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st Messieurs,
chers aclionnaires ;

Tunis Re
confirme sa
solidité;

en enreglsl'rant
de solides

performances
en 2014

+13,/%

volution du Chiffre d'Affaires

Q0,3%

2atio Combiné

11,691 vor

Résuliat de 2014

{

J @l I"honnNeur & Yous presenier, Ie <<=
rajpport annuel de lo sociéié Tunisienne

| @ﬂ@ réassuronce qui analyse |'évolution

de son acivitd technique et financidre
e présente ses &tats finonciers au tiire
de I'exercice complable 2014,

Celie année encore, Tunis Re @ poursuivi
son développement e confirmé sa
croissance. Elle @ également poursuivi
sa siraiégie de souscripiion axée sur la
prudencs, lo séleciion et la rentabilité
et ce dans un environnement qui o éié
caraciérisé en 2014 per

Swr lo plan ntermefione
[{asSUnanceletldellalheassunancey:

- Une surcoperiid & une congsrirofion croissonts
des réossursurs ;
emﬁﬁqﬁs@wﬂsﬂ@@ﬁ%@s
d”u@}duﬁ@m[&s

. l@ tafio combiné des rsbunsurs do
92% &n 2013 & 95% en 2.1]41@1}5
&n 2015 pour se siver enire 98% &t ﬂ%;

- Par aillsurs & aprés huit ennées conséeulives
siables, e lo
réassurence mondiale o foit Fobjst depuis le
début de 2014 de mise en gorde de la part
[g(rﬁmﬁﬂ@s,
Dés lors, les perspsdiives du maorché ont &
dégradies de siables & négiives.

Swrls l{@ssUrancel:
- l'opprobation d'une élude siratégique
poriont sur I'éloborafion d'un  conirat
programme public/privé sur 5 ans {2015
- 2019) et qui vise ls développement du
secieur des assurances ;

- le ronsformation juridique de lo sociéié
Assurancs Muiuelle TTIHAD en sociéié
anenyms ;

- Lougmeniation de 10% du tarif de lo
gorantie RC des propriéiaires des véhicules

ferresires & mofsyr, associée & une baisse

8% du tarif des goranties dommoges ;

|- lo promulgation de la loi N°2014-47,

régissant ['Assurance Takaful.

Awu niveau des performances du secteur
des assurances en Tunisie & malgré une
conjonclure socio-économique encore
fragile, le secteur des assuronces s'est
bien mainteny : le chiffre d‘affaires

global réclisé o atieint 1527,4 MOT,
[;@lrgssﬁ@n de ,,ﬂ% par rapjport
lo m&me porrﬁd@ de l'année derniére,
avec une & évoluiion r zrq@@bﬂ@ de la

IAUInveEaURclERIUNISERE

M@b“ rejpiise de  [leachvitg
nq@@ @n 1]41 @ﬁ un @rwu
| et régional f
Tum@u@féuw@

- nwdosondhnﬁ}z@d”m
de U37% possant de 85,878 MDT en 2013
@197634MDT M&md@56%

ds,,

- 10,8% ses provisions iechnicues
aw fiire diss sinisires & poryer ;

-Booster I niveow de la rétention de deux points
passant de 49,9% en 2013 & 52,2%
2014,

- Agtliorsr son résulict fechnique net de
do@@%on p@mmﬁd@ 8,148
MDT@'@HZMDT

- Soldsr I'estarcics 2014 por un résuliet global
excddentaine 11,691 MDT conire 7,674
MDT en 2013, soit en nefle omélioration de
52%.

@ﬁl], Tum@ Re o réussi en 2@1]@1
e de solvabilié & n@@
ﬁmmcnéu’@ l+ ) avec WS[,@@W@

par AViBesi, n@j@ﬁn@mp@rm@im@@TwnusR@
d@mp@s«h@ﬂn@m@mﬁwvﬂ@

do ﬁ@ m@ dans un environnement
fortement concumsniel.

[k@mm@,ﬂ@&@@uéﬁé@@lbﬁ@n@ﬂ@
confirmetion de so cerifiadiion aux

MSU Une ceriifiooion venant
B@’b«uﬁ@&n@m@r@dbﬁmsh@ﬁﬂwg%ﬁ de
s parspediives & lintemational ;

D'un ouirs eé, Tunis Re avonce dans le
pr@@@sswsd@mod@ﬂmﬁn@nd@mmpmﬂ en

Henarict ovec un réassureur homologue. la
%awﬁu@n de ceiie modélisaiion dolera, Tunis

Re d'un sysidms ERM performarnt.

Enfin, je soisi esiie occasion pour adresser mes
vils remerciements & fous les adionnaires j:;
grécs & leur soulien, Tunis Re @ pu consoli

ses caplious propres, g@mmﬁwa&s@mg@g@m@ﬂﬁg ‘

& emsliorsr son imoge de u@mﬁmﬁqw@

Jadresse aussi mes chalsursux remerciemenis &
nos cédanies e & nos réirocessionnaires pour
lo confience quils ont placé en Tunis Re, sans
ier nos employés et nos cadres pour le
dévousment dont ils ont fait preuve.

Lammi@ Melhraeuel
Présicent PDiredieur Général
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ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

La conjoncture économique internationale,
a été marquée, selon les derniers indicateurs
par :

- Lla dépression de |'économie mondiale
qui s’est traduite par un repli des prix
mondiaux des produits de base notamment
la chute des prix de I"énergie ;

-LaPoursuite dureplides prix internationaux
des produits de base en 2014, notamment
pour le pétrole brut et, partant, baisse du

niveau de l'inflation, en particulier dans les
pays industrialisés ;

le maintien de politiques monétaires
accommodantes par les  principales
banques centrales ;

- Les évolutions contrastées des bourses en
2014 ;

- l'appréciation du dollar face aux autres
principales devises en 2014, en particulier
vis-a-vis de |'euro et du yen.

CONJONCTURE NATIONALE

l'année 2014 en Tunisie a été marquée
essentiellement par :

- Une faible amélioration de la croissance
économique.

- Un ralentissement sensible du rythme
de la production industrielle au cours
des dix premiers mois de 2014.

- Un repli des indicateurs d’activité dans
les services, en particulier le tourisme
et le transport aérien.

- Une détente de la hausse des prix &

Activité Economique

le taux de croissance économique est resté
& un niveau relativement faible au cours du
troisieme trimestre de I'année 2014, de 2,3%
en glissement annuel, soit un taux trés proche de
celui enregistré au trimestre précédent (2,2%),
et ce, en rapport surtout avec la contraction de
la production des industries non-manufacturiéres
et la baisse du rythme d’activité dans le secteur
des services marchands.

la consommation au cours de |'année

2014.

- Une dépréciation du dinar vis-a-vis du
dollar contre une légére appréciation
par rapport & |'euro.

- Une poursuite de |'afténuation des
besoins de liquidité des banques au
dernier trimestre de |'année 2014.

- Une poursuite du creusement du déficit
courant et consolidation des entrées
nettes de capitaux.

lors de |'examen des derniers indicateurs
sectorielsdisponibles, le Conseild’Administration
de la BCT a relevé une hausse de I'indice général
de la production industrielle au cours des neuf
premiers mois de I'année 2014, alors que, les
exportfations des principaux secteurs industriels
exportateurs ont poursuivi leur progression au
cours des onze premiers mois de |'année, ainsi
que les importations des matiéres premiéres et
demi-produits et les biens d'équipements.




Secteur extérieur, la persistance des

en cours (7,3% contre 6% a la méme

tensions provenant de |"élargissement du

déficit courant qui s’est établi & 8,3% du
PIB, au cours des onze premiers mois de

période de 2013), suite principalement a
la hausse des dépdts a vue. Il en est de
méme pour les concours & |'économie qui

|'année 2014, contre 7,1% au cours de la
méme période de |'année précédente. Cette
évolution est imputable, principalement,
a l'aggravation du déficit commercial,
sous |'effet de |'accroissement continu des
déficits de la balance énergétique et de la
balance alimentaire.

S’agissant de l'inflation :  une poursuite de
la tendance positive de cet indice pour le
quatriéme mois consécutif, ce qui a porté
le taux d’inflation & 5,2% en glissement
annuel, au mois de novembre 2014, contre
5,4% le mois précédent et 5,8% une année
auparavant, et ce, en relation avec la
baisse, relative, du rythme d’évolution des
prix des produits alimentaires.

Secteur bancaire : Pour ce qui est de
I"activité du secteur bancaire, une certaine
amélioration du rythme des dépdts, au
cours des onze premiers mois de |'année

ont connu la méme tendance au cours de
la méme période (7,7% contre 5,9%), en
relation notamment avec le redressement
des crédits a court et moyen termes. Sur
le plan monétaire, une amélioration de la
liquidité bancaire, au cours du mois de
décembre 2014.

Alalumiére del’ensemble de ces évolutions,
le Conseil d’Administration de la BCT
a décidé de maintenir inchangé le taux
d’intérét directeur de la Banque Centrale.
Ceci étant, le Conseil a relevé la détente de
la situation politique suite & I’achévement
du processus de transition démocratique
avec succés, ce qui comporte, en soi, des
messages rassurants pour les opérateurs
et les investisseurs a l'intérieur comme &
I"extérieur du pays.




L'INDUSTRIE DE L'ASSURANCE EN 2014

Le marché de la réassurance en 2014 a été marqué
par les éléments suivant :

- Aprés huit années consécutives de perspectives
stables, le secteur de la réassurance mondiale a
fait I'objet depuis le début de 2014 de mise en
garde de la part des quatre principales agences de
notation. Dés lors, les perspectives du marché ont
été dégradées de stables & négatives ;

- Une surcapacité de réassurance ce qui constitue
un frein & la croissance et renforce le scénario de
fusion et acquisitions dans la réassurance ;

- Toutes les conditions sont réunies selon Standars
&Poor’s pour que la rentabilité des réassureurs
diminue dés 2014 suite & la baisse des intéréts et
des tarifs depuis des années ;

- Le ratio combiné des réassureurs passera de 92%
en 2013 a 95% en 2014 et s'aggravera en 2015
pour se situer enfre 98% et 104%

En 2014, le coit cumulé des catastrophes naturelles
s'est établi a@ 110 Md$, soit un peu moins que
I'année précédente (140 Md$) et que la moyenne
des 30 derniéres années, selon une étude publiée
par le réassureur allemand Munich Re.

les événements climatiques de 2014 ont, par
ailleurs, provoqué 7.700 déces, soit trois fois moins
que I'année 2013 (21.000 morts), les inondations
en Inde et au Pakistan en septembre représentant
les plus meurtriers avec 665 victimes.

le taux de couverture reste faible dans la mesure
oU le montant des dommages assurés imputables
aux catastrophes naturelles s'éléve a 31 Md$, en
recul de 24% par rapport & |'an dernier. Dans le
détail, 85% des dommages assurés sont liés a des
catastrophes naturelles, tandis que 15% engagent
la responsabilité de I'homme.

C'est une tempéte au Japon, assortie de fortes chutes
de neige, qui a colté le plus cher aux compagnies
d'assurance sur I'année pour un montant de prés
de 3,1 Md$ suivi des intempéries qui ont frappé les
Etats-Unis en mai, pour prés de 2,9 Md$, suivis des
orages de gréle du weekend de la Pentecdte en
juin en France, en Allemagne et en Belgique, pour
un montant de 2,5 Md$ de dommages assurés.




LE SECTEUR DES ASSURANCES EN TUNISIE EN 2014

Au niveau du secteur des assurances en Tunisie
et malgré une sinistralité assez importante
touchant essentiellement la branche Incendie,
le secteur des assurances s’est bien maintenu,
surfout avec une reprise progressive de |'activité
économique en 2014.

Au niveau des performances du secteur des

LES EVENNEMENTS IMPORTANTS :

L'année 2014 a été marquée par la survenance
de plusieurs sinistres touchant essentiellement
les branches incendie et Aviation & savoir :

- Le sinistre SOBOCO (incendie) évalué a 100%
a 10,5 MDT ;

assurances en Tunisie, le chiffre d'affaires global
réalisé a atteint 1527,4 MDT, en progression de
8,1% par rapport a la méme période de |'année
derniére, notant |'évolution remarquable de la
branche vie de 16,9%. En effet, malgré une
conjoncture socio-économique encore fragile,
le secteur des assurances en Tunisie s'est bien
maintenu.

le cumul des indemnisations a atteint 837,6

- STBG (incendie) estimé & 100% & 2,5 MDT ;
- STE TUNISIE TAPE (incendie) estimé & 100% &
3,5 MDT ;

- PROINJECT (incendie) évalué & 100% & 1,8
MDT ;

- Le sinistre Nouvelair (aviation) pour une valeur

estimée de 8 MDT.

— MDT contre 848,71 MDT en 2013, soit une

régression de 1,6%. (54% des indemnisations
sont relative & la branche Automobile).

Indicateurs du Marché Tunisien au 31.12.2014

(En MDT)

Evolution Evolution
Chiffre d'affaires } 1285,7 1412,7 9,9% 1527,4 8,1%
Auto 587,0 638,7 8,8% | 694,0 8,7%
Vie ‘ 200,4 221,3 10,4% | 258,8 16,9%
Autres 498,3 9927 10,9% 574,6 4,0%
Indemnisations ;} 723,9 848, 1 17,2% 834,6 -1,6%
Auto 375,5 421,6 12% 454,1 7,7%
Vie 51,1 63,8 25% 64,0 0,4%
Autre | 2903 362,7 22% 3165 -12,7%
Nbre de contrats souscrits [ 2 065 833 2 145 962 3,9% | 2389140 11,3%
Auto - 1276 603 1 337 094 4,7% 1 366 263 2,2%
Vie | 349754 414 975 18,6% 634716 53,0%
Autre | 439476 393 893 -10,4% 388 161 -1,5%
Nbre de sinistres déclarés 1075 657 1180 661 9,8% 1 304 502 10,5%
Auto 220911 231716 5% 239 558 3,4%
Autre 854746 948 945 | 11% 1 064 944 12,2%
Placements | 3118,1 3414,6 9,5% 3 885 13,8%
Non-Vie 2 473,6 2 635,2 6,5% 3011,5 14,3%
Vie 644,5 7794 209% | 873,1 12,0%
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L’ACTIVITE DE LA SOCIETE

Evolution du Chiffre d’Affaires.
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Taux de sinistralité.

Malgré une reprise lente
de l"activité économique en
2014 et un environnement
national etrégional fortement
concurrentiel, Tunis Ré a
réussi a :

- Réaliser une évolution de son

chiffre d’affaires de 13,7% ;

- Renforcer de 10,8% ses
provisions techniques au titre
des sinistres & payer.

- Booster le niveau de la
rétention de deux points en

passant de 49,9% en 2013 &

‘r 1 ’ s 7 f:‘ “,f om w1 s

Résultat Technique Acceptation

Résultat de 2014.

52,2% en 2014.

- Améliorer son résultat
technique net de rétrocession
de 9,3% en passant de 8,148
MDT & 8,912 MDT.

- Solder |'exercice 2014 par
un résultat global excédentaire
de 11,691 MDT contre 7,674

MDT en 2013, soit en nette
amélioration de 52%.

Par ailleurs, Tunis Re a réussi
en 2014 & conserver sa
note de solvabilité technico-
financiére B+ good avec
perspectives stables par AM-
Best au moment oU toutes les
institutions nationales ont été
dégradées.
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Principaux indicateurs de performances de la société durant les cinq derniéres années :

LES CHIFFRES CLES
En Milliers de DT

Structure Financiére

Capital social 45 000 45 000 75 000 75 000 75 000
Capitaux Propres * 69 734 68 578 131 480 133 690 139 935
Résultat Net 4758 2 661 6192 7 674 11691
Gestion Technique

Chiffre d'Affaires 73721 70 520 77 029 85 878 97 634
Rétention 35 822 34 799 7 39 490 42 900 50 962
Les Provisions Techniques 153 211 168 066 171 513 164 959 182 906
Ratio Combiné Net 98% 108% 98% 95,5% 96%
Activité Financiére

Les Placements 153 483 174 253 235151 241 099 257 752
Taux de Couverture 100% 104% 137% 146% 141%
Rémunération des Capitaux 7,5% 6,5% 7% 7% 10%
Bilan Social

Effectif 80 80 82 80 80
Taux d’Encadrement 92% 86% 90% 90% 90%
Chiffre d'Affaires / Effectif 922 882 939 1073 1220

* Avant affectation du résultat.




- LA GESTION TECHNIQUE

LE CHIFFRE D’AFFAIRES

le chiffre d'affaires accepté de I'année 2014 s'est
élevé, toute activité confondue, & 97,634 MDT
contre 85,878 MDT en 2013, enregistrant une
évolution importante de 13,7%. Le chiffre d'affaires
de 2014 représente un taux de réalisation de 106%
par rapport aux objectifs fixés pour 2014.

A noter que le chiffre d’affaires de 2014 contient
4,331 MDT relatifs & lactivité Retakaful contre
un chiffre d’affaires de 2,948 MDT en 2013, soit

une évolution de 47% et un taux de réalisation de
I"'objectif de 127%.

'évolution du chiffre d’affaires de Tunis Re
durant les cing derniéres années a été notable,
passant de 73,720 MDT en 2010, a 85,878
MDT en 2013 et & 97,634 MDT en 2014 soit

une évolution moyenne de 10,3%.

