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ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

AVIS DES SOCIETES

SOCIETE Hételiére Touristique & Balnéaire - Marhaba -

La Société Hoteliere Touristique &

Siege social : Boulevard 7 Novembre -4039 SOUSSE-

Balnéaire -Marhaba- publie ci-dessous, ses états financiers consolidés arrétés au

31 décembre 2010 tels qu’ils ont été soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale Ordinaire tenue le 19 juin 2011. Ces états

sont accompagnés du rapport général

des commissaires aux comptes, Mr. Abdelaziz KRAMTI et Mr Radhouen ZARROUK.

ACTIF

LIBELLES Notes 31/12/2010 31/12/2009
ACTIFS NON COURANTS
ACTIFS IMMOBILISES
Immobilisations incorporelles 1 22 590 091 10165113
- Amortissements 2 -1 148 177 -1 042 451
Ecart d'acquisition 3 5071 627 4776 309
- Amortissements 4 -1 925763 -1 665 433
Immobilisations corporelles 5 485 622 537 426 666 703
- Amortissements 6 -193 370 553 -167 091 127
Immobilisations financiéres 7 73 619 878 73 706 623
Titres mis en équivalence 8 7 092 295 6 806 491
- Provisions 9 -3 389 741 -1 742 386
TOTAL DES ACTIFS IMMOBILISES 394 162 194 350 579 844
Autres actifs non courants 10 6 040 285 1513628
Impots differes actifs 11 2 941 997 4 662 640
TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS 403 144 476 356 756 112
ACTIFS COURANTS
Stocks 12 24 054 655 12 265 482
- Provisions 13 -719 754 -890 647
Clients et comptes rattachés 14 27 220 698 38 491 490
- Provisions 15 -3 658 399 -2 962 625
Autres actifs courants 16 21 654 316 25205 078
- Provisions 17 -361 149 -1 078919
Placements et autres actifs financiers 18 21 806 465 13 382 846
- Provisions 19 0 0
Liquidités et équivalents de liquidités 20 5 856 598 12 665 650
- Provisions 21 -461 008 -462 008
TOTAL DES ACTIFS COURANTS 95 392 422 96 616 348
TOTAL DES ACTIFS 498 536 898 453 372 460
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PASSIF
LIBELLES Notes 31/12/2010 31/12/2009

CAPITAUX PROPRES
Capital de la société mére 22 847710 847 710
Réserves consolidées 23 98 425 266 91396 561
Résultat net de I'exercice (part du groupe) 24 1 461 825 6986 710
CAPITAUX PROPRES DU GROUPE 100 734 801 99 230 981
INTERETS MINORITAIRES
Capitaux propres part des minoritaires 25 114 430 890 103 855 249
Résultat net de I'exercice part des minoritaires 26 -1242 601 9991 440
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 213923 090 213 077 670
PASSIFS
PASSIFS NON COURANTS
Emprunts 27 180 858 846 124 114 295
Autres passifs financiers 28 0 0
Impots différes passifs 29 2354 043 2 354 043
Provisions pour risques & charges 30 1 898 230 1334 027
TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS 185111 119 127 802 365
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattaches 31 29 659 796 34444514
Autres passifs courants 32 26 918 601 16 373 788
Concours bancaires et autres passifs financiers 33 42 924 292 61 674 123
TOTAL DES PASSIFS COURANTS 99 502 689 112 492 425
TOTAL DES PASSIFS 284 613 809 240 294 790

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DES PASSIFS 498 536 898 453 372 460
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ETAT DE RESULTAT
LIBELLES Notes 31/12/2010 31/12/2009

PRODUITS D'EXPLOITATION
Revenus 34 195 373 469 159 396 673
Autres produits d'exploitation 35 2455719 3045673
Production immobilisee 36 28 130 181 556
Total des produits d'exploitation 197 857 318 162 623 902
CHARGES D'EXPLOITATION
Variations des stocks de produits finis et des encours 37 1 895 062 -904 361
Achats de marchandises consommées 38 0 0
Achats d'approvisionnements consommés 39 -89428 712 -70 898 508
Charges de personnel 40 -40 550 795 -32 533 161
Dotations aux amortissements et aux provisions 41 -28 800 652 -17 966 454
Autres charges d'exploitation 42 -29 466 227 -22 261 986
Total des charges d'exploitation -186 351 324 -144 564 469

