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FLASH - SOUSCRIPTIONS

Montant de 1’émission : D. 10.000.000 répartis en 1.000.000 actions de
10 Dinars chacune a souscrire en numéraire. Le fondateur, TUNISIE LEASING,
a souscrit 400.000 actions. 300.000 actions sont offertes a la souscription
d’institutions financiéres et autres personnes morales désireuses de souscrire
un minimum de 5.000 actions, et 300.000 actions sont offertes
a la souscription du public.

Libération du capital : 50% a la souscription, et 50% en deux tranches
par appels de fonds annoncés par voie de presse et au Bulletin de la Bourse.

Forme des actions :nominatives.
Période de souscription : ler Décembre 1993 - 31 Janvier 1994.

Lieu de souscription :
pour les institutions financiéres et autres personnes morales : TUNISIE VALEURS
pour le public : tous les Intermédiaires en bourse.

Répartition des titres : sera faite par TUNISIE VALEURS avec priorité
accordée aux demandes de souscription inférieures ou égales a 1.000 actions et sur la
base du “premier venu - premier servi” .

Négociation des titres : les titres de la société sont librement négociables.

Ils feront I’objet d’une demande d’admission a la cote permanente de la Bourse
des Valeurs Mobiliéres de TUNIS dés que les conditions d’admission seront
réunies.

Avantages fiscaux : les fonds souscrits sont déduits des bénéfices ou revenus
imposables des investisseurs dans la limite de 50% de ces bénéfices ou revenus dans les
conditions prévues par la loi 88-92 du 2 Aotit 1988 telle que modifiée par la loi 92-113
du 23 Novembre 1992 régissant les sociétés d’ investissement.

Assemblée Générale Constitutive : sera convoquée par voie de presse
apres I’annonce de répartition de titres par TUNISIE VALEURS.



MOTIFS DE CREATION DE TUNINUEST

Depuis 1987, la TUNISIE a entamé un vaste programme de libéralisation économique, avec
comme objectif I'encouragement du secteur privé. Les principales réformes entreprises ont
concerné la libéralisation du commerce et des prix, la simplification de la fiscalité, la
déréglementation des taux d’intérét, et des mesures d’encouragement et de développement du
marché financier. Le succés de ce programme s’est traduit par un taux de croissance
économique élevé, par un taux de déficit budgétaire de plus en plus réduit et par un taux
d’inflation faible.

La politique annoncée du Gouvernement Tunisien prévoit la continuation de la politique de
privatisation des entreprises publiques du secteur concurrentiel et la poursuite de I’ appui au
secteur privé et au marché financier. Cette libéralisation est accompagnée, dans le secteur
bancaire, de mesures prudentielles concernant I octroi de crédits, de telle sorte qu’il en résulte
un encouragement des entreprises privées d faire directement appel public a I’ épargne.

Dans le but de participer a cet effort et de permettre particuliérement aux petits épargnants
d’accéder a ces opportunités d’investissement, TUNISIE LEASING, premier établissement
financier spécialisé dans les opérations de crédit-bail mobilier, lance un fonds
d’investissement, organisé sous forme de Société d’Investissement a Capital Fixe (SICAF),
régie par la loi numéro 88-92 du 2 Aot 1988 telle que modifiée par la loi numéro 92-113 du
23 Novembre 1992. Cette société sera dénommée : SOCIETE TUNISIENNE
D’INVESTISSEMENT : TUNINVEST - SICAF. Celle-ci concentrera ses investissements
dans les opérations d’innovations dans le secteur financier, dans le financement d’ opérations
de privatisation et dans le financement, sous forme d actions ou d’obligations convertibles,
d’entreprises privées qui se préparent a étre admises a la cote permanente de la Bourse des
Valeurs Mobiliéres de TUNIS.

Le présent prospectus est mis a la disposition du public a I’occasion des souscriptions
publiques au capital initial de TUNINVEST - SICAF.
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SOUSCRIPTIONS AU CAPITAL DE TUNINUEST

TUNINVEST est une société d investissement a capital fixe, régie par la loi 88-92 du 2
Aot 1988 telle que modifiée par la loi 92-113 du 23 Novembre 1992.

Le capital de TUNINVEST est fixé a dix millions (10.000.000) de Dinars, divisé en
1.000.000 d’ actions nominatives de nominal 10 Dinars a souscrire entiérement en numéraire.
Le fondateur, TUNISIE LEASING, a souscrit 400.000 actions.

L’ offre de souscription contenue dans le présent prospectus porte sur un montant global de 6
millions de Dinars, représenté par 600.000 actions de 10 Dinars chacune.

Parmi ces actions, 300.000 sont réservées aux institutions financiéres et autres personnes
morales désireuses de souscrire un minimum de 5.000 actions. Les souscriptions de ces
institutions financiéres seront effectuées au siége de TUNISIE VALEURS, sis 17 rue de
Jérusalem 1002 TUNIS, Téléphone 792 794, Fax : 795 641. Elles seront attribuées sur la base
du “premier venu - premier servi’ .

Les autres 300.000 actions sont offertes au public au prix de 10 Dinars [I'action net de tous
frais et commissions, avec priorité accordée aux demandes de souscription inférieures ou
égales a 1.000 actions. Les demandes de souscription seront centralisés chez TUNISIE
VALEURS qui effectuera la répartition sur la base du “premier venu - premier servi”. Les
actions du quota réservé aux institutions financiéres et autres personnes morales, non
souscrites a la date de cléture des souscriptions, seront ajoutées au quota réservé au public. Au
vu des demandes de souscription réunies avant le 31 Janvier 1994, le fondateur pourra, sous
réserve de I’ accord du Ministre des Finances, augmenter le capital initial. Dans le cas ou les
montants offerts aux institutions financiéres et autres personnes morales et au public ne
seront pas souscrits totalement a la date du 31 Janvier 1994, le fondateur se réserve le droit
de constituer la société avec le capital initial qui aura été réuni aprés accord du Ministére des
Finances.