Par nature d’acceptation, les acceptations
conventionnelles présentent une part de 62%
contre 64% une année auparavant et les
facultatives présentent 38% du total chiffre
d’affaires contre et 36% en 2013, ce qui dénote
d'une stratégie de plus en plus dynamique de
diversification du portefeville.

le chiffre d’affaires des acceptations
conventionnelles est passé de 42,850 MDT en
2010 a 60,572 MDT en 2014 enregistrant
ainsi une amélioration moyenne de 10,5%,
suite a un effort commercial bien ciblé.

La répartition des acceptations conventionnelles
par zone, Tunisie 30,200 MDT et Etranger
29,672 MDT s'établit respectivement & 51% et
49% contre une structure budgétisée de 52% et
48% respectivement.

Le chiffre d’affaires des acceptations facultatives
est passé de 30,870 MDT en 2010 & 31,049
MDT en 2013 et 37,062 MDT en 2014
enregistrant ainsi une progression moyenne de
10,3%. Une hausse résultant de |'augmentation
de la capacité de souscription d'une part et de
"effort déployé pour développer le portefeuille
facultatif d’autre part.

la répartition du chiffre d'affaires facultatif
par zone est influencée par la structure des
acceptations tunisiennes représentant 82,3%
du chiffre d’affaires global facultatifs pour une
structure budgétisée de 83,7% et contre 87% en
2013, ce qui dénote une pénétration progressive
sur les affaires étrangéres et davantage de
diversification du portefeuille facultatif de Tunis

Re.

Concernant I'activité Retakaful, une performance
au niveau du chiffre d'affaires de cette branche
qui réalise a fin 2014 une évolution de 47%
pour atteindre 4,331 MDT contre 2,948 MDT en
2013, suite essentiellement & I'entrée en activité
de deux nouvelles compagnie d’assurances
Takaful sur le marché tunisien.

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR NATURE D’ACCEPTATION

En MDT
NATURE Chlﬂres Ch|ﬂres Evol | Chiffres Evo ChuHres 5 Evo Chiffres Evol
5T 5T S REV o |E

d'AMffaires d'Affaires 11/10 d'Affaires 2/] 'Affaires 13/12 d'Affaires cart A/]

égiE\ngNTT’%ENELLE 12,850 8% AASA0 63% 4% 4780 61% 6% (54829 64% 16% | 56717 60572 62% 6,8% 10%

o 30870 42% 25980 37% T6% 29749 39% 15% (31049 36% 4% | 35705 37.062 38% 38% 19%

FACULTATIVE

TOTAL 7m0

100% | 70,520 100% -4%

ACCEPTATION 77,029

100% 9% §85,878 100% 11,5%| 92,422 97,634 100% 5,6% 137%
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REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES PAR NATURE D’ACCEPTATION

En MDT

97,63

Acceptations Conventionnelles

u Bilan 2010  Bilan 2011

REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES
PAR BRANCHE :

Une prépondérance des branches Incendie, et Risques
Techniques dans la structure du chiffre d’affaires global,
marquant respectivement, des parts de 33% et 19% contre
33% et 17% une année auparavant.

A noter une évolution des branches Dommages de 14,6%
par rapport a I'exercice 2013.

Le chiffre d'affaires relatif & la branche incendie représente
33% du chiffre d’affaires global acceptation provenant
principalement des acceptations conventionnelles & raison

de 68% du chiffre d'affaires global Incendie contre 32%

en facultative.

La branche Accident risque divers a marqué une hausse
de 10% par rapport & 2013, cette hausse résulte du
développement de la catégorie Accident (+22%) réalisant
ainsi |'objectif fixé pour 2014.

Acceptations Facultatives Total

Bilan 2012 = Bilan 2013 = Bilan 2014

Le niveau du chiffre d'affaires de la branche aviation dans
le portefeuille s’explique quant & lui, par la position de
Tunis Re en sa qualité de gestionnaire du Pool d’assurance
aviation englobant |'ensemble des lignes aériennes
tunisiennes & |'exception la compagnie Syphax. Cette
branche a enregistré une évolution de 9% par rapport &
I'année derniére.

La branche Transports, cette branche englobe les catégories
Corps, Facultés et Energie, a enregistré une évolution de
14,8% par rapport & 2013, une hausse provenant des
catégories Corps (+42%) et Energie (+21%).

La branche Vie a réalisé une légére hausse de 1% par
rapport & 2013, en effet le chiffre d'affaires de 2013
a été caractérisé par une hausse exceptionnelle en
reprenant son rythme de croissance habituel aprés une
chute exceptionnelle due aux événements socio-politiques
de 2011 et 2012.

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR BRANCHE

2010 2011 2012

BRANCHES Evol
Chiffres d'Affaires| Chiffres d'Affaires| ST | l IO (Chiffres d'Affaires 1271

2013

Chiffres
d'Affaires

INCENDIE 17372 24% 19,979 % 15% | 23,750  31% 28,311 33% 30,425 32,265 33% 6% 14%
ARD 8,340 11% 8,707 12% 4% 7,535 10% -13% | 10,429 12% 38% (10,983 11,517 12% % 10%
ENGINEERING 8,987  12% 7,512 1% -16% 8,234 11% 10% | 10,647 12%  29% (11,790 12,552 13% 6% 18%
R CDECENNALE| 4,826 7% 4837 7% 0% 3,947 5% -18% 4,321 5% 9% | 4,500 5,593 6%  24% 29%
TRSP. CORPS 3015 4% 2,736 4% 9% 3,509 5%  28% 3,173 4% -10% | 4,229 4,502 5% 6% 42%
TRSP. FAC 6,279 9% 6,644 9% 6% 6,615 9% 0% 7,667 9% 16% | 7,875 8,144 8% 3% 6%
ENERGIE 1,332 2% 1,683 2% 26% 1,470 2% -13% 1,736 2% 18% | 2,364 2,105 2% -11% 21%
AVIATION 20,097 27% 15,466  22% -23% 18,571 24% 20% | 14,979 17% -19% (15,384 16,276 17% 6% 9%
VIE 3,472 5% 2956 4% -15% 3,399 4% 15% 4,617 5% 36% | 4,873 4,679 % 4% 1%
TOTAL 73721 100% 70,520 100% -4% 77,029 100% % | 85878  100% 115% |92,423 97,634 100% 6% 13,7%




REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES
PAR ZONE

Avec une part de 63%, le marché tunisien occupe la
premiére place dans la structure du portefeville au
31/12/2014. |l enregistre ainsi une progression
moyenne de 8,5%, En 2014 ce chiffre d’affaires a
évolué de 13,7% pour atteindre 61,430 MDT contre
54,687 MDT en 2013 et 49,433 MDT en 2010. Cette
hausse émane du développement de nos acceptations
aussi bien conventionnelles que facultatives qui ont
évolué respectivement de 12% et 13%.

Sur I'Etranger, le marché des Pays Arabes a évolué
de 19% par rapport & I'exercice précédent, un effort

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR BRANCHE

2013

Aviation 17%

commerciale particulier depuis quelques années de
plus en plus accentué sur les marchés de cette zone, en
effet sur les cing derniéres années le chiffre d’affaires a
progressé en moyenne de 24%.

le marché Maghrébin enregistre un chiffres d'affaires
2014 en hausse de 32% par rapport a 2013,
conséquences directs de la reprise des activités
économiques dans certains marché de la région.

le marché Africain a progressé de +10% suite
4 lorientation stratégique de Tunis Re pour son
développement futur en Afrique afin de se confirmer
davantage dans son réle de réassureur régionale.

Sur le marché Asiatique, on enregistre une hausse de 7%
par rapport @ 2013, expllquee par la comptabilisation
des primes antérieures a I'appartenance 2014.

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR ZONE

2014

2013

REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES PAR ZONE

2010 20\1

Chlﬂres Chiffres Evol | Chiffres 5T Evol | Chiffres
Affaires d'Affaires 11/10| d'Affaires 12/11 | d'Affaires

En MDT

Evo! Chiffres Evol
ST PREV d AF e ]A/] 3

TUNISIE 49,433 67% 47,704 3% | 49,636 % | 54,687 637% 10% 59,381 61430 63% 3%

MAGHREB 4514 6% 3,258 5% 28% | 3,685 5% 13% | 4119 48% 12% | 4718 5455 56% 16% 32%
Pays ARABES 9776 13%] 7498 1% -23% | 9980 13% 33% 13,622 159% 36% 15572 14,188 16,6% 4% 19%
AFRIQUE 4522 6%| 5319 8% 18% | 5822 8% 9% | 6591 77% 13% | 6,950 728 74% 4%  10%

EUROPE, ASEETR.M.| 5476  7%| 6,742 10% 23% | 7,907 10%

17% | 6,859 80% -13% | 5,801 7343 75% 7% 7%

24288 33% 22816 3% % | 27,393 36%
73721 100%|70,520 100% -4% | 77,029 100%

Tot ol Etronger
TOTAL

20% | 31191 36% 14% | 3304 36204 3% 10% 16%
9% | 85878 100% 11% |92422 97,634 100% 6% 137%




LA CHARGE SINISTRE :

Lla charge sinistre, constituée des sinistres réglés et
de la variation de la provision pour sinistres a payer
au niveau des acceptations, a atteint 51,587 MDT en
2014 contre 34,307 MDT en 2013 enregistrant ainsi
une hausse globale de 50%, en effet I'année 2014 est
exceptionnelle vue les sinistres Aviation (NouvelAir et
Air Algérie) et Energie.

Dans cette charge sinistre est comprise une charge de
2,032 MDT relative a 'activité Retakaful.

l'année 2014 a été caractérisée par la survenance de
sinistres importants (Nouvelair, Air Algérie, SOBOCO
(Incendie) et un sinistre Energie sur |'étranger) et ce
a cété de quelques aggravations enregistrées sur des
acceptations étrangéres, provenant des exercices
antérieurs.

Par ailleurs, cette charge sinistre est fortement impactée
par 'effet de la parité résultant de dépréciation du
dinar vis-a-vis du dollar, I'impact & lui seul est estimé
aux alentours de 2 MDT.

la charge sinistre relative aux acceptations
conventionnelles qui ont marqué une aggravation de
25% par rapport a 2013, enregistrant un ratio S/P de
54% contre 51% en 2013 et 64% en 2012.

En facultatif la charge sinistre a enregistré une hausse
importante, en effet les sinistres exceptionnels survenus
en 2014, affectent en majeure partie des acceptations
facultatives, la charge sinistre a atteint 19,241 MDT
contre 8,481 MDT en 2013, si on ne tient pas compte
de ces sinistres exceptionnels, la charge sinistre
facultative devient 7,280 MDT, d’oU une baisse de
14% par rapport a 2013.

A noter que ces différents sinistres sont largement
couverts par le programme de la rétrocession.

Le ratio S/P est de 74% en 2011, 60% en 2012, 42%
en 2013 et 55% en 2014.

CHARGE SINISTRE PAR TYPE D’ACCEPTATION

2010

..

TYPE
D'ACCEPTATION

2012

Evol : Evol Evo
S/P ..

En MDT

2014

ACCEP. CONVENTIONNELLE {26012 28%  68% | b 2% 37% mm 7% 51% 63% W% 25%

ACCEP. FACULTATIVE 6087 7% 264%| 4562 %% 16% 9% 16250 35%  Sa%  256% | 8481 25% 27% 48% [ 7911 19241 7% 6% 143% 127%

TOTAL ACCEPTATION 192609 100% 146% | 53051 100% 7% 43% | 46584 100% 60% 2% [34307 100% 2% 2% | 6346 51567 100% 55% 2% 50%
REPARTITION DE LA CHARGE SINISTRE PAR NATURE

En MDT

66,68

48,49

32,35
27,74

28,82

_— it e T

92,69

53,05 51,59

46,03

45,31

Acceptations Conventionnelles

Bilan 2010 Bilan 2011

Acceptations Facultatives

M Bilan 2012

Total Acceptations

¥ Bilan 2013 M Bilan 2014




REPARTITION DE LA CHARGE SINISTRE PAR ZONE

En MDT
ZONE
IIII ;

TUNISIE 78,578 85% 190% ‘382‘2 72% 81% -51% ‘29 63%  59% 18,516 26,079 51% 45% 65%

MAGHREB | 4,085 4% 86% | 3000 6% 74% -27% | 1,674 4% 46% .44,4,;3,734 1% 97% 123%| 2,507 3970 8% 76% 58% 6%
, |

P ARABES 5489 6% 72% | 7,440 14% 86% 36%;6,930 15% 67% 7% §5,782 17% 49% -17% | 6,940 11,337 22% 73% 63% 96%

AFRIQUE 2,01 2% 50% | 0775 1% 16% -637“2,842 6% A48% 267%| 2705 8% 41% 5% | 3,761 439 9% 59% 17% 63%

EUROPE, ASIE

ETR M 2446 3% 46% | 3,584 7% 49% 47% | 6,005 13% 68% 68% | 6233 18% 88% 4% | 4,623 5804 11% 71% 26% 7%

TotEtronger 14121 15%  65% ?14,799 28% 60% 5% | 17,451 37% 61% 18% |18,454 54% 63% 6% | 17,83 25508 49% 70% 43% 38%

TOTAL 92,699 100% 146% | 53,051 100% 74% -43% 46,584 100% 60% -12% {34,307 100% 42% -26% 136,347 51,587 100% 55% 42% 50%

le marché Tunisien a dégagé un ratio S/P global ~ Cependant, la charge sinistre en provenance du
(facultatif et conventionnel) de 45% contre 30% en  marché Etranger a connu une augmentation de 38%
2013 et 59% en 2012 soit une aggravation de la  pour atteindre 25,508 MDT, dégageant un Ratio S/P
charge sinistre de 65%, provenant essentiellement des  de 70% contre 63% en 2013 et 65% en 2010. En effet
acceptations facultatives qui ont subi une sinistralité  le marché de Pays Arabes enregistre des aggravations

importante en 2014. sur des appartenances antérieures a 2014.
REPARTITION DE LA CHARGE SINISTRE PAR BRANCHE |
En MDT
s el T TR b L e T
INCENDIE 28336 31% 175% | 46,267 b b e (17946 39% H1% 14120 4% 18,170 16,248 A% 15% 1
ARD 376 &% 3% | 2383 A% W% 7% 4316 9% 55% 8% | 5313 M%  53% 2% | 4298 7998 7% 69% 88%  Sl%
ENGINEERING | 3301 4%  42% | 3246 6% 39% 2% | 4882 10% 58% 0% | 5066 1% 5% 6% | 4219 5848 1% 5% 3% 13%
RDECCENNALE 0028 0% 1% 0020 0% 1% 2% | 0684 1% 20% 3249% [ 0084 0% 2% 88% [ 019 010 0% 4% % 79%
TRSP.CORPS | 0706 1% 25% | 2814 5% 95% 299% |3674 8% 112% 31% | 0555 1% 17% 8% | 2358 337 7% 8d% 42%  501%

TRSP. FAC 2431 3% 39% | 2089 4% 32% 0% | 1660 4% 2% 2% | 2843 &% 3% 7% [ 3200 2800 6% 3% 13% 2%

ENERGIE 0973 1%  66% | 0309 1% 17%  48% | 0650 1% 43% 110% [0116 0% 7% -118% | 0749 2868 6% 127% 283% 2568%

AVIATION 51671 56% 338% | 5345 0% 30% -110% [11,288  24% 59% 3% | 4120 9% 25% 63% | 1312 10216 2% 69% 679% 148%

VIE 1976 % 75% | 1067 2% 3% Al% | 1484 3% 4% % | 2221 5% 53%  S0% | 1850 2122 5% 4% 15% 4%

TOTAL (92,699 100% 146% | 53051 100% 74% 43% |46,584 100% 75%  -12% 134307 100% 42% 6% | 36345 51587 150% 55% 4% 50%

Branche Incendie : la charge sinistre 2014 de la  Lla branche Energie a enregistré une Hausse de la
branche Incendie marque une hausse de 15% et charge sinistre provenant essentiellement de |'Etranger,

un ratio S/P de 49% contre 54% en 2013. Cette  sinistres ADNOC des EAU.

aggravation est cernée sur le marché tunisien (Sinistre Ay niveau de la branche Aviation, on enregistre une
incendie SOBOCO). charge sinistre en hausse, suite & la survenance des
Au niveau de la branche ARD, une charge sinistre en  sinistres (crash d’Air Algérie et le sinistre Nouvelair).
hausse de 51%, expliquée, par une aggravation de la

sous-catégorie Accident.

La branche Transports : la catégorie Corps a enregistré
en 2014 une sinistralité relative au marché Tunisien

(Sinistre CTN ULYSSE).




LES PROVISIONS TECHNIQUES :

Les provisions techniques constituées, des provisions pour
primes non acquises et des provisions pour sinistres a
payer, ont atteint 178,878 MDT en 2014 contre 161,433
MDT |'exercice précédent, enregistrant un renforcement
de 10,8% de nos provisions pour sinistre a payer.

Une légere hausse des provisions techniques des
acceptations conventionnelles de 1,3% suite & une petite
hausse des provisions pour prime non acquises.

les provisions techniques des acceptations facultatives
ont enregistré une hausse de 35% expliquée par la
constatation d’une nouvelle provision pour sinistre & payer
relative aux sinistres Aviation et CTN (Transport Corps).
les provisions techniques ont était renforcé durant
ces cinq derniére années passant de 152,75 MDT
en 2010 & 178,88 MDT en 2014 soit en évolution
moyenne de 10%.

