En exécution de la mission de commissariat aux comptes du Fonds Commun de Placement i Risque
wGroupe Chimique Tunisien Vo, qui nous a éé confide par le vingl-quatriéme conseil
d’mdministration de la Société « SAGES CAPITAL S.A » du 24 novembre 2011, nows avons 'honneus
de vous présenter notre Rapport Général sur les éats financiers arrétés au 31 décembre 2013,

1- Rapport sur les états financiers :

1- Nous avons procédé i lexamen du bilan, de Fétat de résultat, de 1"état de variation de "actif net e fes
noles annexes aux tats financiers du Fonds « Groupe Chimique Tunisien IVe, couvrant la période
allant du 17 janvier 2013 au 31 décembre 2013, tels qutéiablis par la Direction Générale du gestionnaire
du dit fonds,

Responsabilité de la direction générale du_pestionnaire du fonds dans 1*établissement des étuts

financiers -

1- La dircction générale de la sociéle « SAGES CAPITAL 5.A », en sa qualité de gestionnaire du fonds
« Groupe Chimigque Tunisien 1V est responsable de areété, de I'édablissement et de la présentation
sincére de ces énts finpnciers, conformément au systéme comptable des entreprises.

Cette responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi d'un contrile interne relatif &
I"élablissement et la présentation sincére des éats financicrs ne comportant pas  d'anomalies
significatives, que celles-c1 résultent de fraudes ou derreurs, ainsi que la détermination d*estimations
complables raisonnnbles au regard des circonstances,

Responsabilité du commissaire nux comples:

3- Naotre responsabilié est d"exprimer unc opinion sur ces éats financiers sur la hase de nedre audit, Nous
ivons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisic. Ces normes
requicrent de notre part de nows comformer aux régles d*éhique et de planifier et de réalizer "audit pour
obtenir une assurance risonnable que les états financicrs ve comportent pas d*anomalies significatives,

d= Cet audit implique Ja mise en cuvie de procédures en vue de recueillic des éléments probants
concemant les montanis et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures
reléve du jugement de 'auditewr, de méme que Pévaluation du risque que les éats financiers contiennent
des anomalies significatives, que celles-¢i résultent de frandes ou d’erreurs.

En procédant & ces évaluations, "auditeur prend en compte le contréle imemne en vigueur dans Pentité
relatif i Pénblissement et la présentation sincére des états financiers afin de définir des procédures
d audit appropri¢es n la circonstance. Un audit comporte également IPappréciation du caractére appropric
des méthodes compiables retenues ef le coractére raisonnable des estimations comptables faites par Iy
direction, de méme que I"appréciation de ln présentation d'ensemble des &tats financiers.
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3= Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre
apinien.

Opinion :

6- A notre avis, les éats financiers du fonds d'Essaimage « Groupe Chimigue Tunisien I, annexés au
présent rapport, et qui portent sur um fotal bilan de 1461371 DT, un wsoltal déficitnire de
<19.265 DT> et une valesr lguidative de 968,322 DT, soni réguliers et sincéres el donnent, pour tout
pspect significatif, une image fidéle de In sitvation financiére de la sociéé au 31 décembre 2013, ainsi que
de la performance financiére et la situation des varations de I"actif net pour exercice clos & ceite dte,
conformément au svatéme complable des entreprises en vigueur en Tunisie,

T- Bans remetire en cause en cause 'opinkon exprimée ¢i dessus, nous attirons vedre attention sur les
informations suivantes -
- Contrairement aux dispositions de "article 10 du code des organizmes de placement collectif, le
fonds d°Essaimage « Groupe Chimigue Tunisien IVs qui est une copropriété de valeurs mobilitres,
e comprand quun sosscripleur unique ;
= Le fonds d'Essaimage « Groupe Chimigue Tunisicn IVe a emplove 38,81% de ses actifs dans
dos SICAV AMEN PREMIERE et n"a pas respecté en conséquence les réggles prodentielles mises 4 =a
charge par I"article 2 du décret n®2006-381 du 3 février 2006,

11- Ra = virifications et informations spécifiques
Nous avons procéde, conformément aux normes professionnelles, aux vérifications spécifiques pedvues
par la loi.

