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Mot du Président de la COSOB

L’année 2025 a constitué¢ une nouvelle étape dans la
consolidation et le développement du marché
financier algérien. Elle s’inscrit dans la dynamique de
transformation engagée depuis 2023, visant a
renforcer le role du marché des capitaux dans le
financement de I’économie nationale, a améliorer son
attractivité et a consolider les conditions nécessaires
a son bon fonctionnement.

Dans un environnement financier en profonde
mutation, marqué notamment par 1’accélération des
transformations  technologiques, 1’émergence de
nouveaux modes de financement et 1’évolution des

standards internationaux de régulation, la mission de la Commission d’Organisation et de
Surveillance des Opérations de Bourse prend une importance accrue, tant en matiére de
régulation que de développement et de modernisation du marché.

L’année 2025 s’est caractérisée par une progression significative de 1’activité boursiere. La
capitalisation boursiére a atteint 744,5 milliards de dinars, contre 521,7 milliards de dinars a fin
2024, soit une hausse de plus de 42 %. L’activité de négociation a également enregistré une
nette accélération, avec 7,78 millions de titres échangés pour une valeur transigée de 15,02
milliards de dinars. Cette dynamique a notamment €t¢ soutenue par 1’introduction en Bourse de
la Banque de Développement Local (BDL), qui a contribué a 1’élargissement de la cote et au
renforcement de la capitalisation du marché. Ces résultats, bien qu’encourageants, doivent étre
appréciés dans une perspective plus large. La maturité d’un marché financier ne se mesure pas
uniquement a 1’évolution de ses volumes d’activité, mais également a sa profondeur, sa
liquidité, la diversification de sa base d’investisseurs et de ses émetteurs, ainsi qu’a sa capacité
a contribuer davantage au financement de I’économie.

C’est dans cette perspective que la COSOB a poursuivi, en 2025, la modernisation du cadre
réglementaire applicable au marché financier. L’adoption de nouveaux textes a notamment
permis de renforcer la transparence, la gouvernance, la protection des investisseurs et
I’efficacit¢é des mécanismes de marché. Le nouveau cadre relatif a la divulgation de
I’information financiére constitue, a cet égard, une avancée importante dans le renforcement de
la transparence et de la qualité de I’information diffusée par les sociétés cotées.

Parallélement, la Commission a poursuivi ses efforts en faveur de la diversification des sources
de financement. Le développement du capital-investissement constitue un axe important de
cette démarche. A fin 2025, les portefeuilles des sociétés de capital-investissement suivies par
la COSOB comptaient 184 participations dans des PME, pour un montant de 10,96 milliards de
dinars. L’année a également été marquée par I’agrément du premier Fonds Commun de
Placement a Risque (FCPR), Afiya Investments, doté d’une capacité¢ d’investissement de 3
milliards de dinars, destiné a accompagner des entreprises non cotées a fort potentiel de
croissance. Le développement du marché des titres de créance a également constitué une
avancée majeure en 2025. Pour la premiére fois, trois emprunts obligataires ont fait 1’objet



d’une cotation sur ce marché, pour un montant cumulé de 22 milliards de dinars. Ces opérations,
réalisées par Arab Leasing Corporation (ALC), Maghreb Leasing Algérie (MLA) et Tosyali

Iron Steel Industry Algérie, illustrent I’émergence progressive du marché obligataire comme
une source de financement complémentaire pour les entreprises et contribuent a élargir les
possibilités de mobilisation de 1’épargne nationale.

La consolidation du marché passe également par le renforcement de la qualité de 1’information
financiere et du respect des obligations réglementaires par I’ensemble des acteurs. Les travaux
de surveillance menés au cours de I’exercice ont permis de constater des progres, mais
¢galement des insuffisances qui appellent a poursuivre les actions de sensibilisation,
d’accompagnement et de contrdle. La COSOB a également continué a renforcer son dispositif
de prévention et de lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme, ainsi
que les compétences de ses équipes et des professionnels du marché.

La formation, le développement de 1’expertise et I’éducation financiére constituent, a ce titre,
des priorités majeures. Les partenariats noués avec les universités, les organismes de formation
et les acteurs économiques, ainsi que la création de 1’Académie algérienne de la FinTech,
traduisent notre volonté de rapprocher davantage le marché financier de son environnement
académique et entrepreneurial et de préparer les compétences dont il aura besoin demain.

Sur le plan international, la COSOB a poursuivi le renforcement de ses relations avec ses
homologues et les organisations internationales et régionales de référence. La présidence de
I’Union des Autorités Arabes de Valeurs Mobilieres au titre du mandat 2025-2026 constitue
notamment une reconnaissance du role actif de la Commission dans la coopération régionale.

Les avancées enregistrées en 2025 constituent ainsi une étape importante, mais non un
aboutissement. La prochaine phase devra permettre de consolider cette dynamique a travers
I’¢largissement de 1’offre de titres, la diversification des instruments financiers, I’amélioration
de la liquidité, I’¢élargissement de la base des investisseurs et le développement du financement
des PME et des entreprises innovantes. La dynamique engagée commence d’ores et déja a
produire des résultats qui se prolongeront au cours de 1’année 2026, avec 1’¢largissement
progressif de la cote et I’arrivée de nouveaux profils d’émetteurs. Ces évolutions témoignent de
la capacité croissante du marché a accompagner des entreprises aux profils et aux modeles
économiques diversifiés et a contribuer davantage au financement de I|’investissement
productif.

Je tiens, enfin, a saluer I’engagement des membres de la Commission, des cadres et de
I’ensemble des collaborateurs de la COSOB, dont le professionnalisme et la mobilisation ont
permis la réalisation des actions présentées dans ce rapport. Je remercie également 1I’ensemble
des acteurs de la place financiere pour leur contribution au développement du marché et leur
engagement dans le processus de modernisation de notre systéme financier.

Youcef BOUZENADA
President de la COSOB
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COSOB-Rapport annuel 2025

I. Présentation de la COSOB

Instituée par le décret 1égislatif n°93-10 du 23 mai 1993, modifié et complété, relatif a la Bourse
des valeurs mobilieres, la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de
Bourse (COSOB) est I’autorité de régulation du marché des valeurs mobilicres, qui constitue le
marché financier algérien. Elle dispose de la personnalité morale et de I’autonomie financicere,
et exerce ses missions en toute indépendance, conformément aux prérogatives qui lui ont été
confiées par le décret 1égislatif précité.

1. Missions

Conformément a I’article 30 du décret 1égislatif n°93-10 précité, la COSOB a pour missions
essentielles :

- Organiser et surveiller le marché des valeurs mobiliéres ;

- Protéger 1’épargne investie en valeurs mobili¢res ou autres produits financiers faisant
appel public a I’épargne ;

- Garantir le bon fonctionnement et la transparence du marché.

Figure 1 : Missions de la COSOB

Protection de
I'épargne investie

Bon fonctionnement du
marché

Transparence du
marché

2. Domaines d’intervention

En tant qu’autorité du marché financier, la COSOB encadre :

- Lessociétés de marché : Société de Gestion de la Bourse des Valeurs (SGBV) et dépositaire
central des titres (Algérie Clearing) ;

- Les émetteurs de titres : publics et privés ;
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- Les professionnels du marché : Intermédiaires en Opérations de Bourse (IOB), Teneurs
de Comptes-Conservateurs de titres (TCC), Organismes de Placement Collectif (OPC),
promoteurs en bourse, évaluateurs, les Sociétés de Capital-Investissements, Sociétés de
Gestion de Fonds d’Investissements (SGFI), Conseiller en Investissement Participatif
(plateforme de crowdfunding) ;

- Les produits financiers : émis sur le marché ;

- Les échanges et transactions : effectués sur le marché.

Figure 2 : Intervenants sous controle de la COSOB
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3. Fonctions et pouvoirs

Pour mener a bien ses missions, la COSOB dispose de prérogatives lui permettant :
- De réglementer les activités du marché ;
- D’agréer et de contrdler les acteurs du marché ;
- De surveiller les échanges sur le marché ;

- De sanctionner les manquements constatés.
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4. Composition et organisation

La composition et I’organisation des services de la COSOB sont définies par le décret 1égislatif
n°93-10 précité et par des textes réglementaires émanant de la Commission.

4.1. Le collége de la Commission

Outre le Président, nommé par décret présidentiel, la Commission est composée de six (6)
membres, nommés par arrété du ministre des Finances sur proposition de leurs autorités
competentes :

- Un magistrat représentant du ministre de la Justice garde des sceaux ;
- Un représentant du ministre des Finances ;

- Un professeur d’université représentant du ministre de I’Enseignement Supérieur et de la
Recherche Scientifique ;

- Un représentant du Gouverneur de la Banque d’Algérie ;
- Un représentant des dirigeants d’émetteurs de valeurs mobilieres ;

- Un représentant de 1’Ordre National des Experts Comptables, commissaires aux comptes
et comptables agréés.

4.1.1. Le Président

M. Youcef BOUZENADA préside la COSOB depuis le 26 février 2023, en vertu d’un décret
présidentiel, pour un mandat de quatre (4) ans.

4.1.2. Les membres : les membres composant le college de la Commission sont les suivants :
- M. Hassan NOUI - représentant le ministre de la Justice garde des sceaux ;
- M. Hassen BOUDALLI - représentant le ministre des Finances ;

- M. Athmane LAKHLEF - représentant le ministre de 1’Enseignement Supérieur et de la
Recherche Scientifique ;

- M. Réda BOUBEKEUR - représentant le Gouverneur de la Banque d’Algérie ;
- M. Mahdi SALMI - représentant les émetteurs de valeurs mobilicres ;

- M. Mohamed El Bachir BENMANSOUR - représentant 1’Ordre National des Experts
Comptables.

4.2. La chambre disciplinaire et arbitrale

La Commission est également dotée d’une chambre disciplinaire et arbitrale, instituée par
I’article 51 du décret 1égislatif n°93-10 précité, et composée :

- Du président de la COSOB, en qualité de président, et de deux membres élus parmi les
membres de la Commission, pour la durée de leur mandat ;
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- De deux magistrats désignés par le ministre de la Justice garde des sceaux et choisis
pour leurs compétences en matiere économique et financiére.

En matiére arbitrale, la chambre est compétente pour instruire tout litige technique résultant de
l'interprétation des lois et réglements régissant le fonctionnement de la bourse, intervenant :

- Entre intermédiaires en opérations de bourse ;

- Entre intermédiaires en opérations de bourse et la société de gestion de la bourse des
valeurs ;

- Entre intermédiaires en opérations de bourse et les sociétés émettrices ;
- Entre intermédiaires en opérations de bourse et les donneurs d'ordre de bourse.

En maticre disciplinaire, la chambre est compétente pour instruire tout manquement aux
obligations professionnelles et déontologiques des intermédiaires en opérations de bourse, ainsi
que toute infraction aux dispositions 1égislatives et réglementaires qui leur sont applicables.

La Chambre est composée de :
e M. Youcef BOUZENADA (Président) ;

e M. Réda BOUBEKEUR et M. Mohamed El Bachir BENMANSOUR (membres de la
Commission) ;

e  M™ Nassima KHATABI et M. Boussad TAKA (désignés par le ministre de la Justice garde
des sceaux).

4.3. Les services de la COSOB

Conformément au réglement COSOB n°25-03 du 26 Ramadhan 1446 correspondant au 26 mars
2025, les services de la COSOB sont composés comme suit :

4.3.1. Le secrétariat général : auquel sont rattachés :

- Lacellule de la communication et des relations publiques ;

- Deux (2) directeurs d’études.
4.3.2. Le cabinet : auquel sont rattachés :

- Des conseillers ;

- Le chef de la cellule de sécurité des systeémes d’information.
4.3.3. Les structures opérationnelles :

- La direction des intervenants du marché ;

- La direction des émetteurs ;

- Ladirection de gestion d’actifs ;

- Ladirection du développement du marché et des relations internationales ;

14



COSOB-Rapport annuel 2025

- La direction de la conformité, de la prévention et de la lutte contre le blanchiment
d’argent et le financement du terrorisme.

4.3.4. Les structures supports :
- Ladirection de la réglementation et des affaires juridiques ;

- La direction des systémes d'information et des technologies de 1’information et de la
communication ;

- La direction de 1’administration et des finances.

5. Comité scientifique

Créé conformément a D’article 18 du réglement intérieur de la Commission, Le Comité
scientifique assure une veille scientifique continue afin d’identifier les évolutions pouvant
impacter le marché financier. Ses missions principales sont :

- Informer la COSOB des travaux et réflexions académiques en économie et finance ;
- Suivre les innovations et les évolutions réglementaires liées aux activités de la COSOB;
- Orienter les recherches académiques en lien avec les priorités et enjeux de la COSOB.

Le Comité a été installé le 23 novembre 2024, lors de la deuxiéme édition de la conférence
annuelle du marché financier organisée par la COSOB. Il regroupe 13 membres dont les profils
sont les suivants :

Experts académiques spécialisés en économie, finance et management ;

- Professionnels expérimentés du secteur financier ;
- Spécialistes en technologies financiéres ;

- Experts en audit et gouvernance.

II. Faits saillants de I’année

L’année 2025 a été marquée par de nombreuses initiatives réglementaires, institutionnelles et
opérationnelles. Celles-ci sont présentées ci-dessous, par ordre chronologique mensuel :

Janvier
- Cotation officielle de la Startup Moustachir a la Bourse des valeurs Mobilieres ;

- Participation de la COSOB aux activités de la 3°™ édition d’Algeria Fintech et E-
commerce Summit ;

- Participation de la COSOB a un atelier de sensibilisation destiné aux enfants, organisé
dans le cadre de Algeria Fintech et E-commerce Summit pour promouvoir I'éducation
financiére aupres des enfants.
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Février

Mars

Avril

Tenue de la premiére réunion du guichet unique du marché financier ;

Participation a une rencontre régionale organisée par I'Agence Algérienne de Promotion
de I'Investissement - AAPI ;

Lancement de la douziéme promotion de certification des professionnels du marché
financier ;

Organisation d’une journée d’information, le 27 février 2025, en collaboration avec la
wilaya d'Oran, sous le théme : « Financement des entreprises via le marché financier, le
capital-investissement et le financement participatif ».

Octroi d'un agrément définitif a la société « YINVESTI » pour exercer en tant que
Conseiller en Investissement Participatif ;

Le Président de la COSOB recoit le représentant résident de la Banque Africaine du
Développement ;

Tenue de la deuxieéme réunion du guichet unique du marché financier ;

Cotation officielle de la Banque du Développement Local (BDL) a la Bourse des Valeurs
Mobilieéres ;

Publication d’une note aux Intermédiaires en Opérations de Bourse portant sur les
mécanismes d’animation des valeurs mobiliéres cotées en bourse et des opérations de
contrepartie.

Organisation d’une journée d'étude et de sensibilisation sur les objectifs de 1'évaluation
nationale et sectorielle des risques de blanchiment de capitaux, de financement du
terrorisme et de financement des armes de destruction massive dans le secteur des
valeurs mobiliéres ;

Visite de travail des cadres de la COSOB a 1'Autorité des Services Financiers de Sultanat
Oman. Cette visite s’inscrit dans une dynamique de renforcement de la coopération
entre les deux institutions, et vise principalement 1’échange d’expertises et
d’expériences, notamment en matiere de bonnes pratiques relatives au développement
des marchés financiers, ainsi qu'a la prévention du blanchiment d’argent et du
financement du terrorisme ;

Délivrance de visa pour I’émission d’un emprunt obligataire par la société Arab Leasing
Corporation Spa (ALC) ;

Participation du Président de la COSOB au Forum d'Affaires Algéro-Chinois sur
l'investissement tenue a Alger ;
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Organisation d’un Atelier éducatif pour enfants a I'occasion de la journée du Savoir,
célébrée le 16 avril de chaque année, au profit des éléves de 1’école Sidi Hamza, Val
d’Hydra visant & promouvoir I’éducation financiére ;

Participation du Président de la COSOB a la cérémonie d’ouverture de la 4¢ édition de
la caravane nationale « Un jeune, une idée », organisée par la startup Multi Projects
Investissements (MPI) a I’hotel Mercure-Alger. Placée sous le théme « Innovation
ouverte et intelligence artificielle », cette initiative a bénéficié¢ de I’accompagnement et
du soutien de la COSOB en faveur des jeunes porteurs d’idées.

Tenue de la 19¢ réunion annuelle du Conseil de I’Union des Autorités Arabes de Valeurs
Mobilieres (UASA) s’est tenue en visioconférence le 24 avril 2025, sous la présidence
de la COSOB ;

Organisation, au si¢ge de la COSOB, d’une journée de formation au siege sur les
sanctions financiéres ciblées du Conseil de sécurité de I’ONU, visant a sensibiliser et
renforcer les capacités de son personnel et de ses assujettis, et ce dans le cadre de sa
politique de prévention du blanchiment de capitaux, du financement du terrorisme et de
la prolifération.

Organisation d’une journée d'information en collaboration avec la CACI sur le
financement de I'économie nationale hors des circuits traditionnels ;

Organisation d’une journée d'étude sur le financement de 1'économie nationale hors des
circuits traditionnels, en Collaboration avec 1'Université de Constantine 03 ;

Organisation d’une journée d'étude avec 1'Université de Constantine 02 portant sur le
financement de 1'économie nationale hors des circuits traditionnels ;

Publication du Reglement n° 24-02 du 23 octobre 2024, paru au Journal officiel du 7
mai 2025, relatif aux Organismes de Placement Collectif a capital-risque (OPCR) ;

Participation du Président de la COSOB aux travaux des réunions annuelles de
I'Organisation Internationale des Autorités de valeurs mobilieres-IOSCO qui se sont
tenues a Doha- Qatar ;

Participation de la COSOB a la journée d’études organisée par I’école supérieure de la
comptabilité et des finances de Constantine (ESCF) sous le théme « marché financier
algérien : dynamisation et défis »

Organisation d’une journée d'étude a 1'occasion de la journée nationale de 1'étudiant par
la COSOB au profit des étudiants de I’Ecole Supérieure de Banque portant sur les enjeux
du marché financier algérien et aux mécanismes d’introduction en bourse.
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Juin

- Publication des Textes d'application du réglement de la COSOB n° 24-02 du 20 Rabie
Ethani 1446 correspondant au 23 octobre 2024 relatif aux organismes de placement
collectif a capital-risque (OPCR).