LES PROVISIONS TECHNIQUES PAR TYPE D’ACCEPTATIONS

En MDT

PROVISIONS TECHNIQUES
ACCEP CONVENTIONNELE | 94,141 62% | 114,810  69% 22% (114,505 67%  0,3% 116,382 72% 1,6% |117,371 117,862  66% 0% 1,3%
ACCEP FACULTATIVE 58,607 38% | 52,353  31% 11% | 55305 33% 6% 45,051 28% -19% | 50,550 61,016 34% 21% 35%
3 | |
TOTAL ACCEPTATION ‘1152,748 100%| 167,163 100% 9% (169,810 100% 1,6% | 161,433 100% -4,9% 167,921 178,878 100% 7% 10,8%
LES PROVISIONS TECHNIQUES
En MDT
178,88

1481 1145 11638 117,86

Acceptations Conventionnelles

| Bilan 2010 M Bilon 2011

W Bilan 2012

169,81

Acceptations Facultatives Total

™ Bilon 2014

W Bilan 2013




LE RESULTAT TECHNIQUE
ACCEPTATIONS :

le résultat technique des acceptations en 2014 est
excédentaire de 21,829 MDT, marquant ainsi une baisse
de 26% par rapport au résultat 2013, expliquée par la
charge sinistre affectant les acceptations facultatives.

Concernant les affaires facultatives, le résultat est
excédentaire de 10,354 MDT en baisse de 47% par
rapport a 2013, suite a |'augmentation de la charge
sinistre au niveau des branches Transport et Aviation

(Nouvel Air, Air Algérie, Energie ADNOC et CTN).

le résultat des acceptations conventionnelles dégage
un excédent de 9,617 MDT, en évolution de 19% par
rapport au 2013.

EVOLUTION DU RESULTAT PAR NATURE D’ACCEPTATION

NATURE ACCEPTATION
RESUIAT RESULAT
ACCEPTATIONS . s . I : " 5 " :
CONVENTONNELES | 0652 2% |-19.064  454%  3024% 2349 15% 112%| 809 2% 245% | 12496 9617 % 2% 1%
ACCEPTATIONS 0, 0, 0/ 9, 0, g 0 0, 0, 0, 0,
e 43796 102% | 21814 519%  150% | 11,581 75% 47% | 19,584  66%  69% | 22,824 10354 47%  55%  47%
TOTALACCEPTATIONS | 43,144 100% | 2,751  65%  106% | 13930  90% 406% | 27,680 94%  99% | 35320 19971 91%  43%  28%
PRODUITS ALLOUES 1451 35%  100% | 1,602 10% 10% | 1819 6% 4% | 181 188 9% 3% 2%
TOTAL ACCEPTATIONS | 43,144 100% | 4202  100%  110% | 15532 100% 270% | 29,499 100% 90% | 37,130 21,829 100%  41%  -26%

LES PRIMES RETROCEDEES :

la prime rétrocédée pour 2014 marque une hausse
de 8,6% par rapport au 31/12/2013 pour atteindre
un montant de 46,687 MDT en suivant |'évolution des
acceptations qui ont enregistré une augmentation de
13,7%. L'écart par rapport & |'objectif fixé étant de 3%.

Les primes cédées en rétrocession ont enregistré sur les
cing derniéres années, une évolution moyenne de 9,2%,
provenant en partie de la hausse des coits de couvertures
dans le monde de la réassurance.

les acceptations facultatives présentent un taux de
rétrocession important 83%, en raison du coilt élevé
de la couverture des affaires pools qui sont fortement
rétrocédées.

Sans tenir compte des affaires Pools ce taux sera réduit &
37.7%.

Le niveau de la rétention s'est amélioré en 2014 de deux
points par rapport @ 2013, en passant de 49,9% en 2013
a52,2% en 2014,

PRIMES RETROCEDEES

Evol

PRIME RETROCEDEE

En MDT

TAUX Evol

Evol
12/11

RETRO CONVENTIONNELLE 17,004 40% |18,067 41% 6% |18,400 39% 2% | 25306 46%  38% |26907 27372 45% 2% 8%
RETRO FACULTATIVE 20,894  68% [17,654 68%  -16% [19,140 64% 8% | 17,672 57% 8% | 18,005 19315 52% 7% 9%
TOTAL RETROCESSION {37899 S51% (35721 5% -57% (37,540 49% 5,1% [ 42979 50% 14,5% ‘ 44912 46,687 48% 4%  86%




PRIMES RETROCEDEES

En MDT

37,90
35,71

23,68
20,89

Ret Conventionnelles Ret Facultatives Total Rétrocession

Bilan 2010 Bilan 2011 wm=Bilan 2012 =Bilan 2013 mBilan 2014

L'analyse par branche dégage des hausses de la prime  Par contre on note une diminution de la prime rétrocédé au
de rétrocession au niveau de la branche incendie, ayant niveau de la branche ARD de 25% suite & I'augmentation
subies une forte sinistralité durant le dernier quinquennat.  de notre rétention au niveau de cette catégorie.

les branches RC Décennale et le Transport Faculté ont
évolué respectivement de 27% et 24%, suivant la reprise
des investissements et de |'activité économique en 2014 ;

PRIME RETROCEDEES PAR BRANCHE

En MDT

2010 2011

BRANCHES Evol

PRétro| ST |P.Rétro 11/10 P.Rétro
19%

INCENDIE 7.215 9,262  26%  28% | 9,482 25% % | 14,632 34%  54% 15,231 , 34% 5% 9%

Ecart

e o
fg =
<

|

ARD 1318 3% | 1,348 4% 2% | 1,535 4% 14% | 2,287 5% 49% | 1,889 1714 4% 9%  25%

ENGINEERING | 3,277 9% | 2,581 7% 21% | 3,045 8% 18% | 4,630 11% 52% | 4758 4,688 10% 1% 1%

EECCENNALE 4205  11% | 4,448 12% 6% | 3,501 9%  21% | 3,892 9% 11% | 4042 4,934 1% 22% 27%
TRSP. CORPS 1,519 4% | 1,632 5% 7% | 1,984 5% 22% ‘ 2,050 5% 3% | 2724 2112 5% 22% 3%
TRSP. FAC 1,146 3% | 0954 3% -17% | 1,142 3% 20% | 0,904 2% 2% | 0970 1,125 2% 16% 24%
ENERGIE 0714 2% | 0,849 2% 19% | 0,612 2%  -28% | 1,032 2% 69% | 1,252 0977 2% 22% 5%
AVIATION 18,489  49% |14,637 41%  21% |16,229 43% 1% {13,539 32%  -17% [14,004 15,156 32% 8% 12%
VIE 0,015 0% | 0,010 % -33% | 0,011 0% 10% | 0,012 0% 9% | 0,041 0,029 0%  -29% 143%
TOTAL 37,899 100% |35721 100%  57% |37,540 100%  51% [42979 100% 14,5% |44911 46,687  100% 4%  8,6%




LA CHARGE SINISTRE
RETROCESSION:

La charge sinistre de la rétrocession a atteint 22,018 MDT
en 2014 contre 13,437 MDT en 2013, soit une forte
hausse de 64%. Notons qu’au niveau de |'acceptation, la
charge sinistre a augmenté de 50%.

Par type de rétrocession, la charge sinistre rétrocession
conventionnelle a évolué de 10% par rapport & 2013, en
effet I'exercice 2014 a subi quelques aggravations des
années antérieures.

Pour la charge sinistre en rétrocession facultative, une forte
hausse de la charge sinistre supportée par la rétrocession
vue que les affaires sinistrées sont prises en charge par les
rétrocessionnaires a raison de 85%.

la part globale supportée par les rétrocessionnaires est
estimée a 43% en 2014 contre 39% en 2013 et 79% en
2010.

LA CHARGE SINISTRE PAR NATURE DE RETROCESSION

En MDT
A0 e 2012 b | 2014
cHsn | st [ crsn | st LB e Bol fewsn| st [ B9 1 pev | cnsn | st [ecarr] B
11/10 12/11 13/12 : 14/13
RETRO. CONVENTIONNELLE 207 3% | 35059 113%  60% | 124%  50% 10011 0% | 14980 11048 S0%  26%  10%
RETRO). ACUTATIVE 51305 70% | 4049 3% 108% | 12253 S0%  95% | 3426 25% 7% | 2406 10970  50%  556%  220%
TOTAL RETROCESSION 73242 100% | 31010 100% 58% | 24749 100% 20% | 13437 100% 46% | 12574 22018 100% 75% 6%

LE RESULTAT TECHNIQUE
RETROCESION :

A la cléture de I'exercice 2014, le résultat technique de
la rétrocession est excédentaire de 12,917 MDT, pour
les rétrocessions facultatives un excédent de 6,266 MDT
contre un 14,786 MDT en 2013, enregistrant une baisse
de 58%.

Le résultat de la rétrocession en 2014, a été affecté par la
sinistralité au niveau des acceptations facultatives qui sont
fortement rétrocédées.

Le résultat de la rétrocession conventionnelle a généré
un excédent de 6,651 MDT en 2014, contre un résultat
de 6,563 MDT en 2013 soit une légére hausse de 1%.

Notons dans ce cadre, que le programme de la rétrocession
a fait supporter aux rétrocessionnaires une part de 43%
de la sinistralité en 2014,

LE RESULTAT TECHNIQUE PAR NATURE DE RETROCESSION

RESULTAT

RETRO FACULTATIVE 35983 75%

TOTAL RETROCESSION

Evol
RESULTAT 11/10 RESULTAT

RETRO CONVENTIONNELLE | -11,830  25% |-22,901 -3518% -94% | 0,444
23,552 3618% 165% | 7,095

47,813 100% | 0,651 100% 101% | 7,539

En MDT

2014

Evo| Evol Evol
6% 102% | 6,563  31% 1378% | 5,184 6,651  51% 1%

94%  70% | 14786  69%  108% | 19,459 6,266  49%  58%

100%  1058%

21,349 100% 183%

| 24,643 12917 100%  -39%

&

.
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LE RESULTAT TECHNIQUE NET
DE RETROCESSION :
Le résultat aprés rétrocession de |'exercice 2014 atteint

8,912 MDT contre 8,150 MDT en 2013, en amélioration
par rapport & I'année précédente.

Le taux de réalisation est de 82% par rapport au résultat

probable 2014.

La charge d’acquisition nette tient compte des produits
alloués.

Aprés imputation des frais d’administration liés a |'activité
technique qui s'élévent & 7,007 MDT en 2014, le résultat

technique est bénéficiaire de 1,905 MDT contre 1,848
MDT & la cléture de I'exercice 2013.

Lle S/P NET présente un ratio de 58% en hausse de 7%

par rapport au ratio de sinistralité net de 2013.

Le ratio combiné Net de Rétrocession a atteint en 2014 un
taux de 96,3% en légére hausse de 0,8% par rapport a
2013 (95,5%), sans tenir compte des produits alloués ce
ratio sera de 100,2% contre 98% en 2013.

LE RESULTAT TECHNIQUE NET DE RETROCESSION

En MDT

s = 1 e = e
PRIME NETTE 35,822 34,799 39,489  13% 42,900 9% 50,947 19%
PRIME ACQUISE NETTE 33,445 35,67 40,454 13% 41,186 2% 51,312 25%
CH.SINISTRE NETTE 19,457 22,04 21,835 -1% 20,870 -4% 29,568 42%
CH.ACQUISITION NETTE 9,320 11,53 12,228 6% 12,166 -1% 12,831 5%
S/P NET 58% 61,8% 54%  -13% 51% 6% 58% 14%
RESULTAT NET 4,668 3,551 7,993 125% 8,150 2% 8,912 9%
FRAIS D'ADMINISTRATION 3,855 5,008 5,604 12% 6,302 12% 7,007 11%
RESULTAT APRES F.ADM 0,813 -1,457 2,390 -264% 1,848 -23% 1,905 3%
RATIO COMBINET NET 98% 108% 98% 9% 95,5% -3% 96,3% 1%




Analyse par
Branche




ANALYSE DES RATIOS PAR BRANCHE

L'activité Technique de Tunis Ré pour I'année 2014
présente les ratios suivant :

RATIO PAR BRANCHE
n MDT

2013 2014

BRANCHE ch
; : : 3 P. arge . . ;
] . } Frais ; . Ch. Sin Frais RG"O Ratio
nettes nettes

INCENDIE 13072 | 4217 | 7514 | 2,096 | 57% | 106% | 18249 | 4363 | 9395 | 2322 | 5% | 88% | 0% | 7%
ARD 7927 | 1255 | 4323 | 0667 | 55% | 79% | 9631 | 1482 | 7452 | 0690 | 7% | 100% | 4% | 27%
RTECHNGUES | 6016 | 1462 | 3283 |60 | ss% | oex | 73w | e | g0 |z | osm | e | S% | %
TRANSPORT 8341 | 3326 | 3000 | 0813 | 3% | 87% | 10510 | 3044 | 550 | 0907 | 5% | 0% | 4% 5%
AVIATION 167 | 0080 | 0429 | 1323 | 26% | m3% | 1284 | 0030 | 1277 | 1565 | 9% | 224% | 27% | 9%
VEE 4200 | o6 | 222 |o2es | s | oz | aom | e | 202 | 023 | son | o } & |
Total 4186 | 12066 | 20870 | 6302 | 51% | 955% | 51312 | 12831 | 29568 | 7007 | 58% | 963% | 14% 1%

CHIFFRE TOTAL BRANCHES

Chiffre d'Affaires 85,878 M% | 97,634 14%
Primes Acquises 82,530 6% 93,938 | 14% 51,312 En MOT
Primes Acquises Nettes de Rétrocession 41,186 2% 51,312 25%
Charges Sinisfres 34,307 26% ‘ 51,587 | 50%
Charges Sinistres Nettes de Rétrocession 20,870 4% 29,568 42% 29,568
S/P Nette 51% 6% | 58% | 14%
Résultat technique avant frais d'administration 8,150 o 8912 | 9.4%
| | 8912
Ratio Combiné net 95,5% -3% 96,3% 1% 8,150
Résultat technique aprés frais d'administration 1,848 | -23% 1,905 3%
R /P Nette 4% .24% 4% 17% Primes Acquises Netles Charge Sinistres Nettes Résultat Net Avant Frois

= 2013 " 2014

Le ratio S/P net, pour 2014 s’est aggravé par rapport a Le résultat 2014 est bénéficiaire de 8,212 MDT contre
2013 suite aux quelques sinistres majeurs et a atteint 58% 8,150 MDT en 2013 expliqué par un développement du
contre 51% en 2013. CA de 14% et une prise en charge satisfaisante par la

Le ratio combiné est de 96,3% en 2014 en légére hausse rétrocession de la sinistralité affectant I'acceptation.

de 1% par rapport & 2013.




La Branche Incendie: LES INDICATEURS D’ACTIVITE

En MDT
le chiffre d'affaires de la branche Incendie a atteint S
32,265 MDT en accroissement de 14% par rapport au s mm

31/12/2013. i
Chiffre d'Affaires 28,311 19% | 32,265 14%
La part de cette branche dans le chiffre d'affaires global

est de 33% en 2014, les primes acceptées se repartissent  Fmes Acuises | 2601 P | 33035 | 27%
entre 32% en facultatif et 8% en conventionnel. Primes Acquises Nettes de Rétrocession | 13,072 12% | 18,249 40%
Au 31/12/2014, cette branche a enregistré une (Choges Sinistes i 14120 ’ 21% I 16,248 1 15%

évolution de 7% au niveau des conventionnelles et une

augmentation de 37% pour les facultatives. Charges Sinistres Nettes de Rétrocession | 7,514 22% , 9,395 25%

En terme de charge sinistre nette, la branche incendie S/ Nette os% | a2 | si% | 0%
a enregistré une h‘culsse dg 15% pour ctteir?dre 16,248 zfsglqu!etcrh?ique avant frais i 1341 E 20% i 4492 ‘ 235%
MDT par rapport & |'exercice 2013 constatée au niveqy @ mmsaion ' !
des acceptations conventionnelles (18%). Ratio Combiné et | Yook | 1% 0k | 7%
Le ratio combiné net de la branche Incendie est 88% & la  Résuliot fechnique Net 0753 | 88% | 2170 | 388%
cléture de I'exercice 2014 contre 106% en 2013. R/P Nete 58% 7% | 119% | 306%
La Branche Accident et Risques Divers: L 2013
Réal 13/12

Chiffre d'Affaires 10,429 38% | 11,517 10%
la branche Accident et Risques Divers regroupe les ; :

7 ; ] 5 03 : . Primes Acqui 10,113 | % | 11, ‘ %
catégories Accidents, Crédits, RC Automobile, Risques B Bl S M
ogricoles et Toutes branches, a enregistré une évolution  Primes Acquises Nettes de Rétrocession 7927 26% 9,631 21%

H ’ o 0, | |
du chiffre d'affaires de 10%. Charges Sinisires i 5313 ! 23% l 7,998 l 51%
La part de cette branche dans le chiffre d’offaires globc1| Charges Sinistres Nettes de Rétrocession 4,323 ‘ 26% 7,452 ‘ 72%
se situe & 12%, répartie entre |85‘;/0 pTur les acceptations  5/p Nette I s5% | 0% | 7% I
conventionnelles et 15% pour les facultatives. ; . . ; ; ’
°op Rf.sultqt !echqnque avant frais | 2ssolf ol 1 0,697 70%
d'administration | [
En terme de sinistralité nette de la branche ARD, le ratio  Ratio Combiné net 79% 5% | 100% 27%
, o/ o) { |
S/P net est passé de 55% a 77% en 2014. Résultat technique Net | 1,682 | 20% ‘ 0,007 ‘ -100%
Le ratio combiné de la branche est de 100% contre 79% ‘ '
R/P Nette 21% -5% 0% | -100%

en 2013.