Les résultats de la répartition des titres par TUNISIE VALEURS feront ['objet d’ un
communiqué publié au Bulletin Officiel de la Bourse dés la réalisation de I’ opération.

Les actions émises seront souscrites et libérées de 50% a la souscription. Le reste sera libéré en
deux tranches de 25% par appels de fonds portés a la connaissance des actionnaires un mois au
moins avant I’époque fixée pour chaque versement, par voie de presse et par avis publié au
Bulletin Officiel de la Bourse. Ces appels de fonds n’ auront pas lieu avant Janvier 1995.

Les souscriptions seront ouvertes a partir du ler Décembre 1993. Elles seront cloturées le 31
Janvier 1994. Les demandes de souscription regues par les Intermédiaires en Bourse, durant
cette période, seront centralisées et dépouillées par TUNISIE VALEURS, durant la premiére
semaine de Février 1994, qui procédera alors a la répartition des titres.

Apreés la répartition des titres de TUNINVEST, les souscripteurs seront convoqués en
Assemblée Générale Constitutive, par voie de presse et par avis publié au Bulletin Officiel de la
Bourse. Cette Assemblée aura a constater de la sincérité de la déclaration de souscriptions et
des versements effectués, a approuver les statuts de la société, a nommer les premiers
administrateurs, a nommer le ou les Commissaires aux Comptes et a déclarer la société
définitivement



Les titres de TUNINVEST sont librement négociables, conformément a la législation en
vigueur. Ils feront I objet d’ une demande d’introduction a la cote permanente de la Bourse des
Valeurs Mobiliéres de TUNIS dés que les conditions d’ admission seront réunies.

Les fonds souscrits en actions de TUNINVEST sont déduits des bénéfices ou revenus
imposables des investisseurs, dans la limite de 50% de ces bénéfices ou revenus dans les
conditions prévues par la loi 88-92 du 2 Aotit 1988 telle que modifiée par la loi 92-113 du 23
Novembre 1992 régissant les sociétés d'investissement. De son coté, TUNINVEST s’engage
a satisfaire en permanence aux conditions énoncées a Iarticle 22 (nouveau) de la loi numéro

92-113 du 23 Novembre 1992 qui exige I'investissement en actions de 50% des fonds propres
libérés de la SICAF.



OBJECTIFS DE TUNINUEST

L’ objectif de TUNINVEST est de réaliser des plus-values provenant de participations au
capital :

a)  d’entreprises financiéres nouvellement constituées et susceptibles de constituer
des innovations de nature a développer le marché financier tunisien, telles les
banques d’ affaires, les sociétés de factoring ou les sociétés d’ assurance-vie,

b) d’entreprises privées, commerciales, industrielles ou de services, de taille
moyenne, qui se préparent a demander leur admission @ la cote permanente
de la Bourse des Valeurs Mobiliéres et de faire appel public a I épargne,

c¢) d’entreprises publiques du secteur concurrentiel @ I’occasion de leur privati-
sation.

Le programme de libéralisation de I’ économie tunisienne, en voie d’ application, est de nature a
créer les conditions favorables au développement d’ un marché compétitif. un grand nombre
d’entreprises privées, de taille moyenne, qui restent encore des entreprises a caractére familial,
sont sous-capitalisées, ayant fait appel excessif au crédit. Leur structure de capital les rend
vulnérables dans une économie ouverte  la concurrence internationale. Celles ayant le plus de
potentiel, seront contraintes a la modernisation et a la croissance. A cet effet, elles auront
besoin de financement pour des besoins d’ extension. Comme les banques sont soumises de
plus en plus a des régles prudentielles, le crédit tendra a devenir une source de financement
plus difficile a obtenir. Dans ces conditions, on peut s attendre a ce que les entreprises fassent
de plus en plus des appels publics a I’épargne en demandant leur admission a la cote
permanente de la Bourse des Valeurs Mobiliéres. TUNINVEST apportera le financement et le
conseil technique nécessaires a ces entreprises en vue de leur admission a la Bourse.

De méme, TUNINVEST compte apporter le financement ainsi que le soutien technique
nécessaires aux entreprises privées, de type familial et de taille moyenne, que les propriétaires
veulent vendre et ce en vue de les introduire a la cote permanente de la Bourse des Valeurs
Mobilieres.

Cette méme situation tend a créer un environnement favorable pour le développement
d entreprises financiéres qui peuvent apporter des innovations au marché financier et contribuer
ainsi a son développement. TUNINVEST compte participer a de telles entreprises,
conformément a sa politique d’ investissement définie plus bas.

Par ailleurs, un programme de privatisation d entreprises dans les secteurs concurrentiels est
entamé. Certaines entreprises ont déja été privatisées ; d’ autres sont en voie de I’ étre. Plusieurs
d’entre elles sont généralement considérées comme de bonnes occasions d’investissement
lucratif.

TUNINVEST compte participer aux opérations de privatisation les plus intéressantes,
particuliérement celles qui contribuent au développement du marché financier, non seulement
par le financement mais aussi par un apport technique de nature a contribuer a la consolidation
et au développement de ces entreprises.



