SITUATION ANNUELLE DE FCPR TUNINVEST CROISSANCE ARRETEE AU 31/12/2016

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SURLES ETATS FINANCIER S ARRETES AU 31 DECEMBRE 2016
En exécution de la mission qui nous a été confiée, nous vous présentons notre rapport sur le contréle
des états financiers de FCPR Tuninvest Croissance relatifs a 'exercice clos le 31 décambre 2016, tels
qu'annexés au présent rapport, ainsi que sur les vérifications et informalions spécifiques prévues par la
loi et les normes professionnelles.

I. Rapport sur les états financiers

Mous avons effectué I'audit des &ats financiers de FCPR Tuninvest Croissance comprenant le bilan
arrété au 31 décembre 2016, I'état de résultat et I'état de variation de [‘actif net pour 'exercice clos a
cette date, ainsl gu'un résumé des principales méthodes comptables et d'autres noles explicatives. Ces
&tats financiers font ressortir un actif net de 20 760 511 DT, y compris les sommes distribuables
déficitaires s'élevant 4 2 759 515 DT.

1. Responsabilité de la direction pour les états financiers

Les états financiers ont &té arrétés sous la responsabilité de la société T.G.F.. Cette responsabilite
comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un contrdle interne relatif a 'stablissement et |a
présentation d'états financlers ne comporiant pas d'anomalies significatives, que celles-¢i résultent de
fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination destimations comptables raisonnables au regard des
circonstances,

2. Responsabilité du commissaire aux comptes

Motre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audil, Nous
avons effectué notre audit sclon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces normes
reguigrent de notre part de nous conformer aux regles d'éthique el de planifier et de réaliser laudit pour
obtenir une assurance raisonnable que les élats financiers ne comportent pas d'anomalies
significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueilir des éléments probants
cancernant les montants et les informations fournies dans les tats financiers, Le choix des procédures
releve du jugement de l'auditeur, de méme que l'evaluation du risque que les elats financiers
contiennent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.
En procédant & ces évaluations du risque, 'auditeur prand en compte le contrdle interne en vigueur
dans I'enfité relatif & I'établissement et la présentation sincére des étals financiers afin de definir des
procédures d'audit appropriées en la circonsiance, et non dans le but dexprimer ung opinion sur
l'efficacité de celul-ci, Un audit comporte également I'appréciation du caractére approprie des methodes
comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations complables faites par |a direction, de
méme que Fappréciation de la présentation d'ensemble des elals financiers.




Mous estimons que les &léments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropries pour
fonder notre opinion.

3. Opinion sur les états financiers

A notre avis, les &lats financiers sont réguliers el sinciéres et donnent, pour tout aspact significatif, une
image fid&le de la situation financiére de FCPR Tuninvest Croissance, ainsi que des resultats de ses
opérations pour Pexercice clos le 31 décembre 2016, conformement aux principes comptables
généralement admis en Tunisie.

Il. Rapport sur les vérifications spécifiques

Mous avons également procédé aux vérfications spécifigues prévues par la loi et les normes
professionnelles.

Sur la base de ces vérifications, nous n'avons pas d'observalions & formuler sur la sinceénté et Ia
concordance avec les états financiers des informations d'ordre comptable données dans le rapport du
Consail d"Administration du gestionnaire (T.G.F.) sur la gestion de l'exercice.

Nous avons également, dans ls cadre de nofre audit, proceds & l'examen des proceédures de contrdle
interne relatives au traitement de linformation comptable et 4 la préparation des &tats financiers. Nous
signalons, conformément & ce qui est requis par larlicle 3 de la loi 94-117 du 14 novembre 1994 tel que
modifié par la Ioi 2005-86 du 18 oclobre 2005, que nous n'avons pas releve, sur la base de notre
examen, d'insuffisances majeures susceptibles d'impacter notre opinion sur les états financiers.

