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Cabinet d'Expertise & Conseil

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR
LES ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Mesdames et messieurs les souscripteurs

Du Fonds d’Amor¢age — « CAPITALease Seed Fund IT »

L. Rapport sur 'audit des états financiers
1. Opinion

En exécution de la mission d’audit qui nous a ¢ét¢ confiée par le Conseil d’Administration de la Société
« UGFS-NA », nous vous presentons notre rapport relatif a ["audit des états financiers du Fonds d’Amorcage —
« CAPITALease Seed Fund II », qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, I'état de résultat et |"état de
variation de I'actif net pour 'exercice clos a cette date, ainsi que les notes annexes. y compris le résumé des
principales méthodes comptables.

Ces états financiers font apparaitre un total du bilan de 15.985.355 DT, un actif net de 15.765.913 DT et un résultat
net déficitaire de 537.018 DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la situation
financiére du Fonds au 31 décembre 2025, ainsi que de sa performance financiere et de ses flux de trésorerie pour
I'exercice clos a cette date, conformément au Systeme Comptable des Entreprises.

2. Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en Tunisie. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section
« Responsabilités de ’auditeur pour D'audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes
indépendants du Fonds conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a I’audit des états financiers en
Tunisie et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
regles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion d’audit.

3. Rapport du Conseil d’Administration
La responsabilité du rapport du conseil d’administration incombe au Conseil d” Administration.

Notre opinion sur les états financiers ne s'étend pas au rapport du conseil d’administration et nous n’exprimons
aucune forme d’assurance que ce soit sur ce rapport.

En application des dispositions de l'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, notre responsabilité consiste
a vérifier I'exactitude des informations données sur les comptes du Fonds dans le rapport du conseil
d’administration par référence aux données figurant dans les états financiers, Nos travaux consistent a lire le
rapport du conseil d’administration et, ce faisant, a apprécier 571l existe une incohérence significative entre celui-
ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de 1"audit, ou encore si le rapport du
conseil d’administration semble autrement comporter une anomalie significative. Si, d la lumiére des travaux que
nous avons effectués, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans le rapport du conseil
d’administration, nous sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n'avons rien a signaler a cet égard.
4. Responsabilités du Gestionnaire et des responsables de la gouvernance des états financiers

Le Gestionnaire du Fonds est responsable de la préparation et de la présentation fidele des &tats financiers
conformément au Systéme Complable des Entreprises, ainsi que du controle interne qu’il considére comme
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nécessaire pour permettre la préparation d’¢tats financiers exempts d’anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers, ¢’est au Gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la capacité du Fonds a
poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuit¢ de
I’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si le Gestionnaire a I’intention
de liquider le Fonds ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére du Fonds.
5. Responsabilités de I'auditeur pour I'audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir I"assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble sont exempts
d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de délivrer un rapport de I"auditeur
contenant notre opinion. L assurance raisonnable correspond 4 un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit
toutefois pas qu’un audit, réalis¢ conformément aux normes internationales d’audit applicables en Tunisie,
permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de
fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s”attendre a ce que,
individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des
¢états tinanciers prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes internationales d’audit applicables en Tunisie, nous
exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

- Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en
réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé
que celui d'une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliguer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne :

- Nous acquérons une compréhension des éléments: du contréle interne pertinents pour I’audit afin de
concevoir des procédures d’audit appropri¢es dans les circonstances ;

- Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par le Gestionnaire, de méme que des informations y afférentes fournies
par cette derniére ;

- Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de 'utilisation par le Gestionnaire du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a |’existence ou
non d'une incertitude significative lice a des ¢vénements ou situations susceptibles de jeter un doute
important sur la capacité du Fonds a poursuivre son exploitation. 8i nous concluons a I'existence d'une
incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer ['attention des lecteurs de notre rapport sur les
informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont
pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants
obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs
amener le Fonds a cesser son exploitation ;

- Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers, y compris les
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les opérations et
événements sous-jacents d’une maniére propre a donner une image fidéle ;

- Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment ['étendue et le calendrier prévus
des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.



1L Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons ¢galement procédé aux vérifications
spécifiques prévues par les normes publiées par 1’Ordre des Experts Comptables de Tunisie et par les textes
reglementaires en vigueur en la matiére.

1. Efficacité du systéme de contrdle interne

En application des dispositions de I'article 3 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994, portant réorganisation du
marché financier, nous avons procédé a une évaluation générale portant sur "efficacité du systéme de controle
interne du Fonds. A ce sujet, nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la mise en place d’un
systéeme de contrdle interne ainsi que la surveillance périodique de son efficacité et de son efficience incombe au
Gestionnaire du Fonds.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié¢ des déficiences importantes du contréle interne.