Juillet

- Publication du réglement COSOB n° 25-01 du 22 Rajab 1446 correspondant au 22
janvier 2025 fixant les conditions et modalités de présence et du vote a distance par voie
¢lectronique aux assemblées générales des sociétés cotées en bourse ;

- Délivrance de visa a la notice d’information relative a I’émission de titres participatifs
par la sociét¢é BASA Algérie Spa, destinés aux investisseurs professionnels
(Investisseurs institutionnels et investisseurs qualifiés ;

- Publication du réglement COSOB n°25-03 du 26 mars 2025 portant organisation des
services administratifs et techniques de la COSOB ;

- Octroi d’agrément provisoire pour la société Sarl Farik Alkayser Lil Istithmar HM en
qualité de Conseiller en Investissement Participatif (CIP)

- Tenue de la réunion du guichet unique du marché financier pour examen de la demande
d'introduction de la startup innovante « Diar Dzair » ;

- Cloture de I’opération de souscription a I’emprunt obligataire de Tosyali Algérie : une
levée de fond, réussie de 15 milliards de dinars ;

- Organisation d’une conférence sur la présentation des résultats du rapport d’évaluation
sectorielle des risques de blanchiment d’argent et de financement du terrorisme dans le
secteur des valeurs mobiliéres ;

- Octroi du premier agrément pour la création d'un Fonds Commun de Placement a Risque
(FCPR), dénommé Afiya Investment, en Algérie.

Septembre

- Retrait de I’agrément provisoire de la société SARL Farik Alkayser Lil Istithmar HM
en qualité de Conseiller en Investissement Participatif (CIP) ;

- Radiation de la banque BNP Paribas Algérie en qualit¢ de teneur de compte-
conservateur de titres ;

- Délivrance de visa pour I’émission de titres participatifs par la société RELAXI Spa,
destinés aux investisseurs professionnels (Investisseurs institutionnels et investisseurs
qualifiés).

Octobre

- Cérémonie de remise des diplomes aux lauréats de la 12°™ promotion des
Professionnels Certifiés du Marché Financier (CPMF) ainsi que de la 1 promotion de
la Post-Graduation Spécialisée en Finance Islamique (PGS-FI) ;
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Publication du rapport annuel 2024 sur l'activité du marché des valeurs mobiliéres ;

Tenue de la réunion du guichet unique du marché financier en vue d’examiner le projet
d’introduction en bourse d’INSAG Education Group pour accélérer son
développement ;

Délivrance de visa pour I’émission d’un emprunt obligataire par la société Arab Leasing
Corporation Spa (ALC) ;

Novembre

Organisation d’une journée d’étude portant sur « Le financement de 1’économie
nationale en dehors des cadres traditionnels : nouvelles approches et opportunités
prometteuses » organisée par 1’Université de Ain Timouchent Belhadj Bouchaib en
collaboration avec I’incubateur d’entreprises de I’Université.

Décembre

Organisation d’une rencontre professionnelle, réunissant 1’ensemble des acteurs de la
place financiére pour le développement du marché financier algérien ;

Organisation de la 3¢ conférence annuelle du Marché Financier Algérien sous le théme :
finance innovante, transformation digitale, durabilité et inclusion financicre, cette 3°
¢dition a connu la participation des Présidents d’autorités de marché de pays arabes et
du fonds monétaire arabe et de I’union arabe des autorités des valeurs mobiliéres ;

En marge de la 3¢ conférence annuelle, il a été organisé un panel portant un dialogue
des Présidents « Chairman Talk ». Cette session a réuni les Présidents des autorités de
régulation des marchés financiers de I’ Algérie, du Sultanat d’Oman, de la Tunisie et de
la Libye, aux c6tés du Secrétaire général de I’Union des Autorités Arabes des Marchés
Financiers, illustrant une volonté commune de renforcer la coopération régionale et de
promouvoir I’intégration des marchés financiers arabes.

I11. Nouveauté du cadre juridique et réglementaire

Au cours de ’année 2025, le cadre réglementaire du marché financier algérien s’est enrichi

grace a la publication, au Journal officiel, de plusieurs textes visant a renforcer la transparence,

la sécurité et I’efficacité des opérations boursieres.

1. Textes réglementaires

Réglement COSOB n°24-02 du 20 Rabie Ethani 1446 correspond au 23 octobre 2024,
paru au Journal officiel du 7 mai 2025, relatif aux Organismes de Placement Collectif a
Capital-Risque ;

Reglement COSOB n°25-01 du 22 Rajab 1446 correspondant au 22 janvier 2025, paru
au Journal officiel du ler juillet 2025, fixant les conditions et modalités de présence et
du vote a distance par voie €lectronique aux Assemblées Générales des sociétés cotées
en bourse ;
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- Reglement COSOB n°25-03 du 26 Ramadhan 1446 correspondant au 26 mars 2025
portant organisation des services administratifs et techniques de la commission
d’organisation et de surveillance des opérations de bourse.

2. Instructions

- Instruction COSOB n°25-01 du 26 février 2025 fixant les régles de mise en ceuvre des
tests de compétence et d’honorabilité pour les dirigeants des assujettis soumis au
controle de la COSOB dans le cadre de la lutte contre le blanchiment d’argent, le
financement du terrorisme et le financement de la prolifération des armes de destruction
massive ;

- Instruction COSOB n° 25-02 du 25 juin 2025 fixant les ¢léments constituant le dossier
joint a la demande d’agrément des Organismes de Placement Collectif a Capital-Risque;

- Instruction COSOB n° 25-03 du 25 juin 2025 fixant les conditions et les modalités
d’inscription des évaluateurs externes des Organismes de Placement Collectif ;

- Instruction COSOB n° 25-04 du 25 juin 2025 fixant les conditions et les modalités
d’inscription des commissaires aux comptes des Organismes de Placement Collectif a
Capital-Risque ;

- Instruction COSOB n°25-05 du 25 juin 2025 relative a I’investisseur qualifié ;
- Instruction COSOB n°25-06 du 22 octobre 2025 modifiant I’instruction n°24-07 du 21
novembre 2024 relative aux mesures de vigilance a I’égard de la clientele dans le cadre

de la prévention et de la lutte contre le blanchiment d’argent, le financement du
terrorisme et le financement de la prolifération des armes de destruction massive ;

- Instruction COSOB n°25-07 du 30 novembre 2025 définissant les-conditions et les
modalités d'inscription des promoteurs en bourse ;

- Instruction COSOB n° 25-08 du 30 novembre 2025 fixant les modalités d’habilitation
pour I’exercice de 1’activité de la tenue de comptes-conservation de titres.

3. Autres Publications

- Lignes directrices COSOB n°01-2025 du 27 mars 2025, relatives aux mesures
d’identifications et de vérification des bénéficiaires effectifs, modifi¢es et complétées ;

- Lignes directrices COSOB n°02-2025 du 27 mars 2025, relatives aux mesures de
vigilance a prendre vis-a-vis des clients, modifiées et complétées ;

- Lignes directrices COSOB n°03-2025 du 27 mars 2025, relatives aux sanctions ciblées,
modifiées et complétées ;

- Lignes directrices COSOB n°04-2025 du 27 mars 2025, relatives a I’auto-évaluation
des assujettis au risque de blanchiment d’argent, financement du terrorisme et le
financement de la prolifération des armes de destruction massive, modifiées et
complétées;
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- Lignes directrices COSOB n°05-2025 du 22 octobre 2025, relatives aux personnes
politiquement exposées (PEP) ;

- Lignes directrices COSOB n°06-2025 du 22 octobre 2025, relatives aux pays a haut
risque;

- Note DDSM 01/2025 aux IOB, portant transactions des actionnaires historiques de
MOUSTACHIR Spa ;

- Note DDSM n°02/2025 aux IOB, portant sur les obligations des Intermédiaires en
opérations de Bourse a I’égard de leurs Clients ;

- Note DDSM n°03/2025, aux Intermédiaires en opérations de Bourse portant sur les
mécanismes d’animation des valeurs mobiliéres cotées en bourse et des opérations de
contrepartie.

IV. Coopération

Convaincue du role clé¢ des partenariats, la COSOB renforce ses actions de coopération
nationale et internationale pour améliorer la gouvernance et I’efficacit¢ de la régulation,
promouvoir 1’éducation financiére et mutualiser les bonnes pratiques sectorielles.

1. Coopération nationale

La COSOB renforce ses partenariats nationaux avec les institutions publiques, académiques et
professionnelles pour accélérer 1’éducation financiere, favoriser 1’inclusion et dynamiser le
marché financier. Ces coopérations contribuent au renforcement des capacités locales, a un
meilleur acces a I’information et a I’adoption de pratiques de marché plus modernes.

1.1. Convention avec I’Université Constantine 03 Salah Boubnider

Le 07 mai 2025, la COSOB a signé¢ une convention de coopération avec 1’Université
Constantine 03 Salah Boubnider afin de promouvoir la recherche appliquée sur les marchés
financiers, de développer des programmes de formation et des stages pratiques pour les
étudiants, et d’assurer un accompagnement structuré des initiatives entrepreneuriales issues du
milieu universitaire.

1.2.Convention avec I’Université de Constantine 02 Abdelhamid Mehri

Le 8 mai 2025, la COSOB et I’Université de Constantine 02 Abdelhamid Mehri ont signé une
convention de coopération visant principalement a renforcer I’inclusion financiere et
I’éducation financiére, et a mobiliser les marchés comme instruments de financement des
projets, d’encouragement de la créativité et de soutien a I’innovation en Algérie.

1.3.Convention avec I'Office Central de Répression de la Corruption (OCRC)

Le 10 septembre 2025, la COSOB a conclu un accord de coopération et d’échange
d’informations avec 1’Office Central de Répression de la Corruption (OCRC). Ce partenariat
est d’une importance stratégique pour renforcer la transparence, améliorer la régulation et
intensifier la lutte contre la corruption dans le secteur financier.
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1.4.Convention avec le Ministére de la Justice

Dans le cadre du renforcement de 1’intégrité et de la transparence du marché financier national,
la Commission d’organisation et de surveillance des opérations de Bourse (COSOB) et le
ministére de la Justice ont signé, le 28 juillet 2025, un protocole de coopération visant a
consolider la coordination institutionnelle en maticre de lutte contre le blanchiment de capitaux
et le financement du terrorisme dans le secteur des valeurs mobiliéres. Cette convention prévoit
notamment 1’échange d’informations, le renforcement des mécanismes de surveillance et de
conformité, ainsi que I’amélioration de 1’évaluation des risques liés a la criminalité financicre,
contribuant ainsi a la sécurité et a la crédibilité du marché financier algérien.

1.5.Convention avec I’Institut de Formation Bancaire-IFB

La COSOB a signé, le 20 décembre 2025 avec I’Institut de Formation Bancaire-IFB une charte
constitutive de I’ Académie algérienne de la fintech.

1.6.Convention avec le ministére de I’Enseignement Supérieur et de la Recherche
Scientifique

La COSOB a signé, le 20 décembre 2025 une convention cadre avec le Ministére de
I’Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique, et ce dans le cadre du soutien et du
développement des domaines de 1’enseignement supérieur et de la recherche scientifique, par
le renforcement de la formation des étudiants dans le domaine du marché financier, 1’appui aux
projets innovants des étudiants et des titulaires de diplomes universitaires.

2. Coopération internationale

Dans le cadre de sa stratégie d’ouverture et d’intégration aux marchés financiers régionaux et
internationaux, la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse
(COSOB) a poursuivi, au cours de I’exercice 2025, le développement de ses relations de
coopération avec les organisations internationales et régionales ainsi qu’avec ses homologues
étrangers. Cette dynamique vise a favoriser 1’échange d’expertises, 1’adoption des meilleures
pratiques internationales en matiére de régulation et de supervision des marchés financiers, ainsi
qu’a renforcer le positionnement de I’Algérie au sein de la communauté financicre
internationale.

2.1.Coopération avec I’Organisation Internationale des Commissions de Valeurs
(OICV/1I0SCO)

Le Président de la Commission d'organisation et de surveillance des opérations de Bourse, M.
Youcef Bouzenada, a participé aux réunions annuelles de I'Organisation internationale des
autorités de valeurs mobilieres (IOSCO), qui se sont tenues a Doha du 12 au 15 mai 2025.Ces
réunions ont regroupé les sessions des différents comités régionaux, les travaux du Comité des
Marchés Emergents (Growth and Emerging Markets Committee — GEMC), les réunions du
Conseil d’administration ainsi que I’ Assemblée générale de I’Organisation. Elles ont également
¢été marquées par 1’organisation de plusieurs ateliers techniques animés par des experts de la
Banque mondiale, de 1’Organisation de Coopération et de Développement Economiques
(OCDE) et des autorités de régulation membres. Les discussions ont porté sur plusieurs
thématiques d’actualité, notamment :
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- Les normes internationales de divulgation en mati¢re de durabilit¢ élaborées par
I’International Sustainability Standards Board (ISSB) ;

- La protection des investisseurs individuels dans un environnement marqué par 1’essor des
technologies financicres et du trading en ligne ;

- L’encadrement réglementaire des crypto-actifs ;

- Les enjeux et les risques liés au financement privé dans un contexte financier en constante
évolution ;

- Le renforcement des capacités et le développement des programmes de formation
spécialisés.

En marge de ces travaux, le Président de la COSOB a tenu plusieurs rencontres bilatérales avec
les représentants d’autorités de régulation participantes afin d’examiner les perspectives de
coopération et les possibilités d’échange d’expertise.

Cette participation a permis a la COSOB de renforcer sa présence au sein de 1’IOSCO,
principale organisation internationale regroupant les autorités de régulation des marchés de
capitaux de plus de 130 juridictions a travers le monde.

2.2.Coopération avec I’Union des Autorités Arabes de Valeurs Mobiliéres (UASA)

La Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse (COSOB) a assuré¢
la présidence de la 19¢ réunion annuelle du Conseil de I’Union des Autorités Arabes de Valeurs
Mobilieres (UASA), tenue par visioconférence le 24 avril 2025. Présidée par M. Youcef
Bouzenada, Président de la COSOB, cette réunion a rassemblé les présidents et représentants
des autorités arabes de régulation des marchés financiers des seize pays membres de I’Union.
A cette occasion, la présidence de 1’Union pour le mandat 2025-2026 a été confiée & M. Youcef
Bouzenada, confirmant ainsi le role actif de la COSOB au sein des instances régionales de
régulation des marchés financiers. Les travaux ont porté sur I’examen des activités de 1’Union,
I’analyse des évolutions des marchés financiers arabes ainsi que les perspectives de
renforcement de la coopération régionale, du partage d’expertise et de 1’échange d’expériences
entre les autorités membres.

2.3.Coopération bilatérale

Tunisie : la COSOB, en partenariat avec |’Institut de Formation Bancaire (IFB), a organisé un
programme de formation au profit des stagiaires de la 12¢ promotion préparant le Certificat des
Professionnels des Marchés Financiers (CPMF). Dans le cadre de I’avenant a la convention de
coopération conclu avec le Conseil du Marché Financier (CMF) de Tunisie, un stage
d’immersion a été organisé les 23 et 24 juin 2025 au sein des principales institutions du marché
financier tunisien. Cette initiative visait a renforcer les acquis pratiques des apprenants et a leur
permettre de se familiariser avec les mécanismes de fonctionnement d’un marché financier
développé.

Cette expérience constitue la premicre opération de mobilité et d’immersion professionnelle
organisée dans le cadre du partenariat entre la COSOB et I’IFB, dédié au renforcement des
compétences des professionnels du secteur financier algérien, tout en consolidant la coopération
entre les autorités de régulation des marchés financiers algérien et tunisien.
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Banque Africaine de Développement (BAD) : le 6 mars 2025, le Président de la COSOB, M.
Youcef Bouzenada, a recu M. Yapo Léonce, Représentant Résident de la Banque Africaine de
Développement (BAD) en Algérie.

Cette rencontre, a laquelle ont pris part des cadres de la Commission, a permis de présenter les
évolutions récentes du marché financier algérien, les opportunités de financement qu’il offre
ainsi que les principales réalisations enregistrées au cours de 1’année 2024, notamment les
performances de la Bourse d’Alger.

Les échanges ont également porté sur les perspectives de coopération entre les deux institutions,
particuliérement dans les domaines du développement du marché financier, du renforcement
des capacités institutionnelles et de I’accompagnement des réformes visant a dynamiser le
financement de 1’économie nationale.

Chine : le Président de la COSOB a participé, le 15 avril 2025, aux travaux du Forum d’affaires
algéro-chinois sur D’investissement, organis¢ au Centre International des Conférences
Abdelatif-Rahal a Alger.

Organisé par 1’Agence Algérienne de Promotion de I’Investissement (AAPI) sous le haut
patronage de Monsieur le Président de la République, ce forum, placé sous le théme « Un
partenariat solide pour une coopération économique durable », a constitué¢ une plateforme
d’échanges entre les acteurs économiques des deux pays et une opportunité de promotion des
potentialités du marché financier algérien aupres des investisseurs chinois.

Sultanat d’Oman : dans le cadre de la mise en ceuvre du mémorandum de coopération signé
entre la COSOB et I’Autorit¢ des Services Financiers du Sultanat d’Oman (FSA), une
délégation de la COSOB composée de trois (3) cadres supérieurs a effectué une visite de travail
aupres de son homologue omanais.

Cette mission s’est inscrite dans le prolongement des engagements pris lors de la visite d’Etat
effectuée par Monsieur le Président de la République au Sultanat d’Oman en octobre 2024. Elle
visait a consolider les relations de coopération entre les deux institutions et a favoriser I’échange
d’expériences en matiere de développement des marchés financiers, de supervision des
marchés, de gouvernance ainsi que de prévention du blanchiment d’argent et du financement
du terrorisme.

