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1. Aspect économique de l’opération : 
L’opération envisagée consiste en un regroupement par Tunisie Leasing de l’une de ses 
filiales. Cette opération prendra la forme d’une fusion absorption par Tunisie Leasing de sa 
filiale, la Société Tunisie Factoring qu’elle détient à 100% ; fusion dite simplifiée.   
 
2. Date d’approbation du principe de fusion  
Les conseils d’administration de Tunisie Leasing réuni en date du 25 août 2015 et celui de 
Tunisie Factoring réuni en date du 27 juillet 2017 ont donné leur accord de principe à l’effet 
de procéder à une fusion par voie d’absorption de Tunisie Factoring par Tunisie Leasing. 

3.  Dates des assemblées générales appelées à approuver l’opération : 
Les assemblées Générales Extraordinaires appelées à approuver l’opération de fusion 
absorption seront tenues comme suit : 

- Le 11/12/2017 : date de la tenue de l’AGE de Tunisie Factoring en vue d’apporter, au 
titre de la fusion, à la société Tunisie Leasing la totalité de son patrimoine, moyennant 
la prise en charge par la société absorbante l’intégralité du passif de Tunisie Factoring 
ainsi que les frais entraînés par la dissolution de celle-ci. 

- Le 12/12/2017 : date de la tenue de l’AGE de Tunisie Leasing en vue de décider la 
fusion par absorption de Tunisie Factoring et l’affectation d’un Boni de Fusion. 

 
4. Motifs et buts de l’opération  
L’opération de fusion absorption de Tunisie Factoring par Tunisie Leasing présente pour le 
groupe de multiples avantages : 

Portée du visa du CMF : Le visa du CMF, n’implique aucune appréciation sur 
l’opération proposée. Le prospectus est établi par l’émetteur et engage la 
responsabilité de ses signataires. Les indicateurs d’activité de Tunisie Leasing relatifs 
au 4ème trimestre 2017 viendront compléter les informations contenues dans le présent 
prospectus, au plus tard le 20 janvier 2018. 

Le visa n’implique ni approbation de l’opportunité de l’opération ni authentification 
des éléments comptables et financiers présentés. Il est attribué après examen de la 
pertinence et de la cohérence de l’information donnée dans la perspective de 
l’opération proposée aux investisseurs. 

AVIS DES SOCIETES 



• Mutualiser plusieurs fonctions support comme la comptabilité, la trésorerie, les 
ressources humaines, l’audit interne, le management du risque et l’informatique, ce 
qui permettra de réaliser des économies d’échelle importantes. 

• Eviter les doubles charges de gouvernance et de contrôle à plusieurs niveaux : Conseil 
d’Administration, Comités émanant des Conseils, Direction Générale, Commissariat 
aux Comptes. 

• Assurer un meilleur suivi des engagements des deux activités (leasing et factoring) qui 
souvent concernent des relations communes 

• Renforcer et rendre plus efficace la synergie des équipes commerciales. 
• Optimiser la gestion des ressources humaines en favorisant l’interchangeabilité des 

cadres entre les départements du Leasing et Factoring. 
• Augmenter les fonds propres de Tunisie Leasing à hauteur du boni de liquidation. 

 
5. Agrément de la Banque Centrale de Tunisie 
Conformément aux dispositions des articles 24 et 30 de la loi n°2016-48 du 11 juillet 2016 
relative aux banques et aux établissements financiers, la commission d'agréments auprès de la 
Banque Centrale de Tunisie a donné en date du 23 Novembre 2017  à l’opération de fusion 
absorption de Tunisie Factoring par Tunisie Leasing son agrément de principe. 
 
6. Date d’effet de la fusion  
La fusion prend effet à compter de la date de l’Assemblée Générale Extraordinaire qui va 
décider l’opération de fusion.  

Tous les éléments d’actif et de passif recensés et évalués à la date du 31 décembre 2016 de la 
société Tunisie Factoring, seront apportés par elle au titre de la fusion. En revanche, toutes les 
opérations actives et passives effectuées par la société Tunisie Factoring depuis le                 
1er janvier 2017 et jusqu’au jour de la réalisation définitive de la fusion, seront prises en 
charge par la société « Tunisie Leasing ».  

A cet effet, tous les comptes comptables du dernier exercice de Tunisie Factoring, société 
absorbée, afférente à la période courue depuis le 1er janvier 2017 et jusqu’au jour de la 
réalisation définitive de la fusion seront remis à la société « Tunisie Leasing », société 
absorbante. 

7. Evaluation des sociétés fusionnantes :  
L’évaluation des sociétés fusionnantes Tunisie Leasing et Tunisie Factoring  a été 
effectuée par la société « DELTA CONSULT », société inscrite au tableau de l’ordre des 
experts comptables de Tunisie sur la base des états financiers arrêtés au 31/12/2016.  