Tunis, le 29 Juin 2026
LE COMMISSAIRE AUX COMPTES
Cabinet d’Expertise et Conseil représenté par Kais BOUHAJJA
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ETATS FINANCIERS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

ACTIF

Portefeuille-titres

Actions, valeurs assimilées et droits rattachés
Titres des OPCVM

Obligations et valeurs assimilées

Autres valeurs

Placements monétaires et disponibilités

Placements monétaires
Disponibilités

Créances d'exploitation

Autres actifs

TOTAL ACTIF

PASSIF

Opérateurs créditeurs
Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

Capital

Sommes distribuables

Sommes distribuables des exercices antérieurs
Sommes distribuables de l'exercice

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Etats financiers de l'exercice
clos le 31 décembre 2025

Fonds d'Amor¢age
CAPITALease Seed Fund 11

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

BILAN

(Exprimé en dinar)

Notes

AC1

AC?2

AC3

PA 1
PA 2

CP1

CP2

Au 31 Décembre

2025 2024
15118 926 15375991
13871 518 13 561916
233 035 409 502
479 773 549 958
534 600 854 616
304210 317 028
304 210 317 028
562 220 845 236
15985 355 16 538 255
129 164 164 294
90 279 71 030
219 443 235324
17 462 063 17 538 996
(1696151) (1236 065)
(1236 065) (1032 848)
(460 086) (203 217)
15765 913 16 302 931
15985 355 16 538 255

Bilan
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ETATS FINANCIERS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025
ETAT DE RESULTAT
(Exprimé en dinar)
Notes Au 31 Décembre
2025 2024
Revenus du portefeuille-titres PR 1 20 881 294 444
Dividendes - 282712
Revenus des obligations et valeurs assimilées 13 681 4512
Revenus des autres valeurs 7200 7220
Revenus des placements monétaires PR 2 18 874 21766
Revenus des placements monétaires 18 874 21766
Total des revenus des placements 39 755 316 210
Charges de gestion des placements CH1 (462 975) 470 680)
Revenu net des placements (423 220) (154 470)
Autres produits - -
Autres charges CH2 (36 865) (48 747)
Résultat d'exploitation (460 086) (203 217)
Régularisation du résultat d'exploitation - -
Sommes distribuables de l'exercice (460 086) (203 217)
Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des +/- values potentielles sur titres 145 750 (1454 816)
+/- values réalisées sur cession des titres (222 682) (317 734)
Frais de négociation - -
Résultat net de I'exercice (537 018) (1975 767)
Etats financiers de l'exercice Etat de résultat

clos le 31 decembre 2025 2



Fonds d'Amor¢age
CAPITALease Seed Fund Il

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis
ETATS FINANCIERS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025
ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
(exprimé en dinar)
Notes Au 31 Décembre
2025 2024
Variation de I'actif net résultat des opérations d'exploitation AN1 (537018) (1975 767)
Résultat d'exploitation (460 086) (203 217)
Variation des +/- values potentielles sur titres 145 750 (1454 816)
+/- values réalisées sur cession de titres (222 682) (317 734)
Frais de négociation de titres - -
Distributions de dividendes - -
Transactions sur le capital - -
Souscriptions - -
Capital - -
Régularisation des sommes non distribuables de 1'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
Rachats - -
Capital - -
Régularisation des sommes non distribuables de 1'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits de sortie - -
Variation de I'actif net (537 018) (1975 767)
Actif net AN 4
En début d'exercice 16 302 931 18 278 698
En fin d'exercice 15765913 16 302 931
Nombre de parts ANS
En début d'exercice 147 878 147 878
En fin d'exercice 147 878 147 878
Valeur liquidative 106,614 110,246
Taux de rendement annuel AN 6 -3,29% -10,81%

Etats financiers de l'exercice
clos le 31 décembre 2025

Etat de variation de l'actif net

3
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I- NOTES DE PRESENTATION

1. Présentation du Fonds d'Amorcage

1.1 Présentation

"CAPITALease Seed Fund II" est un Fonds d'Amorgage régi par le Code des Organismes de Placement Collectif
promulgué par la loi n°2001-83 du 24 juillet 2001, telle que modifiée et complétée par les textes subséquents, ainsi
que la n°2005-58 du 18 juillet 2005, relative aux fonds d'amorgage.

Le Fonds a obtenu I'agrément du Conseil du Marché Financier, en date du 30 avril 2015, sous le numéro 22-2015.
Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" a été constitué a la date du dépdt des fonds, soit le 24 juin 2015.

La politique d'investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et les orientations des
placements.

Le dépositaire du Fonds est la Banque Internationale Arabe de Tunisie (B.LLA.T).
Le gestionnaire du Fonds est United Gulf Financial Services - North Africa (U.G.F.S - N.A).
Son siége social est sis a I'lmmeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac — 1053 Tunis — Tunisie.