Les échanges ont permis d’identifier plusieurs axes de coopération susceptibles de contribuer
au renforcement des capacités techniques et institutionnelles des deux autorités de régulation.

Royaume d’Arabie saoudite : Dans le cadre du renforcement des relations bilatérales entre
la République Algérienne Démocratique et Populaire et le Royaume d’Arabie saoudite, un
accord portant création du Haut Conseil de coordination Algéro-Saoudien a été conclu, le 16
mai 2023, entre les gouvernements des deux pays. Ce Conseil a pour mission d’encadrer, de
renforcer et de développer la coopération bilatérale dans les différents domaines d’intérét
commun. A ce titre, la Commission de 1’économie et du commerce constitue I’un des cadres de
coopération mis en place au sein du Conseil, contribuant ainsi au renforcement des échanges
économiques et commerciaux entre les deux pays.
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Dans ce contexte, la COSOB et 1I’Autorité saoudienne des marchés financiers (CMA) ont
engagé des échanges visant a consolider leur coopération technique et institutionnelle. Cette
coopération porte notamment sur le renforcement du partage des connaissances et des expertises
dans les domaines de la régulation et de la supervision des marchés financiers, des technologies
financieres (FinTech), ainsi que sur le développement du marché des sukuk et des instruments
de dette.

Dans ce cadre, les deux parties ont convenu 1’organisation d’une série d’ateliers techniques
conjoints, réunissant des experts des deux institutions. Ces initiatives visent a favoriser
I’adoption des standards internationaux, a renforcer les capacités des deux institutions et a
accompagner les évolutions des marchés financiers.

3. Partenariats et Education financiére

En 2025, la COSOB a intensifi¢ son action de proximité en multipliant les initiatives de
sensibilisation, de formation et de partenariat avec les universités, la chambre de commerce et
les acteurs de I’écosysteme entrepreneurial. Ces actions (journées d’étude, conférences, ateliers
pratiques, participation a des salons et caravanes) visaient a promouvoir les mécanismes de
financement alternatifs, renforcer 1’éducation financicre, faciliter I’acces des jeunes et des PME
aux marchés et aux instruments innovants, et consolider la coopération académique pour
soutenir 1’innovation et le développement économique durable. Ci-apres les plus importants
points :

3.1. Participation a la 4¢ édition du Salon de I’entrepreneuriat, de la formation et de
I’économie numérique

Dans le cadre de la 4¢ édition du Salon de I’entrepreneuriat, de la formation et de 1’économie
numérique, organisée du 6 au 8 février a la wilaya d’Annaba et bénéficiant du parrainage
institutionnel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse
(COSOB), la Commission a pris part aux activités de cet événement a travers 1’animation d’une
conférence intitulée : « Les métiers du marché financier algérien ».

Cette conférence a mis en lumiere les différentes perspectives professionnelles et les
opportunités offertes par le marché financier, ainsi que les activités pouvant y étre exercées.
Elle a également permis de présenter le cadre réglementaire régissant ces activités. La
conférence a suscité un vif intérét auprés des participants, leur offrant une meilleure
compréhension du marché financier et de ses perspectives de développement.

Cette édition a également été marquée par une large participation d’experts, de formateurs et
de consultants spécialisés dans les domaines de 1’entrepreneuriat, de I’économie numérique et
du marché financier. Par ailleurs, 90 exposants représentant des start-ups et des établissements
de formation ont pris part a I’événement, contribuant ainsi a la création d’un espace d’échange
et d’interaction entre les différents acteurs de ces secteurs.
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3.2. Participation a une rencontre régionale organisée par ' AAPI

La COSOB a participé, le 20 février 2025 a Ouargla, a la rencontre régionale organisée par
I’Agence Algérienne de Promotion de I’Investissement (AAPI) sur le theme « Potentiels et
opportunités d'investissement prometteuses pour une croissance économique durable »;
I’événement, rassemblant autorités locales, directeurs d’institutions publiques et privées et
opérateurs économiques, a permis a la COSOB de réaffirmer le role de la bourse et des sociétés
de capital-investissement comme leviers de financement alternatif pour soutenir les projets
d’investissement, et d’introduire le guichet unique du marché financier comme dispositif
innovant d’accompagnement des entreprises souhaitant accéder a la cotation.

3.3. Organisation d’une journée d'information COSOB- Wilaya d’Oran

La COSOB a organisé, le 27 février 2025 a Oran, une journée d’information sur le théme
« Financement des entreprises via le marché financier, le capital-investissement et le
financement participatif », en partenariat avec la wilaya d’Oran. L’événement, rassemblant
autorités locales, acteurs du capital-investissement, banques, universitaires et étudiants, visait
a promouvoir les mécanismes de financement alternatif pour soutenir la diversification
économique.

3.4. Organisation d’un atelier éducatif pour enfants - Journée du Savoir

La COSOB a organisé a I’occasion de la Journée du Savoir, le 16 avril 2025, un atelier éducatif
pour enfant en introduisant les principes fondamentaux de la gestion de I’argent aux éleves,
distinction entre besoins et désirs, habitudes d’achat, épargne et fixation d’objectifs. A travers
des activités interactives favorisant la prise de conscience et I’acquisition de bonnes pratiques
financiéres des le plus jeune age, contribuant ainsi a I’éducation financiére précoce et a la
préparation des futures générations a des décisions économiques responsables.

3.5. Participation a la caravane nationale « Jeune Idée »

La COSOB a pris part a la caravane nationale « Jeune Idée », visant a faire découvrir aux jeunes
les mécanismes de financement alternatifs disponibles, le financement par le marché financier
et la Bourse, capital-investissement et financement participatif (crowdfunding), et ce afin de
faciliter leur intégration dans le tissu économique, renforcer leurs capacités a lancer des projets
innovants et durables, et soutenir la dynamique entrepreneuriale. Cette action s’inscrit dans une
stratégie globale de promotion de 1’éducation financicre et d’accompagnement des porteurs de
projets pour créer de la valeur ajoutée et diversifier les sources de financement au profit de la
jeunesse.

3.6. Organisation d’une journée d’information en collaboration avec la CACI

La COSOB en partenariat avec la CACI, a organisé le 6 mai 2025 une journée d’information
sur le théme « Financement de I’économie nationale hors des circuits traditionnels : Nouvelles
approches et perspectives prometteuses ». Les allocutions ont souligné la promotion de la
Bourse comme levier de financement, I’importance des sociétés de capital-investissement pour
I’accompagnement des PME et la nécessit¢ de renforcer la promotion des mécanismes
alternatifs. Des présentations techniques ont permis de sensibiliser les opérateurs économiques
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a la diversification des sources de financement et d’encourager 1’intégration des entreprises au
marché financier.

3.7. Organisation d’une journée d’étude a I’Université de Constantine 03

La COSOB, en partenariat avec 1’Université de Constantine 03 Salah Boubnider, a organisé le
7 mai 2025 une journée d’étude placée sous le théme « Financement de I’économie nationale
hors des circuits traditionnels : nouvelles approches et perspectives prometteuses » ;
rassemblant enseignants, chercheurs, étudiants, professionnels et opérateurs du marché,
I’événement a proposé des conférences animées par des cadres de la COSOB et des membres
du Conseil scientifique, deux ateliers pratiques destinés aux porteurs de projets, et s’est conclu
par la signature d’une convention de coopération visant a promouvoir la recherche appliquée,
développer des programmes de formation et de stages, et accompagner les initiatives
entrepreneuriales, renforgant ainsi I’éducation financiére, I’inclusion et le réle des marchés dans
le financement de I’innovation et de la croissance nationale.

3.8. Organisation d’une journée d’études a I’Université de Constantine 02

Le 8 mai 2025, la COSOB, en partenariat avec 1’Université de Constantine 02 Abdelhamid
Mebhri, a organisé une journée d’étude sur le théme « Financement de 1’économie nationale hors
des circuits traditionnels : nouvelles approches et opportunités prometteuses » ; 1’événement,
animé par des cadres de la COSOB et des intervenants et a réuni étudiants porteurs de projets
et créateurs de startups et s’est conclu par la signature d’une convention de coopération entre
les deux institutions, illustrant I’engagement de la COSOB a promouvoir I’inclusion financiere,
a soutenir I’innovation et a développer des solutions alternatives de financement pour
I’économie nationale.

3.9. Participation a une journée d’études organisée par ’ESCF de Constantine

Le 13 mai 2025, la COSOB a participé a la journée d’études organisée par 1’Ecole Supérieure
de la Comptabilité et des Finances de Constantine (ESCF), sous le théme « Marché Financier
Algérien : Dynamisation & défis ». A cette occasion la COSOB a présenté les principaux
concepts, acteurs et enjeux du marché financier algérien, ainsi que les leviers de sa
dynamisation. Cette participation s’inscrit dans le cadre du renforcement de la coopération avec
le secteur académique, de la promotion de la culture financiére et du développement des
compétences des futurs professionnels.

3.10. Journée d’étude par la COSOB et I’Ecole supérieure de banque

La COSOB a organisé une journée d’étude le 20 mai 2025, a I’occasion de la Journée nationale
de I’étudiant (19 mai 1956). L’initiative visait a sensibiliser et former les étudiants de ’Ecole
supérieure de banque aux enjeux du marché financier algérien et aux mécanismes
d’introduction en bourse.
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3.11. Organisation d’une conférence portant présentation du rapport d’évaluation
sectorielle des risques de blanchiment et de financement du terrorisme

Le 28 juillet 2025, la COSOB a organis¢ une conférence consacrée a la présentation des
résultats du rapport d’évaluation sectorielle des risques de blanchiment d’argent et de
financement du terrorisme dans le secteur des valeurs mobilicres ; I’événement a permis de
diffuser les conclusions clés de 1’évaluation, d’identifier les vulnérabilités spécifiques au
secteur, et d’engager un dialogue entre autorités, acteurs du marché et experts sur les mesures
de prévention et d’atténuation a mettre en ceuvre, le renforcement du dispositif de conformité,
amélioration des procédures de surveillance, coopération interinstitutionnelle et actions de
formation , et ce afin de consolider I’intégrité¢ du marché et d’accroitre la résilience du secteur
face aux risques de blanchiment et de financement du terrorisme.

3.12. Organisation d’une journée d’étude 4 I’Ecole Supérieure de Commerce

La COSOB, en partenariat avec 1’Ecole Supérieure de Commerce de Koléa et sous 1’égide de
son Conseil scientifique, a organisé le 9 octobre 2025 une journée d’information et de
sensibilisation destinée aux étudiants, dans le cadre de la Semaine mondiale de 1’investisseur.
L’événement visait a renforcer la culture financiére et a promouvoir I’investissement
responsable et durable ; il a comporté des présentations sur le réle d’un marché financier
efficient, I’état et les perspectives du marché financier algérien, ainsi que sur les instruments de
financement modernes et innovants.

3.13. Organisation d’une journée d’étude a I’Université d’Ain Témouchent

La COSOB, en coordination avec I’ Incubateur d’Entreprises de 1I’Université d’ Ain Témouchent
« Bouchaib Belhadj », a organisé, le 5 novembre 2025, une journée d’étude a 1’occasion de la
Journée mondiale de I’épargne sur le théme « Le financement de I’économie nationale en dehors
des cadres traditionnels : nouvelles approches et opportunités prometteuses » ; accueillie par le
Recteur Dr Abdelkader Ziadi et conduite par M. Youcef Bouzenada, la délégation de la
Commission a présenté des communications sur les mécanismes alternatifs de financement, le
role stratégique des marchés dans I’orientation de 1’épargne vers I’investissement productif et
les instruments innovants au service des start-ups, tandis que les échanges avec enseignants,
¢tudiants et porteurs de projets ont enrichi la réflexion sur la diversification de I’écosysteme de
financement, aboutissant a la signature d’une convention de coopération visant a renforcer la
recherche appliquée, la formation et ’accompagnement entrepreneurial.

V. Formation

Dans le cadre de sa politique de développement du capital humain, la Commission
d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse (COSOB) a poursuivi, au cours de
I’exercice 2025, la mise en ceuvre d’actions de formation visant & accompagner 1’évolution des
métiers de la régulation financicre et a renforcer les compétences de ses collaborateurs.

Ces actions ont été réalisées en collaboration avec des institutions nationales et internationales
spécialisées, témoignant de la volonté de la COSOB de promouvoir une culture d’apprentissage
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continu et de consolider I’expertise de ses ressources humaines dans les domaines liés au
marché financier :

1. Certification des Professionnels du Marché Financier (CPMF)

Dans le cadre de son partenariat avec I’ Institut de Formation Bancaire (IFB), la COSOB a lancé
la 12¢ promotion de la Certification des Professionnels du Marché Financier (CPMF).

Cette formation, destinée aux professionnels du secteur financier, bancaire et économique, vise
a renforcer les connaissances techniques relatives au fonctionnement du marché financier ainsi
qu’aux différents métiers qui y sont exercés. Le programme a été enrichi par une visite d’étude
aupres de la Bourse de Tunis, offrant aux participants une ouverture sur les pratiques et les
expériences internationales en mati¢re d’organisation et de supervision des marchés financiers.

2. Renforcement des compétences en conformité et en lutte contre le blanchiment de
capitaux et le financement du terrorisme

Des journées de formation ont été organisées afin de renforcer les capacités techniques des
superviseurs et des acteurs du secteur des valeurs mobiliéres en mati¢re de lutte contre le
blanchiment d’argent et le financement du terrorisme, sous les thémes suivants :

- L’évaluation nationale de risque et 1’évaluation sectorielle des risque enjeux et
perspectives ;

- Les mesures de vigilance a 1’égard de la clientele en matiere de LBC-FT ;

- Les sanctions financiéres ciblées et le processus de gel des avoirs ;

- L’identification et la vérification des bénéficiaires effectifs ;

- L’auto-évaluation des assujettis aux risques liés au blanchiment d’argent et au
financement du terrorisme ;

- Contrdle interne, gouvernance et audit en matiere de LBC/FT ;

- La déclaration de soupcon et le mécanisme de sa déclaration a la CTRF.

3. Formation spécialisée sur le cycle de vie de I’investissement

En partenariat avec 1’Union des Autorités des Marchés Financiers Arabes (UASA) et I’Institut
des Hautes Etudes Financiéres (IHEF), la COSOB a organisé une session de formation
spécialisée consacrée au cycle de vie de I’investissement en capital.

Animée par un expert international, cette formation a permis aux participants d’approfondir
leurs connaissances des différentes ¢tapes du processus d’investissement, ainsi que des
mécanismes de création et de gestion du capital d’investissement.

4. Promotion de ’apprentissage numérique

Parallelement aux formations présentielles, la COSOB a encouragé le recours aux dispositifs
de formation a distance a travers des modules d’apprentissage en ligne adaptés aux besoins de
ses employés.
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Au cours de I’année 2025, les cadres de la COSOB ont participé a plusieurs sessions de
formation en ligne organisées notamment par le Fonds Monétaire Arabe (FMA) et la US
Securities and Exchange Commission US. SEC ainsi que 1’Union Arabe des Commission des
Valeurs (UASA) et de I’Organisation Internationale des Commission des Valeurs (IOSCO). Ces
sessions, directement liées aux enjeux du marché financier, ont porté principalement sur les
thémes suivants :

- Analyse des états financiers des banques islamiques ;

- Développement des marchés financiers arabes ;

- Portefeuilles d’investissement verts et durables ;

- Vigilance et diligence raisonnable avancée ;

- Gestion des risques financiers ;

- Cadre réglementaire des agences de notation sur le marché des valeurs mobiliéres ;
- Favoriser la liquidité du marché ;

- Apercu de la réglementation des fonds privés.
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I. Organisation et structuration du marché financier

Dans le cadre de ses missions organisationnelles, la COSOB a réalisé en 2025 plusieurs actions
clés visant a structurer et développer le marché financier algérien.

1. Délivrance des visas

La Commission a apposé son visa sur quatre (04) notices d’information pour des émissions
d’obligations ainsi que des titres participatifs, présentées par :

- ARAB LEASING CORPORATION (ALC) Spa : émission de 300 000 obligations pour
un montant de 3 milliards de DA, destinées aux investisseurs professionnels. ;

- BASA Algérie Spa : émission de 200 000 titres participatifs pour un montant de 200
millions de DA, sur le compartiment émergent du marché des titres de créances ;

- RELAXI Spa : émission de 400 000 titres participatifs pour un montant de 400 millions
de DA, sur le compartiment émergent du marché des titres de créances ;

- Maghreb Leasing Algérie Spa : émission de 400 000 obligations pour un montant de 4
milliards de DA, destinées aux investisseurs professionnels.

2. Agréments

Le 26 février 2025, la Commission a octroyé un agrément définitif de Conseiller en
Investissement Participatif (CIP) a la société YINVESTI SARL.

Le 30 juillet 2025, la Commission a octroyé un agrément provisoire de Conseiller en
Investissement Participatif (CIP) a la société AL KAYSSER (agrément retiré le 17 septembre
2025).

De ce fait, le marché financier Algérien compte au 31 décembre 2025, un seul Conseiller en
Investissement Participatif qui est la société YINVESTI Sarl.

En revanche, la Commission n’a accordé aucun agrément d’Intermédiaire en Opérations de
Bourse (IOB) en 2025. De ce fait, le nombre d’IOB en exercice sur le marché financier Algérien
au 31 décembre 2025 est de onze (11) intermédiaires en opérations de bourse (IOB) agrées, il
s’agit de :

- Six (06) banques publiques : la BADR, la BEA, la BDL, la BNA, le CPA et la CNEP
Banque ;

- Trois (03) banques privées : Société Générale Algérie, AL SALAM BANK ALGERIA,
Banque AL BARAKA d’Algérie ;

- Deux (02) sociétés commerciales privées : Tell Markets Spa et Invest Market Spa.

