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SITUATION TRIMESTRIELLE DE AL HIFADH SICAV  

AU 30 JUIN 2011  

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES  

 

Messieurs les actionnaires, 
 

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, et en application des dispositions du 

code des organismes de placement collectif, nous vous présentons notre rapport sur le contrôle des 

états financiers trimestriels de la société « AL HIFADH SICAV » ainsi que sur la composition de ses 

actifs pour la période allant du 1er janvier au 30 juin 2011. 

Nous avons effectué l'audit des états financiers ci-joints de la Société « AL HIFADH SICAV » 

comprenant le bilan au 30 juin 2011, ainsi que l’état de résultat, l'état de variation de l’actif net, 

et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes 

explicatives. 

Responsabilité de la direction dans l’établissement et la présentation des états financiers 

La direction de la société est responsable de l’arrêté, de l’établissement et de la présentation 

sincère de ces états financiers, conformément au système comptable des entreprises. Cette 

responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi d'un contrôle interne relatif à 

l'établissement et la présentation sincère d'états financiers ne comportant pas d'anomalies 

significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination 

d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances. 

Responsabilité de l’auditeur 

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit. 

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces 

normes requièrent de notre part de nous conformer aux règles d'éthique et de planifier et de 

réaliser l'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas 

d'anomalies significatives. 

Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants 

concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des 

procédures relève du jugement de l'auditeur, de même que l'évaluation du risque que les états 

financiers contiennent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. 
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En procédant à ces évaluations du risque, l'auditeur prend en compte le contrôle interne en 

vigueur dans l'entité relatif à l'établissement et la présentation sincère des états financiers afin de 

définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance. 

Un audit comporte également l'appréciation du caractère approprié des méthodes comptables 

retenues et le caractère raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de même 

que l'appréciation de la présentation d'ensemble des états financiers. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre 

opinion. 

A notre avis, les états financiers trimestriels de la société « AL HIFADH SICAV », annexés au présent 

rapport, sont réguliers et sincères et donnent, pour tout aspect significatif, une image fidèle de la 

situation financière de la société au 30 juin 2011, ainsi que de la performance financière et de la 

variation de l’actif net pour la période close à cette date, conformément au système comptable 

des entreprises en vigueur en Tunisie. 

 

Tunis, le 22 juillet 2011  

Le commissaire aux comptes 

Adnène ZGHIDI 
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BILAN TRIMESTRIEL ARRETE AU 30 JUIN 2011 
����������	
������	������������	����

�

Actif Note 30-juin-11 30-juin-10 31-déc.-10 

Portefeuille-titres 3.1 19 209 637,049 18 230 615,829 19 407 191,430 

����������	�����	����������	�� �������������� ������������ �������!�������

"���������#"����	�����	������������  ������������ �������������  ���!������� �

$��	���	���������	���	�%��&	�	���'���	&�(� ����� ����!�������� ����! ������

Placements monétaires et disponibilités 3.3 7 774 820,998 19 172 979,622 8 468 662,566 

%��&	�	�����������	��  ����� �!�!�) �������!����)! �����������))�

*���������� !)�������) �!����!�) � �� ��)������

Créances d'exploitation 3.5 5 503,915 9 331,863 42 715,580 

Total Actif 26 989 961,962 37 412 927,314 27 918 569,576 

Passif         

Opérateurs Créditeurs 3.6 ) ��)����� ����!!�  � ���)�������

Autres créditeurs divers 3.7 !� !�� �� ���)������ ����!��� )�

Total Passif 57 039,741 70 732,129 65 760,482 

Actif net   26 932 922,221 37 342 195,185 27 852 809,094 

Capital 3.8 26 434 927,376 36 653 953,268 26 847 330,042 

Sommes distribuables 497 994,845 688 241,917 1 005 479,052 

+���������#	
����������	���������	� ����!���!�� �)������))� ������������ �

+�������������������������#	
����������	���������	� ,)������ � �))�!������ ,����)�������

-���	�����������	���	��	
	�&&	�������	����� ����!!� �� ����  ������

Actif net 26 932 922,221 37 342 195,185 27 852 809,094 

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET   26 989 961,962 37 412 927,314 27 918 569,576 
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ETAT DE RESULTAT TRIMESTRIEL 
����������	
������	������������	����

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
  

Note 
Période du 
1er Avril au 
30 juin 2011 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2011 