RESULTAT D'EXPLOITATION 11 505 995 18 059 432
Charges financiéres nettes 43 -14 883 029 -5 929 868
Produits des placements 44 4980 634 6316 858
Autres gains ordinaires 45 2552038 259 029
Autres pertes ordinaires 46 -797 563 -377 905
RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES AVANT IMPOT 3358 075 18 327 545
Impot sur les sociétés 47 -3 424 788 -1 595 875
RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES APRES IMPOT -66 713 16 731 670
Elements extraordinaires (Gains/Pertes) 48 0 0
RESULTAT NET CONSOLIDE DE L'EXERCICE -66 713 16 731 670
RESULTAT NET CONSOLIDE DE L'EXERCICE -66 713 16 731 670
Effet des modifications comptables (net d'impdt) 49 0 0
RESULTAT CONSOLIDE APRES MODIFICATIONS COMPTABLES -66 713 16 731 670
Quote part du résultat mis en équivalence 285936 246 480
RESULTAT CONSOLIDE NET 219 224 16 978 150
Part du groupe 1461 825 6986 710
Part des minoritaires -1 242 601 9991 440
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Etats financiers consolidés clos au 31 décembre 2010 -

Etat de flux de trésorerie

Exprimé en D T

LIBELLES 31/12/2010 31/12/2009
Flux de trésorerie liés a 1'exploitation
Résultat net de 1'exercice (Part du groupe) 1461 825 6986 710
Résultat net de 1'exercice (Part des minoritaires) -1242 601 9991 440
Ajustement pour :
* Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence -285 936 -246 480
* Amortissements et provisions 29 060 381 17 276 830
* Plus ou moins values de cessions -1754 475 118 876
* produits des placements -4 090 826 -4 924 786
* Gains de change -749 419 -586 935
* Production immobilisée & transfert de charges -1 147 519 -1 778 506
* Quote-part des subventions d'investissements -146 368 -145 990
* Variation des :
- Stocks -11789 173 12 801 380
- Créances 11270792 -15 449 223
- Autres actifs courants 3550762 -5 975 835
- Fournisseurs -4784 718 7511 042
- Autres passifs courants 10 544 813 2365985
- Associés, opérations sur le capital 0 -1 620 150
- Fournisseurs d'immobilisations -509 466 -5 560 526
Flux de trésorerie provenant de I'exploitation 29 388 073 20 763 833
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
Décaissements provenant de 'acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles -76 023 619 =77 214 109
Décaissements provenant d'acquisition d'autres actifs non courants -6 151 185
Encaissements provenant de la cession d'immobilisations corporelles et incorporelles 12 280 726 45678
Décaissements provenant de 'acquisition d'immobilisations financiéres 2418 758 -11 382 926
Encaissements provenant des préts aux personnels 68 751 -11 372
Encaissements provenant de la cession d'immobilisations financiéres 4311517 6 736 449
Encaissements provenant des dividendes 4090 826 4 924 786
Flux de trésorerie affectés aux activités d'investissement -63 841 743| -76 901 494
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Paiement dividendes hors groupe -2434 873 -1 553 587
Encaissements provenant des emprunts 108 215 445 69 513 758
Remboursement des emprunts -42 957 898 -32 962 371
Décaissements sur comptes courants associés -921 289 0
Encaissements suite a I'émission des actions 472 175 718 115
Encaissement provenant des subventions 236 509 118 298
Flux de trésorerie provenant des activités de financement 62 610 069 35834214
Incidence de variation de taux de change sur liquidités et équivalents de liquidité 479 984 532 249
VARIATION DE TRESORERIE 28 636 383 -19 771 198
VARIATION DE TRESORERIE 28 636 382 -19 771 198
Trésorerie au début de I'exercice -6 106 973 13 664 225
Trésorerie a la cloture de I'exercice 22 529 409 -6 106 973




BO N° 3922 du Lundi 22 Ao(t 2011 Page 5
NOTES A L'ACTIF
NOTES 31/12/2010 31/12/2009

1. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 22 590 091 10 165 113
Concessions de marques, brevets, licences 407 928 407 467
Logiciels 925 291 800 822
Fonds commercial 21256 872 8 956 824
2. AMORTISSEMENT DES IMMOBILISATIONS INCORPOREIL -1148 177 -1 042 451
Concessions de marques, brevets, licences -407 373 -407 332
Logiciels -740 804 -635118
3. ECART D'ACQUISITION 5071 627 4776 309
Ecart d'acquisition 5071 627 4776 309
4. AMORTISSEMENT ECART D'ACQUISITION 1925 763 1 665 433
Amortissement écart d'acquisition 1925 763 1 665 433
5. IMMOBILISATIONS CORPORELLES 485 622 537 426 666 703
Terrains 27 948 722 24 545 695
Constructions 252 361 188 165 019 484
Installations techniques, matériel et outillages 155 527 586 117 969 237
Matériel de transport 4060 271 4033 735
Installations générales, agencements et aménagemen 34449 714 33 942 626
Equipements de bureau et matériel informatique 8469 254 7 365 830]
Emballages commerciaux identifiables 1772 1772
Immobilisations corporelles encours 1474 709 66 844 339
Avances et acomptes versés sur immobilisations cor 1329 321 6 943 986
6. AMORTISSEMENT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLY -193 370 553 -167 091 127
Constructions -66 499 488 -57 257 084
Installations techniques, matériel et outillages -98 606 291 -84 027 368
Matériel de transport -2 932 692 -2 839091
Installations générales, agencements et aménagemen -19 920 859 -17 614 353
Equipements de bureau et matériel informatique -5409 451 -5 351459
Emballages commerciaux identifiables -1772 -1772
7. IMMOBILISATIONS FINANCIERES 73 619 878 73 706 623
Titres de participations 73 136 847 73 201 310}
Préts 34 157 102 907
Dépdts et cautionnements versés 448 874 402 406
8. TITRES MIS EN EQUIVALENCE 7092 295 6 806 491
Titres mis en equivalence 7092 295 6 806 491
9. PROVISIONS SUR IMMOBILISATIONS FINANCIERES -3 389 741 -1 742 386
Provisions pour dépréciation des participations -3389 741 -1 742 386
Provisions pour dépréciation des autres immobilisations 0 0]
10. AUTRES ACTIFS NON COURANTS 6 040 285 1513 628
Frais préliminaires 3723784 998 391
Charges a répartir 725 542 424 677
Frais d'émission et primes de remboursement des em 1590 959 90 560]
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11. IMPOTS DIFFERES ACTIFS 2 941 997 4 662 640|
Impots differes actifs 2941997 4 662 640|
12. STOCKS 24 054 655 12 265 482
Maticres premicres et fournitures liées 15 140 195 6 325 404
Autres approvisionnements 3976 363 2825615
Stocks de produits 4937 324 3113 196
Stocks de marchandises 773 1266
13. PROVISIONS POUR DEPRECIATION DES STOCKS -719 754 -890 647
Provisions pour depreciation des maticres premicre -706 572 -890 647
Provisions pour depreciation des produits finis -13 182 0
14. CLIENTS ET COMPTES RATTACHES 27 220 698 38 491 490]
Clients 22 184 108 35021 969
Clients, effets a recevoir 83 608 102 201
Clients douteux ou litigieux 3 815824 3096 134
Clients, produits non encore facturés (produits a 1137 158 271 186
15. PROVISIONS POUR DEPRECIATION DES COMPTES CLIE -3 658 399 -2 962 625
Provisions clients -3 658 399 -2 962 625
16. AUTRES ACTIFS COURANTS 21 654 316 25205 078
Fournisseurs débiteurs 2014 508 709 439
Personnel, avances et acomptes 244 008 319 686
Retenue a la source 1837276 1 943 758
Etat, acomptes provisionnels 1 055 989 1440 356
Crédit de TVA a reporter 8 718 399 14 162 346
Groupe 125 773 4168
Créances sur cessions de valeurs mobiliéres de pla 750 000 0]
Autres comptes débiteurs ou créditeurs 6 350 835 1476 175
Produits & recevoir sur débiteurs divers 374 450 407 739
Compte d'attente 0 341 446
Charges constatées d'avance 183 077 4399 964
17. PROVISIONS POUR DEPRECIATION DES AUTRES ACTIFS -361 149 -1 078 919
Provisions pour dépréciation des comptes débiteurs -361 149 -1078 919
18. PLACEMENTS ET AUTRES ACTIFS FINANCIERS 21 806 465 13 382 846
Echéances & moins d'un an sur préts non courants 83792 114 163
Obligations 900 000 800 000]
Bons du trésor et bons de caisse a court terme 17 882 511 9918 683
Autres placements courants et créances assimilées 2940 162 2 550 000}
19. PROVISIONS SUR PLACEMENTS ET AUTRES ACTIFS FIN 0 0
Provisions sur placements et autres actifs financi 0 |
20. LIQUIDITES ET EQUIVALENTS DE LIQUIDITES 5 856 598 12 665 650
Valeurs a I'encaissement 666 177 8 065 828
Banques 4300 451 3626 282
Caisse siége social 889 970 973 540
21. PROVISIONS POUR LIQUIDITES ET EQUIVALENTS DE L]| -461 008 -462 008
Provisions pour liquidités et équivalents de liqui | -461 008 -462 008
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NOTES AU PASSIF

