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REVISION PERIODIQUE DE LA NOTE
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Fitch Ratings – Tunis/ Londres– 26 février 2007 : Fitch Ratings a abaissé de ‘CCC(tun)’ à ‘C(tun)’ la note
nationale à long terme de Flexoprint et a confirmé sa note nationale à court terme à ‘C(tun)’. Fitch a placé
les deux notes sous surveillance négative. 
 
L’abaissement des notes de Flexoprint reflète le retard accusé dans la levée des fonds nécessaires à sa
restructuration financière. Fitch souligne qu’une augmentation de capital est indispensable à la continuité
d’exploitation de Flexoprint. Flexoprint demeure largement sous-capitalisée, surtout après l’achèvement en 2004
d’un important programme d’investissement destiné à l’extension et la mise à niveau de son outil de production.
Selon Fitch, Flexoprint éprouve des difficultés à poursuivre son exploitation et à faire face à ses engagements
financiers. 
 
Par ailleurs, Fitch estime préoccupant le manque de transparence et de communication financière dont Flexoprint
fait preuve depuis quelques mois. Fitch pense lever la surveillance d’ici trois mois et n’exclut pas de retirer les
notes si Flexoprint n’améliorait pas son niveau de communication. 
 
Le 9 janvier 2007, le groupe Affès a publié un communiqué de presse dans le « Journal Officiel de la République
Tunisienne » annonçant l’augmentation en cours du capital de Flexoprint ; celui-ci passerait de 14 Mio TND à 20
Mio TND. Selon ce communiqué, une première tranche de 4 Mio TND (sur un total de 6 Mio TND) aurait dû être
libérée au plus tard 15 jours après la parution du communiqué. Néanmoins, le 22 février 2007 cette première
tranche n’était pas encore libérée. 
 
Fitch estime que le marché tunisien des emballages de produits alimentaires et d’hygiène recèle de bonnes
perspectives de croissance. En dépit de la mise à niveau de son outil de production, Flexoprint reste incapable
d’en tirer parti en raison de l’insuffisance de ses ressources face à son besoin en fonds de roulement. 
 
La solvabilité du Groupe Affès est précaire comme en témoigne le récent défaut de paiement de la plus
importante société du groupe, Couscousseries du Sud (CDS – notée C(tun)/Stable/C(tun)) dont la dernière
échéance de décembre 2006 de l’emprunt obligataire « CDS2001 », n’a été honorée que début février 2007. Ce
défaut intervient alors que le groupe à encaissé en 2005 près de 12 Mio TND après la vente de ses centres
d’élevage de volailles. Pour Fitch, la méfiance à l’égard du groupe Affès suscitée auprès de la communauté
financière est de nature à compromettre les efforts de Flexoprint dans sa recherche de financement. 
 
Flexoprint est une des cinq sociétés du groupe appartenant à M. Abdessalam Affès et sa famille. Elle est
spécialisée dans l’impression d'emballages souples pour produits agroalimentaires et d’hygiène. Les ventes de
Flexoprint sont concentrées sur un nombre limité de clients, parmi lesquels figure sa société soeur CDS.  
 
 
---------------------------------------------- 
(*) Les définitions des notes de Fitch sont disponibles sur le site public de l’agence, www.fitchratings.com.tn. Les notes
publiées, les critères et les méthodologies sont également disponibles sur ce site, à tout moment. Le Code de conduite de Fitch,
ses règles en matière de confidentialité, de conflits d’intérêts, de séparation vis-à-vis des sociétés affiliées, de conformité, ainsi
que toutes autres règles et procédures appropriées, sont également disponibles dans la section « Code de Conduite » de ce
site. 
 