MODALITES ET POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

TUNINVEST appliquera une politique trés sélective dans le choix de ses investissements. En
général, elle n’interviendra que dans les opérations oul elle posséde un avantage comparatif :

Dans le domaine des innovations financiéres : pour les entreprises nouvelles
dans le secteur financier, TUNINVEST prendra une participation qui sera
définie, cas par cas, par son Conseil d’Administration. Elle essayera d obtenir,
au préalable, I'accord des autres parties d’introduire la société créée en Bourse
des qu’ elle aura rempli les conditions nécessaires.

Dans le domaine du financement “haut de bilan” : pour les entreprises privées
qui se préparent a faire appel public a I'épargne et a demander leur admission
a la cote permanente de la Bourse des Valeurs Mobiliéres, la participation de
TUNINVEST sera sous forme d acquisition d’actions etlou d’obligations
convertibles. Seule ou conjointement avec d’autres investisseurs avec lesquels
elle signera un accord entre actionnaires, TUNINVEST aura une participation
qui lui permettra d’exercer une influence suffisante sur les activités de
I’ entreprise-cible, et ce pour s’ assurer que la politique suivie par I’ entreprise
ménera a une admission @ la cote permanente de la Bourse. En plus de sa
participation financiére, TUNINVEST apportera son know-how en matiére
d’ingénierie et d intermédiation financiéres pour aider les entreprises concernées
a réaliser les conditions favorables a leur admission en Bourse. Pour les
sociétés que les propriétaires veulent vendre, TUNINVEST s’assurera
en plus de trouver un opérateur technique approprié pour gérer avec SUcces
! affaire.

Dans tous les cas de son intervention, TUNINVEST essayera de tirer
avantage des réformes récentes du marché financier en TUNISIE et de faire
admettre @ la cote permanente de la Bourse les entreprises dans lesquelles
elle investit. Conformément a son objectif, TUNINVEST s’efforcera, ensuite,
de vendre au public ses participations dans ces SoCiétés.

La participation de TUNINVEST dans les sociétés non inscrites a la cote
permanente de la Bourse sera conditionnée par un arrangement préalable qui
assure une sortie dans des conditions acceptables.

En général, TUNINVEST s’ efforcera de ne pas maintenir sa participation
dans une société quelconque plus de huit ans. Cette participation se fera par
I’acquisition de titres qui peuvent étre, au terme de la période de participation,
vendus en bourse ou rétrocédés, selon I’arrangement préalable, aux promoteurs

ou aux opérateurs techniques.

Le choix des entreprises cibles pour I'investissement de TUNINVEST sera
soumis aux critéres suivants : direction compétente, marché sir et croissant,
produit ou technologie a avantage concurrentiel évident, potentiel de renta-
bilité élevée.

TUNINVEST veillera a diversifier ses placements par secteurs et par
entreprises. La part des capitaux gérés par TUNINVEST qui sera investie
dans une méme entreprise ne pourra excéder des limites qui seront fixées par



le Conseil d’Administration. D’ autres régles de diversification pourront étre
adoptées par le méme Conseil. TUNINVEST ne participera pas dans des
sociétés excessivement endettées, sauf dans des cas de restructuration finan-
ciére précédant une introduction en bourse.

TUNINVEST n’utilisera, pour ses investissements, que ses fonds propres.



ADMINISTRATION DE TUNINDEST

Fondateur

Le fondateur de la société est TUNISIE LEASING, la premiére société de
leasing financier en TUNISIE.

Constituée en 1984, TUNISIE LEASING a démarré ses activités en 1985.
Ses principaux actionnaires sont : le CREDIT LYONNAIS (24%), BEST
.~ BANK (16%) ainsi que d’ autres banques tunisiennes et mixtes. Le public
\ (petits porteurs) détient 17,6% de son capital social.

TUNISIE LEASING a été admise a la cote permanente de la Bourse des
Valeurs Mobiliéres le 16 Mars 1992, a la suite d’ une offre publique de vente
a l'occasion de laquelle les demandes de souscription ont représenté 3,84 fois
le nombre d’ actions offertes.

Le prix d’introduction du 16 Mars 1992 était de 17,850 DT. Il s’ éléve, a la
date de ce prospectus, a 21,780 DT.

En outre, la société a distribué dans l'intervalle deux dividendes, respecti-
vement de 1,100 DT (le 4 Mai 1992) et 1,150 DT (le 11 Mai 1993), plus une
action gratuite pour seize actions anciennes.

Les participants a I’ offre publique de vente ont eu également le droit de
souscrire d une action nouvelle pour chaque action ancienne, a I’occasion de
I’augmentation du capital de 4 a 8 millions de Dinars par I'émission en numé-
raire de 400.000 actions nouvelles. Ceux qui n’ont pas exercé ce droit ont
pu le céder en bourse a un prix moyen de 3,650 DT.

Compte tenu de ce qui précéde et, sur la base du cours de 21,780 (du 2.11.1993),
date de dépot du projet de ce prospectus au visa de la Bourse, le rendement
d’un placement de 17,850 est égal a 11,015 DT, soit 61,7%, au terme des 21 mois
qui séparent la publication de ce prospectus et I’ offre publique de vente.

Les données financiéres suivantes peuvent donner une idée du dévelop-
pement rapide de TUNISIE LEASING :

1989 1990 1991 1992

Chiffre d’ Affaires (000’s D) 8981 12192 16.938 22.969
Bénéfices nets (000’s D) 893 994 1.123 1472
Actif total (000’s D) 20436 27839 42157 51539
Fonds propres® (000°s D) 5.171 5.825 6.507 13494
Dividendes distribués par

action (en D) 0,850 1.000 1.100 1.150

y compris bénéfices nets de I’ exercice avant affectation.
Source : rapports annuels de la société.



Depuis sa création, TUNISIE LEASING a concentré ses activités sur le
secteur privé. Elle a conclu plus de 1.500 opérations de crédit-bail mobilier.

