_ SITUATION ANNUELLE DU FONDS COMMUN DE PLACEMENT ARISQUE
BENEFICIANT D’UNE PROCEDURE ALLEGEE « TUNISIAN DEVELOPMENT FUND »
ARRETEE AU 31/12/2012

Rapport Général du commissaire aux comptes

Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2012

En exécution de la mission qui nous a été confiée, nous vous présentons notre rapport sur le contrile des
états financiers de FCPR Tunisian Development Fund relatifts & L situation arrétés au 31 Décembre 2012,
tels qu'annexés au présent rapport, ainsi gue sur les wérifications et informations spécifiques prévues par
la lol et les normes professionnilbes

1 - Opinton sur les états financiers

Nous avons audite les états financlers du FCPR TDF arrétés au 31 Décembre 2012, Ces états ont oté arrétés
sous fa responsabilité des organes de direction et d'administration de la sociéte United Gulf Financial
Services-North Africa (UGFS-NA). Cette responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suwi
d'un contrdle Interne relatif a I'établissement et la présentation sincere d'atats financiers ne compaortant
pas d'anomalies significatives, gue celles-cl résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsl gque la détermination
d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

MNotre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit

Nous avons effectud notre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisie, Ces normes
requiérent de notre part de nous conformer aux régles d'éthique et de planifier et de réaliser l'audit pour
abtenir une assurance raisgnnable que les états financiers ne comportent pas d'anomalies significatives,

Un audit implique la mise en euvre de procedures en viee de recueillir des dements probants concernant
les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures reléve du
jugement de Mauditeur, de mbéme que "évaluation du risque que les ¢tats financiers contiennant des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. En procedant a ces évaluations du
risque, |'auditeur prend en compte le contrdle interne en vigueur dans "entitéd relatif & I'établissement et
la présentation sincére des &tats financiers afin de définir des procédures d'audit appropriées en la
circonstance, et non dans le but &’ exprimer une opinion sur lefficacité de celui-cl

Un audit comporte egalement I'appréciation du caractére appropri¢ des méthodes comptables retenues
et le caractére ralsonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que "appréciation
de la présentation d'ensemble des états financiers.

Nous estimons gue les travaux gue nous avons accomplis, dans ce cadre, constituent une base raisonnable
pour supporter I'expression de notre opinion,

A notre avis, les états financlers sont réguliers et sincéres el donnent, pour tout aspect significatil, une
image fidéle de la situation financiére du FCPR TDF, ainsl que des résultats de ses opérations pour la
situation arrétée au 31 Décembre 2012, conformément aux principes comptables géneralement admis en
Tunisie.




2. Vérifications spécifiques

Mous avons également procede aux veérifications spécifiques prévues par la ol et les normes
professionnelles.

Sur la base de ces vérifications, nous n'avons pas d'observations 3 formuler, a 'exception du point suivant :

Au cours de la péripde auditée, la proportion de "actif net du fonds affectée & des participations dans des
societés telles que prévues par la reglementation relative aux fonds de capital investissement notamment
le décret loi n*99-2011 du 21 octobre 2011 ="éléve 3 44%.

Toutefois, le fonds dispose d'un delal ne depassant pas |2 fin de deux annees sulvant celle au cours de
laguelle a eu liew la libération des parts pour investir B0% au moins de ses actifs dans les socigtes
5u51.rlsée§. |

Tunis; }L 1% Juillet 2013
Fnueqi ANJ!I

ARC - Au 5run Conseil

Imm Aziz {/ Mantplaisi?
Tél: 71 950 ii 71 850 461

Fax: 50 852




BILAN DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2012
(Mantants exprimés &n dinars)

ACTIF Note 31/12/2012 31/12/2011
AC1 Portefeuville-titres 6-1 5 706 071 1 676 990
a- Actions, valeurs assimilées et droits rattachés 4 264 307 1676990
b- Titres OPCYM 1441 764 0
- Obligations et valeurs assimilées L] o
AC2 Placements monétaires et disponibilités 62 3966 077 4 938 920
a- Placementis monetaires 3470347 3484 776
b- Disponibilités 495 T30 1454 144
AC3 Créances d'exploitation 0 11617
AC4 Autres actifs 0 1]
TOTAL ACTIF 9 672 149 6627 526
PASSIF
PA1 Opérateurs créditeurs 63 51 8R4 51755
PA2 Autres créditeurs divers 0 0
TOTAL PASSIF 53 884 51756
ACTIF NET
CP1 Capital B-4 9633871 6567 931
cP2 Sommes distribuables (55 GOB) 7841
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs 1 {14 299)
b~ Sommes distribuables de 'exercice en cours [55 B607) 22139
ACTIF NET 9578 265 6575771

