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FLASH EMPRUNT OBLIGATAIRE
« TUNISIE LEASING 2011-2»

L emprunt obligataire « TUNISIE LEASING 2011-2 » est émis pour un montant de 30 000 000
dinars divisé en 300 000 obligations de 100 dinars de nominal et a deux taux d’émission au choix
du souscripteur : un taux fixe (5,95% brut I’an) et/ou un taux variable (TMM+1,25%).

Dénomination de I’emprunt : « TUNISIE LEASING 2011-2 »

Montant : 30 000 000 dinars divisé en 300 000 obligations.

Nominal : 100 dinars

Forme des obligations : Les obligations sont nominatives.

Prix d’émission : 100 dinars par obligation, déduction faite des intéréts courus entre la date
effective de souscription et de libération et la date limite de cl6ture des souscriptions ; soit le
29/10/2011.

Prix de remboursement : 100 dinars par obligation.

Date de jouissance en intéréts : Chaque obligation portera jouissance en intéréts a partir de
la date effective de sa souscription et libération. Les intéréts courus au titre de chaque
obligation entre la date effective de sa souscription et libération et la date limite de cléture des
souscriptions seront décomptés et déduits du prix de souscription. Toutefois, la date unique
de jouissance en intéeréts, servant de base pour les besoins de la cotation en bourse, est fixée a
la date limite de cl6ture des souscriptions & I’emprunt, soit le 29/10/2011.

Taux d’intérét : TMM+1,25% et/ou 5,95% brut I’an au choix du souscripteur.

Durée : 5 ans.

Durée de vie moyenne : 3 ans.

Duration (taux fixe) : 2,785 années.

Marge actuarielle (taux variable) : 1,25% pour un souscripteur qui conserverait ses titres
jusqu’a I’échéance.

Taux de rendement actuariel (taux fixe) : 5,95% pour un souscripteur qui conserverait ses
titres jusqu’a I’échéance.

Amortissement : Toutes les obligations feront I’objet d’un amortissement annuel constant
par un cinquieéme de la valeur nominale, soit 20Dt par obligation.




Souscriptions et versements : Les souscriptions et les versements seront recus a partir du
13/09/2011 aux guichets de TUNISIE VALEURS, Intermédiaire en bourse, sis au Centre
Urbain Nord, Immeuble Integra, 1082 Tunis Mahrajene, et des autres intermédiaires en
bourse.

Cléture des souscriptions : Les souscriptions seront cléturées, sans preavis, et au plus tard le
29/10/2011. Les demandes de souscription seront regues dans la limite des titres émis. En cas
de non placement intégral de I’émission et passé le délai de souscription, le montant de
I’émission correspondra a celui effectivement collecté par la société.

Paiement : Le paiement annuel des intéréts et le remboursement du capital di seront
effectués a terme échu, le 29 octobre de chaque année. Le premier paiement en interéts et le
premier remboursement en capital auront lieu le 29/10/2012.

Les paiements des intéréts et les remboursements du capital seront effectués auprés des
dépositaires a travers la STICODEVAM.

Modalité et délais de délivrance des titres : Le souscripteur recevra, des la cloture de
I’émission, une attestation portant sur le nombre des obligations détenues délivrée par le
centralisateur des titres (TUNISIE VALEURS).

Fiscalité des titres : Droit commun régissant la fiscalité des obligations.

Tenue de compte en valeurs mobilieres: L’établissement, la délivrance des attestations
portant sur le nombre des obligations détenues ainsi que la tenue du registre des obligations
de I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2 » seront assurés durant toute la durée de vie de
I’emprunt par TUNISIE VALEURS, intermédiaire en bourse. L’attestation délivrée a chaque
souscripteur doit mentionner le taux d’intérét choisi par ce dernier et la quantité y afférente.

Notation : La note attribuée par Fitch Ratings a I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2 »
est BBB+(tun) sous surveillance négative en date du 17 ao(t 2011.

Cotation en Bourse: Dés la cl6ture des souscriptions au présent emprunt, TUNISIE
LEASING s’engage a demander I’admission des obligations souscrites au marché obligataire
de la cote de la Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis.

Prise en charge par la STICODEVAM : TUNISIE LEASING s’engage des la cl6ture de
I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2 » a entreprendre les démarches nécessaires aupres
de la STICODEVAM en vue de la prise en charge des titres souscrits.

Mode de représentation des obligataires : Droit commun régissant la représentation des
obligataires.

Tribunaux compétents en cas de litige : Tout litige pouvant surgir suite a cet emprunt
obligataire sera de la compétence exclusive du Tribunal de Tunis I.

Risque lié a I’émission du présent emprunt obligataire : Selon les régles prudentielles
régissant les établissements de crédit exigeant une adéquation entre les ressources et les
emplois qui leur sont liés, la souscription au taux indexé sur le TMM risquerait de faire
supporter a I’entreprise un risque de taux du fait que les emplois sont octroyés a taux fixe.



Chapitre 1- RESPONSABLES DE LA NOTE D’OPERATION

1.1 Responsables de la note d’opération :
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Chapitre 2 : RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’OPERATION

2.1 RENSEIGNEMENTS RELATIFS A L’EMISSION :

2.1.1- Décisions a I’origine de I’emprunt obligataire :

L’Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires de TUNISIE LEASING réunie le 03 juin 2010
a autorisé I’émission d’un ou de plusieurs emprunts obligataires d’un montant total ne dépassant
pas 100 millions de dinars dans un délai de deux ans et a donné pouvoir au Conseil
d’Administration pour fixer les montants successifs, les modalités et les conditions.

Dans le cadre de cette autorisation, la société a émis 2 emprunts obligataires « TL 2010-2 », pour
un montant de 30MDt décidé par le conseil d’administration réuni le 26/08/2010 et «TL 2011-1»,
pour un montant de 30MDt, décidé par le conseil d’administration réuni le 25/12/2010.

Le conseil d’administration réuni le 19 avril 2011 a decide d’émettre, dans le cadre de
I’autorisation susvisée, un troisieme emprunt obligataire « TL 2011-2 » d’un montant de 30
millions de dinars. Les caractéristiques et les conditions de cette émission ont été fixées tout en
prévoyant une durée entre 5 et 10 ans et des taux d’intéréts qui varient entre TMM+0,5% et
TMM+1,25% brut I’an pour le taux variable et entre 5% et 6,5% brut I’an pour le taux fixe avec
précision que : « les taux seront fixés par la Direction Générale a la veille de I’émission pour tenir
compte de la situation du marché ». A cet effet, la Direction Générale a fixé la durée de I’emprunt
a 5 ans et les taux d’intéréts a TMM+1,25% brut I’an pour le taux variable et 5,95% brut I’an
pour le taux fixe.

2.1.2- Renseignements relatifs a I’opération :

e L’emprunt obligataire « TUNISIE LEASING 2011-2 » est d’un montant de 30 Millions de
dinars divisé en 300 000 obligations de nominal 100 dinars.

e Produit brut et net de I’emprunt : le produit brut de I’emprunt est de 30 000 000 Dt, les frais
de montage et les commissions de placement s’élevent a 0,6% du montant soit 180 000Dt, les
frais du Conseil du Marché Financier sont de 16 000Dt, les frais de la Bourse des Valeurs
Mobiliéres de Tunis sont de 3 000Dt et les frais de la STICODEVAM sur la durée de vie de
I’emprunt s’élevent a 19 704Dt*, soit un total de frais approximatifs de 218 704Dt et un produit
net de I’emprunt 29 781 296Dt.