Période du 1er 
Avril au 30 juin 

2010 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2010 

Période au 31 
décembre 2010 

Revenus du portefeuille titres 3.2 219 862,662 436 297,416 214 849,286 353 665,981 816 772,744 

*��	��	���	���%'.�� ����� ����� �)�)������ �)�)������� �)�)������

+	�	�����	�������������	���&����� ��!�!���)) ����� ��))� !��������� ������ ����� )�)��������

+	�	�����	��	���������#"����	���

���	����������	��� �!�!� ���� �  �����! � �!�!� �)�) ����� ��))!� �� � ������

+	�	�����	������	�����	���� ����� ����� ����� ������ �����

Revenus des placements monétaires 3.4 86 676,105 183 436,744 177 565,363 316 677,278 586 422,909 

+	�	�����	��������	��������� ����� ����� ����� ������ �����

+	�	�����	�����	����	�������	�	� ���������� �)���� ���� !�� !��)�� �����) ����� ����)! ����

+	�	�����	��&	��(&�����	����/�� ����� ����� ��� �����) � �������)� �����)��� 

+	�	�����	��*��/���0�$	��	� � ������!! )��!������ ���)�)����  )�!��� ��� ��)��������

+	�	�����	��&����	��0���	� ���� ���� ������!)� ����)���� ��� ��)��� )��������

Total des revenus des placements 306 538,767 619 734,160 392 414,649 670 343,259 1 403 195,653 

Charges de gestion des placements 3.9 �) ��)���� � �!���!��� �� �����!!�  �� �������������� ����� � �))��

Revenu net des placements 259 292,740 523 837,990 334 114,878 567 040,733 1 184 438,211 

Autres produits ����� ����� ����� ������ �����

Autres charges 3.10 ���������� � ������)����� �����)���)!� ������������� �)���)!��))�

Résultat d'exploitation 248 439,413 501 953,925 321 474,629 543 208,448 1 135 888,867 

Régularisation du résultat d'exploitation ��)���)�!) � �)������ �� ��!�!����� �))�!������� �����)�������

Report à nouveau ����!!� ����!!� �� ���� �� �����  �����

Sommes distribuables de la période 234 106,458 497 994,845 431 534,217 688 241,917 1 005 479,052 

Report à nouveau (annulation) �����!!�� �����!!�� ��� ����� ��� ������ � ������

Régularisation du résultat d'exploitation 
(annulation) �)���)�!) )������ � ���!�!����� � ��))�!�������� ����)������

Variation des plus (ou moins) values 
 potentielles sur titres ������������ �)�������!�� ����)���� �� ���� �������� ����!��� ���

Plus (ou moins) values réalisées sur 
 cession des titres �����)�� ��������� )�!)��� � �������))�� ��� � ����

Frais de négociation ����� �������!� ����))�� �� ��������  �� ����� ��!!��

Résultat de la période 226 754,937 458 533,987 295 671,056 526 245,204 1 120 017,668 
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ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET  TRIMESTRIEL  
����������	
������	������������	����

�

  
  

Not
e 

Période du 1er 
Avril au 30 juin 

2011 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2011 

Période du 1er 
Avril au 30 juin 

2010 

Période du 1er 
janvier au 30 juin 

2010 

Période  au 31 dec. 
2010 

Variation de l'actif net résultant  des 
opérations  226 754.937 458 533.987 295 671.056 526 245.204 1 120 017.668 

d'exploitation 

+���������#	
��������� �)��)�!1)�� ����!��1!�� ����) )1��! �)�����1))�� ���������1�� 

.��������	���������������������	��

���	��	��	���������	�� �������1���� �)�����1�!�� ����)��1� �� ���� ��1����� ����!��1 ���

%����������������	��������	������&	������	��

���	�� ���1�)�� ����1���� )�!)�1� � ������1))�� ��� � 1���

2�����	�����&����� �1��� ����1��!� ����))1� �� ������1�  �� ����� �1!!��

Distributions de dividendes (1 005 269.969) (1 005 269.969) (839 489.763) (839 489.763) (839 489.763) 

Transaction sur capital (1 729 223.587) (373 150.891) 7 613 643.245 14 124 825.876 4 041 667.321 

Souscription  14 494 777.843 36 623 868.672 
44 390 

964.204 85 489 656.461 150 018 795.718 

'������ �)�! �����1��� ����������1��� ))����� ��1��� ���!������1���� �)����)����1���

+�������������	������	���������������	��� �������1 )� ���� ��1)�! �!���)�1��!  � �  �1��!� ���)�����1�)�

