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FitchRatings

LETTRE DE NOTATION
Tunis, le 09 février 2012

Fitch (“"Fitch”) (voir définition ci-dessous) attribue la note suivante :

Désignation de I'émission  : Emprunt obligataire « AIL 2012-1»
Montant : 30 000 000 de dinars tunisiens
. Prix d’émission unitaire : 100 dinars tunisiens
Taux nominal : TMM+1,50% et/ou 6,00% brut I'an
Durée :5ans
Amortissement : annuel constant par 1/5 de la valeur nominale, soit 20 dinars
par obligation.
Note : BBB+(tun)

Ces notes sont publiées et mises a jour sur les sites web publics de Fitch : www.fitchratings.com.tn
et/ou_ www.fitchratings.com

Les notes attribuées par Fitch reposent sur les documents et informations fournis par I'émetteur et les
tiers, sous réserve de la réception des documents définitifs de I'émission de titres. Pour établir et
assurer le suivi de ses notes, Fitch s‘appuie sur les informations factuelles qu’elle regoit des émetteurs
et des garants, ainsi que de toute autre source qu’elle juge crédible. Fitch procéde & un examen
raisonnable des informations factuelles qu‘elle utilise, conformément a sa méthodologie de notation, et
vérifie de maniére raisonnable ces informations auprés de sources indépendantes, dans la mesure ol
de telles sources existent pour un titre donné ou une juridiction précise.

La nature de I'examen factuel de Fitch et I'ampleur des vérifications obtenues auprés de tiers varient
en fonction du titre noté et de son émetteur, et d’'un ensemble d’autres facteurs tels que les
obligations et pratiques en vigueur dans la juridiction dans laquelle le titre noté est offert et vendu
et/ou dans laquelle I'émetteur est domicilié, la disponibilité et la nature des informations publiques
existantes, l'accés a I'équipe dirigeante de I'émetteur et ses conseillers, la disponibilité des
vérifications déja effectuées par des tiers, telles que rapports d‘audit, lettres de procédures
convenues, évaluations, rapports actuariels, rapports d‘ingénierie, avis juridiques et autres rapports
fournis par des tiers, et la disponibilité de sources de vérification par des tiers indépendantes et
compétentes, pour le titre spécifique ou dans la juridiction spécifique de I'émetteur.

Les utilisateurs des notes de Fitch doivent comprendre que ni une enquéte approfondie sur les points
de fait, ni un contrdle effectué par des tiers ne peuvent garant|r que toutes les informations sur
lesquelles Fitch se fonde pour établir sa notation seront précises et complétes. En fin de compte,
I'émetteur et ses conseillers assument la responsabilité de I'exactitude des informations qu'ils
fournissent a Fitch et au marché en transmettant leurs documents et autres rapports. Pour émettre
ses notes, Fitch doit s‘appuyer sur le travail des experts, notamment des auditeurs indépendants pour
les états ﬁnanC|ers, et des avocats pour les aspects juridiques et fiscaux. Par ailleurs, les notes sont
par nature prev:snonnelles et intégrent des hypothéses et des pronostics sur des événements futurs,
par nature impossibles a vérifier en tant que faits. En conséquence, malgré les vérifications menées
sur les faits existants, les notes peuvent étre affectées par des événements futurs ou des conditions
qui n’étaient pas attendus au moment de leur émission ou de leur confirmation.

Fitch s’emploie & continuellement améliorer ses critéres et méthodologies de notation, des mises a
jour périodiques sont ainsi effectuées sur son site web des descriptions des critéres et methodologles
applicables aux différents types de titres. Les critéres et méthodologies utilisées pour déterminer une
action sur une note sont ceux en vigueur au moment ou cette action sur la note est réalisée, soit a la
date du commentaire de Fitch de cette action sur la note. Chaque commentaire d‘action sur une note
fournit des informations sur les critéres et méthodologies utilisés pour aboutir & la note consnderee,
ces critéres et méthodologies pouvant éventuellement différer des critéres et méthodologies généraux

Fitch North Africa S.A 7
Société Anonyme au capital de 300 000 Dinars Tunisiens
18A, rue de Médine - 1002 Tunis - Tunisie - Tél. : (216) 71 84 48 05 /71 84 09 02 - Fax : (216) 71 79 19 10 - Site Web : www.fitchratings.com.tn
R.C.: B198191996 - Code TVA : 578637P/A/M/000
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aucun individu ni-groupe d’individus ne saurait en &tre tenu pour seul responsable. Tousleg aut—eu;s‘
des rapports de Fitch sont collectifs. Les individus identifiés dans un rapport de Fitch ont contribué aux
opinions qu'il contient, mais sans en étre les seuls responsables. Ils ne sont nommés qu‘a des fins de
contact.

L'attribution d’une note par Fitch n‘équivaut pas a un consentement pour |'utilisation de son nom
comme expert dans le cadre de toute déclaration d‘inscription ou autre production de documents
imposées par les lois américaines, britanniques, ou toute autre législation pertinente sur les valeurs
mobiliéres. Fitch n‘autorise pas la mention de sa note ni la reproduction de la lettre faisant état de sa
décision sur la note dans un document d’information en vue d’un investissement, quel qu‘il soit.

Fitch demande a I'émetteur et aux autres parties de lui communiquer rapidement toute information
susceptible d‘affecter les notes, afin que ces derniéres demeurent appropriées. Les notes peuvent &tre
relevées, abaissées, supprimées ou placées sous surveillance suite & une modification des
informations, la survenue de nouvelles informations, un changement dans leur exactitude ou leur
inadéquation, ou pour toute autre raison jugée suffisante par Fitch.

Rien dans la présente lettre ne vise a créer une relation fiduciaire entre Fitch et vous, ou entre Fitch et
tout utilisateur de ses notes, et elle ne saurait étre interprétée dans ce sens.

Dans cette lettre, « Fitch » désigne Fitch North Africa et toute filiale de celle-ci, ainsi que leurs ayants
droit.

Ikbel Bedoui  \Zp’ &
Directeur Général\&d% Mgino,
Fitch North Africa
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