AMC Egnst & Young

Fehmi Laourine Tunis, le 31 Mars 2017




BILAN arrétd au 31 Ddcembre 2016
(exprimé en dinar Tunizien)

31202016 311272015

ACTIF

ACT - Portefeuille titres 4.1 20 219 662 16 486 759
Aclions, valeurs assimilées et droiis altachés 14 672 332 11 446 429
Autres valeurs 5 540 330 & 040 330

ACZ - Placements monétaires et disponibilités 4.2 S840 140 479
Disponibililés 80 1410 479

AC3 - Créances d'exploitation 4.3 G0 225 118 719
Dividendes et intéréls 8 racevair G0 226 19 719

ACH - Autres actifs 4.4 579 200 479 200
Total Actif 20 B59 GeY 17 326 157
PASSIE

PA1 - Opérateurs créditeurs 4.5 14 160 a9 218

PAZ - Créditeurs divers 4.6 o4 996 18 865
Total Passif 09 156 58 083
ACTIF MET

CP1 - Capital 4.7 23 B0 026 19 277 475

GP2Z - Sommes distribuables {2 759 515} (2 009 401)
Sommes distribuables des exercices anlérieurs (2 009 401} (1285 412)
Sommes distribuables de lexercice (750 113) (713 988)
Actif Net 20 7e0 511 A7 268 074
Total Passif et Actif Net 20 B850 GGT 17 336 157




ETAT DE RESULTAT
De l'exercice clos au 31-12-2016
{exprimé en dinar Tunisien)

Pariode allant Péariode allant
du 01-01-2016  du 01-01-2015
au 3I1-12-2016  au 31-12-2015

PR 1- Rewvenus du portefauille fitres 4.8 G4 067 118 776
PR 2 - Revenus des placements mondaires 4.9 2706 3025
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 66 772 122 799
CH1 - Charges de gestion des placements 440 (775 T11) (774 BOB)
REVENUS NETS DES PLACEMENTS (708 938) (652 010}
PR3 - Autres produits 122 T30
CH2 - Aulres charges 4.1 (41 2086) (69 288)
RESULTAT D'EXPLOITATION (750 113) (713 984}
PR4 - Régularisation du résulfat d'exploitation 3 -
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (750 113) (713 9B8)
PR4 - Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) -

Variation des plus (ou moins) values potentieflesfiitres (1 253 060} 141 617
Flus (ou moins) values réalisées sur cession da titres 11 411 194 514

RESULTAT NET DE L'EXERCICE (1991763) (372 857)




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF MET
de 'exerciee clos au 31122016
(exprimé an dinar Tunizlen)

Période allant
oy 0-04-2016
au 31-12-2016

Périade allant
ou @01-01-2015
au 31-12-2015

Itant des opérations d'exploitations (1 991 TE3) [3T2 BET)

a- Résultat d'exploitation (750 113) (713 9BE)

b - Variation des plus (ou mains) values potentielles sur titres (1253 0&60) 141 617

& - Plus (eu moins) values réalisées sur cession de fifres 11 411 223935
AMZ2 - Distribution de dividendeas g
AMN3 - Transactions sur le capital 5 484 200 & 023 000

a !l Souscriptions =

Capilal libéra 5 484 200 6023 000

Diraif d'anlrée =

b I Rachats .

Capilal d

Variation de I'actif net 3492 437 5650143
AN4 - Actif net

Dbiit de périade 17 268 074 11 817 931

Fin de penode 20 TGO 511 17 268 074
ANS - Nombre de Parls

Debut de pariode 258 000 258 000

Fin de péricde 268 000 258 000

Valeur liquidative 80,467 66,931
AME - Taux de rendement annuel [9%) -B,75% -2, 11%




NOTES ANMEXES AUX ETATS FINANCIERS AL 311 212016

1. Présentation du Fonds
Dénomination du fonds : FCPR Tuninvest Croissance.

Mature Juridigue du fonds : Fonds Commun de Placement a Risgque (F.C.P.R) bénéficiant de
praceduras simplifiées.

