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

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

In exécution de la mission de commissariat aux comples du Fonds Commun de Placoment i R isgue
«WSocieté Nationale de Cellulose el de Papier AEFA», gui nouws a éré confide par le renle-lrodsicime
conzeil d administration de Ju Socidté « SAGES CAPITAL 8.4 » du 1 Novembre 2015, nis avons
Ihennent de vous présenier notre Rapport Géndral sur Jes élus Nnanciers ardtds av 31 décembre 20H 4

I- Rapport sur les étaly linancicrs :

I- Nows avons procédé A Pessmen du bilan, de U'état de résullat, de "étan de variation de Pacil ool el des
neles annexes aus £ars financiers du Fonds «Société Nationale de Cellulse ot de Fapier ALFAs,
comvrant la periode allant du 17 janvier 2014 au 31 décembre 2014, tels gu élablis par la Direction
Cignérale du sestionmaine du dit fonds.

Rospansabilité de la direction générale du gestionnaire du Fondy dans établissement des tats
fimaneicrs &

2- La dirceron géndérale de Tu sociénd o SAGES CAPTTAT. 8.A », en sa qualitd do gestionmatre du fomds
wociété Nationale de Cellulose ot de Papier ALFA» el respanzable de Pamét, du eiablissernent el
de la présentation sineére de ves éals financiers, conformément aun sysiéme comptable des enbreprises.

Celie responsahilité comprend © la coneeption, fa mise en place ol Je suivi d"un contedle interne relatif a
I*établissernent e la présentation sincdre Jes fats financiers ne comportant pas dianemalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'errewrs, ainsi que la détermination deslimagions
comnAables raisonnables wu regand des eirconstanees

Besponsallité du conunissaire gu eomples:

3. Notre responsabilite es) Cexpriiner une opinion sur ces flats lnanciors sur la base de notre sdit. Nous
avons effectud notre audit selon les pormes professionnetles applicables en Tundsie. Ces nocmes
requiérent de netre part de nous eonformer aux régles d'érhigue et de planifier et de réaliser Taudil pour
ablenir une assurance raisermable que les éars financiers ne compartem pas d’anomalies significatives,

4= Cot audil impligee la mise en couvre de procédures en vue de reeueillic des éléments probants
cencernant les montanls ¢ les informations fournies dans les états financiers, Lo choix des procedoees
releve du juscment de Pauditenr, de méme que Uévaluation du risgue gue les ctats fmanciers conliennent
des anomalies sisnificatives, que velles-ci résultent de Tavdes ou d’erreurs.

En procédunt 4 ces évaluations, "uwdileur prend en compte le conirdle interne en viguour dans Penlile
relatil 4 Véablissement ot la présentation sincére des Sats Tmanciers afin do delimir des proceduies
4 audil appropriges en la circonstance. 1n andit comperte dgalerment. I"appréciation du caracline appropric
des méthodes camptables retenucs of o caractére ralsonnable des cslimations comptables faites par J
divSetise ot s Fapprdeiaten doeds padbanation desomm e g S e | e




F- Moy estimaons gue les gléments probanis recoeillis sonl syffisants of approprids pour fonder noetre
1.

Opininm :

fi- A notre avis, les Sats Dnanciers du Tonds " Ussaimase oSocicoé Nationale Je Cellulmie of de Papier
ALFA», annexds au présent rapporl, o0 qui présentent un bolal bilan de 43728 DT, un résoliat
dificitaire de <6055 IFT= el vne valeor ligoidative de 452,803 TT, sonl réguliens L sincéres gl
dannent, pour Wl aspet signi Fealil) une imege alele de Ty siesion imancidre du Fonds au 31 déeembre
2014, ainsi que de la peclformance Mnanciere 20 la sitation des variations de Taci 1 nel pour U exercice
clos & cetre date, confirrmemeant au syslems complable des enlreprises en vigueor en Tunisie

7- Buns remetlre en cause Fopimon exprimiée of dessus, nous atlirons valre attendion sor les infommations
s vanies
- Convrgiremen| gux dispogilions de Varticle 10 do code des orgamsmes de placement collectil, le
fomls O Fasmmage «@ociétd Nationale de Cellulose ef de Papier ALFA» qui cst une copropri€ld de
valeurs mohiligres, ne comprend qu’on sousenplear unigue ;
- Les partcipations allectées sur le Fonds «focictd Nationale de Cellulose et de Papier ATFAw
aceusent ag 31 décembre 20140 ¢date linmte des alfectations), un solde de 15000 DT soit [53% du
miontant nerminal du fonds, Ces alfecaibons e sonl pas conformes 8 la Téwislylion relative qux
ancieles d'investissement 8 capilal risgue eUaux Tomls communs Qe placemen! & nggue el extension de
Teur chump d'inigrvenlion.