+�������������	������	������������	��� ��������1�!�� ��!�!��1��� ������ !1���� �������1���� ����)���!1� �

Rachat  16 224 001.430 36 997 019.563 
36 777 

320.959 71 364 830.585 145 977 128.397 

'������ ����������1��� ���)������1��� � ����� ��1���  ���!�����1���� �)����!����1���

+�������������	������	���������������	��� �������1�� ������!1�) �� ���!1��) �������1���� ���������1�!�

+�������������	������	������������	��� �������)1)� � ��)����1)�� � ������1� �� ����!)�1�! � ����)���!1���

Variation de l'actif net (2 507 738.619) (919 886.873) 7 069 824.538 13 811 581.317 4 322 195.226 

Actif net 

"���������	������	� �!�))�����1�)� � �������!1�!) ���� ��� �1�) ����������1���� ����������1���

"��(���	������	� ���!���!��1��� ���!���!��1��� � ��)���!�1��� � ��)���!�1���� � �������!1�!)

Nombre d'actions 

"���������	������	� ��������� !��)������� ��������������������� �������������!�������� ��������������������� ���������������������

"��(���	������	� �������������!!������ ���������������!!������ ��������������)������� ��������������)������� ����������������������

Valeur liquidative 102.523 102.523 
                
102.690                      102.690              104.567      

Taux de rendement 0.84% 1.67% 0.89% 1.78% 3.62% 

 
 

AL HIFADH SICAV 
Notes aux états financiers trimestriels 

Arrêtés au 31 Juin 2011 
 

1. Présentation de la société : 
AL HIFADH SICAV est une 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. Elle a été créée le 10 juin 2008  et a 
reçu l'agrément du Conseil du Marché Financier, en date du 5 décembre 2007. 
 
Elle a pour objet la gestion, au moyen de l'utilisation de ses fonds propres et à l'exclusion de toutes autres 
ressources, d'un portefeuille de valeurs mobilières à revenu fixe. 
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Ayant le statut de société d'investissement à capital variable, AL HIFADH SICAV bénéficie des avantages 
fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment l'exonération de ses bénéficies annuels de 
l'impôt sur les sociétés. En revanche, les revenus qu'elle encaisse au titre de ses placements, sont soumis à une 
retenue à la source libératoire de 20%. 
 

2. Référentiel et principes comptables appliqués : 
Les états financiers intermédiaires d’AL HIFADH SICAV arrêtés au 30 juin 2011, sont établis conformément 
aux préconisations du système comptable et notamment les normes 16 à 18 relatives aux OPCVM, telles que 
approuvées par arrêté du ministre des finances du 22 Janvier 1999. 
  

2.1. Référentiel d’élaboration des états financiers : 
Les états financiers  d’AL HIFADH SICAV arrêtés au 30/06/2011 sont établis conformément aux principes 
comptables généralement admis en Tunisie. 
 

2.2. Principes comptables appliqués : 
Les états financiers d’AL HIFADH SICAV sont élaborés sur la base de l’évaluation des différents éléments du 
portefeuille titres à leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme 
suit : 
 

2.2.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents: 
Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du transfert de 
propriété pour leur prix d'achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont imputés en capital. 
Les intérêts sur les placements en obligations et sur les placements monétaires ainsi que les rendements des 
actions SICAV sont pris en compte en résultat à mesure qu’ils sont courus. 

 
2.2.2. Evaluation des autres placements : 

Les placements en obligations et valeurs similaires admis à la cote sont évalués, en date d’arrêté, à leur prix 
d'acquisition (capital et intérêts courus). Les placements en BTA sont évalués, en date d’arrêté, à leur prix 
d'acquisition (capital et intérêts courus). 
Les placements monétaires sont évalués à leur prix d’acquisition. 
 

2.2.3. Cession des placements : 
La cession des placements donne lieu à l’annulation des placements à hauteur de leur valeur comptable. La 
différence entre la valeur de cession et le prix d’achat du titre cédé constitue, selon le cas, une plus ou moins-
value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparaît 
également comme composante du résultat net de la période. 
Le prix d’achat des placements est déterminé par la méthode du coût moyen pondéré. 

