SITUATION ANNUELLE DE FCPR GCT Il ARRETEE AU 31/12/2014

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE2014

Fn exécution de la mission de commissanat aux comptes do Fonds Commoun de Placement a Risque
« Groupe Chimigue Tunisicn 1, gui nons a g8 confige par le trente-troisigme conseil d”administration
de la Socidls « SAGES CAPITAL 5.A » du | Novernhre 2002, nows avons Phonneur de sous presenter
notre Rapport Général sur les éats financiors amétés au 31 décembre 2014,

i- Rappord sor les élals [naneiers :

1- Nows avons procéde A Fexamen du hilan, de 'état de resubtat, de Iérat do vanation de Tactif net ot des
nodes annexes s el Dnansiees do Fonds o Groupe Chimigue Tnnisien -, cowvrant a période allanr
dia 1% jarvier 2074 au 31 décembre 2004, tels qu’établis par la Dircotion Genérale du gestonnaire do dic
Tomiel s,

Responsabilité de la divection pénérale du gestionnaire du fonds dany Pélublissement des Clals
Mo ciers &

2- La direction péndrale de la socidré « SAGES CAPITAL S.A », on sa qualite de gestionnaire du Tonds
e Gronpe Clhimigue Tunisien s est responsable de Daméte, de 'éablisserent ol de by préseniaiion
Ainedre de ves elals lnanciers, confarmément an systémne compiable des entreprises,

Cedle respomsabilicd comnprend - la conception, la mise en place et lo suivi d'on contrdle mteme relanf &
Pélablissernen. e la présenttion  sincére des états financiers ne  comportant pas  d anomalics
significatives, que celles-ci résultent de frandes ow d'errcurs, amst gquc la determmnation @ esimations
comptables ratsonnables au regard des circonsiamoees.

Responsabilile du commissaire aux compies:

3- Worlre responsabilité est & exprimer une opinion sur ces états fimaneiers sor la hase de nolre audil, Boous
avens effvcind nolre axdit selon les normes professionuelles appheables en Tunisie, Ces normnes
requitrent de netre part de nows conformer aux réales d’éthique et de plantfier ¢t do realizer Vawdit pour
abtenit une assurance ralsonnahle que fes Sk lnanciers ne compartent pas d°anomalics signifleatives,

4= Cot audit imphigue 1o mise en ceuvee de procédures en vue de reeocillic des dlements probants
concernant los montants of les indormations [bermides dans les dtats financicrs, Lo choix dos procédurcs
reléve du jugement de 1*avditeur. de méme que Pévaluation du risque que les états financicrs conticnncnt
des anomalies significatives, que eelles-el résultent dle Irundes ou d errenrs.

En procédand 8 ves évaluations, Maditenr prend en comptc lo contrdle miemns en vigoeur dans Penite
relatif & 1'dlablissemend @) la présentation sincére dos ctats financiers alin de déhne des procedomes
d audit approprides en la eireonstance. 1n audit comporte Sxalement " appréciation du caracters approprie
des méthodes comptables retenues of le caracléne raisonnable des estimations comptables fmtes par s
dirSkidree dBlndareiaue Siappoiidtionide 1a poésoatalioidi dnsdnt i desétitaAinabitis g Tunisic




5- Nous estimons que les éléments probants recueillia sont sullisanis el appropriés pour funder noirg
opinion.

Opimion :
6~ A notre avis, les états financiers du tonds d’Essaimage « Groope Chimique Tonisien I, annexeés au

présent rapport, et qui portent sur un total bilan de 335,146 DT, on résoltat déficitaire de <47.338 DT>
et nne valeur ligoidative de 208,905 DT, sont répuliers et sincéres et donnent, pour tour aspec
sipnificatif. une image fidéle de la simation financiére du fonds an 31 décembre 2004, ainsi gue de la
potformance financiére et la simation des variations de Paceif ner poue Pexercice clos 4 cette date,
conformément au systéme comptable des entreprises en vigueur en Tunisie.

7= Sans remertre en cause opinion exprimée ci dessus, nows atlirons volre attention sur le Tuil gue
contrairement aux dispositions de Carticle 10 du code des organisimes de placement collectil] e lnds
d’Bssaimage « Groupe Chimigue Tunisien Il»  gqui est une copropriélé de valeurs mobilieres, ne
comprend quian souseiprewr wiigue ;

Il- Rapport sur les verifications ol informalions spéeilgoes -
kous avens procéde, confermément aux normes professionnelles, aux vérifications spéciligues prévaes
par Ja loi.