11- Rapporl sur les virificationa et infomalions spéeifigoes -
Mo avons procédé, conformément aux normes professionmelles, aux verificalions speéciligues prévues
par la loi.

1- Fn application des dizpositions de Uartiele 20 de Ta Toi 2000-83 do 29 juillet 2001, nous avons
procéde 8 Pesamen de Ta sinedrilgg of de la comeordanee avee Tes Sat nanciers des informations, d ordnz
camptable, donndes duns e mpport sur la pestion de Pexercice élabli par le Gestionnaire du Fonds, Tes
inferrrneticoms conenues duns ce rappel nhappellend pas, de notre parl, de rermangues particalisres.

Tunis, le 15 Juin 2015




BILANY AL 3] DECEMBRE 2014 & 2013

fexprimés en Dinar Tunisien)

MNote  Aw 3NV1303004  Au 3L'T272013
ACTIFS
AC | - Portefeuille titres T4l a3 424
Actions, valeurs assimilédes et droits rattachés 5-1-1 15000 15 (u
Dépréciation des actions, waleurs assimilées et droits rattachés =15 000 =15 kk
& = Aclions, valeurs assimilées ef droits rattachés nets de dépréciation ] L]
b - Obligations ef valeurs assimilées &3 7 4] 53424
€= Aulres valeurs 0 b
AC 2 - Placements mondétaires ef disponibilings 41 327 1514
& - Placements mondtaires ] LI
It - Disponibilicés 51-3 41327 1514
AC 3 - Créances d'exploitation L[] L[]
AT 4 - Autres petifs 0 0
TOTALACTIE 4878 5493
PASSIF
Pa | - Opdrateurs eréditeurs 14 1753 14912
PA 2 - Autres cmdm:u:s l:|]'|-'t.l'5 S5 - 1 ﬁﬂﬁ ) - 16!]1
TOTAL PASSIF - i i LA CoAs
ACTIF NET
CF 1 - Capital 514 HE D00 85 000
a1 - Capital 10k 000 1 0efh 000
b Sormmes non distribaables =15 000 15 000
CP 2 - Résultate Reportés =34 711 =33 656
a - Bésultats Reporiés des exercices antérieurs -33 636 =37 AR5
b- R:sullals Rt.p-:lncs -:Ie !c_xmuag::_ R ) . 1 == 171
BN R e e e B e L L e T T
TOTAL ?hﬁ.éii?'!tt'.ACTrF:‘m.' L : 48T 54938




ETATS DE RESULTAT POUR LES EXERCICES CLOS
LE 31 DECEMBRE 2004 & 20013
(exprimes eit Dinar Tunisten)

Mote Exercice 2014

PR 1 - Revenus du portefenille fivres 1813
a- Dividendes 0
b - Rewvenus des obligations et valeurs assimilées 52 1813
© - Revenus des autres valeurs L]

PR 2 - Revenus dex placements mongiaives 1

CH 1 - Charges de gestion des placements

i
il

PR 3 - Autres produits 1]

PR 4 - Régularisation du résultat d'cxploitation
Vatiation des plus (ou moing) values potentielles sur titres

Flus (ou moins) values réalisées sur cession des titres
Frais de négociation

2 Eme =

Excrcice 2013

2115

2115




ETATS DE VARIATION DE L'ACTIF NET
AU 3T DECEMBRE 2014 & 2013

2014 2013

a - Résultat d'exploitation -6 055 -G 171
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres ] i]
¢ - Plus {ou moins) values réalisdes sur cession de titres i i]
d - Frais de négociation de titres il ]

P — e — ey i i

8- Souscriptions
Capital
Régularisation des sommes non distribuables de P'exercice
Régularisation des sommes distribuables
Diroits d'entreée

[ R e R e e}
R I

b- Rachats
Capital
Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice
Régularisation des sommes distribuables
Dirovits da sortie

[ T e T e e e
i A |

“a-en début d'exercice
b - en fin d'exercice

—Tr e

45 189 31 344

a-endétd'exercim L OE FNEFES) - i
bt - en fin d'exercice 100 100




Notes aux états financiers :
MNote 1. Présentation du Fonds :

(a) Présentation du fonds :

Le fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» est un fond commun de placement collectif,
C’est 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 juillet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif.