En Dt Montant Global | Montant par obligation
Produit brut 30 000 000 100

Frais généraux** 218 704 0,729

Produit net 29 781 296 99,271

*Ces frais sont déterminés sur la base de I’hypothése que I’emprunt est souscrit a 50% a taux variable et a 50% a
taux fixe.

**| es frais sont calculés pour toute la durée de vie de I’emprunt et donnés a titre indicatif. Le total de ces frais
dépend du montant collecté au moment de la cléture de I’emprunt et de la partie des charges d’intéréts a taux
variable et a taux fixe.

2.1.3 — Période de souscription et de versement :

Les souscriptions a cet emprunt seront ouvertes le 13/09/2011 et cléturées sans préavis au plus
tard le 29/10/2011. Les demandes de souscription seront recues dans la limite des titres émis. En
cas de non placement intégral de I’émission et passé le délai de souscription, le montant de
I’émission correspondra a celui effectivement collecté par la société.




Un avis de cloture sera publié dans les bulletins officiels du Conseil du Marché Financier et de la
Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis, des la cléture effective des souscriptions.

2.1.4- Organismes financiers chargés de recueillir les souscriptions du public :

Les souscriptions a cet emprunt et les versements seront regus a partir du 13/09/2011 aux
guichets de TUNISIE VALEURS (Agence du siege, Agence Jérusalem, Marsa, Sfax, Sousse,
Nabeul et Djerba) et des autres intermédiaires en bourse.

2.1.5- But de I’émission :

TUNISIE LEASING, de part son statut d’établissement de crédit, est appelé a mobiliser d’une
maniere récurrente les ressources nécessaires au financement de ses concours a I’Economie.

A ce titre, cette émission obligataire permettra a la société de financer son activité et de
restructurer sa dette en lui octroyant une ressource mieux adaptée a la nature de ses interventions
en termes de maturite.

2.2 CARACTERISTIQUES DES TITRES EMIS :

2.2.1-Nature, forme et délivrance des titres :

Dénomination de I’emprunt : « TUNISIE LEASING 2011-2 »

Nature des titres : Titres de créance.

Forme des obligations : Les obligations seront nominatives.

Catégorie des titres : Ordinaire

La législation sous laquelle les titres sont crées : Code des sociétés commerciales, livre 4, titrel,
sous titre 5 chapitre 3 : des obligations.

Modalité et delais de délivrance des titres : Le souscripteur recevra deés la cl6ture de I’émission
une attestation portant sur le nombre des obligations détenues, délivrée par le centralisateur des
titres (TUNISIE VALEURS).

2.2.2-Prix de souscription et d’émission : 100 dinars par obligation, déduction faite des intéréts
courus entre la date effective de souscription et de libération et la date limite de cloture des
souscriptions, soit le 29/10/2011.

2.2.3-Date de jouissance en intéréts : Chaque obligation portera jouissance en intéréts a partir
de la date effective de sa souscription et libération. Les intéréts courus au titre de chaque
obligation entre la date effective de sa souscription et libération et la date limite de cl6ture des
souscriptions seront décompteés et déduits du prix de souscription.

Toutefois, la date unique de jouissance en intéréts, servant de base pour les besoins de la cotation
en bourse, est fixée a la date limite de cl6ture des souscriptions a I’emprunt, soit le
29/10/2011.

2.2.4- Date de réglement : A la souscription.

2.2.5-Taux d’interéts : Les obligations «TUNISIE LEASING 2011-2» seront offertes a deux
taux d’intéréts différents au choix du souscripteur :

- Taux variable : Taux du Marché Monetaire (TMM publié par la BCT) +1,25%* brut I’an
calculé sur la valeur nominale restant due de chaque obligation au début de chaque période au
titre de laquelle les intéréts sont servis. Ce taux correspond a la moyenne arithmétique des douze
derniers Taux Moyens Mensuels du Marché Monétaire Tunisien publiés précédant la date de
paiement des intéréts majorée de 125 points de base. Les 12 mois a considérer vont du mois
d’octobre de I’année N-1 au mois de septembre de I’année N.

* Le conseil d’administration du 19/04/2011 a prévu un taux variable = TMM+0,5% brut I’an au minimum et TMM+1,25%
brut I’an au maximum et a délégué le pouvoir & la Direction Générale pour fixer ce taux a la veille de I’émission.
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- Taux fixe : 5,95%* brut I’an calculé sur la valeur nominale restant due de chaque obligation au
début de chaque période au titre de laquelle les intéréts sont servis.
Le souscripteur choisira lors de la souscription le type de taux a adopter.

2.2.6-Intéréts

Les intéréts sont payés a terme échu le 29 octobre de chaque année. La derniere échéance est
prévue pour le 29/10/2016.

Le montant total des intéréts serait de 5 355000 Dinars si I’emprunt était souscrit dans sa
globalité a taux fixe. S’il était souscrit dans sa globalité a taux variable (TMM+1,25%), le
montant des intéréts s’éléverait a 5 252 250 Dinars (en considérant un taux nominal de 5,8358% a
titre indicatif).

2.2.7-Amortissement et remboursement : Toutes les obligations émises sont amortissables d’un
montant annuel constant de 20 dinars par obligation soit le un cinquieme de la valeur nominale.
L’emprunt sera amorti en totalité le 29/10/2016.

Les tableaux d’amortissement sont établis a titre indicatif et sont susceptibles d’étre
modifiées suite a la variation du TMM (publié par la BCT) pour ce qui concerne la partie de
I’lemprunt souscrite a taux variable. Le taux d’intérét de I’emprunt & prendre en
considération est la moyenne arithmétique des taux mensuels des 12 derniers mois
précédant le service des intéréts payés aux souscripteurs majorée d’une marge de 1,25%
(soit la moyenne du TMM+1,25%). Pour les besoins de calcul, on a retenu comme taux la
moyenne des TMM des 12 derniers mois (du mois d’aodt 2010 au mois de juillet 2011) soit
4,5858% majorée d’une marge de 1,25%, soit 5,8358%. Ce taux a été figé a cette valeur
jusqu’a I’échéance de I’emprunt.

Nombre d’obligations : 300 000 obligations

Valeur nominale de I’obligation : 100 dinars

Date unique de jouissance servant de base pour la cotation en Bourse : le 29/10/2011

Date du premier remboursement de capital : le 29/10/2012

Date du premier paiement des intéréts : le 29/12/2012

Date de derniere échéance - le 29/12/2016

Taux d’intérét . Fixe : 5,95% brut I’an et/ou Variable (TMM + 1,25%):
5,8358%. C’est la moyenne des TMM des 12 derniers mois,
du mois d’Aolt au mois de Juillet majorée de 1,25% (a titre

indicatif).

Amortissement : Annuel constant par un cinquiéme de la valeur nominale
correspondant a 20 dinars par obligation.

