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I I - INTRODUCTION I

I- Le marché financier connait depuis les premiéres réformes de 1988 un
développement rapide qui s'accélére d'année en année .

Ce développement est d'un coté le résultat de la politique économique suivie
durant ces derniéres années qui a permis une croissance annuelle de 5% depuis 1992 et
une maitrise de l'inflation autour de 4 a 5% .

D'un autre coté, le marché financier connait un développement grdce a la mise
en place d'un cadre juridique moderne objet d'un enrichissement continu .

2- A cet égard la loi du 14 Novembre 1994 portant création des certificats
d'investissement et des certificats de droit de vote constitue une nouvelle génération de
produits financiers . Cette loi offre une opportunité intéressante aux sociétés désireuses
de renforcer leurs fonds propres en ouvrant leur capital au public sans modifier les
instances de controle et de gestion de la société concernée .

3- La Compagnie d'Assurances et de Réassurances Tuniso-Européenne "
CARTE" se propose de saisir cette opportunité . Elle sera ainsi la premiére Société de
la place a recourir a l'émission de certificats d'investissement.

L'émission envisagée sera réservée au grand public et sera suivie d'une
introduction des certificats d'investissement a la céote de la Bourse. Etant précisé que le

conseil de la Bourse qui s'est réuni le 14 Juillet 1995 a déja décidé leur admission a la
cote permanente.

Elle sera réalisée par voie d'augmentation de Capital en numéraire a
concurrence de IMD .

% .
dont copie figure en annexe.



Le capital social de la " CARTE " passera ainside 9 a 10 MD.

4- La Compagnie " CARTE " a été créée en 1976. Elle a pour objet l'assurance
et la réassurance de tous risques .

Le capital social de départ de la Carte était de 0,3 MD et a subi des
augmentations successives pour atteindre 4 MD . Il vient d'étre porté a 9 MD par
incorporation d'une partie des réserves constituées au fil des 19 derniéres années .

Le capital social de la société est détenu a raison d'environ 48% par Le Mans
International Holding B.V filiale a 100% des Mutuelles du Mans Assurances
(France); preés de 30% par la Société d'Engrais et de Produits Chimiques de Megrine,
10% environ détenus par l'Union Tunisienne de Participation, Monsieur Hassine
Doghri détient environ 11% du capital de la société et en assure la direction.

5- La " CARTE " dispose a fin 1994 d'un actif totalisant environ 53 MD dont
30 MD sous forme de portefeuille de valeurs mobiliéres diversifiées.

Les fonds propres de la société sont passés de 5 MD en 1990 a prés de 9,3 MD
en 1993 et a 16,2 MD en 1994 (soit plus que 70%).

Le Résultat de l'exercice 1994 a atteint 1,8 MD contre 1,3 MD en 1993 ( soit
plus de 40% ) .

Le volume des primes émises par la "CARTE " a évolué d'environ 16% par an
depuis 1990 . La CARTE occupe du point de vue du Chiffre d'affaires ( Volume de
primes émises ) le 7 iéme rang parmi les 13 compagnies d'assurance que compte la
place.

6- La Valeur de la société " CARTE " est estimée a 28 MD, ce qui donne une
valeur unitaire de l'action de 31,100 D.

Il est d'usage, toutefois d'admettre pour les C.I. un abattement de 10% en
raison de l'absence du droit de vote . En conséquence le prix d'émission du CI est
ramené a 28 D composé comme suit :

- Nominal ;10D

- Prime d'émission : 18 D



L'Assemblée Générale Extraordinaire de la société CARTE réunie le 06
Novembre 1995 a autorisé l'augmentation du capital de la société de 1 MD sous forme
de CI aux conditions précitées et a supprimé le droit de souscription aux dits certificats
au profit du public.

La souscription sera ouverte a partir du 27/11/1995 jusqu'a réalisation de
l'augmentation qui sera cloturée sans préavis.



Il - RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L EMISSION £T
LA COTATION DES CERTIFICATS DINVESTISSEMENT
DE LA CARTE

I - EMISSION :

1- ORIGINE OE LA DECISION :

L'Assemblée Générale Extraordinaire de la CARTE réunie le 06 Novembre 1995
au siége de la société a autorisé 1'augmentation du capital social de la société a raison de 1
MD pour le porter de 9 a 10 MD par I'émission de 100.000 CI a souscrire en numéraire et
a libérer intégralement a la souscription . L'ensemble des actionnaires ont renoncé
individuellement a I'exercice du droit de souscription au profit du public.

Quant aux 100.000 Certificats de Droit de Vote créés corrélativement a cette
émission, ils seront attribués aux actionnaires de la société dans la proportion détenue par
eux par rapport au capital social avant la présente augmentation du capital. Leur
transmission est soumise a 1'agrément du Conseil d'Administration et ce conformément
aux dispositions statutaires.

2- BUT DE L'OPERATION :

L'émission des CI par la CARTE sera réalisée conformément a la loi N° 94-118
du 14.11.94 Elle permettra de consolider la situation financiére de la société . Par ailleurs,
cette émission se fera par appel public a 1'épargne dans le but de permettre a la CARTE
l'acces a la cote permanente de la Bourse et lui permettre de disposer dans les meilleures
conditions des moyens financiers nécessaires a son développement .

L'entrée de la CARTE en Bourse se fera par un nouvel instrument a savoir le
certificat d'investissement qui répond aux objectifs de la société et tient compte de ses
spécificités. Néanmoins le recours aux certificats constitue pour la société un double défi,
puisque d'un coté elle sera la premiére a l'introduire sur le marché, ce qui suppose un
effort de marketing et de sensibilisation, d'un autre c6té le recours aux certificats suppose
une capacité a pouvoir distribuer réguliérement des bénéfices. La situation financiére de la
CARTE montre qu'elle est parfaitement 8 méme de relever de tels défis.



Enfin la CARTE répond par ce moyen et a l'instar de quelques autres sociétés a
l'appel des autorités d'ouvrir le capital des sociétés performantes au large public pour
consolider 1'élan que connait aujourdhui le marché financier et de participer au
développement economique du pays.

3- MODALITES ET CARACTERISTIQUES OF L'OPERATION :

3.1 : L'initiateur :

' L'@ﬁatew de I'émission est la société CARTE qui se propose d'augmenter son
capital 4 raison de 1 MD par émission de 100.000 CI a proposer au moyen de l'appel

public a I'épargne.
3.2 : Prix de souscription des CI :

- Prix d'émission : 28 D se décomposant en :
* Valeur Nominale : 10D
* Prime d'émission : 18 D

Le souscripteur devra verser 28 D par CI souscrit. Les souscriptions pour

lesquelles le versement n'aurait pas été effectué seront annulées de plein droit sans qu'il
soit besoin de mise en demeure .