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 9672149 6627 526




ETAT DE RESULTAT

(Montants exprimés en dinars)
Note 31/12/2012  31/12/2011

PR1- Revenus du portefeuille-titres 0 11617
a- Dividendes 0 11617
b-Revenus des obligations et valeurs assimilés 0 0

PR2- Revenus des placements monétaires 140376 130 361
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 140 376 141 977
CH1-Charges de gestion des placements 6-5 {199 629) {115 557
REVENU NET DES PLACEMENTS (59 253) 16 420
CH2-Autres charges (218) |195)
RESULTAT D'EXPLOITATION (59 472) 16 224
Réguiarisation du résultat d'exploitation 3 B&S 4 085
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (55 607) 22139
Régularisation du résultat d'exploitation {annulation) {3 B&S) 4 08%
Variation des plus [ou moins) values potentielles sur titres 56 850 (26 340)
Plus ou moins values réalisées sur cessions de titres {6 945) 60 405
Frals de négociation 0 ]
Résultat de |'exercice (9 567) 60 289




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
ARRETE AU 31/12/2012

Désignation 31/12/2012 31/12/2011
Variation de I'actif net résultant des opérations
AN1 d'exploitation {9 567) 60 289
a- Résultat d'exploitation {59 472) 26224
b- Variation des plus ou moins values potentielles sur titres 56 850 (26 340)
c- Plus ou moins values réalisées sur cession de titres {6 945) 60 405
d- Frais de négociation de titres 1} 0
AN2Z  Distributions de dividendes {12 1B9) 0
AN3  Transactions sur le capital 3 019 900 3 003 441
a- Souscriptions
- Capital 2950 000 3 000 000
- Regularisation des sommes non distribuables de I'exercice 26035 7526
- Régularisation des sommes distribuables 3 865 (4 O85)
- Droits d'entrée 0 0
b- Rachats 0
- Capital 0 0
- Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice 0 0
- Régularisation des sommes distribuables i} 0
- Droits de sortie 0 0
Variation de I'actif net 3002493 3063 730
AN4  Actif net
a- - En début d'exercice 6575771 3512 042
b- - En fin d'exercice 9578 265 6575771
AN5 Nombre de parts
3 - En début d'exercice 650 350
b- - En fin d'exercice 949 650
Valeur liquidative 10 093,008 10 116,571
ANE  Taux de rendement de la période (0,23%) 0,82%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2012

1- PRESENTATION DU FONDS COMMURN DE PLACEMENT A RISQUE TDF

Tunisian Development Fund est un fonds commun de placement & risque régi par le code des organismes
de placement collectl! promulgué par la lol n® 2001-83 du 24-07-2001 telle que modifide et complétée par
les textes subséquents. Le fonds a été constitué le 09/08/2010 et ayant obtenu |'agrément du CMF N* 06
2010 du 17 Mars 2010.

La politique dinvestissement est arrétée par un comité dinvestissement qul définit les choix et les
orientations des placements, Le capital initial s'¢léve & 3 500 000 DT divisé en 350 parts de 10 000 DT
chacune. BIAT est le dépositaire de ce fonds. Le gestionnaire est United Guif Financial Services-North
Africa (UGFS-NA).

2- DRIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

Tunisian Development Fund est un fonds commun de placement en valeurs mobiliéres qui a pour objet la
participation , pour le compte des porteurs de parts et en vue de sa rétrocession, aux renforcement des
opportunités d'investissement et des fonds propres des entreprises qui réalisent les projets prévus &
IFarticle 21 de la loi n*88-92 du 02 Aout 1988, relative aux sociétés d'investissement, telle gue modifiés et
complétée par les textes subséquents,

Le FCPR TDF investira & hauteur de 75% au moins de ses actifs dans des entreprises iImplantées dans des
rones de développement réglonal au titre de fa loi n"88-92 du 02 Aout 1588. |l visera principalement les
projets & forte valeur ajoutée, Le religuat du fonds pourrait éventusllement étre alloué 3 des
investissements hors rone de développement :

» Des operations de copital développement et/ou retournement par des investssements & haute
valeur gjoutée,

# Linvestissernent dans des sociétés dons des secteurs d'activité offront un fort potentiel de
deéveloppement,

# L'investissernent dans des entreprises qui réalisent des investissements permettant de promouvolr
ig technologie ou sa moitrise ainsi gue Finnovation dons tous les secteurs économigues,

# Aider les entreprises en difficultés en lui opportant les fonds nécessaires pour leurs restructurations
financiéres,

» Des instruments @ rendement fixe tels que les BTA, BTZ ou de toute outre voleurs mobididres
représentont des litres de créonce @ court terme émis por I'Etot, des voleurs mobiliéres
représentant des titres & court terme négociahles sur les marchés relevant de la bangue centrole de
Tunitie ou de ports ou octions d'orgonismes de placement collectif et ce, pour une gestion de la
liquidité & court £t moyen termes.

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de I'article 10 du code des organismes de placement collectif , les fonds
communs de placement & risgue sont depourvus de |3 personnalité morale ; en conséquence, » Tunisian
Development Fund » ne dispose pas de |a personnalité morale et sera, par conséquent, en dehors du
champ d'application de |'impdt

Les dividendes et les plus values provenant des actions investies par « Tunisian Development Fund » sont
exonérés de 'impot conformément a la réglementation en vigueur. Cependant les revenus de capitaux
mobillers provenant des obligations et des bons de trésor sont soumis § une retenue 3 la source définitive
et libératoire de Fimpdt de 20% de lewr montant brut,




4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrbtés au 31/12/2012 =ont établis conformément aux principes comptables
genéralement admis en Tunisle,

5- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont dlaborés sur la base de I'évaluation des éléments du portefeuilie titres & leur
valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit ;

5.1- Prise en compte des éléments de porteleuille titre et des revenus y afférents

Les éléments de portefeuille titre et les placements monétaires sont comptabifisés au moment du
transfert de propriété pour leur prix &' achat. Les (rais encourus a Moccasion de I'achat sont imputés en
capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat & la date de
détachement du coupon.

5.2+ Evaluation des éléments du portefeuilie titre

Les titres admis 3 13 cote de la bouse de valeurs mobiléres sont évaluds, en date d'arrété, 3 leur valeur de
marché. La différence par rapport au prix d"achat ou par rapport & la clbture précédente constitue, selon le
cas, une plus ou mains value potentielie portée directement en capitaux propres. Elle apparait également
comme composante di résultat net de Fexercice.

Les titres non admis 3 la cote de la bouse de valeurs mobiligres sont évalués, en date d'arrété, A leur juste
valeur, La difference par rapport au prix d"achat ou par rapport a la cloture précedente constitue, selon le
cas, une plus ou malns value potentlelie portée directement en capitaux propres, Elle apparalt également
comme composante du résultat net de |'exercice. Le gestionnaire = United Gull Financlal Services-North
Africa » [UGFS-NA) procede 4 une estimation de la juste valeur & partir de fa valeur d'entreprise
déterminée par différentes méthodes notamment :

La méthode d'évaluation du prix d'un investissement récent,

La methode des multiples de résultats,

La méthode de actif net,

La méthode de I'actualisation des flux de trésorerie ou des résultats de la société..

b R S R

5.3~ Cession des placements

La cession des placements donne lieu & |'annulation des placements a hauteur de leur valeur comptable.
La différence entre la valeur de cession et le prix d'achat du titre cédé constitue, selan le cas, une pius ou
moins value réalisée portée directerment, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable, Elie
apparait egalement comme composante du résultat net de I'exercice.