* Le conseil d’administration du 19/04/2011 a prévu un taux fixe de 5% au minimum et 6,5% brut I’an au maximum et a
délégué le pouvoir a la Direction Générale pour fixer ce taux a la veille de I’émission.
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Evolution du TMM durant les dix derniéres années :

en (%) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Janvier 5,9375 5,93750 5,90625 5,00000 5,00000 5,00000 | 5,2700| 5,2700( 4,7000| 4,0700| 4,7500
Février 6,0000 5,93750 5,87500 5,00000 5,00000 5,00000 | 5,2500| 5,3100( 4,4700| 4,0800| 4,6500
Mars 6,0000| 5,93750| 5,81250| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,3600| 5,2300| 4,2600| 4,2300| 4,5600
Avril 6,2500| 5,93750| 5,50000| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,2400| 5,2200( 4,3000| 4,1200( 4,3900
Mai 5,9375| 5,93750| 5,50000| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,2600| 5,2200( 4,2300| 4,3600( 4,5100
Juin 6,0000| 5,93750| 5,31250| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5.2300| 5,1900| 4,2500| 4,3800| 4,5000
Juillet 6,0625| 5,96875| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,04000| 5,2300 | 5,1900| 4,3300| 4,5200( 4,2500
Aot 6,0625| 5,96875| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,01000| 5,1800| 5,2300| 4,1800| 4,6100
Septembre 6,0625 5,90625 5,00000 5,00000 5,00000 5,00000 | 5,1900| 5,1700| 4,2400( 4,5200

Octobre 6,0000| 5,90625| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,22000| 5,2500| 5,2700| 4,2200| 4,6200
Novembre 59375 5,90625| 5,00000| 5,00000| 5,00000| 5,26000| 5,2000| 5,1700| 4,2900| 4,8000
Décembre 5,9375 5,90625 5,00000 5,00000 5,00000 5,33000 | 5,2600| 5,1900| 4,1800( 4,8700

Source : BCT

Définition du TMM :
Le taux moyen mensuel du marché monétaire (TMM) publié par la BCT est la sommation des
taux du jour du marché monétaire rapportée sur le nombre exact de jours du mois, le résultat étant
arrondi au 1/100 de point de pourcentage le plus proche.

Amortissement de I’emprunt a taux fixe

e Tableau d’amortissement de I’emprunt a taux fixe (5,95%): (en dinars)
Echéance Montant Amortissement Montant Intéréts Annuités
restant di Bruts
29/10/2011 30 000 000
29/10/2012 6 000 000 24000 000 1785000 7785 000
29/10/2013 6000000] 18 000 000 1428 000 7428 000
29/10/2014 6000000] 12000 000 1071000 7071 000
29/10/2015 6 000 000 6 000 000 714 000 6 714 000
29/10/2016 6 000 000 - 357 000 6 357 000
Totaux 30000 000 5 355 000 35 355 000
e Tableau d’amortissement par obligation a taux fixe (5,95%): (en dinars)
Echéance Montant Amortissement Montant Intéréts Annuités
restant dO Bruts
29/10/2011 100
29/10/2012 20 80 5.950 25.950
29/10/2013 20 60 4,760 24.760
29/10/2014 20 40 3.570 23.570
29/10/2015 20 20 2.380 22.380
29/10/2016 20 - 1.190 21.190
Totaux 100 17.850 117.850




Amortissement de I’emprunt a taux variable

e Tableau d’amortissement de I’emprunt a taux variable:

t = 5,8358% (a titre indicatif) (en dinars)
Echéance Montant Amortissement Montant Intéréts Annuités
restant d Bruts

29/10/2011 30 000 000

29/10/2012 6 000 000 24 000 000 1750 750 7750 750

29/10/2013 6 000 000 18 000 000 1 400 600 7 400 600

29/10/2014 6 000 000 12 000 000 1 050 450 7 050 450

29/10/2015 6 000 000 6 000 000 700 300 6 700 300

29/10/2016 6 000 000 - 350 150 6 350 150
Totaux 30000 000 5252 250 35252 250

e Tableau d’amortissement par obligation a taux variable:
t=5,8358% (& titre indicatif)

(en dinars)
Echéance Montant Amortissement Montant Intéréts Annuités
restant dO Bruts
29/10/2011 100
29/10/2012 20 80 5.836 25.836
29/10/2013 20 60 4.669 24.669
29/10/2014 20 40 3.502 23.502
29/10/2015 20 20 2.334 22.334
29/10/2016 20 - 1.167 21.167
Totaux 100 17.508 117.508

2.2.8- Prix de remboursement : le prix de remboursement est de 100DT par obligation.

2.2.9-Paiement : Le paiement annuel des intéréts et le remboursement du capital di seront
effectués a terme échu le 29 octobre de chaque année. Le premier remboursement en capital et le
premier paiement en intéréts auront lieu le 29/10/2012.

Les paiements des intéréts et les remboursements du capital sont effectués auprés des dépositaires
a travers la STICODEVAM.

2.2.10-Taux de rendement actuariel et marge actuarielle :

e Taux de rendement actuariel (souscription a taux fixe) :
C’est le taux annuel qui, a une date donnée, égalise a ce taux et a intéréts composeés les valeurs
actuelles des montants a verser et des montants a recevoir. Il n’est significatif que pour un
souscripteur qui conserverait ses titres jusqu’a I’échéance de I’emprunt. Ce taux est de 5,95% I’an
pour le présent emprunt.
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e Marge actuarielle (souscription a taux variable) :

La marge actuarielle d’un emprunt a taux variable est I’écart entre son taux de rendement estimé
et I’équivalent actuariel de son indice de référence. Le taux de rendement est estimé en
cristallisant jusqu’a la derniére échéance le dernier indice de référence pour I’évaluation des
coupons futurs.

La moyenne des TMM des 12 derniers mois arrétée au mois de juillet qui est égale a 4,5858% et
qui est supposeée cristallisée a ce niveau pendant toute la durée de I’emprunt, permet de calculer
un taux de rendement actuariel annuel de 5,8358%. Sur cette base, les conditions d’émission et de
rémunération font ressortir une marge actuarielle de 1,25% et ce pour un souscripteur qui
conserverait ses titres jusqu’a leur remboursement final.

2.2.11- Durée totale, durée de vie moyenne et duration de I’emprunt :

Durée totale: Les obligations « TUNISIE LEASING 2011-2» sont émises pour une durée de
5 ans.

Durée de vie moyenne: Il s’agit de la somme des durées pondérées par les flux de
remboursement du capital puis divisée par le nominal. C’est I’espérance de vie de I’emprunt
pour un souscripteur qui conserverait ses titres jusqu’a I’échéance de I’emprunt. Cette durée est
de 3 ans pour le présent emprunt.

Duration de I’emprunt (souscription a taux fixe) : La duration correspond a la somme des durées
pondérées par les valeurs actualisées des flux a percevoir (intérét et principal) rapportée a la
valeur présente du titre. La duration s’exprime en unités de temps (fraction d’année) et est
assimilable a un délai moyen de récupération de la valeur actuelle.

La duration d’une obligation correspond a la période a I’issue de laquelle sa rentabilité n’est pas
affectée par les variations de taux d’intéréts.

La duration s’obtient par la formule suivante :

T T
Duration = (3" tF, /L+i)")/ Y F /L+i)")
t=1 t=1

Avec :
e T estle nombre de périodes.
e Fest le flux de la période t.
e iestle taux d’intérét par période.

La duration pour les présentes obligations de cet emprunt est de 2,785 années.

2.2.12- Mode de placement :

L’emprunt obligataire objet de la présente note d’opération est émis par Appel Public a
I’Epargne. Les souscriptions & cet emprunt seront ouvertes a toute personne physique ou morale
intéressée aux guichets de TUNISIE VALEURS (Agence du siége, Agence Jérusalem, Marsa,
Sfax, Sousse, Nabeul et Djerba) et des autres intermédiaires en bourse.
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2.2.13- Notation de la société:

En date du 22 avril 2010, I’agence de notation Fitch Rating a confirmé les notes attribuées sur
I’échelle nationale a Tunisie Leasing a BBB+ (tun) pour la note a long terme avec perspective
d’évolution stable et F2 (tun) pour la note a court terme.