1- En application des dispositions de Particle 20 de la loi 2000-83 du 24 juillet 2001, nous avons
procédé 4 Pexamen de ks sincérité e de la concordance avee les élals financiers des informations, d*ordre
comptable, données dons le rapport sur la gestion de "exercice éabli par le Gestionnaire du Fonds, Les
infarmations contenues dans ce rapport n*appellent pas, de notre part, de remargues parikulicres,




BILANS AU 3T DECEMBRE 2013 & 2012

fexprimé en Dinars Tunisiens)

Mote  Au 31020003 Au SRR

ACTIES

AL | - Porbefeuille titres 1 301 5440 I 4355 655
n - Aciions, waleurs assimildes of droits rattachss Ealal ELL Y d40 00
b = ObligMions #1 valeurs assimilées E-1-2 Q540 Sl LAS 655
¢ - Autres valeess 0 0

AC 2 - Placements mondtaires et disponibilitds T 831 44 929
a - Plzcemenis menéiaires o i
b - Disponibilibés 5ela3 T R3I 44 679

A3 - Créamces d'sxplaitation ] fl

A0 4 - Autres actifs ] Ll

PARRIE
FaA | - Opérateurs crdditears 514 Gills 5445
Fa 2 - Autres créditeurs divers Sal-5 2875 2891

ACTIF NET

CP 1 = Capitad S0k 1 S0 Qe I Sy o

CP 2« Bésultals Reportés 47 517 =If 231
a - Bésultals Reporiés des exercioes antérours -28 252 -12 713

b- Résultals Reportds de Mexercice - 19263 -13 339




ETATS DE RESULTAT POUR LES EXERCICES CLON
LE 3] DECEMBRE 2013 & 2012
{exprimés e Dinars Thuisiens)

Note  Exercice0ld  Esersice 212

PR 1 - Bevenns dic poriefendlie ives 34 1469 7376
- Drividendes 0 i
b - Revenus des oblipations et valeurs assimilées 521 34 146% 173
¢ - Bevenus des autres valeors 1] 0
PR 2« Revenny doy placenenls mondiaires 1] ]
CH 1 - Chavaes de pesilon des placements il 49 74% 49 745
PR3 - Autres produits ] 0
CH 2 - Autres charges £33 3685 arm
PR 4 - Begularisation du résulal d'explonation o 1]

PR 4 - Répularisation du résultat d'explaitation

Yariation des plus (ou meins) valess potenticlles sur tilnas
Plua {ou moins) values réalizées sur ceasion des titres
Frais de négaciation

=2 5 =
= =




ETATS DE VARIATION DE L'ACTIF NET
AU I DECEMERE 2013 & 2012

=
E

i~ Résultat d'axploitation =19 345 -15 535
b = Wartatiom des plus (aw mains) valess polentelles sur tifres ] ]
& = Plug [ou mains) values réalsdes sur cession de fifres Q ]

d - Frais de ndgociation de titres

f=]
o=

1= Souscriplions

Capital 1] ]
Répularisation des sommes non distribuables de Fexercies 0 0
Rpularization des sommes distribuables Lt a
Diroits d'emirde M a

b- Rrachats 0 ]
Capital n 0
R&gularisaticn des sammes non distribuables de Fexercics o 0
Régularisation des sammes distribusbleas ] 1]
Droits de sortie 1] H

“a - en début dexercios 1471 748 | 487 287

b - &n fin d'exercice 1432 483 I 471 T8

7 - en cébut dexereics 1 50 1500
= en fin Fexencice 1 50 | 500




Motes aux états financiers @
Mote 1. Présentation de Fomds ;

(a) Présentation du fonds :

Le fonds o Groape Cliimique Tunksien IV » est un fond commun de placement collectif & risque.

