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SITUATION ANNUELLE DU FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUE
GROUPE CHIMIQUE TUNISIEN Il
ARRETEE AU 31/12/2010

Rapport Général du commissaire aux comptes

Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2010

En execution de la mussion de commussariat aux comptes du Fonds Commun de Placement a Risque
« Groupe Chimique Tunisien IT», qui nous a ete confiée par le dix-neuvieme conseil d’administration
de la Société « SAGES CAPITAL S.A » du 24 décembre 2009, nous avons 'honneur de vous présenter
notre Rapport Géneral sur les états financiers arrétes au 31 décembre 2010.

I- Rapport sur les états financiers :

1- Nous avons procedé a l'examen du bilan, de 1'état de résultat. de 1'état de variation de 'actif net et des
notes annexes aux etats financiers du Fonds « Groupe Chimique Tunisien IT», couvrant la période allant
du 1% janvier 2010 au 31 décembre 2010, tels qu’établis par la Direction Générale du gestionnaire du dit
fonds.

Responsabilite_de la direction geneérale du gestionnaire du fonds dans I’établissement des états
financiers :

2- La direction générale de la sociéte « SAGES CAPITAL S.A », en sa qualité de gestionnaire du fonds
« Groupe Chimique Tunisien IT» est responsable de 'arréte, de 1'établissement et de la presentation
sincere de ces etats financiers, conformément au systéme comptable des entreprises.

Cette responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le sutvi d'un controle interne relatit a
I'établissement et la présentation sincere des états financiers ne comportant pas d’anomalies
sigmificatives, que celles-c1 résultent de fraudes ou d’erreurs, amnsi que la deéternunation d’estumations
comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité du commissaire aux comptes:

3- 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
requierent de notre part de nous conformer aux regles d’éthique et de planifier et de réaliser I"audit pour
obtenir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas d’anomalhes significatives.

4- Cet audit implique la muse en ceuvre de procedures en vue de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures
releve du jugement de "auditeur, de méme que '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 procedant a ces évaluations, I'auditeur prend en compte le controle mterne en vigueur dans 'ennite
relatif a I'établissement et la présentation sincere des états financiers afin de défimr des procédures
d’audit appropriées en la circonstance. Un audit comporte également 1"appréciation du caractére approprie
des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la
direction, de méme que "appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers.

5- Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropries pour fonder notre
opinion.

Opinion :

6- A notre avis, les etats financiers du fonds d’Essaimage « Groupe Chimique Tunisien II», annexes au
présent rapport, et qui portent sur un total bilan de 1.474.890 DT, un résultat déficitaire de
<47.191 DT> et une valeur liquidative de 968,539 DT, sont réguliers et sinceres et donnent, pour tout
aspect significatif, une image fidele de la situation financiére de la société an 31 decembre 2010, amsi1 que
de la performance financiere et la situation des variations de ['actif net pour 'exercice clos a cette date,
conformement au systeme comptable des entreprises en vigueur en Tunisie.

7- Sans remettre en cause en cause 'opmion exprimeée ci dessus, nous attirons votre attention sur les
informations suvantes
- Contrarrement aux dispositions de 'article 10 du code des organismes de placement collectif, le
fonds d’Essaimage « Groupe Chimique Tunisien IT» qui est une coproprieté de valeurs mobilieres,
ne comprend qu'un souscripteur unique ;
- Le fonds d’Essaimage « Groupe Chimique Tunisien IT» a employé 26% de ses actifs dans une
meme valeur mobiliere, en I'occurrence dans des SICAV Obligataires SICAV TRESOR et n’a pas
respecté en conséquence les regles prudentielles mises a sa charge par l'article 2 du décret n°2006-
381 du 3 fevrier 2006.

II- Rapport sur les vérifications et informations spécifiques :
Nous avons procéde, conformément aux normes professionnelles, aux vérnifications spécifiques prévues
par la loi.

1- En application des dispositions de I'arficle 20 de la lo1 2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons
procede a I'examen de la sincerite et de la concordance avec les etats financiers des informations, d’ordre
comptable, donnees dans le rapport sur la gestion de 1’exercice établi par le Gestionnawe du Fonds. Les
informations contenues dans ce rapport n’appellent pas, de notre part, de remarques particulieres.