Dans un communiqué de presse en date du 04 juillet 2011, I’agence internationale de notation
Fitch Ratings a mis sous surveillance négative la notation de Tunisie Leasing au vu du contexte
économique instable.

Dans sa lettre de notation, datée du 10 ao(t 2011, cette surveillance négative a été maintenue sur
les notes a long et court terme attribuées a TL.

Le maintien de la surveillance négative refléte la persistance de tensions sur le marché obligataire
tunisien, et d’un environnement économique déprécié, malgré des signes de stabilisation
enregistrés au second trimestre 2011.

Les notes nationales attribuées par Fitch Ratings a Tunisie Leasing reposent sur la qualité
intrinséque de la société. Fitch a placé les notes de Tunisie Leasing sous surveillance négative en
raison du resserrement de sa liquidité dd a la situation difficile que connait le marché obligataire
local depuis janvier 2011.

Les notes ont fait I’objet des décisions suivantes :

Note nationale a long terme : BBB+ (tun) ; maintien de la surveillance négative.

Note nationale a court terme : F2 (tun) ; maintien de la surveillance négative.

La note nationale BBB indique des créances pour lesquelles I’aptitude au paiement en temps et en
heure du principal et des intéréts est adéquate, comparativement aux autres entités émettrices de
dettes dans le pays. Cependant, une évolution défavorable des facteurs d’exploitation ou des
conditions économiques et financiéres pourrait affecter cette aptitude dans une plus large mesure
que pour les créances notées dans les catégories supérieures. Les signes « + » et « - » indiquent
des nuances de qualité.

La note nationale F2 indique des créances pour lesquelles I’aptitude au paiement en temps et en
heure du principal et des intéréts est satisfaisante, comparativement aux autres entités émettrices
de dettes dans le pays. Cependant, la marge de sécurité est moins importante que pour les
créances notées F1.

TUNISIE LEASING s’engage a continuer a se faire noter pendant toute la durée de I’emprunt,
afin d’assurer aux obligataires et aux cessionnaires des obligations une information réguliere sur
sa situation financiere. Elle s’engage également a tenir une communication financiere au moins
une fois par an.
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FitchRatings

KNOW YOUR RISK
T

Fitch place sous surveillance négative les notes nationales de quatre sociétés
de leasing tunisiennes et confirme les notes de trois autres

Fitch Ratings - Londres/Tunis — 04 juillet 2011 : Fitch Ratings a placé sous surveillance
négative les notes nationales a long terme de Tunisie Leasing (TL), Compagnie Internationale
de Leasing (CIL). El Wifak Leasing (EWL) et Hannibal Lease (HL), en raison du
resserrement du marché obligataire local qui est une des principales sources de liquidité pour
ces sociétés de leasing, ainsi que des conditions d’activité difficiles qui prévalent
actuellement. L’agence a par ailleurs confirmeé les notes nationales a long terme attribuées a
Modern Leasing (ML), Arab International Lease (AIL) et Attijari Leasing a ‘A-(tun)’,
‘BBB+(tun)” et ‘BB+(tun)” respectivement. La perspective de ces notes est stable. Une liste
compléte des notes figure 2 la fin de ce communique.

Les notes nationales de TL, CIL, HL et EWL reposent sur la qualité intrinséque de ces
entreprises. La mise sous surveillance des notes des quatre sociétés de Jeasing refléte le risque
que fait peser sur leur liquidité la conjoncture difficile que connait le marché obligataire local.
Ce dernier est, pour ces sociétés, une de leurs principales sources de refinancement qu’il
assurait a hauteur d’environ 33%, 60%, 48% et 18% respectivement a fin 2010. Le marche
obligataire tunisien, trés sensible au degré de confiance, est constitué d’un petit nombre
d’investisseurs et est, de ce fait, étroit. Au 1S 11, les sociétés de /easing sont apparues moins
attrayantes pour les investisseurs, réduisant ainsi leur accés au refinancement. De plus, les
sources de refinancement disponibles en cas durgence de ces sociétés, qui consistent
essentiellement en des lignes de crédit confirmées non utilisées, ne permettraient pas de
remplacer les émissions obligataires prévues. Fitch souligne que TL et EWL pourraient
toutefois faire appel, pour leurs besoins de liquidité, a leurs actionnaires bancaires respectifs,
Amen Bank (cinquiéme plus grande banque tunisienne, 29.8% du capital de TL) et Société
Tunisienne de Banque (premiére banque tunisienne, 22,6% du capital I’EWL).

De plus. les conditions d’activité resteront difficiles pour les sociétés de Jeasing tunisiennes
en 2011 en raison du ralentissement de la croissance économique du pays. Fitch s’attend a
une croissance de 1% seulement en 2011, trés mférieure aux 3,7% atteints en 2010 et ceci en
raison des pertes de production résultant des événements de janvier 2011 et de leurs
répercussions sur le tourisme, I’industrie, I’investissement direct national et étranger, ainsi
que de la faiblesse du secteur financier. Depuis le début des troubles politiques et sociaux en
janvier 2011, les conditions d’activité se sont détériorées pour les sociétés de leasing et la
demande de produits de /easing a fortement chuté au 1S 11. Outre le resserrement du marché
obligataire, toutes les sociétés de /easing tunisiennes ont connu une baisse de leur production
nouvelle au 1T 11 (la moyenne du secteur est de -31%) et une vive augmentation des arriérés
de paiement. Les perspectives pour ’ensemble de ’année restent défavorables malgré
quelques signes de reprise en mai-juin.

Fitch procédera, au cours des prochains mois, a I’évaluation de la qualité de crédit de ces
sociétés de leasing et de leur capacité a résister aux contraintes qui s’exercent sur le marché
obligataire et au resserrement de liquidité, & la suite de quoi I’agence se prononcera sur 1’issue
de la surveillance négative.
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Les notes nationales de ML, AIL et Afttijari Leasing reposent sur le soutien extérieur dont
elles pourraient disposer. Les notes de ML reflétent le soutien qu’elle powraif recevoir, en cas
de besoin, de la part de son actionnaire majoritaire, la Banque de 1'Habitat (BH) qui détient
directement et indirectement 56% du capital de ML. Cette opinion découle du soutien que BH
a apporté a sa filiale dans le passé. Toutefois, la capacité de BH a soutenir cette derniere
pouvant étre limitée, Fitch considére que la probabilité d'un tel soutien n’est que modérée.
ML, la huitieme plus grande société tunisienne de /easing par le total d’actifs, avait une part
de marché de 5% a fin 2010. BH est détenue a 58% par I’Etat tunisien.

Les notes d’AIL reposent sur le soutien qu’elle peut espérer recevoir, en cas de besoin, de la
part de son actionnaire ultime, le Groupe BPCE (GBPCE; ‘A+'/Stable/F1+’), a travers la
filiale tunisienne de ce dernier, la Banque Tuniso-Koweitienne (BTK), qui détient 50% du
capital d’AIL. Le capital de BTK est controlé a 60% par GBPCE. Malgré la forte capacité de
GBPCE a soutenir AIL, Fitch considére que la probabilité¢ d’un tel soutien est modérée
compte tenu du fait que GBPCE n’est pas son actionnaire majoritaire direct. AIL avait une
part de marché d’environ 6% a fin 2010.

