SITUATION ANNUELLE DE FCPR ONP ARRETEE AU 31/12/2014

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2014

I'n exdoution do la mission e commissariat aux comples du Fonds Commun de Mlacemend a Risgque
< OMee National des Postess, qui nous a éeé confige par le trenle-troisigme conseil d*administration de
la Sovicd « SAGES CAPITAL 5.4 » du 1 Novemhbre 2013, nous avens Thonnewr de wams présenter
netre Rapport Géndral sur les 2uars financiers arrétds au 31 décembre 204,

I- Ruppnri sur les états finAociers

1- Nous avens provéde 4 Fexamen du bilan, de it de résulial, de état de variation de Paclif net ol des
notes annexes 4ux Glals linanciers do Fonds «LOfice National des Postess, comvrant la périede allant
du 1 janvier 2014 au 31 dévemhbre 2014, tels quétablis par la Direction Générale dn gestionnaire du dit
fonds.

Iicspnusahi]ité de b direction sénérale du gestionngire do foods dans établisseoent des clais
A iIers -

2- La direvtiun générale de la société « SAGES CAPITAL 5.4 ». en sa qualité de wesitonnuire du Tonds
«1 J(ifice Natonal des Postess et responsable de Uaméid, de P&ablissement et de la préscntation
sinudre de ces érars financicrs, confommdment au sysréme comptable des enlreprises.

Cette responsabilité comprend @ la conception, l4 mise en place et le suivi d'un contrdle mlerne relalil s
Férablizzement ©f la présentafion sincére des états [oanviers ne comportant pas d'ancomalics
siemilicutives, que celles-i résultent de [randes ou derreurs. ainsi gue la délermination destimations
comptables raisonmables an regard des circonstancus,

Besponsabilité do commissaire aux compilos:

3- Notre responsahifité car 4’ cxprimer une opinion sue ces étars financiers sur la base de netre audit. Mous
avons offcelué nore aodit selon les normes prolessionnelles applicables en Tumisie. Ces notines
requigrent do notre part de nous conformer anx régles 4 éhigue et de planificr ot de réaliser I audil powr
chienir une assurance raisonnable que les Sls financiers ne comportent pus Aunomalies sizgnificatives,

4= Cot audil implique 1o mise en nvTe de procédures en wvue de reeucillir des élémenis probants
concernant les moentamis e les informations fourndes dans les &tats financiors. Lo choix des procedores
reléve du juzernent de | anditeur, de méme que Pévaloarion duo risgue que Jes élas financiers eontiennent
des anomalies signilieatives, que celles-cl résulieni de fraudes cu d’crmeurs.

Fn procédant 4 ces évaluations, Pavdilenr prend en gompte le conirdile interne en vigueur dans Fentle
relatif 4 I"dlablissement et la présentation sincére des émats financiers alin de délinir des procédures
e andit approprices ¢n ke circonsance. Lo audit comporle également I"appréciation du carseiére uppropric
des méthocdss compiables retenues ©f Te caractére raisonnable des estimations comptables fuites par s
dirgetion, de méne gue Pappréciation de la présentanon d’ensemble des Cals manciers.




3- Noews eshmons que les éléments probants recucillis sont suffisants et appropriés pour fonder nolre
opinion,

Crpiniomn :

b= A notre avis, les états financiers du fonds d’Essaimuge «L " 0Mce National des Postes», anncxds au
présent rapport, €1 qui présenient nn total bilan de 196,280 DT, nn résultat déficitaire de <27.207 DT>
el une valewr liguidative de 372,581 DT, sent régulicrs ot sincéres et donnent, pour tour aspecl.
signifealil, une mage fidéls de la simation financiére du Fonds an 31 décembre 2004, winsi que de la
perfommance financiére ot la situation des variations de Pacot net pour Uexercics clos 4 celle date,
conformément au systdme comprable des entreprises en vigueur en Tunisic.

T- Bans remellre en cause opinion exprimée ol dessus, nous attirons votee attention sur les informations
sulvanics :
- Contrairement aux dispositiens de Particle 10 du eode des organismes de placemen) collectif, le
fonds d'Essaimape «L"(Hfice National des Posless qui esl une copropriélté de valeurs mobilidres, ne
comprend quiun souscripleur uniyue ;
- Les partioipations alTeclécs sur le Fonds «L*Office National des Postess accusent au 31
décembre 2010 (date lmite des affcctations), un solde de 239000 'L soir 47.80% du tesnian|
nominal du fonds. Cles affeetations ne sont pas conformes 4 la IEpislation relative aux socidlés
d'investissement a capital risque cf aux fonds communs de placement & risgue el exiension de leur
champ d'intarvention.

