SITUATION ANNUELLE DU FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUE
« TAAHIL INVEST »
ARRETEE AU 31/12/2016

Rapport Général du commissaire aux comptes

Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2016

En exécution de la mission de commissariat aux comptes du Fonds Commun de Placement 2 Rlsque
« FCPR-TAAHIL INVEST », qui nous a été confiée par le Quarante Septiéme conseil d’administratio
de la Société « SAGES CAPITAL S.A » du 24 Juin 2016, nous avons I'honneur de vous présenter notre

Rapport Général sur les états financiers arrétés au 31 décembre 2016.
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2- La direction générale de la société « SAGES CAPITAL S.A », e qualité de gestionnaire du fonds
« FCPR-TAAHIL INVEST » est responsable de I’arrété, de 1’ etahl ment et de la présentation sincére
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de ces états financiers, conformément au systéme comptable des entreprlses.
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-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que la détermination d’estimations
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ures en vue de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures
releve du jugement de I’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.
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En procédant a ces évaluations, I’auditeur prend en compte le contrdle interne en vigueur dans 1’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 I
direction, de méme que I’appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers.
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5- Nous estimons que les ¢léments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder noire
opinion.

Opinion :

6- A notre a.ris, les états financiers du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST », annexés au présent rapport,
et qui portent sur un total bilan de 4.519.405 DT, un résultat déficitaire de <151.412 DT> et une
valeur !iql..idative de 641,936 DT, sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect significatif, une
image fidele de la situation financiere du Fonds au 31 décembre 2016, ainsi que de la performance
financiere et la situation des variations de actif net pour I'exercice clos 4 cette date, Canﬁmiemem au
systeme comptable des enfreprises en vigueur en Tunisie

7- Sans remettre en cause \’opinion exprimée ci dessus, nous attirons votre attention sur les points
suivants :
- Le fonds «FCPR-TAAHIL INVEST» porte sur un montant projeté de 25.000.000 DT qui a été
souscrit a hauteur de 7.000.000 DT libéré mtégralemem lors de la constitution ;
- Le fonds «FCPR-TAAHIL INVEST» a pris en charges des dépenses supportées par le
Gestionnaire en contie partie des frais, honoraires et commissions liés & sa constitution, son

lancement, et son placement. Ces dépenses qui s’élevaient au départ a 10.000 DT contormement aux
dispositions de I’articie 9.2 du Reégiement Intérieur du Fonds ont été tmputees et régiées pour un
montant forfaitaire de 20.000 DT conformément & la décision du comité de suivi et de stratégie du 4

-

Aot 2010, alors que les amendements du Réglement Intérieur n’ont pas encore été opérés.

11- Rapport sur les vérifications et informations spécifiques :
Nous avons procédé, conformément aux normes professionnelles, aux vérifications spécifiques prévues

1- En application des dispositions de Iarticle 20 de la loi 2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons
procédé a I’examen de la sincérité et de la concordance avec les états financiers des 1nformat10ns d’ordre

ot sk A A Lo mame D ek cmmas D el A TS a1 PP ol fh
comptable, données da 15 le rapport sur la gestion de I’exercice établi par le Gestionnaire du Fonds. Les
informations contenues dans ce rapport n’appellent pas, de notre part, de remarques particuliéres.

Tunis, | 12017
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(exprimés en Dinars Tunisien)

Note  Au 31/12/2016 Au 31/12/2015

ACTIFS

AC 1 - Portefeuille titres 4379 887 4798 273
a - Actions, vaieurs assimiiées et droits rattachés 5305016 5305016
Dépréciation des actions, valeurs assimilées et droits rattachés -2 059020 -1 745 020
Actions, valeurs assimilées et droits rattachés nets de dépréciation 5-1-1 3245996 3559996
b - Obligations et vaieurs assimiiées 512 1133 891 1238277
c - Autres valeurs 0 0

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 138189 131258
a - Placements monétaires 0 0
b - Digpenibilités 513 138 189 131258

AC 3 - Créances d'exploitation 514 1220 49 761

5-1-5 6198 13 024
1% 652 7 361
850° 325

ACTIF NET
CP 1 - Capital 5-1-7 4940 980 5254 980
a - Capital 7 000 000 7000 000
b- Sommes non distribuables -2 050020 -1 745020

- Résultats Reportés des exercices antérieurs
b- Résultats Reportés de l'exercice

TOTALPASSIE ETACTIENET




ETATS DE RESULTAT POUR LE C CLOS LE 31 DECEMBRE
(exprimés en Dinars Tunisien)
Note 2016 2015
PR 1 - Revenus du portefeuille titres 117 468 125161
a- Dividendes 52-1 52372 49 761
b - Revenus des obligations et valeurs assimilées 522 65 096 75340