NOTES 31/12/2010 31/12/2009
22. CAPITAL DE LA SOCIETE 847 710 847 710
Capital social 847 710 847 710
Actionnaires, capital souscrit non appelé 0 0
23. RESERVES CONSOLIDEES 98 425 266 91 396 561
Réserves consolidées 98 425 266 91 396 561
24. RESULTAT NET DE L'EXERCICE (part du groupe) 1461 825 6986 710
Résultat net de 'exercice part du groupe 1461 825 6986 710
25. CAPITAUX PROPRES DES MINORITAIRES 114 430 890 103 855 249
Capitaux propres part des minoritaires 114 430 890 103 855 249
26. RESULTAT NET DE L'EXERCICE (part des minoritaires) -1 242 601 9 991 440
Résultat net de l'exercice part des minoritaires -1242 601 9991 440
27. EMPRUNTS 180 858 846 124 114 295
Emprunts aupres des établissements financiers (ass 179 595 757 122 830 976
Dépots et cautionnements regus 479 534 479 534
Autres emprunts et dettes 783 554 803 786
28. AUTRES PASSIFS FINANCIERS 0 0
Associés, opérations sur le capital 0 0
29. IMPOTS DIFFERES PASSIF 2 354 043 2 354 043
Impot differé passif 2 354 043 2 354 043
30. PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 1 898 230 1334 027
Provisions pour risques 918 083 757 697
Provisions pour impots 377 855 576 330
Provisions pour renouvellement des immobilisations 602 292 0
31. FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHES 29 659 796 34 444 514
Fournisseurs d'exploitation 15 600 476 21 060 585
Fournisseurs d'exploitation, effets a payer 6077 164 5270 407
Fournisseurs d'immobilisations 6276 866 5933 747
Fournisseurs d'immobilisations, effets a payer 166 348 0
Fournisseurs factures non parvenues 1538 942 2179 775
32. AUTRES PASSIFS COURANTS 26 918 601 16 373 788
Clients créditeurs 4420 469 2999 311
Personnel, rémunérations dues 1713 428 1483 307
Personnel, oppositions 13510 304 024
Personnel, charges a payer 928 592 1111876
Personnel, provisions pour congé payé 176 126 173 266
Etat, impOts et taxes retenues a la source 562 308 663 954
Opérations particuliéres avec I'Etat, les collecti 58 297 58 185
Etat, imp6ts a liquider 266 171 1470 997
Etat, taxes sur le chiffre d'affaires a décaisser 3 866 706 757 827
Autres imp0ts, taxes et versements assimilés 2 480 162 801 478
Etat, charges a payer 16 742 18913
Groupe 13 165 0
Associés, comptes courants 0 289 628
Associés, dividendes a payer 313 684 253 368
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 2427928 2 053 466
Autres comptes débiteurs ou créditeurs 7 185 831 2810316
Divers charges a payer 2151216 643 865
Compte d'attente 10 255 0
Différence de conversion sur éléments courants 81912 130 136
Produits constatés d'avance 206 836 218 222
Comptes de répartition périodique de charges et pr 14 698 0
Provision courante pour risques et charges 6119 131 650
33. CONCOURS BANCAIRES ET AUTRES PASSIFS FINANCIERS 42 924 292 61 674 121
Echéances a moins d'un an sur emprunts non courant 31964 541 24 492 920
Concours bancaires courants 3428 116 4022 160
Emprunts échus et impayés 378 680 162 500
Intéréts courus 2019302 841 071
Banques 5133 654 32 155 469
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NOTES A L'ETAT DE RESULTAT
NOTES 31/12/2010 31/12/2009