Crest un fonds d'essaimage rége par la lof 2005-56 du 18 juillet 2005 et scs textes d application et par ka o
20071-83 du 24 juilles 2001 portant promulgation die code des Organismes de Placemam Collectil

Le fonds a &0¢ leve en 19 Aolt 2002 pour une durde de 10 ans, Toutefois ce délal est prorogeable d e
annde renguvelable deux fods, sur avis conforme du scascriptear.

Le meatant initial du fonds a été fixg 4 1.500.000 DT, divisé en 1300 parts d'un montant nomingl de
1.000 TNIY chacune.

Le Groupe Chimique Tunisicn ¢st le promedeur, souscripteur unigue, de ce fonds

La gestion du Fonds a éé confide 4 la socidte de gestion de fonds « SAGES Capital S.A », régie par la loi
20083 du 24 quillet 2060, portant promulgation du code des arpanismes placesnent collectif,

(1) Objet du Fonds :

Le Fords « Groape Chimigue Tumisgien I'V » a pour objet de renfoscement des fonds propres d'entreprises
innovantes avant lo phase de démarmge effectif, 1| intervient essentiellement comme un encouragement ou
une assistance accordé a des promotears issus du personnel du o Grompe Chimigee Tunisien 1V = oo
venant de extérieur et retenu par la eellule d°Essaimage, pour les imciter 4 créer des entreprises
indépendames ou it poursuivre une activibd qulelle exergait elle-amme auparavant.

L& fonds « Groupe Chimigue Tunisien I'V @ a poar objet la participation pour ke comple des porieurs de
parts ¢t en vue de leur rétrocession, au renforcement des opportunités d'investissement €t des fonds propres
des ettreprises. Lo fonds est teny demplover 5% au moins de leurs actifs, dans la sougesipiion aux aciions
o aux parts socwbes nouvellement émises par:

- les entregrises implantées dans les zones de développement tefles que fixées par ks articles 23 et 3£ du
code d'incifation aux investissaments,

- les projets rénlizés dans le endre de petites ot moyennes entroprises, telles que définies par le code
d*incitation awx investissements,

- les entregrises des nouveaus promotours, tels que définis par le code dincitation awx investissements,

- leg entreprises qui rdalisent des investissements permsetiant de promousoir la echnologie ou 58 maitnse
anst que Monovation dans fous les secteurs économiques prévus por le code d*meitation sux mvestisements
ou dans les activités bénéficiaires des imerventions du régime dincitation & Pimnovation dans le domaine de
ia techrologie de 1" information,

- les entreprises béndficiaires des avantages relatifs au rédnvestissement des revenus ef béndfces au titre des
apérations de fmnsmission des entreprises préves par la législation en vigueur, dans ce <es, |3 condition
relative aux aclions ef parts socizles rouvellement dmises ne $"appligue pas.

- les entregrises objet d"opésations de mise & mivean dans le cadre d"un programme de mise 4 niveau aprdd
par le comité de pilotage du programme de mise i niveaw,

- l=s entreprises en difficultés économigues bénéficiaires des avantapes fiscaux relatifs au réinvestissement
des revenus ef bénéfices aw titre de la transmassion des entreprises pedvus par la Kgislation en vigueur, dans
ce cas, ba condition relative aux actions ef parts sociales nouvellement dmises we 3 apphguee pas.




(e} Rémunération du gestioanaire du fonds :

La gestion du fonds « Groupe Chimigoe Tonisien IV » a été confide 4 la sociéid « SAGES Capital 5.4 ».
Su rémunération est Nxee conformément au prospecius d"émission du fonds et aux dispositons de Particle

4.1 du prospectus d'émisston do FCPR & 2,60%% HTYA du montant libére of non investi ¢f 2,75% HTVA

du montant Hbérd ef investis ot sont payables trimestriclement d'avance.

(d) Rémunération du dépositaire du fonds ;

Le dépbt des actifs du fonds « Groupe Chimigque Tunisien IV » a été config & la Société Tunisienns des
Banqueces « STE » Sa rémunération cst ficde & 0.0% HTYA de 'actif net du fonds calculd en début de
période e payables & terme dcli sans gue sette rémusération de soedt inféeieur 4 2.500 DT HTVA.