Entre 1985 et 1992, ses concours cumulés au financement du secteur privé
se sont élevés a 118 millions de Dinars. TUNISIE LEASING a une base de
clientéle de 450 sociétés privées. Ainsi, elle a pu développer une bonne
connaissance du secteur privé et de ses besoins financiers.

En 1991, TUNISIE LEASING a créé une filiale, TUNISIE VALEURS,
Intermédiaire en Bourse. Cette derniére a été trés vite active. Elle a mobilisé
plus de 5 millions de Dinars investis en actions et plus de 10 millions investis en
obligations. TUNISIE VALEURS gére deux sociétés d’investissement a
capital variable (SICAV) pour lesquelles elle a mobilisé plus de 13 millions de
Dinars.

Conseil d’Administration

Le Conseil d’ Administration de TUNINVEST sera désigné par I’Assemblée
Générale Constitutive qui sera convoquée aprés accomplissement
du capital initial de la société. TUNISIE LEASING proposera a I’Assemblée
Générale et apportera ses voix pour la désignation d’un Conseil de dix membres :
4 proposés par TUNISIE LEASING, 3 représentant les institutions finan-
ciéres et 3 représentant les petits porteurs.

Le Conseil assumera les responsabilités définies dans les statuts de la société.

Direction

Le Conseil d’Administration désignera le Directeur Général de TUNINVEST.
TUNISIE LEASING proposera au Conseil un candidat a la Direction
Générale qui a acquis une grande expérience dans les domaines financier et
industriel. Le Conseil d’ Administration pourra confier la gestion a une société
spécialisée - qui pourrait étre une banque d’affaires - qui regrouperait des
spécialistes de I ingénierie financiére, contre honoraires.



MODRALITES DE FONCTIONNEMENT

L’exercice social de la société commence le ler Janvier et se termine le 31 Décembre.
Exceptionnellement, le premier exercice s’ étendra du jour de la constitution définitive au 31
Décembre de I’ année suivante.

Un rapport annuel d’ activités de TUNINVEST sera présenté par le Conseil d’ Administration a
I’Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires. Il comprendra les états financiers de
TUNINVEST certifiés par le ou les Commissaires aux Comptes. Outre les états certifiés et
leurs annexes comptables, ce rapport présentera, a titre indicatif, la liste des titres contenus
dans le portefeuille de TUNINVEST ainsi que leur évaluation sur les bases suivantes :

- les titres des sociétés inscrites a la cote permanente de la bourse sont
évalués conformément a I’ article 17 du code de I'impét sur le revenu des personnes
physiques et de I'impot sur les sociétés,

- les dividendes déclarés et intéréts courus a la date de cloture de |’ exercice
sont indiqués,

- les titres non cotés sont évalués sur la base de la valeur mathématique .

Les bénéfices annuels de la société sont distribuables dans les conditions définies par les
statuts de la société :

- un dividende statutaire de 6% des actions libérées et non amorties et ce aprés
la constitution de la réserve légale,

- un complément de dividende, aprés constitution de réserves extraordinaires
décidées par I Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires.



PERSONNE QUI ASSUME LA RESPONSABILITE
DE CE PROSPECTUS D’EMISSION

A notre connaissance, les données du présent prospectus sont conformes a la réalité et ne
comportent pas d’ omissions de nature a en altérer la portée.

Le Président Directeur Général
de TUNISIE LEASING,

Fondateur
de TUNINVEST SICAF

Ahmedy)ELK

La notice légale a été publiée au JORT numéro 111 du 23 Novembre 1993

VISA DE LA BOURSE DES VALEURS MOBILIERES DE TUNIS

Par application de I’ article 28 de la loi n°89-49 du 8 Mars 1989, la Bourse des Valeurs
Mobiliéres de Tunis a apposé sur le présent prospectus
le visa n°93/94 du 17 Novembre 1993.
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Société Tunisienne d’Investissement

TUNINUEST - SICAF

Loi 88-92 du 2 Aodt 1988 :
telle gue modifiée par la loi n°® 92-113 du 23 Novembre 1992

Societé en voie de constitution

au capital de 10 millions de dinars

SOUSCRIPTIONS PUBLIQUES RU CAPITAL INITIAL

Visa de la Bourse des Valeurs Mobiliéeres n°93/94 du 17 Novembre 1993
Notice publiée au JORT n111 du 23 Novembre 1993

Les fonds provenant de la souscription sont versés au compte indisponible

n® 10 30 20 7765 ouvert sur les livres de 1'UIB/AGENCE CENTRALE - TUNIS
BULLETIN DE SOUSCRIPTION N°........
Je (Nous) soussignéils) (Nom-et Preloms) e o vibis: o e ey e 0,
Pigce dlddentits n% vr oot o OUalIBE i e i e i
Agissant patrrlecopte e o - m ot i e G e e e e e e
Nabtdepalibe — s Pty s ety AgEe i e, Cexe (1) M ) o l)
o fescaor . - e s e e e o e e e s e e e
T fouaroi Rk et et e S L s e S AR e e e e e e e e

Je (Nous) reconnais (sons) avolr pris connaissance du projet des statuts, regu une
copie du prospectus d’émission et pris connaissance de son contenu. Sur cette
bace~t declare seuscrarea @ . i e o e e e s s

................................. ( ) actions de nominal 10 dinars, étant
signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) part au
recours par tous moyens pour la réparation des dommages qui pourraient résulter
soit de 1’insertion d’informations incomplétes ou erronées soit d’une omission
d’information dont la publication aurait influencé ma (notre) décision de
souscrire.