Le fonds a été leve le 14 novembre 2006 pour une durde de 10 ans. Toutefois ce délai est prorogeable dune
année rencuvelable deux fois, sur avis conforme du souscripteur.

Le montant initial du fonds a éé fixé a 100,000 DT, divisé en 100 parts d'un montant nominal de
L000 TND chacune.

La « Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA », est le promoteur et le souscripteur unique de ce
fonds.

La gestion du fonds a éé confige & la société de gestion de fonds « SAGES Capital 8.4 », 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 «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» a pour objet le renforcement des fonds
propres d’entreprises innovantes avant la phase de démarrage effectif. Il intervient essentiellement comme un
encouragement ou une assistance accordé 4 des promoteurs issus du personnel de la «Société Nationale de
Cellulose et de Papier ALFA» ou venant de l'extérieur et retenu par la cellule 4 Essaimage, pour les inciter
4 eréer des entreprises indépendantes on & poursuivee une activité gu'elle exergait elle-mé&me auparavant.

(c) Rémunération du gestionnaire du fonds :

La gestion du fonds «Société Nationale de Celluloze et de Papier ALFA» a été confide 4 la société
« SAGES Capital 8.A », 5a rémunération est fixée conformément au prospectus d’émission du fonds el aux
dispositions de I'article 10 du réglement intérieur du FCPR 4 5% HTVA de la valeur initiale du fonds et
sont payables trimestriellement et & terme échu, jusqu’a la cléture de la période d'investissement.

(d) Rémunération du dépositaire du fonds :

Le dépdt des actifs du fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» a été confié a la Bangue
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 payables & terme échu.

Mote 2. Faits marquants de Pexercice :
Aucun fait marquant n'est 4 soulever pour le fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA»,

Note 3. Référentiel comptable :

Les états financiers du fonds «Societé Nationale de Cellulose et de Papier ALFA». arréiés pour 1'exercice
clos le 31 décembre 2014, ont été établis conformément au 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 aux OPCVM, telles que approuvées par arrété du
ministre des finances du 22 Janvier 1999,




Note 4. Bases de mesure et principes comptables pertinents :
Les bases de mesure et les principes comptables pertinents adoptés par le Fonds pour I'élablissement de ses
ctats financicrs peuvent ére résumeés comme suit

(a) Bases de mesure :
Les éléments d'actif et de passif du fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» sont
evalués a la valeur de réalisation.

{b) Unité monétaire
Les états financiers du fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» sont libellés en Dinar
Tunisien.

{c) Sommaire des principales méthodes comptahles
Les principales méthodes comptables utilisées par le Fonds pour la préparation de ses états financiers
peuvent €tre récapitulées comme suit :

Les états financiers sont élaborés sur la base de "évaluation des éléments du portefenille 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 titres et les placements monétaires sont pris én compie ¢n comptabilité au
moment du transfert de propriété pour leur prix d'achat frais exclus. Les frais encourus & 'occasion de Fachat
sont imputés en capital.

ii- Comptabilisation des revenus afférents aux placements

Les intéréts courus & l'achat sur les obligations et valeurs assimilées sont constatés au bilan pour leur montant
net de retenmues d la source aw fitre de mpdt dans la mesure ob celles-ci sont effectudes & titre définitil 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 hilan pour leur montant net de retenue & la source au titre de l'impét,
dans la mesure ol celles-ci sont effectudes 4 titre définitif et libératoire,

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sonl 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 # la source du fait que ces
retenues sont effectuées i titre définitif et libératoire.

iili- Evaluation 4 la date d*arrété des situations :

Les actions non admises & la cte de la BVMT sont évaludes 4 leur juste valeur, Cette derniére est
déterminée par référence a 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 négociées dans les mémes conditions que les
actions admises & la cote sont évaluées 4 leur valeur de marché, qui correspond au cours moyen pondéré du
Jour de caleul de la valeur hquidative, ou 4 la date antérieure la plus récente.

