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TUNISO EMIRATIE SICAV
RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS
FINANCIERS TRIMESTRIELS ARRETES AU 30 JUIN 2010

Expert comptable

Faycal DERBEL Membre de [Ordre des Experts

Comptables de Tunisie

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS ARRETES AU 30 JUIN 2010

En exécution du mandat de commissariat aux comptes qui nous a été confié par votre conseil
d’administration réuni le 03 mars 2010 et en application des dispositions du code des organismes de
placement collectif, nous vous présentons notre rapport sur le contréle des états financiers
trimestriels de la Société «TUNISO EMIRATIE SICAV» pour la période allant du premier Avril au 30
Juin 2010, tels qu'annexés au présent rapport et faisant apparaitre un total du bilan de
D: 58.535.428, un actif net de D: 58415314 et un résultat bénéficiaire de la période de
D : 635.636.

Nous avons effectué 'audit des états financiers ci-joints de la Société « TUNISO EMIRATIE SICAV»
comprenant le bilan au 30 Juin 2010, ainsi que I'état de résultat, I'état de variation de I'actif net, et

des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives.
Responsabilité de la direction dans I’établissement et la présentation des états financiers

. La direction de la société est responsable de l'arrété, de I'établissement et de la présentation sincere
de ces états financiers, conformément au systéme comptable des entreprises. Cette responsabilité
comprend : la conception, la mise en place et le suivi d'un contréle interne relatif a I'établissement et
la présentation sincére d'états financiers ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci

résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination d'estimations comptables raisonnables

au regard des circonstances.
Responsabilité de I'auditeur

. 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
l'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas

d'anomalies significatives.

Un audit impliqgue la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des
procédures reléve du jugement de l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états

financiers contiennent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.




B.O N° 3656 du mardi 3 aolt 2010 page-2-

En procédant a ces évaluations du risque, |'auditeur prend en compte le contréle interne en vigueur
dans l'entité relatif a ['établissement et la présentation sincere des états financiers afin de définir des

procédures d'audit appropriées en la circonstance.

Un audit comporte également l'appréciation du caractére approprié des méthodes comptables
retenues et le caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme

que l'appréciation de la présentation d'ensemble des états financiers.

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

3. A notre avis, les états financiers trimestriels de la Société « TUNISO EMIRATIE SICAV », annexés
au présent rapport, sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect significatif, une image
fidele de la situation financiere de la société au 30 Juin 2010, ainsi que de la performance financiére

et de la variation de l'actif net pour la période close a cetie date, conformément au systéme

comptable des entreprises en vigueur en Tunisie.

4. Sans remettre en cause l'opinion ci-dessus exprimée, nous faisons signaler que les emplois en
titres émis par des organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres ont dépassé, au cours

de la période, 5% de l'actif net, se situant ainsi au-dessus du seuil fixé par l'article 2 du décret
n® 2001-2278 du 25 Septembre 2001.

Tunis, le 26 Juillet 2010 Le Commissaire aux Comptes

Faycal DERBEL
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BILAN ARRETE AU 30 JUIN 2010
(Momtants exprimés en dinar)
ACTIF Maote I00Er2010 AW0E005 NN NI005
Paortefeuille-fitras 4 37,113,483 15,110 675 20 057 TBD
Diligations ef valewrs assimiléss 34,321,868 14,030,878 27 57T 561
Titres OPCWYM 2,705 815 1,280 0E7 1,580 108
Placements monetaires ef disponibilités 21,363,390 12,390,185 12 B46 185
Placaments maonétaines 5 15761157 7192 5359 6,745,814
Disponibilibés T 602 235 5,206 RS & 600 367
Créances dexploitation & 13,235 18,800 8,7
Autres aclifs 7 40,320 - 13,440
TOTAL ACTIF SR.535.418 27,730,041 42.020,147
PASSIF
Operateurs credifeurs g 83847 2313 3,503
Autres creditewrs divers 9 a5 167 21 681 45111
TOTAL PASSIF 120,114 23,974 46,674
ACTIF NET
Capital 14 56,939 064 27184 432 41,184 500
Sommes distribuables
Sormimes dsirbuables de 'exercice cos 1] 111 167
Sormmes dsiribuables de 'exercice en cours 1,476,131 530 544 1414 808
ACTIF NET 58,415,314 17,715,087 42,570,473
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET SRB,535.4218 27,739,041 42.6020,147
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ETAT DE RESULTAT
{vomings expninds o dm