PR 3 - Autres produits 0 0




a - Résultat d'exploitation -151 412
bﬁ'v'ariaiion cu: plus (’ momslvalues potenti 11 S sur titres -314 000

a- Souscnptlons

Capital 0
Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice 0
Régularisation des sommes disiribuabies 0
Droits d'entrée 0
b- Rachats 0
Capital 0
Réguiarisation des sommes non distribuabies de I'exercice 0
Régularisation des sommes distribuables 0
Droits de sortie 0

a-en debut d'exercu:e - o 7000
b - en fin d'exercice 7000
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Notes aux états financiers :
Note 1. Présentation du Fonds :

(a) Présentation du fonds :

Le fonds « FCPR-TAAHIL INVEST» est un fond commun de placement collectif a risque, régi par la loi
2005-105 du 19 décembre 2005 telle que complétée et modifiée par les textes subséquents ainsi que par la loi
2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif.

Le fonds a été levé en 16 Avril 2010 pour une durée de 10 ans. Toutefois ce délai est prorogeable d’une
année renouvelable deux fois, sur avis conforme du souscripteur.

Le fonds « FCPR-TAAHIL INVEST» a été agréé par le conseil du Marché Financier en date du 17 Mars
2010 sous la dénomination de « FCPR — FP PME ». Il a été prorogé pour une nouvelle période de 12 mois
et a été autorisé de changé la dénomination & « FCPR-TAAHIL INVEST» suite & la décision du conseil du
marché financier en date du 22 Septembre 2010.

Le montant projeté du fonds a été fixé a 25.000.000 DT, divisé en 25.000 parts d’'un montant nominal de
1.000 TND chacune.

Au 31 décembre 2016 le montant libéré s’éléve a 7.000.000 DT et a bénéficié & 'ETAP pour 5.000.000 DT
et ala STB pour 2.000.000 DT.

La gestion du fonds a été confiée a la société de gestion de fonds « SAGES Capital S.A », régie par la loi
n°2001-83 du 24 juillet 2001, portant promulgation du code des organismes placement collectif.

(b) Objet du Fonds :

Le Fonds « FCPR-TAAHIL INVEST» a pour objet d’investir dans le développement de tout projet éligible
au programme de mise & niveau industrielle disposant d’un fort potentiel de croissance et d’une visibilité
commerciale confirmés par son business plan élaboré a 1’occasion de son adhésion audit programme de ainsi
que dans le renforcement des fonds propres de toute PME présentent un programme de développement jugé
pertinent.

Sont exclus du champ d’intervention du FCPR-FPPME les entreprises en difficultés économiques au sens de
la loi n°95-34 du 17 avril 1995.

Le Fonds « FCPR-TAAHIL INVEST» peut aussi investir dans d’autres FCPR similaires gérés par d’autres
gestionnaires de fonds.

Le fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » a pour objet la participation pour le compte des porteurs de parts et
en vue de leur rétrocession, au renforcement des opportunités d’investissement et des fonds propres des
entreprises. Le fonds est tenu d’employer 65% au moins de leurs actifs, dans la souscription aux actions ou
aux parts sociales nouvellement émises par :

- les entreprises implantées dans les zones de développement telles que fixées par les articles 23 et 34 du
code d’incitation aux investissements,

- les projets réalisés dans le cadre de petites et moyennes entreprises, telles que définies par le code
d’incitation aux investissements,

- les entreprises des nouveaux promoteurs, tels que définis par le code d’incitation aux investissements,

- les entreprises qui réalisent des investissements permettant de promouvoir la technologie ou sa maitrise
ainsi que I’innovation dans tous les secteurs économiques prévus par le code d’incitation aux investissements
ou dans les activités bénéficiaires des interventions du régime d’incitation & I’innovation dans le domaine de
la technologie de I’information,

- les entreprises bénéficiaires des avantages relatifs au réinvestissement des revenus et bénéfices au titre des
opérations de transmission des entreprises prévus par la législation en vigueur, dans ce cas, la condition
relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s’applique pas.




r
- les entreprises en difficultés économiques bénéficiaires des avantages fiscaux relatifs au réinvestissement
des revenus et bénéfices an titre de la transmission des entreprises préws par la législation en vigueur, dans
ce cas, la condition relative aux actions et parts sociales nouvellement émises ne s’applique pas.
(d) Rémunération du gestionnaire du fonds :
La gesticn du fonds « ““"PRTAAH!L INVEST » a été conﬁee a la société « SAGES Capital S.A». Sa
d di de
d di de

