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SITUATION TRIMESTRIELLE D’UNIVERS OBLIGATIONS SICAV 
ARRETEE AU 30/09/2010 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS FINANCIERS INTERMEDIAIRES ARRETES AU 30 
SEPTEMBRE 2010. 
Dans le cadre de la mission qui nous a été confiée en date du 17 Avril 2009 par le conseil d’administration de la société 
« UNIVERS OBLIGATIONS SICAV » pour l’audit des comptes relatifs aux exercices 2009, 2010 et 2011, et en 
application des dispositions de l’article 8 du code des organismes de placement collectif tel que promulgué par la loi n° 
2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons procédé à un examen limité des états financiers trimestriels de la Société 
couvrant la période allant du 1er Juillet au 30 Septembre 2010. Les conclusions y figurant pourraient être 
substantiellement modifiées compte tenu de nos vérifications subséquentes. 
1. Nous avons procédé à l’examen limité des états financiers trimestriels ci-joints de l’Univers Obligations SICAV, 
comprenant le bilan arrêté au 30 septembre 2010, ainsi que l’état de résultat et l’état de variation de l’actif net pour le 
trimestre clos à cette date, et des notes annexes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d’autres 
informations explicatives. 
2. Les organes de direction et d’administration de la société sont responsables de l’établissement et de la présentation 
sincère de ces états financiers intermédiaires, conformément au Système Comptable des Entreprises en Tunisie. Il nous 
appartient, sur la base de notre examen limité, d’exprimer notre conclusion sur ces états financiers intermédiaires. 
Nous avons effectué cet examen selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. 
Un examen limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la Société notamment ceux chargés 
des affaires financières et comptables, et des procédures analytiques et autres appliquées aux données financières. 
L’étendue d’un examen limité est considérablement moindre que celle d’un audit et par conséquent, il ne nous permet 
pas d’obtenir une assurance que nous nous rendions compte d’éléments significatifs qui pourraient être relevés par un 
audit. En conséquence, nous n’exprimons pas d’opinion d’audit. 
3. Lors de notre examen limité, nous avons relevé que les liquidités et quasi liquidités de la société ont atteint, au 30 
septembre 2010, 18,22% du total de l’actif, taux en deçà de la proportion minimum de 20% prévue par l’article 2 du 
décret n°2001-2278 du 25/09/2001. Il y a lieu de signaler, aussi, que ce taux a varié au cours du trimestre concerné 
entre 14% et 24%. 
4. Sous réserve du non respect du ratio réglementaire au cours du trimestre concerné tel que décrit au paragraphe 3 ci-
dessus, nous n’avons pas, sur la base de notre examen limité, relevé d’éléments qui nous laissent à penser que les états 
financiers trimestriels de la société Univers Obligations SICAV arrêtés au 30 Septembre 2010, tels qu’annexés aux pages 
7 à 19 du présent rapport, ne présentent pas sincèrement dans tous leurs aspects significatifs, la situation financière de 
la société, ainsi que le résultat de ses opérations et la variation de son actif net pour la période close à cette date, 
conformément au Système Comptable des Entreprises en Tunisie. 
 

Le commissaire aux comptes : 
Ahmed Mansour 
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NOTES AUX ETATS FINANCIERS 
Du 1er juillet 2010 au 30 septembre 2010 

(Unité : en Dinar Tunisien) 
 
1. Référentiel d'élaboration des états financiers 
Les états financiers arrêtés au 30 septembre 2010 sont établis conformément aux principes comptables généralement 
admis en Tunisie. 
2. Principes comptables appliqués 
Les états financiers sont élaborés sur la base de l'évaluation des éléments du portefeuille-titres à leur valeur de 
réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit : 
2.1. 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 à leur prix d'achat. Les frais encourus à l'occasion de l'achat sont imputés en capital. 
Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat à la date du détachement pour 
les titres admis à la cote et au moment ou le droit au dividende est établi pour les titres non admis à la cote. 
Les intérêts sur les placements en obligations et sur les placements monétaires sont pris en compte en résultat à mesure 
qu'ils sont courus. 
2.2. Evaluation des placements en actions et valeurs assimilées 
Les placements en actions et valeurs assimilées sont évalués, en date d’arrêté, à leur valeur du marché pour les titres 
admis à la cote et à la juste valeur pour les titres non admis à la cote. La différence par rapport au prix d’achat ou par 
rapport à la clôture précédente constitue, selon le cas, 
une plus ou moins value potentielle portée directement en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle 
apparaît également comme composant du résultat net de l’exercice. 
La valeur du marché, applicable pour l’évaluation des titres admis à la cote, correspond au cours en bourse à la date du 
30/09/2010 ou à la date antérieure la plus récente. 
Pour les titres admis à la cote n’ayant pas fait l’objet d’offre ou de demande pendant les 10 dernières séances de bourse 
précédant la date du 30/09/2010, une décote de 12% est appliquée sur le cours boursier le plus récent. L’identification et 
la valeur des titres ainsi évalués sont présentées dans la note sur le portefeuille titres. 
La juste valeur, applicable pour l’évaluation des titres non admis à la cote, correspond à la valeur mathématique des titres 
de la société émettrice. 
2.3. Evaluation des autres placements 
Les placements en obligations et valeurs similaires admis à la cote sont évalués, en date d’arrêté, à leur valeur du 
marché à la date du 30/09/2010 ou à la date antérieure la plus récente. La différence par rapport au prix d’achat ou par 
rapport à la clôture précédente constitue, selon le cas, une plus au moins value potentielle portée directement, en 
capitaux propres en tant que somme non distribuable. Elle apparaît également comme composante du résultat net de la 
période. 
Pour les titres admis à la cote n’ayant pas fait l’objet d’offre ou de demande pendant les 10 dernières séances de bourse 
précédant la date du 30/09/2010, une décote de 12% est appliquée sur le cours boursier le plus récent. L’identification et 
la valeur des titres ainsi évalués sont présentées dans la note sur le portefeuille titres. 
La juste valeur, applicable pour l’évaluation des titres non admis à la cote, correspond à la valeur mathématique des titres 
de la société émettrice. 
 
3. Notes sur les éléments du bilan et de l'état de résultat 
3.1. Note sur le portefeuille-titres 
Le solde de ce poste s'élève, au 30/09/2010, à 43 251 739,024 dinars contre 35 078 014,208 dinars au 31/12/2009 et se 
détaille ainsi : 
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