(*) Le CMF n’entend donner aucune opinion ni émettre un quelconque avis quant au contenu des informations diffusées dans 
cette rubrique  par Fitch Ratings qui en assume l’entière responsabilité. 
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AVIS DE LA STICODEVAM

CAP OBLIG SICAV

Siège social : 25, rue du Docteur Calmette – 1082 Tunis Mahrajène

CAP OBLIG SICAV porte à  la  connaissance de ses  actionnaires  que  son Assemblée  Générale Ordinaire se tiendra  le lundi
26 mars 2007 à 10h au siège de la société, et ce, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant :

1. Examen du  rapport du Conseil d’Administration relatif à l’exercice 2006;

2. Lecture des rapports du Commissaire aux Comptes sur l’exercice 2006;

3. Examen et approbation des comptes et du bilan au 31 décembre 2006 ;

4. Quitus aux administrateurs ;

5. Affectation des résultats ;

6. Renouvellement du mandat des administrateurs.

SICAV SECURITY
Société d’Investissement à Capital Variable

régie par la Loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation
du Code des Organismes de Placement Collectif.

Siège social : 25, rue du Docteur Calmette – 1082 Tunis Mahrajène

SICAV SECURITY porte à  la  connaissance de ses  actionnaires  que  son Assemblée  Générale Ordinaire se tiendra  le lundi
26 mars 2007 à 10h 30 au siège de la société, et ce, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant :

1. Examen du  rapport du Conseil d’Administration relatif à l’exercice 2006;

2. Lecture des rapports du Commissaire aux Comptes sur l’exercice 2006;

3. Examen et approbation des comptes et du bilan au 31 décembre 2006 ;

4. Quitus aux administrateurs ;

5. Affectation des résultats ;

6. Renouvellement du mandat des administrateurs.
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***

ASSEMBLEES GENERALES

Société d’Investissement à Capital Variable
régie par la Loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation

du Code des Organismes de Placement Collectif.
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AVIS DES SOCIETES

Prise en charge de droits d’attribution et d’actions nouvelles gratuites
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La STICODEVAM informe ses adhérents qu’elle prendra en charge les droits d’attribution et les
actions nouvelles gratuites, relatifs à l’augmentation par incorporation de réserves du capital de
Tunisie Leasing décidée par l’assemblée générale extraordinaire du 8 juin 2006, et ce à compter de la
journée de bourse du jeudi 1er mars 2007. 
 
Valeurs :                                                                   Codes I.S.I.N 
  
Tunisie Leasing (DA 2007) TN0002101152 
Tunisie Leasing (NG 2007)                         TN0002101160 
 
- Le  Règlement / Livraison  des droits  d’attribution  de  la valeur  « Tunisie Leasing »   sera effectué    
par  les services de  la STICODEVAM  à  compter  de  la journée de bourse du jeudi 1er  mars 2007. 
 
- Le Règlement / Livraison des actions nouvelles gratuites de la valeur « Tunisie Leasing » sera 
effectué par les services de la STICODEVAM à partir de leur cotation en Bourse. 
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AVIS

Code ISIN Taux du marché monétaire au jour le jour et 
Bons du Trésor

Taux actuariel 
(existence 

d’une 
adjudication)[1]

Taux 
interpolé

Valeur (pied de 
coupon)