3. Les éléments du bilan et de l’état de résultat 
  

2.3.  Portefeuille titres : 
 
Le solde de ce poste se détaille comme suit: 

Désignation du titre 
nombre 
de titres Cout d'acquisition 

Valeur au 30 
juin 2011 % actif  

Titres OPCVM  � � �� �� ��

Actions des SICAV 0 0,000 0,000 0,00% 

3&������455467��-4'3.�� �� ����� ������ ����8

Obligations de sociétés et valeurs assimilées � � �� �� ��

Obligations admises à la cote  133 440 11 746 121,006 12 108 030,668 44,86% 

345����,��� ������ ))��������� )))��)������ ����8

3�	��9��:������ ���� ����)���!� ���� ��!��� ��� 8

3�"6�936;�-79������  �����  ����������  ��������)�� ���!8�

3$9���� <��� )����� �� ������ � ����!���� �� ����8

3$5���� <�� ������ ���������� ����������� ����8

9=����!<9� ������� ������������� ������ ������� ����8
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9$"�����,9� � ����� �� ���������� �� ��� )������ ����8

9$;����!� ������ ����������� ������)�� �� ����8

9$;*������ )����� ����� ���! ���������!� ����8

'45���� ,�� ���� ��������!) �����!���)� ����8

'45�����<�� ������� ������������� ���!���������� !���8�

�"7953$">�46*7-$+4"������ ������ ����������� ����  !����� ��� 8

-$9������,��� ������� ���!!�!������ ��)���� )����� ����8

$5�����,��  � ��� ��)�)�����) ��!�)����!�� ���!8

$5�-79���� � ���� ���������� ����������� ����8

$5-�����,�� ������ )���) ���� )���������� ����8

749����!<������36-�� ������� ��)���������� �����������)�� !���8

7$5����)� ���� ������!�) ���!�� !�� ����8

7$5������ ���� !�))����� !�������)� ���)8

Obligations non admises à la cote 0 0,000 0,000 0,00% 

6����� �� �� �� ��

Titres de créance émis par le Trésor 
négociables sur le marché financier  

6 546 6 998 315,652 7 101 606,381 26,31% 

���         

9$3��1�8��3+-����!� ������ ���������� �� �������������� ����8

9$3��1 �8�?7455"$���� � �!�� )���������� ))���������� ���)8

9$3��1!�!��34������ ���!�� ��)�������� ) ��)�!�!�)��!�� !��)8

9$3� ���,��)<���)���������� ��!��� ��������!� �� ������������ �  ��)8

9$3� �,���<�������������� !� � !!��� !���� �������!������ �� �8

9$3������,�� <���)���������� ! � ����)����!� ���� � ����� ��)�8

��� �� �� �� ��

TOTAL  � � 18 744 436,658 19 209 637,049 71,17% 

 
2.4. Les revenus du portefeuille titres : 
 

Les revenus du portefeuille titres totalisent 436 297,416 DT pour la période du 01/01 au 30/06/2011 
et se détaillent ainsi : 

Désignation 
Période du 1er Avril 

au 30 juin 2011 
Période du 1er janvier 

au 30 juin 2011 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2010 

Dividendes  0,000 0,000 34 408,500 

,��	��$��	���%'.�� ����� ������ �)�)������

Revenus des obligations et valeurs assimilées  219 862,662 436 297,416 319 257,481 

+	�	�����	�������������	���&����� 129 935,447 258 676,440 160 687,032

,������@���� ��!�!���)) ����� ��))�� ������ ����

,����	���	��	������	�	���� ����� ������ �����

+	�	�����	��"���������#"���� 89 927,215 177 620,976 158 570,449

,������@���� �!�!� ���� �  �����! �� ����� ��))!

,����	���	��	������	�	���� ����� ������ �����

+	�	�����	������	�����	���� 0,000 0,000 0,000

,�����@���� ����� ������ �����

TOTAL  219 862,662 436 297,416 353 665,981 
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2.5. Les placements monétaires et disponibilités: 

 
 

Le solde de ce poste s’élève au 30/06/2011 à 7 774 820,998 DT se détaillant comme suit : 
 

Désignation du titre  Nbre  Coût d'acqui.  Valeur actuelle  % actif  

Placements monétaires  ��� 7 555 565,319 7 680 789,914 28,46% 

Emetteur STUSID BANK  �� �� �� �

'	��(&�����	����/��-$7-4*�936;�0�������#����� 0 0,000 0,000 0,00% 

*��/��0�$	��	�-$7-4*�936;�0��������#����� 10 2 700 000,000 2 708 537,819 10,04% 

*3$�-$7-4*�936;�0�������#������ ��� �� ���������� �� ����� ���!� ����)8

Emetteur  ELECTROSTAR�� �� �� �� �

9��	����	�������	�	�0�������#������ 2 1 052 344,326 1 063 519,821 3,94% 

9��	����	�������	�	�0�������#�����"�	&�������� �� �������))���� ��������!����� ��!)8