La Branche Risques Techniques:

Branche R.Techniques

Le chiffre d’affaires de la branche Risques Techniques
regroupant les catégories Engineering et RC Décennale, ~ Chiffe dAffares | 14968 | 23% 18145 | 21%
s'est élevé en 2014 & 18,145 MDT en hausse de 21%  primes Acquises | 13,436 ; 13% ‘ 15823 | 18%
par rapport a |'année 2013. ‘

i ) . Primes Acquises Nettes de Rétrocession 6,016 2% 7357 22%
Par sous catégorie on constate une hausse du chiffre
d'affaires Engineering de 18%, et 29% pour la catégorie  Charges Sinisires ; 5,250 ! 6% ; 5,998 1 14%
RC Décennale par rapport a l'exercice 2013. Charges Sinistres Nettes de Rétrocession 3,283 2% 3,803 16%
La charge sinistre nette de la branche Risques Techniques ‘ : 1‘
S/P Nette [ 55% | 4% ; 52% 5%

s'est améliorée de 3 points pour attendre 52% contre 55%
1,271 l 16% l 1,603 26%

en 2013 Résultat technique avant frais |

' ) d'administration . |
le résultat technique avant Frais d’administration est g combing nef 98% 7 os% |
bénéficiaire 1,603 MDT en évolution de 26% par rapport ; ; 5 i
a2013 Résultat technique Net Lo | 37% ‘ 0,332 | 198%
Le ratio combiné net est passé de 98% en 2013 & 95% en  R/P Nefe | 2% | 8% | 5% | 144%

2014 en gagnant 3 point.



La Branche Vie :

Le chiffre d’affaires 2014 de la branche vie a atteint
4,679 MDT enregistrant ainsi une légére hausse de 1%
par rapport a 2013. La part de cefte branche dans le
chiffre d'affaires global est de 5%.

les acceptations en provenance de la Tunisie
représentent 91% des primes acceptées, contre 9%
pour les acceptations des marchés étrangers.

Etant donné que la branche vie est protégée par un
raité non proporfionnel catastrophe au niveau de la

rétrocession, le taux de rétention de cette branche est
de 98%.

La branche vie dégage en 2014 un excédent de 0,044
MDT, aprés frais d’administration, le ratio combiné
est de 99% en 2014 contre 102% & la cléture de
|'exercice 2013.

La Branche Transport:

la branche Transport regroupe les catégories Corps
Maritimes, Transport Facultés et Energie.

les primes acceptées ont atteint 14,752 MDT a la
clture de I'exercice 2014, soit une hausse de 17% par
rapport & |'exercice précédent.

La charge sinistre nette a connu une hausse par rapport
& 2013, suite essentiellement & la survenance d’un
sinistre relatif & la catégorie Corps au niveau des
acceptations facultatives,

Le taux de rétention de cette branche est de 71% contre
68% en 2013 soit un gain de 3 point,

Le résultat technique net dégage un excédent de 0,939
MDT en baisse de 15% par rapport a 2013.

La Branche Aviation:

La branche Aviation qui se positionne avec une part de
17% du total chiffre d’affaires en 2014 et méme part
en 2013. Enregistrant une hausse du chiffre d'affaires
de 9% par rapport & 2013, cefte hausse résulte
essentiellement de la farification de Syphax Airlines en
dehors du Pool aviation.

Cette branche est fortement rétrocédée, la prime

retenue est de 6,9% en 2014 contre 10% en 2013.

La charge sinistre brute de cette branche a enregistré
une hausse importante par rapport a |'exercice 2013,
en effet I'exercice 2014 a supporté la charge du
sinistre Tunis Air et Air Algérie, le ratio combiné net est
de 224% contre 113% en 2013.

LES INDICATEURS D’ACTIVITE

En MDT

2013 2014
Branche Vie
Chiffre d'Affaires 4,617 36% 4,679 1%
Primes Acquises 4,215 31% 4,296 2%
Prlimes A;quises Nettes de 4203 32% 4281 29,
Rétrocession |
Charges Sinistres 2221 50%: ¢ {999 | 4%
Cborges Sinisrres Nettes de 2,221 50% 2122 4%
Rétrocession
S/P Nette 53% 14% 50% 6%
Rtlésuhql Techqique avant frais 0,156 £3% 0,297 90%
d'administration
Ratio Combiné net 102% 9% 99% -3%
Résultat technique Net -0,088 -135% 0,044 150%
R/P Nette 2% -126% 1% 149%
En MDT

Branches Transports

2013

EAEIED

Chiffre d'Affaires 12,575 8% 14,752 17%
Primes Acquises 12,378 7% 14,473 17%
Primgs Acqui.ses Nettes 8,341 4% 10,510 26%
de Rétrocession

Charges Sinistres 3282 | -45% | 9004 | 174%
Chorges Sini.stres Nettes 3,100 99 5,520 78%
de Rétrocession

S/P Nette 37% -12% 53% | 41%
Réschottoctinique avamt kot 5% | 1846 | 4%
frais d'administration |

Ratio Combiné net 87% 2% 91% 5%
Résultat technique Net 1,101 5% 0,939 -15%
R/P Nette 13% 1% 9% -32%

En MDT

Branche Aviation

Chiffre d’Affaires

Primes Acquises

Primes Acquises Nettes
de Rétrocession

Charges Sinistres

Charges Sinistres Nettes
de Rétrocession

S/P Nette

Résultat technique avant
frais d'administration

Ratio Combiné net
Résultat technique Net

R/P Nette

14,979
16,337

1,627
4,120
0,429
26%
1,118
113%
-0,205
-13%

-19%
-15%
29%
-63%
24%

6%
-32%

1%

e

16276 | 9%
14802 | 9%
1,284 21%
10216 | 148%
1277 | 197%
99% | 277%
| 0022 | 102%
224% | 99%
1,587 | -673%
124% | -879%
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LA GESTION GENERALE

Les Placements :

les placements de Tunis Re englobent les placements
financiers, monétaires, immobiliers et des dépdts auprés des
cédantes. Ils s’élevent en 2014 & 257,7 MDT contre 241
MDT en 2013, soit une évolution de 7%. Par rapport aux
objectifs 2014, les placements ont marqué un dépassement

de 4%.

Les données relatives aux placements seront présentées
avant amortissement et provisions et ne comprennent pas
les liquidités auprés des établissements bancaires et ce en
adéquation avec la structure des états financiers.

Les Placements Immobiliers:

Représentent 4% du total placement en 2014, ils ont connu
un accroissement de 1% pour atteindre 9,524 MDT.

Les placements a revenus variables :

Constitués des actions cotées, des participations, des
titres d’'OPCVM, totalisant au 31/12/2014 un montant
de 51,517 MDT contre 45,341 MDT en 2013 soit une

évolution de 14%.

Au 31.12.2013

Le choix des placements sur le marché financier est motivé
par la recherche d’une meilleure rentabilité du portefeuille
global, tout en assurant un niveau de liquidité confortable.
L'année 2014, est caractérisée par la hausse au niveau
des titres OPVCM +27% passant de 17 MDT & 21,8 MDT.

Les placements a revenus fixe :

Constitués des titres émis par |'Etat, des comptes a courteta
long termes et des placements en devises. Ces placements
ont atteint au 31/12/2014 un montant de 118,4 MDT
contre 113,8 MDT en 2013 soit en hausse de 4% a& la
participation & |'emprunt national.

Les dépots auprés des cédantes :

les dépots en espéces auprés des cédantes en
représentation des engagements techniques représentant
28% du total placement, ont atteint au 31/12/2014 un
montant de 73,424 MDT enregistrant ainsi une hausse de
6% par rapport a 2013.

Les Placements de l’activité Retakaful :

Ces placements comprennent les avoirs en devises, les
dépots aupres des cédantes et le « seed capital ».

En MDT
Au31.12.2014

PLACEMENTS IMMOBILIERS

Affectés a l'exploitation 5,963 2%
Hors Exploitation 3,462 1%
S/TOTAL 9,425 4%
ACTIONS ET TITRES A REVENU

VARIABLE

Titres de participation 11,065 5%
Actions cotées 17,074 7%
Titres d'OPCVM 17,202 7%
S/TOTAL 45,341 19%
OBLIGATIONS ET TITRES A REVENU FIXE

Titres garantis par I'Etat 7,436 3%
Titres de créance 28,435 12%
Placements Monétaires 78,008 32%
Placements en TND & Long Terme 21,500 9%
Placements en TND a Court Terme 35,500 15%
Placements en Devises 21,008 9%
S/TOTAL 113,879 47%
AUTRES PLACEMENTS

Préts au personnel 0,795 0%
Dépot en especes 69,398 29%
$/TOTAL 70193 | 29%
TOTAL TUNIS RE 238,837 99%
PLACEMENTS TAKAFUL 2,262 1%
TOTAL CONSOLIDE BRUT ‘ 241,099 ‘ 100%

6563 6032 | -8% 2% 1%
3,462 3,493 1% 1% 1%
10,025 9,524 5% 4% | 1%
15258 | 11,065 | 27% % %
18,000 | 18,574 3% 7% 9%
18,500 @ 21,879 | 18% 8% 27%
51,758 | 51,517 0% 20% | 14%
12,036 12,036 0% 5% 62%
28,743 | 28,243 | -2% 1% 1%
72,500 | 78,146 8% 30% 0%
20,000 | 20,000 0% 8% 7%
32,500 | 36,650 13% 14% 3%
20,000 | 21,496 7% 8% 2%
113,280 | 118,426 5% 46% ‘ 4%
0,743 0936 | 26% 0% | 18%
69,295 73,424 6% 28% | 6%
70039 | 74359 | 6% 29% | 6%
245101 | 253,827 4% 98% 6%
3,370 3925 16% 2% 74%
28472 | 257752 | 4% | 100% 7%
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A fin 2014, ils totalisent 3,925 MDT en évolution de
74%, représentant 2% du total des placements.

* les placements & revenus variables présentent une
hausse de ses produits de 66% pour atteindre 1,956

Les Produits des placements:

Avec un portefeuille varié et diversifié, misant sur des actifs
a forte rentabilité et & un niveau de risque raisonnable,
Tunis Re a pu réaliser des produits financiers de 12,586
MDT en 2014 contre 2,893 MDT en 2013 soit une
hausse de 27%.

U'analyse par catégorie des produits des placements
montre les évolutions suivantes :

* les placements immobiliers ont dégagé un revenu
en hausse de 1%, pour atteindre 0,849 MDT, ce revenu
réunis les loyers collectés sur les placements immobiliers
hors exploitation et le loyer théorique du nouveau siége
social.

MDT, suite & l'amélioration des taux d’intéréts d'une
part et de la réalisation de plus-values sur cession plus
importantes d’autre part.

* Les placements & revenus fixes ont évolué de 5,720
MDT en 2013 & 6,712 MDT au 31/12/2014, soit 17%.
Cette évolution s’explique par une meilleure négociabilité
des taux rémunérateurs.

* les autres revenus constitués des dépdts auprés des
cédantes et des reprises sur provisions, dégagent un
produit de 2,976 MDT en hausse de 42% par rapport
a 2013.

* Lles revenus des placements de |'activité Retakaful
affiche une hausse de 37% pour atteindre 0,093 MDT.

En MDT

Placements Immobiliers 0,837 8%
Actions et Titres a Revenu 1,175 | 12%
Variable

Obligations et Titres & Revenu 5,720 58%
Fixe

Autres Revenus 2,093 21%
Total Placements Ordinaire 9,825 99%
Placement Re Takaful 0,068 1%
TOTAL CONSOLIDE 9,893 100%

0,849 0,849 | 0% | 7% | 1%
1,615 1,956 21% 16% 66%
7,180 6,712 7% 53% | 17%

|
1,869 2,976 59% 24% 42%

|
11,513 12,493 9% | 9% | 27%
0,088 0,093 6% 1% 37%
11,600 12,586 8% | 100% | 27%




LES FRAIS GENERAUX

Les frais généraux au titre de I'exercice 2014 ont atteint
7,630 MDT contre 6,699 MDT en 2013, soit une évolution
de 13%.

La part des frais généraux affectée a I'activité technique
au titre des frais d’administration se chiffre & 7,007 MDT
contre 6,302 MDT.

Rapportés au chiffre d'affaires, ces frais d’administration
représentent 7,2%.

LE RESULTAT NET DE L'EXERCICE

L'ensemble des activités de Tunis Ré a dégagé au titre de
I'exercice 2014 un résultat bénéficiaire de 11 690 687
dinars contre 7 674 726 dinars en 2013, en hausse de

52%, représentant 15,6% du capital social.

Plus qu'un Reassureur ...
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LE BILAN SOCIAL
&

LES ACTIONS
COMMERCIALES




Le Bilan Social

Au 31 décembre 2014 Tunis Ré a un effectif de 80
employés dont 55% de sexe masculin et 45% de sexe
féminin. Avec 33 ans d’activité, le personnel de Tunis Ré
dispose d’une ancienneté moyenne de 19 ans.

L'effectif en 2014 se présente comme suit :

Catégorie | : 55
Catégorie ll : 17
Catégorie lll : 6
Catégorie IV : 1
Catégorie V: 1

80

Les frais du personnel au titre de 2014 ont atteint
4 109 757 dinars.
Dans le cadre du renforcement du taux d’encadrement

du personnel de la société, Tunis Re a procédé courant
2014, au recrutement d'un ingénieur informaticien, d’un
gestionnaire et d'un cadre comptable afin de dynamiser la
structure de la société et la doter de nouvelles compétences.

Par ailleurs, soucieuse des besoins en qualification de
son personnel, dans un environnement en perpétuelle
mouvement, Tunis Re suit de prés la performance de ses
employés par le renforcement de la formation et par la
participation dans les différentes manifestations nationales
et infernationales.

Dans ce cadre, un programme de formation diversifié
auprés des institutions financiéres & |'étranger (Londres,
Maroc, et Jordanie) a été dédié aux cadres de Tunis
Re et ce, dans les domaines aussi bien techniques que
financiers.

Tunis Re a aussi participé & plusieurs manifestations
internationales & savoir le FANAF, le JOIF en Jordanie,
I'OAA, le GAIF, Forum de la Réassurance Africaine,
les rendez-vous de Casablanca, Monte Carlo et Baden-
Baden.




Les Actions
Commerciales

Les actions Commerciales pour I'année 2014

La compagne commerciale :

Afin de réaliser les obijectifs retenus au niveau de
notre plan de développement, Tunis Re cherche & se
développer principalement sur les marchés qui présentent
des structures similaires au marché tunisien, tels que les
marchés africains, maghrébins et arabes.

La réalisation de ces objectifs doit s'établir en conformité
avec la politique de souscription sélective et rigoureuse de
la société qui permet de générer des excédents techniques
de nos souscriptions permettant de rémunérer le capital
social.

Des actions commerciales ont été menées au cours
de l'année 2014 pour préparer la campagne de
renouvellement des mois d’Avril et de Juillet 2014 ainsi
que de Janvier 2015.

Elles s'inscrivent dans un cadre de développement global
permettant :

e Le maintien du portefeuille existant tout en essayant
d’augmenter nos parts sur les affaires équilibrées ou
bénéficiaires.

e La réalisation des nouvelles affaires bénéficiaires.

e Le désengagement des affaires présentant un déficit
chronique.

e le développement des relations directes avec nos
cédantes chaque fois que I'opportunité sera présente.

Ce programme commercial a pour objectifs :

e La confirmation de la présence de TUNIS RE sur les
marchés arabes, maghrébins et africains et notamment
les marchés africains et des pays du golfe qui continuent
d'offrir des perspectives de croissance importantes.

e La prospection de ces marchés et le développement
de nos souscriptions, et par conséquent |'augmentation de
notre chiffre d'affaire.

e L'échange des expériences & travers le contact avec les
responsables et les compétences existantes.

e La collecte des informations importantes sur ces marchés
et éventuellement sur d’autres marchés.

o La présentation de notre politique de souscription lors
du renouvellement des traités avec ces marchés.

o le suivi du développement de la situation des affaires

en portefeville.

Les visites de marchés et la participation aux manifestations
régionales et internationales nous rapprochent de nos
parfenaires traditionnels et nous permettent d’entrer en
contact avec de nouvelles compagnies surtout celles se
trouvant dans des marchés auxquels nous ne rendons pas

visite.

A cet effet, des visites commerciales & quelques marchés
cibles avec la participation & quelques manifestations
régionales ont été effectuées.

Manifestations Régionales :

. 38t Assemblée Générale Annuelle de la FANAF,
Ougadougou, Burkina Faso du 17 au 21 Février 2014

- Multaga Qatar, Doha du 09 au 11 Mars 2014

. Rendez-vous de Casablanca de |’Assurance, Casablanca
les 16 et 17 Avril 2014

. Conférence et Assemblée Générale Annuelle de I'OAA,
Kigali, Rwanda du 1 au 4 Juin 2014

- 30¢™ Conférence de I'UGAA, Charm El-Cheikh Egypte
du 1¢ au 4 Septembre 2014

- Forum et Réunion du Bureau Exécutif du FAIR, Liban le
22 et 23 Septembre 2014

- Middle East Takaful Forum, Bahrein les 7 et 8 octobre
2014

- 11 Forum annuel du Golfe du 29 au 31 Octobre
2014.