En vertu de tout ce gqui précede,

je (nous) verse (ons) (1) : (_) En Espéces (_) Par cheque

NS o e EirEinuy s e e o Agence. s Se o s
€. ) Par virement en-date-dii- s i i it effectué sufZ mon (notre) compte
B s e e s OUVEEE Qb i v i oo la somme de (en toutes lettres)

représentant le montant des actions souscrites a raison de 10 dinars par action.
Je (nous) désire(ons) gque les titres souscrits soient
)i déposés ghez o s ens oo il [ iremisid i vt e e

Fait en double exemplaire dont un en ma possession
Le second servant de souche

Signature (2)

(1) Cocher la case correspondante
(2) Faire précéder la signature de
la mention manuscrite “lu et approuvé”
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Société Tunisienne d’Investissement

TUNINUEST - SICAF

Loi 88-92 du 2 Aoiit 1988

Q)
CL telle que modifiée par la loi n°® 92-113 du 23 Novembre 1992

Societe en voie de constitution
au capital de 10 millions de dinars

SOUSCRIPTIONS PUBLIQUES AU CAPITAL INITIAL

Visa de la Bourse des Valeurs Mobiliéres n°93/94 du 17 Novembre 1993
Notice publiée au JORT n9111 du 23 Novembre 1993

Les fonds provenant de la souscription sont versés au compte indisponible
n® 10 30 20 7765 ouvert sur les livres de 1’UIB/AGENCE CENTRALE - TUNIS

BULLETIN DE SOUSCRIPTION N°........

..................................................................................

NOETOHa LIS ' o o v ine ey Age = i Sexell): M. () FEi{-)

Professiol . v rr o i s e e e e s e L e b s SR oL v
AAFeSEe v ey e e e e e e s o e s e e st B o e B e

Je (Nous) reconnais (sons) avolir pris connaissance du projet des statuts, regu une
copie du prospectus d’émission et pris connaissance de son contenu. Sur cette
base, je ‘AECIAre SOUSCFIre 8 i visv.coriiifsanssassssgorveatatatotocuaterthn ra ss
................................. ( ) actions de nominal 10 dinars, étant
signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) part au
recours par tous moyens pour la réparation des dommages qui pourraient résulter
soit de 1’insertion d’informations incomplétes ou erronées soit d‘une omission
d’information dont la publication aurait influencé ma (notre) décision de
souscrire.

En vertu de tout ce .qui préceéde,

je (nous) verse (ons) (1) : (_) En Especes (_) Par chegue

Nies e s aas e Erpa-sppaeina. o e, BGEHEE s oo e e
(_) Par virement en date du ................o.c.. effectué sur mon (notre) compte
P s SRl e e OHVOEE 8 o e la somme de (en toutes lettres)

..................................................................................

représentant le montant des actions souscrites & raison de 10 dinars par action.
Je (nous) désire(ons) gque les titres souscrits soient
) -déposes chéz . ... i is- v i C) remis-& 5 et ae s ey

Fait en double exemplaire dont un en ma possession
Le second servant de souche

Signature (2)

(1) Cocher la case correspondante
(2) Faire précéder la signature de
la mention manuscrite “lu et approuvé”



(PEI0w B DTN SR DL 99 U R SUWOPL | B C WA |

1988 w gl 2 5 & 55l 1988 Loud 92 s0c ¢ 5l3
1992 ,iaigr 23 5 &5l 1992 &cd 113 sae ¢ solally el

ol 9k (5 L0
5Lys 10.000.000 (L ol
Al Sl L%l JUT ol e

1993 yaad g 23 foy sl 111 30 T gl Lo gl T ggpancll e 01 251 I0 5y 5bes s gl5 3 s
1030207765 sac 5 5 pasl] Jolall yud Cluall S lansl e Loladl JIgwl 395
=589 s 3 Sall - gl Jall sl Yl jsling ¢ gl

le (L) malloly oYl & ptes o Lo e (L) wbansy uales¥l g golil] £ 5 e e cooalhol ol (i) Ll
Lo ( T e s o Y (i) ST el L 5Ly Lol griae
bl el ad ol 10 Gl tasis

F o L] i 1 050 o 5T ol LD (L) i e (L5L3) (J5L0 g ¥ olaadl 1am T Lale
YU (L 98) (95 e 250 a3 cwloglas ida o AlIAS ol dann ik of Lilio é wls plose

TR 0 L TN S V- OGSO s () ke e () lamn: (pan) adst pais e et

Al gl agdl e olos 10 Loy Lokl agul Llio

e s e oL il ) S 1) LSl agu ¥l o 985 o) (ko) i, !

( 2) sL.'a.a?l

gl 3 &, Ladl sl (1)
slasl Js g ol hay canl (2)
3 "&.BIJJ MU:!'

S AL LRALRLBOI NP I _ PR R22DAARBDAAIL2DDL

SPAARLIDDAI LI N22 9002290008 _ D020 0000008008 220092 2002008002008 0280 0002220000023 2225022902222 222222029020 22080 999



JIM?' sJ.&n-'J @3"‘“ O,..LAA_I.J"" O_’!:\JI uaLa...u' "°'g|

25150 Loale oun @islhas odn LlaaYl 8 5 8352 sl clidanll ]

LaJl | 5 JI

9' (ll\ o A A\l

z//

=

4—‘-""‘-"3—-‘-” @J‘g_@-«_hu ‘_,_MJH .>.._“|‘,JLJ 4__~_13_1Lﬂ.” QJ_“_._” <o
1993 , aign 23 ay,liy 11150 <