Les notes d’ Attijari Leasing reflétent son intégration au sein du groupe marocain Attijariwata
Bank (AWB; ‘BB+’/Stable/’B”) a travers la filiale tunisienne de ce dernier, Attijari Bank
Tunisie (ABT), ainsi que le soutien qu’elle pourrait espérer de la part I’AWB. A fin 2010,
65.3% du capital d’Aftijari Leasing étaient détenus par ABT qui est a son tour controlée a
54.6% par la société holding Andalucarthage dont le capital appartient a hauteur de 83,7% a
AWB et de 16,3% a Grupo Banco Santander. Fitch estime qu’il existe une forte volonté de
soutien de la part ’AWB en faveur d’Attijari Leasing, en cas de besoin. Cependant, la
probabilité d’un tel soutien est limitée par le degré de solvabilité I’ AWB.

Les notes ont fait ’objet des décisions suivantes :

ML:

Note nationale a long terme : confirmée a 'A-(tun)'; Outlook Stable
Note nationale a court terme : confirmee a 'F2(tun)’

AlL:

Note nationale a long terme : confirmée a ‘BBB+(tun)’; Outlook Stable
Note nationale a cowrt terme : confirmée a ‘F2(tun)’

Note nationale de dette senior: confirmeée a ‘BBB-+(tun)’

Attijari Leasing:

Note nationale a long terme : confirmée a ‘BB-+(tun)’; Outlook Stable
Note nationale a court terme : confirmeée a ‘B(tun)’

Note nationale de dette semor: confirmeée a ‘BB+(tun)’

Note nationale de dette subordonneée : confirmée a ‘B+(tun)’

TL:

Note nationale a long terme : ‘BBB+(tun)’; placée sous surveillance négative

Note nationale a court terme : ‘F2(tun)’ ; placée sous surveillance négative

Note nationale de dette senior : ‘BBB+(tun)’; placée sous surveillance négative

Note nationale de dette subordonnée : ‘BBB-(tun)’; placée sous surveillance négative

CIL:
Note nationale a long terme : ‘BBB(fun)’; placée sous surveillance négative
Note nationale a court terme : ‘F3(tun)’; placée sous surveillance négative
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Note nationale de dette senior: ‘BBB(tun)’; placée sous surveillance négative
Note nationale de dette subordonnée : “‘BB+(tun)’; placée sous surveillance négative

HL:

Note nationale a long terme : ‘BB+(tun)’; placée sous surveillance négative;
Note nationale a court terme : confirmée a ‘B(tun)’

Note nationale de dette senior: ‘BB+(tun)’; placée sous surveillance négative

EWL:

Note nationale a long terme : ‘BB+(tun)’; placée sous surveillance négative
Note nationale a court terme : confirmée a “B(fun)’

Note nationale de dette senior: ‘BB-+(tun)’; placée sous surveillance négative

Contacts :

Premier analyste

Sonia Trabelsi

Directeur

Tel. : +216 71 840 901

Fitch North Africa SA 18A rue de Medine 1002
Tunis

Second analyste
Francois-Xavier Marchand
Tél : +33 1442991 46

Président du comité
Eric Dupont

Directeur senior

Tél. : +33 1442991 31

Relations presse : Francoise Alos, Paris, Tél. : +33 1 44 29 91 22, Email:

francoise.alos@fitchratings.com; Hannah Warrington, Londres. Tél. : +44 20 3530 1153,

Email: hannah . warrington(@fitchratings.com.

Des informations complémentaires sont disponibles sur www.fitchratings.com

Les critéres applicables 'Global Financial Institutions Rating Criteria', en date du 16 aott
2010, 'Short-term Ratings Criteria for Corporate Finance', en date du 2 novembre 2010,
‘Finance and Leasing Companies Criteria’, en date du 13 décembre et 'National Ratings

Criteria', en date du 19 janvier 2011, sont disponibles sur www fitchratings.com.
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FitchRatings

LETTRE DE NOTATION

Tunis, le 10 aoat 2011

Fitch ("Fitch”) (voir définition ci-dessous) attribue les notes nationales suivantes a Tunisie
Leasing (TL):

- Note nationale a long terme: BBB+(tun) ; sous surveillance négative

- Note nationale & court terme: F2(tun) ; sous surveillance négative

- Note nationale de dette senior: BBB+(tun) ; sous surveillance négative

- Note nationale de dette subordonnée: BBB-(tun) ; sous surveillance négative

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 & sa méthodologie de notation, et
vérifie de maniére raisonnable ces informations auprés de sources indépendantes, dans la mesure ou
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 & I'équipe dirigeante de I'émetteur et ses conseillers, la disponibilité des
vérifications déja effectudes 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 contrble effectué par des tiers ne peuvent garantir 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 l'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 financiers, et des avocats pour les aspects juridiques et fiscaux. Par ailleurs, les notes sont
par nature prévisionnelles 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 a continuellement améliorer ses critéres et méthodologies de notation, des mises a
jour périodigues sont ainsi effectuées sur son site web des descriptions des critéres et méthodologies
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 considérée,
ces critéres et méthodologies pouvant éventuellement différer des critéres et méthodologies généraux
applicables a ce type de titre tel qu'apparaissant sur le site web & ce moment. Pour cette raison, vous

Fitch North Africa 5.A
Société Anonyme au capital de 300 000 Dinars Tunisiens
184, 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 : 578637F/A/M/000
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étes invités & toujours consulter le commentaire de |'action sur une note pour &tre précisément
informés des fondements de cette note.

En aucune facon les notes ne peuvent étre assimilées & une recommandation ou une suggestion
directe ou indirecte d’acheter, de vendre, de réaliser ou de conserver tout investissement, prét ou
titre ; de méme, elles ne recommandent pas, ni ne suggérent, la mise en place d'une stratégie
d’investissement a l'égard de tout investissement, prét, titre, ou tout émetteur. Les notes n'expriment
aucun avis sur I'adéquation du prix du marché, la pertinence de tout investissement, prét ou titre pour
un investisseur particulier (incluant, sans limitation, tout traitement comptable et/ou réglementaire)
ou la fiscalité (exonération ou imposition) des paiements réalisés au titre de tout investissement, prét
ou titre. Fitch n'est pas votre conseiller et ne vous fournit, ni ne fournit a aucun tiers, aucun conseil
financier ni services juridiques, d‘audit, comptables, d’expertise, d’évaluation ou actuariels. En aucun
cas une confirmation de note ne saurait se substituer a de tels conseils ou services.

Les notes sont fondées sur des méthodes et des critéres établis, soumis par Fitch a des évaluations et
des mises a jour permanentes. Dans ce contexte, les notes sont le fruit d’un travail collectif de Fitch et
aucun individu ni groupe d‘individus ne saurait en étre tenu pour seul responsable. Tous les auteurs
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 l'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 |égislation pertinente sur les valeurs
mobiliéres. Fitch n‘autorise pas la mention de sa note ni la reproduction de |a 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 & 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 étre
relevées, abaissées, supprimées ou placées sous surveillance suite a 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 & 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.

Cordiales salutations,

Ikbel Bedoui {
Directeur Général
Fitch North Africa . 7"
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] LchRatings

KNOW FDUR BIZK

DEFINITION DES NOTES NATIONALES

NOTES COURT TERME (échéance inférieure a 12 mois)

FL+({mxx) Créances pour lesquelles I'aptitude au paiement en temps et en heure du principal et des intéréts est la plus

Fli{xxx]) forte, comparativement aux autres entités émettrices de dette dans le pays. Dans le cas ou les emeteurs
présentent une solvahbilité particulisrement forts, un signe "+ peut compléter |a note F1.