Tournée Commerciales:

Des visites ont été effectuées compte tenu des échéances
de renouvellement de chaque marchés au ;

- Maghreb (Algérie, Maroc Mauritanie)
- Pays Arabes (EAU, Quatar, Jordanie, Liban, Soudan).
- Afrique : (Marché de la Céte d'lvoire].

Le bureau de représentation en Cote d’ivoire :

En plus des visites infermittentes au cours de I'année
2014, le chef du bureau a effectué une série de visites sur
le marché local de la Céte d'Ivoire, durant la compagne
de renouvellement entre Novembre et Décembre 2014.

En dehors du marché local, les visites commerciales
aux marchés de la zone Afrique de l'ouest n'étaient
pas possible suite & |'apparition de la contamination de
'EBOLA et I'instabilité politique dans certains pays de la
zone engendrant des risques de sécurité (le Benin, Burkina
Faso, Mali et méme le Cameroun ...).
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EVOLUTION DE L'ACTION DE TUNIS RE EN 2014

le mois de décembre 2014 a été cloturé avec un
cours moyen de 10 dinars, on espére une reprise a
la hausse du cours en 2015, suite a la réalisation en
cours de la troisiéme tranche de I'augmentation de
capital.

La régulation du titre Tunis Re :

Selon le titre 4 du réglement du CMF et dans le cadre
de régulation du cours du titre Tunis Re, un contrat de
régulation a été initié depuis le début de I'année 2011.

Ce contrat a pour objet la réduction des fluctuations
excessives du cours et est géré par |'intermédiaire
en bourse BNA Capitaux. le contrat n‘a pas été
mouvementé durant 2014,

Le solde du contrat de régulation du cours fait ressortir
un solde de 44.765 actions acquis & un total de
489.894,810 dinars, soit un prix moyen de 10,944

dinars.
Le contrat de liquidité :

Un contrat de liquidité a été conclu fin 2013 sur les
actions Tunis Re entre les trois principaux actionnaires
de la société afin d’assurer la liquidité de la valeur sur
le marché boursier.

Le montant initial de ce contrat est de 1,5 MD et
165.000 titres.
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STRUCTURE DU CAPITAL

le capital de Tunis Re est reparti en 15 000 000 d’actions, avec une part prépondérante pour les
sociétés d’assurances et de réassurance (43,98%), suivi par les institutions bancaires 22,94%, L'Etat

détient 5,21%.

STRUCTURE DU CAPITAL Au 31.12.2014

Catégorie

Etat tunisien

Banque National Agricole "BNA "

Sociétés d'Assurance & de Réassurance

Autres Institutions Bancaires

Sociétés d'Investissement

Personnes Morales

Personnes Physiques

Participations Etrangéres
TUNIS RE REGULATION

Contrat de liquidité
ROMPUS
TOTAL

Nombre Structure
782 222 5,21%
2437030 | 1625%
6597 155 43,98%
1003652 | 6,69%
908 742 6.06%
795 802  531%
2267 513 1512%
15 870 0%
44765 030%
147 235 0,98%
4 000%
15 000 000 | 100%

GOUVERNANCE ET GESTION INTERNE

LA GOUVERNANCE :

Tunis Re s’est dotée par un systétme de gouvernance axé

sur les structures suivantes :

- Le Conseil d’Administration ;

- Le Comité Permanent d'Audit ;
- Le comité des Risques ;

- audit externe ;

- Les comités internes ;

1. Le Conseil d’Administration
Le Conseil d’Administration de Tunis Re détermine les
orientations de |'activité de la société, veille a leur mise

en ceuvre, contrdle la gestion de la direction, il suit la
campagne de renouvellement des traités, le plan de
développement de la société, arréte les états financiers
& certifier par le commissaire aux comptes et approuve
I'organisation de la société.

Le Conseil d’Administration de Tunis Re se réunit au moins
quatre fois par an, il est composé de douze administrateurs,
dont deux administrateurs représentant |'Etat tunisien,
d’assurances, trois

six représentent les entreprises

administrateurs représentant les banques et leurs filiales et

un représentant des petits porteurs.




2. Comité Permanent d’Audit
Conformément aux dispositions de la loi sur la sécurité
financiere et afin de renforcer la lisibilité dans la conduite

stratégique, le Conseil a mis en place depuis 2006 un
Comité permanent d’audit.

Ce Comité se compose de trois membres émanant du
conseil d’administration. Par leur expérience et les
fonctions qu'ils ont occupées au cours de leur carriére,
tous les membres du Comité d’audit ont une compétence
de haut niveau en matiére financiére et assurantielle.

le comité s'est doté d'un réglement intérieur faisant
ressortir deux missions essentielles :

- Mission comptable comprenant notamment I'analyse
des documents financiers périodiques, |'examen de
la pertinence des choix et de la bonne application
des méthodes comptables, |'examen du traitement
comptable de toute opération significative, le pilotage
de la sélection du commissaire aux comptes, le contréle
de tout document d'information comptable et financiére

avant qu'il ne soit rendu public;

- Missions de contréle interne : il appartient au Comité
d’audit de s’assurer de la mise en place du systéme de
contrdle interne performant de nature & promouvoir
I'efficience, I'efficacité, la protection des actifs de
la société, la fiabilité de 'information financiere et le
respect des dispositions légales et réglementaires.

3. Le comité des risques

En tant réassureur professionnel, Tunis Re a institué des
procédures fortes en matiére de gestion du risque.
Néanmoins, Une direction ERM a été créée, ayant les
principales fonctions suivantes :

- Identification des événements potentiels susceptibles

d’affecter I'atteinte des objectifs de la société ;

- Mise en ceuvre des procédés et méthodologies de
gestion appropriée des risques en cohérence avec son

appétence pour le risque ;

- Pilotage du processus de management des risques
dans sa globalité.

Le comité de risques examine la politique d'Enterprise Risk
Management au sein de |'entité.

Ce comité est composé du Président Directeur General de
Tunis Re, de deux administrateurs désignés par le conseil
d'administration et du Directeur du Risk Management.

Le Président Directeur General peut, en cas de besoin,
convoquer toute personne dont la présence est susceptible
d’apporter un éclairage & un sujet de débat.

Le comité des risques est chargé de :

- Suivre les activités de gestion des risques au sein de
|” entité;

- Développer les meilleures pratiques en matiére de
gestion des risques ;

- Examiner les rapports de gestion des risques

- Assurer le suivi et la revue du systéme mis en place.

4. L'audit externe
Les états financiers arrétés, font |'objet d'un audit externe
assuré par le commissaire aux comptes pour le volet
réassurance conventionnelle et par le Superviseur Charia
pour le volet takaful.
le systeme d’information fait I'objet périodiquement d’un

examen approfondi par un cabinet externe.

5. Les comités internes

Le Président-Directeur général de Tunis Re est assisté, dans
le cadre de sa mission de détermination et de mise en
ceuvre des orientations de I'activité de la société, par des

comités internes dont essentiellement :

- Le comité directeur

- Le comité technique

- Le comité de placement (émanant du Conseil)
- Le comité de recouvrement

- Le comité informatique

- Le comité de souscription

- Le comité de gestion des sinistres majeurs

le systtme de contréle interne au sein de Tunis Re
tend & permetire le respect des exigences légales et
réglementaires applicables en Tunisie au méme titre que
I'observation des régles prudentielles.

la société s'emploie & mettre en place un systéme

performant de contréle interne @ méme de permettre :

- le respect des normes, plans, procédures, lois et

réglementations,

- la fiabilité et I'intégrité des informations financiéres et

d’exploitation,
-la protection etla sauvegarde des actifs de |’entreprise.

Pour ce faire, la société a mis en place divers manuels de
nature & cerner les risques majeurs et & fixer les régles de

conduite des utilisateurs dont :
- le manuel des procédures et les fiches de fonctions,
- le manuel comptable,
- le manuel de souscription,

- le manuel d’audit.




Dans le but d’asseoir un bon systéme de contréle interne
efficace et performant, la société a mis en place des
structures de contréle a savoir les directions Contréle de
gestion, Audit interne et Risk management dont le réle
est de mettre en ceuvre des contréles permanents et a
postériori de nature & contenir les risques encourus par

I'entreprise.

les auditeurs internes de la société ainsi que le
commissaire aux comptes sont les garants de la bonne
application des régles de contréle interne & travers leurs

missions périodiques.

Soucieuse d'apporter le maximum de garantie aux

partenaires et actionnaires, Tunis Re est  évaluée

annuellement et depuis 2008, par une des plus grande
agences de notations spécialisée en matiere des
assurances qui est I'agence AM Best. Malgré le contexte
difficile du pays et de la région, I'’AM Best a reconfirmé
en juillet 2015 la note de la société de B+ (bien) avec
perspective stable.

Confirmant la qualité de son activité financiére, Tunis Re
a été encore certifié conforme au standard financier MSI

20000 au cours de I'année 2013.

Certification qui lui est attribuée officiellement de I'institut
de la bourse de Paris (Maghreb Corporate) le 25 Octobre
2010 (Premiére société de réassurance Tunisienne
certifiée).
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LES PERSPECTIVES D’AVENIR

L'évolution de I'activité de Tunis Re tout au long de la
période 2014-2018, s'est basé sur |'actualisation des
objectifs quantitatifs et qualitatifs, définis au niveau du
plan de développement (2013-2017), et compte tenu
des réalisations des deux exercices 2013-2014, les
perspectives de |'exercice 2015 aussi bien sur le plan
local qu’international et suite a I'impact attendu sur la
capacité de souscription di au renforcement des fonds
propres.

Dans ce contexte, Tunis Re a ajusté ses prévisions pour la

période 2014-2018 en :

Consolidant son intervention sur le marché domestique
compte tenu du déroulement de la compagne de
renouvellement de cette année ;

Maintenant la vigilance sur certains marchés exposés
et renforcant son intervention sur les zones cibles dont
notamment le Maghreb spécialement le marché Libyen
tout en ciblant de nouvelles  affaires sur les marchés

développés notamment en matiére de la branche
Rétakaful et de la réassurance Vie ;

- Poursuivant ces efforts de renforcement de ses
capitaux propres par la concrétisation de la prochaine
augmentation du capital qui devrait passer de 75
MDT & 100 MDT en 2015 ;

- Renforcant son systtme de gestion de risque pour
mieux optimiser son activité.

La réalisation de ces objectifs se fera dans le cadre d’une
politique de souscription sélective et efficace basée sur
une gestion maitrisée des risques ;

Ces objectifs prennent en considération les changements
au niveau d'un environnement économique et financier
tant sur le plan national que sur le plan international
ou Tunis Re continuera & évoluer en harmonie avec sa
capacité financiére tout en observant de prés |'évolution
des marchés pour apporter les ajustements jugés
nécessaires.

Ces objectifs sont fixés compte tenu
des possibilités et des potentialités de
développement offertes par chaque marché
et en fonction de |'évolution des résultats.
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ANALYSE DES ECARTS

I- Analyse des écarts enregistrés au niveau de |’Activité Technique :

CHIFFRE D’AFFAIRES

MDT
_ 2014R 2015P 2016P 2017P 2018P

Ancien plan  (2013-2017) 92,422 | 94727 | 100,783 | 107,135

Nouveau plan (2014-2018) 97,634 | 96749 | 101,988 | 107,677 | 113,936

Ecart 6% 2% | 1% | 1%
Commentaire

Le chiffre d’affaires réalisé en 2014 a atteint 97,634 MDT contre une prévision de 92,422 MDT estimée lors du plan
2014-2018, soit un écart positif de 6%, expliqué par la hausse de la réalisation suite & une reprise sensible de I'activité
économique au niveau national et international avec I'entrée en portefeuille de nouveaux marchés essentiellement de
la zone des Pays Arabes.

En 2015, on enregistre un écart positif de 2% par rapport au plan 2013-2017. En effet la prévision en hausse de la
prime, provient particuliérement de la branche Incendie,

Le reste du Plan : I'objectif du chiffre d’affaires est fixé a 113,936MDT en 2018 marquant une évolution moyenne de
4% sur les cing années du plan. Cette évolution se traduit par la croissance des primes acceptées des différents marchés
cibles, les perspectives de consolidation des relations avec nos cédantes actuelles ainsi que la réalisation de nouvelles
affaires.

CHARGES DE SINISTRES

MDT

Ancien plan  (2013-2017) 36,346 31,16 32,991 35,17

Nouveau plan (2014-2018) 51,587 31,011 31,05 32,189 33,747

Ecart  a2% 0% 6% | 8% |
Commentaire

La charge sinistre pour 2014 présente un écart de 42% par rapport & I'objectif défini lors du plan 2013-2017. Cet
écart émane de la survenance de sinistres importants (aviation, Energie sur |'étranger) ainsi des aggravations survenues
sur le marché étranger.

Au cours de I'exercice 2015, la charge sinistre sera de 31,011 MDT au méme niveau que I'ancien plan. Pour le reste
du plan la charge sinistre restera au méme niveau dans I'hypothése d’une sinistralité ordinaire.




PRIMES RETROCEDEES

MDT

Ancien plan (2013-2017) 44,912 47,244 49,95 52,726
Nouveau plan (2014-2018) 46,687 46,087 48,435 | 50,787 | 53,356
| | i
Ecart | % | 2% | 3% |  -4% |
Commentaire

La prime rétrocédée en 2014, présente un écart de 4% par rapport au plan 2013-2017, une hausse constatée au
niveau de la rétrocession des affaires en provenance du marché locale suivant I'évolution du chiffre d’affaires en
acceptations.

Les primes rétrocédées en 2015 marqueront une baisse de 2%, suivant la tendance en acceptation.

Le programme de rétrocession sera ajusté durant la période du plan 2014-2018. En effet, les primes rétrocédées pour
le reste du plan présentent des baisses par rapport & I'ancien plan, suite a I'amélioration de notre rétention.

CHARGE DE SINISTRE RETROCESSION

MDT
_ 2014R 2015°P 2016P 2017P 2018P

Ancien plan  (2013-2017) | 12,574 7,693 10,040 : 9,356
Nouveau plan (2014-2018) 22,018 | 8,961 8,823 9,688 9,884
Ecart O 75% | 16% | -12% | 4% |
i \ | |
Commentaire

La charge sinistre rétrocession en 2014 a marqué un écart important par rapport & I'ancien plan (2013-2017) qui
ne tient pas compte de la survenance d’un sinistre aviation (Nouvelair), le plan révisé (2014-2018) prévoit donc
une charge sinistre rétrocession de 12,6 MDT et |'écart devient 75%, cet écart provient des sinistres affectant les
acceptations facultatives.

Toutefois en 2015, la charge sinistre relative & la rétrocession atteindrait 8,96 1MDT, présentant ainsi un écart de 16%
entre les deux plans. Et présenterait une baisse de 59% par rapport & 2014,

Cependant la charge sinistre marquerait au terme du plan (avec I'hypothése d'une sinistralité ordinaire) une évolution
moyenne de -12% contre -6% dans |'ancien plan, pour atteindre 9,884 MDT en 2018.
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RESULTAT NET DE RETROCESSION
(Avant Frais d'Administration)

MDT

Ancien plan  (2013-2017) 10,676 13,403 16,157 18,212
Nouveau plan (2014-2018) 8,912 15,139 16,964 18,66 20,039
Ecart 17% 13% 5% 2% |

|
Commentaire

Le résultat aprés rétrocession de I'exercice 2014 (avant frais généraux) a atteint 8,912 MDT contre 10,676 MDT,
prévu dans le plan, faisant un écart de -17%, Ceci résulte de I'écart positif au niveau de la charge sinistre brute
(42%) en acceptation.

Durant ce plan et avec la prise en considération de |'augmentation du capital en 2015, le maintien du programme
de rétrocession et I'hypothése d’'absence d'événements majeurs, le résultat évoluerait en moyenne de 24% pour

atteindre 20,039 MDT en 2018.

RESULTAT NET DE LEXCERCICE

MDT
_ 2014R 2015p 2016P 2017P 2018P

Ancien plan  (2013-2017) 14,997 13,403 16,157 18,212

Nouveau plan (2014-2018) 11,691 18,66 22,039 24,171 25,005

Ecart o -22% 39% | 36% 33%
Commentaire

Le résultat net de I'exercice 2014 est bénéficiaire de 11,691 MDT marquant un écart de -22% par rapport au plan,
effet de I'écart constaté au niveau du résultat technique par rapport aux prévisions.

Au cours du plan 2014-2018, le résultat évoluerait en moyenne de 22,7% pour atteindre 25 MDT, tout en tenant

compte de I'évolution des résultats techniques et autre que technique (notamment la hausse des produits financiers, effet
de I'augmentation de capital).
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Il- Analyse des Ecarts au Niveau de I’Activité Financiére :

PLACEMENTS
Ancien plan  (2013-2017) 247,162 306,101 319,161 333,367
Nouveau plan (2014-2018) 257,752 295,452 306,344 317,575 335,055
Ecart 4% -3% -4% | -5%

Commentaire

Pour I'exercice 2014 le taux de réalisation des placements est de 104% par rapport aux prévisions énoncées dans

le plan 2013-2017.