Mot Périnde dw 8204 Péripde dn 6181 Periode alw $0008  Périndr aw 880800 Amnre

an ABWEIEIE o IVET050 an 20662604 an 36861068 2008
Revenus du portefeuile-dilres 0 1,025 05 1,378,506 175 522 330,506 73,036
Reuens das chi)alions of kaeun asamkss kL] 733,857 175,781 330 484 &72.885
Rruanu das tras OFCVR fidd T3 44,730 4 41 4
Revenus des placemenls mordlaing " 138 A5 237.7HA 64 212 128, 156 212 E32

{83 344) {Tas) 1,085} 3,288)

{48,145 {21453 (37,238 {BE, 704

2 BA7 AT S 108 T 442,046

Réspdarisation du résultat desplatation ineulaton) (20.755) 12,887 {7 015 {106, 687 412,048)
Visttalion des plss (o mons) vakies polenteles su: ires {B5 264) [08.237) {14788 {6,035} 788
Fius (pus moma) vakues rnknees sur nassians da line {351 618 211 518 177675 77 675 434981
Fraiy de negociabion - {118 - 1118} {1148)




B.O N° 3656 du mardi 3 aoat 2010

page-5-

VARIATION DE L'ACTIF HET RESULTANT

DES OPERATIONS DEXFLOITATION

Rieubat 'emploiaton

Varation des plus (ou Foins) sakes potentisles s e
Plus (0 Mok walies reaksdes sur ceason dea dines

Frais de négodaion

DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES

TRAMSACTIONS SUR LE CAFITAL

Souscripians
- Caplal
- Reguiarisstion des sommes non dialibusbles
- Risguiarisafion des sommes disliibuabies
Rachals
- Cagtal
- Résguiarisation dess sommes non dialibusbles
- Risguiarisation des sommes diliibuaties

VARIATION DE L"ACTIF NET

ALTIF MET

En dibul g plriode
£ fin e plriode

HOMERE D'ACTIONS
=n dabul da pericds
tn fin de pénoda

VALEUR LIQUIDATIVE

TAUX DE REXDEMENT

ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF MET

E3doitants exprs en diar)

Pértade dn 6104 Péviode du 0107  Pérede i 0204 Période du 0101 Annér

dn SARETOND ge SE0E2RTR an AAPE TR g FE0E TR sEeg
836 636 1457 41 ) ERE 53 e 1438411
1073214 1,473,204 2T T aM &7y 1,003 Tl
i85 264 (104 23T {14,785) [6,035) THE
(351 616) (211 518) 17T ETD 17T aT5 434,881
- (118] [1i@} (18]
(1821 230 (1A 230 {1,207 BE4) 11207 884} (1,207 &4
& 623,378 16,588, 650 & 173058 11,682 230 5,711,584
7,805,083 44 573,818 15,054, 116 20,852 513 4% 389 A53
36 044 [EHETEN 57 04 5430 335,387
Ti0,622 1,334, 7BO 5555 S B0a 235 1,670,523
118,815,180 128,504 5411 [T,241,285) 9 516,080} 125,153 851)
66,465 48,737 138,083) (38 E18) 1214 531)
(415 5700 (815 56T 1222 554 (367,851 ) (825, 103
5237,782 15835841 7,M5 858 11.077,735 5,042,121
50,077 532 42578473 20,550 338 16,637 352 16,637,352
58415314 58415314 2T TS 08T 27, 715087 42578 473
484 152 413116 1665 383 161 368 164, 368
574,383 574,303 274 B KR 43116
04,701 04,704 100,907 100 207 103,063
1.801% 200 1.40% 1E3% 4%
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NOTES AUX ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS
AU 30 JUIN 2010

NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE

TUNISO EMIRATIE SICAV est une société d'investissement a capital variable régie par la loi n°2001- 83 du 24
juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement collectif. Elle a été créée le 17 Janvier
2007 a l'initiative de la « BANQUE DE TUNISIE ET DES EMIRATS » et a recu I'agrément du Conseil du Marche

Financier, en date du 8 Novembre 2008.

