SITUATION ANNUELLE DE FCPR TUNINVEST CROISSANCE ARRETEE AU 31/12/2015

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SURLES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2015

En exéculion de la mission qui nous a élé confige, nous vous présentons notre rapport sur le contrdle
des élals financiers de FCPR Tuninvest Croissance relatifs & l'exercice clos le 31 décembre 2015, tels
quannexes au present rappor, ainsi que sur les verifications el informations spécifiques prévues par
Ia loi el les normes professionnelles.

I. Rapport sur les états financiers

Nous avons effectue l'audit des étals financiers de FCPR Tuninvest Croissance comprenant le bilan
arrété au 31 décembre 2015, l'etat de résultat et I'état de variation de l'actif net pour I'exercice clos a
celle date, ainsi qu'un résume des principales methodes comptables et d'autres notes explicatives.
Ces élats financiers font ressorlir un aclif net de 17 268 074 DT, y compris les sommes distribuables
déficitaires s'élevant a 2 009 401 DT.

1. Responsabhilité de la direction pour les éats financiers

Les états financiers ont été arrétés sous la responsabilité de la société T.G.F.. Celte responsabilite
comprend la conception, la mise en place et le suivi d’'un contrdle interne relalif a I'établissement et la
présentation d états financiers ne compertant pas d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de
fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination d'estimaltions comptables raisonnables au regard des
circonstances.

2. Responsabilité du commissaire aux comptes

MNolre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit
Nous avons effectue nolre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces

normes requierent de notre part de nous conformer aux régles d'éthique et de planifier et de réaliser
laudit pour oblenir une assurance raisonnable gue les élals financiers ne comportent pas d'anomalies
significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procedures 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 élats
financiers contiennent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs. En procédant a ces évaluations du risque, l'auditeur prend en compte le contréle interne en
vigueur dans l'entité relatif & I'etablissement et la présentation sincére des états financiers afin de
definir des procedures d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une
opinion sur lefficacité de celul-ci. Un audit comporte également l'appréciation du caraclére approprié
des méthades comptables retenues el le caractére raisonnable des estimations comptables faites par
la direction, de méme que l'appréciation de la présentation d'ensemble des etals financiers.




Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont sullisanls el appropriés pour
fonder notre opinion.

3. Opinion sur les états financiers

A notre avis, les étals financiers sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect significatif, une
image fidéle de la situation financiére de FCPR Tuninvest Croissance, ainsi que des resullats de ses
opéralions pour 'exercice clos le 31 décembre 2015, conformément aux principes comptables
généralement admis en Tunisie.

IIl. Rapport sur les vérifications spécifiques

Nous avons également procédé aux vérfications spécifiques prévues par la loi el les normes
professionnelles.

Sur la base de ces vérifications, nous n‘avons pas d'observations & formuler sur la sincérité et la
concordance avec les étals financiers des informations d'ordre comptable données dans le rapport du
Conseil d'Administration du gestionnaire (T.G.F.} sur la gestion de l'exercice.

Nous avons également, dans le cadre de notre audit, procéde a l'examen des pmt:!édulrras d_a controle
interne relatives au traltement de l'information comptable et & la préparation des états financiers. Nous
signalons, conformément & ce qui est requis par l'article 3 de la loi 94-117 du 14 novembre 1994 tel

que modifié par la loi 2005-96 du 18 octobre 2005, que nous n'avons pas releve, sur la base de notre
examen, dinsuffisances majeures susceplibles d'impacter nolre opinion sur les états financlers.

AMC Ernst & Young

Fehmi Ir’imurina Tunis, le 22 Avril 2016

/
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FCPR Tuninvest Croissanca

BILAN arrété an 31 Décembre 2015

(exprimeé en dinar Tunisian)

I 22015 FMM 212014

ACTIF

AC1 - Portefeuille titres 41 16 486 759 11 605 959
Actions, valeurs assimilées et droits altachés 11 446 428 & 878129
Auilres valeurs 5 040 330 2 727 830

ACZ - Placements monétaires et disponibilibés 4.3 140 479 2 967
Dizponibilités 140 479 2 967

ACH - Créances d'exploitalion 4.3 119719 5742
Dividendes et intéréls a recavoir 119 7149 6 742