En ce qui concerne 2015 il y aurait un léger écart de -3%, les prévisions seront impactées par 'injection des fonds
attendus suite, & la conclusion de I'opération d’augmentation de capital.

En restant en quéte des nouvelles opportunités de placements et d'investissement, le reste du plan marquera une
évolution moyenne de 7%.

Compte tenu de la période transitoire que la conjoncture économique et financiére a traversé, en 2013 et surtout en
2014, impactant sensiblement les offres de placements, ce qui nous améne a réviser les produits dans le plan 2014-
2018 comme suit :

PRODUITS FINANCIERS

Ancien plan (2013-2017) +-+574 14,616 | 17,98 20,299

Nouveau plan (2014-2018) 12,586 13,859 15,59 16,246 16,845

Ecart 9% -5% -13% | -20%
Commentaire

Les produits 2014 présentent un écart positif de 9% passant d’une prévision de 11,5 MDT & une réalisation de
12,586 MDT.

Par ailleurs, |'écart pour I'année 2015 sera de -5% , effet du report de I'injection des fonds pour la fin du premier
semestre 2015.

Le reste du plan marquerait une évolution moyenne de 8% des produits qui atteindront 16,845 MDT en 2018.
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EXTRAITS STATUTAIRES :

ARTICLE 22.- ADJONCTIONS REMPLACEMENTS :

En cas de vacance d'un poste du conseil
d’administration, suite @ un décés, une incapacité
physique, une démission ou & la survenance d’une
incapacité juridique, le conseil d’administration peut,
entre deux assemblées générales, procéder & des
nominations a titre provisoire.

la nomination effectuée conformément a I'alinéa
précédent est soumise & la ratification de la
prochaine assemblée générale ordinaire. Au cas
ou I'approbation n’aura pas lieu, les délibérations
prises et les actes entrepris par le conseil n’en seront
pas moins valables.

lorsque le nombre des membres du conseil
d’administration devient inférieur au minimum légal,
les autres membres doivent convoquer immédiatement
I'assemblée générale ordinaire en vue du comblement
de I'insuffisance du nombre des membres.

Lorsque le conseil d’administration omet de procéder
& la nomination requise ou de convoquer |'assemblée
" générale, tout actionnaire ou le commissaire aux
comptes peuvent demander au juge de référés la
désignation d’un mandataire chargé de convoquer
I'assemblée générale en vue de procéder aux
nominations nécessaires ou de ratifier les nominations
prévues & I'alinéa premier du présent article.

L'administrateur nommé en remplacement d’un autre,
ne demeure en fonction que pendant le temps restant
a courir de I'exercice du mandat de son prédécesseur.

ARTICLE 35 — DROIT DE SIEGER A UNE
ASSEMBLEE GENERALE:

Seuls les titulaires d’actions libérées des versements
exigibles peuvent participer a |’Assemblée Générale
sur justification de leur identité ou s’y faire représenter.

Toutefois, pour participer & |'’Assemblée Générale
Ordinaire, I"actionnaire doit étre titulaire d’au moins
dix (10) actions.

Plusieurs actionnaires peuvent se réunir pour atteindre
les dix (10) actions et se faire représenter par |'un d’eux.

Tout actionnaire peut se faire représenter par toute
personne munie d’'un mandat spécial.Toutefois, les
personnes morales sont valablement représentées,
soit par un de leurs représentants légaux ou par
leur délégué investi d’un pouvoir régulier sans qu'il
soit nécessaire que le représentant légal ou son
délégué soit personnellement actionnaire ou par un

membre de leur Conseil d’Administration, soit par un
mandataire membre lui-méme de I’Assemblée.

le nu-propriétaire est valablement représenté
par 'usufruitier et le droit de vote appartient a ce
dernier pour toutes les Assemblées : Ordinaire et
Extraordinaire, sauf, ainsi qu'il est dit sous I'article
14 ci-dessus, entente contraire entre eux.

La forme des pouvoirs et les lieux et délais de leur
production sont, sous toute réserve de ce qui est dit
a l'article 36 ci-aprés, déterminés par le Conseil
d’Administration.

Les propriétaires d’actions nominatives doivent pour
avoir le droit d’assister ou de se faire représenter aux
Assemblées Générales, étre inscrits sur les registres
de la Société, huit jours au moins avant le jour fixé
pour la réunion.

ARTICLE 39 - DROIT DE VOTE DE L'ASSEMBLEE
GENERALE :

‘Chaque actionnaire a autant de voix qu'il posséde
et représente d’actions, sous réserve de |'application
des dispositions légales visant les Assemblées
Constitutives ou Extraordinaires.

En cas de vote par correspondance, |'actionnaire doit
utiliser le formulaire spécial mis & sa disposition & cet
effet. Le vote émis de cefte maniére n’est valable que
si la signature apposée au formulaire est légalisée.

Il n’est tenu compte que des votes recus par la société
avant |'expiration du jour précédant la réunion de
I’Assemblée Générale.

Le vote par correspondance doit étre adressé a la
société par lettre recommandée avec accusé de
réception.

ARTICLE 48.- REPARTITION DES BENEFICES -
DIVIDENDES - PAIEMENT DES DIVIDENDES:

Les produits annuels de la société, composés des
revenus et des gains a l'inventaire, aprés déduction
des charges et des provisions techniques telles qu’elles
sont définies par les normes comptables sectorielles
relatives aux opérations spécifiques aux entreprises
d’assurance et/ou de réassurances, de toutes
charges et provisions non techniques notamment
les charges fiscales, sociales et financiéres, de
tous amortissements et provisions pour risques
commerciaux et industriels ainsi que les prélévements
nécessaires pour la constitution de tous fonds de
prévoyance que le conseil jugera utile, constituent le
résultat comptable net.
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U'excédent du résultat comptable net, majoré ou
minoré des résultats reportés des exercices antérieurs,
constitue le bénéfice distribuable aprés déduction de
ce qui sult

- Une fraction égale & 5% du bénéfice déterminé
comme ci-dessus indiqué au tifre de réserves légales
Ce prélévement cesse d’étre obligatoire lorsque la
réserve légale atteint le dixieme du capital social

- les réserves prévues par les textes législatifs
spéciaux dans la mite des taux qui sont fixés
Sur le bénéfice distribuable 1l est prélevé

- une somme pour alimenter le fonds social au profit
du personnel

- les dividendes & servir aux achons fixés par
I’Assemblée Générale Ordinaire

Le solde est affecté aux résultats reportés

Les dividendes sont payés aux époques et aux lieux
fixés par |'Assemblée Générale ou par le Consell

d’Administration entre les mains des Achonnaires

Tous dividendes réguliérement pergus ne peuvent faire
I'objet de répétition sauf dans les cas suivants

- Si la distribution des dividendes a été effectuée
contrairement aux dispositions législatives

- S'l est établi que les achonnaires savaient le
caractére fictif de la distribution ou ne pouvaient
I'ignorer compte tenu des circonstances de fait

L'action en répétition fichf se prescrit par cing années

& partir de la date de distribution Elle se prescrit en
tous les cas par dix ans & partir de la date de la
décision de distribution Ce délai est relevé & quinze
ans pour les actions en reshitution intentées contre les
dingeants responsables de la décision de distribution
des dividendes fictifs

La part de chaque actionnaire dans les bénéfices est
déterminée proportionnellement a sa participation
dans le capital social
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SOCIETE TUNISIENNE DE REASSURANCE « TUNIS RE »
RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Etats Financiers - Exercice clos le 31 décembre 2014

Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport
général sur I'audit des états financiers de la société Tunis Ré arrétés au 31 décembre 2014.

I- Rapport sur les états financiers

Nous avons audité les états financiers ci-joints de la société Tunis Ré comprenant le bilan, I'état de résultat technique,
I'état de résultat, I'état des flux de trésorerie, le tableau des engagements recus et donnés et des notes contenant un
résumé des principales méthodes comptables et d’autres notes explicatives pour I'exercice couvrant la période allant

du Ter janvier 2014 au 31 décembre 2014.
1. Responsabilité de la direction pour les états financiers

La direction de la compagnie est responsable de |'établissement et de la présentation sincére de ces états financiers,
conformément au systéme comptable des entreprises en Tunisie et & la réglementation prudentielle en vigueur applicable
aux compagnies de réassurance. Cette responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un
contréle interne relatif & I'établissement et la présentation sincére d'états financiers ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles<i résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination d’estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

2. Responsabilité du commissaire aux comptes

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit.

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit. Ces normes requiérent de notre part de nous
conformer aux régles d'éthique et de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états
financiers ne comportent pas d’anomalies significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants
et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures reléve de notre jugement, de méme que
'évaluation du risque que les états financiers contiennent des anomalies significatives, que cellesi résultent de fraudes
ou d'erreurs.

En procédant & ces évaluations du risque, nous avons pris en compte le contréle interne en vigueur dans la compagnie
relatif & |'établissement et la présentation sincére des états financiers afin de définir des procédures d'audit appropriées
en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur |'efficacité de celui<i.

Un audit comporte également |'appréciation du caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que I'appréciation de la présentation
d’ensemble des états financiers.

Nous estimons que les travaux que nous avons accomplis constituent une base raisonnable pour supporter I'expression
de notre opinion.




3. Opinion sur les états financiers

A notre avis, les états financiers de Tunis Ré arrétés au 31 décembre 2014 sont réguliers et présentent sincérement,

__dans tous leurs aspects significatifs, la-situation-financiére-de Tunis Ré ainsi que le résultat de ses opérations et les
mouvements de trésorerie pour |'exercice clos & cette date, conformément au systéme comptable des entreprises en
Tunisie.

t réglementaires

ll- Rapport sur d’autres obligations légales e

Nous avons également procédé aux vérifications spécifiques prévues par la loi et les normes professionnelles.

Conformément aux dispositions de I'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, nous avons procédé a |'examen
de la sincérité et la concordance avec les états financiers des informations d’ordre comptable, données dans le
rapport de gestion du Conseil d’Administration. Sur la base de ces vérifications, nous n’avons pas d'observations a
formuler sur la sincérité et la concordance avec les états financiers des informations d’ordre comptable données dans
le rapport du Conseil d’Administration sur la gestion de |'exercice clos le 31 décembre 2014.

Nous avons également, dans le cadre de notre audit, procédé a I'examen des procédures de contrdle interne relatives
au traitement de |'information comptable et a la préparation des états financiers. Nous signalons, conformément & ce
qui est requis par |'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 relevé, sur la base de notre examen, d'insuffisances majeures susceptibles d’impacter
notre opinion sur les états financiers.

En application des dispositions de |'article 19 du décret n® 2001-2728 du 20 novembre 2001, nous avons procédé
aux vérifications nécessaires et nous n'avons pas d’observations & formuler sur la conformité de la tenue des comptes
en valeurs mobiliéres émises par la société & la réglementation en vigueur.

Tunis, le 30 avril 2015

La Générale d’Audit et Conseil
Membre de CPA International
Chiheb GHANMI

Associé v/

.
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SOCIETE TUNISIENNE DE REASSURANCE « TUNIS RE »
RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
Exercice 2014

Messieurs les actionnaires,

Dans le cadre de nofre mission de commissariat aux comptes de la Société Tunisienne de Réassurance
«Tunis Re», et en application des dispositions des articles 200 et 475 du Code des Sociétés Commerciales,
nous reporfons  ci-dessous les conventions et opérations visées par les fextes sus-indiqués

Notre responsabilité est de s'assurer du respect des procédures légales d'autorisation et d'approbation de
ces conventions ou opérations et de leur traduction correcte, in fine, dans les états financiers.

Il ne nous appartient pas de rechercher spécifiquement de facon étendue, I'existence éventuelle de telles
conventions ou opérations, mais de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données
et celles obtenues au travers de nos procédures d'audit, leurs caractéristiques et modalités essentielles, sans
avoir & nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé.

Il vous appartient, selon les termes de |'article 200 du code des sociétés commerciales, d’apprécier I'intérét
qui s'attachait & la conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces normes
requierent la mise en ceuvre de diligences destinées & vérifier la concordance des informations qui nous ont
été données avec les documents de base dont elles sont issues.

A. Conventions et engagements autorisés au cours de I’exercice

Nous avons I'honneur de vous informer que votre conseil d’administration ne nous a avisés d’aucune
opération conclue par la société «Tunis Re» avec |'une des personnes prévues par ces arficles. Par ailleurs,
nos travaux n’ont pas identifié des conventions entrant dans le champ d’application de ces articles.

B. Rémunération des Dirigeants

Les obligations et engagements de la Société Tunisienne de Réassurance «Tunis Re» envers ses dinigeants tels
que visés article 200 (nouveau) 11§5 du code des sociétés commerciales se détaillent comme suit :

1. La rémunération du Président Directeur Général est fixée suivant le Proces Verbal du Conseil d’ Administration
du 22/12/2009 Cette rémunération englobe (sur une base de 12 mois) .




a- Un salaire mensuel

- Salaire net mensuel de 6 000DT. ,

- Cotisations sociales a la charge de I'employé 272,076 DT.
~=Une refenue sur impdt sur le revenu de 3 094,666 DT.

- Charges sociales patronales de 547,470 DT.

b- Prime d’intéressement au titre de I'année 2013 et servie en 2014 :

~ - Prime d'intéressement nette de 21 600 DT.
- Une retenue sur impét sur le revenu de 10 106,725 DT.

c- Les avantages en nature comportent
- 500 litres de carburant par mois avec voiture de fonction.

- La prise en charge des frais de téléphone pour un montant de 140 DT par trimestre

soit 351,545 DT pour 'année 2014.

2. l'Assemblée Générale Ordinaire du 10/06/2014 a fixé les jetons de présence & un montant forfaitaire
annuel brut de 6 000 Dinars par administrateur et par membre du comité permanent d’audit.

Le montant brut comptabilisé & ce titre s'éléve respectivement & 72 000 DT et 18 000 DT.
En dehors des conventions et opérations précitées, ainsi que celles considérées courantes et réalisées dans

des conditions normales, nos travaux n’ont pas révélé |'existence d’autres conventions ou opérations rentrant
dans le cadre des dispositions de I'article 200 et suivants du code des sociétés commerciales.

Tunis, le 30 avril 2015

La Générale d’Audit et Conseil
Membre de CPA International
Chiheb GHANMI

Associé
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A.M. Best Affirms Ratings of Société Tunisienne de Réassurance

LONDON, 10 July 2015—A .M. Best has affirmed the financial strength rating of B+ (Good) and the issuer credit rating
of “bbb-" of Société Tunisienne de Réassurance (Tunis Re) (Tunisia). The outlook for both ratings remains stable.

The ratings of Tunis Re reflect its strong risk-adjusted capitalisation, good operating performance and solid business
position in its domestic market. The ratings also recognise Tunis Re’s exposure fo the macroeconomic and political
conditions in Tunisia, its core market.

Tunis Re’s risk-adjusted capitalisation remains strong, with sufficient capital and surplus to support its risk profile. In
May 2012, the company’s capital position was boosted by a capital injection of TND 60.0 million. In addition, the
company raised a further TND 25.0 million in June 2015, increasing paid-up capital to TND 100.0 million. Whilst
earnings retention is expected to remain pressured by the high dividend requirements of Tunis Re's shareholders, A.M.
Best anticipates prospective risk-adjusted capitalisation to remain supportive of the current ratings.

Tunis Re’s underwriting performance remains marginal with a five-year weighted average combined ratio of just
above 100%. The company has been largely dependent on investment income to generate overall profits. Tunis Re’s

net income increased by 52.3% to TND 11.7 million in 2014 (TND 7.7 million in 2013), driven by higher investment
income owing to a larger asset base.

Tunis Re has a solid business profile in Tunisia as the leading domestic reinsurer, with an estimated market share of
22%. While there are no compulsory reinsurance cessions in Tunisia, local insurers cede 15% to 20% of their premium
revenue to Tunis Re, based on a gentlemen’s agreement. In 2014, gross written premium (GWP) increased by 13.7%
to TND 97.6 million, driven by growth across all lines of business.

Tunis Re’s management has successfully navigated the company through a turbulent period within the domestic market
but the company remains exposed to potential political and economic challenges prevailing in Tunisia. Despite gradual
improvement in Tunis Re’s geographical diversification, Tunisian business still accounted for two-thirds of GWP in
2014, whilst the majority of its assets remains invested domestically.

In accordance with Regulation (EC) No. 1060/2009, the following is a link to required disclosures: A.M. Best Europe
- Rating Services Limited Supplementary Disclosure.

This press release relates to rating(s) that have been published on A.M. Best's website. For all rafing information
relating to the release and pertinent disclosures, including details of the office responsible for issuing each of the

individual ratings referenced in this release, please visit A.M. Best's Ratings & Criteria Center.

For more information, visit : www.ambest.com.

Copyright © 2015 by A.M. Best Company, Inc. ALL RIGHTS RESERVED.