Tunis, 17 Aout 2011
Khaled DRIRA
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BILAN AU 31 DECEMBRE 2010

(exprimé en Dinars Tunisiens)

ACTIFS
AC 1 - Portefenille titres

a - Actions, valeurs assinulées et droits rattaches

b - Obligations ef valeurs assimulees
¢ - Autres valeurs

AC 2 - Placements monetaires et disponibilités
a - Placements monétaires
b - Dispomtbilites

AC 3 - Creances d'exploitation

AC 4 - Autres actfs

TOTAL ACTIF

PASSIF

PA 1 - Opérateurs créditeurs
PA 2 - Autres créditeurs divers
TOTAL PASSIF

ACTIF NET

CP 1 - Capital

CP 2 - Resultats Reportes
a - Résultats Reportés des exercices anterieurs
b- Résultats Reportes de l'exercice

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Note

Au 31/12/2010

1459 452
1076000
383452
0

15 438

0

15438

0

0

1474 890

19 631
2450
22081

1 500 000
-47191

0

-47 191
1452 809

1474 890
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ETAT DE RESULTAT POUR L4 PERIODE CLOSE
LE 31 DECEMBRE 2010
(exprimés en Dinars Tunisiens)

Note

PR I - Revenus du portefeuille titres

a- Dividendes

i.|-||
.n"'
—

b - Revenus des obligations et valeurs assimulées

¢ - Revenus des autres valeurs

PR ? - Revenus des placements monétaires

Total des revenus des placements

i.I‘i
II-.l
[B=]

CH I - Charges de gestion des placements
Revenu net des placements

PR 3 - Autres produits

IJI
[
]

i

CH 2 - Autres charges

Résultat d'exploitation

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation
Sommes distribuables de I'exercice

PR 4 - Regulansation du résultat d'exploitation

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisées sur cession des titres
Frais de négociation

Resultat net de ['exercice

An 31/12/2010

13 693
0
13 693

13 693

58022

-44 320

2862

-47191

-47191

-47191
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ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
PERIODE CLOSE LE 31 DECEMBRE 2010

AN I - VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES OPERATIONS
D'EXPLOITATION

a - Résultat d'exploitation

b - Vanation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres

d - Frais de négociation de titres

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES

AN 3 - TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL

a- Souscriptions
Capital
Régularisation des sommes non distribuables de 'exercice
Regularisation des sommes distribuables

Droits d'entrée

b- Rachats
Capital
Régularisation des sommes non distribuables de 'exercice
Régularisation des sommes distribuables
Diroats de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET
AN 4-ACTIF NET

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

AN 5 - NOMBRE D'ACTIONS (ou de parts)
a - en début d'exercice
b - en fin d'exercice

VALEUR LIQUIDATIVE
AN 6 - TAUX DE RENDEMENT ANNUEL

1500 000
1 500 000
0

0
0

0
0
0
0
0
1452 809

0
1452 809

968,539
3,15%
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Note 1. Présentation du Fonds :

(a) Présentation du fonds :

Le fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » est un fond commun de placement collectif a risque.

C"est un fonds d’essaimage régi par la lor 2005-56 du 18 pullet 2005 et ses textes d’application et par la lo1
2001-83 du 24 pmllet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif.

Le fonds a eté leve 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 mitial du fonds a été fixe a 1.500.000 DT, divisé en 1.500 parts d'un montant nominal de
1.000 TND chacune.

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

La gestion du fonds a été confige a la societe de gestion de fonds « SAGES Capital S.A », régie par la lo1
n°2001-83 du 24 qmllet 2001, portant promulgation du code des organismes placement collectif.

(b) Objet du Fonds :

Le Fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a pour objet de renforcement des fonds propres d’entreprises
mnovantes avant la phase de démarrage effectif. Il infervient essentiellement comme un encouragement ou
une assistance accorde a des promoteurs 1ssus du personnel du « Groupe Chimique Tunisien IT » ou venant
de l'extérienr ef retenu par la cellule d’Essaimage, pour les meiter a creer des entreprises indépendantes ou a
pourstuvre une activité qu'elle exercait elle-méme auparavant.

Le fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a pour objet la participation pour le compte des porteurs de
parts et en vue de leur rétrocession, au renforcement des opportumités d'mvestissement et des fonds propres
des entreprises. Le fonds est tenu, dans un delai ne dépassant pas la fin de I'année qui swit celle au cours de
laquelle a eu lieu la liberation des parts, d’emplover 65% au moins de leurs actifs. dans la souscription aux
actions ou aux parts sociales nouvellement émises par :

- les enfreprises implantées dans les zones de developpement telles que fixees par les arficles 23 et 34 du
code d’meitation aux mvestissements.