F2({xxx) Creances pour lesguellez l'aptituds su paizment =n temps et en hewr= du pincipal =t dez intSrSts est
satisfalsante, comparativement aux autres entités émettrices de dettes dans le pays. Cependant, la marge de
saculité est meins importante gue pour les créances notées F1.

F2{xun) Craancas pour lesquallas I'aptitude au paiemant an temps ot en heura du principal ot das intardts ast adéquata,
comparativement aux autres entitds émettrices de dettes dans le pays, Teutefols celie aptiude au paiement en
temnps &t en heura est plus sensible aux évoluticns défavorables des condiions économigques et financiéres que
pour las créances notéas dans las catdporias supérisuras.

Bmxx) Creance= pour lesquelles il existe un= inc=rtitude quant & l'aptitude su paiement =n k=mo= =t en hewre du
principal et des intéréts par rapport aux autres entités émettrices dans le payvs, Cette aptiude au palement en
temnps et en heure est tras ssnsible aux évalutisns defavorables des conditions économigues st financierss.

T mmn) Créances pour lesqualles il existe une Forte incartitude quank 3 Mapttude su paiemant an tamps at an haurs du
principal et des intéréts par rapport aux autres entités mettrices dans le pays, Cette aptitude au paiement en
temps 2t en heure repose exclusivement sur la persistance de conditions économigues et financiéres favorables,

s Créances dont la défaut de paiement sst constats ou imminant.

NOTES LONG TERME (échéance supérieure a 12 mois)

AARA(XKX) Créances auxguelles on atribue la nete la plus élevés, L'aptitude au palement en t2mps et en heure du
orincipal et des irtersts est la plus forte. comparativement aux autres entites émattrices da dettes dans |a
pays. Catte nota est habitusllemant attribuée aux dmissiors de 'Etat ou garanties par lui.

ART(xEx) Créances pour lesguelles laptitude au paiement en temps 2t en heure du principal et des Intéréts est trés forte,

AA[xxx ) comparativement aux autres sntités émettrices de dettss dans le pays. Le risque de défaut lia & ces créances

BB [ewm) na présenta pas da différance zignificative awvec celui des créances notéas "AMA". les signes "+" of "-"
marguent des nuances de qualits.

At o) Créances pour lesquelles I'aptitude au palemant en temps et en heurs du principal et des intéréts est forts,

Al o) comparativement aux autres entités dmettrices de cettes dans le pays, Cependant, une évelution défavorable

B-wex]) daz conditions dconemiquas powrrait affactar cstte aptituds dans wne plus largs mesure que pour las erdances
des catdgories supdriedres, Les signes "+" et "-” marguent des nuances de qualité,

BBB+(mxx) |Créances pour lesguslles Naptitude au paiement en temps 2t en heure du principal et des intéréts est adquaks,

BER(xxx) comparativament aux autres entites amethricas da dettes dans le pays. Cependant, une swvalution dafzwarabla

BEB-{ xmx ] des fackeurs dexploitation ou des conditions economigues =t financieres pourrait affecter cette aptitude dans
une plus large mesure gue pour les oréances notdes dans les catégories supdrieures. Les signes "+" et "-"
marguen: des nuances de qualits.

BE# (momx]) Créancas pour lesqualles il exists une incartitude guant 3 I'aptitude au paiement an tamps at en hewa du

BB xxx ) principal =t des intersts, comparstiverment sux sutres entités emsttrices de dett=s dan= le pays. L'aptitude su

BB-(xxx) palement en temps gt en heure du principal et des intéréts reste sensible a I'évolution deéfavorable des facteurs
d'exploitation ou ces conditions économigues et financigres. Les signes “+" et "-' peuvent étre utifsés pour
marguer des nuances de qualita.

B+ am) Créances pour lesgualles il existe une forte incertitude guant 3 l'aptitude au paiement en temps et en heure du

Bl xxx ) principal et des intéréts, comparativement aux aubres entités smetbrices de dettes dans |2 pays. Le princioal =t

B-{xxx) les intéréts sont pawr le memant paya en temps ot an hews, mais la margs de sacuritd ect faibls st dapard
d'une persistance de conditions fconomiques et finanderes faverables. L=s signes "+ et "-" marguent des
nuances de gualité.

CCC+{xxx) |Cr2ances pour lesguelles |a possibilit2 d'un defaut de paiement est perceptible, comparativement aux autres

OO ) entités émattrices de dettas dans le pays. Le paismant an temps ot an heure du principal et des inkdréts repasa

CCC-{amx)  |escusivernent sur la persizteance de conditions Sconomigues et finandees fevorables, L=x zignes "+" et °"

CCi o0 ) dans |z catégorie de notes CCC marquent des nuances de qualite,

Clax)

DDD| s} Creéances dont le défaut de paiemernt 2=t constate.

DOm0 )

D xoex ]
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2.2.14- Notation de I’emprunt:

L’agence de notation Fitch Ratings a attribue la note BBB+(tun) sous surveillance négative a
I’emprunt objet de la présente note d’opération en date du 17/08/2011.

La note BBB+ a long terme correspond, sur I’échelle de notation de Fitch Ratings, a des créances
pour lesquelles I’aptitude au paiement en temps et en heure du principal et des intéréts est
adéquate comparativement aux autres entités émettrices de dettes dans le pays. Cependant, une
évolution défavorable des facteurs d’exploitation ou des conditions économiques et financieres
pourrait affecter cette aptitude dans une plus large mesure que pour les créances notées dans les
catégories supeérieures. Les signes + et — marquent des nuances de qualité.
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FitchRatings

LETTRE DE NOTATION
Tunis, le 17 ao(it 2011
Fitch (“Fitch™) (voir définition ci-dessous) attribue la note suivante :

Désignation de |I'émission . Emprunt obligataire « TUNISIE LEASING 2011-2»

Montant : 30.000.000 de dinars tunisiens

Prix d’émission unitaire . 100,000 dinars tunisiens

Taux nominal : TMM+1,25% et/ou 5,95% brut I'an

Dureée . 5 ans

Amortissement . annuel constant par 1/5 de la valeur nominale, soit 20 dinars
par obligation.

Note : BBB+(tun) sous surveillance négative

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 |'émission de titres. Pour établir et
assurer le suivi de ses notes, Fitch s’appuie sur les informations factuelles qu’elle regeoit 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 & sa méthodologie de notation, et
verifie de maniére raisonnable ces informations auprés de sources indépendantes, dans la mesure ou

de telles sources existent pour un titre donne 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 'émetteur est domicilié, la disponibilité et la nature des informations publiques
existantes, l‘accés & I|'équipe dirigeante de I'émetteur et ses conseillers, la disponibilité des
vérifications déja effectuées par des tiers, telles gque rapports d'audit, lettres de procédures
convenues, évaluations, rapports actuariels, rapports d‘ingénierie, avis juridiques et autres rapports
fournis par des tiers, et lz 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 garantir 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 |'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 financiers, et des avocats pour les aspects juridiques et fiscaux. Par ailleurs, les notes sont
par nature prévisionnelles 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’emplpie a 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 méthodologies
applicables aux différents types de titres. Les critéres et méthodologies utilisées pour déterminer une
action sur une note sont ceux en vigueur au moment oll 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 a la note considérée,
ces critéres et méthodologies pouvant éventuellement différer des critéres et méthodologies généraux

Fitch North Africa 5.A
Société Anonyme au capital de 300 000 Dinars Tunisiens
184, rue de Médine - 1002 Tunis - Tunisie - T&l. : (216) 71 B4 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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applicables a ce type de titre tel qu’apparaissant sur |e site web & ce moment. Pour cette raison, vous
&tes invités a toujours consulter le commentaire de l‘action sur une note pour étre précisément
informés des fondements de cette note.