3.3 : Montant de I'émission :

- Montant brut total de l'émiséion( enD) 2.800.000
- Nombre de CI émis 100.000

3.4 : Etablissements domiciliataires- Versement des souscriptions- Dépot des fonds :

La souscription et le versement seront regus et centralisés par la COFIB .

Chaque souscription devra étre accompagnée du versement de la somme de 28 D
par CI souscrit .

Les fonds versés en libération des 100.000 CI a émettre seront déposés chez
I' Arab Tunisian Bank au Compte indisponible N°2013965065/43.

3.5 : Modalités de répartition et de délivrance des CI :

S'agissant d'une augmentation du capital, un quota de 70.000 titres CI sera réparti
par la COFIB sur la base du " premier venu, premier servi " avec un maximum de 100 CI

par souscripteur . Le reliquat soit 30% des CI émis fera 1'objet d'une action d'animation du
marché.



Les CI nouveaux auront la forme nominative. Ils feront l'objet d'une demande
d'admission aux opérations de la " STICODEVAM " et seront inscrits en compte dans un
délai de deux mois apres la cloture de la souscription .

3.6 : Droits Attachés aux CI émis :

Les 100.000 CI ainsi créés porteront jouissance a compter du 1 Janvier 1995 . IIs
auront droit au titre de l'exercice commencé a cette date et au titre des exercices suivants
au méme dividende que les actions de la société .

Par ailleurs, ces CI sont soumis a toutes les dispositions statutaires .
3.7 :Négociabilité des CI :

Aucune clause statutaire ne limite la libre négociation des CI .

3.8 : Régime fiscal des CI :

C'est celui applicable aux actions .

/] - INTRODUCTION A LA COTE

Cotation des CI :

Les Certificats d'Investissement résultant de cette émission, dont le principe
d'admission a la cote permanente a été retenu par le Conseil de la Bourse en date du 14
Juillet 1995, seront introduits dés la réalisation de 'augmentation de capital qui fera 'objet
d'un avis ultérieur au bulletin official de la Bourse.

Les actions ordinaires de la Carte ne sont pas concernées par cette introduction a
la cote.



1l - RENSEIGNEMENTS GENERAUX CONCERNANT LA
SOCIETE

1- IDENTIFICATION :

Dénomination : Compagnie d'assurances et de réassurances Tuniso-
Européenne " CARTE "

Forme Juridique : Société Anonyme

Siége Social : 12 Av Habib Thameur Tunis.
Nationalité : Tunisienne
Constitution : Le 29/3/1976 ( Jort N° 25 du 6/4/1976 )

Date d'Agrément : 22/5/1976 ( Jort du 28/5/1976 )

Registre de Commerce : 39016

Objet Social

La Société a pour objet l'assurance et la réassurance de tous les risques pouvant

ent(ai.ner tous dommages, tant corporels que matériels ou immatériels, quelle qu'en soit
l'ongine, ainsi que tous risques de responsabilité civile, professionnelle ou autre, et plus
généralement toutes les opérations pouvant étre légalement réalisées par les Sociétés
d'assurances .

Elle pourra également :

. 1°/ se charger de I'organisation et de la gestion de toutes Sociétés d'assurances
d'objet quelconque;

. 2°/ acquérir, liquider, reprendre et gérer tout portefeuille d'assurance créé pour un
objet entrant dans le cadre du présent article;



3°/ s'intéresser, notamment par absorption de Sociétés, souscription, achat
d'actions ou parts, et généralement par tout moyen, a toutes opérations ( mobiliéres,
immobiliéres, civiles ou commerciales ) se rattachant directement ou indirectement a
l'objet social, ou de nature a en faciliter la réalisation tant en Tunisie que dans d'autres

pays.
Exercice Social  : 1/1 au 31/12 de chaque année .
Répartition Statutaire des Bénéfices :

Les bénéfices nets s'entendent des produits nets de 1'exercice , déduction faite des
frais généraux et autres charges, ainsi que de tous amortissements de l'actif social et de
toutes provisions ou réserves .

Sur les bénéfices, aprés affectation s'il y a lieu a l'extinction des pertes des
exercices antérieurs, il est prélevé :

a) - 5% pour constituer le fonds de réserves prescrit par la loi ; ce
prélevement cesse d'étre obligatoire lorsque le fonds de réserve a atteint une somme égale
au 1/10 du capital , il reprend son cours si, pour une cause quelconque, la réserve est
descendue en dessous du dixiéme ;

b) - La somme nécessaire pour verser aux actions et aux certificats
d'investissement, a titre de premier dividende, 5% de leur montant nominal libéré et non
amorti , sans que, si les bénéfices d'un exercice ne permettent pas ce paiement, les
actionnaires et les porteurs des Certificats d'investissement puissent le réclamer sur les
bénéfices des exercices suivants ;

c) - Les sommes que I'Assemblée Générale jugera convenable de fixer soit
pour étre reportées a nouveau sur l'exercice suivant, soit pour étre versées a un ou
plusieurs fonds de réserves extraordinaires ou de prévoyance avec affectation spéciale ou
non, notamment a l'amortissement du capital

- Le solde sera réparti comme suit :

- 10% a titre de tantiéme au Conseil d'Administration qui le partage entre
ses membres comme il le jugera convenable ;

- le surplus aux actionnaires et aux porteurs de Certificats
d'Investissement au titre de second dividende .



Conseil d'Administration :

Le Conseil d'Administration est actuellement composé de Messieurs :

- Hassine Doghri Juin 1992 Juin 1997
- Antoine Boussard Juin 1992 Juin 1997
- Abdessalem Ben Ayed Juin 1992 Juin 1997
- Néjib Doghri Juin 1992 Juin 1997
- Union Tunisienne de Participation Juin 1992 Juin 1997
- Le Mans International Holding ( LMIH ) Juin 1992 Juin 1997
- Les mutﬁelles du Mans Vie Juin 1992 Juin 1997
- Société d'Engrais & de produits Chimiques | .

de Mégrine " SEPECM" Juin 1992 Juin 1997

Management
- Président Directeur Général : Monsieur Hassine Doghri.

Commissaire aux Comptes

- Monsieur Fethi Kchouk, Mandat : Juin 94-Juin 97.

Conseiller Fiscal

- Monsieur Mohamed Zaguia, Colisée Saula Esc A 5 éme Etage El

Manar II
2- CA®PITAL SOCIAL :

a) - Evolution du Capital Social :
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Le tableau ci-apres retrace 1'évolution du capital de la société depuis sa création.