:i_._;_.\.”_o__” é' ,_g.sl 4o - y S

o v —

sae ceas SIUI Gl 931 Loy gu 8,wils e sdn Llan)l § is elass
28 Jadll de jay Lo o 1993 ,adgu17 sy Ly 94\93
1989 myle B 6 &Lkl 1989 Lad 49 sac o i)l o



sl | sl

Lol g Lolotiins] Loy g jwans 31 b quusg ila 1 s LIUI Gl Tas
Al el o s 31 ] il 5 o 581 LJU

Laladl Loladl ool e £l cwllolis e Uogican |y 8,591 loe oy
Sl e Sk e Lidge ¢ 90 9 LU cwllasdl e il 138 g 5a  uonlucall
L) el Lol 3ol y i gl bl J] Glio¥lyy bl 3l ya of
fo Ul Ut Liims ) calaodl g agadl asli) Gmye il ar
LI oY e gansis

Uns 5o 17 Jomal) Lk oy 3ul) 5,1 & promactIly Lkl gl i -

walS il Lyl Golaadl Joalae e iyl

AU ol 3L s e gindl ok Gaslpally ¢ ¥l panan ] Lis -

53l &Ll 51 bWl Lolaadl Tl ol e oAl ot pges§l i«
Al &5 Gk o

el g 92l Lple Gansy (ol g il s & pal) G gl el I £ 500
A8l

oaass of e e Lol dooms Ula (585l Lgass aiiy /6 Ly oLl Laa.
(ool blua Yl on oSl Gl Jlga¥l Jd Lo g6

(Sl blaial (m s any Ll Lanall Laas Llals Lan .



ool laall e dgoli doo « Lloel JUI Lo Loos gl T80l 36,
o by dic 1500 a1 el

118 | (1992\1985) &)l sdn 5 gy waals ull w3 ol ceani | LaS
ool il 5350 1l o sule

geo Jrolaadl 5 Lngeo 5 JUI Ll Gyl Ll o g Joall f3gug

L T,5 450 e ST L dday s M1 Goladl ¢ lagll

3158 i gall Ll JUI LW Gyl 8,20 ol 1991 & i
- o | 5 glais W& s 6 (Ll o sle 10)

8,10 e -

il agaisy el Lolall Lorandl il oo 8, 15Y1 odoa sLinel gt iy
sliacl 10 o ¢ € udall 6 5% o Linay ey padl e (JUT Gl G )|
Sbs e L5 Lol LIUT cwlicapll cala o 35 9 Lpols e pgoe L]
el

3% YKy [y

praiy JUT SN G gl K pidl sgazng wladl uadl 8,153 ulas on
i€ 8 I0Y] elal S LaS 4 g il 8l g Lol o gl 4 5 gms Ladi e
Lgele 3oy Slast Jlie Glaa (e 48,001 8 a0 (Jlosl o o 5< o oSa Sk



81|

fgman gl

Jsl o5 UL o) Lt gl T80 o aiiestl) Ll 2801 (o
A gl G gl (JUT JnYl o (B S 5

1985 e Ll oy 5L 5 1984 Lrew 5 JUI Loy Las gall 46,01 s 5
G 9 (724) " o 3 S Lps La Ty s 95 Hgon 830 Als o2

Ll ol e 217 agasdl el Lo (£16) s 33l (53 g3l Sy gl

o LU G 31 Loy gd 8L B ppratdly JUT Lo s 1)) £ 01 coam
3,84 Juk sl wlill il mdll osac clae b e 1992 ol 16

Ao all agudl 3e lpn

b9y 2yl (mg 5Llay 17,850 a Ll els (5 agudl Lo culS a3
1,Los 21,780 (1993

TSI Loy 50 5 L loal aul dce LT e 55 03 &0l o aglall oy
gl 11 531,150 5 1992 4le 4 5 ellyy aalsll agiadl e Iyl 1,1 6,38 Lo
Logew 16 Jols JSU Lisloa Lagos cie 5.9 LaS 1993

eitd (8 gl b JUT Gal (sl Ddee iligy a1 4ga o
corgaidl o pod pll Clae (5 A Ladl (9 2l ok pge Jols JS <& 1992
3al gl Lapal] 3 3,650 5 piall 030 gory s Jits ol6g laaYl 5 a3

1993 siaign 9 1992 (o ylo (o Lo dal oIl aguadl T3 93 p0 ¢ 985 G Lo Lluzielyg
g 21 5alens Yaui 8 7/61,7 ssbuy Lo 51 311,015

G padl wagi oM gyl Jolanll bé e Gpaidl e LG wldaall Xy
- AU oW s gl

1992 1991 1990 1989

22.969 16.938 12192 8.981 (000's 5 ) cwSalall a3, -
1472 1.123 994 893 (000's 5 ) Lulall oL ,%I -
51.539 42,157 27.839 20436  (000's 3 ) Jsodl aladl ¢ genll -
13.494 6507 5825 5171  (000's 3 ) dwldl Jlga¥l jugy, -
gl e ool 2LLY Gaan -

1.150  1.100  1.000 0.850 (w3) aalsll



VRN LI | B S o |
Lg—esl — 9

Sall i lda i a3 5t Ky JUae ) Gl ool Tl 5 jaes
wlhdans Lpoi i 935 o wllatonyl ol 6 dajatey ol alall aa Lgas Jadas

slio| @ lan of jlazaad Lo gull & al) (e LU wloasdl gl 9

o L padl Jons g 8 ,I0Y Gedos 6 b o & Ll Lis dass T e 8303s Sy
Ll agad 2,3 o oS lall i Gislga o e Jgmasl le Ulall odn
- LU Gl 09 Loy o 8Ll & and (oY By 9 dlacdl