Elle a pour objet la gestion, au moyen de ['utilisation de ses fonds propres et a I'exclusion de toutes autres

ressources, d'un portefeuille de valeurs mobilieres a revenu fixe.

Ayant le statut de société dinvestissement a capital variable, « TUNISO EMIRATIE SICAV » bénéficie des
avantages fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment I'exonération de ses bénéfices
annuels de I'imp6t sur les sociétés. En revanche, les revenus qu'elle encaisse au titre de ses placements, sont

soumis a une retenue a la source libératoire de 20%.

NOTE 2 : REFERENTIEL D'EL ABORATION DES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS

Les éfats financiers arrétés au 31 Juin 2010, sont établis conformément aux préconisations du systéme
comptable et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvees par |'arrété du ministre

des finances du 22 Janvier 1999.

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPILIQUES

Les états inclus dans les états financiers trimestriels 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

3.1-Prise en compte des placements et des revenus v afférents

Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du transfert de

propriété pour leur prix d'achat. Les frais encourus a 'occasion de I'achat sont supportés par la SICAV.

Les intéréts sur les placements en obligations et bons et sur les placements monétaires sont pris en compte en

résultat a mesure qu'ils sont courus.
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3.2-Evaluation des placements en oblications & valeurs assimilées

Les placements en obligations et valeurs similaires sont évalués & leur prix d'acquisition. La différence par
rapport au prix de remboursement est répartie sur la période 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 la période.

3.3- Evaluation des titres OPCVM

Les placements en titres OPCVM sont évalués, en date d'arrété, a leur valeur liquidative. La différence par
rapport au prix d'achat 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 la

période.

3.4-Evaluation des autres placements

Les placements monétaires sont évalues a leur prix d’acquisition.

3.5-Cession des placements

La cession des placements donne lieu a I'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, selon le cas, une plus ou moins
value réalisce porteée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparait

également comme composante du résultat net de la période.