Année Nature de Mt en dinars | Capitalen | Nombre
l'opération Circulation | d'actions
1976 Capital en numéraire 300.000 300.000 30.000

1981 Augmentation en numéraire 700.000 1.000.000 100.000

1986 Augmentation en numéraire 1.000.000 2.000.000 200.000

1989 Augmentation en numéraire 750.000, par 1.000.000 3.000.000 300.000
incorporation de réserves 250.000.

1992 Augmentation en numeéraire 400.000, par 1.000.000 4.000.000 400.000
incorporation de réserves 600.000.

1995 | Augmentation par incorporation de réserves | 5.000.000 9.000.000 900.000

b) - Structure du Capital avant I'émission des CI :

ACTIONNAIRES % DU CAPITAL
-LMIH (.Le Mans International Holding ) 48,31
- Société d'engrais et de produits chimiques de Megrine 29,25
- Monsieur Hassine Doghri 10,7
- Union Tunisienne de Participation 10,05
- Divers : 15 personnes physiques 1,69

Données sur les Principaux actionnaires :

UuTpP

SEPCM

:Société Anonyme, est l'une des premiéres SICAF en
Tunisie . Elle a été créée en 1976 en partenariat entre le
groupe DOGHRI ; L'UBCI et 1a BNPI ( filiale de

la 1ére Banque frangaise la BNP ).

: Société Anonyme, relevant du groupe Doghri, la
société d'engrai et de produits chimiques de Megrine est
Leader dans la formulation et la commercialisation des
produits phytosanitaires et des engrais . La société
Compte parmi ses principales filiales la société SEPIM
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premier producteur de pulvérisateurs agricoles qui
exporte plus de 50% de sa production.

LE MANS INTERNA-
TIONAL HOLDING : Filiale a 100% des Mutuelles du Mans Assurances qui
BV est 'un des principaux assureurs du marché frangais.
Les Mutuelles du Mans Assurances ont réalisé en 1994
un chiffre d'affaires consolidé de 25,6 Milliards de FF,
et sont présentes sur les 5 continents :
- Europe : France, Italie, Espagne, Portugal,
Luxembourg, Gréce, Belgique,
Grande Bretagne, Pays - Bas
- Amérique : Canada, Argentine, Chili,
Etats-Unis
- Asie : HongKong, Singapours, Australie
- Afrique : Tunisie, Maroc, Céte d'Ivoire
- Océanie : Polynésie F. et Nlles Hébrides.

3- SITUATION DE 1A COMPAGNIE :

3.1 : Principales agences :

La Société distribue ses produits a travers 31 agences générales réparties sur le
territoire Tunisien ( Tunis, Sfax, Megrine, Nabeul, Bizerte ... ). En plus de 3 Bureaux
directs ( Tunis Sousse, Sfax ); elle utilise également un important réseau de courtiers.

3.2 : Activité de la société :

Pratiquant depuis 1976 l'ensemble des catégories d'assurances, la CARTE qui
connait un développement régulier et soutenu de son activité, a réalis¢ en 1994 un Chiffre
d'Affaires de 14.650.000 DT et un bénéfice net de 1.748.000 DT, réussissant ainsi a
renforcer a la fois sa position sur le marché et sa capacité bénéficiaire .

Année 1990 1991 1992 1993 1994 1995°
CA en MD 8.433 9.600 10.970 12.677 14.654 15.075
Evolution +21,1%  +13,8% +14,3%  +15,6% +15,6% +15,0%

Durant I'exercice de référence, le volume des primes a connu un accroissement de

1.977.161 Dinars, soit +15,6% portant le chiffre d'affaires a3 14.654.289 Dinars contre
12.677.128 Dinars en 1993 .

* Prévisionnel 1995 en affaires directes et hors accidents du travail.
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La progression est plus nette au niveau des affaires directes dont les primes

passent de 12.303.378 Dinars 4 14.386.318 Dinars soit +16,93% .

La part de la CARTE dans le Chiffre d'Affaires du marché est d'environ 5,3% .

Le portefeuille de contrats d'Assurances :

Le tableau ci-dessous présente les chiffres d'affaires réalisés dans les diverses
branches d'assurances que la société CARTE exploite :

Automobiie

2.888.909

Accident du travail 1.360.199 1. 453 293 10,73
Incendie 1.738.995 1.875.205 13,72
Responsabilité Civile 581.464 623.528 4,59
Individuelle 155.952 148.648 1,23
Risques Spéciaux 705.462 888.842 5,56
Transport 1.474.825 1.984.302 11,63
Aviation . 1.083.760 1.572.998 8,55
Maladie - Incapacité 1.830.395 1.964.483 14,44

483 417

Acceptations

=373.750

LT

Total

12.677.128

14.654.290

Comme l'exercice précédent, les affaires Aviation ( +45%), Transport ( +34,5%),
Risques Spéciaux (+26%) et Auto (+16,7%) ont contribu¢ pour une part déterminante a la

croissance globale .

La régression, en acceptations, est le résultat d'un désengagement voulu sur les
affaires en provenance de I'étranger .

L'assurance sur la Vie a, en revanche, repris le chemin de la croissance apres le

recul enregistré pendant I'exercice précédent .

Le portefeuille de la CARTE reste sectoriellement bien réparti, la part
relativement élevée des affaires Transport ( transport + aviation), plus de 24%, a fait que
la branche Automobile est, pour la premiére fois, reléguée a la deuxieme place (23%),
mais précéde toujours la branche maladie ( 13,4%) et la branche incendie (12,8%).
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Les Engagements Techniques :

Représentant les créances vis a vis des assurés et bénéficiaires des contrats
d'Assurances, les engagements techniques au 31 Décembre 1994 s'élévent a 25.832.485
Dinars et représentent 176,28% des primes
4.521.000 Dinars, soit +21,21% contre un accroissement de 16,24% en 1993, et

concernent, principalement, le poste "réserves pour sinistres a payer".