Taux du marché monétaire au jour le jour
5,343%

TN0008002107 BTCT 52 semaines 13/03/2007
5,351%

TN0008002115 BTCT 52 semaines 10/04/2007
5,367%

TN0008002123 BTCT 52 semaines 09/05/2007
5,384%

TN0008002131 BTCT 52 semaines 12/06/2007
5,404%

TN0008000150 BTA 3 ANS " 5,625 %  14 juillet 2007 "
5,422%

1 000,385

TN0008002149 BTCT 52 semaines 31/07/2007
5,432%

TN0008002156 BTCT 52 semaines 11/09/2007
5,457%

TN0008002164 BTCT 52 semaines 09/10/2007
5,473%

TN0008002172 BTCT 52 semaines 13/11/2007
5,493%

TN0008002180 BTCT 52 semaines 11/12/2007
5,510%

TN0008002198 BTCT 52 semaines 08/01/2008
5,526%

TN0008002206 BTCT 52 semaines 26/02/2008
5,507%

TN0008000135 BTA 5 ans " 6,75% 11 juin 2008 "
5,557%

1 013,893

TN0008000028 BTA 10 ans " 6,5%  10  Mars 2009 "
5,685%

1 015,010

TN0008000044 BTA 10 ans " 6,75%  12  Avril 2010 "
5,873%

1 023,991

TN0008000192 BTA 6 ans "6% 15 mars 2012"
6,205%

991,005

TN0008000200 BTA 7 ans "6,1% 11 octobre 2013"
6,486%

979,007

TN0008000143 BTA 10 ans " 7,5%  14  Avril 2014 "
6,553%

1 051,976

TN0008000127 BTA 12 ans " 8,25%  9 juillet 2014 "
6,585%

1 093,819

TN0008000184 BTA 10 ans " 7%  9 février 2015"
6,663%

1 019,889

TN0008000218 BTZc 11 octobre 2016
6,710%

Pour les BTCT : Montant levé 10 millions de dinars et un soumissionnaire.

COURBE DES TAUX DU 27 FEVRIER 2007

[1] L’adjudication en question ne doit pas être vieille de plus de 2 mois pour les BTA et 1 mois 
pour les BTCT.

Conditions minimales de prise en compte des lignes :
Pour les BTA : Montant levé 10 millions de dinars et deux soumissionnaires,
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IMPRIMERIE
du

C M F
8, rue du Mexique - 1002 TUNIS

TITRES  OPCVM         TITRES  OPCVM        TITRES  OPCVM           TITRES  OPCVM

DATE DE 
DETACHEMENT VALEUR VALEUR 

DU DERNIER LIQUIDATIVE LIQUIDATIVE
COUPON du 26/02/2007 du 27/02/2007 EN DINARS EN %

                 SICAV OBLIGATAIRES 
TUNISIE SICAV Tunisie Valeurs *S.C 117,398 117,411 0,715 0,61%
SICAV RENDEMENT SBT 31/03/2006 104,157 104,168 0,635 0,61%
ALYSSA SICAV UBCI Finance 14/04/2006 103,769 103,779 0,583 0,56%
AMEN PREMIERE SICAV Amen Invest 27/03/2006 105,453 105,467 0,667 0,64%
PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV BNA Capitaux 24/04/2006 105,484 105,496 0,763 0,73%
SICAV TRESOR BIAT Asset Management 20/04/2006 105,647 105,686 0,786 0,75%
SICAV L'EPARGNANT STB Manager 22/05/2006 103,814 103,826 0,706 0,68%
SICAV BH OBLIGATAIRE SIFIB BH 15/05/2006 104,013 104,025 0,689 0,67%
INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV INI 11/05/2006 106,578 106,589 0,642 0,61%
UNIVERS OBLIGATIONS SICAV SCIF 29/05/2006 105,647 105,660 0,748 0,71%
SANADETT SICAV AFC 08/05/2006 108,805 108,818 0,740 0,68%
SUD OBLIGATAIRE SICAV Sud Invest 04/05/2006 105,315 105,351 0,707 0,68%
GENERALE OBLIG-SICAV CGI 30/03/2006 104,689 104,701 0,720 0,69%
MILLENIUM OBLIGATAIRE SICAV CGF 31/05/2006 107,099 107,111 1,195 1,13%
CAP OBLIGATAIRE SICAV COFIB Capital Finances 24/04/2006 105,122 105,135 0,744 0,71%
FIDELITY OBLIGATIONS SICAV MAC SA 29/03/2006 106,535 106,547 0,713 0,67%
SICAV AXIS TRESORERIE AXIS Gestion 08/05/2006 107,022 107,037 0,742 0,70%
SICAV ENTREPRISE Tunisie Valeurs 26/05/2006 104,987 104,997 0,809 0,78%
AMEN TRESOR SICAV Amen Invest - 105,124 105,136 0,722 0,69%