ACH - Autres actifs 4.4 579 200 A8 B15
Total Actif 17 326 157 11 663 483
PASSIE

PA1 - Opérateurs créditeurs 4.5 39 218 25 509

PA2 - Créditeurs divers 4.6 18 865 20 043
Total Passif 58 083 45 552
ACTIF NET

CP1 - Capital 4.7 19 277 475 12 913 344

CP2 - Sommes distribuablos (2 009 401) (1 295 412)
Sommes distribuables des exercices antérieurs (1295 412) (348 983)
Sommes distribuables de 'exercice (713 Daa) (946 420)
Actif Net 17 268 074 11 617 934
Total Passif et Actif Net 17 326 157 11 GG3 483




FCPR Tuninvest Crolssance
ETAT DE RESULTAT
De 'exercice clos au 31-12-2015
(exprimé en dinar Tunisian)

Pariode allant
o 04-01-2015
au 31-12-2015

Pérlode allant
du 01-01-2014
au 31-12-2014

PR 1 - Revenus du portefeuille titres 4.8 119 775 -
PR 2 - Revenus des placements monétaires 4.9 3 025 4 127
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS a 'I:EE_?'EB_ 4 127
CH1 - Charges da goeslion des placemeants A.10 (774 803) (923 318)
REVENUS NETS DES PLACEMENTS (652 010) (919 192)
PR3 - Autres prodoits T 310 -
CH2 - Aulres charges 4.11 (69 268) (27 237)
RESULTAT D'EXPLOITATION {713 088) (346 429)
PR4 - Regularisation du résultat d'exploitation - -
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (713 988) (946 429)
PR4 - Régularisation du résuitat d'exploitation {annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values polentiellesilitres 141 617 1617 242
Flus {ou moins) values réalisées sur cession de lilres 199 514 24 421
RESULTAT NET DE L'EXERCICE (372 B57) 595 233




FCPR Tuninvest Croissance

ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

de Fexercice clos au 31-12-2015
(exprimeé en dinar Tunisian)

Période allant
o 01-01-2015
au 31-12-2015

Période allant
oo 04 -0 -2014
au 3M-12-2014

AN1 - Variation de I'actif net résultant des opérations d'exploitations (372 BET) 595 233
a- Résultal d'exploitation (713 QB8) (946 4249)
b - Varialion des plus (ou moins) values potentielles sur litres 141 617 1 517 242
G- Plus {ou moins) valuas rdalisées sur cession de titres 223 935 24 421
ANZ - Distribution de dividendes - -
AM3 - Transactlons sur le capital 6 023 000 4 668 530
a I Souscriplions - -
Capital libére 6 023 000 4 523 500
Diroit d'entrée - 145 030
b/ Rachals = 5
Capital . .
WVariation de I'actif net &5 650 143 5 263 763
AN - Actif net
Début de période 11617 931 G 354 168
Fin de pérode 17 268 074 11 617 931
ANS - Nombre de Parts
Dbt de période 258 000 160 000
Fin de pariode 258 000 258 00D
Valeur liquidative 66,931 45,031
ANG - Taux de rendement annuel (%) -2 11% G,81%




ROTES ARNEXES AUX ETATS FINARGIERS AU 11252 5

1. Prasantation do Fonds
Ddmomination du fonds : FOPR Tunmvest Crolsasance
Femds Commun de Placement d Risgque (F.C PR bendlcian de

Mature juricliogue oo Tonds
procidunes simpliles

Toxtes applicablos au fonds ; Régi par ks disposiions deoe
» Lo décret n® 2006-3817 du 3 [éyner 2006
« Le décret n® 2008 — 3603 du 24 septembne 2005,
¢ LA loi 2004 — 58 du 18 juillel 2005.
¢« L lod n® 2009 — 83 du 24 juillat 2009,
* Le réglement du C.MF relalif aux O.P.C. V.M.
¢ L'asréte du ministre des financas du 27 mars 1996,

Slége social du gestionnaire du Tonds @ limmeatske Intégra, Centre Urbadn Nord, 1082, Tunis,

Montant du fonds : Trenle-cing millions (35 00 000) de dinars nisiens réparlis an 350 000 panls
d'un montant nominal de 100 DT chacuna.

