentiel des principaux

secteurs domestiques.

Cette philosophie se décline à travers une stratégie Smart Beta, fondée sur

l'efficience de critères actifs de sélection articulés autour de trois moteurs

complémentaires – valorisation, croissance et rendement - permettant d'optimiser

durablement le couple rendement/risque.

Dans un contexte 2026 marqué par un assouplissement monétaire progressif et une

évolution du cadre fiscal de l'épargne, cette approche vise à positionner les actions

comme un vecteur central de diversification et de performance à long terme, aussi

bien pour les investisseurs institutionnels que pour les personnes physiques.



MÉTHODOLOGIE DE CONSTRUCTION DU PORTEFEUILLE

Le portefeuille actions 2026 repose sur une méthodologie systématique et

transparente, éprouvée en 2025 et ajustée aux conditions macroéconomiques en

vigueur. 

La sélection des titres s'appuie sur une analyse rigoureuse des fondamentaux, ratios de

valorisation et de rentabilité, perspectives sectorielles et qualité de la gouvernance

avec un biais mesuré en faveur des secteurs les plus sensibles à la détente des taux

d'intérêt. 

La construction du portefeuille privilégie une diversification sectorielle équilibrée,

couvrant les segments bancaire, agroalimentaire, leasing et financier, ainsi que

certains secteurs industriels et automobiles, afin de limiter les risques de

concentration. La pondération des lignes, initialement encadrée par des bornes

strictes, fait l'objet d'ajustements dynamiques en fonction des performances,

de l'évolution des marchés et des effets potentiels du cadre fiscal sur les flux

d'investissement. 

Un dispositif de suivi trimestriel permet d'intégrer les évolutions des taux et des

paramètres fiscaux dans les décisions de réallocation, garantissant une adaptation

maîtrisée du portefeuille tout en préservant la cohérence stratégique d'une

année sur l'autre.

STRATÉGIE D’INVESTISSEMENT

SÉLECTION FONDAMENTALE

Analyse Macro-économique.

Recherche qualité rigoureuse.

Valorisation intrinsèque des actifs.

DIVERSIFICATION SECTORIELLE

Répartition stratégique.

Gestion proactive des concentrations.

Expositions thématiques ciblées.

GESTION DYNAMIQUE

Ajustement tactique des pondérations.

Suivi continu des risques.



APPROCHES D’INVESTISSEMENT : TROIS PORTEFEUILLES
ACTIONS COMPLÉMENTAIRES POUR PILOTER LA
PERFORMANCE 

Dans un environnement de marché devenu plus sélectif, marqué par une

différenciation accrue entre les entreprises, notre gamme de portefeuilles actions

repose sur une conviction claire : la performance de long terme se construit par

une allocation cohérente et adaptée au profil de chaque investisseur.

Nous proposons ainsi trois portefeuilles distincts – Value, Growth et Income – conçus

pour répondre à des niveaux d’aversion au risque et à des objectifs d’investissement

différents. Chaque portefeuille s’inscrit dans une logique d’allocation actions lisible et

maîtrisée, permettant aux investisseurs de structurer leur exposition en fonction de leur

horizon, de leurs attentes de rendement et de leur tolérance au risque.

TROIS PORTEFEUILLES TYPES ACTIONS

Portefeuille Value axé sur des entreprises solides temporairement sous-valorisées,
visant à capter leur revalorisation lors des phases de normalisation des marchés,
grâce à des fondamentaux robustes et une discipline financière stricte.

Portefeuille Income destiné à générer des revenus réguliers via des sociétés
matures et leaders, offrant des flux de trésorerie récurrents et des dividendes
soutenables, tout en préservant un potentiel de valorisation à long terme grâce à
des fondamentaux financiers solides.

Portefeuille Growth ciblant des entreprises de qualité exposées à des
tendances structurelles, capables de convertir une croissance rentable et
visible en création de valeur durable, avec une discipline stricte sur l'innovation,
les valorisations et la gestion du risque.