Montants < 10 MDT 3,50% 1,50% 1,75
Si 10.000.000,001 DT< Montants < 15.000.000,000 DT 3,25% 1,25% 1,50%
Si 15.000.000,001 DT< Montants < 20.000.000,001 DT 3,00% 1,00% 1,25%
Si 20.000.000,001 DT< Montants < 25.000.000,001 DT 2,75% 0,75% 1,00%
(e) Rémunération du dépositaire du fonds :
Le dépbt des actifs du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » a été confié i la Société Tunisienne des Banques
« STB ». Sa rémunération est fixée a 0.1% HTVA dg l’actif net du fonds calculée en début de période et
payables a terme échu sans que cette rémunératio inférieure 4 2.500 DTHTVA.
Note 2. Faits marquants de I’exercice :
Courant l'exnrc'ce 2916 le fonds « FCPR—TAAHIL INVEST » a procédé

Note 3. Référentiel comptable :
Les états financiers du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST», arrétés pour I’exercice clos le 31 décembre

2016, ont été établis conformément au systéme comptable des entreprises promulgué par la loi n® 96-112 du
30 décembre 1996.
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comptable et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par arrété du

ministre des finances du 22 Janvier 1999.

Note 4. Bases de mesure et principes comptables pertinents :
Les bases de mesure et les principes comptables pertinents adoptés par le fonds pour I'établissement de ses
états financiers peuvent étre résumés comme suit :

(a) Bases de mesure :

Les éiéments d’actif et de passif du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » sont évalués a la valeur de
réalisation.

(b) Unité monétaire

Les états financiers du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » sont libellés en Dinar Tunisien.

(c) Sommaire des principales méthodes comptables

Les principales méthodes comptables utilisées par le fonds pour la préparation de ses états financiers peuvent
étre récapitulées comme suit :




Les €fats financiers sont €iaborés sur ia base de i’évaiuation des éiéments du portefeuiiie titres a ieur vaieur
de realisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit

i- Prise en compte des placements

Les placements en portefeuille titres et les placements monétaires sont pris en compte en comptabilité an
moment du transfert de propriété pour leur prix d'achat frais exclus. Les frais encourus a 'occasion de l'achat
sont imputés en capital

ii- Comptabilisation des revenus afférents aux placements

achat sur les obligations et vaieurs assimilées sont constatés au bilan pour ieur montant
source au titre de l'imp6t dans la mesure ou celles-ci sont effectuées 4 titre définitif et

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat a la date de
détachement du coupon.
Les intéréts sur les nlacements en obligaﬁi

fii- Evaluation 2 la date d’arrété des situations :
Les actions non admises a 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 conmderees et la valeur mathématique des titres.
Les actions non admises a la cote de la BVMT et qui sont négociées dans les mémes conditions que les
actlons admises a la cote sont évaluées a leur valeur de marchc, qul correspond au cours moyen pondéré du
1 j-p— ATa Jodo ~easd .

It

a valeur uquiuaufc, ou a la date antérieu

La cession de lacements 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 I’exercice.

iiiii =~ Régles de valorisation et de calcul de la valeur liquidative
L’évaluation de I’actif du fonds se fait selon deux méthodes :
e lag ~die st Aeao A martier da la Aata Aa To e . e
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méthode du coiit historique, sauf événement exceptionnel qui justifie le changement de cette
méthode.

- Au-dela de cette période : adoption de la méthode de la valeur comptable nette.




Note 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des états financiers :
5-1- Notes au bilan :

5-1-1- Actions, valeurs assimilées et droits rattachés :

Les placements en actions et en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2016 et au 31 décembre 2015
une valeur brute de 5.305.016 DT.

Les dépréciations potentielles portent sur un total de 2.059.020 DT au 31 décembre 2016 contre
1.745.020 DT au 31 décembre 2015, soit des valeurs comptables nettes de 3.245.996 DT et de 3.559.996 DT,

pouvant étre détaillés comme suit

Libellé Valeur Brute au Dépréciation Valeur Nette au | Valeur Nette

31/12/2016 31/12/2016 au 31/12/2015
Société « ARTAGRI» 700 020 <700 020> 0 0
Société « ARTAGRI OCA» 300 000 <300 000> 0 0
Société « SCAT » 500 000 <250 000> 250 000 250 000
Société « SCAT OCA» 150 000 0 150 000 150 000
Société « DELTA CUISINE » 919 996 0 919 996 919 996
Société « BERG LIFE » 500 000 0 500 000 500 000
Société « COFINE INDUSTRIE » 135000 <135 000> 0 0
Société « COFINE INDUSTRIE OCA » 15000 <15 000> 0 0
Société « PLASTISS» 500 000 0 500 000 500 000
Société « PLASTISS OCA» 70 000 0 70 000 70 000
Société « INTER MAGHREB MEUBLES» 500 000 <250 000> 250 000 500 000
Société « BARAKA TOBACCO» 225 000 <225 000> 0 0
Société « BARAKA TOBACCO OCA» 120 000 <120 000> 0 0
Société « AMINA CONFECTION» 320 000 <64 000> 256 000 320 000
Société «RPTS INTERNATIONAL» 130 000 0 130 000 130 000
Société «<ASARENA» 220 000 0 220 000 220 000
Total 5305016 <2 059 020> 3245996 3 559 996

5-1-2- Obligations et valeurs assimilées :

Les obligations et valeurs assimilées du fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » accusent au 31 décembre
2016 un solde de 1.133.891 DT contre 1.238.277 DT au 31 décembre 2015.