L gl &yl Jans ¢ 650 "Ll Jl g0 Loldl LIU el i o lae 3
o9l o O LS ol &)l 6 pns e Lansia |00 ) 560 of by
8 yuadl Sletini W Lo gudl & yadl s 9 LIUI GBI, 0¥ Lo,y 9 8, L)1 8
Sl bl go I syl b i Losls wlS i sl ya Al 8 - o yall 13gd LU
S ) Tl o o g

pooal) LgSlug ol agudl ao (oY ey (B Qledindl Los gl K2l (o 9
ol Sttt Lo gall Ll Jalas s ol 13g) Leas welolas ol SILLAY
| [P QA FE0] I RN DCEUM, | COREPET [ 2 01| PEWEPER 1Y | O
LI ay p Ll e gy LTy Gomadl Loanl 58,1031 85LaS Lgd Jaaus

L LI gy Lariiedl Lonanl

el yadl aae e Lgsljlaton] g 55 e Hloodl G gull & il (o paz LS
o el Shan il Laufie T3, ISy b BT s SO el
LgonnS 5o Bale] Lolla] Lgd o5 (ol NI (3 Y] Lo gl 8 ol S ol
A 3 o T, g Upoapadl g lipdb it i £ T

lael alall o mas o jlazoead) G gl &8 il (S0 ¥




ol
sletionaN s gudl 45, 2]

Jn.....u.u”""”",.i |J_9.h_..t.l.;. 5 HIJL@LLH!@JJLH U'""” <Jul c_aUJ....J| |
ilgall el i b ianall wlSyally Jlaedl g Jie TlUI 3 gudl
---'c.” SL”..s” QJ" WUI HUJ.‘.UJ

Lelallyalaall wlelad 3 Juss all lawgadl aaadl @l Loladl wlS 2l - o
31099 Loy 5,580 & pmaisll, Lpagud 18] cllad Saius all o closally
- bl Claas¥l oLk e Ldle ol ps aas LI

Lraloce Coilall clelaal Wolally aladl glasil Laladl wlS adl - o

wlS yidl o Gyl Lasld] 5 a0 QJ! P c_._ail [aLi.“ g,-)L.a.ﬁjl e g | &1
Coall W jpal sushs J] Loll @l il go sae bals of a3 gy LYl 3a iy
o |y 132s oi’a‘,.l:..ll oo 13 L Ca el g Clalodl sl QQ_LC&IJ.J.U

wlS il Lads 1 JLJl eda o B9y ColMl Jlgo¥l La gas Lol wlS izl
Jl gl d“" Faasll LJUI 39 | QJ! Cada ghas 3LT L u.'.'JI Esdl lam e
of Lt Lo o)l &8l (<o LYl 13n oy Lo sl Ly g piadl Lusld)]
oSt oS - gyl Condll 830 ladly il fogasl i 5 JOa g o g5
COT ST, 39 ta 3.3 6 a0l 3 anall,

LU bl s Lasall @l ull Lt b gl of wld e blaadl 3,
Sl g Ll i Lo Ll lazid G gl 48l 5o o
- et LgJ] el Oy letn Y bl P Lo gll

s g £ oudl 13m o S il dde Lavga Janadl $ aay of a8 gull ey lan
St T gall Bl ggu3 gl dn oyt g Trplatina ays Lpa Gasdl
L) ol plodl ol Les i g Sl ¢ gl 13 o cwlilaall 5 &S, Lall
S Gyl e Wsls|



iy oMe] Gl orp osoralal] Toladl Ldal) e ns€ll slesciad pay ey 3| e
¥ gattin pe 96 3 - LI 519 Loy gubfpnen | Tpsadl iy lacall b
ol e Glally wole gsa)ly wllazs¥l dos o 3Ll Lolall Loras)] sdn
o8 oo o5 lbuall 3l e o & 1oYW ulas sliael puuas o o880 ol

- Lol Ll o s

ina g o 9ol il e J$ Jolaal) Wb jlazann Gos gudl & idl agud
o il JLaciS] daee SIU 3l ! LaGgd 8500 3 pamaiills Loty ] olle
L Gel lag Lo gelall

Lol g el ptl) LowdU p LYl e oyl o sliae YU Guaakll Jl g ¥l poiass
o9olall Lids Joalall ol 2L,¥l oo /50 sg3a b 31330 Loty Jualall Lo
Nadl latiiw G gl L8201 agass Lgsga ooy LlatinawYl wlS it Lolall
adg3 23 b g 550 1992 Ly ira 113 03, 9308 (o (A2n) 22 3, Joailly

JCa 5 S e /50 T Lald) &l Jlgal Jlasii] o iy s3I 1993

il



Jbo ol (b oLyl

03908 acala 4 Jlo (ol ls Jlatnn] T8 (b Hlatiw ) Loyl 48,01 |
113 35, ¢ 0ulill o ge pindly 1988wyl 2 5 & ,5l1 1988 Lol B8 43,
1993 L aisn 23 5 #ull

I Lia 1,3 10.000.000 Lot e gl &8 pd1 Jlo ol 330

Less a5 13m fain s |y 10 sl o)l Lons Loaea] Lagew 1.000.000
|  Loges 400.000 JUI Loy Wi gl &80l 5ny Goanyll
6.000.000 wuaslilaa| | lake e sgmacy b piedl adn § gioge lissSYl Goe o
sl e LoanYl dal gl agudl L Lagew 600.000 6 See | Lo
claplly w8 pall  Jf oy yall 5ei¥l dlas s Loges 300.000 jalasy

o e Llassyl sdn giny J5Y1 e Lages 5.000 5 Cluasyl s el )l LUl
oSl 792.794 aslgdl Gangs il mgn 17 LU Gl 53U Lo gdl 48]
Ut Jsl e Llsyl Jsud el e 795.641