Le codt & achat des placements cédés est déterminé par |a méthode du colt moyen pondérd,




6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

B6.1- Partefeuille titres :

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2012 45 706 071 DT

Nombre de colt Valeur au
Titres titres d'acquisition 31/12/2012 % Actif net
Hexabytle 116 165 G696 990 789 109 8.24'%
Royal Drinks SE 000 980 000 975 198 10,18%
Shams Ter_hnﬂlnﬂ 100 000 1 000 000 1 000 000 10,44%
Socha 30 000 300 000 300 000 3.13%
Green Frults 120000 1 200 000 1 200 000 12.53%
TPF 14 920 1472 232 144] 764 15,05%
TOTAL 5649 222 5706071 50.57%
6.2-Placements monétaires et disponibilités :
31/12/2012
Placements monétaires (1) 3470 347
Disponibilités {2) 485730
1966077
(1) Le solde de ce compte se détaille comme sult :
| Nombre coit Valeur au .
defitres | d'acquisition HH22012 Actif net
Cartificat da dépdt 16881 199 1901 827 20,77%
CO_BTK_15012013 | 485 452 480 285 5.21%
CO_Attijari Bank_29012013 1 435 570 498 611 5.20%
CD_AB_18022013 1 495403 4097 535 5,19%
CO_AB_10032013 o i 495 374 496 408 5.18%
Blllst da trésorere 1472115 1478 420 154A2%
BT_WIFAK_28032013 1 494 283 454 534 5,16%
BT _Hannibal Loase 15042013 ' 488 106 4363 5,15%
BT _Hannibal Leass 05062011 1 488 127 48] 254 511%
TOTAL 3453914 O | e




(2] Le solde de ce compte se détaille comme suit ;

31/12/2012
Dépots a vue 400 D00
Avairs en banque b 004
Intéréts courus sur autres placements monetaires 9726
495 730
6.3- Opérateurs créditeurs :
31/12/2012
Compte du gestionnaire (UGFS-NA) 91014
Compte du depositaire (BIAT) 2 B70
93884
6.4- Capital :
Les mouvements sur le capital au cours de [a période se détalllent ainsi :

Capital au 31/12/2011 6567 931
Montant 6567 931
Nombre de parts 650

- Nombre de copropriétaires =

Souscriptions réalisées 2 990 D00
Montant 2 990 000
Nombre de parts émises 299
Nombre de coproprié¢taires nouveaux 2

Rachats effectués :
Montant

Autres mouvements - _‘.'E_!_E
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 56 B50
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres (6945)
Régularisation des sommes non distribuables 26035
Droits de sortie

- Frais de negociation -

Capital au 31/12/2012 9633871
Montant 9633871
Nombre de parts 949
Nombre de copropridtaires 7




6-5 Charges de gestion des placements :

Ce poste enregistre ies rémunérations du gestionnaire et du dépositaire caiculdes conformémant aux
dispositions du réglement intérieur du fonds

Le total de ces charges s'éléve @ 199 629 DT et elles se détaillent comme suit

31/12/2012
Rémunération du gestionnaire (UGF5-NA) 189 610
Rémundration du dépositaire (BIAT) — 10019
199 629
7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS
7.1- Données par parts et ratios pertinents
Données par part 311272012 31122011
Revenus des placements 147920 218,416
Charges de gestion des placements [210,505) (Y77, 7BO)
Revenus net des placements (62,438) 40,646
Autres charges (0,230) 0,300
Résultat d'exploitation (62, ,668) 40,346
Régularisation du résultat d'exploitation 4,072 (5,2B5)
Sommes distribuables de 'exercice (58,595) 34,061
Variation des plus (ou moins) values potentielles 59,905 (40,524)
Pius (ou moins) values realisées sur cession de titres (7.318) 92,752
Frals de négodiation o 0
Plus [ou mains) values sur titres et frais de négpciatin-n
Résultat net de I'exercice {10,081) 92,752
Droits de sortie 0, 0O O, OO
Résultat non distribuable de I'exercice 52,587 52,407
Régularisation du résultat non distribuable (4,072) 6,285
Sommes non distribuables de I'exercice 48,514 58,692
Valeur liquidative 10 093,008 10 116,571
Ratios de gestion des placements
Charges [ actif net moyen 2.47% 1. 76%
Autres charges / actif net moyen 0,00% 0,00%

Résultat distribuable de l'exerclice J actif net moyen (0, B5%) 0,34%
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