Catégorie de paris constiluant le fonds @ 350 000 parts réparfis en 340 GO0 parts de calégorio A de
100 dinars chacune dont la souscriplion est ouverte aux investisseurs et 10 000 parts de calagona B
d'un mesnkand nominal de 100 dinars chacune dant 3 souscription auwere sa Gesbannaing

Au 31 décembre 2015, e mondani souscrll du fond s'@léve & 25 BOO 000 OT et a ébé libérd & haubaur
de 17 246 500 OT détailld comme sdit

Portour de parts Nombre de parts | Montant souscrit | Montant Hbéré
gouscriis (En DT} (En DT}

SILATECH S0 000 5 D0 300 3 342 200
KFW _ 58 000 5 800 00D 3677 000

CDC Entreprises Elan PME A0 000 4000000 | 2673400

TAEF B A Q0 A QD0 GO0 2673 900

TUNISIE LEASING 30 000 3 000 00D 2 005 500

| AMEN BANE - 30000 3 000 000 2 005 500
TUNINVEST GESTION FINANGIERE 10 000 1000000  GB9 000
: Total 256 000 | 25 800 000 | AT 246 504 |

Référence do l'agrément du fonds : Agrdment n® 46/2012 du 17 Décembre 2012 déliveé par le
Consall du Marché Financier (G.M.F)

Dharda dhu fonds : Douze (12} ans & compbes de la date de consfitulion du Fonds,

La durée de vie du présent fonds pourrail dventeelliement élre proregée @un maximum de deux
périodes dun an chacune

Promotours du fonds : AMEN BANK el la socidté Tuninvest Gestion Financhéne,

Sociétd de gestion : La sociedd & Tuninvesl Gestion Financidre » socidlé anocnyme au capifal da
220 000 dinars funisians.

Bangue dépositaire : AMEMN BANK dont le sidge social asl siué a Avenue Mohamed W Tunis.

Commissalre aux comptes ; Le cabinet A MG/ ERNST & YOUNG, membre du réseau inarmnational
ERMNET & YOUNG et membre de 'ordre des experls compiables de Tunisie.

Lieu des souscriptions | AMEN BANK,




Pérodicité de caleul de la V.L : Annuellement au 31 décembre.

2. Réfarentiel d'élaboration des états financiers

Les élals financiers annuels arrélés au 31 décembre 2015 sont élablis conformement a la lof 96-112
relative au systéme complable des entreprises et aux principes comptables généralement admis en
Tunisie, notamment les normes comptables de 16 4 18 relalives 4 la présentation des étals financiers
des OPCVM,

Le systéme comptable lunisien préconise que les étals financiers soient élablis en conformilés aux
hypolhéses sous-jacentes et conventions complables suivantes :

- Hypolhése sous-jacenle de la conlinuité d'exploilation
Hypothése sous-jacente de la comptabilité d'engagement
Convention de 'entite

- Convention de 'unité monétaire

- Convention de la périodicité
Convention du cofil Historique
Convenlion de Réalisation du Revenu

- Convention de rallachement des charges aux produils

- Convention de |'objectivité

- Convention de la Permanence des Methodes

- Convention de l'information Compléte

- Convention de Prudence

- Convention de I'lmportance Relative

- Convention de la prééminence du fond sur la forme

3. Principes comptables adoptés

Les principes comptables adoptés par FCPR Tuninvest Croissance pour I'élaboration des etats
financiers se résument ainsi

3.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents

Les placements en portefeuille-lilres el les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leur prix d’achal. Les frais encourus a l'occasion de l'achat sont imputes en
capital.

Les profils sur les placements monétaires sont pris en comple en résultal 8 mesure qu'ils sont courus.

3.2. Evaluation des placements

Actions admises a la cole

Les aclions admises & la cote de la Bourse des Valeurs Mobiligres de Tunis sonl évaluees & leur
valeur de marché. La valeur de marché comrespond au cours moyen pondéré du jour de calcul de la
valeur liquidative, ou a la date antérieure la plus récente.

Aclions non admises & la cole

Les titres non cotés sont évalués a leur juste valeur conformément aux IPEV (International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines). La méthodologie de valorisation appliquee depend
de l'actif sous-jacent et sera calculée selon différentes approches : le colt d'une transaction récente,
les multiples boursiers, la valeur comptable nette, la methode Discounted Cash-Flow ou toute autre
méthode permettant une juste valorisation de la participation,




lires des OPCVM

Les placements en lilres OPCYM sont évalués, en date d'arrélé, a leur valeur liquidative, La différence

par rappoit au prix d'achal conslilue, selon le cas, une plus ou moins-value polenliele porlee

directemenl en capitaux propres, en lant que somme non distribuable. Elle apparail également
comme composante du résultat net de 'exercice,

3.3, Cession des placements

La cession des placements donne lieu a lannulalion des placements & hauteur de leur valeur
complable. La différence enfre la valeur de cession el le prix d'achal du titre cédé constitue, selon le
cas, une plus ou moins-value réalisée portée direclement, en capitaux propres, en tant que somme

non distribuable. Elle apparail egalement comme composante du résultat nel de la periode.
Le prix d'achat des placements cédés esl déterming par [a méthode du colt moyen pondéré.

