
NOVEMBRE 
2022 

| UEMOA | SEMESTRIEL 
AGR Indice de Confiance 

Pourquoi un indice de confiance des investisseurs envers la BRVM ?  02 

UNE ASSURANCE FRAGILE ENVERS LES  
ACTIONS  

Synthèse des travaux 03 

Détails des résultats  

Présentation de l’AGR ICIF 

04 

06 

Rapport destiné aux institutionnels 



 

02 SEMESTRIEL | STRATEGY | 

By Attijari Global Research 

NOVEMBRE 
2022 29 

AGR INDICE DE CONFIANCE - UEMOA 

POURQUOI UN INDICE DE CONFIANCE DES INVESTISSEURS À LA BRVM ? 

 

Il est communément admis que la dynamique des marchés financiers est influencée par 3 facteurs 
fondamentaux : 

1. le contexte macro-économique global ; 

2. les indicateurs micro-économiques ; 

3. et enfin, le climat général de confiance. 

Ce dernier facteur englobe la perception future des investisseurs envers plusieurs aspects, tels que : 
l’économie, les opportunités d’arbitrage, la politique, le climat social, la géopolitique et le contexte 
international. 

Durant les dernières années, nous avons pu observer que les marchés financiers africains sont de 
plus en plus sensibles à la perception des investisseurs par rapport aux différents aspects qualitatifs 
cités ci-dessus plutôt qu’aux chiffres macro et micro-économiques publiés. À titre d’exemple, 

l’indice phare de la Bourse régionale de l’UEMOA accuse un repli de -6,7% au cours des 3 derniers 

mois (Septembre-Novembre)  alors que les sociétés cotées affichent une croissance bénéficiaire de 

12% au premier semestre 2022. 

Dans un contexte régional et international riche en biais cognitifs et émotionnels imprévisibles, 
l’acte d’investir revêt une dimension de plus en plus psychologique. Par conséquent, il nous semble 
opportun d’élaborer un indice de confiance qualitatif concernant la Bourse régionale de l’UEMOA 
(BRVM). Celui-ci a comme objectif la mesure et le suivi du niveau de confiance des investisseurs à 
travers l’évaluation de leurs perceptions futures envers le marché boursier.  

L’intérêt est aussi, d’estimer une prime de risque Actions selon la méthode du sondage. Celle-ci 
pourrait être utilisée comme une référence additionnelle lors des exercices de valorisation des titres 
cotés et non cotés ou encore, lors des opérations de prise de participation réalisées au sein de la 
sous-région. 

Afin de constituer un indicateur pertinent, notre indice de confiance de la BRVM tient compte d’un 
échantillon de 30 investisseurs reconnus. Ces derniers disposeraient d’une bonne connaissance des 
marchés financiers de la sous-région. 
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À l’occasion de cette deuxième édition, l’AGR Indice de Confiance relatif à la BRVM ressort à 52,0 points sur une échelle 
de 100. Comme illustré sur le graphique ci-dessous, ce score se situe légèrement au-dessus de la fourchette basse de la 
phase d’assurance. 

Nous pouvons qualifier la perception des investisseurs envers le marché boursier de la zone UEMOA pour les six mois à 
venir comme étant « sereine ».  

À l’analyse des résultats de l’AGR Indice de Confiance obtenus par catégorie d’investisseurs, nous ressortons avec deux 
principaux constats :  

 Investisseurs Particuliers & Acteurs de Référence : Une perception « sereine » 

Les investisseurs particuliers locaux sur le marché de la BRVM ainsi que les Acteurs de Référence affichent des scores 
qui se situent au niveau de la fourchette basse de la phase d’assurance, soient de 60,2 pts et de 56,0 pts respectivement. 
Ces derniers  anticipent une amélioration de l’indice BRVM COMPOSITE au cours des six mois à venir. 

 Investisseurs Étrangers &  Instits. / Gérants locaux : Un attentisme affiché 

Les investisseurs Étrangers, les Institutionnels et les Gérants d’OPCVM affichent pour leurs parts, des scores qui se situe 
au niveau de la phase d’Attentisme, soit de 36,9 pts et de 47,7 pts respectivement. Ces derniers anticipent globalement 
une stabilité relatif de l’indice BRVM COMPOSITE au cours des six mois à venir. 

AGR INDICE DE CONFIANCE RELATIF À LA BRVM PAR CATÉGORIE D’INVESTISSEURS (EN PTS)  

Attentisme 

Optimisme 

Assurance 

Pessimisme 

Sources : Calculs AGR 

SYNTHÈSE DES TRAVAUX  
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 43,0% des investisseurs sondés anticipent une stabilité de l’indice de référence BRVMC et ce, durant les 6 mois à 
venir ; 

 47,0% des investisseurs prévoient une amélioration des volumes échangés sur la BRVM durant les 6 prochains mois. 

QUELLES SONT VOS PERSPECTIVES D’ÉVOLUTION DE L’INDICE 
BRVMC SUR LES 6 PROCHAINS MOIS ? 

QUELLES SONT VOS ANTICIPATIONS CONCERNANT LES          
VOLUMES DU MARCHÉ ACTIONS SUR LES 6 PROCHAINS MOIS ? 

OPTERIEZ-VOUS AUJOURD’HUI POUR LE MARCHÉ ACTIONS 
POUR UN PLACEMENT FUTUR SUPÉRIEUR À 5 ANS ? 

QUELLE EST VOTRE PERCEPTION DE LA QUALITÉ DES RÉSULTATS 
SEMESTRIELS 2022E DES SOCIÉTÉS COTÉES À LA BRVM  ? 