34. REVENUS 195 373 469 159 396 673
Ventes de produits finis 59 807 465 65 704 372
Etudes et prestations de services 134 810 444 93272 095
Produits des activités annexes 836 904 527 830
RRR accordés par l'entreprise -81 344 -107 625
35. AUTRES PRODUITS D'EXPLOITATION 2455719 3045 673
Redevances pour concessions, brevets, marques, procédés, droits et valeurs sinj 459 182 436 439
Revenus des immeubles non affectés aux activités professionnelles 5472 393 803
Jetons de présence et rémunération d'administrateurs, gérants 4 625 4 500
Produits divers ordinaires liés & une modification comptable 28 143 88 823
Quote-parts des subventions d'investissements inscrites au résultat de I'exercice 146 368 145 990
Subventions d'exploitation 275 322 168 635
Reprises sur amortissements et sur provisions 417 220 210533
Transfert de charges 1119 389 1596 950
36. PRODUCTION IMMOBILISEE 28 130 181 556
Immobilisations corporelles 28 130 181 556
37. VARIATION DES STOCKS PRODUITS FINIS ET ENCOURS 1 895 062 -904 361
Variation des stocks 1 895 062 -904 361
38. ACHATS DE MARCHANDISES CONSOMMEES 0 0
Achats de marchandises 0 0
Variations des stocks de marchandises 0 0
39. ACHATS D'APPROVISIONNEMENTS CONSOMMES -89 428 712 -70 898 508
Achats de matiéres premicres et fournitures -59 963 049 -29 872 313
Achats des autres approvisionnements -19 171 175 -11 015 031
Achats d'études et de prestations de services -621 928 -4 918 829
Achats de petits matériels, équipements et travaux -245 564 -313 591
Achats non stockés de maticres et fournitures -10971 115 -8 601 774
Achats liés a une modification comptable -78 109 0
Rabais, remises et ristournes obtenus sur achats 34238 7 784
Variation des stocks de matiéres et fournitures -31 890 -15956 331
'Variation des stocks des autres approvisionnements 1619 879 -228 423
40. CHARGES DU PERSONNEL -40 550 795 -32 533 161
Salaires et compléments de salaires -28 832 024 -23 611 906
Appointements et compléments d'appointements -3 822 643 -4 108 523
Rémunérations des administrateurs, associés -587 077 -552 350
Charges connexes aux salaires, appointements et rémunérations -2 552 535 -266 917
Charges sociales -3 811 385 -3 184 290
Charges de personnel liés a une modification comptable 0 -147 937
Autres charges du personnel et autres charges sociales -945 130 -661 237
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41. DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS -28 800 652 -17 966 454
Dotations aux amortissements et aux provisions -28 547 071 -17 727 639
Dotations aux amortissements de 1'écart d'acquisition -253 581 -238 815
42. AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION -29 466 227 -22 261 986
Sous-traitance générale -1 846 977 -1 134 541
Locations -82 956 -250 645
Entretiens et réparations -2 875 969 -2 742 819
Primes d'assurances -647 066 -400 966
Etudes, recherches et divers services extérieurs -6 253 988 -5309 643
Autres charges liées a une modification comptable -9 797 -4 050}
Personnel extérieur a l'entreprise -21 849 -33 796
Rémunérations d'intermédiaires et honoraires -6 908 122 -4 786 698
Publicité, publications, relations publiques -1 510983 -666 864
Transport de biens et transports collectifs du personnel -1 951 866 -2 032 189
Déplacements, missions et réceptions -1 107 297 -855 518
Frais postaux et frais de télécommunication -574 494 -387 504
Services bancaires et assimilés -1 163 862 -503 435
Autres services extérieurs liés a une modification comptable 0 -16 223
Jetons de présence -322 250 -296 000]
Pertes sur créances irrécouvrables -168 444 -966
Charges diverses ordinaires liées & une modification comptable 0 -14 447
Impots, taxes et versements assimilés sur rémunérations -1 524 867 -1 289 775
Autres impOts, taxes et versements assimilés -2 495 443 -1 535905
43. CHARGES FINANCIERES NETTES -14 883 029 -5 929 868
Dotations aux provisions pour dépréciation des éléments financiers -1 566 758 -912 981
Charges d'intéréts -14 120 935 -5 670 578
Pertes de changes -2 283 693 -193 827
Autres charges financiéres 0 -85 566
Revenus des autres créances 55 246 26 126
Gains de changes 3033112 780 761
Produits nets sur cessions de valeurs mobilicres 0 121 580]
Produits financiers liés a une modification comptable 0 4616
44. PRODUITS DE PLACEMENTS 4 980 634 6316 858
Revenus des titres de participations 2 582 468 3 785 852
Produits des autres immobilisations financiéres 3267 128 565
Revenus de valeurs mobiliéres de placements 1 505 091 1010 369
Reprises sur provisions - charges financicres 889 808 1392072
45. AUTRES GAINS ORDINAIRES 2 552 038 259 029
Produits nets sur cessions d'immobilisations et autres gains sur ¢léments non ré 2552038 259 029
46. AUTRES PERTES ORDINAIRES -797 563 -377 905
Charges nettes sur cessions d'immobilisations et autres pertes sur éléments non =797 563 -377 905
47. IMPOTS SUR LES SOCIETES -3 424 788 -1 595 875
Impots sur les sociétés -3 424 788 -1 595 875
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Rapport des commissaires aux comptes sur les états financiers consolidés clos au 31 décembre 2010