Les Placements :

Les placements nécessaires a la couverture des engagements conformément a lg
législation régissant le secteur des assurances se présentent au 30-06-1995 comme suit

. Ils enregistrent une augmentation de

(en DT):
CATEGORIE MONTANT
- Bons de trésor et Bons d'équipement 6.435.000
- Emprunts Obligataires 1.590.150
- Actions Cotées en Bourse 18.286.161
- Autres Actions 5.465.606
- Dépdt a Terme 1.548.031
Total 33.324.948
Les principales valeurs cotées concernent :
- La Banque de I'Habitat : 295.000 titres
- La Société Tunisienne de Banque : 162.000 titres
- L'UBCI 61.000 titres
- La BIAT 40.000 titres
-La BDET 48.000 titres
- La Banque du Sud 49.000 titres
- Les principales valeurs non cotées sont retracées dans le tableau suivant :
Valeurs Mt du capital Capital détenu % détenu
- CITE 800.000,000 400.000,000 50%
- COFITE 2.500.000,000 1.500.000,000 60%
-COFIB 300.000,000 90.000,000 30%
-UTL 5.000.000,000 472.000,000 9,44%
- ATL 6.000.000,000 300.000,000 5%
- AIR LIBERTE 10.000.000,000 1.500.000,000 15%
- TUN. HOTEL AND 5.320.000,000 1.326.000,000 24,92%
TOURISM SERVICE
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*CITE : Compagnie Immobiliére Tuniso - Européenne, SA ayant pour objet la
promotion immobiliére.

*COFITE : Compagnie Financiere Tuniso - Européenne, SICAF -SA.

*COFIB : Compagnie Financiére Internationale de Bourse, Intermédiaire en Bourse.
*UTL : Union Tunisienne de Leasing.

*ATL : Arab Tunisian Lease ( leasing ).

*Air Liberté Tunisie : Compagnie de transport aérien.

*Tunisian Hotel and Tourism Service : Hotel 4 étoiles a Djerba.

Les Filiales :
Parallélement la Carte poursuit son développement externe par le biais de ses

filiales spécialisées, la CITE ( Sté de promotion immobiliére), la COFITE ( Sté
d'Investissement a Capital Fixe ) et la COFIB ( Intermédiaire en Bourse ) .

Les perspectives de développement de la CARTE :

Pour I'année 1995, l'objectif de production en affaires directes est de 15 MD soit
un accroissement de 2,8% par rapport & 1994 en raison du transfert de 1'accident de travail
a la CNSS et un taux de progression hors AT de 15%.

Dans l'ensemble, nous escomptons pour I'année en cours, en raison notamment de
l'actuelle évolution des revenus financiers, un résultat bénéficiaire encore amélioré qui
nous permettra de maintenir le niveau actuel de dividende tout en renforgant encore les
fonds propres de la société.

La consolidation des moyens humains et financiers devrait permettre a la CARTE

de maintenir un taux de croissance élevé et d'atteindre son objectif qui consiste a doubler
son Chiffre d'Affaires actuel d'ici 'an 2000 tout en améliorant sa rentabilité:
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Preévisions 1996-2000

Chiffres clés
(en milliers de DT)
1996 1997 1998 1999 2000

Chiffre d'Affaires 17.250 19.800 22.800 26.200 30.000
(+15%/an)

Résultat technique 456 545 660 755 878
Résultat Gestion Générale 1.700 1.900 2.189 2.578 2.880
Résultat net de l'exercice 2.156 2.445 2.849 3.333 3.758
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1V - EVALUATION DE L'ACTION CA

RTE

Hypothése Retenue Pour I'Evaluation de la

Société " CARTE "

* Capitaux Propres + Réserves (au 31.12.1994 )
* Résultat Net non Distribué de 1994

* Plus-values latentes du portefeuille actions cotées
15 MD ( abattement de 50% soit : 7,5 MD )

* Fonds dé Commerce ( RN 93 + RN 94 ) x 3*
2

Total

Arrondi a

14.991.492 D

1.288.795 D

7.500.000 D

4.500.000 D

28.280.287 D

28.000.000 D

Capital : 9MD

Emission de CI . 1MD

Capital Global 10 MD

PROCEDURE :

- Capital au 31/12/1994 - 4 MD

- Augmentation du capital par incorporation de réserves : 5 MD
28.000.000 D

Valeur de l'action avant emission des CI = ----------=-eeuu- =31,100D

900.000

- Augmentation de Capital
de 1 MD par I'émission de CI

* Il est d'usage d'évaluer dans le secteur des assurances le fonds de commerce comme étant la moyenne des

résultats des deux derniers exercices pondérée d'un coeficient de 3.
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Valeur du certificat a emettre en tenant compte d'un abattement de 10%*  : 28 D

- Nominal 10D
- Prime d'émission 18D

* En réalité, le niveau d'abattement est bien plus élevé que 10% compte tenu du fait que dans I'évaluation de la
société, seule une partie ( 50% ) des plus values latentes a été intégrée et que la date de jouissance des CI a été
Jixée au ler Janvier 1995 permettant a leurs souscripteurs de bénéficier de la distribution de dividendes relatives
au titre de l'exercice 1995.
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1V - RENSEIGNEMENTS FINANCIERS

1 - BILANS COMPARES AU 31/12/1992-1993-1994 :

( en dinars )