1.2 Orientation de gestion

1.2.1 Politique d'investissement

Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" est un organisme de placement collectif de valeurs mobiliéres qui a pour
objet la participation, pour le compte des porteurs de parts et en vue de sa rétrocession, au renforcement des fonds
propres des projets innovants avant la phase de démarrage effectif.

Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" intervient essentiellement pour aider les promoteurs a :

- Exploiter les brevets d’invention,

- Achever I’étude technique et économique du projet,

- Développer le processus technologique du produit avant la phase de la commercialisation,

- Achever le schéma de financement.
Dans le respect de cette vocation premiére, "CAPITALease Seed Fund II" investit en fonds propres et assimilés y
compris sous forme de titres donnant accés au capital ou sous forme d'avances en comptes courants associés, dans
les proportions prévues par la réglementation relative aux fonds d'amorgage, notamment I’article 1 du décret
n°2005-2603 du 24 septembre 2005, dans des entreprises en Tunisie en création ou venant d'étre créées, présentes

dans des secteurs d’activité offrant un fort potentiel de développement et présentant un caractére technologique.

Les investissements ont tendance a étre 2 moyen terme (3 a 5 ans) et sont dirigés vers les projets qui satisfont un ou
plusieurs des critéres spécifiés ci-dessous :

- Projets caractérisés par des avantages compétitifs significatifs avec un fort potentiel de croissance et de
développement,

- Projets en mesure d’obtenir des résultats économiques positifs et qui ont besoin de nouveaux capitaux pour
poursuivre des programmes de développement.

1.2.2 Secteurs

"CAPITALease Seed Fund II" doit se positionner sur tous les secteurs présentant un fort potentiel de
développement, en particulier sur les créneaux suivants : [’électronique, la mécanique de précision, la
biotechnologie, les matériaux composites, les énergies renouvelables, 1’industrie pharmaceutique, l’industrie
agroalimentaire, I’industrie chimique, les NTIC's et les services a haute valeur ajoutée.

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 4
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1.2.3 Portefeuille ciblé

Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" investit a hauteur de 50% au moins de ses actifs dans des projets innovants
ou a forte valeur ajoutée, en vue de :

- Développer le processus technologique d'un produit avant la phase d'industrialisation,
- Exploiter les brevets d'invention,
- Exploiter les résultats de recherche,
- Achever les études de faisabilité technique, financiere et économique.
Le reliquat du Fonds peut, éventuellement, étre placé dans 1’acquisition de :
- OPCVM obligataires,
- OPCVM mixtes,
- Instruments de placement a court terme,
- Tout placement éligible au quota des 20%.

1.2.4 Taille des investissements

Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" cible 4 a 12 opérations d'investissement par an. Les montants unitaires
d’investissement pour le Fonds dans chaque cible peuvent atteindre 500.000 DT avec un ticket moyen de 250.000
DT par projet.

Le Fonds ne peut pas investir plus de 15% du montant des souscriptions dans une seule société.

1.2.5 Stratégie de désinvestissement

Dans le cadre de sa stratégie de désinvestissement, "CAPITALease Seed Fund II" utilise tous les scénarios
possibles, a savoir les sorties industrielles ; le rachat par le management ou le rachat par un ou plusieurs autres
fonds d’investissement. A cet effet, des pactes d'actionnaires sont établis entre les actionnaires des entreprises dans
lesquelles "CAPITALease Seed Fund II" détient une participation et qui stipulent, entre autres, les modalités de
sortie du Fonds.

1.2.6 Secteurs d'activité non retenus

Le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" n’investit pas dans des secteurs d’activité suivants :

- Production ou activités impliquant toute forme de travail forcé, nocive ou a caractere d’exploitation et toute
forme de travail d’enfants,

- Production ou commerce de tout produit illégal au regard de la 1égislation,
- Production ou commerce d’armes et de munitions,

- Production ou commerce de boissons alcoolisées,

- Production ou commerce de tabac,

- Production, distribution ou commerce de pornographie,

- Jeux, paris, casinos et activités équivalentes,

- Commerce de faune et flore sauvage ou de produits dérivés, réglementés par la Convention sur le Commerce
International des Espéces de Faune et de Flore Sauvage en Voie de Disparition (CITES),

- Production ou commerce de matériaux radioactifs.
1.3 Régime fiscal

Conformément aux dispositions de la loi n°2005-59 du 18 Juillet 2005, portant dispositions fiscales tendant a
I’encouragement a la création des fonds d’amorcage, "CAPITALease Seed Fund II" ne dispose pas de la
personnalité morale et sera, par conséquent, en dehors du champ d’application de 1’imp6ét.