Textes applicables au fonds : Ragi par las dispositions de
* Le décret n® 2006-381 du 3 février 2006.
v Le décret n® 2008 — 2603 du 24 septembre 2005.
 La loi 2005 = 68 du 18 juillet 2005.
 La loi n® 2001 - 83 du 24 juillet 2001.
» Le réglement du C.M.F relatif aux O.P.CNV.M,
« L'arrété du ministre des finances du 27 mars 1886,

Siége social du gestionnaire du fonds : Immeuble Intégra, Centre Urbain Nord, 1082, Tunis,

Montant du fands : Trente-cing millions (35 000 000) de dinars tunisiens répartis en 350 000 parls d'un
mantant nominal de 100 DT chacune,

Catégorie de parts constituant le fonds : 350 000 parls repartis en 340 000 parts de categorie A de
100 dinars chacune dont la souscription est ouverte aux investisseurs et 10 000 parts de catégorie B
d'un montant nominal de 100 dinars chacune dont la souscription ouverte au Gestionnaire.

Au 31 décembre 2016, le mantant souscrit du fond s'éléve & 25 800 000 DT et a &té libéré a hauteur de
22 730 700 DT deétaillé comme suit

Porteur de parts | Nombre de parts | Montant souscrit | Montant libéré
souscrits {En DT} (En DT}

SILATECH 50 000 5000000 | 4405000
KFW 58 000 5 800 000 5 109 900
CDC Entreprises Elan PME 40 000 4 000 000 | 3 523 600
TAEF 40 000 4 000 000 3524 100
TUNISIE LEASING 30000| 3000000 2 643 200
AMEN BANIK 30 000 3 000 Q00 2643 200
TUNINVEST GESTION FINANCIERE 10 000 1 000 000 861 700
Total 258000 | 25800000 | 22 730 700

Référence de I"agrément du fonds : Agrément n® 46/2012 du 17 Décembre 2012 délivre par le Consell
du Marché Financier (C.M.F).

Durée du fonds : Douze (12) ans & compter de la date de constitution du Fonds,
La durée de vie du présent fonds pourralt éventuellement tre proregée d'un maximum de deux péricdes
d'um an chacune.

Promoteurs du fonds : AMEN BANK et la société Tuninvest Gestion Financiéra.

Société de gestion : La société « Tuninvest Gestion Financiére » société anonyme au capital de
1 000 000 dinars tunisiens.

Bangue dépositaire : AMEN BANK dont |2 sigge social est situé & Avenue Mchamed V Tunis.

Commissaire aux comptes : Le cabinet AM.C [ ERNST & YOUNG, membre du réseau international
ERMNST & YOUNG et membre de l'ordre des experts comptables de Tunisie.

Lieu des souscriptions : AMEN BANK.




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

2. Référentiel d'élaboration des états financiers

Les &als financiers annuels arélés au 31 décembre 2016 =ont établis conformément & la loi 98-112
relative au systéme comptable des entreprises et aux principes comptables géneralement admis en
Tunisie, notamment les normes comptables de 16 a 18 relatives a la présentation des &ats flinanciers
des OPCWN.

Le systéme comptable tunisien préconise que les &tals financiers soient élablis en conformités aux
hypothéses sous-jacentas el conventions comptablas suivantas :

Hypothése scus-jacente de la continuité d'exploitation
- Hypothése sous-jacente de la comptabilité d'engagement
- Conventiocn de l'entité
Convention de 'unité monaiaire
Convention de la périodicité
Convention du colt Historigue
Convention de Réalisalion du Revenu
Convention de raltachement des charges aux produits
Convention de l'objectivité
Convention de la Permanence des Méthodes
- Convention de l'information Compléte
- Convention de Prudence
- Convention de l'lmportance Relative
- Convention de la prééminenca du fond sur la forme

3. Principes comptables adoptés

Les principes comptables adopiés par FCPR Tuninvest Croissance pour I'&laboralion des états
financiers se résument ainsi :

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

Les placements en portefsuille-titres et les placaments monélaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leur prix d'achat, Les frais encourus & 'occasion de l'achat sont imputés en
capital.