Emetteur STEQ�� �� �� �� ��

9��	����	�������	�	�0�������#������ 4 1 803 220,993 1 826 598,940 6,77% 

9��	����	�������	�	�0�������#�����-$"A� )� ����������!!� �������!��!)�� ��  8

Emetteur INTERMETAL�� �� �� �� ��

9��	����	�������	�	�0�������#������ 1 2 000 000,000 2 082 133,334 7,71% 

9��	����	�������	�	�0�������#�����46$"+�"$35� �� ������������� ������������)�  � �8

Disponibilités   94 031,084 94 031,084 0,35% 

*��/���0���	�� �� !)�������) !)�������)� ����8

-���	��0��#	�&���	�	���� �� ����� ������ ����8

-���	��0�����	��� �� ����� ������ ����8

TOTAL  � � 7 649 596,403 7 774 820,998 28,81% 

 
 

 
2.6. Les revenus des placements monétaires : 

 
Le solde de ce poste s’élève pour la période du 01/01 au 30/06/2011 à 183 436,744 DT  et représente le montant 

des intérêts courus au titre de la période du 01/01 au 30/06/2011 sur les billets de trésorerie, certificats de dépôt 

et compte à vue et se détaille comme suit : 

 

Désignation 
Période du 1er Avril 

au 30 juin 2011 

Période du 1er 
janvier au 30 juin 

2011 

Période du 
1er janvier 
au 30 juin 

2010 

4����@����	��������	��������� ����� ����� �����

4����@����	�����	����	�������	�	�� ���������� �)���� ���� �����) ����

4����@����	��&	��(&�����	����/��� ����� ����� � �������)

4����@����	������	�����&	�	���� � ������!! )��!������  )�!��� ��

4����@����	��&����	��&�������� ���� ���� ������!)� ��� ��)��

TOTAL  86 676,105 183 436,744 316 677,278 
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2.7. Les créances d'exploitation : 
 

Les créances d'exploitation s'élèvent à 5 503,915 DT au 30/06/2011  et se détaillent comme suit : 
 

Désignation Montant au 30/06/2011 
Montant au 

30/06/2010 

+	�	��	���0��������&	��������	���&B	����	�������	� ������!��� ���������

3����&����	����0��	&	���� ������ ���������

TOTAL  5 503,915 9 331,863 

 
 
 

2.8. Les opérateurs Créditeurs : 
 

Le solde de ce poste s’élève au 30/06/2011 à 47 246,031 DT  et représente le montant de la rémunération du  
gestionnaire, dépositaire et des distributeurs  et se détaille comme suit : 
 

Désignation Montant au 30/06/2011 
Montant au 

30/06/2010 

+�����������*������	���� ���� ���� � ��������)�

+������������	�������	� ����)���!)� �)�!������

+�������������������	� �����)����� ���)!����)

TOTAL  47 246,031 58 299,773 

 
 
 

2.9. Autres Créditeurs Divers : 
 

Le solde de ce poste s’élève au 30/06/2011 à 9 793,710 DT  et représente le montant de la redevance du CMF, 
les honoraires du commissaire aux comptes et les jetons de présence des administrateurs et se détaille comme 
suit : 
 

Désignation Montant au 30/06/2011 
Montant au 

30/06/2010 

+	�	���&	�'�2� ���������� �� ) ���)

%�������C	�����	�����	�&	� ��!������� ��!������

=������	��&�������	���
�&����	�� )��������� ����!�)� 

$'5� �������� �������

4��/��0���D	�� ������ ���������

2������������	��0���D	�� ������ �����

TOTAL  9 793,710 12 432,356 
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2.10. Note sur le capital : 
Les mouvements sur le capital au cours de la période du 01/01/2011 au 30/06/2011 se détaillent ainsi : 
 
Capital initial au 01/01/2011 ��

��������� ��������������������������

6����	��	����	��� ��������������������������������

Souscriptions réalisées (en nominal) ��

��������� ��������������������������

6����	��	����	������� ��������������������������������

Rachats effectués (en nominal) ��

��������� �������������)������������

6����	��	����	����&B	����� ����������������������)���������

Capital au 30/06/2011 ��

���������	���������� ���������������!�!��������

-���	���������������	�� ���������������������� ������

�����������&�����������<��<����� �������������)�)�!� ������

Nombre de titres  �������������������������!!�����

 
 

