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SITUATION TRIMESTRIELLE DE TUNISO EMIRATIE SICAV
ARRETEE AU 31/03/2010

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS AU 31 MARS 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 controle des états financiers trimestriels de la Société « TUNISO EMIRATIE SICAV» pour la période allant
du premier Janvier au 31 Mars 2010, tels qu’annexés au présent rapport et faisant apparaitre un total du bilan de

D : 50.151.781, un actif net de D : 50.077.532 et un résultat bénéficiaire de la période de D : 521.785.

Nous avons effectué I'audit des états financiers ci-joints de la Société « TUNISO EMIRATIE SICAV» comprenant le bilan
au 31 Mars 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

1. La direction de la société est responsable de I'arrété, de I'établissement et de la présentation sincére de ces états
financiers, conformément au systéeme 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 sincere 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

2. 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 requiérent de notre part de nous
conformer aux régles d'éthique et de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états
financiers ne comportent pas d'anomalies significatives.

Un audit implique la mise en oeuvre 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 l'évaluation du risque que les états financiers 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 I'entité relatif a
I'établissement et la présentation sincére des états financiers 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 d'ensemble
des états financiers.

Nous estimons que les éléments probants recueillis 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 fidéle de la situation financiére de la société
au 31 Mars 2010, ainsi que de la performance financiére et de la variation de I'actif net pour la période close a cette date,
conformément au systéme comptable des entreprises en vigueur en Tunisie.

Le commissaire aux comptes :
Faycal DERBEL
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BILAM ARRETE AL 31 MARS 2010
(Montants exprimes cn dinar)

ACTIF Mote HH2010 HHH2009 HAHH2W09
Portefeuille-titres 4 34 241,203 13,854,338 29 957 Tel
Obligaticns et valaurs assimilbes 34241 293 13,134,069 27577 551
Tilras OPCWVM - 820,270 1,580,122
Placements monataires &t dizponibilites 15.881,791 5,306 902 12 246 185
Flacements monétaires 5 9,665,714 3383830 6,745 818
Disponibiltés G.218,077 1m5072 5,800,357
Créances d'exploitation i 15,257 37,206 .76
Autres actifs 7 12440 13440
TOTAL ACTIF 50,151,781 20,390,447 42626147

PASSIF

Opérateurs craditeurs

Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

Capital

Sommes distribuables
Sommas distibuables de 'exercice clos

Sommes distrbuables de 'sxercics en cours

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

i 23587 1,530 3503
9 072 18,639 43,171
74,249 21,219 46,674

14 43,056,320 18,214,798 41,184,500
1,548,003 936,699 157

373,200 21573 1,414,806

0,077,532 20,369,228 41,579,473

50,151,781 20,390,447 41,626,147
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ETAT DE RESULTAT
(MMontants exprimes en dinar)

Note  Période dn 01401 Période dn 0101 Année
an 3132010 an 31AZ 2009 el T
Revenus du portefeuille-titres 10 353 568 154 B3 873,036
Revenus des obligations et valeurs assimilées 353,568 154 683 872,995
Revenus des fitres OPCVM - - 1
Revenus des placements menetaires 11 85,320 65,584 219,832
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 442 888 220,267 1,092,968
Charges de gestion des placements 12 (20,024) (302 (3,459
REVENU NET DES PLACEMENTS 422 864 219,865 1,088,489
Autres charges 13 (22 TEE6) (15,886) (88,708)
RESULTAT D'"EXPLOITATION 400,078 204,079 1,002,760
Régularisation du résultat d'exploitation (26,869) 11,652 412,046
SOMNMES DISTRIBUABLES DE LA PERIODE 373,209 215,73 1,414 306
Regularisation du résultat d'exploitation (annulation) 26,855 (11,652 {412 048)
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres {18.273) 8,753 768
Flus [ou moins) values réalisées sur cessions de fitres 140,088 - 434 581
Frais de négociation (118} (118) (118}