33



COSOB-Rapport annuel 2025

Figure 3 : Liste des I0B agréés au 31 décembre 2025

«Banque de l'Agriculture et du Développement Rural (BADR) N
«Banque Extérieure d'Algérie (BEA)
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\
«Banque Al BARAKA d'Algérie
+Société Générale Algérie
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Banques
privées
J
)
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3. Inscriptions
3.1. Responsable de conformité

En application des dispositions de I’article 7 du reglement COSOB n° 15-01 du 15 avril 2015
relatif aux conditions d’agrément, aux obligations et au contréle des Intermédiaires en
Opérations de Bourse (IOB), la COSOB a inscrit en date du 14 décembre 2025 un (01)
responsable de conformité pour le compte de I’'TOB « CPA ».

3.2. Expert évaluateur

En application des dispositions des articles 43 et 47 du reglement COSOB n° 23-04 du 10 Rabie
Ethani 1445 correspondant au 25 octobre 2023 relatif au réglement général de la bourse des
valeurs mobili¢res, la COSOB a inscrit deux (02) cabinets de conseil en qualit¢ d’expert
Evaluateur de sociétés souhaitant s’introduire en bourse. Il s’agit de :

- Grant Thornton en date du 11 mars 2025 ;

- Centre des techniques de I’information et de la communication (CETIC) en date du 27
mars 2025.
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Ainsi, la liste des experts Evaluateurs compte, désormais, quatre (04) cabinets de conseil qui
sont :

- Centre des techniques de I’information et de la communication (CETIC) ;
KPMG Algérie Spa ;

- Grant Thornton Algérie Spa ;

- PwC Algérie.

3.3. Négociateur en bourse

Conformément aux dispositions de I’article 2 du réglement COSOB n° 23-03 fixant les régles
de qualification et les conditions d’inscription des agents habilités a effectuer des négociations
de valeurs mobiliéres en bourse et de délivrance de la carte professionnelle, six (06)
négociateurs en bourse ont €té inscrits comme suit :

- Deux (02) pour le compte de 'lOB « SGA », en date du 5 janvier 2025 et du 24
décembre 2025 ;

- Deux (02) pour le compte des IOB « Tell Markets » en date du 24 décembre 2025 ;

= Un (01) pour le compte de I'lOB « BADR » en date du 15 janvier 2025 ;

= Un (01) pour le compte de I’'IOB « Invest Market » en date du 24 décembre 2025.

3.4. Commissaire aux comptes OPCR

En application de Dl’article 87 du réglement COSOB n° 24-02 du 20 Rabie Ethani 1446
correspondant au 23 octobre 2024 relatif aux Organismes de Placement Collectif a Capital-
Risque, la COSOB a procédé en date du 29 octobre 2025, a I’inscription du cabinet Samir HADJ
ALI en qualité¢ de Commissaire aux comptes des organismes de placement collectif a capital-
risque.

3.5. Evaluateur externe des OPCR

En application des dispositions de I’article 4 (point 7) du réglement COSOB n° 24-02 du 20
Rabie Ethani 1446 correspondant au 23 octobre 2024 relatif aux organismes de placement
collectif a capital-risque, la COSOB a procédé en date du 29 octobre 2025 a I’inscription du
cabinet KPMG en qualité d’évaluateur externe des organismes de placement collectif a capital-
risque.

4. Habilitations

Au titre de I’année 2025, la Commission n’a pas re¢u de demande d’habilitation pour I’exercice
de I’activité de tenue de compte conservation de titres.

Le marché financier Algérien compte huit (08) Teneurs de Comptes-Conservateurs de titres
habilités, a savoir :

- Six (06) banques publiques : la BADR, la BEA, la BDL, la BNA, le CPA et la CNEP
Banque ;
- Deux (02) banques privées : AL SALAM BANK ALGERIA et Banque AL BARAKA
d’Algérie.
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Le 17 septembre 2025, la Commission a procédé¢ a la radiation du TCC « BNP Paribas EL
DJAZAIR » de la liste des TCC en exercice sur le marché des financier Algérien.

A la suite d’une décision de la COSOB, les avoirs en comptes-titres qui n’ont pas fait I’objet
d’un transfert par leurs détenteurs auprés d’autres TCC habilités ont été transférés
automatiquement a Algérie Clearing, qui en assure la conservation jusqu’a la manifestation de
leurs détenteurs.

Conformément a 1’article 05 du réglement COSOB n° 03-02 relatif a la tenue de compte-
conservation de titres, il a été procédé¢, a I’habilitation d’un (01) responsable TCC en date du
29 décembre, pour le compte du TCC Al Baraka Bank.

La répartition des négociateurs inscrits et des responsables TCC habilités, au 31 décembre 2025,
est récapitulée dans le tableau ci-apres :

Tableau n°l : Répartition des négociateurs inscrits et des responsables TCC habilités

au 31 décembre 2025

Institution Responsable Négociateur
TCC

Banque de DP’Agriculture et du Développement 02 02
Rural
Banque Extérieure d’Algérie 03 03
Banque Nationale d’Algérie 02 03
Banque de Développement Local 01 03
Crédit Populaire d’Algérie 01 02
Caisse Nationale d’Epargne et de Prévoyance- 03 04
Banque
Société Générale Algérie Non applicable 04
Tell Markets Spa Non applicable 03
AL SALAM BANK ALGERIA 01 01
Banque AL BARAKA d’Algérie 02 01
Invest Market Spa Non applicable 01
Total 15 27

II. Activité de surveillance

1. Controéle des séances de négociation

La Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse veille a garantir la
sécurité et la transparence des transactions sur le marché. A cette fin, elle délégue un
superviseur permanent aupres de la société de gestion de la bourse des valeurs. Ce superviseur
a pour mission de contrdler les transactions boursieres qui ont lieu trois fois par semaine et
d'intervenir pour résoudre tout probléme technique ou litige susceptible de perturber le
fonctionnement du marché.

Au cours de l'année 2025, aucun incident n'a été¢ détecté sur le déroulement des négociations en
bourse. Cependant, 1’obsolescence du systéme de négociation et la vétusté de I’immeuble
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abritant la bourse d’Alger constituent deux facteurs de risques sérieux, pour la pérennité de
I’activité.

2. Conformité des Intermédiaires en Opérations de Bourse (I0B)

Conformément aux dispositions de I’article 4 de I’Instruction COSOB n° 16-04 du 18 décembre
2016, relative aux fonctions ainsi qu’aux conditions de qualification et d’inscription du
responsable de la conformité, ce dernier est tenu d’établir et de transmettre a la COSOB un
rapport annuel portant sur le respect des dispositions réglementaires applicables. Ce rapport
constitue un dispositif essentiel de suivi et de controle, permettant a la COSOB d’apprécier le
niveau de conformité des IOB et de veiller, notamment, a la protection de I’épargne investie et
a I’intégrité du marché.

Au 31 décembre 2025, onze (11) IOB étaient agréés. Le délai réglementaire de transmission
des rapports de conformité, fixé a un mois suivant la cloture de 1’exercice, n’a été respecté que
par deux (02) IOB, a savoir INVEST MARKET Spa et BEA.

Au-dela du respect du délai réglementaire de transmission, I’examen des rapports a porté sur
leur conformité aux exigences prévues par I’ Instruction COSOB n° 16-04, notamment au regard
des différentes thématiques figurant en annexe de ladite Instruction et devant étre renseignées
par les IOB.

L’analyse des rapports transmis fait ressortir ’absence de certaines thématiques réglementaires
dans plusieurs rapports, notamment ceux des IOB suivants : BADR, BDL, BNA, CNEP-
Banque et Tell Markets Spa.

Les insuffisances relevées concernent notamment les informations relatives aux transactions
effectuées par le personnel et les dirigeants, a la contribution au Fonds de garantie, au traitement
des offres au public, a 1’organisation interne, a la gestion des conflits d’intéréts, ainsi qu’a
certaines obligations comptables et d’information.

En revanche, les rapports transmis font ressortir une amélioration des ressources humaines
dédiées a I’activité de négociation, traduisant un renforcement des capacités opérationnelles des
IOB dans ce domaine.

Ces constats soulignent la nécessité de poursuivre les actions de sensibilisation et de suivi
aupres des IOB afin d’assurer une meilleure qualité des rapports de conformité, le respect des
délais réglementaires de transmission et une couverture exhaustive des thématiques prévues par
la réglementation.

III. Surveillance de ’information financiére des sociétés cotées

En 2025, la COSOB a poursuivi sa mission de surveillance du respect des obligations
d’information et de transparence incombant aux sociétés cotées. Cette mission a porté sur le
suivi de la publication des états comptables semestriels, conformément aux dispositions du
reglement COSOB n° 2000-02 du 26 juin 2000.
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Concernant les obligations d’information annuelle, leur suivi a été effectué, avec 1’entrée en
application du réglement COSOB n° 25-04 du 22 octobre 2025, relatif a la divulgation de
I’information a publier par les sociétés dont les valeurs sont cotées a la Bourse des valeurs
mobilicres, sur la base des dispositions de ce nouveau réglement.

1. Dépot et publication

1.1. Etats financiers annuels

Les sociétés Biopharm Spa, Alliance Assurances Spa, Crédit Populaire d’ Algérie Spa et Banque
de Développement Local Spa, cotées sur le compartiment principal du marché des titres de
capital, ainsi que la société Moustachir Spa cotée sur le compartiment de croissance du méme
marché, ont déposé et publi¢ les documents annuels dans les délais réglementaires. Ces
documents ont été rendus accessibles au public, a la fois sur les sites internet des sociétés
concernées et sur celui de la COSOB.

En revanche, les sociétés EGH Chaine El Aurassi Spa et Saidal Spa, cotées sur le compartiment
principal, ainsi que la sociét¢ AOM Invest Spa, cotée sur le compartiment de croissance du
marché des titres de capital, n’ont pas respecté les délais réglementaires relatifs au dépot et a la
publication de leurs documents annuels. Si EGH Chaine El Aurassi Spa et Saidal Spa ont
procédé a la publication de leurs documents annuels avec retard, AOM Invest Span’a, a ce jour,
procédé ni a la transmission ni a la publication desdits documents.

S’agissant des sociétés dont les obligations sont cotées a la Bourse des valeurs mobilicres, a
savoir Arab Leasing Corporation Spa (ALC), Maghreb Leasing Algérie Spa (MLA) et Tosyali
Iron Steel Industry Algérie Spa, celles-ci n’ont ni publié ni transmis a la Commission les
documents annuels requis, conformément aux dispositions du réglement susvisé.

1.2. Etats comptables semestriels

Au titre du premier semestre 2025, les sociétés Alliance Assurances Spa, Biopharm Spa, Crédit
Populaire d’Algérie Spa, Banque de Développement Local Spa, Saidal Spa, et Moustachir Spa,
ont respecté le délai réglementaire de 90 jours suivant la fin du premier semestre pour le dépot
et la publication de leurs états comptables semestriels. La société EGH Chaine El Aurassi Spa,
quant a elle, a bénéficié d’une prorogation exceptionnelle de deux mois.

En revanche, la société AOM Invest Spa n’a pas procédé au dépot ni a la publication de ses
états comptables semestriels. Il convient de préciser que la société avait bénéficié d’un délai
supplémentaire d’un mois.

S’agissant de la société Tosyali Iron Steel Industry Algérie Spa, dont les obligations sont cotées
sur le compartiment Premium du marché des titres de créances de la Bourse des valeurs
mobilieres, celle-ci n’a procédé ni a la transmission ni a la publication de ses documents
semestriels.

2. Assemblées Générales Ordinaires (AGO)

Toutes les sociétés cotées ont tenu leurs Assemblées Générales Ordinaires au titre de 1’exercice
2025 dans les délais 1égaux.
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Les dates correspondantes des AGO sont récapitulées dans le tableau ci-apres :

Tableau n°2 : Dates de tenue des AGO — Exercice 2025

Sociétés cotées Date AGO
Alliances Assurances Spa 04 Juin 2026
Crédit Populaire d’Algérie Spa 21 Juin 2026
EGH Chaine El Aurassi Spa 24 juin 2026
Moustachir Spa 27 Juin 2026
Banque de Développement Local Spa 28 Juin 2026
Biopharm Spa 29 Juin 2026
Saidal Spa 29 juin 2026
AOM Invest Spa 30 juin 2026

3. Principaux indicateurs

L’examen des indicateurs des sociétés cotées pour I’exercice 2025 fait apparaitre une situation

contrastée entre les différentes sociétés, aussi bien dans le compartiment principal que dans le
compartiment de croissance.

3.1. Sociétés cotées sur le compartiment principal

Alliance Assurances Spa : Résultat net bénéficiaire de 611.382 KDA ; distribution d’un
dividende de 26 DA par action (-26% par rapport a 2024). Le cours de 1’action s’établit a
330 DA au 31 décembre 2025, enregistrant une régression de (-21%) par rapport a I’année
précédente.

Il convient de signaler que la société a procédé a une augmentation de son capital social par
incorporation des réserves, avec attribution d’actions gratuites aux actionnaires, a raison
d’une (01) action gratuite pour deux (02) actions détenues.

Crédit Populaire d’Algérie (CPA): Résultat net bénéficiaire de 48.247.153 KDA ;
distribution d’un dividende de 175 DA par action (+40% par rapport a 2024). Le cours de
I’action s’¢établit a 2 300 DA au 31 décembre 2025, enregistrant une progression de (+2%)
par rapport a ’année précédente.

Banque de Développement Local (BDL) : Résultat net bénéficiaire de 27.313.731 KDA ;
distribution d’un dividende de 107 DA par action (+37,5% par rapport a 2024). Le cours de
I’action s’établit a 1 410 DA au 31 décembre 2025, enregistrant une progression de (+0,7%)
par rapport a son cours d’introduction en Bourse.

Biopharm Spa : Résultat net bénéficiaire de 9 469 398 KDA ; distribution d’un dividende
de 170 DA par action (+6 % par rapport a 2024). Le cours de I’action s’établit a 2 501 DA
au 31 décembre 2025, enregistrant une progression de 6% par rapport a I’année précédente.

EGH Chaine El Aurassi Spa : Résultat net bénéficiaire de 446 901 KDA ; aucun dividende
distribué. Le cours de 1’action recule a 360 DA au 31 décembre 2025, -10% par rapport a
I’année précédente.
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- Saidal Spa : Résultat net bénéficiaire de 3 621 031 KDA ; distribution d’un dividende de 35
DA par action (+66,6% par rapport a 2024). Le cours de ’action s’établit a 420 DA au 31
décembre 2025, enregistrant une progression de 4% par rapport a I’année précédente.

Tableau n°3 : Dividendes et rendement des titres cotés

2024 2025
Dividende Rendement* Dividende Rendement*

Alliance Assurances Spa 35 8,33% 26 7,88%
EGH Chaine El Aurassi Spa - - - -
Saidal Spa 21 6,10% 35 8.33%
Biopharm Spa 160 6,81% 170 6,80%
Crédit Populaire d’Algérie Spa 125 5,56% 175 7,61%
Banque de Développement Local 77,77 5,55% 107 7,59%
Spa

*Les rendements sont calculés sur la base du cours au 31 décembre.

3.2. Sociétés cotées sur le compartiment de croissance

- Moustachir Spa : Résultat net de 16 222 KDA ; aucun dividende distribué. Le cours de

’action s’établit a 800 DA au 31 décembre 2025, enregistrant une progression de 5% par
rapport a son cours d’introduction.
AOM Invest Spa : cette société n’a pas transmis le rapport annuel au titre de I’exercice
2025, ni ’ensemble des documents exigés par le réglement COSOB n° 25-04 susvisé.
S’agissant du cours de I’action, celui-ci s’établit a 290 DA au 31 décembre 2025,
enregistrant une baisse de 0,68 % par rapport a I’année précédente.

4. Autres informations

4.1. Autres assemblées générales ordinaires tenues au cours de ’exercice 2025

Outre 1I’Assemblée Générale Ordinaire annuelle consacrée a ’approbation des comptes, le
Crédit Populaire d’Algérie (CPA), a convoqué, au cours de ’exercice 2025, une autre
Assemblée Générale Ordinaire a titre exceptionnel, tenue le 24 Février 2025. Cette assemblée
a porté sur I’examen et 1’adoption des résolutions suivantes :

- Le rachat par le Crédit Populaire d’Algérie de ses propres actions cotées en bourse en
vue de réguler leur cours ;
- L’élection d’administrateurs représentants des petits porteurs, devant siéger dans le
Conseil d’ Administration du CPA.
4.2. Assemblées Générales Extraordinaires

Les assemblées générales extraordinaires (AGEX) tenues au cours de 1’exercice 2025 sont les
suivantes :

4.2.1. Crédit Populaire d’Algérie Spa : le CPA a tenu en date du 24 février 2025, une
Assemblée Générale Extraordinaire portant sur les points suivants :

- Les pouvoirs du conseil d’administration ;
- Le retrait de la participation du CPA au capital social d’ Aresbank-Madrid ;

40



COSOB-Rapport annuel 2025

- Les décisions de participation et / ou de retrait du CPA des capitaux des sociétés ;

- L’introduction de dispositions supplémentaires dans les statuts du CPA, notamment en
ce qui concerne les modalités et les conditions de représentativité des actionnaires
minoritaires du CPA au sein du Conseil d’administration.

4.2.2. Moustachir Spa: La sociét¢é Moustachir Spa a tenu une Assemblée Générale
Extraordinaire le 17 avril 2025, portant sur I'élargissement de la composition de son
Conseil d'administration, de trois (03) a douze (12) administrateurs.

4.2.3. Alliance assurances Spa : la société Alliance Assurances Spa a tenu une Assemblée
Générale Extraordinaire le 05 juin 2025, ayant pour objet :
- L’augmentation du capital social par incorporation des réserves et des écarts de
réévaluation ;

- La modification des statuts en vue d’introduire le vote a distance par voie électronique
lors des assemblées générales.

4.2.4. Banque de développement local Spa: La BDL a tenu une Assemblée Générale
Extraordinaire le 29 juin 2025, ayant pour objet de statuer sur le maintien ou le retrait de ses
participations dans les sociétés concernées.