2.11. Les charges de gestion des placements 
 

Les charges de gestion des placements se détaillent comme suit: 
 

Désignation 
Période du 1er Avril 

au 30 juin 2011 

Période du 1er 
janvier au 30 juin 

2011 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2010 

+�����������*������	���� ���� ����� �)��)����)� ����!�� ��

+������������	�������	� ����)���!) )���!����)� ))�� �����

+�������������������	� �����)���� ����)!����� ���������)

TOTAL  47 246,027 95 896,170 103 302,526 

 
 

2.12. Les autres charges 
 

Les autres charges des placements se détaillent comme suit: 
 

Désignation 
Période du 1er Avril 

au 30 juin 2011 

Période du 1er 
janvier au 30 juin 

2011 

Période du 1er 
janvier au 30 

juin 2010 

+�����������&�������	���
�&����	�� ��!!)���� ��!� ����� )� )�����

+	�	���&	�'�2� �� )!��!� ����!!��  � �)� � ���)

?	������	�����	�&	� ��)!����� ��! ��� �� ��! ��� �

3���	�����/��� �����)� ���)��)��� ����)����

TOTAL  10 853,327 21 884,065 23 832,285 
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4. Autres informations : 
 

Les données par actions et les ratios pertinents au 30/06/2011 se détaillent ainsi : 
4.1- Données par action 

Désignation 30/06/2011 30/06/2010 

+	�	�����	�����&	�	���� ���������������������������!����� ������������������������)������

'B���	���	��	������	�����&	�	����� , �������������������������������� , �������������������������)����

REVENUS NET DES PLACEMENTS                         1,994                           1,559     

�3���	����������� �� ���������������������������, ������ �����������������������������,�������

3���	��&B���	��� , �������������������������������� , ������������������������������

RÉSULTAT D'EXPLOITATION                         1,911                           1,494     

+�������������������������#	
���������� , �������������������������������� �������������������������!!�����

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE                        1,895                           1,892     

.��������	���������������������	�����	��	��	�����

���	���

, �������������������������������� , ������������������������ )����

%������������������	��������	������&	������	�����	��� , �������������������������������� ��������������������������������

2�����	�����&������ , �������������� ����������������� , ������������������������������

Plus ou moins values sur titres et frais négociation  -                      0,165     -                    0,047      

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE                        1,745                           1,447     

*������#"����	�	���	�����	� �������������������������������,������� ������������������������������,�������

RÉSULTAT NON DISTRIBUABLE DE L'EXERCICE -                      0,165     -                    0,047      

+�������������������������������������	� ,��������������������������������� ���������������������������������

SOMMES NON DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE -                      0,175                           0,276     

*����������	����	��	�� ,��������������������������� ����� ,��������������������������!����

.��	���5E�����	� ������������������������������� �����������������������!������

 
4.2- Ratios de gestion des placements 

Désignation 30/06/2011 30/06/2010 

'B���	���	��	������	�����&	�	����<�3&�(�6	����D	�� ,���� �8 ,����)!8�

3���	��&B���	��<�3&�(�6	����D	�� ,������8 ,����!�8�

+�����������������	�"
	�&&	�<�3&�(�6	����D	�� ��)�)�8 ������8�

 
4.3- Rémunération du gestionnaire, du dépositaire et des distributeurs 
 
La gestion de AL HIFADH SICAV est confiée à la Tuniso-Saoudienne d'Intermédiation " TSI", Celle-ci est 
chargée, des choix des placements et de la gestion administrative et financière de la SICAV. En contrepartie de 
ses prestations, la TSI perçoit une rémunération TTC de 0,3% l'an calculée sur la base de l'actif net quotidien. 
 
La STUSID BANK assure les fonctions de dépositaire pour AL HIFADH SICAV, consistant notamment à 
conserver les titres et les fonds de la SICAV et d'encaisser le montant des souscriptions des actionnaires 
entrants et le règlement du montant des rachats aux actionnaires sortants. En contrepartie de ses services, La 
STUSID BANK  perçoit une rémunération TTC de 0,15% l'an calculée sur la base de l'actif net quotidien. 
 
La TSI et  la STUSID BANK  assurent le rôle de distributeur des actions d’AL HIFADH SICAV. Pour 
l'ensemble de leurs prestations,  les distributeurs perçoivent une rémunération TTC de 0,25% l'an calculée sur la 
base de l'actif net quotidien et répartie entre eux selon des critères arrêtés en commun accord. 
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