Actif 1992 1993 1994 1993/1994
I - Immobilisations 20.683.009] 24.245.200] 32.144.468 32,58%
Valeurs représentant la couverture
des engagements techniques
- Valeurs mobiliéres 18.785.017] 22.325.235] 29.816.882 33,56%
- Immeubles 1.290.855 1.258.621 1.714.386 36,21%
- Autres immobilisations 604.721 655.569 609.548 -7,02%
- Dép6t et cautionnements 2416 5.775 3.652 -36,76%
II - Engagements Techniques a la 3.318.917 3.813.402 6.569.641 72,28%
charge des réassureurs
- Risques en cours 1.065.343 953.542 1.045.570 9,65%
- Sinistres a payer 2.189.590 2.859.860 5.524.071 93,16%
- Autres 63.984 - - -
III - Valeurs Réalisables a CT ou 7.761.255} 10.789.188] 13.451.100 24,67%
Disponibles
- Primes a recevoir 3.310.217 3.522.846 4.573.490 29,82%
- Primes acquises et non émises 563.756 646.868 616.829 -4.64%
- C/C des assurés et des agents 210.980 183.787 47.191 -74,32%
- C/C des cessionnaires 1.253.562 2.915.922 3.661.528 25,57%
- Débiteurs Divers 522.748 549.181 409.795 -25,38%
- Produits a recevoir 458.549 426.379 647.403 51,84%
- Espéces en caisse 10.802 11.557 16.301 41,05%
- Banques et chéques postaux 862.081 1.613.255 2.414.340 49,66%
- Effets a recevoir 506.571 856.516 998.860 16,62%
- C/C des Cies cédantes 61.989 62.877 65.363 3,95%
IV - Compte de Régularisation 114.771 94.415 414.609 339%
d'Actif :
Total 31.877.952] 38.942.205] 52.579.818 35,02%
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Passif 1992 1993 1994 1994/1993
I - Capitaux propres 6.897.648 8.580.466] 14.991.492 74,7%
- Capital Social 4.000.000 4.000.000 4.000.000 -
- Primes d'émission 160.000 160.000 160.000 -
- Réserves légales 102.666 136.356 198.731 45,74%
- Réserves facultatives 1.036.003 1.386.003 2.086.003 50,50%
- Réserves de Garanties 2.801 2.801 2.801 -
- Réserves spéciales de réévaluation 1.422.618 2.696.635 8.340.154 209%
- Report a nouveau 173.560 198.671 203.803 2,58%
II - Engagements Techniques 18.334.165] 21.311.477| 25.832.486 21,21%
envers les assurés
- Risques en cours 1.908.731 2.028.583 2.343.666 15,53%
- Mathématique Vie 1.523.925 1.985.686 1.805.019 -9,09%
- Sinistres a payer 11.199.334] 13.681.937] 17.489.447 27,82%
- Capitaux échus et non payés 6.521 6.521 6.521 -
- Bénéfices non distribués aux assurés 8518 8518 8.518 -
- Mathématiques des rentes 3.388.246 3.600.232 4.179.315 16,08%
- Prov.pour annulation de primes 298.890 - - -
III - Dettes a Court Terme 4.777.572 5.736.442 6.180.504 7,74%
- Dettes pour valeurs et espéces 2.705.000 3.120.415 3.457.684 10,81%
remises par les réassureurs
- C/C des assurés et des agents 389.012 567.022 829.558 46,30%
- C/C des cessionnaires 181.632 175.490 155.143 -11,59%
- C/C des coassureurs 159.763 219.112 204.749 -6,56%
- Etas ImpGts et Taxes 337.384 412.208 561.101 36,12%
- Produits pergus d'avance 27.424 51.236 91.747 79,07%
- Créditeurs Divers 874.283 1.087.885 777.448 -28,54%
- C/C des Cies cédantes 103.074 103.074 103.074 -
IV - Comptes de Régularisation du 1.194.766 2.066.312 3.826.540 85,19%
Passif
Résultat de I'exercice 673.801 1.247.508 1.748.796 40,18%
Total 31.877.952| 38.942.205| 52.579.818 35,02%
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2 - COMPTES OF RESULTALS COMPARES

( en dinars )
Débit 1992 1993 1994

1- GESTION TECHNIQUE
Frais d'Exploitation 9.363.059 9.126.639] 10.810.291
- Sinistres payés nets de recours 5.630.218 4.984.137 5.819.387
- Capitaux Echus 9.345 - 338.152
- Primes acquises et non émises ex.précédent 493.576 563.756 646.868
- Annulations sur exercices antérieurs 140.217 129.609 168.437
- Commissions échues 1.144.963 1.357.067 1.483.448
- Frais généraux 1.600.507 1.771.741 2.026.770
- Recours a encaisser exercice précédent 344.233 320.329 327.229
Engagements Techniques de I'exercice 14.945.919] 17.711.245} 21.653.171
- Risques en cours 1.908.731 2.028.583 2.343.666
- Mathématiques vie 1.523.925 1.985.686 1.805.019
- Sinistres a payer 11.199.334] 13.681.937] 17.489.447
- Capitaux échus et non payés 6.521 6.521 6.521
- Bénéfices non distribués aux assurés 8518 8518 8518
- Annulations primes 298.890 - -
Gestion de la Réassurance 6.443.889 7.456.597 9.304.715
- Primes cédées 3.641.454 4.137.683 5.491.313
- Engagements techniques a la charge des
réassureurs de l'exercice précédent :

* Risques en cours 922.835 1.065.343 953.542

* Sinistres a payer 1.818.090 2.189.589 2.859.860

* Autres 61.510 63.982 -

ion techni - 589.458

2- GESTION DES RENTES
- Arrérages et achat des rentes

- Engag mathém.des rentes de l'exercice
- Résultat de la gestion des rentes

3- GESTION GENERALE
- Intéréts sur dépot des réassureurs

- Réserves de Garantie

- Amortissement des valeurs mobilieres

- Intéréts crédit des réserves mathém. des rentes
- Réserves pour perte de changes

- Autres éléments de perte et profit

- Résultat de la gestion générale

241.415
3.388.246

67.013
2.801
32.234
165.087

388.942

865.322

114.602

256.053
3.600.232
53.8

91

90.460
2.801
32.234
203.295
10.000
284.451
1.079.062

1.247.508

2.357.635

281.848
4.179.315

82.744
2.801
32.234
167.771
10.000
1.024.554

Bénéfice de I'exercice

673.801

11.269.023] 51.069.319
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Creédit 1992 1993 1994
1- GESTION TECHNIQUE
Produits d'exploitation 11.854.060] 13.651.226] 15.641.863
- Primes émises et primes acceptées nettes 10.969.975) 12.677.128] 14.654.290
- Primes acquises et non-émises de l'exercice 563.756 646.868 616.829
- Recours a encaisser 320.329 327.230 370.744
Engagements techniques de I'exercice précédent | 13.087.005] 14.945.918] 17.711.245
- Risques en cours 1.625.145 1.908.731 2.028.583
- Mathématiques Vie 1.157.505 1.523.924 1.985.686
- Cautionnements 198.226] 11.199.334} 13.681.937
- Sinistres a payer 9.833.717 - -
- Capitaux échus et non payés 6.521 6.521 6.521
- Bénéfices non distribués aux assurés 8518 8518 8518
- Annulation des primes 257.373 298.890 -
Gestion de la réassurance 5.811.801 5.811.939 9.004.527
- Part des réassureurs dans les sinistres 1.398.320 802.442 1.024.419
- Commissions regues des réassureurs 1.017.794 1.196.095 1.410.467
- Engagements techniques a la charge des
réassureurs a la fin de l'exercice :
* Risques en cours 1.065.343 953.542 1.045.570
* Sinistres a payer 2.189.590 2.859.860 5.524.071
* Autres 63.982 - -
- Résultat de la gestion technique 76.772 - -
. o 1} 30.752.867} 34.409.083] 42.357.635
2- GESTION DES RENTES
- Capitaux constitutifs des rentes 303.945 318.588 670.878
- Engag math. des rentes de l'ex. précédent 3.045.880 3.388.246 3.600.232
- Intérét créditeurs de la gestion des rentes 165.087 203.295 167.771
- Résultat de la gestion des rentes 114.749 - 22.282
- § 3910.129F 4.461.163
3 - GESTION GENERALE
- Revenu des valeurs 1.020.802 1.349.839 1.421.756
- Intéréts et produits divers 43.943 57.493 57.649
- Réserve de garantie 2.801 2.801 2.801
453.853 292.170 1.019.519
1.521.399} 1.702.303] 2.501.725
673.801 1.247.508 1.748.796
36.577.728] 41.269.023] 51.069.319
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3- Evolution des Principaux Ratios de la Société :