10 Leacsyl dal gl dos Logew 300.000 Lasscy a9l agu¥l agandl Lo o a5y
eV ganlly i, lall doa eld 5 Lo Lolos

pasil) Lages 1.000 oo Ja5 of ssbos ol laad¥l CIUas LI 390 ansy l3n
- sl dst s sl sl

Lpolass] ade Vo 5 LIUI wlally @l il Lone Lamall gl ilias,
1994 qals 31 gl L of LS

bl Jas Ula b LWl JUI oy 5 adyall Lol eyl Lana
il e Sy ey 1994 Lanls 31 ay Ly ¢ Limgyall aguu¥l sae 3 pis Sluas

: LU sl

oS 1994 Lauls 31 5y, b Logall ageadl 5 LIS Claskyl ane Ul 5 Gl
LU 8,15 @ g aa ey Ll skl JUI ol &8l 55 eyl
ey &3 LU G 30 s ] Kl e o g ¥l 555 @lis e (o
LIUI 51,591 L s Lo 1 L2200 s 8300 ol o £ gl o 3
iedaed e (SUI ey Lokl aoe V50 ey Lkl ag ¥l oo i
Ade Yl 13 iy gl adl Jad Jus 591 e |ogs o gotdl adef Aay oy sloie
S LI G158 oy s Lol il Blaally

1995 asle gi Jus oladl ssall ypen odl ady ol lia

siola 31yl paaisy 1993 oo 1y oo dolay wllasyl qai

€ smesl oy sig 8 mall sdm 3 e LU Gl 030 Lo gl &Sl o 55 41994
Lol a5l ol | a gl a 557 LYl bl JS aony Saly



ey ol

Lala o 3Ll gl 5 53LaiBl g3 ol 1987 &ovas Saca s 95 2k 93
s el a edas ol cladoYl anl oy - paladl glasll aeas )
o g Won g el gall Ty ot o ilall allaedl fas lans¥l g 3, Lol
b s3lazsyl golo,ull 1am e iy - LU 3 gmadl moeas J) sl I a1 3]
Ly Ughll Ll e e o blissl g 3Land¥l gacdl s glis,) o5 Juk

- SUI aaianll

LrlansYl Luloudl adn Lol ge o Lojle Lowsgdl bludl o aslall g o
ol 130 g Lol wlelasll bivs )l wlSyill Logan JI Lol I
Loladl wlS il pais Ll o o yda o8 duls (Sl glhaall (3 ¢y
LBy Gogd Llraly psendl I Ldlsel (mssy b e

Slo 5oF g Jost 13n 5 Laaliadl b U Lo Lo sall 4,201 255
i a0l a5 Gaal) Ixgly . Galall SLisa¥l o b g 83l Yl Granlunll
Slennad Lo g2l Ll e Lge o oo Bt JsT (o9 U Sl Lo sl
D492 ya 23+ 413 gl 13-92

U glaall 5 Jasall e (ellael jlanoedy Lo gl Ll 5 i 130
gt ¢ 13Y S | Lolal wlS il Jysds Lo goaddl wlibace 5 48, Ladly
CLIUI Gl sY) Loy s 8Ll 6 Il

o ¥l JUI el b pladl DLyl Lnslg o yanl] £od gle Lyl odn ginso



syl Lol
:Jl.x.a}ll é.Lo..o

seols3 10 CeasaYl 2al gl Lad Lagas 1.000.000 _J| Lo |,Liys 10.000.00
o3l 1) sl e 0 Li€a Lagw 400.000 Lgiue [y sk
el il g LU wlawsll L3 e cnioy Lages 300.000 ¢ (JUI Lo

e wain g Lages 300.000 ol sully J5Y1 e Lagew 5.000 luss] s Ll
. poasdl das

JUL ety e

Moy gindd e (Bl y laasYl de casCll JUI Gl e 750y o5 gy
Codirg chamall (5 B3 Gk oo A pgandl 2Me gy ars Lo (6 Lagay )10
LU G, sY1 o g0

:'q..w'gl JS..‘.'&

1994 asls 31 Jf 1993 ,iaeis 1 oo

31os8 Ll L6, ol ]y TIUT wlamupll Gl o laasyl pay
LI GlLsY Lo A sl gl pen Al ganl] iU G JU
sl g9l Lnely T 31,930 s 3l 38,01 oo e ¥l e i
Gl ga al gl pasil) Loagew 1.000 Lo Jas all ol i sladl Clunsyl Il
Lg_ac.a‘).a.;.” @JLMHL‘.U:N

agua¥l Jglas

$ L1 8 pranlly gl Y Uil ety iy« Jglasll A5 4l aguul ¢ <
- Ui ol by il g5 dae LIUL G 0¥ Lo g

Lolall wl 3Lyl

(Sl L) L, ¥ e i il e s Lae¥U skl I gu¥l pass
Jealall of LSl ra 750 3gaa b ( 31980 L) S ladl e iy lall
syl @l iy Jell 1992 L

el t)] Gladl oo

555 ) e chaall b i $30 Loaenladl Gl Lol sl i
LU G130 s gl LSl e (e agas]



(ceul iz g9

1988 wyi2 5 5,51 1988 £ed92 sae 25
1992 4109223 5 5011992 Led 113 sae ¢ solll pindly

&
e o

LYl 2al )l Lo Lagew 1.000.000
|3 s olos 10

4917 Lol A b I LU G, 80 L gdl Lttt ade Yl J g s
- o el

95 792.794 i aslyl

255 795.641 :SLall



c.'w\.__m )3»

Pao