4.  Motes explicatives du bilan et de I'état de résultat

4.1 Portefeuille titres

Le portefeuille titres se détaille comme suit :

% do
Baso Gl Plies ou
Déslgnation du litre Buokour o onipee  OEMHOR o lialion  dlscquisill  mioins-  JEewraw S
d'activiteé au au 321015 s MHHMEs  Aetil
anzzo0is o o
Aclions, valgurs sasimiises ot 9565908 1880521 11446429 66,06%
droits atlachés J
* Actions non cotées 164 634 BO09 86 1848044 10 7EVETO 62,00%
Farrmation ;
ESPRIT SA Universitaire 11 894 6% Mulliple PER 1DBTE76 1073044 3040720 2274%
Mines el P |
TECHMNOGAS SA Energes 2 602 35% dacquisition S00000 (125 000) 75000 2.16%
Construchon Codl
LAJNEF MAISONBOIS '\ e 16 355 8% oo equisiion 772170 frzifn 446%
Tiailemen . Codl
SMRT ARAL s dichits 4 750 3, M% dacquisition 3260 000 3260000 18,76%
- ; Codt
CFE Tunisia Microfinanca g1 Goa 20% dacquistion 419 980 9190980 531%
Pélissarie el Codl
GOURMANDISE shocolaberie 2020 10% dacquisition B0 OO0 . S00000 7 B9%
Mgance Com Colt
MEDIAMET o el 1625 208 d'acqiision 1 000 Q0o | 000000 5,77%
* Titres dos OPCYM G627 GEGOBZ 32477 GB8 550 3.07%
Valeur
Actions des SICAV 6627 liquidative au B56082 32477 GAB 55 3.07%
iAmen Premiss)
A2 2015
Autres valeurs (Obligations convertibles en aclions G227 BI0 (187 GO0} G OAD 330 29,09%
LAJMEF MAISON BOIS 1977 830 1977 830 11,42%
TECHNDGAS 5A 750000 (187 500} 662500 3,.25%
GOURMANDISE 2 500 000 2500 000 14,43%
Taotal 14793738 1693021 16466 759 06,16%




Les entrées des actions non colées au couwrs de l'exercice 2015 se détaillent ainsi |

Désignation du titre Coit d'acquisition

Actions, valeurs assimilées el droits altachés a 4 750 000
SMRI AMAI S - 3250 000
GOURMANDISE 500 000
MEDIANET 1000 ﬂ!lﬂ
Obligations convertibles en actions 2 500 D00
LAJNEF MAISON BOIS 2 500 D00

~ otal 7250 000

Les sarties des aclions non colées au cours de 'exercice 2015 se détaillent ainsi ;

Cont Prix de cession

by values reéalisées
i'acquisition Plus ou moins

Désignation du titre

LMD 1 000 000 1192 880 192 890

4.2 Placements monétaires et disponihilites

Montant en TND 31212015 31212014

Disponibilités

Compte bancaire ouvert chez Amen Bank 140 479 2987
Total 140 479 2 967

4.3 Créances d'exploitation

Les créances d'exploitation au 31.12.2015 sont relatives & des intéréts a recevoir, qui se détaillent
comme suit ;

Montant en TND IMH22016 3112120134
Intéréts & recevoir (échus) sur les avoirs en banque (aglos créditeurs) (L] EEE
Intéréts & recevoir (&chus) sur I'avance en compte courant associa - 5110
Dividendes a recevoir 118 940 -

Total 119 719 5 742

4.4 Autres actifs

Les autres actifs se détaillent comme suit :

Montant en TND MM 22015 311212014

Comple courant associe - 48 815
Créance sur cession de titres UMD 579 200 -

Total 579 200 A8 B15




4.5 Opérateurs créditeurs

Montant en THD M 2205 1M 22014
Rémunéralion du dépositairg 28218 25 50
Total o a 39 218 26 509

4.6 Criditeurs divers

Montant en TND 3IMM212015 IMM22014
Honoraires Avocals 3
Honoraires Commissaires aux complas 808 15 440
Frats d'assurance 8251 4 570
Eiat, autres impots el taxes a payer 1 400 15
Aulres passifs couranis 1 005

Total 18 BS 20 043
4.7 Capital

Capital au 31/12/2014

Mantant 12 913 344
Mombre de parls émises 258 000
Mombere de copropriétaires T
Souscriptions réalisées (Libérées)