A - Rentabilité Financiére de la Société :

Désignation 1992 1993 1994
- Résultat net (1) 673.801 1.247.507 1.748.796
- Fonds Propres (2) 6.897.648 8.580.466 14.991.492

B - Autres indicateurs :

Désignation

1992

1993

1994

- Bénéfice net / Nombre d'actions

- Dividende / Bénéfice net

- Cash flow net / AN Corrigé*

673.801 / 400.000

200.000/673.801

847,658 /21.000

1.247.507 / 400.000

380.000/ 1.247.507

1.423,285/21.000

1.748.796 / 400.000

440.000 / 1.748.796

1.929,580/21.000

* Actif Net Corrigé
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C - Ratios de solvabilité : (au 31/12/1994 )

NORMES | Réalisé par CARTE
LEGALES

* Capital Social Minimum 3MD 4 MD

* Taux de Couverture des engagements techniques 100% 115,2%

* Marge de solvabilité : Capitaux Propres / CA 20% 51,4%

* Les normes légales sont les normes minimales imposées par le code des Assurances. Elles
concernent :

- Le capital social minimum fixé a4 3 MD pour les entreprises d'Assurances Multibranches.

- Le taux de couverture des engagements techniques de 100% ce qui signifie qu'a tout
moment, toute entreprise d'assurance doit avoir des actifs couvrant l'intégralité ( 100% ) de ses
créances vis-a-vis des assurés ( engagements techniques ).

- La marge de solvabilité ( ou normes de sécurité ) imposée en vertu de l'article 58 du
code des assurances prévoit que les fonds propres d'une entreprise d'assurance ne peuvent étre

inférieurs a 20% du chiffre d'affaires du dernier exercice.

les indicateurs relatifs a la CARTE montrent que l'entreprise dispose d'une solvabilité
largement supérieure aux normes exigées par la législation en vigueur.
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ATTESTATION

DES PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE
DU PROSPECTUS D'EMISSION

1. ATTESTATION DE LA DIRECTION GENERALE DE LA SOCIETE

A nolre connaissance , les données du présent Prospectus d'Emission sont conformes a la realite Eiles

comprennent toutes les informations nécessaires aux souscripteurs pour fonder leur jugement sur le
patrimoine , l'activité , la situation financiére , les résultats et les perspeclives de la sociele . Elles ne

comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée .

Le Président Directeur Général

&

2. ATTESTATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Nous avons procédé a la vérification des informations financiéres et comptables données dans le présent
prospectus d'émission en effectuant les diligences que nous avons estimées nécessaires selon les normes de

la profession .
Nous n'avons pas d'observations a formuler sur la sincérité et la régularité des informations financieres et

complables présentées .

Le Commissaire aux Comptes

Fethi KCHOUK FATHI KCHOUK
‘OMMISSAIRE AUX COMPTES

12. Rue Ihn Rachia

3. L'INTERMEDIAIRE CHARGE DE L'OPERATION

La Compagnie Financiére Internationale de Bourse - COFIB .

ONe
Le Delégué Geénéral Compre -~
12 2

Hamadi MOKDAD Téh -

4. VISA DE LA BOURSE DES VALEURS MOBILIERES

La Bourse des Valeurs Mobiliéres de Tunis a apposé sur le présent prospectus
le Visa n°35/217du 15 Novembre 1995 .
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société de dépot, de compensation et de réglement de titres dans un
délar d'une année a partir de la parution de la présente loi, la bourse
des valeurs mobilicres et le comité de colation continuent d'exercer
les missions qui leur ont éié confiées par la loi n°89-49 du 8 mars
1989 relative au marché financier.

En outre, et deés l'entrée en vigueur de la présente loi et jusqu'a
I'installation du Conseil du Marché Financier, la Bourse des
Valeurs Mobilieres exerce les compétences du Conseil du Marché
Financier dans les conditions suivantes :

I.¢ Conscil de la Bourse des Valeurs Mobilieres excerce les
atuibutions du College du Conseil du Marché Financier.

¢ Président de la Bourse des Valeurs Mobilieres exerce les
atributions du Président du Conscil du Marché Financier.

LLes services de la bourse des valeurs mobiliéres
accomphissent les taches des services du Conseil du Marché
Financier.

Les rémundrations sur les transactions  boursieres et autres
opcrations, telles que prévues par la loi n°89-49 du 8 mars 1989,
continuent a &ure pergues ct recouvrées par la Bourse des Valeurs
Mobilicres dans les mémes conditions de liquidation et de privilege
jusqu'a l'entrée en vigueur des textes subséquents relatifs aux
différentes redevances et commissions prévues par la présente loi ¢t
jusqu's l'installation du Conseil du Marché Financier et de la
Bourse des Valeurs Mobilieres de Tumis chacun en ce qui le
conceme.

Les reglements et les décisions pris par la Bourse des Valeurs
Mobilieres demeurent applicables jusqu'a la parution de nouveaux
reglements et décisions établis par le Conseil du Marché Financier
ct du nouveau reglement de parquet établi par la Bourse des
Valeurs Mobilieres de Tunis.

Art. 0. - Les valeurs mobilieres et les droits qui y sont
attachés, admis a la cote  permanente de la bourse des valeurs
mobilicres a la date de la parution de la présente loi sont admis de
plein droit au marché réservé aux produits financiers et valeurs
mobilieres ¢t les droits qui y sont attachés, pour y étre négociés de
fagon permancente, et les intermédiaires en bourse agréés a la date
de T parution de la présente loi, continuent de plein droit a exercer
les missions quiils uennent de la loi n°89-49 du 8 mars 1989.

Toutefois, les banques agréées a exercer les activités
d'intermédiaire en bourse, doivent se conformer aux dispositions de
l'article 55 dans un délai maximum d'une année a partir de la
parution de la présente loi.

ATt 91, - Les actionnaires des sociétés faisant appel public a
I'épargne qui, a la date  de la parution de la présente loi, détiennent
un nombre d'actions ou de droits de vote dépassant les seuils établis
a lartcle ¥ de la présente loi, sont tenus de faire la déclaration
exigée par cet article dans un délai n'excédant pas six mois.

Art. 920 - Les termes "agents de change”, "comité de la
bourse”, "censeil de la bourse” et "bourse des valeurs mobilieres”
employés dans les lois et reglements en vigueur sont remplacés,
dans l'ordre, par les termes “intermédiaires en bourse” ct, par
"Conseil du Marché Financier” ou “"Bourse des Valeurs Mobilieres
de Tunis” sclon leurs attributions telles que fixées par la présente
lor.