- les projets réalisés dans le cadre de pefites et movennes entrepnises, telles que defimes par le code
d’incitation aux mvestissements,

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

- les entreprises qui réalisent des nvestissements permettant de promouvorr la technologie ou sa maitrise
ainsi que I'inovation dans tous les secteurs economuques prevus par le code d’ineitation aux mnvestissements
ou dans les actrvités bénéficiaires des mterventions du régime d’incitation a I'mnovation dans le domaine de
la technologie de I"'information,

- les entreprises beneficiawres des avantages relatifs au rémnvestissement des revenus et bénéfices au fitre des
operations de transnussion des enfreprises prévus par la legislation en vigueur, dans ce cas. la condifion
relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s’applique pas.

- les entreprises objet d opérations de mise a mveau dans le cadre d'un programme de nuse a niveau agrée
par le conute de pilotage du programme de mise a niveau,

- les entreprises en dufficultés economuques béneficiaires des avantages fiscaux relafifs au rémvestissement
des revenus et benéfices au titre de la transmussion des entreprises prévus par la législation en vigueur, dans
ce cas, la condition relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s applique pas.
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(C) Regime fiscal applicable au Fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » :

C-1) Pour les souscripteurs du Fonds :
Sont deductibles pour la détermunation du bénéfice imposable, les bénefices rémnvestis dans la souscription
nitiale ou ultérieure, aux parts des fonds communs de placement a risque

Cette déduction s’effectue sous réserve du mimmum d’impot, si le fonds commun de placement a risque

justifient 'emplor de 35% au moins de leurs fonds propres dans :

® lacqusition d'actions ou de parts sociales nouvellement émises par des sociétés exercant dans les
zones de developpement régionale prévues par les articles 23 et 34 du code d'incitation aux
investissements.

¢ l'acqusition d'actions ou de parts sociales nouvellement émuses par des sociétés réalisant des
mvestissements dans les secteurs de la technologie de la commmmication et de I''mformation et des
nouvelles technologies ;
le financement des investissements des nouveaux promoteurs |
le financement de projets nouveaux realises dans le cadre de petites et moyennes enfreprises.

La deduction s'effectue nonobstant le mminum d'impot dans le cas ou la societé d'investissement a capital
risque l'emplor de 75% au momns des fonds propres dans la souscription aux actions ou aux parts sociales
nouvellement émises par des entreprises implantées dans les zones de développement prévues par les articles
23 et 34 du code d'incitation aux mvestissements.

C-2) Pour les sociétés qui participent au financement des projets :

Conformément aux dispositions de 1"article 5 de la lo1 n°2005-56 du 18 jullet 2005, relative a l'essaimage
économique et de article 1¥ du décret n°2006-95 du 16 janvier 2006, fixant les taux et les conditions de
deéduction des dépenses engagees au fitre de l'essaimage de la base imposable, La société Groupe Chinuque
Tumsien, peut dedwre les dépenses engagées pour la réalisation de l'opération d'essaimage a l'assiette de
I''mpét de l'annéee au titre de laquelle les dépenses ont et engagées, et ce, dans la hmute de 1% du cluffre
d'affaire brut annuel avec un plafond de trente mulle dinars par projet.

C-3) Pour le promoteur du projet Essaimage :

En plus des avantages spécifiques prevues par la legislation tumsienne, le promoteur du projet beneficie, du
régime de congé pour la création dune entreprise ou du régume de la délégation et de la mobilisation ainsi
que du régime de distribution des revenus d'exploitation des brevets de découverte ou d'mvention
conformement a la législation en vigueur

Il est a noter que le promoteur qu benéficie dune prime d'étude de son projet conformement a la
réglementation en vigueur. doit renoncer a ladite prime au profit de l'entreprise.

(d) Rémunération du gestionnaire du fonds :

La gestion du fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a été confiée a la société « SAGES Capital S.A ».
Sa rémunération est fixée conformément au prospectus d’énussion du fonds et aux dispositions de 1'article
10 du reglement mtérieur du FCPR a 4% HTVA de la valeur initiale du fonds et sont payables
trimestriellement et a terme échu, jusqu’a la cloture de la période d'mvestissement.