7.1. Evaluation de la société absorbante  Tunisie Leasing : 
L’évaluation de la société absorbante  Tunisie Leasing a été réalisée selon deux méthodes 
différentes : 

 La méthode de l’actif net réévalué  
 La méthode des superprofits  



 

Méthode 
Valeur de l’entreprise 

en KDT 
Valeur de l’action en 

DT 
Méthode basée sur l’actif net réévalué 160 403 17,823 
Méthode basée sur l’actualisation des super 
profits 

195 312 21,701 

Valeur moyenne  177 857 19,762 
 

7.2. Evaluation de la société absorbée  Tunisie Factoring : 
L’évaluation de la société absorbée Tunisie Factoring a été réalisée selon deux méthodes 
différentes : 

 La méthode de Discounted Cash Flow (DCF) 
 La méthode des superprofits  

 

Méthode 
Valeur de l’entreprise 

en KDT 
Valeur de l’action 

en DT 
Méthode des Discounted Cash Flow 22 171 22,171 
Méthode basée sur l’actualisation des 
super profits 

28 347 28,347 

Valeur moyenne  25 259 25,259 
 
Les valeurs retenues 
Le prix retenu de Tunisie Leasing est de 19,762 DT. 
Le prix retenu de Tunisie Factoring est de 25,259 DT. 
 
8. La parité d’échange : 
Le rapport d’échange des titres est fixé à trente-deux (32) actions de la société Tunisie 
Leasing pour vingt-cinq (25) actions de Tunisie Factoring. Cette parité a été déterminée en 
faisant le rapport entre la valeur de l’action de Tunisie Factoring (estimée à 25,259 DT) et la 
valeur par action de Tunisie Leasing (estimée à 19,762 DT). 
 
Il résulte de ce rapport d’échange que le un million (1.000.000) d’actions composant le capital 
de Tunisie Factoring devrait recevoir, en rémunération de l’apport de ladite société, un million 
deux cents quatre vingt mille (1.280.000) actions à créer par la société Tunisie Leasing. 

Toutefois et du fait que la société Tunisie Leasing est propriétaire de la totalité des 
actions formant le capital de la Tunisie Factoring, elle renonce à exercer des droits à 
l’attribution de ses propres actions et qu’il n’y a pas donc lieu à créer des actions en 
rémunération des actifs nets apportés. 

9. Conséquences de la fusion absorption pour la société absorbante et ses actionnaires: 
9.1. Incidence sur les capitaux propres : 

L’opération de fusion engendrera un ‘Boni de fusion’ qui sera comptabilisé au niveau des  
capitaux propres de Tunisie Leasing.  



En effet l’apport net de Tunisie Factoring à Tunisie Leasing s’élevant à la somme 
de 25.259.146 DT et le montant de la participation de TL au capital de Tunisie Factoring étant 
de 11.087.9971 DT, la différence entre ces deux sommes, soit 14.171.149 DT représente le 
montant prévu du Boni de fusion qui sera inscrit au bilan de Tunisie Leasing dans un compte 
“Boni de fusion” au niveau des fonds propres. 
 

 
Nombre de 

titres 
Capital social 

(en DT) 
Boni de fusion 

Situation de départ 9 000 000 45 000 000 - 
Conséquences du nombre total de titres créés - - - 
Conséquence des titres annulés  - - 14 171 149 
Situation après l’opération 9 000 000 45 000 000 14 171 149
 

9.2. Incidence sur la situation comptable de Tunisie Leasing : 
 
• L’annulation des titres de Tunisie Factoring détenus par Tunisie Leasing pour  9.757 KDT 

et ce, compte tenu des rachats à réaliser pour ramener sa participation à 100% ; 

• La constatation d’un Goodwill pour 4.290 KDT amortissable sur 20 ans à partir de 2017 ; 

• La constatation d’un passif d’impôt différé pour 923 KDT, relatif aux plus-values de 

fusion, à rapporter au résultat fiscal de Tunisie Leasing sur une durée de 5 ans ; et 

• La comptabilisation d’un boni de fusion pour 14.171 KDT parmi les capitaux propres. 
 

9.3. Incidence sur le calcul du bénéfice net par action 
 

Suite à l’opération de fusion absorption, le bénéfice net par action affiche une hausse de 
2,22%.  

 2016 pro forma 2016 2015 
Résultat net  12 906 985 12 626 858 9 499 371 
Nombre d'actions 9 000 000 9 000 000 9 000 000 
Bénéfice par action 1,43 1,40 1,06 
 

 

 

 
Le prospectus relatif à la présente opération visé par le CMF en date du  4 Décembre 2017 sous 
le n°17-0989 du sera mis à la disposition du public et des actionnaires, sans frais, auprès de 
Tunisie Leasing, Centre Urbain Nord avenue Hedi Karray -1082 Tunis Mahrajène-, 
l’intermédiaire en bourse Tunisie Valeurs, Immeuble Integra, Centre Urbain Nord -1082 Tunis 
Mahrajène- et sur le site internet du CMF : www.cmf.org.tn.   

                                                 
1 C’est la valeur de la participation de TL au capital de TF de 9 757 418 DT (Soit 93,34% du capital) au 31/12/2016 
majorée par un montant de 1 330 579 DT représentant le coût d’acquisition du reliquat des actions de TF (6,66% du 
capital) suite à une transaction boursière en date du 06/10/2017.  