La traduction en arabe des expressions "Valeurs Mobiliéres”
“soci¢lé faisant appel public a I'épargne” et "société ne faisant pas
appel public a I'épargne” utilisées dans les lois en vigucur est
changée conformément a la version arabe de la présente loi.

Le terme "admis a la cote permanente” est remplacé par “admis
a la cote de la bourse” et le terme “cote occasionnelle” est remplacé
par “non admis a la cote de la bourse”.

Art. 93 - Sans préjudice des dispositions de l'article 89 de la
présente lor, 1'établissement public créé par la loi n°89-49 du 8 mars
1989 relative au marché financier est supprimé, et son patrimoine
est ransféré au Conseil du Marché Financier.
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En cas de dissolution du conseil du marché financier. son
patrimoine fera retour  Etat.

La présente loi sera publiée au Journal Officicl de lu
République Tunisienne et exéeutée comme loi de I'Etat.

Tunis, le 14 novembre 1994.
Zine Kl Abidine Ben Ali

Loi n° 94-118 du 14 novembre 1994, complétant la lol n®
92-107 du 16 novembre 1992, portant institution de
nouveaux produits financiers pour la mobiiisation’de
I'épargne (1).

Au nom du peuple ;

La Chambre des Députés ayant adopt¢ ;

Le Président de la République promulguce la lor dont La teneur
suit

Article unique. - Il est ajouté un titre IV a la loi n°92-107 du 16
novembre 1992 portant institution de nouveaux produits financiers
pour la mobilisation de I'épargne.

TITRE IV : LES CERTIFICATS D'INVESTISSEMENT
ET LES CERTIFICATS DE DROIT DE VOTE

Art. 42. - L'Assemblée Générale Extraordinaire d'unce sociclé
anonyme peut décider, sur le rapport du conseil d'administration et
sur celui du commissaire aux comptes, la scission des actions cn
deux titres distincts :

* Le certificat d'investissement qui représente les droits
pécuniaires attachés a  l'action. Il est dit préviligié lorsqu'un
dividende prioritaire lui est accordé.

* Le certificat de droit de vote qui représente les auures droits
attachés a l'action.

Art. 43. - La création de certificats d'investissement peut
résulter soit du fractionnement d'actions existantes soit d'une
augmentation du capital quelle qu'en soit la forme.

Les certificats d'investissement ne peuvent représenter plus du
tiers du capital social. La création de ceruficats d'investssement
peut ctre cumulée avee la création d'actons & dividendes
prioritaires et en tout état de cause, le cumul des deux catéponies de
titres ne peut dépasser 49 % du capital de la socidié.

Art. 44. - En cas de fractionnement d'actions existantes, l'offre
de création de certificats d'investissement et de certificats de droit
de vote est faite a tous les porteurs d'actions, en méme temps et
dans unc proportion égale a leur part du capital.

A Tissuc d'un délai [ia¢ par 'Assemblée Generale
Extraordinaire, le solde des possibilités de creation de certiicuts
non attribuées est réparti entre les porteurs d'actions qui ont
demandé a bénéficier de cette répartition supplémentaire dans une
proportion égale a leur part du capital et, en toul ¢Lat de cause, dans
la limite de leurs demandes. Aprés cette répartition, le solde
¢ventuel est réparti par le Conseil d'Administration.

Art. 45. En cas d'augmentation du capital, les porteurs
d'actions bénéficient d'un droit préférentiel de souscripion aux
certificats d'investissement émis  conformément & la procddure
suivic dans les augmentations de capital.

Les certificats de droit de vote résultant de l'augmentation du
capital sont répartis entre les porteurs d'actions au prorata de leurs
droits, sauf renonciation de leur part au profit d'un ou de certains
d'entre cux.

En cas d'augmentation dc capital par apport en nature, la
création de certificats d'investissement est soumise aux regles
prévues aux articles 58 et 59 du code de commerce

(1) Travaux préparatoires :
Discussion et adoption par la chambre des députés dans sa scance du
ler novembre 1994.
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Compagnie d’Assurances et de Réassurances Tuniso - Européenne
“CARTE”

Société Anonyme au capital de 4.000.000 DT porté & 9.000.000 DT par incorporation de réserves
Siége Social : 12, Av Habib Thameur, 1000 Tunis
Objet de La Société : Assurance et réassurance de tous risques pouvant entrainer des dommages
tant corporels que matériels.

Augmentation du capital social de 9.000.000 a 10.000.000 D
par I’émission de 100.000 certificats d’investissement
Décision de I’Assemblée Générale Extraordinaire du 6 Novembre 1995
(Visa de la Bourse des Valeurs Mobilieres n° 95-217 du 15/11/1995)

Notice publiée au JORT n° 115 du 21 novembre 1995

Les fonds provenant de la souscription sont versés au compte indisponible N° 2013965065/43 ouvert auprés
de I Arab Tunisian Bank

BUHFHNDE SOUSCRIPIONN® . - oo

Je (nous) soussigné Co TS T R R e S e R s e
piéce TR e g R S e s sl s s e e
Agissqnf pour le compte Tl R SR R Sa s St Qg
Nationalile 0 - e Age ............................................................................. Sexe (1) M £k B )

s e I et Rl S S e e S e
TETR R R T R R e S el i s e Bl e
Déclqre(ons) souscrire d (en toutes Ieﬂ'res) ......................................................................................................................................... Certificats
d'Investissement de valeur nominale 10 D chacun.

Je (nous) reconnais (sons) avoir recu une copie du prospectus d’émission et pris connaissance de son contenu.
Sur cette base ['ai (nous avons) accepté de souscrire aux nombres et formes de certificats d’investissement
ci-dessus indiqués, étant signalé que je nous) ne manquerais (ons) pas dexiger mes (nos) droits auprés de
I'émetteur et de recourir en justice pour la réparation de tous dommages ou défaillances dos & I'insertion
d'informations incomplétes ou erronées, ou résultant d'une omission d'informations dont la publication aurait
influencé ma (notre) décision de souscrire.

En vertu de tout ce qui précéde, je (nous) verse (ons)(1)

Bhmablder - - e e o e e e e e e s
Par chéque AoE s BB S+ e e Agence .................................................................................
Par virement en date du oo effectué sur mon (nofre) compte N o ouNverEa s
la somme de T ST R e R e e e e e T

représentant le montant des certificats d'investissements souscrits & raison de vingt huit dinars par certificat
(dont dix huit dinars de prime d’émission).