PORTEFEUILLE VALUE

PORTEFEUILLE INCOME

PORTEFEUILLE GROWTH



PORTEFEUILLE VALUE : RÉVÉLER LA VALEUR CACHÉE 

 Le portefeuille Value vise à capter le potentiel de revalorisation d’entreprises

temporairement sous-évaluées par le marché. Il s’appuie sur une sélection

rigoureuse de sociétés solides, disposant de fondamentaux robustes mais dont la

valorisation ne reflète pas pleinement la qualité intrinsèque.

Cette stratégie permet de tirer parti des phases de normalisation des marchés,

lorsque la visibilité s’améliore et que les investisseurs reviennent vers des actifs

offrant un couple rendement/risque attractif. Discipline financière, solidité

bilancielle et capacité bénéficiaire constituent les piliers de cette approche.

Objectif clé : Générer une performance progressive et décorrélée des effets de

mode, en s’appuyant sur le retour vers la valeur fondamentale.

PORTEFEUILLE GROWTH : INVESTIR DANS LES MOTEURS DE
DEMAIN 

 Le portefeuille Growth est dédié aux entreprises capables de transformer leur

croissance en création de valeur durable. Il cible des acteurs positionnés sur des

tendances structurelles fortes, dotés d’avantages compétitifs clairs et d’une

visibilité élevée sur leurs revenus.

Dans un environnement de sélection accrue, cette stratégie privilégie la qualité à

la quantité : croissance rentable, innovation maîtrisée, discipline sur les

valorisations. L’objectif est de capter le potentiel d’appréciation à long terme

tout en maîtrisant les risques liés aux excès de marché.

 Objectif clé : Accompagner la croissance structurelle des leaders de demain et

bénéficier pleinement de l’effet de capitalisation à long terme.

PORTEFEUILLE INCOME : CONJUGUER RENDEMENT ET
VISIBILITÉ 

Le portefeuille Income s’adresse aux investisseurs en quête de revenus réguliers

au sein d’une allocation actions. Il sélectionne des sociétés matures, souvent

leaders sur leurs marchés, capables de générer des flux de trésorerie récurrents

et de distribuer des dividendes pérennes.

Cette approche offre une source de rendement visible, tout en conservant un

potentiel de valorisation à long terme. La soutenabilité du dividende, la solidité 



financière et la résilience des modèles Economiques sont au cœur du processus

de sélection.

Objectif clé : Sécuriser des revenus récurrents et lisser la volatilité de l’exposition

actions.

UNE OFFRE ACTIONS CLAIRE, LISIBLE ET MODULABLE 

Pensés comme des briques complémentaires, les portefeuilles Value, Growth et

Income permettent de construire des allocations actions adaptées à différents

profils d’investisseurs et à différents environnements de marché. Leur combinaison

offre une diversification des sources de performance, un meilleur pilotage du

risque et une grande flexibilité dans le temps. 

Cette approche structurée constitue une solution efficace pour investir en actions

avec méthode, conviction et visibilité, au service d’objectifs patrimoniaux de long

terme. 

UNE MÉTHODOLOGIE DE CONSTRUCTION RIGOUREUSE ET
TRANSPARENTE 

La construction de notre portefeuille type repose sur un processus structuré en

deux étapes, combinant exigence fondamentale et sélectivité de marché. Cette

approche vise à identifier un univers d’investissement de qualité, puis à

hiérarchiser les opportunités selon des critères objectifs et quantifiables.

1.Filtrage : Constitution d’un univers éligible de qualité

La première étape consiste à écarter les valeurs ne répondant pas à nos

standards opérationnels. Ce tamisage permet de concentrer l’analyse sur des

entreprises résilientes et réellement investissables. 

Sont ainsi exclues :

Les valeurs sous surveillance (Compartiment S) 

Les sociétés déficitaires sur l’exercice 2025 

Les entreprises affichant une dégradation de leur capacité bénéficiaire (BPA) 

Les titres présentant un déficit de liquidité, afin de garantir la flexibilité

opérationnelle du portefeuille.

Objectif : Éliminer le risque structurel et établir une base d’investissement saine.