MNote 2. Faits marquants de I"exercice
Aucun fait marquant n'est & soulever pour le fonds « Groupe Chimique Tanisien I'Ys.

MNote 3. Référentic] comptable :

Les états financicrs du fonds « Groupe Chimigue Tundsien I'Vs, amrétés pour Pexercice clos le 31 décembire
2013, ont &t Etablis conformément au systéme comgiable des entreprizes promulzed par la loi n® 96-112 du
A0 décembre 195946,

Les états fimanciers onouels ou intermédiaires, sont Stablis conformément aux préconisations du systéme
comptable et notamment ks normes 16 4 185 relatives aux OPRCYM, telles que approuvécs par arrétd du
puinistre des finances du 22 Janvier 1009,

Mote 4. Bases de mesure et principes compiables periinents :
Lz bases de mesure ef les principes comptables perfinents adoptés par le fonds pour Pétablissenvent de ses
élals financiers peuvent &re résumes comme suit ;

(a) Bases de mesare
Lies éléments d'actif et de passif du fonds « Growpe Chimigue Tunisien IV » sont évalués & la valeur de
réalisation.

{b} Unité monétaire
Lis états financiers du fonds « Grnup-e Eldmique Tunizien I'V » zant likallés en Dinar Tunisien,

(¢} Sommaire des principales méthodes complables

Les principales méthades compiables utilisées par le fonds pour la prépasation de ses dtats financiess peuvent
Etre récapitulées comme st ;

Les états financiers sont élaborés sur la base de |"évaluation des éléments du portefesille titres 4 lewie valsur
de réalization. Les principes complables les plus significatify 2o résument comme it -

i FPrise en compie des placements

Les placements on portefenille titres et les placements mondtaires soal peis en compte en comptabilitd au
maatient du transfert de propriéié pour leur Fl'rij-: Fachat Mes exclis, Les fraig ancogras & Poceasion de Fachat
sonl impulds en capital.

il Comptabilisation des revenus aflférents aux plcements

Les intéréts courus 4 l'achat sur les obligations ef valeurs assimildes sont constatés an bilan pour leur montand
met de retenues i la sowrce au titre de impét dans ln mesure o celles-oi som effectuées a titre définitif o
libérataire,

Les intérdds précomptés sur les placements sur le masche monétaire, notamment les billets de trésorerie et les
certificats de dépbt, zont constatés au bilan pour lawr montant set de retenwe 3 la sowrce au titre de Fimpd,
dans la mesurs ol celles-ci sont effeciudes & tire définmf et libératoire,




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

Lizs intéréts sur les placements en obligations et valeurs assimilées et sur les placements mondaines sond prs
@i comple en rdsultal & masure qu'ils sont courus poer leur montant net de retepees & b souree du Gist gue ces
retenues sont effectuges & titre définitif ot libératoire,

ik Evaluation & la date d*arrété des situations :

Les actions non admises o la cie de o BYMT sont évaludes & leur juste waleur, Cette dermiérs ost
déterminés par référence a des critéres objectifs tels que ke prix stipulé dans des transactions récentes sur les
fitres considénées et la valour mathdmatiqee des titres.

Les actions non admises & la cofe de la BVMT of qui sonl négocsées dans les mémes conditions que leg
actions admises 4 I cote sond évaludes & leur valeur de marché, qui correspond 2w cours moyen pondéré du
Jour de calcul de ia valeur liquidative, cu & la dale antéricure la plus récente.

La moins value potentielle est portée direciement, en capitaux propres, én lant que o Sammes non
distribunbles ».