Cependant les revenus des capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de trésor sont soumis a une
retenue a la source définitive et libératoire de 1’imp6t de 20% de leur montant brut.

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 5
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II- REFERENTIEL COMPTABLE

2. Cadre de référence retenu pour I’établissement des états financiers

Les états financiers sont établis en conformité avec les dispositions des normes comptables tunisiennes et compte
tenu des hypothéses sous-jacentes et des conventions comptables fixées par le décret n°96-2459 du 30 décembre
1996, portant approbation du cadre conceptuel comptable.

3. Principes et bases de mesures comptables appliqués

Les états financiers relatifs a I’exercice clos le 31 décembre 2025 sont établis conformément aux dispositions de la
101 n°96-112 du 30 décembre 1996 relative au systéme comptable des entreprises.

3.1 Déclaration de conformité

Les états financiers ont ét¢ établis et arrétés conformément aux dispositions du systéme comptable des entreprises.
Les regles, méthodes et principes adoptés pour 1’enregistrement des opérations au courant ou a la fin de 1’exercice
ne comportent aucune dérogation significative par rapport a ceux prévus par les normes comptables en vigueur.

3.2 Principes comptables appliqués

Les états financiers ont été établis sur la base de 1'évaluation des éléments du portefeuille-titres a leur valeur de
réalisation.

Les principes et bases de mesures comptables les plus significatifs appliqués par la société, pour 1’élaboration des
états financiers sont les suivants :

3.2.1 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 pour leur prix d'achat, frais exclus. Les frais encourus a 1'occasion de 1'achat sont imputés en capital.

Les intéréts courus a l'achat sur les obligations et valeurs assimilées sont constatés au bilan pour leur montant net de
retenue a la source au titre de I'imp6t dans la mesure ou celles-ci sont effectuées a titre définitif et libératoire.

Les intéréts précomptés sur les placements sur le marché monétaire, notamment les billets de trésorerie et les
certificats de dépot, sont constatés au bilan pour leur montant net de retenue a la source au titre de l'impo6t, dans la
mesure ou celles-ci sont effectuées a titre définitif et libératoire.

3.2.2 Evaluation a la date d’arrété des situations

Les actions non admises & la cote de la BVMT sont évaluées a leur juste valeur. Cette derniére est déterminée par
référence a des critéres objectifs tels que le prix stipulé dans des transactions récentes sur les titres considérés et la
valeur mathématiques des titres.

Les actions non admises a la cote de la BVMT et qui sont négociées dans les mémes conditions que les actions
admises a la cote sont évaluées a leur valeur de marché qui correspond au cours moyen pondéré du jour de calcul de
la valeur liquidative, ou a la date antérieure la plus récente.

La moins-value potentielle est portée directement, en capitaux propres, en tant que "Sommes non distribuables".
Elle apparait, ¢galement, comme composante du résultat net de 1’exercice.

3.2.3 Cession des placements

La sortie des placements est constatée en comptabilité a la date de transaction. La valeur de sortie est déterminée par
la méthode du cotit moyen pondéré. La différence entre la valeur de sortie et le prix de cession hors frais constitue,
selon le cas, une plus-value ou une moins-value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que
"Sommes non distribuables".

La plus ou moins-value potentielle antérieurement constatée est annulée par la quote-part des placements cédés.

Les intéréts courus a la date de la cession sur les obligations et valeurs assimilées cédées sont annulés.

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 6
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IIT- NOTES SUR LES ELEMENTS DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

AC 1. Portefeuille-titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2025 a 15.118.926 DT, contre 15.375.991 DT au 31 décembre 2024 et
se détaille ainsi :

Etats financiers de l'exercice

Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025
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PORTEFEUILLE-TITRES
(Exprimé en dinar)