Montant =
Mombra de parts émises

Mombre de copropriétaires =
Libération sur tes parts souscrites en 2015

Montant 6 023 000
Mombre de parts émises -
Mombre de coproprietanas [
Montant

Mombre de pats émises 2
MNombre de copropriélaires .
Capital au 3112/2015

Mantant 18 936 344 °
Mombre de parls émises 258 00O
MNombre de copropridlaires 7

{*) Il s'agit de la valeur du capital évalué sur la base de |a part capital de début de l'exercice, La valeur
du capital en fin de l'exercice est déterminée en ajoutant les sommes non distribuables de l'exercice.




Les souscriplions au Fonds ont totalisé 25 800 000 DT et onl été libérées 8 hauteur de 66,85% soll

17 246 500 DT,

Ainsi, la valeur du capital en fin de l'exercice paul élre délerminée ains) ©

Capital sur la base part de capital de fin de période

Variation des plus {ou moins) values polentielles sur litres

Plus {ou moins) values réalisees sur titres

18 936 344

141 617

180 514

Capital au 31M12r2015

4.8 Revenus du portefeuille ttres

19 277 475

Les revenus provenant du porefevile s'élévent & 118 7750T au lire de lexercice 2015 el
représentent des dividendes provenant du portefeuilles litres de 118 840 DT et des dividendes SICAV

de 8356 DT

4.9 Revenus des placements monétaires

Maontant en TND 2015 2014
Intéréts eréditewrs sur les avoirs en bangue 3 025 4 127

Total 3 025 4127

4,10 Charges de gestion des placements

Montant en THD 2015 2014
Rémunération du gestionnaire 761 100 8909 610
Rémunération du dépositaire 13 709 13709

Total 774809 923 319

411 Autres charges

Montant en THND 2015 20114
Honoraires d'avocals 28 000
Hanoralres Commissaines aux comples B 209 15 447
Primes d'assurance 14 728 11 001
Charges diverses d'exploitation 17 764 209
Services bancaires et assimilés HH8 580

Total 69 288

27 237




Autres notes aux états financiers
5.1 Données par part et ratios pertinents

Iannées par part 2015 2014
Fevenus des placemenls 0,476 0,016
Charges de gestion des placements {3,003) {3,579)
Revenu net des pla cements - '["é.EET} - (3,563)
Autres produits 0,028 -
Autres charges {0,269) (0,106)
‘Résultat d'exploitation (1) o (2,767) (3,668)
Régularisalion du résultal d'exploitation

Somme distribuables de 'exercice B (2,767) : Tﬂ
Variation des plus (ou moins) values potentielles 0,548 5,881
Plus {ou moins) values réalisés sur cession des lilres 0,773 0,095
"Plus ou moins-values sur titres {2_] o o 1,322 '.'E_,E'ﬂi
‘Résultat net de 'exercice (1) + (2) (2,218) 2,212
Droits d'entrées et droits de sortles - 0.562
Résultat non dis_;_r_@uahla e 'exarcice 1,322 5,881
Régularnisation du résultat non distribuable 3 4
Sommes non distribuables de I'exercice 1,322 - 5:33?
Distribution de dividendes -

Valeur iquidative 66,931 45,031
Ratios de gestion des placements _

Charges de gestion des placements/actif net moyen -5,36% -4,47%
Autres charges/aclil net moyen -0,48% -0,13%

Résultats distribuables de 'exercicefactif net moyen -4 94% -4 58%




5.2 Transactions avec les parties liées
Les transactions avec les parties lides se délaillent comme suil

1- La sociélé de geslion du Fonds recoil des honoraires qui sont fixés 4 2.5% HTV.A des
montants souscrils par les porleurs de parls dans le capital du Fonds. Les honoraires de geslion sonl
faclurés par T.G.F_ lnmestriellement et d'avance.

En cas de libération de capital en milieu d'année, les frais de geslion seronl calcules au prorala
temporis, Les honoraires de gestion au titre de 'exercice 20156 s'éléyve a 761 100 dinars TTC.

2- Le dépositaire Amen Bank pergoil une rémunération qui est égake a 0,1% H.TV.A du
mantant de 'actil nel du Fonds évalug au 3112 de chagque année avec un minimum de de 10 000
dinars en H. T.V A et un maximum de 12 000 H. TV A, Elle s'éldve au titre de lexercice 2015 4 13 708
dinars TTG,