(e) Rémunération du dépositaire du fonds :

Le dépot des actifs du fonds « Groupe Chimique Tunisien II » a éte confié a la Banque de Financement des
Petites et Moyennes Entreprises « BFPME ». Sa rémunération est fixée a 0,15% HTVA de Uactif net du
fonds calculé en début de période et payables a terme echu.
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Note 2. Faits marquants de I’exercice :

- Le fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a été constitue le 25 Fevrier 2010 pour un montant
nomunal de 1.500.000 DT.

- Le Fonds « Groupe Chimique Tunisien IT » a procede a la souscription et a la libération a huwut
participations pour un montant total de 1.076.000 DT dans le capital des sociétés « SAV SA» pour
70.000 DT, « CENTRE ENVIRONNEMENT SA » pour 140.000 DT, de « UNIVERS INDUSTRIE SA »
pour 200000 DT, « CARRE ABID PRINT SA» pour 93.000 DT, « AECDF SA » pour 220.000 DT,
« BARAKA TOBACCO SA » pour 225.000 DT, « AHLEM CONSERVES SA » pour 95.000 DT, « EL
BAYEN SA » pour 33.000 DT.

Note 3. Referentiel comptable :

Les etats financiers du fonds « Groupe Chimique Tunisien II». arrétés pour I'exercice clos le 31 décembre
2010, ont éte établis conformément au systéme comptable des entreprises promulgue par la lo1 n® 96-112 du
30 décembre 1996.

Les états financiers annuels ou infermédiawres, sont etablis conformément aux précomsations du systéme
comptable et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par arréte 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'établissement de ses
états financiers peuvent étre résumes comme suit

(a) Bases de mesure :
Les éléments d’actif et de passif du fonds « Groupe Chimique Tunisien II » sont évalués a la valeur de
réalisation.

(b) Unité monétaire
Les etats financiers du fonds « Groupe Chimique Tunisien II » sont libellés en Dinar Tunisien.

(¢) Sommaire des principales méthodes comptables
Les principales méthodes comptables utilisées par le fonds pour la préparation de ses états financiers peuvent
étre récaprtulees comme suit

Les états financiers sont elaborés sur la base de I'évaluation des éléments du portefewlle fitres a leur valeur
de réalisation. Les prmcipes comptables les plus significatifs se résument comme st :

i- Prise en compte des placements

Les placements en portefewlle titres et les placements monetaires sont pris en compte en comptabilité au
moment du transfert de proprieté pour leur prix d'achat frais exclus. Les frais encourus a l'oceasion de l'achat
sont imputes en capital.

ii- Comptabilisation des revenus afférents aux placements

Les mtérets courus a l'achat sur les obligations et valeurs assinulées sont constatés au bilan pour leur montant
net de retenues a la source au fitre de 'impot dans la mesure ou celles-c1 sont effectuées a titre définitif et
libératoire.

Les mtérets précomptas sur les placements sur le marche monetaire, notamment les billets de trésorerie et les
cerfificats de dépot, sont constatés au bilan pour leur montant net de retenue a la source au titre de 'impot,
dans la mesure ol celles-c1 sont effectuses a titre defiutif et liberatowre.

Les drvidendes relatifs aux actions et valeurs assmmulées sont pris en compte en resultat a la date de
détachement du coupon.

Les intéréts sur les placements en obligations et valeurs assumulées et sur les placements monétawres sont pris
en compte en résultat a mesure qu'ils sont courns pour leur montant net de retenues a la source du fait que ces
retenues sont effectuees a fitre defimtif et liberatore.
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iii- Evaluation a la date d’arreté des situations :

Les placements en obligations et valeurs similaires sont evalues a leur prix d’acquisition. La différence par
rapport au prix de remboursement est répartie sur la pertode restant a courir et constitue, selon le cas, une
plus ou moins value potentielle portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable.
Elle apparait également comme composante du résultat net de 'exercice.

Les actions non admuses a la cote de la BVMT sont evaluees a leur juste valeur. Cette derniére est
deéterminée par reférence a des critéres objectifs tels que le prix stipulé dans des transactions récentes sur les
fitres considerees et la valeur mathematique des fitres.