Le prix d'achat des placements est déterminé par la méthode du colt moyen pondéré.
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Note 4 : Portefeuille-titres
Le solde de ce poste s'éléve au 30 Juin 2010 a D : 37.118 483 et se défaille ainsi -
Nombre colt Valeur au %
de titres d'acquisition 30/06/2010 Actif net
Obligations des socidtes & valeurs assimilées 33,484,752 34,321,868 58.75%
Obligations 27,426,250 28,106,357 48.12%
Emprunt AIL 2009/1 7,000 560,000 570,212 0.98%
Emprunt AIL 2010/ 15,000 1,500,000 1,514,499 2.58%
Emprunt ATE 2009 kghe A2 15,000 1,500,000 1,506,890 2. 58%
Emprunt ATE 2009 kghe B2 10,000 1,000,000 1,005 431 1.72%
Emprunt ATL 2008 (taux fixe) 5,000 500,000 524,011 0.50%
Emprunt ATL 2008 (taux variable) 5,000 500,000 513,583 0.89%
Emprunt ATL 20092 (taux fixe) 10,000 1,000,000 1,032,104 1.77%
Emprunt ATL 20022 (tawx vanakle) 10,000 1,000,000 1,030,251 1.76%
Emprunt ATL 2003/3 10,000 1,000,000 1,020,556 1.75%
Emprunt BTK 2009/8 5,000 500,000 506,674 0.87%
Emprunt BTK 2009/C 10,000 1,000,000 1013622 1.74%
Emprunt BTK 2004/D 5,000 500,000 508,014 0.87%
Emprunt CIL 2008/1 5,000 400,000 417,438 0.71%
Emprunt CIL 200941 5,000 500,000 519,765 0.89%
Emprunt CIL 20032 10,000 1,000,000 1,031,335 1.77%
Emprunt CIL 20093 13,000 1,300,000 1,322 887 2.26%
Emprunt STB 200872 15,000 1,406,250 1,432 896 2.45%
Emprunt STB 2010/1 (taux vanable) 5,000 500,000 505 367 0.87%
Emprunt STE 2010/ (taux fixe) 5,000 500,000 505,808 0.87%
Emprunt Sté touristique El Mouradi 3,000 300,000 312,095 0.53%
Emprunt Tunisie Leasing 2008 7,000 560,000 572 366 0.98%
Emprunt Tunisie Leasing 2009/1 5,000 400,000 40,895 0.70%
Emprunt Tunisie Leasing 20092 3,000 300,000 303,168 0.52%
Emprunt Tunisie Leasing 2009 Sub (taux variable) 10,000 1,000,000 1,033,308 1.77%
Emprunt Tunisie Leasing 201071 5,000 500,000 501685 0.66%
Emprunt &men Bank 2009 Sub (taux fie) 15,000 1,500,000 1,545 095 2.65%
Emprunt &men Bank 2009 Sub (taux variable) 15,000 1,500,000 1545482 2.65%
Emprunt Sté Meublatex 2008 10,000 1,000,000 1,036,335 1.77%
Emprunt UIB 2009/1 30,000 3,000,000 3,134,245 5.37%
Emprunt Banque de Mhabitat 2003 (taux varabls) 10,000 1,000,000 1018839 1.75%
Emprunt G.H.O 2009 2,000 200,000 205,100 0.35%
Bons du trésor assimilables 5,860,068 5,978,264 10.23%
BTA 10/2013 100 38,200 102,523 0.18%
BTA 02/2015 685 699,728 709912 1.22%
BTA Q72017 300 297 810 314,130 0.54%
BTA Q72017 700 709,730 T44 414 1.27%
BTA Q72017 500 207,750 532,569 0.91%
BTA Q72019 500 214,000 520,158 0.89%
BTA 05/2022 1,000 986,000 996,499 1.71%
BTA 052022 500 508,250 511,370 0.88%
BTA 05/2022 500 504,000 507 655 0.87%
BTA 05/2022 000 1,034,500 1,039,037 1.78%
Bons du Tréser Zéro Coupens 198,434 236,647 0.41%
BTZC 10i201e 368 198,434 236,647 0.41%
Titres OPCVM 2,878,996 2,796,615 4.79%
Actions des SICAV 2,878,996 2,796,615 4.79%
ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAY 20,000 2,088,296 2,022,180 3.46%
SAMADETT SICAY 7,284 790,700 774,435 1.33%
TOTAL 36,363,748 37,118,483 63.54%
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Wete 5 Placemants moniétaines
Le solde di oo poste s'éléve au 30 Juin 2010 & D 213761157 & 58 detaille ainsi
Désignatian ol Valeur au W
dacquisition 002010 Actif net

Billets de trésorerie émis par les societés cotées ou bensficiant d'une
notation 4,881,130 4,830,598 B4
BT CIL du 150372008 (pour 73] jeurs au tau de 5 45%) 10040, 1 1,012 959 1.73%
ET TL du 030320110 (pour 350 jours au taux de 5,07%) 962 415 L75 a4 167%
ET LSTR du 240032010 (pour 160 jours au taux de 5 25%) ETERT) 590, 792 1.70%
ET LETR du 240372010 {pour M0 jours au ftawe de 5§ 25%) 476 228 LaT 435 165%
BT LETR du 22032010 (pour 240 jours au tawe de § 25%) 472 7 L84 106 1.60%
Comptes & tarme 200,000 208,958 0.36%
Placement au DTTRE00 [au tau de §,23%) 200,10 208 958 [36%
Certificats de dipdt 8,500,000 8,601,603 14.72%
Cerificat de dépdt BTE au 20052012 | au taux de 4 B7%) SLUETRETY 4,018 529 £ AB%
Certificat de déads BTE au 18082011 { au taux de 6 F2%) 500 00y B01 037 [ 8E%
Certificat de dépdt Atbjari Bamk su 120172012 | au twux da 5,1%) 2000 000 2 [G5A 533 140%
Certificat de dépdt Atjari Bank su Z3M1252071 | au tmux da TMA0 55%) 2000 000 2043 404 3 50%

Todal 13,581,131 13,761,157 13.56%
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Note 6: Créances d'exploitation

Le solde de ce poste s'éléve a au 30/06/2010 2 D - 13.235 contre D : 19.900 au 30/068/2008 et représente, exclusivement, le montant des

intéréts 4 recevoir au titre des dépdts a vue.