1- Fn applicauon des dispositions de Particle 20 de 1a log 2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons
prowede d Pexumen de la sincénlé el de la comeordanee avec les dats nanciers des imfomalions, d ordrc
complahle, données dans le tappor! sur Ta gestion de Pesereice élabll par le Gestionnaire du Fonds, Les
inJonmations conlenues dans ce rapporl o appellent pas, de noire part, de remarguoes panliculicres,




BILANS AU 31 DECEMBRE 2014 & 2013
{exprimes en Dinar Tunisien)

Mote Aw ILTL2014  Aw 3123003

ACTIFS
AL - Portefenille titres
Actions, valewrs assimilées et droits rattochés
Dépréciation des actions, valeurs assimilées «f droils rattachés
a = Actions, valeurs assimilées et droits rattachés nets de dépréciation 5-1-1

b= Obligstions el valeurs assimilées 51-2
¢ = Auires valeurs
AL 2 =« Placements monétaires et disponibilités
i = Placernents monétuires
b = Disponibilités 51-3
AL 3 = Créances d'exploitation
AC 4 = Autres actifs

PARKIF
PA 1 - Opérateurs créditeurs a4

PA Z - Autres crediteurs divers .. B

TDTA.L PASEIF

ACTIENEY

CFP 1 - Capital 516
a = Copital
b= Sommes non distribuables

CP 2 - Résultats Reportés
a - Résultats Reporés des exercices antéricurs
- Rcault:ats R.npl:-rl.ﬁ |:Ic ] E:I»:i:r":l.ct
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ETATS DE RESULTAT POUR LES EXERCICES CLOS
LE 31 DECEMBRE 2014 & 2013
fexprimés en Dinar Tunisien)

Mote Exercice 20014 Exercice 2013

PR I - Revenus du poviefeuille titres 27522 5 588
a- Dividendes 5-2-1 | 608 a
b - Revenus des obligations el valeurs assimilées 522 alla 8 588
¢ - Plus values de cession de titres 523 19 800 o

PR 2 - Revenus des placements monélaires o 0

PR 3 - Autres produits o i}
CH 2 - Autres charges 525 3029 3535

-t
3

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation

i ]
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 0 0
Flus (ou moins) values réalisées sur cession des titres 0 0
Frais de négociation 0 0




ETATS DE VARIATION DE L'ACTIF NET
AU I DECEMEBRE 2014 & 2013

a - Résultat d'exploitation =47 338 -G 897
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres =222 100 ]
¢ - Plus {ow moins) values réalisées sur cession de titres 0 1]

d - Frais de négociation de titres 0 0

o2l e ;
a- Souscriptions
Capital
Répularisation des sommes non distribuables de exercice
Répularisation des sommes distribuables
Droits d'entrée

=
[ === =~

b- Rachats
Capital
Régularisation des sommes non distribuables de Nexercice
Régularisation des sommes distribuables
Droits de sortie

(= — I — N — I — ]
(=T — i — I — |

F VE T

a 5 dé T S LT el - S e T S e D e e S R R L R i S LR e e R Lt el L '- "
b - en fin d'exercice 313357 552 796

3 'I'-":. |. '. -.; I, .I' ..: . e i ; i i1y : -.'_ e -'-'.': R :: e B s
a - en début d'exercice 1500 1 500
Ir - en fin d'exercice 1500 1 500




Motes aux états financiers :
MNaote 1. Présentation du Fonds ¢

(a) Présentation du fonds :

Le fonds « Groupe Chimigue Tunisien LI » est un fond commun de placement collectif & risque.

Cest un fonds d’essaimage régi par la loi 2005-56 du 18 Juin 2005 et ses textes dapplication et par la loi
2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif,

Le fonds a été levé en 17 Mars 2010 pour une durée de 10 ans. Toutefois ce délai est prorogeable d'une
année renouvelable deux fois, sur avis conforme du souscripteur.

Le montant initial du fonds a été fixé 4 L500.000 DT, divisé en 1500 parts d’un montant nominal de
L.000 TN chacune.

Le Groupe Chimique Tunisien est le promoteur, souscripteur unique, de ce fonds.