 53,0% des investisseurs sondés sont prêts à investir une partie de leur « cash » sur le marché Actions et ce, dans le 
cadre d’un placement supérieur à 5 ans ; 

 57,0% des investisseurs sondés anticipent des réalisations semestrielles 2022E de bonne qualité de la part des  
sociétés cotées à la BRVM. 

DÉTAILS DES RÉSULTATS - PERCEPTION DES INVESTISSEURS POUR LES 6 PROCHAINS MOIS  

Sources : Sondage & Calculs AGR 
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 53,0% des investisseurs sondés estiment que le contexte géopolitique aurait un impact défavorable sur le marché 
boursier de l’UEMOA durant les 6 mois à venir ; 

 60,0% des investisseurs sondés estiment que le contexte international devrait avoir un impact défavorable sur le  
marché boursier de l’UEMOA durant les 6 mois à venir.  

QUEL IMPACT DU CONTEXTE GÉOPOLITIQUE SUR LA BRVM 
DURANT LES 6 PROCHAINS MOIS ?  

QUEL IMPACT DU CONTEXTE INTERNATIONAL SUR LA BRVM              
DURANT LES 6 PROCHAINS MOIS ? 

 57,0% des individus sondés expriment un sentiment de confiance envers l’évolution du climat économique général de 
l’UEMOA durant les 6 mois à venir ; 

 63,0% des individus sondés anticipent un impact défavorable du contexte politico-social de l’UEMOA sur le marché 
boursier durant les 6 mois à venir. 

QUELLES PERSPECTIVES D’ÉVOLUTION DU CLIMAT ÉCONO-
MIQUE DE L’UEMOA DURANT LES 6 PROCHAINS MOIS ? 

QUEL IMPACT DU CONTEXTE POLITICO-SOCIAL DE L’UEMOA SUR 
LE MARCHÉ ACTIONS DURANT LES 6 PROCHAINS MOIS ? 

DÉTAILS DES RÉSULTATS - PERCEPTION DES INVESTISSEURS POUR LES 6 PROCHAINS MOIS  

Sources : Sondage & Calculs AGR 
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L’indice de confiance des investisseurs financiers (AGR ICIF), élaboré par Attijari Global Research, évalue la perception 
future des investisseurs envers les marchés financiers en Afrique. Il s’agit principalement : du Maroc, de la Tunisie, de 
l’UEMOA, de la CEMAC et prochainement de l’Egypte. 

Cet indice revêt une dimension purement psychologique puisqu’il assure la mesure et le suivi du degré de confiance des 
investisseurs financiers à travers une enquête menée selon une fréquence trimestrielle. 

L’indice de confiance des investisseurs financiers (AGR ICIF) constitue un résumé des opinions et des changements des 
sentiments des différents profils d’investisseurs financiers. Ces variations ne pourraient être considérées comme une 
preuve de reprise ou de recul des marchés financiers, voire de l’économie, mais plutôt comme une amélioration ou une 
détérioration du niveau de confiance des investisseurs en l’avenir. 

Techniquement, l’indice évolue au sein d’un intervalle fermé allant de 0 à 100 pts. Cet intervalle est fractionné en quatre 
zones, reflétant chacune un sentiment distinct. L’évolution de l’indice permet d’une part, de positionner le niveau de 
confiance des investisseurs par rapport aux différentes phases, et d’autre part, d’évaluer son évolution dans le temps.  

 

 

 

 

Le calcul de l’indice de confiance des investisseurs financiers (AGR ICIF) repose sur les réponses obtenues à partir d’un 
questionnaire adressé aux intervenants les plus représentatifs du marché financier. Les réponses proposées sont   
limitées à cinq choix allant de « très pessimiste » à « très optimiste ». Les questions formulées sont réparties en cinq 
principales catégories, à savoir: Marché financier, Economie, Politique, Géopolitique et International.  

Notre échantillon concernant la zone UEMOA comprend 30 investisseurs représentant quatre principales catégories : 
(1) Institutionnels/Gérants, (2) Acteurs de Référence, (3) Particuliers et (4) Etrangers. Chaque catégorie dispose d’une 
pondération différente qui dépend de plusieurs critères : son niveau d’interventionnisme, d’influence sur le marché 
ainsi que de notre propre appréciation. La catégorie « Acteurs de Référence » comprend à titre indicatif des personnes 
ayant suffisamment de recul sur le marché leur permettant de retranscrire de manière « fidèle » l’état d’esprit des 
investisseurs.  

Pour le cas de la région UEMOA, les pondérations retenues pour le calcul de l’indice de confiance des investisseurs 
financiers (AGR ICIF) sont les suivantes :  

 

 

Les dates de publication de l’« AGR ICIF » ont été choisies en des périodes clés durant lesquelles la volatilité du marché 
connaît des fluctuations sensibles. Il s’agit des périodes préalables aux publications des résultats des sociétés cotées 
ainsi qu’aux chiffres macro-économiques. Au final, nous avons opté pour une fréquence de publication trimestrielle. 

INTERPRÉTATION 

MÉTHODOLOGIE 

FRÉQUENCE DES PUBLICATIONS 

Intervalle Interprétation 

 (  00-25  ( Phase de Pessimisme  

 (  25-50  ( Phase de Doute/Attentisme 

 (  50-75  ( Phase d’Assurance 

 ( 75-100 ) Phase d’Optimisme 

 Institutionnels  Particuliers Acteurs de référence Étrangers 

47%  23%  17%  13%  

Sources : AGR 

PRÉSENTATION DE L’INDICE AGR ICIF  
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