
AVIS DE NOTATION (*) 
 

Fitch confirme la note ‘BBB+(tun)’ de Tunisie Leasing 

 

Fitch Ratings - Londres/Paris – 09 août 2012 : Fitch Ratings a confirmé la note nationale à long terme 
attribuée à Tunisie Leasing (TL) à ‘BBB+(tun)’ et sa note à court terme à ‘F2(tun)’. La perspective de 
la note nationale à long terme est stable. Une liste complète des décisions affectant les notes figure à la 
fin de ce communiqué.  

FONDEMENTS DES NOTES 

Les notes de TL reflètent sa qualité d’actifs acceptable et une gestion des risques sophistiquée 
comparée à celle de ses homologues, ainsi qu’une rentabilité satisfaisante. Elles prennent également en 
compte une liquidité fragile.  

La structure de financement de TL est largement axée sur l’émission d’obligations et la liquidité de la 
société est donc restreinte lorsque des turbulences surviennent sur un marché obligataire de petite 
taille. Bien que TL ait retrouvé l’accès à ce marché au troisième trimestre 2011, des tensions sur sa 
liquidité persistent qui se traduisent par des coûts de refinancement en hausse. De plus, la réserve de 
liquidité de TL, consistant en des lignes de crédit disponibles, reste limitée par rapport à ses besoins de 
refinancement. Néanmoins, Fitch considère que le principal actionnaire de TL, Amen Bank, pourrait, 
dans une certaine mesure, accroître sa contribution au refinancement de sa filiale.  

Bien qu’altérée, la qualité d’actifs de TL reste acceptable et meilleure que la moyenne du secteur. 
Fitch considère que TL a une bonne gestion du risque de crédit comparée à ses homologues et que 
celle-ci est de nature à éviter une grave détérioration de la qualité d’actifs.   

La rentabilité de TL a résisté à un environnement opérationnel dégradé, soutenue par les solides 
revenus générés par sa filiale algérienne de crédit-bail, Maghreb Leasing Algérie. Sur le marché 
tunisien, la rentabilité de TL a été altérée en 2011 par d’importantes dotations aux provisions pour 
créances douteuses et des volumes de prêts en baisse, mais Fitch estime que TL sera en mesure 
d’afficher une rentabilité satisfaisante en 2012 du fait de l’amélioration de l’environnement 
opérationnel qui reste toutefois fragile.  Si le marché obligataire et le système bancaire tunisiens 
subissaient de nouvelles tensions, TL devrait toutefois limiter ses volumes de nouveaux prêts.  

Fitch considère que le niveau de fonds propres de TL est adéquat compte tenu de son profil de risque 
et de sa gestion des risques prudente.   

 

FACTEURS D’EVOLUTION DES NOTES 

Fitch considère qu’une détérioration significative de l’accès de TL à la liquidité, notamment en cas de 
contrainte à avoir recours au marché obligataire tunisien, pourrait conduire à une dégradation de ses 
notes. Il en irait de même en cas d’un affaiblissement de la qualité d’actifs qui pèserait fortement sur la 
rentabilité et les ratios de solvabilité de TL.  

Le potentiel de hausse des notes de TL est limité par une liquidité fragile.  



Les notes ont fait l’objet des décisions suivantes : 

Note nationale à long terme : confirmée à ‘BBB+(tun)’; perspective stable 

Note nationale à court terme : confirmée à ‘F2(tun)’  

Note nationale de dette senior : confirmée à ‘BBB+(tun)’ 

Note nationale de dette subordonnée : ‘BB+(tun)’ 

Des informations complémentaires sont disponibles sur www.fitchratings.com . Les notes ci-dessus 
ont été sollicitées par l’émetteur ou en son nom ; en conséquence, Fitch a reçu une rémunération pour 
cette prestation. 

Les critères applicables 'Global Financial Institutions Rating Criteria', en date du 16 août 2011, 
‘Finance and Leasing Companies Criteria’, en date du 12 décembre 2 0 1 1 ,  'National Ratings 
Criteria', en date du 19 janvier 2011, 'Evaluating Corporate Governance', en date du 13 décembre 2011 
et ‘Recovery Ratings for Financial Institutions’, en date du 16 août 2011 sont disponibles sur 
www.fitchratings.com. 

 

TOUTES LES NOTES DE CREDIT DE FITCH SONT SOUMISES A CERTAINES 
RESTRICTIONS ET CLAUSES DE RESPONSABILITE. VEUILLEZ EN PRENDRE 
CONNAISSANCE EN SUIVANT CE LIEN : 
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. DE PLUS, LES 
DEFINITIONS DES NOTES DE FITCH ET LEURS CONDITIONS D’UTILISATION SONT 
DISPONIBLES SUR LE SITE PUBLIC DE L’AGENCE, WWW.FITCHRATINGS.COM. LES 
NOTES PUBLIEES, LES CRITERES ET LES METHODOLOGIES SONT EGALEMENT 
DISPONIBLES SUR CE SITE, A TOUT MOMENT. LE CODE DE CONDUITE DE FITCH, SES 
REGLES EN MATIERE DE CONFIDENTIALITE, DE CONFLITS D’INTERETS, DE 
SEPARATION VIS-A-VIS DES SOCIETES AFFILIEES, DE CONFORMITE, AINSI QUE 
TOUTES AUTRES REGLES ET PROCEDURES APPROPRIEES, SONT EGALEMENT 
DISPONIBLES DANS LA SECTION « CODE DE CONDUITE » DE CE SITE. 

 

N.B. Les notes nationales de Fitch Ratings permettent d’évaluer la qualité de crédit relative des entités 
notées au sein d’un pays dont les notes souveraines internationales sont relativement faibles et où il 
existe une demande pour ce type de notation. La meilleure signature relative d’un pays étant notée 
‘AAA’, les notes des autres émetteurs sont établies par rapport à celle-ci. Les notes nationales sont 
essentiellement à l’usage des investisseurs locaux sur des marchés locaux et sont accompagnées d’un 
identificateur correspondant au pays concerné, par exemple «AAA(tun) » pour des notes attribuées sur 
l’échelle nationale en Tunisie. Les notes nationales ne sont donc pas comparables internationalement. 

 

 

 

* Le CMF n’entend donner aucune opinion ni émettre un quelconque avis quant au contenu des informations diffusées 
dans cette rubrique par la société qui en assume l’entière responsabilité. 