Fonds d'Amorgage
CAPITALease Seed Fund 11

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

Désignation du titre Méthode de valorisation No::_’;:j de d'aciZtZ’tion ;;Zeztgoazu 5 ;;‘Ze;g ou 2” y +;1_ /;%zsz;m % actif net | % actif
Actions non admises a la cote 8082 431 13871518 13561916 5789 086 87,98% 50.56%
VITALIGHT Transaction récente 48 209 390 000 2729933 2729933 2339933 17,32% 2,44%
POLYSMART Décote de 100% 109 093 300 006 - 75001 (300 006) -% 1,88%
DATA VORA SA Décote de 100% 43313 1 040 000 - - (1 040 000) -% 6,51%
STARS ID Titres cédés en 2025 4176 - -% -%
NOSTATIK MEDIA SA Valeur de rachat 10 958 431240 431240 431240 - 2,74% 2,70%
MASS Méthode des multiples 616 200 000 1574 350 1574350 1374350 9,99% 1,25%
ROAMSMART SA Valeur de rachat 136 210387 309 778 309 778 99 391 1,96% 1,32%
SBA WORKFORCE Transaction récente 12 447 500 000 500 000 500 000 - 3,17% 3,13%
PAYPOS TUNIISIE SA Décote de 100% 50 000 500 000 - - (500 000) -% 3,13%
KNSD Décote de 100% 9526 400 000 - - (400 000) -% 2,50%
CENTRAL SA Décote de 75% 22776 500 000 125 000 250 000 (375 000) 0,79% 3,13%
METHANIA SA Transaction récente 71939 900 000 1 888 399 1 888399 988 399 11,98% 5,63%
EASY SHOOL Décote de 100% 657 150 000 - 37 500 (150 000) -% 0,94%
TUNPIXEL LABS SA Décote de 100% 12 639 350 000 - - (350 000) % 2,19%
NEW GEN Meéthode des multiples 1 400 140 000 891 073 891073 751073 5,65% 0,88%
NEXT GEN SA Décote de 100% 2232 125 000 - 31268 (125 000) -% 0,78%
MS SOLUTIONS SA Meéthode des multiples 2625 1394299 5336983 4754 435 3942 684 33,85% 8,72%
TECH ACCESSIBILITY SA Décote de 100% 150 1500 - - (1500) -% 0,01%
IRIS TECHNOLOGIES Transaction récente 14 815 350 000 84762 84 762 (265 238) 0,54% 2,19%
SIAT SA Décote de 100% 20 000 200 000 - - (200 000) -% 1,25%
Titres des OPCVM 225158 233035 409 502 7877 1,48% 141%
TPF Valeur liquidative 435 50 045 52682 8192 2637 0,33% 0,31%
UGFS BONDS FUND Valeur liquidative 11863 168 715 173 603 171 682 4888 1,10% 1,06%
MCP SAFE FUND Valeur liquidative 42 6398 6 749 229 628 351 0,04% 0,04%

Etats financiers de l'exercice
clos le 31 décembre 2025

Notes aux états financiers
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Fonds d'Amorgage
CAPITALease Seed Fund 11
Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

521 Jiyls @gain
CAPITALease Seed Fund

PORTEFEUILLE-TITRES
(Exprimé en dinar)

Désignation du titre Méthode de valorisation No::_’;:j de d'aciZtZ’tion ;;Zeztgoazu 5 ;;‘Ze;g ou 2” y +;1_ /;%zsz;m % actif net | % actif
Obligations et valeurs assimilées 1954500 479 773 549 958 (1474 727) 3,04% 12,23%
CENTRAL SA OCA 25/12/2019 Décote de 75% 15 000 150 000 37 500 75 000 (112 500) 0,24% 0,94%
NOSTATIK OCA 28/12/2017 Cott amorti 30 600 306 000 306 000 306 000 - 1,94% 1,91%
METHANIA SA OCA 01/02/2018 Cott amorti 10 000 100 000 136 273 131458 36273 0,86% 0,63%
PAYPOS TUNISIE OCA 02/10/2018 Décote de 100% 50 000 500 000 - - (500 000) -% 3,13%
TECH ACCESSIBILITY SA OCA 01/02/2019 Décote de 100% 39 850 398 500 - - (398 500) -% 2,49%
TUNPIXEL LABS SA OCA 01/04/201§ Décote de 100% 5000 50 000 - - (50 000) -% 0,31%
KNSD SA OCA 28/05/2019 Décote de 100% 30 000 300 000 - - (300 000) -% 1,88%
EASY SHOOL OCA Décote de 100% 15000 150 000 - 37 500 (150 000) -% 0,94%
Comptes courants associés 1980000 534 600 854616 (1445 400) 3.39% 12,39%
VITALIGHT CCA 25/08/2017 Cott amorti + intéréts 60 000 100 704 95 568 40 704 0,64% 0,38%
POLYSMART CCA 08/09/2016 Décote de 100% 100 000 700 25000 (99 300) -% 0,63%
POLYSMART CCA 12/04/2017 Décote de 100% 100 000 700 25000 (99 300) -% 0,63%
NEXT GEN SA CCA 18/07/2018 Décote de 100% 140 000 - 35000 (140 000) -% 0,88%
NEW GEN CCA 20/08/2018 Coiit amorti 240 000 240 000 240 000 - 1,52% 1,50%
DATA VORA CCA Décote de 100% 160 000 - - (160 000) -% 1,00%
POLYSMART SA CCA 12/12/2018 Décote de 100% 700 000 5880 175 000 (694 120) 0,04% 4,38%
METHANIA CCA 31/12/2019 Cott amorti 160 000 160 000 160 000 - 1,01% 1,00%
POLYSMART CCA 31/03/2020 Décote de 100% 200 000 - 50 000 (200 000) -% 1,25%
NEXT GEN CCA 17/05/2023 Décote de 100% 100 000 - 25000 (100 000) -% 0,63%
IRIS TECHNOLOGIQUE CCA Cott amorti + intéréts 20 000 26 616 24 048 6616 0,17% 0,13%