1= Rapport sur les vérifications et informations spécifigues :
Mous avons procéds, conlormeément guxs noomes professionnelles, aux vérifications spécifiques prévues
par la loi.

1- En application des dispositions de Varticle 20 de 1a T 2000-83 du 24 juillet 2001, nous avons
procédé 3 "examen de la sincériig ef de la concordance aves les élals lnancicrs des informations, d’ordre
comptable, donmdes dans e rapport sor la gestion de Pexercice élabli par le Gestionnaire du Fends. Les
informations contenues dyns eo rapporl n'appellent pas, de notre part, de remarques particuliérea.




EILANS AU 3] DECEMBRE 2014 & 2013
(exprimés en Dinar Tunisien)

ACTIFS
AT - Portefenille titres
Actiong, valenrs assimilées ¢l droils rattaches

D¥préciation actions, valeurs assimilées of droits rattachés
A = Actions, valeurs assimilées o1 groits rattachés neds de dépréciation

b - Obligations et valeurs assimilées
o - Autres valeurs

AL 2 - Placements monétaires ef disponibilités
a = Placements mondtaires
b - Disponibilités

AC 3 - Créances d'exploitation

AT 4 = Aitres actifs

TR

PASEIF
PA L = Opérateurs créditeurs
PA 2 - Autres cn:-:l:tw:s -:lwcrs

TOTAL PASSIF

ACTIF KET
CP 1 - Capital
a - Capital
- Sormimes non distribuables
CP 2 - Résultats Beportés
a - Résultats Reportes des exercices anldricurs
- T{ésutmls Repnrlés -:It I:::ﬂ:.rl:lct,

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Mote

513

R

St 20

£1-4
£1-5

S-1-6

Au JLA122004 A ILL22013
147 881 341 853
239 000 239 G0
=164 000) 40 000
75 000 195 (0
74 881 l42 #53
i ]
46 399 i 468
0 0
46 399 6 468
0 0
0 0
196280 xE3In
g 198 7917
1791 2 907
4 080 10 824
336 (i 60 (0
SO0 Ck s000400
=1 G Oy =40 G000
=149 709 =122 S0
=122 502 =95 37
_ -ITAHT =26 665
oo I8s2m 337498
196280 348322




ETATS DE RESULTAT POUR LES EXERCICES CLOS

LE il DECEMERE 2014 & 2013
fexprimés en Dinar Tunisien)
Mote  Exercice 2014 Ex 2
PR [ - Revenus du portefeuille tirves 4841 5898
a- Dividendes 0 1]
b - Revenus des obligations et valeurs assimilées 52 4 541 5808
¢ - Revenus des autres valeurs 0 1]

PR 2 - Revenus des placements mondiaires 16 2

CH I - Charges de gestion des placemenis 822 30 09T 30 145

PR 3 - Autras produits 1] ]
CH 2 - Autres charpes . 523 1 967 2 440

et

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation

WVariation des plus (ou moeins) values potentielles sur titres
Flus {ou moins) values réalisées sur cession des titres
Frais de négociation

[ — I
L —




ETATS DE VARIATION DE L'ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2014 & 2013

i = Résultat d'exploitation =27 207 =26 665

b = Variation des plus {ou moins) values potenticlles sur titres =1 24000 0
¢ = Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres I 0
d = Frais de négociation de titres 0 0

Aj ] LR S LD CAPT AL e
a- Souscriptions

Capiral 0 0
Régularisation des sommes non distribuables de l'exercics 0 1]
Régularization des sommes dizstribuables 0 i)
Dreits d'entrée o 0
b- Rachats 0 0
Capital 0 0
Reégularization des sommes non distribuables de Mexercice 0 0
Eépularisation des sommes distribuables 1 i}
0 0

364 163
337 498

R R




MNaotes aux états financiers :
Mate 1. Présentation du Fonds :

(a) Présentation du fonds :

Le fonds « L'Office National des Postes » est un fond commun de placement collectif. Clest un fonds
d’essaimage régi par la loi 2005-56 du 18 juillet 2005 et ses textes d application et par la loi 2001-83 du 24
Jjuillet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif.

Le fonds a été levé le 28 novembre 2006 pour une durée de 10 ans. Toutefois ce délai est prorogeable d'une
annés renouvelable deux fois, sur avis conforme du souscripteur,

Le montant initial du fonds a éé fixé 4 S500.000 DT, divisé en 500 parts d'un montant nominal de
L0000 TND chacune.