FCP MAGHREBIA PRUDENCE UFI *S.C **         1,065 1,066 0,007 0,66%
FCP SALAMETT CAP AFC *S.C 10,041 10,041 0,041 0,41%
FCP SALAMETT PLUS AFC - 10,052 10,053 0,053 0,53%

SICAV PLUS Tunisie Valeurs *S.C 38,618 38,629 0,240 0,63%
SICAV AMEN Amen Invest *S.C 27,878 27,882 0,200 0,72%
SICAV BNA BNA Capitaux 24/04/2006 80,433 80,323 5,619 7,52%
SUD VALEURS SICAV Sud Invest 31/05/2006 85,318 85,481 6,052 7,62%
SICAV PLACEMENTS Sud Invest 31/05/2006 891,139 891,907 72,077 8,79%
SICAV L'INVESTISSEUR STB Manager 19/05/2006 70,648 70,592 4,724 7,17%
SICAV PROSPERITY BIAT Asset Management 20/04/2006 104,174 104,239 1,396 1,36%
ARABIA SICAV AFC 15/05/2006 60,712 60,767 3,791 6,65%
SICAV BH PLACEMENT SIFIB BH 15/05/2006 48,820 48,767 2,906 6,34%
SICAV AVENIR STB Manager 15/05/2006 51,641 51,592 2,598 5,30%
UNION  FINANCIERE SALAMMBO  SICAV UBCI Finance 14/04/2006 92,654 92,653 0,386 0,42%
UNION  FINANCIERE  HANNIBAL  SICAV UBCI Finance 14/04/2006 89,009 88,897 5,857 7,05%
SICAV SECURITY COFIB Capital Finances 24/04/2006 12,661 12,655 0,468 3,84%
UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV UBCI Finance 14/04/2006 68,726 68,589 6,241 10,01%
SICAV CROISSANCE SBT 31/03/2006 167,193 167,147 17,291 11,54%
SICAV OPPORTUNITY BIAT Asset Management 20/04/2006 114,375 114,427 1,818 1,61%
STRATEGIE ACTIONS SICAV SMART Asset Managemen - 1 252,545 1 249,954 114,153 10,05%

FCP AXIS CAPITAL PROTEGE AXIS Gestion - **   1 384,857 1 398,584 97,211 7,47%
MAC CROISSANCE FCP MAC SA - **      137,648 139,030 8,319 6,36%
MAC EQUILIBRE FCP MAC SA - **      122,161 122,787 3,833 3,22%
MAC EPARGNANT FCP MAC SA - **      116,140 116,361 2,551 2,24%
FCP MAGHREBIA DYNAMIQUE UFI *S.C **          1,408 1,420 0,165 13,15%
FCP MAGHREBIA MODERE UFI *S.C **          1,280 1,288 0,102 8,60%
MAC EXCELLENCE FCP MAC SA - ** 10 368,796 10 366,943 189,054 1,86%
FCP IRADETT 20 AFC - 10,114 10,116 0,116 1,16%
FCP IRADETT 50 AFC - 10,089 10,095 0,095 0,95%
FCP IRADETT 100 AFC - 10,260 10,262 0,262 2,62%
FCP IRADETT CEA AFC - 10,085 10,091 0,091 0,91%
FCP BIAT EPARGNE  ACTIONS BIAT Asset Management - **      102,447 103,433 3,433 3,43%

PLUS OU MOINS VALUE

DEPUIS LE 31/12/2006
DESIGNATION DES OPCVM  GESTIONNAIRE

* S.C. : Sans Coupon (SICAV de type Capitalisation)      ** V.L. Calculée hebdomadairement  

                                                   FCP OBLIGATAIRES

                                                  SICAV MIXTES (OBLIGATIONS + ACTIONS)

                                                  FCP MIXTES (OBLIGATIONS + ACTIONS)