Totaux 12 242 090 15118 926 15375991 2876 836 95,90% 76,58%

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 9



Fonds d'Amor¢age
CAPITALease Seed Fund II
— Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

121 JiulS Ggain
CAPITALease Seed Fund

PR 1. Revenus du portefeuille-titres

Les revenus du portefeuille-titres totalisent 20.881 DT au 31 décembre 2025, contre 294.444 DT au 31 décembre
2024 et se détaillent ainsi :

2025 2024
- Dividendes - 282 712
- Revenus des obligations et valeurs assimilées 13 681 4512
- Revenus des autres valeurs 7 200 7 220
Total 20 881 294 444

AC 2. Placements monétaires et disponibilités

Le solde de ce poste s'¢léve au 31 décembre 2025 a 304.210 DT, contre 317.028 DT au 31 décembre 2024 et se
détaille ainsi :

2025 2024
- Disponibilités (A) 304 210 317 028
Total 304 210 317 028
(A) Les disponibilités se détaillent comme suit :
Libellé , Co}lt, . Valeur actuelle % Actif net
d'acquisition
- Placements en compte courant a terme (a) 300 000 300 525 1,91%
- Banque 3684 0,02%
Total 304 210 1,93%

(a) Les conditions et les modalités de rémunération des placements en compte courant a terme sont les suivantes :

Désignation Emetteur Datef d‘,: ,Da’te Valeur actuelle Taux brut
souscription d'échéance
CAT 24-03-26 BTL 24/12/2025 24/03/2026 300 525 7,49%
Total 300 525
Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers

clos le 31 décembre 2025 10



Fonds d'Amorg¢age
CAPITALease Seed Fund II

e ain Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis
CAPITALease Seed Fund

PR 2. Revenus des placements monétaires

Les revenus des placements monétaires s'élevent au 31 décembre 2025 a 18.874 DT, contre 21.766 DT au 31
décembre 2024 et se détaillent ainsi :

2025 2024
- Revenus sur compte a terme BTL (POTENTIEL) 159 367
- Revenus sur compte a terme BTL (ECHUS) 18 394 11812
- Intéréts sur compte de dépot 322 827
- Revenus des autres placements monétaires - 8760
Total 18 874 21766

AC 3. Créances d'exploitation

Le solde de ce poste s'¢léve au 31 décembre 2025 a 562.220 DT, contre 845.236 DT au 31 décembre 2024 et se
détaille ainsi :

2025 2024
- Intéréts a recevoir 330 696 330 696
- Dividendes a recevoir 231 524 514 236
- Etat, TVA a reporter - 304
Total 562 220 845 236

PA 1. Opérateurs créditeurs

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2025 a 129.164 DT, contre 164.294 DT au 31 décembre 2024 et se
détaille ainsi :

2025 2024
- Gestionnaire 113 736 113 221
- Dépositaire 15428 51074
Total 129 164 164 294
Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers

clos le 31 décembre 2025 11



Fonds d'Amorg¢age
CAPITALease Seed Fund II

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

121 JiulS Ggain
CAPITALease Seed Fund

PA 2. Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'¢léeve au 31 décembre 2025 a 90.279 DT, contre 71.030 DT au 31 décembre 2024 et se
détaille ainsi :

2025 2024
- Jetons de présence 60 000 50 000
- Honoraires commissaire aux comptes 18 202 20 800
- Etat, TVA a payer 6322 -
- Etat, impdts et taxes 5355 30
- Autres créditeurs divers (CMF) 400 200
Total 90 279 71 030

CH 1. Charges de gestion des placements

Les charges de gestion des placements s'élévent au 31 décembre 2025 a 462.975 DT, contre 470.680 DT au 31
décembre 2024 et se détaillent ainsi :

2025 2024
- Rémunération du gestionnaire 444 460 450 999
- Rémunération du dépositaire 18 516 19 682
Total 462 975 470 680

CH 2. Autres charges

Les autres charges s'¢lévent au 31 décembre 2025 a 36.865 DT, contre 48.747 DT au 31 décembre 2024 et se
détaillent ainsi :

2025 2024
- Frais administratifs 25269 27 473
- Services bancaires et assimilés 389 25
- Autres charges 7733 13135
- Impdts et taxes 3475 8115
Total 36 865 48 747
Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers

clos le 31 décembre 2025 12



Fonds d'Amor¢age
CAPITALease Seed Fund II
— Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