IV. Conformité et lutte contre le blanchiment de capitaux et financement du terrorisme
(LBC/FT)

Au titre de l'exercice 2025, la Commission d'Organisation et de Surveillance des Opérations de
Bourse (COSOB) a poursuivi le renforcement de son dispositif de lutte contre le blanchiment
de capitaux, le financement du terrorisme et le financement de la prolifération (LBC/FT/FP), a
travers quatre axes complémentaires : la consolidation du cadre réglementaire et
organisationnel, la mise en ceuvre d'une supervision fondée sur les risques, le renforcement des
capacités des acteurs du marché et la contribution aux travaux nationaux menés en la matiere.

1. Renforcement du cadre réglementaire et organisationnel en matiére de LBC/FT

1.1. Renforcement du cadre réglementaire

Au titre de 'exercice 2025, la COSOB a poursuivi ses efforts visant a renforcer et moderniser
le dispositif réglementaire applicable a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme (LBC/FT), en cohérence avec les exigences du cadre juridique
national, les recommandations du Groupe d'action financiere (GAFI) ainsi que les meilleures
pratiques internationales en matiére de conformité et de gestion des risques.

Dans cette perspective, l'instruction n® 25-01 relative aux tests de compétence et d'honorabilité
pour les dirigeants des entités assujetties a été ¢laborée et adoptée. Cette instruction constitue
une avancée significative dans le renforcement de la gouvernance des entités assujetties, en
¢tablissant des critéres objectifs permettant d'évaluer les qualifications professionnelles,
l'intégrité et l'aptitude des responsables chargés de la mise en ceuvre des dispositifs de
conformité. Elle contribue ainsi a promouvoir une culture de conformité plus robuste au sein
des acteurs du marché financier et a garantir I'exercice efficace et indépendant de la fonction
conformité.
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Parallélement, la COSOB a ¢laboré et mis en ceuvre six lignes directrices, destinées a
accompagner les entités assujetties dans I'application des exigences réglementaires et a assurer
une interprétation harmonisée des obligations découlant du dispositif LBC/FT. Ces lignes
directrices portent notamment sur :

- L'identification, la vérification et la mise a jour des informations relatives aux
bénéficiaires effectifs ;

- Les obligations de vigilance a 1'égard de la clientele, y compris les mesures de vigilance
simplifiée, normale et renforcée ;

- La mise en ceuvre des sanctions financiéres ciblées et le respect des obligations de gel
et/ou de saisie des avoirs ;

- La conduite des exercices d'auto-évaluation des risques de blanchiment de capitaux, de
financement du terrorisme et de financement de la prolifération des armes de destruction
massive ;

- L'identification et la gestion des risques liés aux personnes politiquement exposées
(PPE), aux membres de leur famille et aux personnes qui leur sont étroitement associées;

- L'application de mesures de vigilance renforcée dans le cadre des relations d'affaires ou
des opérations impliquant des juridictions présentant des déficiences stratégiques en
matiere de LBC/FT ou considérées comme a haut risque.

Dans le méme cadre, la COSOB a engagé un processus d'actualisation de l'instruction n° 24-07
relative a la prévention et a la lutte contre le blanchiment des capitaux, le financement du
terrorisme et le financement de la prolifération des armes de destruction massive, ainsi que des
lignes directrices y afférentes.

Cette révision vise a renforcer la cohérence et I'efficacité du cadre réglementaire applicable aux
intervenants du marché financier, en intégrant les nouvelles exigences découlant des
recommandations du GAFI, les conclusions de 1'évaluation sectorielle des risques de BC/FT
ainsi que les meilleures pratiques observées a 1'échelle internationale. Elle a notamment pour
objectif de préciser certaines obligations réglementaires, de consolider I'approche fondée sur
les risques, d'améliorer les mécanismes de vigilance a 1'égard de la clientele et des bénéficiaires
effectifs, de renforcer les dispositifs de surveillance des opérations et de faciliter la mise en
ceuvre effective des mesures de prévention et de détection des risques de BC/FT/FP.

L'ensemble de ces instruments normatifs et opérationnels traduit 1'engagement constant de la
COSOB en faveur du renforcement de l'intégrité, de la transparence et de la résilience du
marché financier algérien. Ils visent a améliorer la lisibilité et l'accessibilit¢ du cadre
réglementaire applicable aux assujettis, a promouvoir une approche fondée sur les risques et a
harmoniser les pratiques de conformité au sein des différents intervenants placés sous sa
supervision. Ces actions contribuent également au renforcement de I'efficacité du dispositif
national de prévention et de lutte contre le blanchiment des capitaux, le financement du
terrorisme et le financement de la prolifération, conformément aux standards internationaux en
vigueur.
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1.2. Renforcement du cadre organisationnel

L'année 2025 a ét¢ marquée par une avancée significative dans le renforcement du dispositif
institutionnel de LBC/FT/FP, a travers la promulgation du réglement COSOB n° 25-03 du 26
Ramadhan 1446 correspondant au 26 mars 2025, portant organisation des services
administratifs et techniques de la COSOB.

Cette réforme organisationnelle traduit la volonté de la COSOB de consolider davantage son
dispositif de prévention et de gestion des risques de blanchiment de capitaux et de financement
du terrorisme, conformément aux exigences du cadre législatif et réglementaire national ainsi
qu'aux standards internationaux, notamment les recommandations du GAFI.

Dans ce contexte, la création de la Direction de la Conformité, de la Prévention et de la Lutte
contre le Blanchiment d'Argent et le Financement du Terrorisme constitue une étape
structurante dans le renforcement des capacités de la COSOB. Cette direction spécialisée est
chargée d'assurer la conception, la coordination, la mise en ceuvre et le suivi des politiques de
conformité ainsi que des mécanismes de prévention, de détection et d'évaluation des risques
liés au blanchiment de capitaux, au financement du terrorisme et au financement de la
prolifération.

A ce titre, la Direction exerce notamment les missions suivantes :

- Définir et mettre en ceuvre la stratégie de la COSOB en matiére de LBC/FT/FP, en
veillant & son alignement avec les priorités nationales et les meilleures pratiques
internationales ;

- Assurer la supervision et la coordination des activités de la direction, en garantissant
une répartition efficace des responsabilités et une mobilisation optimale des ressources
humaines et techniques ;

- Elaborer et actualiser les politiques, procédures, méthodologies et outils relatifs a la
prévention et a la gestion des risques de BC/FT/FP au sein du marché financier ;

- Conduire les travaux d'identification, d'évaluation et de cartographie des risques
sectoriels de BC/FT/FP, et proposer les mesures d'atténuation appropriées ;

- Superviser la réalisation des missions de controle, de suivi et d'évaluation des assujettis
relevant du secteur des valeurs mobilieres, notamment dans le cadre de l'approche
fondée sur les risques ;

- Assurer la coordination des programmes de sensibilisation, de formation et de
renforcement des capacités destinés aux acteurs du marché financier et aux cadres de la
COSOB ;

- Participer a I'élaboration des évaluations nationales et sectorielles des risques ainsi
qu'aux exercices de suivi de la conformité technique et de l'efficacité du dispositif
national de LBC/FT/FP ;

- Renforcer la coopération et I'échange d'informations avec les autorités nationales
compétentes, notamment la CTRF, les autorités judiciaires, les services de sécurité ainsi
que les autres autorités de supervision et de régulation ;
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- Développer les relations de coopération avec les homologues étrangers afin de
promouvoir I'échange d'expériences, de bonnes pratiques et d'informations pertinentes
en matiére de LBC/FT/FP ;

- Assurer une veille permanente sur les évolutions réglementaires, les nouvelles menaces,
les typologies émergentes et les risques liés aux innovations financiéres susceptibles
d'impacter l'intégrité du marché financier ;

- Elaborer des rapports périodiques destinés aux organes de gouvernance de la COSOB,
présentant I'état d'avancement des actions entreprises, les résultats obtenus, les risques
identifiés ainsi que les recommandations formulées ;

- Veiller au développement continu des compétences des €quipes en charge de la
conformité¢ et de la LBC/FT/FP afin de maintenir un niveau ¢élevé d'expertise et
d'efficacité opérationnelle.

La mise en place de cette direction spécialisée constitue ainsi un levier majeur pour le
renforcement de la gouvernance, de la supervision fondée sur les risques et de la résilience du
marché financier face aux menaces de blanchiment de capitaux, de financement du terrorisme
et de financement de la prolifération, contribuant ainsi a la préservation de l'intégrité, de la
transparence et de l'attractivité du marché des capitaux algérien.

2. Adoption de I’approche fondée sur les risques et renforcement de la supervision

2.1. Evaluation sectorielle des risques de BC/FT

Conformément aux exigences du cadre national de LBC/FT/FP ainsi qu'aux recommandations
du GAFI, l'année 2025 a ét¢ marquée par une avancée majeure dans la consolidation de
I'approche fondée sur les risques au sein du secteur des valeurs mobiliéres.

A cet effet, la COSOB a finalisé, en mars 2025, l'évaluation sectorielle des risques de
blanchiment de capitaux et de financement du terrorisme (BC/FT) du secteur des valeurs
mobilieres. Cet exercice stratégique a permis d'identifier, d'analyser et d'évaluer les
vulnérabilités inhérentes aux différentes activités, produits, services, canaux de distribution et
catégories de clientele du secteur, tout en tenant compte des menaces nationales et
internationales susceptibles d'affecter son intégrité.

L'évaluation a également permis de mesurer le niveau d'exposition du secteur aux risques de
BC/FT, d'apprécier l'efficacité des dispositifs de contrdle et de prévention existants, ainsi que
de dégager les domaines nécessitant un renforcement des mesures de vigilance et de
supervision. Les conclusions de cette étude constituent désormais une référence essentielle pour
l'orientation des actions de contrdle, l'allocation des ressources de supervision et 1'élaboration
des politiques de prévention fondées sur les risques.

Dans une démarche visant a favoriser l'appropriation des résultats de cette évaluation par
I'ensemble des parties prenantes, la COSOB a organisé, le 27 juillet 2025, une journée de
présentation et de vulgarisation au profit des intervenants du marché financier. Cette rencontre
a permis de sensibiliser les acteurs assujettis aux principaux risques identifiés, de présenter les
vulnérabilités observées ainsi que les mesures d'atténuation recommandées, et de promouvoir
une compréhension commune des enjeux liés a la gestion des risques de BC/FT.
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Cette initiative s'inscrit dans une démarche visant a renforcer la culture de conformité et de
gestion des risques au sein du marché financier, en encourageant les intervenants a adapter leurs
dispositifs de contrdle interne, de vigilance et de surveillance aux niveaux de risques auxquels
ils sont exposés. Elle contribue également a améliorer I'efficacité du dispositif national de
LBC/FT/FP en favorisant une meilleure allocation des ressources et une supervision davantage
ciblée sur les risques les plus significatifs.

Ainsi, la finalisation de I'évaluation sectorielle des risques et la diffusion de ses résultats
constituent des jalons importants dans la mise en ceuvre d'une supervision fondée sur les risques,
conforme aux standards internationaux et orientée vers le renforcement de la résilience et de
l'intégrité du marché des capitaux algérien.

2.2. Renforcement de la supervision et de I'effectivité du dispositif de conformité

Dans le cadre de la mise en ceuvre de son approche fondée sur les risques et de sa mission de
préservation de l'intégrit¢ du marché financier, la COSOB a poursuivi, au cours de 1'exercice
2025, le renforcement de ses activités de supervision et de controle en matiere de LBC/FT/FP.

A cet effet, la Direction de la Conformité, de la Prévention et de la Lutte contre le Blanchiment
d'Argent et le Financement du Terrorisme a intensifi¢ ses actions de surveillance a travers la
réalisation de neuf (09) missions de supervision sur place ciblées au cours de I'année 2025,
dont quatre (04 aupres des intermédiaires en opérations de bourse (IOB) et cinq (05)
aupreés des sociétés de capital-investissement (SCI), complétées par un suivi continu des
informations et déclarations transmises par les entités assujetties.

Ces contrdles ont permis d'évaluer le niveau de conformité des assujetis aux exigences légales
et réglementaires en vigueur, d'apprécier 1'adéquation et 1'efficacité de leurs dispositifs internes
de maitrise des risques, ainsi que d'identifier les éventuelles insuffisances susceptibles d'affecter
la mise en ceuvre effective des obligations de LBC/FT/FP.

Les constats issus des missions de supervision ont donné lieu a la formulation de
recommandations et de mesures correctives destinées a remédier aux lacunes identifices et a
renforcer les dispositifs de contrdle interne, de vigilance et de surveillance des opérations au
sein des entités concernées. Cette démarche a contribué a améliorer le niveau global de
conformit¢ du secteur et a promouvoir une meilleure appropriation des exigences
réglementaires par les acteurs du marché.

Parallelement, la COSOB a consolid¢ 1'effectivité de son dispositif de supervision a travers le
recours aux mécanismes disciplinaires prévus par la réglementation lorsque des manquements
significatifs aux obligations de LBC/FT/FP ont été constatés. A ce titre, des sanctions ont été
infligées a quatre (04) entités assujetties a 1'issue des contrdles effectués. Cette approche
graduée, fondée sur les principes de proportionnalité, d'équité et de transparence, vise a assurer
le respect des normes réglementaires, a renforcer la responsabilisation des assujettis et a
instaurer une discipline de marché conforme aux exigences de bonne gouvernance et de
conformitg.

L'articulation entre les actions de supervision, les mesures correctives et les sanctions
disciplinaires a permis de consolider 1'efficacité du dispositif de prévention et de lutte contre le
blanchiment des capitaux, le financement du terrorisme et le financement de la prolifération.
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Elle contribue également au renforcement de la crédibilité, de la transparence et de la résilience
du marché financier algérien face aux risques financiers illicites.

Le bilan des actions de supervision sur place et des mesures disciplinaires mises en ceuvre au
cours de l'exercice 2025 se présente comme suit :

Tableau n°4 : Bilan des actions de supervision sur place

Type d'assujetti Missions de supervision sur place
Intermédiaires en opérations de bourse (I0B) 04
Sociétés de capital-investissement (SCI) 05
Total 09

3. Renforcement des capacités et accompagnement des assujettis

Consciente que l'efficacité du dispositif de LBC/FT/FP repose en grande partie sur la
compétence des acteurs chargés de sa mise en ceuvre et de sa supervision, la COSOB a
poursuivi, au cours de I'exercice 2025, ses efforts en matic¢re de renforcement des capacités et
d'accompagnement des intervenants du marché financier.

Dans cette perspective, cing (05) sessions de formation conjointes ont été organisées au profit
des entités assujetties, auxquelles s'ajoutent des actions de formation spécifiques destinées aux
superviseurs de la COSOB. Ce programme avait pour objectif de promouvoir une
compréhension approfondie des exigences réglementaires, de renforcer les capacités
opérationnelles des parties prenantes et de favoriser une application effective de 1'approche
fondée sur les risques.

Les cinq (05) sessions de formation conjointes ont porté sur les thématiques suivantes :

- L'élaboration de I'Evaluation Nationale des Risques (ENR) et de I'Evaluation
Sectorielle des Risques (ESR) ;

- Les mesures de vigilance a 1'égard de la clientele ;

- Les sanctions financieres ciblées, avec la participation d'un cadre supérieur du
Ministere des Affaires étrangéres (MAE) ;

- L'auto-évaluation des assujettis au regard des risques de LBC/FT ;

- L'identification et la détermination du bénéficiaire effectif, avec la participation d'un
cadre supérieur du Centre National du Registre de Commerce (CNRC).

Ces formations conjointes ont permis de renforcer la compréhension commune des obligations
de LBC/FT/FP et de favoriser I'harmonisation des pratiques entre l'autorité de supervision et les
entités assujetties.

Par ailleurs, les cinq (05) sessions de formation spécifique destinées aux superviseurs de la
COSOB, ont portées sur :

- Le cadre réglementaire national et international en matiére de LBC/FT/FP ;
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- L'évaluation du dispositif de connaissance du client (KYC) ;

- Laméthodologie de mise en ceuvre de la vigilance renforcée (EDD) ;

- Les critéres d'identification des personnes politiquement exposées (PEP) et l'analyse
du bénéficiaire effectif ;

- L'¢laboration et la mise a jour de la cartographie des risques sectoriels.

Ces actions ont contribu¢ a renforcer l'expertise technique des équipes de supervision et a
améliorer I'efficacité des missions de contrdle sur place et sur pieces, notamment a travers une
meilleure capacité d'analyse des dispositifs de conformité et d'appréciation des risques propres
aux entités supervisées.

Parallélement, les actions de formation et de sensibilisation destinées aux entités assujetties
relevant du secteur des valeurs mobiliéres ont permis de présenter les évolutions du cadre
réglementaire, de vulgariser les nouvelles lignes directrices ¢élaborées par la COSOB, de
partager les principales conclusions de l'évaluation sectorielle des risques de BC/FT et
d'apporter des clarifications sur les obligations relatives a la vigilance a 1'égard de la clientele,
a l'identification des bénéficiaires effectifs, a la gestion des personnes politiquement exposées
(PEP), a l'auto-évaluation des risques ainsi qu'a la mise en ceuvre des sanctions financiéres
ciblées.

Au-dela du renforcement des connaissances techniques, ces actions ont favorisé le
développement d'une culture de conformité et de gestion des risques au sein du marché
financier. Elles ont également contribué a améliorer la qualité des dispositifs internes de
contrdle des assujettis, a harmoniser les pratiques de conformité et a renforcer la coopération
entre 'autorité de supervision et les acteurs placés sous sa surveillance.

L'ensemble de ces initiatives traduit 'engagement de la COSOB a promouvoir une approche
préventive fondée sur le renforcement des compétences, 1'accompagnement des acteurs du
marché et la diffusion des meilleures pratiques, en vue d'améliorer l'efficacité globale du
dispositif national de LBC/FT/FP.