Note 7 : Autres actifs

Cette rubrigue s'éléve au 30/06/2010 a D : 40.320 et représente les paiements accordés au fournisseur du nouveau logiciel de gestion "B.F.I".

Note 8 : Opérateurs créditeurs

Cette rubrigue s'éléve au 30/06/2010 4 D - 83.947 contre D - 2.313 au 30/06/2009 et se détaille comme suif :

30/06/2010 30/06/2009
Rémunération dépositaire 2,482 2,313
Rémunération distributeur 81,465 -
Total 83,947 2,313
Note 9 : Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'éléve au 30 juin 20104 D : 36.167 contre D - 21.661 au 30 juin 20089 et se détaille comme suit
30/06/2010 30/06/2009
Honoraires du commissaire aux comptes 4,711 116
Redevances du CMF 5,515 2,406
Rémunération du PDG 5,387 4,849
Rémunération du personnel - 8,077
Loyer 2,485 2493
Etat, taxes et versements assimilés 1,574 468
Publications et frais divers 1,199 745
Jetons de présence 3,074 1,859
Frais de négociation - 118
Dividendes a payer 1,445 530
Autres 10,767 -
Total 36,167 21,661

Note 10 : Revenus du portefeuille titres

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du 1% avril au 30 juin 2010 4 D : 1.025.028 contre D - 175.822 pour la méme période de

I'exercice précédent et se détaille comme suit :

Trimestre 2 Trimestre 2
2010 2009

Revenus des obligations

- Revenus des obligations 299 427 80,011
Revenus des titres émis par le trésor et négociables sur le marché financier

- Intéréts des BTA et BTZC 80,862 85,770
Revenus des OPCVM

- Dividendes 644,739 4

TOTAL 1,025,028 175,822
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Note 11 : Revenus des placements monétaires
Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du 01/04/2010 au 30/06/2010 a D - 138 468 contre D - 64.212 pour la méme période de

I'exercice précédent, et se détaille ainsi :

Trimestre 2 Trimestre 2
2010 2009
Intéréts des billets de trésoretie 51,697 33,601
Intéréts des comptes a terme 2485 2485
Intéréts sur comptes de dépdt a vue 13,686 19,871
Intéréts des certificats de dépdt 70,600 8,255
TOTAL 138,468 64,212

Note 12 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'eléve pour la période allant du 1er Avril au 30 Juin 2010 a D - 63.920 contre D - 783 pour la méme periode de I'exercice

précédent ef se détaille ainsi:

30/06/2010 30/06/2009

Rémunération depositaire 1,246 783
Rémunération distributeur 62,674 -
Total 63,920 783

Note 13 : Autres charges

Les aufres charges s'élévent pour la période allant du 1% avril au 30 Juin 2010 a D - 26 360 contre D : 21 453 pour la méme periode de
I'exercice précédent et se détaillent comme suit -

30/06/2010 30/06/2009
Honoraires du commissaire aux comptes 2,389 1,733
Redevances du CMF 15,668 6,808
Rémunération du PDG 1,540 1,461
Rémuneration du personnel - 3,916
Taxes et versements assimilés 2,370 723
Loyer 374 374
Fublications et frais divers 2494 5,246
Jetons de présence 1,545 1,192

Total 26,360 21,453
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Note 14 : Capital

Les mouvements enregistrés sur le capital, au cours de la période allant du 1 er Janvier 2010 au 30
Juin 2010, se détaillent ainsi :

Capital au 31-12-2009

Montant 41,164,500
Nombre de titres 413,116
Nombre d'actionnaires 231

Souscriptions réalisées

Montant 44 573,818
Nombre de titres émis 447 331
Nombre d'actionnaires nouveaux 82

Rachats effectués

Montant (28,504 ,541)
Nombre de titres rachetés (286,064)
Nombre d'actionnaires sortants (38)

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (104,237)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres (211,518)
Régularisation des sommes non distribuables 21160
Frais de négociation (118)

Capital au 30-06-2010

Montant 56,939,064
Nombre de titres 574,383
Nombre d'actionnaires 275

2010 AS 873