RESULTAT DE LA PERIODE 521,785 212,714 1,438.411
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ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
(Montants exprimes en dinar)
Période du 0101 Période du #1401 A
an FLA32010 an 3132009 2h0e
VARIATION DE L'ACTIF MET RESULTANT 321,785 212714 1438411
DES OPERATIONS D'EXPLOITATION
Résultat dexplaitation 400078 24078 1,002,780
Wariation des plus {ou moins| valuss pofentielles sur tires (18,273 8,753 783
Flus (ou moing| values réalisées sur cession de fitres 140,058 434 531
Frais d= négociaton (118) (118} (118
DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES (1,207 284)
TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL 6,476,274 3518162 265,711,504
Souscriptions
- Capital 16,668,733 5018 507 4D 890,859
- Régulansetion des sommes non distribuables 8,487 1352 335,397
- Régularsation des sommes distribuables 606,158 03N 1,670,523
Rachats
- Capital (9,889.281) (2,574 605} (25153,651)
- Régularisation des sommes non digtribuables (17,728 (B35) 1214,831)
- Régularisation des sommes distribuables (399 947 {145,207} 1825,703)
VARIATION DE L'ACTIF NET 7 498,059 3,731,876 25942121
ACTIF NET
En début de périods 42 579473 16,637 362 16,637,352
En fin de période 80,077 532 20,368,228 42,579,473
NOMBRE DPACTIONS
En début de périods 413,118 161,568 161,368
En fin de périnde 481,152 195 383 413,118
VALEUR LIQUIDATIVE 104078 104253 103.069
TAUX DE RENDEMENT 0.99% 1.12% 4.63%
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NOTES AUX ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS
AU 31 MARS 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
linitiative de la « BANQUE DE TUNISIE ET DES EMIRATS » et a regu I'agrément du Conseil du Marché Financier, en
date du 8 Novembre 2006.

Elle a pour objet la gestion, au moyen de l'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 d’investissement 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’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS
Les états financiers arrétés au 31 Mars 2010, sont établis conformément aux préconisations du systéme comptable et

notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par l'arrété du ministre des finances du 22
Janvier 1999.

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES
Les états inclus dans les états financiers trimestriels sont élaborés sur la base de I'évaluation des éléments du
portefeuille-titres a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit :

3.1-Prise en compte des placements et des revenus y 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 I'occasion de l'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.

3.2-Evaluation des placements en obligations & valeurs assimilées

Les placements en obligations et valeurs similaires sont évalués a 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 otentielle
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 évalués 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 réalisée portée
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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Mot 4 ; Portefeuille-titres