121 JiulS Ggain
CAPITALease Seed Fund

CP 1. Capital

Les mouvements enregistrés sur le capital, au cours de l'exercice, se détaillent comme suit :

Capital 31/12/2024
- Montant 17 538 996
- Nombre de parts émises 147 878
- Nombre de copropriétaires 11

Souscriptions réalisées

- Montant -
- Nombre de parts émises -
- Nombre de copropriétaires nouveaux -

Rachats effectués

- Montant -
- Nombre de parts rachetées -
- Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

- Variation des +/- values potentielles sur titres 145 750
- +/- values réalisées sur cession de titres (222 682)
- Régularisation des sommes non distribuables -
- Régularisation des sommes distribuables -
- Droits de sortie -
- Frais de négociation -

Capital 31/12/2025
- Montant 17 462 063
- Nombre de parts émises 147 878
- Nombre de copropriétaires 11

Le solde du poste "Capital" s'éléve au 31 décembre 2025 a 17.462.063 DT, contre 17.538.996 DT au 31 décembre
2024 et se détaille ainsi :

2025 2024
- Capital - souscrit appelé versé CP 1.1 15 043 556 15 043 556
- Variation des +/- values potentielles sur titres 2 785963 2 640 213
- +/- values réalisées sur cession de titres CP 1.2 (367 456) (144 773)
Total 17 462 063 17 538 996

Les mouvements enregistrés durant la période sur le capital et les +/- values réalisées sur cession de titres sont
indiqués ci-apres :

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 13



CAPITALease 11
Seed Fund

1 Jivls Ggain
CAPITALease Seed Fund

CP 1.1. Opérations sur le capital

Fonds d'Amor¢age

CAPITALease Seed Fund I1
Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

Souscripteur Date. de:’ .thte ¢.Ie Nombre de Val.eur lrl’ri.m(:’ Prtx

souscription libération parts nominale d'émission d'émission

Arab Tunisian Bank 18/06/2015 18/06/2015 10 000 100 - 1 000 000
Assurances Maghrebia Vie 04/05/2016 16/05/2016 7 000 100 - 700 000
Assurances Maghrebia 04/05/2016 16/05/2016 3 000 100 - 300 000
BH Bank 29/12/2016 17/01/2017 9 803 100 19 606 999 906
Tunis International Bank 01/12/2016 23/12/2016 14 705 100 29410 1499910
Assurances Maghrebia 09/03/2017 23/03/2017 6 863 100 13726 700 026
Assurances Maghrebia Vie 09/03/2017 21/03/2017 3922 100 7 844 400 044
Arab Tunisian Bank 23/03/2017 12/04/2017 9 804 100 19 608 1 000 008
CDC 29/06/2017 10/08/2017 16 176 100 32352 1 649 952
ATL Leasing 19/03/2018 19/03/2018 10 000 100 20 000 1 020 000
GAT Assurances 21/03/2018 21/03/2018 9804 100 19 608 1 000 008
GAT Immobilier 21/03/2018 21/03/2018 1500 100 3000 153 000
GAT Vie 21/03/2018 21/03/2018 1961 100 3922 200 022
UGFS North Africa 22/03/2018 22/03/2018 1 000 100 2 000 102 000
Assurances Maghrebia Vie 15/05/2018 15/05/2018 9804 100 19 608 1 000 008
Assurances Maghrebia 16/05/2018 16/05/2018 9 804 100 19 608 1 000 008
CDC 22/05/2018 13/06/2018 10 968 100 21936 1118736
Tunis International Bank 23/05/2018 20/06/2018 11764 100 23 528 1199 928
Totaux 147 878 255756 15043 556

Etats financiers de l'exercice
clos le 31 décembre 2025

Notes aux états financiers
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CAPITALease 11
Seed Fund

121 JiulS Ggain
CAPITALease Seed Fund

CP 1.2. +/- values réalisées sur cession de titres

Le solde de ce poste, au 31 décembre 2025, se détaille ainsi :

- MS SOLUTIONS SA (+ Value)
- PHARMATEK SA (- Value)
- ROAMSMART SA (+ Value)
- NOSTATIK MEDIA SA (attribution gratuite) (+ Value)
- CODERS CLOUD SA (- Value)
- NET SYSTEM (- Value)
-STARS ID (- Value)
- Titres des OPCVM (+ Value)
-EO ATTIJARI (- Value)
- CODERS CLOUD (0OCA) (- Value)
- STARS ID (OCA) (- Value)
Total

CP 2. Sommes distribuables

Fonds d'Amorg¢age
CAPITALease Seed Fund I1

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

2025 2024
70 881 70 881
(49 500) (49 500)
32 887 32 887
31240 31240
(70 511) (70 511)
(198 612) (198 612)
(178 812) ;
155 674 133 369
(17 730) (17 730)
(76 796) (76 796)
(66 176) -
(367 456) (144 773)

Les sommes distribuables correspondent aux résultats distribuables de 1’exercice et des exercices antérieurs
augmentés ou diminués des régularisations correspondantes effectuées a 1’occasion des opérations de souscription

ou de rachat d’actions.