En aucune facon les notes ne peuvent étre assimilées a une recommandation ou une suggestion
directe ou indirecte d’acheter, de vendre, de réaliser ou de conserver tout investissement, prét ou
titre ; de méme, elles ne recommandent pas, ni ne suggérent, la mise en place d’une stratégie
d’investissement & |'égard de tout investissement, prét, titre, ou tout &metteur. Les notes n'expriment
aucun avis sur I'adéquation du prix du marché, la pertinence de tout investissement, prét ou titre pour
un investisseur particulier (incluant, sans limitation, tout traitement comptable et/ou réglementaire)
ou la fiscalité (exonération ou imposition) des paiements réalisés au titre de tout investissement, prét
ou titre. Fitch n'est pas votre conseiller et ne vous fournit, ni ne fournit a aucun tiers, aucun conseil
financier ni services juridiques, d’audit, comptables, d'expertise, d'évaluation ou actuariels. En aucun
cas une confirmation de note ne saurait se substituer a de tels conseils ou services.

Les notes sont fondées sur des méthodes et des critéres établis, soumis par Fitch & des évaluations et
des mises & jour permanentes. Dans ce contexte, les notes sont le fruit d’un travail collectif de Fitch et
aucun individu ni groupe d'individus ne saurait en &tre tenu pour seul responsable. Tous les auteurs
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 l‘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
mobilidres. 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 étre
relevées, abaissées, supprimées ou placées sous surveillance suite a une modification des
informations, la survenue de nouvelles informations, un changement dans leur exactitude ou leur
inadéquation, ou pour toute autre raison jugee 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.

Cordiales salutations,

Ikbel Bedou,/ o+ féf-(?:&,w;am;uf@
Directeur Géf# 5"’-‘”@:’3?9?91;} =

Fitch North Affica 3
S0z s
\Q"i'h:?\h RYTTR
g, 1904

S e

S
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2.2.15- Organisation de la représentation des obligataires :

Les obligataires peuvent se réunir en assemblée spéciale laquelle assemblée peut émettre un avis
préalable sur les questions inscrites a la délibération de I’Assemblée Générale Ordinaire des
actionnaires. Cet avis est consigné au proces verbal de I’assemblée générale des actionnaires.
L’assemblée générale spéciale des obligataires désigne I’un de ses membres pour la représenter et
défendre les intéréts des obligataires.

Les dispositions des articles 327 et 355 a 365 du code des sociétés commerciales s’appliquent a
I’assemblée générale spéciale des obligataires et a son représentant.

Le représentant de I’assemblée générale des obligataires a la qualité pour la représenter devant les
tribunaux.

2.2.16- Fiscalité des titres :

Les intéréts annuels des obligations de cet emprunt sont soumis a une retenue d’impdt que la loi
met ou pourrait mettre a la charge des personnes physiques ou morales.

En I’état actuel de la législation, et suite a I’'unification des taux de la retenue a la source sur les
revenus des capitaux mobiliers, telle qu’instituée par la loi n°96-113 du 30 Décembre 1996,
portant loi de finances pour la gestion 1997, les intéréts sont soumis & une retenue a la source au
taux unique de 20%.

Cette retenue est definitive et non susceptible de restitution sur les revenus des obligations
revenant a des personnes morales non soumises a I’impdt sur les sociétés ou qui en sont
totalement exoneérées en vertu de la législation en vigueur.

Conformément a I’article 39 du code de I’IRPP et de I’lS, sont déductibles de la base imposable,
les intéréts percus par le contribuable au cours de I’année au titre de comptes spéciaux d’épargne
ouverts auprés des banques, ou de la caisse d’épargne nationale de Tunisie ou au titre des
emprunts obligataires émis a partir du 1* janvier 1992 dans la limite d’un montant annuel de
mille cinq cent dinars (1500 Dt) sans que ce montant n’excéde mille dinars pour les intéréts
provenant des comptes spéciaux d’épargne ouverts auprés des banques et auprés de la caisse
d’épargne nationale de Tunisie.

2.3 RENSEIGNEMENTS GENERAUX :

2.3.1- Tenue des comptes en valeurs mobilieres

L’etablissement et la délivrance des attestations portant sur le nombre des obligations détenues et
la tenue du registre des obligations de I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2» seront assurés
durant toute la durée de vie de I’emprunt par TUNISIE VALEURS, intermédiaire en Bourse.
L ’attestation delivrée a chaque souscripteur mentionnera le taux d’intérét choisi par ce dernier et
la quantité y afférente.

2.3.2- Marche des titres :

Des titres de I’émetteur de méme catégorie sont cotés sur le marché obligataire de la cote de la
Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis. Par ailleurs, il n’existe pas de titres de méme catégorie
qui sont négociés sur des marcheés de titres étrangers.

Deés la cloture des souscriptions au présent emprunt, TUNISIE LEASING s’engage & demander
I’admission des obligations souscrites de I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2» au marché
obligataire de la cote de la Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis.
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2.3.3- Prise en charge par la STICODEVAM :

TUNISIE LEASING s’engage dés la cloture de I’emprunt « TUNISIE LEASING 2011-2» a
entreprendre les démarches nécessaires auprées de la STICODEVAM en vue de la prise en charge
des titres souscrits.

2.3.4- Tribunaux compétents en cas de litige :
Tout litige pouvant surgir suite a I’émission de cet emprunt sera de la compétence exclusive du
tribunal de Tunis I.

2.3.5- Risque lié a I’émission du présent emprunt obligataire :

Selon les régles prudentielles régissant les établissements de crédit exigeant une adéquation entre
les ressources et les emplois qui leur sont liés, la souscription au taux indexé sur le TMM
risquerait de faire supporter a I’entreprise un risque de taux du fait que les emplois sont octroyes
a taux fixe.
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TUNISIE LEASING
Société Anonyme au Capital de 35 000 000 Dinars
Siége Social : Centre Urbain Nord Av Hédi KARRAY [082 Mahrajéne
Registre de Cammerce N° B 1340 9 1997
Objet : la société a pour objet principal d'cffectuer des opérations de leasing portant sur des bicns mobiliers et
immobiliers a usnge industrie! ou professionnel, d'effectuer toutes apérations d’affacturage domestique, &
['impartation et & I'exportation, d’une manié¢re générale, toutes opérations financiéres, industrielles, commerciales,
mobilicres ou immobiliéres se rattachant directement ou indirectement & [’objet ci-dessus.

Tunisic LEASING et notée BBB+ 2 long terme sous surveillance négative et F2 3 court terme sous surveillance négative
par "agence de notation FITCH RATINGS en dute du 10 aoit 2011

EMPRUNT OBLIGATAIRE « TUNISIE LEASING 2011-2 »
de 30 000 000 de dinars divisé en 300 000 obligations de 100 dinars chacune
Emis par appel public 4 ’épargne
Taux d’intérét : TMM +1,25% etfou 5,95% brut I’an
Durée : 5 ans
La présente émission de TUNISIE LEASING 2 regu la note BBB+ (tun) sous surveillance
négative par 'agence de notation FITCH RATINGS en date du 17 aofit 2011

Décision de I"Assemblée Géndérale Ordinnire du 03 juin 2010
Délibération du Conseil d’ Administration du 19 avril 2011

- -
I=

[ VISA DU CONSEIL DU MARCHE FINANCIERN®l! 1 1 -0 7 52du -

Notice légnle publiée au JORT N° A0 ¥ du 0E/09 /] .
BULLETIN DE SOUSCRIPTION N°.......