La soie de ce poale s'@kvm au 3 Mars 2040 .4 D ;34 241 203 ot 52 détaile anai -

Woerbre ol Valeur au %
e titres d'acquisition A0 Atif net

Obligations des socistss & valsurs sasimilbes marzan]  Maum AN
Obligations o T
Emprunt AL 20051 7,000 60,000 B2 62 112%
Emprunt AL 201081 16,000 1,500, 000 1,508 458 101%
Empnant ATE 2008 kg A2 15,000 1,500,000 1,551 567 3.10%
Empeant ATE 2008 kge 82 10,000 1.000.000 1,040 364 203%
Empnant ATL 2008 {taai Teos) 5.000 500,000 517,030 100%
Emprunt ATL 2008 {faus varasie] 5000 500,000 B13 864 1.00%
Empeant ATL 2000 (fau flesi 10000 1.000.000 1,021 £33 %
Emprunt ATL 2008 jtaus variabis) 10,000 1,000,000 1,000 314 4%
Emprant ATL 20085 10,000 1,000, 000 1,010,334 100%
Empnant STK 20088 5.000 500,000 501 778 1.00%
Empeant STH 2008/ 10,000 1,000,000 1,003 533 200%
Emprunt STK 20080 5000 00,000 B2, 180 1.00%
Empeant CIL 20061 5000 400,000 #12 352 0.62%
Empeant CIL 20081 5000 500,000 51454 100%
Emprant CIL 20087 10,000 1,000, 000 1,001,385 104%
Emprunt CIL 20087 13,000 1,300, 000 1,308 274 Ta1%
Emprant STE 20082 16,000 1,408 250 1,414 564 100%
Emprunt STE 201001 [t variable) 5000 500,000 B0 AT1 1.00%
Empeunt STE 209001 (1ot fiee) 5.000 500,000 500 522 1.00%
Emprunt 1 touristiqus £ Mocradi 3,000 300,000 306 206 2%
Empeant Tunsia Leasing 2008 7000 560,000 565,106 113%
Emprant Tunisie Leasing 200801 5,000 400,000 a1 710 .60%
Emprunt Tunisie Leasing 2002 3,000 300,000 00,101 i 6%
Emprunt Tunisie Leasing 2008 Sub (fau variabie] 10,000 1,000, 000 1,002 375 104%
Emprunt Amen Bank 2008 Sub {faus foe) 16,000 1 500,000 1,532 780 108%
Emprunt Amen Bank 2009 Sub {faur varatée| 16,000 1,500,000 1,530 263 108%
Emprant 1 Meublates 2008 10,000 1,000, 000 1,006 565 106%
Empeant UIB 20051 30000 3.000.000 3,050 242 £.15%
Emprunt Banque s Mabitat 200% [t variabis) 10,000 1,000, 000 1,008,783 100%
Emprunt ©.H.0 2008 2,000 00,000 206,013 A1%
Bona du trésor asaimilables BT EA|  eBAaT 1310%
BTA 10/2013 100 53,300 101 228 0.20%
BTA (UG &85 e 720 70 288 1.40%
BTA OF117 7 810 310 02 2%
BTA OT/2017 T T30 735,357 147%
BTA OT/2017 00 507,750 536058 105%
BTA O/ 50 £14,000 B16,065 1.00%
BTA (S22 1.100 1.084.600 1141291 2.78%
BTA 062 183, 200 a1l sz 0%
BTA (S22 508, 250 532,164 106%
BTA 622 504,000 £28 372 1.08%
BTA OS2 1,000 1.034.500 1,080 569 Z16%
Bona du Trésar Zére Coupena 183 434 733,53 AT
BTZC 1062006 W0 108,34 733 e 1AT%
TOTAL samiom|  shaniass|  semw|
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Mote 5 : Placements monétaires
Le solde de ce poste s'éléve au 31 Mars 2010 a8 D : 3.665.714 et 32 détaille ainsi -
N collt Valeur au Y
Désignation
d'acquisition HIDZ2010 Actif net
Billets de trésorerie émis par les sociétés cotées ou benéficiant duns
notation 4,691,131 4,898,900 9.78%
BT CIL du 18/03/2008 {pour 730 jours au taux de 5,45% 1,000,000 1,001 838| 2.00%
BT TL du 33003/2010 (pour 350 jours au taux de 5,07%) BEz 410 D55 533 1.83%
BT LSTR du 24/032010 {pour 180 jowrs au taux de 5,25%) B7Y 83T 080 44T 1.96%
BT LSTR du 24/032010 (pour 210 jours au taux de 5,25%) e, 228 977 133 1.95%
BT LSTR du 24032010 (pour 240 jours au taux de 5,.25%) orz a7 o73.840] 1.94%|
|Comptes & terme 200,000 206.472| D.41%)|
|Placsrment au 07082010 (au laux de 6 23%) 200,000 205472 0.41%|
|Certificats de depét 4,500,000 4,560,342 9.11%)|
Cerlifical da dépit BTE au 18/ 0672011] au taux de §,22%) 500,000 5194073 1.04%
Cerlificat de dép&t Attijar Bank au 120012012 [ au taux de 5,1%) 2.000,000 2017 807 4.03%
Certificat de dépst Athjan Bank ay 231122011 { au taux de T+ 95%) 2.005,000 2022462 4, (4%
Total 9,591,131 9,565,714| 19.30%)|
Note 6: Créances d'exploitation
Le solde de ce poste s'éléve au 31/03/2010 & D - 15.257 et se détaille comme suit -
31/03/2010 31/03/2009
Intéréts des dépdts a vue a recevoir 15,2571 37,206
Total 15,257 37,206