1.  Filtrage : Constitution d’un univers éligible de qualité
2.





CONSEILS DE MISE EN ŒUVRE : DE LA STRATÉGIE À
L'ACTION
L'adoption de nos portefeuilles types doit s'inscrire dans une démarche

rigoureuse. Afin d'optimiser votre allocation pour 2026, nous préconisons une

approche en trois temps :

Compréhension et Adéquation : Prenez connaissance du cadre

méthodologique (Value, Growth, Income) et évaluez sa cohérence avec vos

objectifs patrimoniaux et votre tolérance au risque.

Adaptation raisonnée : Ajustez les pondérations en fonction de vos

contraintes spécifiques (liquidité, fiscalité, avoirs existants).

Validation par le conseil : Engagez un échange avec votre conseiller Amen

Invest pour inscrire ces choix dans un cadre de conseil personnalisé et

conforme à votre profil.

L'année 2026 s'ouvre sur un paysage boursier tunisien en pleine mutation. Si les

ajustements fiscaux imposent une lecture prudente à court terme, la résilience

opérationnelle dont font preuve les sociétés cotées constitue un moteur de

confiance pour l'avenir.

Dans ce contexte, la sélectivité n'est plus une option, mais une nécessité

stratégique. Notre méthodologie de portefeuille type ne vise pas à prédire

l'évolution du marché, mais à identifier des entreprises présentant des profils de

risque et de rendement cohérents avec les défis de demain. 

Plus que jamais, la performance durable se construira sur la capacité à distinguer

les acteurs agiles capables de naviguer dans ce nouvel environnement

réglementaire.

Nous restons convaincus que la Bourse de Tunis recèle des gisements de valeur

pour l'investisseur qui privilégie la rigueur de l'analyse et un horizon de long terme.

UN NOUVEAU CYCLE RICHE EN OPPORTUNITÉS SÉLECTIVES



PORTEFEUILLE
TYPE

F É V R I E R  2 0 2 6

Ces portefeuilles types présentent une évaluation du marché à un instant donné et ne visent pas à prévoir des événements futurs
ni à garantir des résultats futurs. Le contenu du document ne doit pas être considéré par le lecteur comme un travail de recherche,
un conseil en investissement ou une recommandation à l’égard d’un titre en particulier. Ces informations sont communiquées à
titre indicatif et pédagogique uniquement et sont susceptibles de changer. 

Ces informations ne reflètent pas le détail présent, passé ou futur, de l’allocation d’actifs ou du portefeuille d’un produit AMEN INVEST.



FÉVRIER 2026

AMEN BANK

BNA BANK

ASSURANCES MAGHREBIA

SFBT

MAGHREBIA VIE 8.0%

CITY CARS 7.5%

SOTUMAG

BIAT 6.5%

SOTUVER 6.0%

ATL 5.5%

ENNAKL 5.0%

ARTES

ATTIJARI BANK

11.0%

10.0%

9.0%

8.5%

7.0%

4.5%

UNIMED

CIL

4.0%

3.8%

3.7%

Avertissement : Le présent document est fourni à titre exclusivement informatif et ne constitue en aucun cas une offre de vente, une sollicitation d'achat ou un
conseil personnalisé en investissement. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L'investissement en actions comporte des risques,
notamment de perte en capital. Amen Invest ne saurait être tenue responsable des décisions d'investissement prises sur la base des informations contenues
dans cette note. Il appartient à chaque investisseur de vérifier l'adéquation de ces propositions avec sa situation financière et ses objectifs patrimoniaux, si
besoin avec l'assistance de ses conseillers habituels.

Stratégie Rendement (Income)



FÉVRIER 2026

Avertissement : Le présent document est fourni à titre exclusivement informatif et ne constitue en aucun cas une offre de vente, une sollicitation d'achat ou un
conseil personnalisé en investissement. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L'investissement en actions comporte des risques,
notamment de perte en capital. Amen Invest ne saurait être tenue responsable des décisions d'investissement prises sur la base des informations contenues
dans cette note. Il appartient à chaque investisseur de vérifier l'adéquation de ces propositions avec sa situation financière et ses objectifs patrimoniaux, si
besoin avec l'assistance de ses conseillers habituels.