Jo (nous) soussignd (8) (NONT C1 PRENOMIB)  1iiiiisuiiciiiaimiiiimtormrsionss 150 ors risoobyrs tobass obbocs bbashs oob sto-bes S04 405 406470 505 S0abnabhocs bbu bbbty o
Pigee d'ldentite | oo re e v s e eeaes . Agissant pour e comptede © o e

Natzonaliné © |
Profession ;.
Adresse 1.,
Déelure (ons ) 50USQrLre i (l:n toutes lettres): ...

Qbligations nominatives de |'emprunt obligatire « TUNISIE L EASI&G "Ol l 29 dépos;u RICE  erermasmimrenseresservsmtriessaserauessare

En gestion libse O Compie géré [
au prix d'émission de (00 Dinars par obligation, déduction faite des intéréts courus entre la date efiective de souscription et de hbérution et la
date limite de cléture des souscriptions, soil le 29/10/2011. Ces obligations partent jouissanee unigue en intéréts & partir du 29102011 et sont
remboursables annuellement & raison de 20 dinwrs par obligation, soit e un cinguiéme de lu valour nominale majoré des intéréts annuels échuy,
caleulés au ©

tox fixe 5,95% D etou iy vartahle TMM + 1.25%. D
Je (novs) reconnais (sons) avoir regu une copie du document de référence « TL 200 T i, el de la note dopération relative A I'émission de |"emprunt
obligataire « TL 2011-2 » ¢t une copic des ¢tals financiers infeemédiaires de Tunisie Leasing arrdiés nu 30/06/2011 et pris connaissance de lours
contenus. Sur ceite base, 3'al (nous avony) sccepté de souserire aux nombre et forme d obhgnnuns ci-dessus indigques, élnt m,m!é e celle
souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) part au recours par tous moyens pour fa réparation des dommages qui posrraient résulier, soiy
de I'insertion o informations incomplétes au erronées, soit d*wne omission d'informutiony dont la publication aurait influencé ma (nowre) décision
de souscrire.

~See'MOEQ

En vertu de tout ce qui précede, je (nous) verse (ons)
. e espéces {)

- par chégue (N RO . | LGOI IR Tiré sur: woe AgenCE |
< par virement ()en dute du_ as  effeensé sur mon ( nouc) comme [CI——— Quvertd..........
Ta somme de (en ou1es WUres) v _représentant le montant des obligations sauscrites soit !

.. obligations & taux fixe.
_. obligations i 1aux variable,
FFait en double exempluires dont un en ma (notre) possession
le second servant de souche

Niscvsrnivaionmos §8  concoricicompenserizssss
blguulurc

! cocher 1a case correspondante
* Indiquer Ie nom du dépositsire S
remplir la ligae oppropride AT
fuire précéder |a signatuee de o mention manuscrite « lu et upprouye » /o

1’ {' / K — \
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« COPIE »

TUNISIE LEASING
Société Anonyme au Capital de 35 000 000 Dinars
Siege Social : Centre Urbain Nord Av Hédi KARRAY 1082 Mahrajéne
Registre de Commerce N° B 1340 9 1997
Objet : la société a pour abjet principal d'cffectuer des opérations de leasing portant sur des bicns mobiliers et
immobiliers 4 usage industricl ou professionnel, d'effectuer toutes opérations d'affacturage domestique, a
I’importation ¢t & |'exportation, d'une maniére générale, toutes opérations financiéres, industrielles, commerciales,
mobilidres ou immaobiliéres se rattachant directement ou indirectement @ I'objet ¢i-dessus.

Tunisic LEASING cst notéc BBB+ i lany terme sous surveillance négative ct F2 & court terme sous surveillance négative
par 'agence e notation FITCH RATINGS en date du 10 noiit 2011

EMPRUNT OBLIGATAIRE « TUNISIE LEASING 2011-2 »
de 30 000 000 de dinars divisé en 300 000 obligations de 100 dinars chacune
Emis par appel public & I’épargne
Taux d'intérét : TMM +1,25% et/fou 5,95% brut ’an
Durée : 5 ans
La présente émission de TUNISIE LEASING a recu la note BBB+ (tun) sous surveillance
négative par I’agence de notation FITCH RATINGS en date du 17 aoiit 2011

Décision de |'Assemblée Générale Ordinaire du 03 juin 2010
élibération du Conseil d' Administration du 19 avril 2011

[ VISA DU CONSEIL DU MARCHE FINANCIERNe | 1 -0 / O 7 du Lb LT Z0m

Notice légale publiée an JORT N° fo-f du 0& /oF/ doid
BULLETIN DE SOUSCRIPTION N°........

Je (nous) soussigné (8) (Nom ¢t Prénoms) @ ...

Pigce d'Ientile © . iimmnes s e n e  ARISSANG PONT 1 COMPIE O 2 oot e b0 o0 e e e v
Nationalilé « . Age . e e Sexe "M () F ()

Profession ... b ars sty il

Adresse ..

Déclare (ons ) SOuSCHEe § (O AOULES LEUITE) oo iiiiainrinhiny i emes oo a2 b e
Obligations normnanves de 1'emprunt obligataire « TUNISIE LEASING 2011-2 » déposées ches®

En gestion libre O Comple gére C
au prix d'émission de 100 Diners par obligation, déduction faite des intéréls courus entre Ia date effective de souseription et de [ibération et la
date limite de eldtre des souscriptions, soit le 29/10/2011. Ces obligations portent jouissance unique en intéréts 4 partir du 29102011 e1 sont
remboursables annuellement 8 maison de 20 dinass par abligation, soit e un cingui¢me de la valeur nominale mujoré des intéréey gnovels ehus,
caleulés an ' :

o fixe 595% ) cvou  taux voriable TMM + 1.25% [
Je (nous) recannais (sons) wvoir regtt une copic du document de référence « TL 2011 », et de la note d"opération relative 2 I'émission de 1'emprunt
obligataire ¢ TL 2011-2 » et une copie des étus finsncicrs intermédisires de Tunisic Leasing arrétés au 30062011 ct pris connaissance de leurs
confenus. Sur celle base, J'0i (nous nvans) uccepté de souscrire aux nombre et forme d*obligations ci-dessus indiques, ¢lunt sigmald que cetle
souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) purt oy fecouss par tous moyens pour la réparation des dommages qut pourraicnt résuller, 80il
de T'insection d"informations incomplites ow erronées, soif d'vne omission d*informations donl i publication ourait influencé mu (nolre) décision
de souscrire.

En vertu de 1out ¢e gqui précéde, Je (nous) verse (ons)’
. en espéees ()
«  parchigue
- parvicement S
|l soMmMme de {on 10Tt IEIEOH) oo cbib a4 st sr st et
. .. abligations A taux fixe,
vt <eeee ... 0bligntions & taux variable.

SOURIRSRION | (/1 1] SEes ety | | - N
__ effectud sur mon (notre) comple N Ouvert & L
s meprésentant o montant des obligations souscrites smt 3

Fait ¢n double exemplaires dont un en ma (notee) possessian
le second servant de souche

Biszssses O R et arya 5
Signature '
' cocher 1 case correspondante
* Indiquer e nom du dépositaire o
Yremplir L ligne approprice 4 3 '_'_-_\\
*faire précéder la signature de 1a mention munuscrife « ln et approuyé s /. g \\