BILAN

31/12/2014
RUBRIQUES MONTANT AMORT &
BRUT ’ PROV
AC1 ACTIFS INCORPORELS ‘ 486 477 439715 |
ACI12 logiciels | 484 4 439 715
— ACZ ACTIFS CORPORELS D'EXPLOITATION 2101 448 ‘ 1524 592
AC21 Installations techniques & machines (invest en informatique) 1 546 410 | 1132306 |
AC22 Autres installations, outillage & mobilier | 555038 392 286 |
AC3 PLACEMENTS ‘ 257 752 243 1302904 |
AC3] Terrains & constructions | Q 524 282 | 1 008 680
AC311 Terrains & constructions d'exploitation ‘ 6031 572 353 816
AC312 Terrains & constructions hors exploitation | 3492 710 | 654 863
AC33 Autres placements financiers i 174 200 207 } 294 224
AC331 Actions, autres fitres & revenu variable & parts dans des fonds communs de placements \ 51 517 306 ; 293 334 |
AC332 Obligations & autres titres & revenus fixes ‘ @8 389 755 |
AC332 Obligations & autres titres & revenus fixes non Takaful | 96 929 755 ‘
AC332 Obligations & autres titres & revenus fixes Takaful ‘ 1 460 000 |
AC334 Autres préts J Q35 M - 890
—AC 335 DépoTs auprés des elablissements bancaires & financiers ‘ 1
AC335 Dépots auprés des-établissements bancaires & financiers non Takatul i l
AC335 Dépots auprés des établissements bancaires & financiers Takaful ‘ |
AC336 Autres ‘ 23 357 360 |
AC336 Autres non Takaful [ 21 496 160 |
AC336 Autres Takaful j 1 861 200 |
AC34 Créances pour espéces déposées auprés des entreprises cédantes ; 74 027 755 [
AC34 Créances pour espéces déposées auprés des entreprises cédantes non Takaful | 73 423 705 | ‘
AC34 Créances pour espéces déposées auprés des entreprises cédantes Takaful 604 050 |
$/Total | 260 340 169 32672m |
AC5 PARTS DES REASSUREURS DANS LES PROVISIONS TECH. 98 264 578 |
ACS510 Provision pour primes non acquises 43 630779 i
ACS510 Provision pour primes non acquises non Takaful 43 308 724 ‘
ACS510 Provision pour primes non acquises Takaful ‘ 322 056 ‘
AC531 Provision pour sinistres i 54 633 799
ACS531 Provision pour sinistres non Takaful ‘ 54 401 210
ACS53]1 Provision pour sinistres Takaful ‘ 232 589
AC6 CREANCES ‘ 43 363708 1325295
AC6S5 Créances nées des opérations d'acceptation | 32930 141 | 787 963
AC65 Créances nées des opérations d'acceptation non Takaful | 31 356 841 787 963
AC65 Créances nées des opérations d'acceptation Takaful : 1 573 300
AC66 Créances nées des opérations de rétrocession ‘ 4138 469 517 588
AC66 Créances nées des opérations de rétrocession non Takaful ' 4107 386 517 588
AC66 Créances nées des opérations de rétrocession Takaful | 31083
ACO3 Autres créances 6 295098 19 744
AC631 Personnel [ 22725
AC632 Etat, organismes de sécurité sociales & collect. Publiques ‘ 2 653 905
AC632 Etat, organismes de sécurité sociales & collect. Publiques non Takaful 2 640 321
AC632 Etat, organismes de sécurité sociales & collect. Publiques Takaful ; 13 584
AC633 Débiteurs divers i 1198 624 19 744
AC634 FGIC Débiteurs [
AC635 FPC | 2 419 844 |
| \'
$/Total | 141628 286 | 1325295
AC7 AUTRES ELEMENTS D'ACTIFS ' 38 297 292
AC71 Avoir en banques, chéques & caisse 5985 746 |
AC71 Avoir en banques, chéques & caisse non Takaful ‘ 5138 671 ‘
AC71 Avoir en banques, chéques & caisse Takaful " 847 075
AC72 Charges reportées { 11 842 825
AC72] Frais d'acquisition reportés | 11 651 968
AC721 Frais d'acquisition reportés non Takaful 11 265 924
AC721 Frais d'acquisition reportés Takaful 386 043
AC722 Autres charges & répartir 190 858
AC722 Autres charges & répartir non Takaful 190 858
AC722 Autres charges & répartir Takaful [
AC73 Comptes de régularisation actif 13 969 610
AC731 Intéréts acquis & non échus 2 636 627
AC731 Intéréts acquis & non échus non Takaful 2 632 388
AC731 Intéréts acquis & non échus Takaful 4239
AC732 Estimations d'éléments techniques-Acceptation 8 611 244
AC732 Estimations d'éléments techniques-Acceptation non Takaful 8 354717
AC732 Estimations d'éléments techniques-Acceptation Takaful 256 528 |
AC7321 Estimations d'éléments techniques-Rétrocession |
AC733 Autres comptes de régularisation 2721739 |
AC733 Autres comptes de régularisation non Takaful 1 199 993
AC733 Autres comptes de régularisation Takaful 1 521 746
AC74 Ecarts de conversion 6499110
AC74 Ecarts de conversion non Takaful ‘ 6 484 630
AC74 Ecarts de conversion Takaful [ 14 480
S/Total 38 297 292
TOTAL DES ACTIFS 440 265 747 4 592 506

58

MONTANT NET

46762 |

Ad TED
40 /0

576 857
414104
162 752
256 449 340
8 515603 |
5677 756

2 837 846
173 905 982
51 223 972
98 389 755
96 929 755 |
1 460 000
934 896

23 357 360 |
21 496 160
1 861 200
74 027 755
73 423 705
604 050

257 072 958

98 264 578
43 630779
43 308 724
322 056 |

54 633 799
54 401 210
232 589
42038 413
32142 178
30 568 878
1 573 300
3 620 881
3 589 798
31083
6275 354
22725

2 653 905
2 640 321
13 584

1178 880

2 419 844

140 302 990

38 297 292
5985 746
5138 671

847 075

11 842 825
11 651 968

11 265 924

386 043
190 858
190 858

13 969 610
2 636 627
2632 388
4239

8 611 244
8354717
256 528

2721 7239
1199 993
1521 746
6499 110
6 484 630

14 480

38 297 292

435 673 241

EN DINARS

NET

747 346
556 067

191 280
24001571
8 635 467
5749 225
2 886 242
161 626 028
45047 349
Q3 871 255
Q2 871 255
1 000 000

720 652

21 986 771
21 081 086
Q05 685
69 754 217
69 398 074
356 142

240 844 549

88 884 343
39 570 594
39411 721
158 873

49 313 749
49 248 428
65 321

39 543 599
25981 011
24 994 283
986 729
5005 205
5003 396
1 809

8 557 383
23 463
4812 762
4792 809
19 953

1 288 917

2 432 241

128 427 943

40 506 187
8 020 605
7 436 796
583 810
10 845 228
10 476 529
10 235 926
240 602
368 700
368 700

16 246 172
1 926 699
1 926 001

698

12 656 484

12 468 817
187 667

1 662 989
815 973
847 016

5394 182

5380 327

13 854

40 506 187

409 778 678
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CAPITAUX PROPRES & PASSIFS
CAPITAUX PROPRES

CP1 Capital social
CP2 Réserves &
CP3 Rachats d'actions propre
CP5 Résulats reportés

CP5 Résulats re

CP5 Résulats rep

primes liées au

non Takafu
s Takaful

RESULTAT DE L'EXERCICE

RESULTAT DE L'EXERCICE TAKAFUL

PASSIFS

PA22 Provisions pour litiges
PA23 Provisions pour pertes &
PA23 Provisions pour pertes & cha

PA24 Provisions pour risques

PA310 Provisions pour primes non c
PA310 Provisions pour primes non ¢
PA310 Provisions pour prim
PA331 Provisions pour sin

PA331 Provisions pour s
PA331 Provisions pour sinistres Take

N

PA6 AUTRES DETTES

PA621 Dettes nées des opératior
PA622 Dettes nées des opérations
PAG22 Dettes nées des opérations

PA63 Dettes diverses
PA632 Personnel
PA632 Personnel non Takaful
PA632 Personnel Takaful

PAG33 Etat organismes de séc

PA6G34 Créc
PA634 Créd

teurs divers

PA635 FGIC Créditeurs
PAG36 FPC

PA7 AUTRES PASSIFS

PA711 Estimation d'éléments tec
PA711 Estimation d'élén
PA711 Estimation d'élé

PAZ712 Autres comg

PA7?2 Ecart de conversion
PA72 Ecart de conversion Takaful

Total Passif

Total des Capitaux Propres & Passif

PA23 Provisions pour pertes & charg

PA710 Report de commissions recues des
PA710 Report de commissions regues de

RUBR

apital

RESULTAT DE L'EXERCICE NON TAKAFUL

Total capitaux propres avant affectation

>s non Tak

jes Takaful

ICqUuises

IQUES

Total capitaux propres avant résultat de I'exercice

PA2 PROVISIONS POUR AUTRES RISQUES & CHARGES

3ful

PA3 PROVISIONS TECHNIQUES ACCEPTATIONS

cquises non Takatul

ICQUIS

yful

PA331 Autres provisions techniques

PAG21 Dettes nées des opérations d'acceptation
PA621 Dettes nées des opérations d'acceptation

s d'acceptation

de rétrocess

der

rOCe

PA633 Etat organismes de sécurité sociale coll

urs divers non Takaful

PA634 Créditeurs divers Takaft

PA71 Comptes de régularisation passif

‘quuu‘,

PA72 Ecart de conversion non Takaful

aful
Jtu

PA5 Dettes pour dépéts en espéces recus des rétrocessionnaires
PA5 Dettes pour dépéts en espéces recus des rétrocessionnaires non Takaful
PA5 Dettes pour dépéts en espéces recus des rétrocessionnaires Takaful

non :(]klvlfu‘
Takaful
ion

ion non Takaful

PA622 Dettes nées des opérations de rétrocession Takaful

PA633 Etat organismes de sécurité sociale collectivités publique

ssureurs

sassureurs non Takaful

PA710 Report de commissions regues des réassureurs Takaful

nts techniques non Takaful
2chniques Takaful

3¢ sgularisation passif

PA712 Autres comptes de régularisation passif non Takaful
PA712 Autres comptes de régularisation passif Takaful

ectivités publiques
2S T(ILL(}‘H;

ectivités publiques

non Takaful

31/12/2014

128 244 114

75 000 000
49 234 069

| 4 233 870
1 838 503
2 395 367

| 128 244 114

11 690 698
10 399 014
| 1291 684

139 934 811

182 905 975

58 326 310
56 899 586
1 426 724
120 552 086
118 749 646
1 802 440
4 027 579

41 861 399
41 471 078
390 321

53 152 163

13 855 385
13 589 968
265 417

34 495 825
33 332 427
1 163 398

4 800 953

697 593
697 593

493 735

394 053

| 99 682
1 184 937

1 154 360

30 577

4 844

2 419 844

i 17 818 893
: 11150 577

8 398 562

| 8 306 972
Q1 590

1 387 465

1 341 996

45 469

1 364 549

1 319 314

45 236

6 668 317

[ 6 588 249
80 068

| 295 738 430

435 673 241

EN DINARS

31/12/2013

126 015 841

75 000 000
47 053 847

4 185 818
2 468 559
1. 717 259

126 015 841

7673726
6 995 619
678 108

133 689 567

4275 276

762 569
762 569

3512 706
164 959 134

54 630 312
53759 734
870 578
106 803 259
105 825 080
Q78 179

3 525 563

48 002 002
47 863 971
138 032

44 455 589

13 120 835
12 983 464

137 371
26 736 085
26 049 105

686 980
4 598 669

553 590
553 590

356 545
356 292
254

1251 449
1220 872
30 577

4 844

2 432 241

14 397 110
Q 753 767

7 548 857
7 505 793
43 064

1 325 565
1 296 627
28 937
879 345
846 110
33 236

4 643 343
4 617 758
25 585

276 089 112

409 778 679
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ETAT DE RESULTAT TECHNIQUE NON VIE

31/12/2014
RUBRIQUES =
ACCEPTATION RETROCESSION

PRNV1 PRIMES ACQUISES 89 642 049
PRNVIT Primes 02 954 936
PRNV11 Primes non Takaful 89 084 446
PRNV11 Primes Takaful 3870489 |

PRNVI12 Variation de la provision pour primes non acquises
PRNV12 Variation de la provision pour primes non acquises non Takaful

PRNV12 Variation de la provision pour primes non acquises Takaful

PRNT3 PRODUITS DE PLAC. ALLOUES, TRANS. DE L'ETAT DE RESULTAT 1778277
PRNT3 PRODUITS DE PLAC. ALLOUES, TRANS. DE L'ETAT DE RESULTAT NON TAKAFUL 1771 320
PRNT3 PRODUITS DE PLAC. ALLOUES, TRANS. DE L'ETAT DE RESULTATT TAKAFUL ‘ |
PRNT3 PRODUITS DE PLAC. ALLOUES, TRANS. DE L'ETAT DE RESULTATT TAKAFUL 6 957 ‘
CHNV1 CHARGES DE SINISTRES 49 464 876
CHNVI1 Sinistres payés 36 184 905
CHNV11 Sinistres payés non Tokaful 35228100
CHNVI1 Sinistres payés Tokaful 956 804
CHNVI2 Variation de la provision pour sinistres 13 279 971
CHNV12 Variation de la provision pour sinistres non Takoful 12 497 711
CHNV12 Variation de la provision pour sinistres Tokaful 782 260 |
CHNV4 FRAIS D'EXPLOITATION 27191925
CHNVA1 Frais d'acquisition 3 20 437 966 |
CHNVA] Frais d'acquisition non Takaful ‘ 19 487 941
CHNVA] Frais dacquisiion Takaful 950 026 |
CHNVA2 Frais dladministrafion | 6753959
CHNVA? Frais d'administration non Takaful | 6742 184 |
CHNVA42 Frais d'administration Takaful ‘ 1 775|

CHNV44 Commissions recues des réfrocessionnaires
CHNV44 Commissions regues des rétrocessionnaires non Takaful

CHNVA44 Commissions recues des rétrocessionnaires Takaful

RTNV Résultat technique | 14763525
RTNV Résultat technique non Takaful 14068 472
RTNV Résultat technique Takaful 695 053 ‘

42 611 461
46 657 434
45 628 320

1029 113

22018 336
16 698 286
16 618 572
79714
5320 050
5152782
167 268|

7690506

7 690 506 |
7503171 |
187 335 |

[

12902 620
12 471 006 |
431 614

EN DINARS
31/12/2013
NETS NETS
47 030 588 ‘ 36 982 839

46 297 502 38 295 069
43 456 126 | 36 479 297

2841 376 | 1 815772
733 086
1051 432
1778277 1757 526
1771320 1755 948
6 957 | 1578

27 446 540 18 649 003

19 486 619 | 17 942 639
18 609 528 | 17 503 443
877 091 439 197
7959921 | 706 364
7 344 929 279 628

614992 | 426 736

19 501 419 18 155 000

0437966 18655227
19487041 18096605
950 026 | 558 622
6753959 6057 303
6742 184 6 046 496

1775 10 807

i
1860906 1936362

1597 466 1653 227
263 439 | 283 135




ETAT DE RESULTAT TECHNIQUE VIE

ACCEPTATION | RETROCESSION NETS NETS

RUBRIQUES

PRNV1 PRIMES ACQUISES 4 296 002 15050 4 280 953 i 4202 969
PRNVIT Primes 4679 114 29 262 | 4 649 851 4 604 602
PRNV11 Primes non Takaful 4218 617 29 262 4189 354 4141 057
PRNV11 Primes Takaful 460 497 - 460 497 | 463 544
PRNV12 Variation de la provision pour primes non acquises ‘

PRNV12 Variation de la provision pour primes non acquises non Takaful
PRNV12 Variafion de la provision pour primes non acquises Takaful

CHNV1 CHARGES DE SINISTRES | 2121 894 = 2121 8‘)4{E 2220 566
CHNVIT Sinistres payés 1 653039 , 1 653 039 1 830 107
CHNV11 Sinistres payés non Takaful | 401 846 | 1 401 846 1 486 208
CHNV11 Sinistres payés Takaful 251 193 | 251 193 | 343 899
CHNV12 Variation de la provision pour sinistres 468 855 : 468 855 | 390 459
CHNVI12 Variation de la provision pour sinistres non Takaful 426 855 . 426 855 375 848
CHNV12 Variation de la provision pour sinistres Takaful 42 001 : 42 001 14 611

CHNV4 FRAIS D'EXPLOITATION 2195449 687, 2194 762 ‘ 2131 946
CHNVA] Frais d'acquisition | 942 029 | 1942 029| 1 887 418
CHNVA1 Frais d'acquisition non Takaful 1 944 808 s 1 944 808 | 1 909 840
CHNVA! Frais d'acquisition Takaful
CHNVA2 Frais d'administration 253 420 253 420 244 528
CHNVA2 Frais d'administration non Takaful 252 019 252 019 | 242 512
CHNVA42 Frais d'administration Takaful 1 401 1 401 2017
CHNV44 Commissions recues des rétrocessionnaires 687 |
CHNV44 Commissions recues des rétrocessionnaires non Takaful 687
CHNV44 Commissions recues des rétrocessionnaires Takaful

CHV12 PRODUITS DE PLAC. ALLOUES, TRANS. DE L'ETAT DE RESULTAT 79718 79718 | 61 204

RTNV Résultat technique 58 376 14362 44014 88 337
RTNV Résultat technique non Takaful 14362 -50 049 | -41 759

RTNV Résultat technique Takaful 94 063 - 94063 -46 578




ENDINARS

RUBRIQUES 31/12/2014 31/12/2013 {

RTNV RESULTAT TECHNIQUE NON VIE 1 860 906 1936 362

RTNV RESULTAT TECHNIQUE NON TAKAFUL : 1597 466 1653 227

RTNV RESULTAT TECHNIQUE TAKAFUL 263 439 283 135 1

RTV RESULTAT TECHNIQUE VIE ‘ 44014 -88 338

RTV RESULTAT TECHNIQUE NON TAKAFUL ‘ -50 049 -41 759 |

RTV RESULTAT TECHNIQUE TAKAFUL f 94 063§ -46 579 !