L« (MMice National des Postes », est le promoteur, souscripteur unigue, de ce fonds.

La gestion du fonds a été confiée & 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 collectif,

(b) Objet du Fonds :

Le Fonds « L*Office National des Postes » a pour objet le renforcement des fonds propres d’entreprises
mnnovantes avant la phase de démarrage effectif. 1l intervient essentiellement comme un encouragement ou
une assistance accordé & des promoteurs issus du personnel du la « L"Office National des Postes » ou
venanl de Textérieur ct retenu par la cellule d"Essaimage, pour les inciter 4 créer des enireprises
indépendantes ou A poursuivre une activité qu'elle exergait elle-méme auparavant,

(c) Rémunération du gestionnaire du fonds :

La gestion du fonds « L"Office National des Postes » a &€ conflide 4 la société « SAGES Capital 8.A ». Sa
rémunération est fixée conformément au prospectus d’émission du fonds et aux dispositions de Particle 10
du réglement intérieur du FCPR & 5% HTVA de la valeur initiale du fonds et sont payables
trimestriellement et & terme échu, jusqu’a la cldture de la période d'investissement.

{d) Rémunération du dépositaire duo fonds :

Le dépdt des actifs du fonds « L'Office National des Postes » a été confié 4 la Banque de Financement des
Petites et Movennes Entreprises « BFPME ». Sa rémunération est fixée 4 0,15% HTVA de "actif net du
fonds calculé en début de période et pavables 4 terme échu,

Mote 2, Faits marquants de I"exercice :
Aucun fait marquant n'est a soulever pour le fonds « L*Office National des Postes »,

Note 3. Référentiel comptable :
Les états financiers du fonds « L'Office National des Postes », arrétés pour I"exercice clos le 31 décembre

2014, ont été établis conformément an systéme comptable des entreprises promulgué par la loi
n" 96-112 du 30 décembre 1996,

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




Note 4. Bases de mesure et principes comptables pertinents :
Les hases de mesure et les principes comptables pertinents adoptés par le fonds pour I'établissement de ses
états financiers peuvent &re résumeés comme suif ;

(a) Bases de mesure
Les éléments d'actil et de passif du fonds « L*Office National des Postes » sont évalués 4 la valeur de
réalisation.

(b) Unité monétaire
Les états financiers du fonds « L Office National des Postes » 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 élaborés 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- Prise en compte des placements

Les placements en portefeuille tires et les placements monétaires sont pris en compte en comptabilité au
moment du transfert de propriété pour leur prix d'achat frais exclus. Les frais encourus 3 leccasion de achat
sont imputes en capital.

ii- Comptabilisation des revenus afférents aux placements

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

Les intéréts précomplés 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 & la source au titre de l'impdt,
dans la mesure on celles-ci sont effectuées a titre définitif et libératoire.

Les dividendes relatifs aux actions et valcurs 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 4 mesure qu'ils sont courus pour leur montant net de retenues 3 la source du fait que ces
retenues somt effectuées a titre définitif et libératoire,

iii- Evwaluation a la date d*arréie des situations :

Les actions non admises 4 la chte de la BVMT sont évaluées i lewr juste valeur, Cefte demniére est
déterminée 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 qui sont négocides dans les mémes conditions que les
actions admises 4 la cote sont évaluées A leur valeur de marché, qui correspond au cours moven pondéré du
Jour de caleul de la valeur liquidative, cu 4 la date antérieure la plus récente.

La moins value potenticlle est portée directement, en capitaux propres, en tant que « Sommes non
distribuables x.

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

it Cesgion des placements

La cession des placements donne lieu 3 I"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 gue somme non distribuable. Elle apparait
également comme composante du résultat net de exercice.




Note 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des états financiers :

5-1- Notes au hilan :

Sel=1- Actions, valenrs assimilés et droits rattachés

Les placements en actions et en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2014 et au 31 décembre 2013

un total de 239000 DT.