La gestion du fonds a été confiée 4 la société de gestion de fonds « SAGES Capital 8.A », régie par la loi
n*2001-83 du 24 juillet 2001, portant promulgation du code des organismes placement collectit.

(1) Objet du Fonds :

Le Fonds « Groupe Chimique Tunisien IT» a pour objet de renforcement des fonds propres d’entreprises
innovantes avant la phase de démarrage effectif. Il intervient essentiellement comme un encouragement ou
une assistance accordé § des promoteurs issus du personnel du « Groupe Chimique Tunisien IT 5 ou venant
de Mextérieur ef retenu par la cellule d*Essaimage, pour les inciter § eréer des entreprises indépendantes ou 4
poursuivre ung activité qu'elle exergait elle-méme auparavant.

Le fonds « Groupe Chimigue Tunisien IT » a pour objet la participation pour le compte des porteurs de
parts &t en vue de leur rétrocassion, au renforcement des opportunités d’investissement el des fonds propres
des entreprises. Le fonds est tenu, d’emplover 65% au moins de leurs actifs, dans la souscription aux actions
ou aux parts sociales nouvellement émises par

- les entreprises implantées dans les zones de développement telles que fixées par les articles 23 et 34 du
code d¥incitation aux investissements,

- les projets réalisés dans le cadre de petites et moyennes entreprises, telles que définies par le code
d’incitation aux investissements,

- les entreprises des nouveaux promoteurs, tels que définis par le code d’incitation aux investissements,

- les entreprises qui réalisent des investissements permettant de promouvoir la technologie ou sa maitrise
ainsi que I'innovation dans tous les secteurs économiques prévus par le code dincitation aux investissements
ou dans les activités bénéficiaires des interventions du régime d’incitation 4 1’innovation dans le domaine de
la technologie de I'information,

- les entreprises bénéficiaires des avantages relatifs au réinvestissement des revenus et bénéfices au titre des
opérations de transmission des entreprises prévus par la législation en vigueur, dans ce cas, la condition
relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s appligque pas,

- les entreprises objet d’opérations de mise & niveau dans le cadre d™un programme de mise 4 niveau agréé
par le comité de pilotage du programme de mise 4 nivean,

- les entreprises en difficultés économiques bénéficiaires des avantages fiscaux relatifs au réinvestissement
des revenus et bénéfices au titre de la transmission des entreprises prévus par la législation en vigueur, dans
ce ¢as, la condition relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s’applique pas.




{¢) Rémunération du gestionnaire du fonds :

La gestion du fonds « Groupe Chimigque Tunisien IT» a été confiée a la société « SAGES Capital S.A ».
Sa rémunération est fixde conformément au prospectus d'émission du fonds et aux dispositions de Particle
I du reglement ntériewr du FCPR a 4% HTVA de la valeur initiale du fonds et sont payables
trimestriellement et & terme échu, jusqu'a la cléture de la période dinvestissement.

(d) Rémunération du dépositaire du fonds :

Le dépit des actifs du fonds « Groupe Chimigue Tunisien I » a ét¢ confié i la Banque de Financement des
Petites et Moyennes Entreprises « BFPME », Sa rémunération est fixée a 0,15% HTVA de I’actif net du
fonds caleulé en début de période ¢t pavables 4 terme échu.

Note 2. Faits marquanits de |'exercice :

Courant l'exercice 2014, le fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a réalisé une sortie de sa participation
dans le capital de la société « EL BAYEN SA » pour un montant total de 52.800 DT avec une plus value de
19.800 DT,

Note 3. Référentiel comptable :
Les états financiers du fonds « Groupe Chimique Tunisien ITs, arrétés pour I'exercice clos le 31 décembre

2014, ont été éablis conformément au systéme comptable des entreprises promulgué par la loi n® 96-112 du
30 décembre 19096,

Les érats financiers annuels ou intermédiaires, sont &ablis conformément aux préconisations du systéme
comptable et notamment les normes 16 & 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par ammété du
ministre des finances du 22 Janvier 1999,

Mote 4. Bases de mesure et principes comptables pertinents :
Les bases de mesure et les principes comptables pertinents adoptés par le fonds pour I'établissement de ses
états financiers peuvent &tre résumeés comme suit

(a) Bases de mesure :
Les éléments d'actif ot de passif du fonds « Groupe Chimigue Tunisien IT » sont évalués 4 la valeur de
réalisation,

(b} Unité monétaire
Les états financiers du fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » sont libellés en Dinar Tunisien.