Au 31 décembre 2016 le solde des placements monétaires est constitué de :

- 236 actions SANADET SICAYV valorisées au cours de cloture de 108,495 ;

- 569 actions SICAV TRESOR valorisées au cours de cloture de 102,340 ;

- 756 actions SICAV BH Obligataires valorisées au cours de cloture de 102,797 ;

- 3.362 actions SICAV L’EPARGNANT valorisées au cours de cldture de 102,987;

- 6.044 actions AMEN PREMIERE valorisées au cours de cloture de 103,590 DT.

5-1-3- Disponibilités :
Figurent sous cet intitulé, le solde des fonds disponibles au nom du fonds auprés de la Société Tunisienne des

Banques, de 1'Amen Bank et chez les intermédiaires en bourse qui s’élévent au 31 décembre 2016
4 138.189 DT contre 131.258 DT au 31 décembre 2015.

5-1-4- Créance d’exploitation :

Figurent sous cet intitulé, les créances d’exploitation détenues par le fonds au titre des plus values réalisées
sur cession de participation et des intéréts a recevoir aprés le détachement des coupons, ainsi que les intéréts
échus et non encore encaissés a la date de cloture.

Elles accusent au 31 décembre 2016 un solde de 1.329 DT contre 49.761 DT au 31 décembre 2015.




5-1-5- Opérateurs Créditeuis :

Figurent sous cet intitulé, les dettes du fonds envers le gestionnaire du fonds en I’occurrence la société
« SAGES Capital S.A », le dépositaire ainsi que ie CMF.

Les dettes envers le gestionnaire du fonds & hauteur de 46 DT a fin 2616 contre 107 DT a fin 2015, envers e
dépositaire des actifs du fonds & hauteur de 5.852 DT & fin 2016 contre 12.666 DT a fin 2015, ainsi
qu’envers le CMF & hauteur de 300 DT & fin 2016 contre 251 DT & fin 2015

Figurent sous cet intitulé, Pencours des charges & payer afférents aux honoraires du commissaire aux
comptes qui s’éiévent au 31 décembre 2016 & 5.704 DT contre 5.665 DT au 31 décembre 2015 ainsi que les
dettes fiscales pour 13.948 DT au 31 décembre 2016 conire 1.636 DT au 31 décembre 2015.

« Montant du Fonds »:
nds « FCPR-TAAHIL INVEST» est un gnds fermé, aucune o

n’a €t€ opérée au cours de durée de vie du fonds qui est estimée a 10 ans.
Le montant initial du fonds peut étre présenté comme suit :

Capital Initial
Montant 7
Nombre de titres
Nombre des souscripteurs 0
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Souscriptions réalisées en 2016
Montant

Nombre de titres émis

Nombre de nouveaux souscripteurs 2016
Rachats effectués en 2016

Montant

Nombre de titres rachetés 2016
Nombre des souscripteurs sortants 2016

===

Autres mouvements en 2016

Plus ou moins values potentielles sur titres

r lle ol mﬁms leuES Teauaccs sur LeESlGﬂ (18 IIU'BS
Régularisation des sommes non distribuables
Capitai au 31-12-2016

Montant 7 000 000
Nombre de titres 7 000
Nombre des souscripteurs 02

=20 = =N = = A )

Les sommes non distribuables englobent la dépréciation des participations suivantes:

- la société « ARTAGRI » a hauteur de 1.000.020 DT (Cette dépréciation porte sur un total de
1.000.020 DT affectée sur la participation a hauteur de 700.020 DT et sur I’engagement en
Obligations Convertibles en Actions 4 hauteur de 300.000 DT;

- la société « BARAKA TOBACCO» a hauteur de 345.000 DT.

- la soci¢té (INTER MAGHREB MEUBLES» 4 hauteur de 250.000 DT;

- la société «kAMINA CONFECTION» a hauteur de 64.000 DT;

- la société «SCAT» & hauteur de 250.000 DT;

- la société « COFINE INDUSTRIE » 4 hauteur de 150.000 DT;




otes a i’éiat de résuitat
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5-2-

Les dividendes revenant au fonds « FCPR-TAAHIL INVEST » s’élévent 4 52.372 DT courant l'exercice

Les revenus des obligations et des valeurs assimilées s’élévent au 31 décembre 2016 4 65.096 DT contre
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