Le solde de ce poste, au 31 décembre 2025, se détaille ainsi :

- Sommes distribuables des exercices antérieurs
- Sommes distribuables de I'exercice

Total

Etats financiers de l'exercice
clos le 31 décembre 2025

2025 2024
(1236065) (1032 848)

(460 086) (203 217)
(1696 151) (1236 065)

Notes aux états financiers
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Fonds d'Amor¢age
CAPITALease Seed Fund II

Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis

121 JiulS Ggain
CAPITALease Seed Fund

IV- AUTRES INFORMATIONS

IV-1. Données par part et ratios pertinents

2025 2024 2023 2022
Données par part :

- Revenus des placements 0,269 2,138 2,680 3,517
- Charges de gestion des placements (3,131) (3,183) (3,248) (3,254)
Revenu net des placements (1) (2,862) (1,045) (0,568) 0,263

- Autres produits - - - -
- Autres charges (0,249) (0,330) (2,277) (0,282)
Résultat d’exploitation (3,111) (1,374) (2,845) (0,018)

- Régularisation du résultat d’exploitation - - - -
Sommes distribuables de ’exercice 3,111) (1,374) (2,845) (0,018)
- Variation des +/- values potentielles 0,986 (9,838) 3,312 6,001
- +/- values réalisées sur cession de titres (1,506) (2,149) 0,382 0,274

- Frais de négociation - - - -
+/- V sur titres et frais de négociation (2) (0,520) (11,987) 3,693 6,275
Résultat net de I’exercice (1) + (2) (3,631) (13,361) 0,848 6,256

- Droits d’entrée et droits de sortie - - - -
Résultat non distribuable de I’exercice (3,631) (13,361) 0,848 6,256

- Régularisation du résultat non distribuable - - - -
Sommes non distribuables de I’exercice (3,631) (13,361) 0,848 6,256

- Distribution de dividendes - - - -
- Valeur liquidative 106,614 110,246 123,607 122,759

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers

clos le 31 décembre 2025 16



Fonds d'Amorg¢age
CAPITALease Seed Fund II

e ain Immeuble Fraj — Rue du Lac Biwa — Les Berges du Lac 1053 — Tunis
CAPITALease Seed Fund

IV-2. Rémunération du gestionnaire et du dépositaire

a- Le réglement intérieur qui lie la société "UGFS-NA" et le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" prévoit le
paiement des frais de gestion annuel au taux de :

- 1,5% HT calculé sur la base des montants souscrits et non investis. Cette commission est payée trimestriellement.

-2,5% HT calculé sur la base des montants souscrits et investis. Cette commission est payée trimestriellement.
La charge de l'exercice s'éléve a 444.460 DT TTC.

b- Le réglement intérieur qui lie la "B.I.LA.T" et le Fonds "CAPITALease Seed Fund II" prévoit le paiement d'une

rémunération annuelle au taux de 0,1% HT avec un minimum de 9.000 DT HT, la 1°° année a partir de la date de
constitution du Fonds et de 15.000 DT HT, pour la suite.

La charge de I'exercice s'éleve a 18.516 DT TTC.

IV-3. Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février 2026, le
Fonds "CAPITALease Seed Fund II" présente ci-aprés les informations financiéres significatives relatives aux
facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel de la
comptabilité et en s’inspirant des principes des normes IFRS S1 et [FRS S2.

Dans le cadre de la gestion du Fonds "CAPITALease Seed Fund II", ce dernier adapte progressivement les critéres
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans son processus d’investissement et de suivi des
participations.

L’analyse des opportunités d’investissement inclut, lorsque pertinent, 1’évaluation des principaux risques et
opportunités (ESG), notamment en lien avec la transition énergétique, I’efficacité des ressources et les pratiques de
gouvernance. Le Fonds privilégie, ainsi, des investissements alignés avec des dynamiques de durabilité, en
particulier dans les secteurs des énergies renouvelables et de I’économie circulaire.

A la date d’arrété des états financiers, aucun facteur (ESG) n’a été identifié comme ayant un impact financier
significatif sur les états financiers. Toutefois, ces éléments sont pris en compte dans I’appréciation des perspectives
a moyen et long terme des investissements.

Etats financiers de l'exercice Notes aux états financiers
clos le 31 décembre 2025 17
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