Fait en double exemplaire dont un
en ma (notre) possession.

Nlonisde o - 0 e
Signature (2)

(1) Cocher la case correspondante

(2) Faire précéder la signature de la mention manuscrite “ lu et approuvé”
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Compagnie d’Assurances et de Réassurances Tuniso - Européenne
“CARTE”

Société Anonyme au capital de 4.000.000 DT porté & 9.000.000 DT par incorporation de réserves
Siége Social : 12, Av Habib Thameur, 1000 Tunis
Objet de La Société : Assurance et réassurance de tous risques pouvant entrainer des dommages
tant corporels que matériels.

Augmentation du capital social de 9.000.000 a 10.000.000 D
par I’émission de 100.000 certificats d’investissement

Décision de |’Assemblée Générale Extraordinaire du 6 Novembre 1995
(Visa de la Bourse des Valeurs Mobilieres n® 95-217 du 15/11/1995)

Notice publiée au JORT n° 115 du 21 novembre 1995

Les fonds provenant de la souscription sont versés au compte indisponible N° 2013965065/43 ouvert auprés
de I Arab Tunisian Bank

BULLETIN DE SOUSCRIPTION N° ...ooooooooviiiiiiiiiiien

I o) Sostigng (ST SEPEBROM).. ... cctsiciisiissse s essiessitssss s oo B e S e
piéce T R R R R R R TR . R < e R S < e N
Agissant pour le compte B i i e R £ SN . R
s o RN Age ............................................................................. Sexe (1) M( ) F t )
TR R AN G R A IR s it~ R R W S o T e S
SRR ... s v v o rns o mmsbissesr A A et ot i o0 Sl T B e o e
Déclqre(ons) souscrire d (en toutes |eﬂ'res) ......................................................................................................................................... Certificats
d’Investissement de valeur nominale 10 D chacun.

Je (nous) reconnais (sons) avoir recu une copie du prospectus d’émission et pris connaissance de son contenu.
Sur cefte base |'ai (nous avons) accepté de souscrire aux nombres et formes de certificats d’investissement
ci-dessus indiqués, étant signalé que je nous) ne manquerais (ons) pas d’exiger mes (nos) droits auprés de
I'émetteur et de recourir en justice pour la réparation de tous dommages ou défaillances dos & Iinsertion
d'informations incomplétes ou erronées, ou résultant d’une omission d'informations dont la publication aurait
influencé ma (notre) décision de souscrire.

En vertu de tout ce qui préceéde, je (nous) verse (ons)(1)

En espéces ......................................................................................................................................................................................................................................
Par chéque o R L HEB SUL it et Agence .................................................................................
Par virement en dqfe dU ................................ eH:ectué sur mon (notre) Compte N R OUNBEECL oo oscnnision o
i somme o (St BB ... T oo e e e Bt B

représentant le montant des certificats d'investissements souscrits & raison de vingt huit dinars par certificat
(dont dix huit dinars de prime d’émission).

Fait en double exemplaire dont un
en ma (notre) possession.

ANUhiSle s i i
Signature (2)

(1) Cocher la case correspondante

(2) Faire précéder la signature de la mention manuscrite “ lu et approuvé”



Art. 46. - Le certificat de droit de vote doit étre
obligatoirement nominatif. Il ne peut éwe cédé qu'en cas de
succession, de donation ou d'opération de fusion et de scission ou
accompagné d'un certificat d'investissement et auquel cas I'action
est définitivement reconstituée

Art. 47. - 1l ne peut étre créé de certificats de droit vote
représentant moins d'un droit de vote. L'Assemblée Générale fixe
les modalités d'atiribution de certificats pour les droits formant
rompus.

Art. 48 - Le certificat d'investissement est unc valecur
mobiliere. Sa valeur nominale est égale a celle de l'action.

Art. 49, - Les porteurs de certificats d'investissement peuvent
obtenir communication des documents sociaux dans les mémes
conditions que les porteurs d'actions.

Art. 50. - En cas de distribution gratuite d'actions, de
nouveaux certificats doivent étre créés et remis gratuitement aux
propriétaires des certificats anciens, dans la proportion du nombre
des actions nouvelles attribuées aux anciennes, sauf renonciation de
leur part au profit de I'ensemble des porteurs ou de certains d'entre
Cux.

Art. 51. - En cas d'augmentation de capital en numéraire, il est
¢mis de nouveaux  certificats d'investissement et de droit de vote
en nombre tel que la proportion qui existait avant l'augmentation

~tre actions ordinaires et certificats de droit de vote soit maintenue
pres l'augmentation en considérant que celle-ci sera entiérement
realisée.

Les propriétaires des certificats d'investissement ont,
proportionnellement au nombre de titres qu'ils possédent, un droit
de préférence a la souscription des nouveaux certificats. Lors d'une
assemblée spéciale, convoquée et réunie selon les régles de

'Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires, les
propriétaires des certificats d'investissement peuvent renoncer a ce
droit. Les certificats non souscrits sont répartis par le conseil
d'administration. La réalisation de l'augmentation de capital
s'apprécie par rapport a la fraction des actions souscrites.

Les certificats de droit de vote créés avec les nouveaux
certificats d'investissement sont attribués aux porteurs d'anciens
certificats de droit de vote en proportion de leurs droits, sauf
renonciation de leur part au profit de l'ensemble des porteurs ou de
certains d'entre eux.

Art. 52. - En cas d'émission d'obligations convertibles en
actions, les porteurs des certificats d'investissement ont,
proportionnellement au nombre de titres qu'ils possedent, un drou
de préférence a la souscription a titre irréductible. Ils peuvent
renoncer a ce droit en assemblée spéciale, convoquée el réunie
selon les regles de 1'Assemblée Générale Extraordinaire des
actionnaires.

Ces obligations ne peuvent étre converties qu'en certificats
d'investissement. Les certificats de droit de vote correspondant aux
certificats d'investissement émis a l'occasion de la conversion sont
attribués aux porteurs de certificats de droit de vote, en proportion
de leurs droits, sauf renonciation de leur part au profit de
I'ensemble des porteurs ou de certains d'entre eux. Celte atribution
intervient a la fin de chaque exercice pour les obligations
convertibles a tout moment.

Art. 53. - En cas de réduction du capital, les regles prevues
pour les actions sont applicables aux certificats d'investissement.

La préscnie loi sera publiée au Journal Officiel de la
République Tunisienne et exécutée comme loi de I'Etat.

Tunis, le 14 novembre 1994,
Zine El Abidine Ben Ali

Ry

o L

N< 380

Journal Officiel de la République Tunisienne — 15 Novembre 1994 1861
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