Tableau n°5 : Les Actions de formation réalisées en 2025

Catégorie de Nombre Principales thématiques couvertes
bénéficiaires de sessions
Assujettis et 05 ENR et ESR ; mesures de vigilance a I'égard de la
superviseurs de la clientéle ; sanctions financicres ciblées ; auto-évaluation
COSOB des risques LBC/FT ; identification du bénéficiaire
effectif
Superviseurs de la 05 Cadre réglementaire national et international ; évaluation
COSOB (formations du dispositif KYC ; méthodologie de I'EDD ; criteres de
spécifiques) PEP et analyse du bénéficiaire effectif ; cartographie des

risques sectoriels
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4. Contribution aux travaux nationaux et internationaux en matiere de LBC/FT

Au cours de 'exercice 2025, la COSOB a poursuivi sa participation active aux travaux meneés
aux niveaux national et international dans le domaine de la LBC/FT/FP, contribuant ainsi au
renforcement de la conformité du dispositif national aux standards internationaux et a
I'amélioration continue de son efficacité.

4.1. Participation aux travaux internationaux

A T'échelle internationale, la COSOB a finalisé les travaux de préparation des réponses aux
rapports a transmettre au Groupe d'Action Financiére du Moyen-Orient et de I'Afrique du Nord
(GAFIMOAN), dans le cadre du suivi des dispositifs de lutte contre le blanchiment de capitaux
et le financement du terrorisme. Elle a également pris part aux travaux d'évaluation ciblée des
risques liés aux actifs virtuels et aux prestataires de services sur actifs virtuels (PSAV).

Cette contribution a permis de mettre a profit I'expertise du secteur des valeurs mobiliéres dans
l'analyse des risques émergents associés aux nouvelles technologies financicres et aux actifs
numériques, notamment en matiére de blanchiment de capitaux, de financement du terrorisme,
de tracabilité des transactions et de mise en ceuvre de mesures de contrdle adaptées.

La COSOB a ¢également participé a la réunion en présentiel organisée par le GAFI au
Luxembourg, dans le cadre du processus de suivi post-évaluation de 1'Algérie. Cette rencontre
a constitué une étape importante dans la présentation et I'examen du premier rapport de progres
relatif & la mise en ceuvre des recommandations issues de I'évaluation mutuelle. A cette
occasion, la contribution de la COSOB a notamment porté sur les actions engagées en vue de
renforcer le cadre réglementaire, la supervision fondée sur les risques, la conformité des
assujettis ainsi que l'efficacité du dispositif de prévention et de détection des risques de
blanchiment de capitaux et de financement du terrorisme dans le secteur des valeurs mobilieres.

4.2. Participation aux travaux nationaux

A T'échelle nationale, la COSOB a poursuivi sa participation aux travaux interministériels et
interinstitutionnels visant a traiter les réserves et les recommandations formulées par le
GAFIMOAN a l'issue du processus d'évaluation mutuelle de 1'Algérie. Ces travaux ont
notamment porté sur les activités du Comité de coordination national (CCN), les travaux du
comité des sanctions, ainsi que les travaux relatifs a la législation en matiere de LBC/FT. La
contribution de la COSOB a notamment porté sur 1'élaboration et le suivi des plans d'action
nationaux, la préparation et la transmission des informations requises par les instances
d'évaluation, ainsi que la mise en ceuvre des mesures correctives relevant du secteur financier.

V. Activité des professionnels du marché

L’activité des professionnels du marché a ét¢é marquée en 2025 par une forte progression des
échanges et une implication significative des intermédiaires en opération de bourse (IOB) et
des teneurs de comptes conservateurs de titres (TCC). Cette partie présente 1’analyse des
opérations réalisées par ces derniers, en détaillant les volumes et valeurs échangés, les
transactions pour propre compte, 1’évolution des comptes titres, le portefeuille d’actions et la
dématérialisation des titres.
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1. Activité des Intermédiaires en Opérations de Bourse (I0B)

1.1. Activité globale de négociation

Au cours de ’exercice 2025, I’activité globale de négociation sur le marché financier a
enregistré une forte progression, témoignant d’un regain significatif de dynamisme des
échanges par rapport a I’exercice précédent.

Le volume global des titres échangés (volume transigé) s’est établi a 7 775 338 titres en 2025,
contre 1 299 813 titres en 2024, soit une progression de 498,19 %. Parallé¢lement, la valeur
globale des échanges (valeur transigée) a atteint 15 019 145 KDA, contre 2 761 009 KDA en
2024, enregistrant ainsi une hausse de 443,97 %.

Cette progression traduit une augmentation substantielle de 1’activité transactionnelle, aussi
bien en volume qu’en valeur. Elle s’explique principalement par 1’accroissement des échanges
sur les titres du Crédit Populaire d’Algérie (CPA) et de la Banque de Développement Local
(BDL), qui ont largement contribué a la hausse de 1’activité globale de négociation enregistrée
au cours de I’exercice.

Tableau n° 6 : Activité globale de négociation

Volume transigé (Titre) Valeur transigée (KDA) Fréquence des
transactions
Total 7775 338 15019 145 6 544

1.2. Activité de négociation par sens d’opération (Achat / Vente)

L’activité¢ de négociation des IOB au cours de I’exercice 2025, ventilée selon le sens des
opérations, a savoir les achats et les ventes, est présentée dans le tableau ci-apres.

Tableau n° 7 : Activité de négociation en bourse des IOB par sens d’opération

Nom IOB Achat Vente

Volume Valeur (KDA) Volume Valeur (KDA)
AL SALAM 0 0 35 88
BANK
BADR 658 380 1322030 336 899 610259
BDL 2576 930 4502 472 1151785 2024 971
BEA 716 295 1 492 449 738 684 1242 312
BNA 505 394 1 045 042 814 339 1549 891
CNEP- 655 065 1307 032 282 559 501 582
BANQUE
CPA 1924 555 3613725 3432317 7157 150
SGA 52 827 55960 332 828 252 457
TELL 685 892 1 680 435 685 892 1 680 435
MARKETS
Total 7775 338 15019 145 7775 338 15019 145
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En 2025, les volumes d’achat sont principalement concentrés auprés de ’lOB BDL et I’'IOB
CPA, qui représentent conjointement prés de 58 % du volume total des achats. La BDL
intervient a hauteur de 33,1 %, tandis que le CPA représente 24,8 %. Cette concentration
s’explique notamment par I’importance des opérations réalisées sur le titre CPA, ainsi que par
les opérations effectuées dans le cadre du contrat de rachat liant le CPA, en sa qualité
d’émetteur, a la BDL en tant qu’IOB intervenant.

Graphique n° 1 : Activité des 10B en volume par sens d'opération
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Du coté des ventes, I’IOB CPA occupe une position largement prépondérante, avec 44,1 % du
volume total des ventes. Il est suivi par ’IOB BDL (14,8 %), ’'OB BNA (10,5 %) et I’IOB
BEA (9,5 %), qui représentent conjointement environ 34,8 % des volumes cédés.

Cette structure des échanges traduit une forte concentration des opérations de vente sur le titre
CPA, notamment en raison des mouvements significatifs de cession de titres détenus par des
investisseurs, dont une part importante est domiciliée aupres de cet intermédiaire.

L’analyse en valeur confirme la concentration de 1’activité observée en volume. Les opérations
d’achat réalisées par I’IOB BDL et I’'lOB CPA représentent conjointement environ 54 % de la
valeur totale des achats, avec respectivement 30 % pour la BDL et 24 % pour le CPA.

Cette prédominance est principalement liée a I’importance des transactions portant sur les titres
du CPA et aux opérations réalisées dans le cadre du dispositif de rachat précité.
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Graphique n° 2: Activité des IOB en valeur par sens d'opération
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S’agissant des ventes, I’IOB CPA demeure le principal intervenant, représentant 47,6 % de la
valeur totale des cessions. Les I0B BDL, Tell Market et BNA représentent respectivement
13,5 %, 11,2 % et 10,3 %, soit une part cumulée d’environ 35 %.

Ainsi, I’analyse croisée des volumes et des valeurs met en évidence une concentration
significative de 1’activité de négociation autour de quelques IOB, en particulier le CPA et la
BDL. Cette concentration est étroitement liée a la structure des transactions réalisées sur
certains titres, notamment le titre CPA.

1.3. Activité de négociation pour propre compte
1.3.1. Activité de Contrepartie

Cette activité consiste pour un IOB a acheter ou a vendre volontairement des titres pour son
propre compte dans les conditions établies par la SGBV et ce conformément a I’article 143 du
réglement COSOB n° 23-04 du 25 octobre 2023 relatif au réglement général de la bourse des
valeurs mobiliéres.

Tableau n° 8 : Activité de contrepartie par IOB

10B Achat Vente

Volume Valeur Volume Valeur

(Titre) (KDA) (Titre) (KDA)
BDL 1 095 655 2497 682 1930 16 791
BNA 479 146 1016984 0 0
CPA 716 235 1 005 254 1 000 10 000
BEA 573 622 1230 335 0 0
BADR 575293 1235978 0 0
CNEP-BANQUE 577 000 1247 076 0 0
SGA 0 0 0 0
TELL MARKETS 0 0 0 0
AL SALAM BANK 0 0 0 0
Total 4016 951 8233 309 2930 26 791
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Au titre de I’exercice 2025, I’activité de contrepartie a été trés largement orientée vers les
opérations d’achat. Celles-ci ont porté sur 4 016 951 titres, pour une valeur globale de
8 233 309 KDA. A I’inverse, les opérations de vente sont demeurées trés marginales, avec
seulement 2 930 titres cédés, pour une valeur de 26 791 KDA, représentant respectivement
0,07 % du volume et 0,33 % de la valeur des opérations de contrepartie.

Les opérations d’achat ont été réalisées exclusivement par six IOB relevant de banques
publiques, a savoir la BDL, la BNA, le CPA, la BEA, la BADR et la CNEP-Banque. La BDL
occupe la premiére position avec 1 095 655 titres achetés, soit 27,3 % du volume total des
achats, pour une valeur de 2 497 682 KDA, représentant 30,3 % de leur valeur totale.

Elle est suivie, en termes de valeur, par la CNEP-Banque (15,1 %), la BADR (15,0 %), la BEA
(14,9 %), la BNA (12,4 %) et le CPA (12,2 %). La répartition des opérations d’achat apparait
ainsi relativement diversifiée entre les six (6) IOB concernés, malgré une position légérement
plus importante de la BDL.

En ce qui concerne les opérations de vente, celles-ci sont quasi inexistantes et se limitent a deux
IOB :

- la BDL, avec 1 930 titres pour une valeur de 16 791 KDA,
- le CPA, avec 1 000 titres pour une valeur de 10 000 KDA.
1.3.2. Activité d’animation du marché

Les valeurs mobilicres cotées en bourse peuvent faire I’objet d’un contrat d’animation,
conformément aux dispositions de I’article 147 du Reglement COSOB n° 23-04 du 25 octobre
2023 relatif au reglement général de la Bourse des valeurs mobilieres, dans le but de contribuer
a la régularité des cotations et a la liquidité des titres cotés.

Au cours de I’année 2025, un seul contrat de rachat a été conclu, en avril 2025, entre le Crédit
Populaire d’Algérie (CPA), en sa qualité d’émetteur et la Banque de Développement Local
(BDL), en tant qu’IOB intervenant. Ce contrat est établi pour une durée de 12 mois et porte sur
une quantité maximale de 3 920 170 actions.

Au 31 décembre 2025, seuls 17 % de la quantité prévue, soit 675 340 actions sur un total de
3920 170 actions, ont €té acquis par ’IOB intervenant. En revanche, aucune opération de vente
n’a été réalisée sur la période.

2. Activités des Teneurs de Comptes Conservateurs (TCC)

La tenue de compte-conservation de titres consiste, d’une part, a inscrire dans un compte les
titres au nom de leur titulaire et, d’autre part, & conserver les avoirs en titres correspondants
selon des modalités propres a chaque émission de titre et ce conformément a I’article 02 du
reglement COSOB n°03-02 relatif a la tenue de compte-conservation de titres.
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2.1. Situation des comptes titres

Au 31 décembre 2025, le nombre total de comptes titres tenu aupres des TCC a fortement
progressé, passant de 60 063 en 2024 a 81 520 en 2025, traduisant une progression significative
du nombre de comptes-titres ouverts aupres des TCC. Cette évolution est principalement portée
par les TCC relevant des banques publiques, notamment la BDL qui enregistre une hausse
remarquable du nombre de comptes, ainsi que le CPA qui conserve une position dominante.

Tableau n° 9 : Situation des comptes titres par TCC au 31 décembre 2025

TCC 2024 2025
Nbre de Dont Nbre de Dont personnes
Comptes personnes compte titre physiques
titres physiques
BADR 5356 5305 3015 2970
BDL 4302 4165 15 636 15043
BEA 3149 2 898 4765 4378
BNA 7 661 7 455 91715 9456
CNEP-Banque 7814 7777 9362 9320
CPA 31630 31001 38 890 38 024
BNP Paribas * 128 128 114 114
AL SALAM 23 23 23 23
BANK
AL-BARAKA - - - -
d’Algérie
Total 60 063 58 752 81 520 79

RN W

*BNP Paribas a ¢té radiée de la liste des TCC, les comptes-titres restants étant tenus par Algérie Clearing.

Par ailleurs, la structure des comptes demeure largement dominée par les personnes physiques,
représentant 79 328 comptes sur un total de 81 520 en 2025, ce qui confirme le caractere encore
peu institutionnalisé du marché.

Graphique n° 3: Situation des comptes titres par TCC au 31 décembre 2025
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2.2. Portefeuille des actions inscrites en comptes titres

Tableau n° 10 : Portefeuille des actions inscrites en comptes selon la catégorie du détenteur
(évolution 2024 - 2025)

Clients OPCVM I0B (Propre) Total
Année 2025 130212 062 70 456 5128 484 135411 002
Année 2024 84 359 645 65 581 1 505 061 85930 287
Variation (%) 54 % 7% 241 % 58 %

Le portefeuille des actions inscrites en comptes titres a enregistré une progression significative
en 2025, passant de 85,93 millions d’actions en 2024 a 135,41 millions d’actions en 2025, soit
une hausse de 58 %. Cette évolution est principalement portée par les clients (Personne
physiques et morales), dont le portefeuille a progressé¢ de 54 %, passant de 84,36 millions a
130,21 millions d’actions. Le portefeuille détenu en propre par les IOB a, pour sa part,
enregistré une progression particuliérement marquée de 241 %, atteignant 5,13 millions
d’actions en 2025. Les OPCVM affichent également une hausse, mais plus modérée, de 7 %.
Ainsi, I’accroissement global du portefeuille est essentiellement attribuable a la progression des
avoirs des clients, qui demeurent largement prépondérants dans la structure du portefeuille.

La répartition du portefeuille d’actions inscrites en comptes titres demeure fortement
concentrée aupres de quelques TCC. Le CPA occupe la premicre position avec 52,68 millions
d’actions, soit 39 % du portefeuille total, suivi de la BDL avec 28,49 millions d’actions (21 %)
et de la BNA avec 21,61 millions d’actions (16 %). A eux trois, ces TCC concentrent ainsi

76 % du portefeuille total.

Tableau n° 11 : Répartition du portefeuille des actions inscrites en comptes titres par TCC

Catégorie Clients I0B- OPCVM Total Part
d’Avoir/TCC PROPRE

BDL 27 698 745 719 147 70 456 28 488 348 21%
BADR 8 385957 575293 - 8961 250 7%
BEA 14 546 522 1270305 - 15 816 827 12%
BNA 21135093 479 516 - 21 614 609 16%
BNP 190 229 - - 190 229 0%
CNEP Banque 6 284 050 678 937 - 6 962 987 5%
CPA 51273328 1 405 286 - 52678 614 39%
AL BARAKA - - - - 0%
d’Algérie

AL SALAM 698 138 - - 698 138 1%
Bank

TOTAL 130 212 062 5128 484 70 456 135 411 002 100%
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La BEA représente également une part significative, avec 15,82 millions d’actions, soit 12 %
du portefeuille, tandis que les autres TCC détiennent des parts plus limitées.

2.3. Dématérialisation des actions (sous format papier)

Au cours de I’exercice 2025, un nombre de 12 016 actions ont été dématérialisées, dont 6 294
actions de Saidal et 5 722 actions d’EGH Chaine El Aurassi. Au 31 décembre 2025, le nombre
cumulé d’actions dématérialisées s’établit a 891 099 actions pour Saidal et a 653 949 actions
pour EGH Chaine El Aurassi, correspondant respectivement a des taux de dématérialisation de
44,55 % et 54,50 % des actions diffusées dans le public.

Tableau n° 12 : Situation de la dématérialisation des titres au 31 décembre 2025

SAIDAL EGH EL AURASSI

TCC Nombre Part Nombre Part

d’actions (%)/(1) d’actions (%)/(1)

dématérialisées dématérialisées

BDL 55258 3% 53 956 4%
BADR 149 211 7% 70 799 6%
BEA 177 482 9% 285403 24%
BNA 135 830 7% 93110 8%
BNP * 16 400 1% 654 0%
CNEP Banque 64 758 3% 21 740 2%
CPA 292 138 15% 128 287 11%
AL SALAM BANK 22 0% - 0%
Total 891 099 44,55% 653 949 54,5%
Nombre d’actions 2 000 000 1200 000
diffusées dans le public
1)
Taux global 44,55% 54,5%

de dématérialisation

* ]le TCC BNP Paribas Algérie ne figure pas parmi les teneurs de comptes-conservateurs (TCC) habilités par la COSOB

La dématérialisation des actions demeure ainsi plus avancée pour EGH Chaine El Aurassi, dont
plus de la moitié des actions diffusées dans le public sont désormais dématérialisées, contre
moins de 45 % pour Saidal.

Pour Saidal, le CPA constitue le principal contributeur a la dématérialisation, avec 292 138
actions, soit 15 % des actions diffusées dans le public, suivi de la BEA (9 %), de la BADR
(7 %) et de la BNA (7 %). Les autres TCC présentent des contributions plus limitées,
notamment la CNEP-Banque (3 %) et la BDL (3 %).