Note 7 : Autres actifs

Cette rubrique s'éléve au 31/03/2010 & D : 13.440 et représente 'avance de 30% accordée au fournisseur du nouveau logiciel de gestion

BRI
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Note 8 : Opérateurs créditeurs
Cette rubrique s'éléve au 31/03/2010 &4 D : 23.527 contre D : 1.530 au 31/03/2009 et se détaille comme suit :
31/03/2010 31/03/2009
Rémunération dépositaire 4136 1,530
Rémunération distributeur 18,791
Total 23527 1,530
Note 9 : Autres créditeurs divers
Le solde de ce poste s'éléve au 31/03/2010 4 D - 50.722 contre D - 19.689 au 31/03/2009 et se détaille comme suit -
31/03/2010 31/03/2009
Honoraires du commissaire aux compfes 6,320 4 544
Redevances du CMF 4698 1,700
Rémunération du PDG 3,846 3404
Rémunération du personnel 23,938 -
Loyer 2121 2120
Etat, taxes et versements assimilés 603 245
Publications et frais divers 2315 2456
Jetons de présence & payer 6,529 668
Frais de négociation 118
Dividendes & payer 352 24
Autres 4410
Total 50,722 19,689

Note 10 : Revenus du portefeuille titres

Le solde de ce poste s'éléve pour |a période allant du ler Janvier au 31 Mars 2010 a4 D : 353.568 contre D : 154 683 pour la méme périade

de I'exercice précedent et se détaille comme suit -

Trimestre 1 Trimestre 1
2010 2009
Revenus des obligations
- Intéréts 269,248 68,725
Revenus des titres émis par le trésor et négociables sur le marché financier
- Intéréts des BTA et BTZC 84,320 85,958
TOTAL 353,568 154,683
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Note 11 : Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du 01/01/2010 au 31/03/2010 a D : 89.320 contre D : 65.584 pour la méme période de

I'exercice précédent et se détaille ainsi -

Trimestre 1 Trimestre 1
2010 2009
Intéréts des billets de trésorerie 23,683 13,200
Intéréts des comptes a terme 2458 2,458
Intéréts des dépots a vue 16,351 37,272
Intéréts des certificats de dépot 46,828 12,654
TOTAL 89,320 65,584

Note 12 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du Ter Janvier au 31 Mars 2010 & D : 20.024 contre D : 302 pour la méme période de

I'exercice précedent et se détaille ainsi -

31/03/2010 31/03/2009

Rémunération dépositaire 1,233 302
Rémunération distributeur 18,791

Total 20,024 302

Note 13 : Autres charges

Les autres charges s'élévent pour la période allant du Ter Janvier au 31 Mars 2010 4 D : 22.786 contre D : 15.886 pour la méme période

de l'exercice précédent et se détaillent comme suit -

31/03/2010 31/03/2009

Honoraires du commissaire aux comptes 2.342 1,405
Rémunération du CMF 13,223 4729
Rémunération du PDG 1523 1454
Rémunération du personnel - 4773
Etat, taxes et versements assimilés 1,209 h08
Loyer 370 369
Publications et frais divers 2540 2530
Jetons de présence 1529 668
Total 22,786 15,886
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Note 14 : Capital

Les mouvements enregistrés sur le capital, au cours de la période allant du 01 Janvier 2010 au 31 Mars

2010, se détaillent ainsi

Capital au 31-12-2009

Montant
Mombre de titres

Mombre d'actionnaires

Souscriptions réalisees

Montant
Mombre de titres emis
Mombre d'actionnaires nouveaux

Rachats effectués

Montant
Mombre de titres rachetés
Mombre d'actionnaires sortants

Autres mouvements
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres

Régulansation des sommes non distribuables

Frais de négociation

Capital au 31-03-2010

Montant
Mombre de titres

Mombre d'actionnaires

41,164,500
413,116
231

16,668,735
167 283
39

(9,889,361)
(99,247)
(29)

(18,273)
140,098
(9,261)
(118)

48,056,320
481.152
245

2010 AS 389