AMEN BANK 11.0%

BNA BANK 10.0%

ASSURANCES MAGHREBIA 9.0%

SFBT

8.5%MAGHREBIA VIE

8.0%

TLF 7.5%

7.0%

BIAT

6.5%

SOTUVER

6.0%

ATL

5.5%

ENNAKL 5.0%

4.5%ONE TECH

PGH

SMART TUNISIE

CIL

4.0%

3.5%

3.1%

TPR

Stratégie Valorisation (Value)



Stratégie Croissance (Growth) 
FÉVRIER 2026

Avertissement : Le présent document est fourni à titre exclusivement informatif et ne constitue en aucun cas une offre de vente, une sollicitation d'achat ou un
conseil personnalisé en investissement. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L'investissement en actions comporte des risques,
notamment de perte en capital. Amen Invest ne saurait être tenue responsable des décisions d'investissement prises sur la base des informations contenues
dans cette note. Il appartient à chaque investisseur de vérifier l'adéquation de ces propositions avec sa situation financière et ses objectifs patrimoniaux, si
besoin avec l'assistance de ses conseillers habituels.

AMEN BANK 10.5%

SOTUVER 9.5%

BNA BANK

9.0%

CITY CARS

8.5%

MAGHREBIA VIE

8.0%

TPR 7.5%

7.0%

ASSURANCES MAGHREBIA

6.5%

ATL

6.0%

SOTUMAG

5.5%

TLF 5.0%

4.5%BIAT

PGH

ARTES

SFBT

4.4%

4.1%

4.0%

ONE TECH



L’exercice 2025 restera marqué comme une année de consécration pour la Bourse

de Tunis, qui a su s'affranchir d'un contexte international tourmenté pour hisser ses

indices vers des sommets historiques. Avec une progression annuelle de 35,12% pour

le Tunindex, la place de Tunis confirme non seulement sa maturité, mais aussi sa

capacité à servir de refuge de valeur grâce à la solidité des fondamentaux de ses

sociétés cotées.

À l’aube de 2026, le marché entre dans une phase de transition majeure. Si la

dynamique de croissance demeure intacte, l’évolution du paysage réglementaire et

les mutations Economiques globales appellent désormais à une vigilance accrue. La

performance ne sera plus le fruit d'une simple exposition au marché, mais celui

d'une sélectivité rigoureuse

L’avenir appartient désormais aux investisseurs capables de distinguer les acteurs

agiles, aptes à naviguer dans ce nouvel environnement tout en maintenant une

capacité bénéficiaire robuste. Qu'il s'agisse de capter la valeur intrinsèque (Value),

d'accompagner les champions de demain (Growth) ou de sécuriser des revenus

récurrents (Income), la discipline méthodologique et l'analyse fondamentale restent

les seuls remparts contre la volatilité.

En conclusion, la Bourse de Tunis recèle encore des gisements de valeur

significatifs. Pour l’investisseur averti, l’enjeu de 2026 sera de transformer la

résilience opérationnelle observée en une performance durable, en privilégiant

systématiquement la qualité des émetteurs et une vision de long terme

CONCLUSION GÉNÉRALE

Avertissement
Ce document est fourni par Amen Invest à titre purement informatif et ne constitue ni une offre, ni une recommandation personnalisée d'investissement. Les analyses présentées ne

tiennent compte d'aucun objectif spécifique ni de la situation financière particulière des destinataires.

Bien qu’établi à partir de sources publiques jugées fiables, Amen Invest ne garantit ni l’exactitude, ni l’exhaustivité des informations et opinions exprimées, lesquelles peuvent être

modifiées sans préavis. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Amen Invest décline toute responsabilité quant aux décisions prises ou aux pertes financières résultant de l'utilisation de ce document. Il est recommandé à chaque investisseur de

procéder à sa propre évaluation des risques et de consulter, si nécessaire, ses propres conseillers spécialisés avant toute transaction.
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