S agissant d’EGH Chaine El Aurassi, la BEA occupe la premiere position avec 285 403 actions,
soit 24 % des actions diffusées dans le public, suivie du CPA (11 %), de la BNA (8 %), de la
BADR (6 %) et de la BDL (4 %). Les contributions des autres TCC demeurent marginales.

Dans I’ensemble, les données mettent en évidence une progression encore graduelle de la
dématérialisation, avec des niveaux de réalisation différenciés selon les deux (02) sociétés. La
poursuite de cette opération demeure nécessaire afin de réduire progressivement 1’encours des
titres encore détenus sous forme papier et de favoriser leur inscription en comptes titres.
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VI. Activité des Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobiliéres (OPCVM)

Les OPCVM ont été institués par 1’ordonnance n°® 96-08 du 10 janvier 1996 relative aux
organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres. Deux catégories d’OPCVM sont
distinguées :

- Les sociétés d’investissement a capital variable (SICAV) ;
- Les fonds communs de placement (FCP).

Au 31 décembre 2025 un seul OPCVM est en activité, en 1’occurrence, la SICAV Charikat El-
Istithmar El-Mali (Celim), agréée le 31 mars 1998.

Dotée d’un capital initial de I’ordre 120 000 KDA, réparti a parts égales entre ses trois
fondateurs, en 1’occurrence, la Banque Nationale d’Algérie (BNA), la Banque de
Développement Local (BDL) et la Société Nationale des Assurances (SAA), cette SICAV n’a
pas procédé a 1’émission d’actions au public.

Les indicateurs de performance de la SICAV-Celim sont récapitulés dans le tableau ci-apres :

Tableau n° 13 : Indicateurs de performance de la SICAV-Celim

Indicateurs 2024 2025 Evolution
(en %)
Nombre d'actions formant le 120 000 120 000 0,00%
capital (titre)
Actif net (KDA) 174 832 177 467 1,51%
Revenu net du portefeuille (KDA) 9626 10 990 14,17%
Résultat comptable (KDA) 2174 4928 126,69%
Montant des frais de gestion 8 256 6222 -24,64%
(KDA)
Taux des frais de gestion (KDA) 4,72% 3,51% -25,64%
Valeur liquidative unitaire (KDA) 1 456,93 1 478,89 1,51%

A T’issue de I’exercice 2025, la société a enregistré un bénéfice de 4 928 KDA contre 2 174
KDA en 2024, soit une hausse de 127 %, due principalement a I’augmentation du revenu net,
qui est passé de 9 626 KDA en 2024 a 10 990 KDA en 2025.

L’actif net de la SICAV-Celim a enregistré une hausse de 1,51% en une année, atteignant
177 467 KDA contre 174 832 KDA en 2024. Il s’agit de la deuxieéme année consécutive
enregistrant une hausse de 1’actif net du portefeuille.

L’augmentation de 1’actif net s’est traduite par la hausse de la valeur liquidative de I’action de
la SICAV qui passe de 1 456,93 DA a la fin de 2024 a 1478,89 DA a la fin de 2025, soit en
augmentation de 1,51%.

Le portefeuille d’actifs de la SICAV-Celim est principalement constitué¢ des valeurs du Trésor
public et, a titre secondaire, par des actions de sociétés cotées en bourse. En effet, les obligations
assimilables du trésor et les actions représentent respectivement 78% et 21,75% de 1’actif net.
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Au regard des régles prudentielles applicables aux OPCVM, les valeurs du Trésor public ont,
largement, dépassé le seuil maximum de 60% de D’actif net tel que fixé par I’article 35 du
réglement COSOB n° 97-04 du 25 novembre 1997, relatif aux OPCVM.

Le taux des frais de gestion est passé de 4,72 % a 3,51 % de I’actif net de la SICAV, soit une
baisse de 1,21 point de pourcentage. Ce ratio demeure au-dessus de la limite réglementaire de
2 %.

VII. Activité de Capital-Investissement et organismes de capital-risque

1. Sociétés de Capital-Investissement (SCI)

Les sociétés de capital-investissement (SCI) sont instituées par la loi n® 06-11 du 24 juin 2006,
modifiée et complétée, relative aux sociétés de capital-investissement.

En vertu de cette loi, ces sociétés ont pour objet la participation dans le capital social et la
réalisation de toutes opérations consistant en des apports en fonds propres ou quasi fonds
propres dans les entreprises en création, en développement, en transmission ou en privatisation.

L’exercice de 1’activité de SCI est soumis a une autorisation préalable délivrée par le ministre
des Finances, apres avis de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de
Bourse (COSOB) et de la Banque d’ Algérie.

Les SCI sont soumises au controle de la COSOB. Celle-ci s’assure de la conformité de leur
activité aux dispositions législatives et réglementaires en vigueur.

Au 31 décembre 2025, cinq (05) SCI sont en exercice, a savoir :

- Lasociété El-Djazair Istithmar ;

- Lasociété Financiére Algérienne de Participation FINALEP ;
- Lasociété ICOSIA Capital Spa ;

- Lasociété Algerian Investment Fund (AIF) ;

- Lasociété Algerian Start-up Fund (ASF).

Tableau n°14 : Répartition des participations par SCI

ASF Finalep Djazair ICOSIA AIF Total
Istithmar
Valeur des 1038433 5198171 1884369 1636400 1201540 10958913
participations
(KDA)
Nombre de 100 47 22 8 7 184
participation

Au 31 décembre 2025, le nombre total de participations détenues par 1’ensemble des SCI
s’établit a cent-quatre-vingt-quatre (184), contre cent-soixante-neuf (169) au 31 décembre
2024, soit quinze (15) participations supplémentaires sur 1’exercice, correspondant a une
progression de 8,88 %.
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La valeur totale des participations, incluant les engagements et les comptes courants d’associés,
s’éleve a 10 958 913 KDA en 2025, contre 7 972 605 KDA en 2024, soit une augmentation de
2 986 308 KDA, correspondant a une progression de 37,46 %.

Graphique n° 4: Répartition des participations des SCI par valeur (%)
AIF ASF
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En termes de valeur des participations, Finalep occupe la premiére position avec 5 198 171
KDA. Elle est suivie par Djazair Istithmar avec 1 884 369 KDA, ICOSIA avec 1 636 400 KDA,
AIF avec 1 201 540 KDA et ASF avec 1 038 433 KDA. Ainsi, Finalep concentre la part la plus
importante de la valeur totale des participations détenues par les SCI.

Graphique n° 5: Répartition des participations des SCl par nombre de
participation (%)
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En termes de nombre de participations, 1’ASF occupe la premicre position avec cent (100)
participations, soit 54 % du total. Elle est suivie de Finalep, avec quarante-sept (47)
participations, puis de Djazair Istithmar, avec vingt-deux (22) participations. ICOSIA et AIF
disposent respectivement huit (08) et sept (07) participations.

Les performances et caractéristiques des participations de chaque SCI sont présentées dans les
développements qui suivent.
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1.1. La société El-Djazair Istithmar

La société El-Djazair Istithmar a été créée le 28 décembre 2009 et autorisée par le ministere des
Finances le 6 mai 2010 a exercer ’activité¢ de capital-investissement. Son capital initial de
1 000 000 KDA est détenu par deux banques publiques, en I’occurrence :

- LaBanque de I'Agriculture et du Développement Rural (BADR) avec 70 % du capital ;
- La Caisse Nationale d'Epargne et de Prévoyance Banque (CNEP-Banque), avec 30 %
du capital.

En 2024, ’assemblée générale extraordinaire de la société a pris la décision de porter le capital
social a deux 2 000 000 KDA par apport de ses actionnaires. Cependant, au 31 décembre 2025,
cette décision demeure en attente de concrétisation.

El-Djazair Istithmar n’a pas réalisé de nouvelles participations en 2025. Ainsi, au 31 décembre
2025, son portefeuille d’investissement comprend vingt-deux (22) prises de participations, pour
un montant total de 1 884 369 KDA contre un montant de 1 830 640 KDA en 2024, soit une
hausse d’environ 53 800 KDA correspondant a des financements complémentaires.

Ces participations sont financées ainsi :

- Huit (08) participations pour un montant de 674 659 KDA, dont 611 999 KDA en capitaux
propres et 62 660 KDA en compte courant d’associés ;

- Huit (08) participations sur fonds d’investissement de wilaya, pour un montant de 601 000
KDA ;

- Six (06) participations mixtes pour un montant de 608 710 KDA dont 568 000 KDA en
fonds propres et 40 710 KDA en compte courant d’associés.

La situation financiere de la société au 31 décembre 2025 se présente comme suit :

- Total bilan : 1 328 417 KDA contre 1 439 579 KDA au 31 décembre 2024, soit une baisse
de 7,72 % ;

- Résultat comptable : un déficit de I’ordre de 33 511 KDA contre une perte de 20 405 KDA
en 2024, soit une hausse de 64,23%.

1.2. La société FINALEP

La société a été fondée le 30 avril 1991 et autorisée par le ministeére des Finances le 2 mai 2012
a exercer I’activité de capital-investissement. Le capital social s’éléve a 3 200 000 KDA, détenu
par deux banques publiques :

- Banque de Développement Local (BDL) : 66,06 % ;
- Crédit Populaire d'Algérie (CPA) : 33,94 %.

Au 31 décembre 2025, le portefeuille de participations de FINALEP Spa comprend quarante-
sept (47) participations contre quarante-quatre (44) au 31 décembre 2024. La valeur cumulée
des participations s’¢léve a 5 198 171 KDA contre 4 639 651 KDA en 2024, soit en hausse de
558 520 KDA en une année. La répartition des financements par type de ressource se présente
comme suit :
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- Cinq (05) participations sur fonds propres, pour un montant de 468 905 KDA ;

- Trente-deux (32) participations sur fonds d’investissement de wilaya, pour un montant de
3215344 KDA;

- Dix (10) participations mixtes, pour un montant de 1 513 923 KDA.

Au cours de I’année 2025, FINALEP a réalisé¢ une seule sortie du capital d’une société du
portefeuille.

La situation financiére au 31 décembre 2025 se présente comme suit :

- Total bilan : 3 696 516 KDA contre 3 845 003 KDA au 31 décembre 2024, soit une baisse
de 3,86 % ;

- Résultat comptable : 87 034 KDA contre 39 889 KDA en 2024, soit une hausse de I’ordre
de 118,2 %.

1.3. La Société ICOSIA Capital

La société ICOSIA Capital Spa, filiale a 100 % de MADAR Holding Spa, a été autorisée par le
ministére des Finances le 15 mars 2018 a exercer I’activité de capital-investissement. Son
capital social s’¢léve a 1 500 000 KDA.

Le portefeuille de participation de la société ICOSIA Capital comprend huit (08) participations
au 31 décembre 2025 pour un montant cumulé d’engagement de 1 636 400 KDA contre deux
(02) participations d’un montant cumulé de 382 400 KDA au 31 décembre 2024, soit en hausse
de 1 254 000 KDA en une année. La répartition des financements par type de ressource se
présente comme suit :

- Six (06) participations pour un montant de 1 405 400 KDA, dont 1 034 400 KDA
d’engagement en capitaux propres (parmi lesquels 479 400 KDA sont libérés) et 371 000
KDA en comptes courant d’associés ;

- Deux (02) participations sur fonds d’investissement de wilaya pour un montant de 231 000
KDA.

La situation financiére de la société au 31 décembre 2025 se présente comme suit :

- Total bilan : 1 149 955 KDA contre 1 150 334 KDA au 31 décembre 2024, soit une légere
baisse de 0,03 % ;

- Résultat comptable : un déficit de 5 087 KDA contre un bénéfice de 31 344 KDA, en 2024,
soit une baisse de 116,22 %.

1.4. La société Algerian Investment Fund (AIF)

Fondée le 18 février 2021, a la suite d’une autorisation de constitution délivrée par le ministére
des Finances en date du 29 février 2020 pour exercer 1’activité¢ de capital-investissement, son
capital social est de 11 000 000 KDA, réparti a parts égales entre deux banques publiques :

- Banque Nationale d’Algérie (BNA) ;
- Banque Extérieure d’Algérie (BEA).
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Au 31 décembre 2025, le portefeuille de I’AIF comprend sept (07) participations pour un
montant cumulé de 1 201 540 KDA, contre deux (02) participations d’'un montant cumulé de
224 420 KDA en 2024, soit en hausse de 977 120 KDA en une année. Les montants engagés
par I’AIF correspondent a des prises de participation dans les capitaux propres des sociétés du
portefeuille.

La situation financiere d’AIF Spa au 31 décembre 2025 se présente comme suit :

- Total bilan : 7 030 081 KDA, contre 6 408 168 KDA en 2024, soit une hausse de 9,71 % ;
- Résultat net : 231 375 KDA, contre 367 195 KDA en 2024, soit une baisse de 37 %.

1.5. La société Algerian Start-up Fund (ASF)

Autorisée par le ministére des Finances le 2 septembre 2020, le capital de I’ASF est porté en
2024 a2 400 000 KDA. II est détenu, a parts égales, par les six banques publiques suivantes :

- Crédit Populaire d'Algérie (CPA) ;

- Banque Nationale d'Algérie (BNA) ;

- Banque Extérieure d'Algérie (BEA) ;

- Caisse Nationale d'Epargne et de Prévoyance - Banque (CNEP-Banque) ;
- Banque de I'Agriculture et du Développement Rural (BADR) ;

- Banque de Développement Local (BDL).

Au 31 décembre 2025, le portefeuille de I’ASF comprend cent (100) participations contre
quatre-vingt-dix-neuf (99) en 2024. Le montant total investi s’éleve a 1 038 433 KDA contre
895 494 KDA en 2024. La répartition des financements par type de ressource se présente
comme suit :

- Capitaux propres : 45 623 KDA ;
- Compte Courant des Associés : 992 8§10 KDA.

Au cours de I’année 2025, I’ASF a réalisé une seule sortie du capital d’une société du
portefeuille.

La situation financiere de I’ASF au 31 décembre 2025 se présente comme suit :

- Total bilan : 2 117 496 KDA contre 2 319 252 KDA en 2024, soit une baisse de 8,7 % ;

- Résultat net : déficit de 195 396 KDA contre une perte de 21 632 KDA en 2024, soit une
augmentation du déficit de 803 %.

2. Sociétés de Gestion de Fonds d’Investissement (SGFI)

La société de gestion de fonds d’investissement est instituée par le décret exécutif n°16-205 du
25 juillet 2016, relatif aux modalités de constitution, de gestion et d’exercice de I’activité de
société de gestion de fonds d’investissement. L’activité principale de cette derni¢re consiste a
gérer des fonds pour le compte de tiers, y compris les sociétés de capital-investissement, en
faisant des prises de participation dans le capital de sociétés dans le cadre du capital-
investissement. L’exercice de ’activité des sociétés de gestion de fonds d’investissement est
soumis aux mémes reégles applicables aux sociétés de capital-investissement.
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Au 31 décembre 2025, seule la société Tell Markets Spa ayant le statut de Société de gestion de
fonds d’investissement est en exercice. Suite a la publication du reglement COSOB n° 24-02
du 23 octobre 2024 relatif aux organismes de placement collectif a capital-risque, Tell Markets
Spa a obtenu un agrément pour la création du premier fonds commun d’investissement a capital-
risque (FCPR), dénommé Afiya Investment, visant 1’investissement d’un montant prévisionnel
de trois (03) milliards de dinars dans des entreprises non cotées en bourse a fort potentiel de
croissance.

3. Organismes de placement collectif a capital-risque (OPCR)

Les organismes de placement collectif a capital-risque (OPCR) sont institués par I’article 163
de la loi de finance de 2022. Ils sont régis, notamment, par le réglement COSOB n° 24-02 du
23 octobre 2024 relatif aux OPCR. Les OPCR peuvent prendre soit la forme d’une société
d’investissement a capital-risque (SICAR) ou d’un fonds commun de placement a capital risque
(FCPR).

La SICAR est une société par actions qui a pour objet principal, de constituer et de gérer, pour
le compte de ses actionnaires, un portefeuille d’actifs constitu¢ d’actions, de parts sociales, de
certificats d’investissement, d’obligations convertibles ou non en titres de capital et des titres
participatifs émis par des sociétés non cotées ainsi que des titres émis par d’autres OPCR.

Le FCPR est une copropriété n’ayant pas de personnalité morale, dont le portefeuille est
constitué d’actions, de parts sociales, de certificats d’investissement, d’obligations convertibles
ou non en titres de capital et des titres participatifs émis par des sociétés non cotées ainsi que
des titres émis par d’autres OPCR. Le FCPR est géré par une société de gestion d’OPCR pour
le compte des porteurs de parts.

La SICAR et le FCP peuvent, a titre accessoire, accorder des avances en comptes courants
d’associés aux sociétés constituant leur portefeuille, détenir des actions de sociétés cotées, des
actions ou des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPVCM) et
constituer des liquidités.

Au 31 décembre 2025, un (1) seul OPCR est agréé, sous forme de FCPR, porté par la société
de gestion de fonds d’investissement Tell Markets Spa. Ce FCPR vise a placer trois (03)
milliards de dinars dans des sociétés a fort potentiel de croissance.

VIII. Activité de Conseil en Investissement Participatif (CIP)

L’activité de Conseiller en Investissement Participatif (CIP), également connue sous le nom de
crowdfunding, est instituée par ’article 45 de la loi de finance complémentaire de 2020 et
encadrée par le réglement COSOB n° 23-01 du 21 Ramadhan 1444 correspondant au 12 avril
2023. Le CIP est chargé de la création et de la gestion, sur internet, de plateformes de conseil
en investissement participatif et de placement de fonds du grand public, dans des projets
d’investissement participatif.

Le CIP s’évertue a promouvoir sur sa plateforme des projets, en quéte de financement, pouvant
avoir un impact socioéconomique, culturel et environnemental considérable. Le CIP propose
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aux investisseurs d’investir des fonds dans des projets a créer ou dans des sociétés existantes
en souscrivant aux valeurs mobilieres émises par ces sociétés directement sur sa plateforme.