{c) Sommaire des principales méthodes comptables
Les principales méthodes comptables utilisées par le fonds pour la préparation de ses états financiers peuvent
Gtre récapitulées comme suit ;

Les états financiers sont ¢laborés sur la base de I'évaluation des éléments du portefeuille titres & leur valeur
de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit :

i- Prize en compie des placements

Les placements en portefeuille titres ef les placements monétaires sont pris en compie en comptabilité au
moment du transfert de propriété pour leur prix d'achat frais exclus. Les frais encourus & I'occasion de Pachat
sont imputés en capital,




i~ Comptabilisation des revenus afférents aux placements

Les intéréts courns a l'achat sur les obligations et valeurs assimilées sont constatés an bilan pour leur montant
net de retenues & la source au titre de l'impdt dans la mesure ol celles-ci sont effectuées i titre définitif et
libératoire.

Les intéréts précomptés sur les placements sur le marché monétaire, notamment les billets de trésorerie et les
certificats de dépdt, sont constatés au bilan pour leur montant net de retenue 4 la source au titre de I'impdt,
dans la mesure ol celles-ci sont effectudes 4 titre définitif et libératoire.

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat 4 la date de
détachement du coupon.

Les intéréts sur les placements en obligations et valeurs assimilées et sur les placements monétaires sont pris
en compte en résultat 3 mesure qu'ils sont courus pour leur montant net de retenues 4 la source du fail que ces
retenues sont effectuées a titre définitif et libératoire.

fii~ Evaluation 4 la date d’arrété des situations :

Les actions non admises 4 la cite de la BVMT sont évaludes 4 leur juste wvaleur. Cette derniére est
détermingée par référence 4 des critéres objectifs tels que le prix stipulé dans des transactions récentes sur les
titres considérées et la valeur mathématique des titres.

Les actions non admises 4 la cote de la BVMT et gui sont négociées dans les mémes conditions que les
actions admises a la cote sont évaluées a leur valeur de marché, qui correspond an cours moven pondéré du
jour de caleul de la valeur liquidative, ou & la date antérieure la plus récente.

La moins value potentielle est portée directement, en capitaux propres, ¢n tant que « Sommes non
distribuables ».

Elle apparait également comme composante du résultat net de "exercice.

iiii Cession des placements

La cession des placements donne liew 4 "annulation des placements 3 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 apparait
également comme composante du résultat net de Pexercice.

iiii Régles de valorisation et de caleul de la valeur liguidative

Le portefeville titres est évalué par référence aux trois critéres suivants :
- transactions significatives opérées sur les titres de participations ;
- par référence aux modéles financiers dont notamment FANCC et le DCF ;
- au coiit historique.




Mote 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des états finanelers :

3-1- Notes au bilan :

5-1-1- Actions, valeurs assimilés et droits rattachés

Les placements ¢n actions ot cn valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2014 une valeur brute de
1.043.000 DT comtre 1076000 DT au 31 décembre 2013,
Les dépréciations potentielles portent sur un total de 896,000 DT au 31 décembee 2014 contre 673.900 DT
au 31 décembre 2013 pouvant étre détaillés comme suit

_ Valenr Brute '_h'al.r.n:r v 1
Libellé Au3lizizong | Dépréciation ;; fl‘;*n‘;;'# :uaﬁ'ijr:];;lﬁ;
Sociéte « SAV SA » 70000 | <70 000 0 0
Sociélé « CENTRE ENVIRONNEMENT SA» 140 000 | <140 000> 0 110 100
Société « UNIVERS INDUSTRIESA» 200000 | <53 000= | 147 000 147 000
Sociétd « CARRE ABID PRINT 54 » Q3 Q00 <93 0= i} 0
Société « AECDF SA » 220000 | <220 MO0 0 0
Société « BARAKA TOBACCO SA » 225000 | <225000=| 0 145 000
Sociétd « AHLEM CONSERVES SA » o5 (00 <05 = 0 0
Total 1 043000 | <596 000> | 147 000 402 100

5-1-2- Obligations et valeurs assimilées :

Les obligations et valeurs assimilées du fonds « Groupe Chimigue Tunisicn IT » accusent au 31 décembre
2014 un solde de 119.798 DT contre 189 808 DT au 31 décembre 2013,