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

Elle apparait également comme composante du résultat net de exercice.

fiii Cession des placements

La cession des placements donne lieu 4 Pannulation des placements & 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 meins
value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparait
egalement comme composante du résultat net de "exercice.




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

5-1- Motes au bilan :

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

Les placements en actions el en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2014 et 20013 une valeur brute
de 15.000 DT afférente 2 la prise d’une participation au capital de la société « SIMCO SA ».

Les dépréciations palentielles au titre de cette participation ont porté sur le montant total soit 15.000 DT,

5-1-2- Obligations et valeurs assimilées :

Les obligations et valeurs assimilées du fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA»
accusent un solde de 7.401 DT au 31 décembre 2014 contre 53.424 DT au 31 décembre 2013,

Au 31 décembre 2014 le solde des placements monélaires est constitué de 29 actions SICAV Trésor
valorisées au cours de clotre de 102,996 DT et de 43 actions SICAV Epargnant valorisées au cours de
cléture de 102,652 DT.

5-1-3- Disponibilités :
Figurent sous cel intitulé, le solde des fonds disponibles au nom du fonds auprés de la Société Tunisicnne des
Banques et qui 5" élévent au 31 décembre 2014 & 41.327 DT contre 1.514 DT au 31 décembre 2013,

5-1-4- Opérateurs Créditeurs :

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

Les dettes envers le gestionnaire du fonds s élévent & hauteur de 1.561 DT 4 fin 2014 et 4 fin 2013, envers le
dépositaire des actifs du fonds 3 hauteur de 99 DT a fin 2014 contre 249 DT & fin 2013 ainsi qu’envers le
CMF & hauteur de 100 DT a fin 2014 et a fin 2013.

5-1-5- Autres créditeurs divers :

Figurent sous cet intitulé, 'encours des charges i paver afférents aux honoraires du commissaire aux
comptes qui s"élévent & 1680 DT au 31 décembre 2014 et au 31 décembre 2013 et des dettes fiscales de
6 DT au 31 décembre 2014 contre 2 DT au 31 décembre 2013,




5-1-6- Capital « Montant du Fonds »:

Le Fonds «Société Nationale de Cellulose et de Papier ALFA» est un fonds fermé, aucune opération de
rachat ou de vente de parts n'a été opérée au cours de durée de vie du fonds qui est estimeée & 10 ans.

L& montant initial du fonds peut étre présenté comme suit

Ceapitad ferifial .
Montant 1000 Qb

Mombre de tites LG
Mombhbre des souscripteurs 01
Souscriptions réalivdas en 2074

Maontant

Momhre de titres émis

Mombre de nouveaus souscripteurs 2014

Rachats effectuds en 2014

Montant

Mombre de titres rachetds 2014

MWombre des souscripteurs sortants 2014

Awdrex monvemenits en 214

Plus ou moing values potentielles sur titves

Plus ou modns values réalisées sur cession de titres
Régularisation des sommes non distribuables
Capital au 31-12-2074

Montant TAbCh dbdp
MNombre de titres 100
Nombre des souscripleurs _ 01

r="='ﬂ-¢b == === ==

Les sommes non distribuables englobent la dépréciation sur titres de parlicipalion constatée en 2014 pour
15.000 DT afférente 4 la participation dans le capital de la société « SIMCO S8A ».

5-2- Motes 4 'état de résultat :

5-2-1- Revenus des obligations et valeurs assimilées :
Les revenus des placements SICAY s*élévent au 31 décembre 2014 4 1.813 DT contre 2.115 DT au 31
décembre 2013.

5-1-2- Charges de gestion du fonds 3
Les charges de gestion du fonds s*élévent au 31 décembre 2014 4 3991 DT contre 6.002 DT au 31 décembre
2013 se détaillent comme suit -

3122014 3171272013
La rémunération du gestionnaire 5900 5900
La rémunération du dépositaire a1 102

5-2-3- Aulres charpges :

Figurent sous cet intitlé, essentiellement, les provisions pour honoraires du commissaire aux comptes pour
Fexécution de son mandat au cours de Pexercice 2014 ainsi que la charge afférente & la rémunération du
CMF.

6- Les engagements de financement en cours:

| SAGES 208

Taoulik SAOUDI transformation de papier (découpage) 493 000 [ 15 000