Elle apparait également comme com posante do résultat net de "exercice.

ik Ceszion des plocements

La cession des placements donne liew i annulation des plicements 8 hauteur dé leur valeosr compiable. La
différence entre la valeur de cession ef le prix d*=chat du titre cédé constitue, selon le cas, une plus ou moins
valus réalisée portée directement, en capiaux propres, en fant que somme non distribuable. Elle apparait
dzalement comme composante du résuliat net de 1"exercice.

ik Régples de valorisation ¢t de caleal de la valeur liguidative

L évaluation de Pactif du fonds se fait selon deux méthodes :

- pour les cing premiéres anndes 4 pactir de la date de la premidre souscription @ adoption de la
méthode du colit historique, saul événement exceplionnel qui justifie le changement de cete
methiode.

Au-deld de cette périede @ adaption de la méthode de la valeur comptable natte,




Mote 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dins le corps des étnls linanciers ©

5-1- Notes au bilan :

5-1-1- Actions, valeurs assimilés ef droits rattnches
Les placements en achons et en valewrs assimilées, acousent ae 31 décembre 2013 et au 31 decembre 2012
une valeur brute de 440,000 DT, pouvant &tre détaillés comme suit

Valewr -
. Valeur Brute - Waleur Metle
Likell& Dprégintion | ™Mells Aw
B Adu J1FLZ21013 INILE013 nu 3D
Jociétd o STPM o Z20.000 0 EH0000 220,
Bociéld o« MAGHREEB COCKTAILS: 220000 a TR0 220,10
Tokal 440,000 | 0 A40.000 420,000 |

—_t

E-1-2- Obligations et valeurs assimifées :

Les obligations et waleurs assimilézs du fonds « Growpe Chimigue Tandsien I'V » accusent an 31 décembre
2013 un solde de 950,540 DT contre un solde de 995,655 DT au 31 décembra 2012,

A 31 décembre 2015 lo solde des placements mondtaires est constitué de 1,754 actions SICAY Trésor
valorisdes au cours de cldture de 103 490 DT, 5409 actions SICAY Amen Premidre valorisées au cours de
cloture de 104,217 VT et 2042 actions SICAY Epargnant valonsées au cours de eliture de 102,544 DT.

5-1-3- Disponibilités :
Figurent sous cet intitulé, le solde des fends disponibles au nom du fonds auprés de intermédiaires ngrées et
gui s"&lvent an 31 décembrs 2013 & 70831 DT contre 44,929 DT au 31 décembee 201 2.

5-14- Opérateurs Créditeurs

Figurcnt sous cct intitulé, les dettes du fonds envess 1o gestionnaire du fonds en Poccurrence la société
# BAGES Capital 5.4 », le dépositaire ainsi que ke CMF,

Les dettes envers e gestionnaire du fonds s*¢8vent & hauteur de 15 DT 4 fin 2013 ot 4 fin 2012, envers le
dépositaire des actifs du fonds & haoteur de 5900 DT & fin 2013 ot a fin 2012, ainsi qu’envers le ChF 2
hauteur de 100 DT & fin 2003 condre 30 DT & fin 2002,

3-1-5- Autres eréditenrs divers :

Figurent sous cet intitwlé, Pencours des charges & paver afférents sux honoraires du commissaire aux
comptbes qui s"élevent & 2873 DT aun 31 décambra 2013 contre 2897 DT au 31 décembez 2012 ainst que des
dettes fseales qui 3" élévent 2,079 DT aw 31 décembre 2002,




F-1-6- Capital « Montaat do Foads o
Le « Groope Chimigue Tonigien I'Ve est un fonds fermé, aucune opération de rachat ou de vente de pa
n'n &t opérde an cours de durde de vie du fonds qui est estimée & 10 ans.

L mantant initial du fonds peut &tre présenté comme suit -

| Capital Inilial
| hlangant L I 1]
| Mombre de titres I 1 =00
| Mombire d'actionnaires I i
Snoseriptions réalisées P13
hinntant o i
Momihre de fitres émis 1]
Momibre de npaesaux spoascripteurs 20103 B 0
Kachats effectmés 213 i
M ooiland i
Mambre & litres rachetss 2013 0
Mambre daciannaires sortants 2003 ]
Aulres mouvemenis 2013 /]
Plus ou moing values potentielles sue tifres 1]
Phug au moins values réalissas sur cesspon di Lilnes 1]
lﬁj.ulnn';aﬁqr. cles snmmmes ninm ﬁi:rril;-ual;_a-'IE___ i
Coapiisl 3w 31=-13-2013%
Sdemlant 1 S0 oD
Mk e Lilres 1 500
Mombre dacticnnains | i1