Les actions non adnuses a la cote de la BVMT et qu sont négociees dans les mémes conditions que les
actions admuses a la cote sont évaluées a leur valeur de marche, qui correspond au cours moyen pondere du
jour de caleul de la valeur liqudative, ou a la date anténieure la plus récente.

iiii Cession des placements
La cession des placements donne lien a I'annulation des placements & hauteur de leur valeur comptable. La
différence entre la valeur de cession et le prix d’achat du titre cede constitue, selon le cas, une plus ou moms
value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparait
egalement comme composante du resultat net de 'exercice.
iiiii  Regles de valorisation et de calcul de la valeur liquidative
Le portefewlle titres est évalué par référence aux trois critéres suivants -

- transactions significatives opérées sur les titres de participations :

- par reférence aux modeles financiers dont notamment I'’ANCC et le DCF ;

- au cott historique.

Note 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des etats financiers :
5-1- Notes au bilan :

5-1-1- Actions, valeurs assimilés et droits rattaches
Les placements en actions et en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2010 une valeur brute de
1.076.000 DT, correspondant a la souscription et 1a libération au capital des sociétes suivantes
- « SAV SA » pour 70.000 DT.
- « CENTRE ENVIRONNEMENT SA » pour 140.000 DT,
- « UNIVERS INDUSTRIE SA » pour 200.000 DT,
- « CARRE ABID PRINT SA » pour 93.000 DT,
- « AECDF SA » pour 220.000 DT,
- « BARAKA TOBACCO SA » pour 225.000 DT,
- « AHLEM CONSERVES SA » pour 95.000 DT,
- « EL BAYEN SA » pour 33.000 DT.

5-1-2- Obligations et valeurs assimilées :

Les obligations et valeurs assimilees du fonds « Groupe Chimique Tunisien II » accusent au 31 décembre
2010 un solde de 383,452 DT.

Au 31 décembre 2010 le solde des placements monétaires est constitué de 3.688 actions SICAV Trésor
valorisées au cours de cloture de 103,973 DT.
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5-1-3- Disponibilités :
Figurent sous cet infitulé, le solde des fonds disponibles au nom du fonds aupres de la Société Tunisienne des
Banques et qui s"élevent au 31 décembre 2010 a 15.438 DT.

5-1-4- Operateurs Crediteurs :

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

Les deftes envers le gestionnaire du fonds s’élevent a hauteur de 17.846 DT a fin 2010, envers le depositaire
des actifs du fonds a hauteur de 1.770 DT a fin 2010, awmnsi qu’envers le CMF a hauteur de 15 DT a fin 2010.

5-1-5- Autres crediteurs divers :
Figurent sous cet mtitulé, I'encours des charges a payer afférents aux honorawes du commuissaire aux
comptes au 31 décembre 2010 qui s"élévent a 2. 450 DT.

3-1-6- Capital « Montant du Fonds »:
Le « Groupe Chimique Tunisien II» est un fonds ferme, aucune operation de rachat ou de vente de parts
n’a éte operee au cours de durée de vie du fonds qui est estimee a 10 ans.

Le montant mitial du fonds peut etre présents comme st

Capital Initial

Montant 0
Nombre de titres 0
Nombre d'actionnaires 0
Souscriptions réalisées 2010

Montant 1 500 000
Nombre de titres émis 1 500
Nombre de nouveaux souscripteurs 2010 01
Rachats effectués 2010 [}
Montant 0
Nombre de titres rachetés 2010 0
Nombre d'actionnaires sortants 2010 0
Autres mouvements 2010 [}
Plus ou moins values potentielles sur titres 0
Plus ou moins values réalisées sur cession de titres 0
Régulanisation des sommes non distribuables 0
Capital au 31-12-2010

Montant 1 500 000
Nombre de titres 1500
Nombre d'actionnaires 01
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5-2- Notes a I’état de résultat :

5-2-1- Revenus des obligations et valeurs assimilées :
Les revenus des placements SICAV s’élevent au 31 décembre 2010 a 13.693 DT.

5-2-2- Charges de gestion du fonds :
Les charges de gestion du fonds s'élévent au 31 décembre 2010 a 58.022 DT, se detaillent comme suit

31/12/2010
La rémunération du gestionnaire 56.252
La rémunération du dépositaire 1.770

5-2-3- Autres charges :

Figurent sous cet infitulé, essentiellement, les provisions pour honorawres du comnussaire aux comptes pour
I'exécution de son mandat au cours de I'exercice 2010 amsi que la charge afférente a la rémunération du
CME.

6- Les engagements de financement :

Neant.