Tunis, le 16 mai 2011

Messieurs les actionnaires de la Société Hoteliére Touristique et Balnéaire Marhaba,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2010 sur :

— L’audit des états financiers consolidés du groupe de la Société Hoételiere Touristique et Balnéaire Marhaba tels qu’ils
sont joints au présent rapport ; et

— Les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.
Rapport sur les états financiers consolidés

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés ci-joints du Groupe de la Société Hoteliere Touristique et Balnéaire
Marhaba, comprenant le bilan au 31 décembre 2010, ainsi que I'état de résultat, I'état des flux de trésorerie pour I'exercice
clos a cette date, et un résumé des principales méthodes comptables et d’autres notes explicatives.

Ces états financiers consolidés font ressortir des capitaux propres positifs de 213.923.090 dinars y compris le bénéfice de
I'exercice s'élevant a 219.224 dinars.

Responsabilité de la direction dans I’établissement et la présentation des états financiers

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincére de ces états financiers consolidés, conformément
aux normes comptables tunisiennes ainsi que d’'un contrdle interne qu’elle juge nécessaire pour permettre I'établissement
d’états financiers ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraude ou résultent d’erreurs.

Responsabilité des commissaires aux comptes

Les états financiers consolidés ont été arrétés par la direction de votre société. Notre responsabilité est d’exprimer une
opinion sur ces états financiers consolidés sur la base de notre audit. Nous avons effectué notre audit selon les normes de la
profession applicables en Tunisie. Ces normes requiérent de notre part de nous conformer aux regles d’éthique et de planifier
et de réaliser l'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne comportent pas
d’anomalies significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les
informations fournis dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures reléve du jugement de I'auditeur, de méme
que I'évaluation du risque que les états financiers consolidés contiennent des anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d’erreurs. En procédant a ces évaluations du risque, I'auditeur prend en compte le contrdle interne en vigueur
dans l'entité relatif a I'établissement et la présentation sincére des états financiers consolidés afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance.

Un audit comporte également I'appréciation du caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que I'appréciation de la présentation de I'ensemble
des états financiers consolidés.

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Opinion

Nous n’avons pas regu les états financiers de la SMVDA Mraissa, par conséquent cette filiale n’est pas incluse dans les états
financiers consolidés clos au 31 décembre 2010.

A notre avis, compte tenu de ce qui est indiqué ci-dessus, les états financiers consolidés sont réguliers et sincéres et donnent,
dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele de la situation financiére du groupe de la Société Hoteliere Touristique
et Balnéaire Marhaba au 31 décembre 2010, ainsi que de la performance financiére et des flux de trésorerie pour I'exercice
clos a cette date, conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie.
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Rapport sur les vérifications et informations spécifiques
Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observations a formuler sur la sincérité et la concordance avec les états financiers consolidés des
informations données dans le rapport de gestion du groupe et dans les documents mis a la disposition des actionnaires sur la
situation financiére et les comptes consolidés.

Par ailleurs, nous n’avons pas d’'observations significatives a formuler sur les systémes de contréle interne du groupe.

Sté Conseil & Audit membre de Cabinet Radhouen ZARROUK Consulting
L’Ordre des Experts Comptables de Tunisie

Abdelaziz KRAMTI Radhouen ZARROUK
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