Au 31 décembre 2014 le solde des placements monétaires est constitué de 605 actions SICAV Trésor
valorisées au cours de cléture de 102,996 DT et 560 actions SICAY Epargnant valorisées au cours de cliture
de 102,652 DT,

5-1-3- Disponibilités :

Figurent sous cel intitulé, le solde des disponibilités au nom du fonds, placées auprés de la Société
Tunisienne des Bangques et gqui s"éléevent au 31 décembre 2014 & 15,549 DT contre 13.340 DT au 31
décembre 2013,

5-1-4- Opérateurs Créditeurs :

Figurent sous cet intitulé, les dettes du fonds envers le gestionnaire du fonds en 'occurrence la société
« SAGES Capital 5.A », le dépositaire ainsi que le CMF,

Les dettes envers le gestionnaire du fonds 5*¢élévent a hanteur de 17848 DT & fin 2014 et & fin 2013, envers
le dépositaire des actifs du fonds & hauteur de 1,032 DT & fin 2014 contre 3.721 DT & fin 2013, ainsi
quenvers le CMF & hauteur de 100 DT & fin 2004 et a fin 2013,

5-1-5- Autres créditeurs divers :
Figurent sous cet intitulé, 'encours des charges i payer afférents aux honoraires du commizsaire aux
comptes qui 5"élévent & 2.717 DT au 31 décembre 2014 contre 2.748 DT au 31 décembre 2013,




5-1-6 Capital « Montant du Fonds »:
Le tonds « Groupe Chimigue Tunisien IIx» est un fonds ferme, aucune opération de rachat ou de vente de
parts n'a été opérée au cours de durée de vie du fonds qui est estimée & 10 ans.

Le montant initial du fonds peut &re présenté comme suit

Capital Initial
Martant 1 500 000
Maombre de titres 1500
Mombre des souscripteurs a1

| Souscriptions réalisées en 2014
Mlontant

Mombre de titres dmis

MNombre de nouveaus souscripteurs 2014
Rachats effectués en 2014

Mottant

Mombre de titres racherés 2014
Mombre des souscriplewrs sortants 2014

Aunires mouvements en 20014
Plus ou moins values potentielles sur titres

Y Y A | N R A = R

Répularisation des sommes non distribuables

Capital au 31-12-20014
hontant 1 500 GO
Nombre de titres B 1 500
Nombre des souscripteurs 01

Les sommes non distribuables englobent la dépréciation sur les titres de participation constatée i fin 2014

gui accusent un solde de 751.000 DT, afférentes aux participations dans le capital de ;

- la sociélé « SAV 8A », 3 hauteur de 70,000 DT,

- la société « CENTRE ENVIRONNEMENT SAx», d hauteur de 140,000 DT,
- la société « UNIVERS INDUSTRIE SA », 4 hauteur de 33.000 DT,

- la sociéld « CARRE ABID PRINT SA w», & hautcur de 93,000 DT,

- la société « AECDF SA », & hauteur de 220000 DT,

- la socidété « BARAKA TOBACCO 8A », & hauteur de 225.000 DT et

- la société « AHLEM CONSERVES SA », a hauteur de 95,000 DT.




5-2- Wotes & I*état de résultat :

5-2-1- Dividendes:
Les dividendes accusent un total de 1.608 DT & fin 2014 et sont relatifs & la participation dans le capital de la
société EL BAYEN,

5-2-2- Revenus des obligations et valeurs assimilées :
Les revenus des placements SICAV s’élévent courant exercice 2014 4 6,114 DT contre 8,588 DT courant
Mexercice 2013,

5-2-3- Plus Values de cessions des Titres:
Les plus values de cession des titres sont afférentes a la sortie réalisée courant 2014 de la participation du
fonds dans le capital de la société EL BAYEN.

5-2-4- Charges de gestion du fonds :
Les charges de gestion du fonds s'élévent au 31 décembre 2014 & 71.832 DT contre 71.950 DT au 31
décembre 2013, se détaillent comme suit

12014 311272013
La rémunération du gestionnaire 70 800 0 H00
La rémunération du dépositaire 1 032 [ 149

5-2-3- Autres charges :
Figurent sous cet intitulé, essentiellement, les provisions pour honoraires du commissaire aux comptes pour

["exécution de son mandat au cours de 'exercice 2014 ainsi que la charge afférente & la rémunération du
CMF.

G- Les engagements de financement en cours:

MNéant.