Les profits sur les placements monétaires sont pris en compte en résultat & mesure qu'ils sont courus.

3.2. Evaluation des placements
Actions admises a la cote

Les actions admises & la cote de la Bourse des Valaurs Mobiligres de Tunis sont évaluges a leur valeur
de marché. La valeur de marché correspond au cours moyen pondérd du jour de caleul de la valeur
liquidative, ou a la date antérieure la plus récente.

(W]} i |

Les titres non cotés sont évalués & leur juste valewr conformément aux IPEV (International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines). La méthodalogie de valorisation appliguée dépend
de I'actif sous-jacent et sera calculge selon différentes approches : le colt d'une transaction récente,
les multiples boursiers, la valeur complable nelte, la méthode Discounted Cash-Flow ou toute autre
methode parmettant une juste valorisation de [a participation.




Titres des OPCVM

Les placements en fitres OPCVM sont évaluds, en date d'arrété, & leur valeur liquidative. La différence
par rapport au prix d'achat constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle poriee
directement en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparait également comme
composants du résultat net de l'exercice.

3.3. Cession des placements

La cession des placements donne lieu & lannulatien des placements & hauteur de leur valeur
comptable. La différence entre la valeur de cession et le prix d'achat du litre céde constitue, selon e
cas, une plus ou moins-value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non
distribuable. Elle apparait &galement comme composante du resultat net de la période.
Le prix d'achat des placements cédés est déterming par la methade du colt moyen pondéerd,

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

4.1 Portefeullle titres

Le portefeullle litres se détaille comme suil :

S e

Basze
déatemtl Codt Plus ou
Dégignation du tie E,mm"” Mombre  onau davaluation tlracguisitl  maoins- Yalourau o
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o draits allachés 14 084 348 E04 584 140678332 T260%
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Les entrées des actions non colées au cours de Pexercice 2016 =e détaillent ainsi ;

=

Désignation du titre Colit d'acquisition

Actions, valeurs assimilées et droits attachés 5077 250
CFE Tunisie 327 250
MAS 3 750 000
POLYMERES 1 000 000
Compte Courant _Aﬂ_-smsié 500 000
GOURMANDISE 500 000
Total . 6 677 250

4.2 Placements monétaires et disponibilités
Montant en THND HMM22016 IMM2i2015

Disponibilités

Compte bancaire ouvert chez Amean Bank 280 140 478
Total 580 140 479

4.3 Créances d’exploitation

Les créances d'exploitation au 31.12.2016 sont relatives & des intéréls 4 recevaoir, qui se détaillant

comme suit ;

Montant en THD MM202016 IMM22015
Intéréts & recevair (Echus) sur les avoirs en bangues (agios créditeurs) 755 779
Dividendes & recevoir 59 470 118 940

Total 60 225 119 719
4.4 Autres actifs
Les aufres actifs se détaillent comme suit ;

Montant en TND IMM22016 I1M212015

Créance sur cession de titres UMD 5?9 EW. - 578 200
Total &79 200 B79 200
4.5 Opérateurs créditeurs

Montant en THD MM 212046 IMMA2015

Rémunéralion du déposiaire 14 160 39218
Total 14 160 39 218




4.6 Créditeurs divers

Montant en THND 3MM2r2016 3212015
Honoraires Commissaires aux comptes & 209 8 209
Frais d'assurance 19 252 8 251
Efat, autres impdls et taxes a payer 5T 534 1400
Autres passifis courants - 1 005
Total 84 996 18 BG5S

4.7 Capital
Capital au 3111212015
Montant 19 277 475
Mombre de parls émises 258 000
Mombre de coproprigtaires T
souscriptions réali Libérée
Montant
Mombre de parts émises -
Mombre de copropriélaires -
Libération sur des parts souscrites en 2016
Montant 5484 200
Mombre de parls émises -
Mombra de copropriétaires T
Montant -
MNombre de paris émizes -
Mombre de coproprigtaines -
Capital au 311272018
Montant 24 761 675"
Mombre de parts émises 258 000
Mambre de coproprigtaires s

(") Il s"agit de la valeur du capital évalué sur la base de la part du capital de début de l'exercice. La
valeur du capital en fin de |'exercice est déterminde en ajoutant les sommes non distnbuables de
lexercice.