So2e Motes & PPétal de résoliat -

5-1-1- Revenus des obligations ot valeurs assimilées ;

Lis revenus des placements SICAY s*élévent au titre de Pexercice 2013 a 34.16% DT condre 37.376 DT au
fitre e "exercica 2012,

£-2-2- Charges de gestion da fonds @

Les charges de gestion du fonds s"élévent courant Pexercice 2013 & 49,749 DT contre 49,745 DT courant
"exercice 2012, se détaillent comme suit :

MO0y 322012
La rémumaration du gestionniine 46 199 46 195
La rémunération du dépositaire 2 950 2950

&21-3 Autres charges

Figurent sous cet intitulé, essenticllement, les provisions pour honormires da Sommissaire aux comples pour
["exécution de son mandat qui 8"&lévent & 2873 DT courant 2013 contre 2891 DT courant 2002, lo charps
afférente & la rémunésation du CMF quei g*éléve & 100 DT cowrant 2003 ¢t & 15 DT courant 2012, ainsi que
les charges prises en charges par le fonds en contre partie des fraig, honoraires et commissions liés & ca
constitution, son lancement, & son placement dans une limite de 5000 DT ao titre de Pexeroice 2012,

G- Les enpapements de financement :

}-IEjih]Ft! . Laboralcize Phemacentigue e -G 3 B0 000 150000

Habib GHACLAR | Confeclion ¢l rechapage des bemdes iraraporicesss @ aeces0ines 1 8= 07 A 0 00 125000

Medar KHALDI Briqueterie b Dhilla d-quijl =07 4 Q) O 335 000
xploilation de caritro de piores poor oomscbon, ke %

Hooulel Ghorks] concassape ef le cribloge des produits de caritee e 2802 105 161 000

Ridha SGIHIR] Extraction of traitement de sible siliceus (exlension) 2257000 2205 GG

bdohemed Taich LaAMARI Fabrication o recyulege do papier d'impression 2 MDD X35 000

Temim CHAIR] Exploilation el franstomealion des pypses T-ipep, 8 5 (000 FRE GG

. ) Transformalicn du polystyréne exqznshile en pleques |
-._Hﬂhm SOUSE & Smp BOUDEDRDCLES d*isolation themique | 820K IIIIIII.'.I}I.‘.II-

Transfaresation de o semoule de b dur en plies s

¥ohamred Lolfi WERTAMNI i eatairss sl it o spmbeoabes 23-sppd, 00 250 000 45000

El Asech ROMOHARNT Créer une unitd de production de Bélen prét d Mempled =jap,- 5 000 000 EES{II'.'IIH

s Eocidié de Conseil ef d*Inpégration de Systéme
Rabiia JHIMA0U] 4 lefarmatian 270 G0 0000
. Création d'un medisr de mdcanique gAncéale mumags,

Lozzzcaiid LOWIEIL fraisape &1 soudure | Pt N if EDD
L.z montage, lamise en marcho el b mainterane des

Elzhat KHALIFI dquipemenis thermigues, mécaniques ol E40 000 125 BOD
dlezimmiznniques

. Créarion 4% uniud G mainenines & Gquipsments o g!-mni-]l'_'l

Hedi SGHAIER | dicsstallaions 125 0o 25 G

Bahmouw] BEM ZI103 Labarbears de Mélmlogic A0 | EIRERE

Al BEROL Usild de iraitomenl des produits mindnsux 30000 IO 000

Fatnra CHINE Briqueteric 22-55d -1 R HIHRT] 000

Ahed SOUILAEF Extragtion ot IRitemon do gyps: tearale]d 1 45000 i L

Henda Ben Amur Unild de fabricuion de Mlres —_— 2 300 000 106 0K