Les dépréciations potentielles portent sur un total de 164.000 DT au 31 décembre 2014 contre 40,000 DT an
31 décembre 2013 pouvant dtre détaillés comme suit

, Valeur

R | Valeur Brute R Valour Metle

- Libellé AuBN/Ia2014 | ePreciation JTFEEEEL au 311122013
Société « CARTHAGE CALL CENTER » A0 () << D ol [
Société « 5.5.ELLF » 33000 =33.000> 0 33000
| Socifté « E-SYNERGIE » 65.000 <650 it 5.0}
[ Bocidtt « SEREP » 26.000 <26, Wk 0 26000
| Société o FASTER LOGISTICS & SERVICES » 75 000} 0 75.000 75000
| Total 239,000 <164, 000> 75004 199_(HN)

5-1-2- Orbligations et valeurs assimilées :

Les Obligations et valeurs assimilées du fonds « LAOMTice Wational des Postes » accusent un solds de
74.881 DT av 31 décembre 2014 contre 142,853 DT au 31 décembre 2013,

Au 31 décembre 2014, le solde des placements monétaires est constitué de 437 actions SICAV Trésor
valorisées au cours de ¢ldture de 102,996 DT et 201 actions SICAV Epargnant valerisées au cours de cldture
de 102,652 DT.

5-1-3- Dvisponibilités :
Figurent sous cet intitulé, le solde des fonds disponibles au nom du fonds auprés de la Société Tunisienne des
Banques et qui s'¢lévent au 31 décembre 2014 4 74 B8] DT contre 6.468 DT au 31 décembre 2013,

5-1-4- Opérateurs Créditenrs :

Figurent sous cct intitulé, les dettes fonds envers le gestionnaire du fonds en P'occurrence la société
« SAGES Capital 8.A », le dépositaire ainsi que le CMF,

Les dettes envers le gestionnaire du fonds s*élévent d hauteur de 7.500 DT a fin 2004 contre 6,383 DT a fin
2013, envers le dépositaire des actifs du fonds 4 hauteur de 397 DT & fin 2014 contre 1.431 DT a fin 2013
ainsi quenvers le CMF 4 hauteur de 100 DT & fin 2004 et 4 fin 2013,

5-1-4- Autres créditeurs divers :

Figurent sous cet intitulé, I"encours des charges 4 paver afférents aux honoraires du commissaire aux
comptes qui s'élévent & 1.751 DT 4 fin 2004 contre 1,780 DT & fin 2013 ainsi que des dettes fiscales
de 33 DT au 31 décembre 2014 contre 1.127 DT au 31 décembre 2013,




5-1-5- Capital « Montant du Fonds »:
Le Fonds « L*Office National des Postes » est un fonds fermé, aucune opdration de rachat ou de vente de
parts n'a été opérée au cours de durée de vie du Tonds qui est estimée & 10 ans.

Le montant initial du fonds peut &re présenté comme suit

Capital Fnitial L

Nombre des souscriptewrs - 01
| Souscripfions rdalivdes 2004
hontant
Wombre de titres émis
Mombre de nouveasus souscripteurs 2014

Rachats effectuds 2014

1]

0

L[]

i

Maontant ~ 1]
Mombre de titres racheiés 2014 L[]
[[]

1

0

L[]

[[]

| Mombre des souscripteurs sortants 2014

Amfres monveinenis 2004

Plus ou moins values podentielles sur titres

Plus ou micins values réalisées sur cession de titres
| Répularisation des sommes non distribuables
Capiral an 37-12-2014 .
MMantant . SOW0 QO
MWombre de titres S
Mombre des souscripteurs 01

Les sommes non distribuables englobent la dépréciation sur titres de participation constatée. Elles accusent
un total de 164000 DT au 31 décembre 2014 et peuvent &tre détaillées comme swit:

- la société « CARTHAGE CALL CENTER » & hauteur de 40.000 DT,
= la société « S.S. ELLF  » i hauteur de 33,000 DT,

- la société « E=SYNERGIE » & hauteur de 65,000 DT et;

- la société « SEREP » & hawteur de 26.000 DT.

5-2- Wotes a 1’état de résultat =

5-2-1- Revenus des obligations et valeurs assimilées :
Les revenus des placements SICAY s'élévent 4 4.841 DT au 31 décembre 2014 contre 5 898 DT au 31
décembre 2013,

5-2-1- Charges de gestion du fonds :
Les charpges de gestion due fonds s"élévent au 21 décembre 2014 3 30,097 DT contre 30.154 DT aun 31
décembre 2013 et se détaillent comme swit :

31/12/2014 3LAAI013
La rémunération du gestionnaive 20 5 29 500
La rémunération du dépositaire 507 645

5-2-3- Autres charges @
Figurent sous cct intitulé, essentiellement, les prowvisions pour honoraires du commissaire aux comptes pour

Pexécution de son mandat au cours de Pexercice 2014 ainsi que la charge afférente 4 la rémunération du
ChF.

6- Les engagements de financement en cours ;
Meéant.