Lez souscriplions au Fonds ont totalisé 25 800 000 DT et ont été libérées a hauteur de 88,10% soit
22 730 700 DT.




Ainsi, la valeur du capital en fin de 'exercice peut &tre déterminée ainsi :

Capital sur la base de la part du capital en fin de période 24 761 675

Variation des plus (ou moing) values potentielles sur titres (1253 060)
Plus {ou moins) values réalisées sur titres 11 411
Capital au 31/M12/2016 23 520 026

4.8 Revenus du portefeuille titres

Les revenus provenant du portefeuille s'élévent 4 64 067 DT au titre de l'exercice 2016 21 représentant
des dividendes provenant des titres ESPRIT de 59 470 DT et des dividendes SICAV de 4 597 DT.

4.9 Revenus des placements monétaires

Montant en TND 2016 20156
Intéréts craditeurs sur las avairs en bangue 2 706 3025
Total 2706 3 025

4,10 Charges de gestion des placements

Maontant en TND 2016 2015
Rémunération du gestionnaire 781 100 761 100
Rémunération du dépositaire 14 611 13 708

Total 775711 774809

4.11 Autres charges

Montant en TND 2016 2015
Honoraires d'am;:ais - 28 000
Honoraires Commissaires aux comples & 209 8209
Primes d'assurance 11 001 14 728
Charges diverses d'exploitation 21 837 17 764
Services bancaires et assimilés 448 588

Total 41 296 69 288




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

Données par part 2018 2015
Revenus des placements 0,258 0,476
Charges de gesfion des placements -3.007 -3.003
_Reuunu net des placmﬁﬂ nts 2,748 -E,éi?_
Awutres produits - 0,028
Autres charges 0,160 0,268
Résultat d'exploitation (1) ET T

Régularization du résultat d'exploitation - -

“Somme distribuables de Iexercice -2,807 2,767
Variation des plus (ou moing) values potentielles {4,857) 0,548
Plus {ou moins) values réalisés sur cession des filres 0,044 Q,773
Plus ou moins-values sur titres (2) (4,813) 1,322
Résultat net de l'exercice (1) + (2) (7,720) -2.218

Droits d'entrées et droits de sarties - -

Résultat non distribuable de I'exercice (4,813) 1,322

Reégularisation du résultat non distribuable - -

_Enmmns non distribuables rju I'exercice [4,813) 1,322 3

Disfribution de dividendes - F
Valaur liquidative B0, 457 66,931

Ratios de gestion des placements

Charges de gestion des placements/aclif net moyen -4, 08% -5,36%
Autres chargesfactif nel moyen -0,22% -0,48%
Résultats distribuables de 'exercice/actif net moyen -3,94% -4, 94%,

5.2 Transactions avec les parties lides
Les transactions avec les parties lides sa detalllent comme suit :

1- La société de gestion du Fonds regoit des honoraires qui sont fixés & 2,5% H.T.V.A. des
montants souscrits par les porteurs de parts dans le capital du Fonds. Les honoraires de gestion sont
facturés par T.G.F. trimestriellement et d'avance.

En cas de libération de capital en milieu d'annas, les frais de gestion seront calculés au prorata temporis.
Les honoraires de gestion au titre de l'exercice 2016 s'éléve & 761 100,

2- Le dépositaire Amen Bank pergoit une rémunération qui est égale a 0,1% H.TN.A, du
montant de I'actif net du Fonds évalué au 31/12 de chaque année avec un minimum de de 10 000 dinars
en H.T.V.A et un maximum de 12 000 H.T.V.A. Elle s’éléve au litre de l'exercice 2018 a 14 160 dinars
TTC.