Au 31 décembre 2025, un (1) seul CIP est agréé, en I’occurrence, la société Yinvesti Spa. Deux
(02) opérations de collecte de fonds sur la plateforme ont été¢ lancées en 2025 dont une a échoué.
Le montant levé s’¢leve a 20 000 KDA.
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I. Marché des titres de capital

1. Marché primaire
1.1. Compartiment principal

L’année 2025 a été marquée par I’introduction en bourse de I’EPE- Banque de Développement
Local (BDL) Spa. Ses actions ont été admises aux négociations sur le compartiment principal
du marché des titres de capital de la Bourse d’Alger. Les caractéristiques de I’opération sont :

- Forme des actions : nominatives et dématérialisées ;

- Nombre d’actions objet de 1’offre : 44 200 000 actions ;
- Nombre d’actions souscrites : 44 200 000 actions ;

- Valeur nominale de I’action : 1 000 DA ;

- Prix de cession de I’action : 1 400 DA ;

- Période de I’offre : du 20/01/2025 au 20/02/2025 ;

- Date de jouissance : 01/01/2024.

1.2. Compartiment de croissance

Sur le marché primaire, aucune opération d’émission de titres de capital en vue d’une admission
au compartiment de croissance de la Bourse d’Alger n’a été enregistrée au cours de 1’exercice
2025.

2. Marché secondaire

2.1. Capitalisation boursiére

En 2025, la capitalisation boursiére a poursuivi sa progression, passant de 521,7 milliards de
DA en 2024 a 744,5 milliards de DA, soit une hausse de 42,8 % par rapport a I’exercice

précédent. Cette évolution s’explique principalement par I’introduction en bourse du titre de la
Banque de Développement Local (BDL) intervenue en mars 2025.

Tableau n° 15 : Evolution de la Capitalisation boursiére

Unité : (Mds de DA)

Année 2023 2024 2025 Evolution

Capitalisation 71,82 521,7 744,5 42.8 %

Avec un taux de change USD/DA de 129,5679 selon la cotation commerciale d’ouverture de la
Banque d’Algérie au 31 décembre 2025, la capitalisation de la Bourse d’Alger s’¢léve a 5,7
milliards de dollars US a cette méme date.

Comparée au Produit Intérieur Brut (PIB), estimé a 287,03 milliards de dollars US (source :
Banque mondiale), la capitalisation boursiere représente 2 % du PIB.

Ce ratio, en progression par rapport a 2024, demeure toutefois faible et traduit une profondeur
encore limitée du marché boursier algérien au regard de la taille de I’économie nationale. Il
convient néanmoins de distinguer cet indicateur de la liquidité du march¢, laquelle doit étre
appréciée a travers les volumes et valeurs de transactions, la fréquence des échanges et le taux
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de rotation des titres. L’évolution enregistrée en 2025 témoigne, a cet égard, d une amélioration
notable de ’activité du marché secondaire.

2.2. Activité globale du marché

L’activité globale du marché a enregistré une forte accélération en 2025. Le volume transigé est
passé de 1,30 million de titres en 2024 a 7,78 millions en 2025, soit une hausse de 498,2 %.
Parallélement, la valeur transigée a atteint 15,02 milliards de DA, contre 2,76 milliards de DA
en 2024, enregistrant une progression de 443,9 %.

Tableau n° 16 : Evolution de activité globale du marché

Année Volume transigé Valeur transigée Nombre de transactions
(Titre) (KDA)

2023 959 932 508 910 277

2024 1299 813 2761 009 1250

2025 7775 338 15019 145 6 544

Le nombre de transactions a également connu une progression trés marquée, passant de 1 250
a 6 544 opérations, soit une hausse de 423,5 %.

Graphique n° 6 : Evolution de I'activité globale du marché
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Cette dynamique positive a notamment été soutenue par 1’introduction en bourse du Crédit
Populaire d’Algérie (CPA) en 2024 et la Banque de Développement Local (BDL) en 2025.
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2.3. Activité du compartiment principal

Au 31 décembre 2025, six (6) titres sont cotés sur le compartiment principal représentant six
(6) sociétés émettrices, comme indiqué dans le tableau ci-dessous :

Tableau n° 17 : Les titres cotés sur le compartiment principal

Titre Valeur nominale Nombre d’actions Capital
(DA) diffusé
EGH CHAINE EL AURASSI (AUR) 250 6 000 000 20 %
SAIDAL (SAI) 250 10 000 000 20 %
ALLIANCE ASSURANCES (ALL) 380 13 930 826 30 %
BIOPHARM (BIO) 200 25521875 20 %
CREDIT POPULAIRE D’ALGERIE 1 000 200 000 000 24 %
(CPA)
BANQUE DE DEVELOPPEMENT 1 000 147 400 000 29,98 %
LOCAL (BDL)

Le tableau ci-apres détaille les échanges par titre sur le compartiment principal :

Tableau n° 18 : L’activité sur le compartiment principal par titre coté en 2025

Titre Volume Valeur transigée Nbre de
transigé (KDA) transactions
ALLIANCE ASSURANCES 284 663 108 544 93
EGH CHAINE EL AURASSI 60 21 3
BIOPHARM 728 067 1783515 71
CREDIT POPULAIRE 4213 507 9558952 4 564
D’ALGERIE
SAIDAL 21622 8612 56
BANQUE DE DEVELOPPEMENT 2475129 3490 878 1 689
LOCAL
Total général 7 723 048 14 950 522 6476

Le compartiment principal représente 99,32 % du volume total des transactions et 99,54 % de
la valeur totale échangée.

L’activité sur le compartiment principal a été largement dominée par les échanges du titre du
Crédit Populaire d’Algérie (CPA), qui représente a lui seul environ 54,6 % du volume transigé
et 63,9 % de la valeur transigée, avec 4 564 transactions.

Le titre de la Banque de Développement Local (BDL) arrive en deuxiéme position en termes
de volume, avec 2,48 millions de titres échangés, soit pres de 32,0 % du volume total, et 1 689
transactions.
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Le titre Biopharm se distingue également avec un volume transigé de 728 067 titres et une
valeur de 1,78 milliard de DA. Les autres titres affichent des niveaux d’activité nettement plus
modestes, notamment EGH Chaine El Aurassi, dont les échanges demeurent marginaux.

Graphique n° 7: Evolution du cours des titres cotés sur le compartiment
principal durant l'exercice 2025
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Le graphique met en évidence une évolution globalement stable des cours des titres cotés sur le
compartiment principal en 2025, malgré quelques fluctuations ponctuelles. Les principaux
mouvements concernent le titre CPA et Biopharm.

- Titre Biopharm : ce titre affiche le niveau de cours le plus élevé sur I’essentiel de I’année.
Son cours évolue progressivement, passant de 2 350 DA en début d’année a pres de 2 500
DA avec une évolution de plus de 8 %.

- Titre CPA : ce titre évolue a un niveau proche de celui de Biopharm. Apres une relative
stabilité¢ en début d’année, le titre connait quelques phases de repli, notamment en mars et
surtout entre septembre et octobre, ou le cours atteint un point bas proche de 2 000 DA, avant
de se redresser pour terminer I’année autour de 2 300 DA.

- Le titre BDL : ce titre présente une évolution particulierement stable autour de 1 400 DA
sur la période, avec seulement une 1égere baisse ponctuelle observée au mois de juillet.

- Les titres Alliance Assurances, EGH Chaine El Aurassi et Saidal évoluent a des niveaux
de cours sensiblement inférieurs a ceux du CPA, de la BDL et de Biopharm, avec des cours
de cloture respectifs de 330 DA, 360 DA et 420 DA.

2.4, Activité du compartiment de croissance

Au 31 décembre 2025, deux titres représentant deux sociétés émettrices sont cotés sur le
compartiment de croissance. Ils se présentent comme suit :

Tableau n°l19 : Les titres cotés sur le compartiment de croissance

Titre Valeur nominale (DA) Nombre d’actions Capital diffusé
AOM INVEST 100 4596 030 2,6 %
MOUSTACHIR 40 625 000 20 %
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L’activité enregistrée sur le compartiment de croissance demeure tres faible en 2025, avec un
volume de 49 290 titres transigés pour une valeur de 38 623 KDA, correspondant a 63
transactions. A elle seule, la société MOUSTACHIR concentre 1’intégralité des échanges
enregistrés sur ce compartiment, tandis qu’AOM INVEST n’a enregistré aucune transaction au
cours de I’exercice.

Tableau n°20 : L’activité sur le compartiment de croissance par titre coté en 2025

Volume transigé Valeur transigé Nombre de

transactions
AOM INVEST 0 0 0
MOUSTACHIR 49 290 38 623 63
Total 49 290 38 623 63

Rapportée a ’activité globale du marché des titres de capital, ce compartiment représente
environ 0,6 % du volume transigé et 0,3 % de la valeur transigée, confirmant le poids encore
limité du compartiment de croissance dans I’activité globale du marché.

II. Marché des titres de créance

1. Marché primaire

1.1. Compartiment Premium

En 2025, la société¢ Tosyali Iron Steel Industry Algérie Spa a émis un emprunt obligataire
destinée aux investisseurs professionnels (institutionnels et qualifiés).

Les caractéristiques de 1’opération sont :

- Forme des obligations : au porteur et dématérialisées ;

- Nombre d’obligations objet de I’offre : entre 1 500 000 et 2 000 000 obligations ;

- Montant de I’émission : entre 15 000 000 000 DA et 20 000 000 000 DA ;

- Nombre d’obligations souscrites : 1 500 000 obligations ;

- Valeur nominale de 1’obligation : 10 000 DA ;

- Prix d’émission de I’obligation : 100 % de la valeur nominale (10 000 DA) ;

- Période de souscription : du 22/06/2025 au 06/07/2025 ;

- Date de jouissance : 10/07/2025 ;

- Taux d’intérét : fixe annuel de 5,65 % ;

- Durée de I’emprunt : 5 ans ;

- Modalités de remboursement : amortissement annuel constant de la valeur nominale
(2 000 DA par obligation et par an).

1.2. Compartiment émergeant

En 2025, La société BASA Algérie Spa a émis des titres participatifs, destinés aux investisseurs
professionnels.

Les caractéristiques de 1’opération sont :

- Nombre de titres a émettre : 200 000 titres participatifs dématérialisés ;
- Valeur nominale du titre : 1 000 DA ;
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- Montant total de 1’émission : 200 000 000 DA ;

- Prix d’émission : 1 000 DA (soit 100 % de la valeur nominale) ;

- Durée de I’émission : 8 ans ;

- Souscription minimale : 1 000 titres par investisseur ;

- Rémunération : Taux fixe nul et taux variable indexé sur le résultat net.

- Période de souscription : fixée initialement entre le 30 novembre au 24 décembre. Cette
période a fait I’objet de plusieurs prorogations a la demande de I’émetteur.

Toutefois, cette opération n’a pas abouti et a été¢ déclarée infructueuse le 26 mars 2026, et ce,
malgré les prorogations accordées a I’émetteur.

2. Marché secondaire

2.1. Compartiment premium

Au 31 décembre 2025, un seul titre obligataire était coté sur le compartiment Premium, a savoir
celui de Tosyal1 Algérie Spa. Au cours de I’exercice 2025, les opérations réalisées sur ce titre
se sont limitées a deux (02) transactions, portant sur un volume total de quatre cent (400)
obligations, pour une valeur globale transigée de 4 000 KDA.

2.2. Compartiment émergent

Au cours de I’année 2025, aucun titre n’a été coté sur ce compartiment. Il convient de rappeler
que celui-ci accueille les emprunts obligataires dont le montant est inférieur a un (01) milliard
de dinars.

III. Marché des Investisseurs Professionnels

1. Marché primaire

En 2025 ce marché a connu I’émission de deux (02) emprunts obligataires qui se présentent
comme suit :

1.1. Emprunt d’Arab Leasing Corporation Spa (ALC):
Cet emprunt présente les caractéristiques suivantes :

- Forme des obligations : au porteur et dématérialisées ;

- Nombre d’obligations objet de 1’offre : 300 000 obligations ;

- Montant de I’émission : 3 000 000 000 DA (entierement souscrit) ;

- Valeur nominale de I’obligation : 10 000 DA ;

- Prix d’émission de 1’obligation : 100 % de la valeur nominale ;

- Date de jouissance : 04/06/2025 ;

- Taux d’intérét : fixe annuel de 5,65 % ;

- Durée de I’emprunt : 5 ans ;

- Modalités de remboursement : amortissement annuel constant de la valeur nominale
(2 000 DA par obligation et par an).
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1.2. Emprunt de Maghreb Leasing Algérie Spa (MLA):
Cet emprunt présente les caractéristiques suivantes :

Forme des obligations : nominatives et dématérialisées ;

Nombre d’obligations objet de I’offre : 400 000 obligations ;

Montant de 1I’émission : 4 000 000 000 DA ;

Valeur nominale de 1’obligation : 10 000 DA ;

Prix d’émission de 1’obligation : 100 % de la valeur nominale ;

Date de jouissance : 23/11/2025 ;

Taux d’intérét : fixe annuel de 5,65 % ;

Durée de I’emprunt : 5 ans ;

Modalités de remboursement : amortissement annuel constant de la valeur nominale
(2 000 DA par obligation et par an).

2. Marché secondaire

En 2025, deux (2) transactions ont été enregistrées sur le titre de Maghreb Leasing Algérie, pour
un volume total de 1 000 obligations et une valeur globale de 10 000 KDA. Par ailleurs, une
seule (01) transaction a été réalisée sur le titre d’Arab Leasing Corporation, portant sur un
volume de 1 600 obligations, pour une valeur totale de 16 000 KDA.

I1 convient de rappeler que ce marché est dédi¢ aux titres de capital et aux titres de créance, les
transactions y étant réalisées exclusivement pour le compte d’investisseurs professionnels.

IV. Marché des Obligations Assimilables du Trésor (OAT)

1. Marché primaire

En 2025, le Trésor a procédé a I’émission d’un montant total de 569 677 000 KDA
d’Obligations Assimilables du Trésor (OAT), répartie comme suit :

Trois (03) lignes d’OAT a échéance de 7 ans, assorties d’ un coupon de 5 % ;
Une (01) ligne d’OAT a échéance de 10 ans, assortie d’un coupon de 5,75 % ;
Deux (02) lignes d’OAT a échéance de 15 ans, assorties d’un coupon de 6,50 %.
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2. Marché secondaire

Au titre de I’année 2025, les opérations de négociation portant sur les Obligations Assimilables
du Trésor (OAT) ont enregistré un volume total transigé de 601 857 obligations, correspondant
a une valeur globale transigée de 570 660 593 KDA, pour un total de quatre cent vingt-sept
(427) transactions.

Tableau n°21 : Evolution des échanges sur le marché des OAT au 31 décembre 2025

Volume transigé Valeur transigée Nombre de
Mois (OAT) (en KDA) transactions
Janvier 62 857 58 993 907 38
Février 43 368 40 909 682 34
Mars 52921 50 816 647 44
Avril 39 386 37265 983 26
Mai 39 052 36571 134 34
Juin 33718 31697 677 30
Juillet 60 833 56 801 831 38
Aoiit 27 529 25702 098 20
Sept 86 107 83 085 758 50
Octobre 78 387 76 092 226 34
Novembre 44 886 42 185 896 34
Décembre 32813 30 537 754 45
Total 601 857 570 660 593 427

L’année 2025 témoigne d’une activité soutenue sur le marché des OAT, caractérisée par des
niveaux d’activité particuliérement élevés au cours des mois de janvier, septembre et octobre
représentant respectivement 10 %, 14 % et 13 % de 1’activité annuelle.

Comparativement a 1’année 2024, ’année 2025 a enregistré une progression significative de
I’activité sur ce marché.

Graphique n°8 : Evolution des échange sur le marché des OAT au 31 décembre
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Le volume des OAT transigées est passé de 360 510 titres en 2024 a 601 857 titres en 2025,
soit une augmentation de 241 347 titres, correspondant a une progression de 66,95 %.
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De méme, la valeur transigée a enregistré une hausse significative, passant de 340 milliards de
dinars en 2024 a plus de 570 milliards de dinars en 2025, soit une augmentation de 230,6
milliards de dinars, correspondant a une progression de 67,82 %.

Enfin, le nombre d’opérations réalisées est passé de deux cent quatre-vingt-quatorze (294)
opérations en 2024 a quatre cent vingt-sept (427) opérations en 2025, soit cent trente-trois (133)
opérations supplémentaires, représentant une progression de 45,24 %.

Ces évolutions traduisent ainsi un renforcement notable de 1’activité sur le marché secondaire
des OAT en 2025, tant en termes de volume de titres échangés que de valeur transigée et de
nombre d’opérations. Elles témoignent d’une dynamique accrue des échanges sur ce segment
du marché obligataire.

V. Marché des Organismes de Placement Collectifs (OPC)

Créé a la suite de la réforme du Reéglement COSOB n° 23-04 portant Réglement général de la
Bourse des valeurs, qui s’inscrit dans le prolongement des dispositions de I’article 163 de la loi
de finances pour 2022, ce marché vise a permettre, une fois les Organismes de Placement
Collectif (OPC) créés, leur développement et leur liquidité a travers la négociation de leurs
parts en Bourse.

Les investisseurs pourront ainsi accéder a des instruments de placement collectif favorisant la
mutualisation des risques et 1’¢largissement de la base des investisseurs. A terme, ce marché
devrait contribuer a encourager la création d’OPC et a renforcer la mobilisation de 1’épargne
nationale au service du financement de 1’économie.

Depuis la création de ce marché, aucun titre relevant des OPC n’a encore été¢ admis a la cote. 11
convient toutefois de rappeler que 1’année 2025 a été marquée par la création du premier OPC
dans le cadre de la réforme précitée, sous la forme d’un Fonds Commun de Placement a Risque
(FCPR).
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