PRNT1 PRODUITS DES PLACEMENTS ‘ 12 585 884 | 9 902 795 1

PRNT11 Revenus des placements 10 666 664 9 232 870

PRNT11 Revenus des placements non Takaful 10 573 516 9 165 092

PRNT11 Revenus des placements Takaful 93 148 67778
S/Total 1a 1 10 666 664 i 9232 870 :

PRNT13 Reprise de correction de valeur sur placements 3 1098 295 267 185
PRNT14 Profits provenant de la réalisation des placements ‘ 820 925 | 402 740 {

$/Total 1| 1919220 669 925

PRNT3 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Vie 79 718 -61 204

PRNT3 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Non Takaful 79 718 -61 204

PRNT3 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Takaful ‘

|
CHNT1 CHARGES DES PLACEMENTS ; 3 082 984 } 3 447 510
CHNT11 Charges de gestion des placements y compris les charges d'intérét 1024 787 1195 667
CHNT11 Charges de gestion des placements y compris les charges d'intérét non Takaful 1022 000 | 1194 199
CHNTI1 Charges de gestion des placements y compris les charges d'intérét Takaful 2787 1 467 {
CHNT12 Correction de valeur sur placement 1 582 269 2 161 013 |
CHNTI13 Pertes provenant de réalisation des placements 475 928 90 830 |

CHNT2 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Non Vie 1778 277 | -1 757 526

CHNT2 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Non Takaful 1771 320 1 755 948

CHNT2 Produits des Placements Alloués, Transferés de L'état de Résultat Takaful 6 957 -1 578

PRNT2 AUTRES PRODUITS NON TECHNIQUES 13 180 897 12 994 065

PRNT2 AUTRES PRODUITS NON TECHNIQUES NON TAKAFUL 12073 794 12 010 504 ‘

PRNT2 AUTRES PRODUITS NON TECHNIQUES TAKAFUL 1107 103 | 983 561 1

CHNT3 AUTRES CHARGES NON TECHNIQUES ’ 9 662 097 | 10 553 210 |

CHNT3 AUTRES CHARGES NON TECHNIQUES NON TAKAFUL 9 526 253 | 9953 120 |

CHNT3 AUTRES CHARGES NON TECHNIQUES TAKAFUL 135 844 | 600 090 l
Résultat provenant des activités ordinaires J 13 068 624 8 925 433 ]
Résultat provenant des activités ordinaires non Takaful E 11 656 460 8 240 674 \
Résultat provenant des activités ordinaires Takaful 1412164 684 759 i

CHNT4 IMPOTS SUR LES SOCIETES ‘ 1377 926 1251707 }

CHNT4 IMPOTS SUR LES SOCIETES NON TAKAFUL ‘ 1257 446 1245 056 1

CHNT4 IMPOTS SUR LES SOCIETES TAKAFUL 120 481 6 651 4
Résultat net de I'exercice 5 11 690 698 7 673726
Résultat net de I'exercice non Takaful | 10 399 014 f 6 995 619
Résultat net de I'exercice Takaful } 1291684 678 108

EFFET DES MODIFICATIONS COMPTABLES (NETS D'IMPOTS) ;

CHNT6/PRNTS Effets des modifications comptables (nets d'impéts) 3 ‘ 1
Résultat net de l'exercice aprés modifications comptables | 11 690 698 ! 7 673726 ]
Résultat net de l'exercice aprés modifications comptables non Takaful J 10399 014 6 995 619 !
Résultat net de I'exercice aprés modifications comptables Takaful ! 1291684 678 108
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ETAT DE FLUX DE TRESORERIE

31/12/2014 31/12/2013

I- FLUX DE TRESORERIE LIES A L'EXPLOITATION :

* Encaissements des cédantes

* Versements aux cédantes

* Encaissements des rétrocessionnaires

* Versements aux rétrocessionnaires

* Encaissements liés & la cession de placements financiers

* Décaissements liés & |'acquisition de placements financiers
* Produits financiers regus

* Encaissements des fournisseurs & du personnel

* Décaissements aux fournisseurs & au personnel

* Décaissements & |'Etat au titre des impéts & taxes

Flux provenant de la Gestion des Fonds

Flux provenant de I'exploitation
Flux affectés a I'exploitation

II- FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D'INVESTISSEMENT

* Encaissements provenant de la cession des imm. corporelles

* Décaissements provenant de |'acquisition des imm. corporelles
* Encaissements provenant de la cession des imm. financiéres

* Encaissements des revenus sur immob. financiéres

* Décaissements provenant de |'acquisition des imm. financiéres

* Décaissements provenant de l'acquisition des imm. Incorporelles
Flux de Trésorerie provenant des activités d'investissement
Flux de Trésorerie affectés aux activités d'investissement

Ili- FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES DE FINANCEMENTS

* Encaissements suite & I'émission d’actions
* Décaissements suite a l'augmentation du capital

* Dividendes & autres distributions
Flux provenant des activités de financements
Flux affectés aux activités de financements

IV- INCIDENCE DES VARIATIONS DES TAUX DE CHANGE SUR LES LIQUIDITES

* Incidence des variations des taux de change sur les liquidités
VARIATION DE TRESORERIE

Trésorerie au début de I'exercice

Trésorerie a la cléture de I'exercice

|

|

3985511 i
-6 047 053 |
6982 005 |
25 998 250 |
188 530 520 |
-190 031 783 |
4917 506

8 477 397
23 066 320 |
-1 901 338

242 979

1 960 775

1000
-100 540
500 000
530 003

-16 000
914 463

[
286 287 |
-5 236952 |

-5 523 239

615 482
2032 519i

8 010 088 |
5977 569 l

EN DINARS

38 999 846
-27 584 606
21 783 856
-22 591 178
140 971 492

-137 868 698

5413 524
14 320 307
-21 322 367
-2 009 911

686 750

10 799 015

11 369

-531 741
5247 075
535763

-11 080 395
-70 334

-5 888 264

-5 236 952

-5 236 952

984 571
658 370

7 351718
8 010 088
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TABLEAU DES ENGAGEMENTS RECUS & DONNES

64

EN DINARS
RUBRIQUES 2014 Au 31.12.2013
HB1 - ENGAGEMENTS RECUS
HB2 - ENGAGEMENTS DONNES 73 636
HB21 - AVALS, CAUTIONS & GARANTIES DE CREDITS DONNES 73 636
- DEPOT EN CAUTION 500
- DEPOT AUPRES DU TRESOR 73 136

HB22 - TITRES & ACTIFS ACQUIS AVEC ENGAGEMENT DE
REVENTE

HB23 - AUTRES ENGAGEMENTS SUR TITRES, ACTIFS OU
REVENUS

HB24 - AUTRES ENGAGEMENTS DONNES

HB3 - VALEURS RECUES EN NANTISSEMENT DES
CESSIONNAIRES ET DES RETROCESSIONNAIRES

PRODUITS DES PLAC. ALLOUES, TRANS. A L'ETAT DE
RESULTAT TECH.

HB4 - VALEURS REMISES PAR LES ORGANISMES
REASSURES AVEC CAUTION SOLIDAIRE OU DE
SUBSTITUTION

HB5 - VALEURS APPARTENANT A DES INSTITUTIONS DE
PREVOYANCE

HB6 - AUTRES VALEURS DETENUES POUR COMPTE DE TIERS

P S

PR
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ANNEXE N°8

Mouvements ayant affecté les éléments de l'actif au 31.12.2014

Voleurs brues ven
Desgnatir RSB S AR e m “Aladotre | Ala cioture

ACTIFS INCORPORELS | 486 477 ' 486 477 i - 1 4975 - 46762
logiciel 486 477 - 486 477 404 986 34729 439715 46762
ACTIFS CORPORELS 2149 308 1079 48938 2101 448 1401 961 - 170 181 - 4755 | - | 1524592 - 576 857
Inst générales agen amén. 513940 : - 513940 28 302 391 740 22201
Rayonnage métallique 21 21 3 68 93
Matériel de transport 41510 ' 415109 56725 42 604
Matériel électrique & électronique 137 819 101 508 7 54 28 77
Matériel informotique 527 140 1079 48 938 479 281 357 322 49 073 47 550 120 437
Mobilier 4 431 969 249 155 22 450 271 605 60 364
Climatisation 123 069 123 069 114 604 6077 120 681 2388
PLACEMENTS 241 099 290 249 260 868 222607914 | 257752243 1364 968 294 224 298 575 . - - | 1008680 | 294224 256 449 340
Terrains & constructions d'expl. 5962 966 68 607 : 6031 572 213741 ~ 140 076 353 816 5677 756

Construction 5962 966 68 607 : 6031 572 213 741 140 076 353816 5677 756
Terrains & constructions hors exp|, 3 461 856 30 854 . 3492710 575614 79 250 654 863 | . 2 837 846
Terrains affectés & une const.en cours 3 461 856 30 854 3492710 575614 79 250 654 863 2 837 846
Autres placements financiers 161 920 252 232010 438 219 730 483 174 200 207 . 294 224 - - | - - | 29424 173 905 982
Actions, autres titres a revenu variable 45340683 | 19321 720 13 145 097 51 517 306 293 334 - - 293334 | 51223 972
Obligations & autres fitres & revenu fixe 93871255 | 166060000 161 541 500 98 389 755 : ‘ - - | 98389755
Autres préts ‘ 721543 | 418273 | 204030 | 935786 | 890 } . 890 934 896
Dépots auprés des étab.bancaires & fin. | ‘ f 1 ‘
Devises [ 21913635 | 46210445 \ 44766720 23357360 | 1 3 | . | 23357360
Autres 1 73136 | : | 73136 ‘ ‘
Créances pour espéces déposées | 69754217 17150969 | 1287743 74027 755 ‘1 j . - | 74027755
TOTAL 43735075 | 249261946 | 202656852 260340169 | 3171916 | 294224 503484 - 47550 - 2972986 294224 | 257072958
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ANNEXE N°9

ETAT RECAPITULATIF DES PLACEMENTS
En Dinars
Catégorie Valeur brute Valeur nette Juste valeur Plus ou moins
value latente
Placements Immobiliers et placements immobiliers en cours @ 524 282 8 515 603 13 525 816 5010 213
Actions et autres fitres & revenu variable autres que les OPCVM 29 638 433 29 345 099 35651153 | 6306054 |
Parts 'OPCVM détenant uniquement des fitres & revenu fixe | 6196156 6196156 | 6238 503 42 348 ‘

Autres parts d'OPCVM 15682 717 15682717 | 16402 897 | 720 179

Obligations et autres titres & revenu fixe @8 389 755 @8 389 755 @8 389 755

Prets hypothécaires

Autres prets et effets assimilés Q35 786 Q34 896 Q34 896

Dépots auprés des cédantes 74 027 755 74 027 755 74 027 755

Autres dépdts 23357360 | 23357360 | 23357360 | : !

Actifs représentatifs de contrats en unités de comptes

Total Général 257 752 243 256 449 339 | 268 528 133 12 078 794

ANNEXE N°11

Ventilations des charges & des produits des placements

Au 31.12.2014

En Dinars

Auvutres revenus

et
frais financiers

Revenu des placements immobiliers 848 844 848 844
Revenu des participations 453 089 453 089
Revenu des placements 9 364732 9 364732
Autres revenus financiers {com.,hon.) 13 180 897 13 180 897
Total produits des placements 23 847 561 23 847 561
Intéréts 1024 787 1024 787
Frais externes

Autres frais 9 662 097 9 662 097
Total charges des placements 10 686 884 10 686 884
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RESOLUTIONS DE L'ASSEMBLEE GENERALE
ORDINAIRE EXERCICE 2014

Premiere Résolution :
L'Assemblée Générale Ordinaire, aprés avoir entendu la lecture :

- du rapport du Conseil d’Administration sur |'activité de la société et les états Financiers relatifs a I'exercice 2014.

- des rapports général et spécial du commissaire aux comptes sur les états financiers de la société relatifs &
I'exercice comptable 2014.

Approuve le rapport du Conseil d’Administration, les états financiers : bilan, état de résultat technique,
état de résultat, état de flux de trésorerie, tableau des engagements données et recus et les notes aux états
financiers relatifs & I'exercice comptable 2014, et ce sur la base des documents présentés par le conseil
d’administration.

Cette résolution est approuvée a |'unanimité.

Deuxieme Résolution :

L'Assemblée Générale Ordinaire, aprés avoir entendu le rapport spécial du Commissaire aux Comptes
relatif aux opérations visées a I'article 200 et suivants du code des sociétés commerciales, prend acte et
approuve la dite convention.

Cette résolution est approuvée a I'unanimité.
Troisieme Résolution :

L' Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserves aux membres du Conseil d’Administration
pour leur gestion au titre de |'exercice 2014.

Cette résolution est approuvée a |'unanimité.
Quatrieme Résolution :

l'Assemblée Générale Ordinaire constate que le résultat comptable net de I'exercice 2014 est bénéficiaire
de 11 690 697,521 dinars. Compte tenu des résultats reportés de |'exercice 2013, soit 4 233 869,579
dinars, elle décide sur proposition du Conseil d’Administration de répartir le bénéfice total d’un montant de
15924 567,100 dinars comme suit :

En Dinars

Résultat de |'exercice 11 690 697,521
Résultats Reportés 2013 4 233 869,579
Total (1) 15 924 567,100
Réserve Légale (5% du bénéfice disponible) 796 228,355
Total (2) 15 128 338,745
Bénéfice a distribuer (0,500 dinars par action)* 7 500 000,000
Réserves générales 1 000 000,000
Réserves pour réinvestissement exonéré 1 500 000,000
Fonds Social 400 000,000
Résultat reporté 2014 4728 338,745

* Le dividende par action est fixé & 0,500 Dinars soit un total de 7 500 000 dinars (pour un total de 15 000 000 actions) & prélever
sur les résultats reportés de I'année 2013 & raison de 4 020.000,000 Dinars et le reliquat sur le bénéfice de I'exercice 2014 a
raison de 3 480.000,000 Dinars.

Cette résolution est approuvée a I'unanimité.




L'Assemblée Générale Ordinaire décide la mise en paiement du dividende d’un montant de 0,500 dinars
par titre réparti entre 0,268 Dinars prélevé sur les résultats reportés de I'année 2013 et 0,232 Dinars
prélevé sur le bénéfice de I'exercice 2014 et ce a partir du 26 Juin 2015 auprés des intermédiaires en

Cinquieme Résolution :
bourse & travers la TUNISIE CLEARING.

Cette résolution est approuvée & I'unanimité.

L'Assemblée Générale Ordinaire fixe & 6 000 dinars Net le montant des jetons de présence de |'exercice
2014 pour chaque membre du Conseil d’Administration et chaque membre du Comité permanent d’Audit.

Cette résolution est approuvée & |'unanimité.

Sixieme Résolution :
Septiéme Résolution :

porteurs au Conseil d’Administration de la Société Tunisienne de Réassurance « Tunis Re » et ce, pour une

période de trois ans soit 2015, 2016 et 2017.
Cette résolution est approuvée a |'unanimité.

Huitieme Résolution :

'Assemblée Générale Ordinaire charge le Président Directeur Général ou son représentant de
I'accomplissement de toutes les formalités légales et de la publicité des présentes.

L'Assemblée Générale Ordinaire approuve |'élection de Mr Lamjed BOUKHRIS (AMI).représentant Les petits
Cette résolution est approuvée a |'unanimité. 1
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Ladies and
Genflemen, dear
Shareholders,

*Tunis Re

confirms its
strength;
recording strong
performances

in 2014"

+13./%

Turnover Growth

, 7 .3%

Combibed Ratio
2014 Result

s my honor to submit the 33rd Annual

Report of the Tunision Reinsurance
compaony that anclyzes the evolution of
the company’s technical end financiol
aclivities and displays its financial
stotements for the accounting year
2014,

This year cgain, Tuais Re pursved its
development and confirmed its growth.

[t has olso confinved its underwriting
sirategy based on prudence, selection

-and  profitability ond this in

z&xﬁ the

! reached
t compared fo the some period of 2013

an
environment that was characterized in

il 2014 by:

intemnationa | MinsULance)
ane reinsurenee mereE:

- An overcapacity and an increasing
concenirafion of reinsurers

- Satisfactory results despite declines in
interest rates and tariffs;

- The combined rafic for reinsurance
will rise from 92% in 2013 to 95% in
2014 ond will get worse in 2015 to lie
between 98% ond 104%;

- In addition and after eight consecutive
years of sioble outlook, the global
reinsurance indusitry has been the
subject, since the beginning of 2014,
of a coution from the four major roting
ogencies and the market oullook has
been degraded from siable to negative

& fhe netenal nsvrenes market

- The lounching of a swategic shudy,
reloted to the development of @ public/
privale coniract program over S
years {2015-2019), which focuses on
improving the insurance sector.

- The legal transformation of the Mutuel
Insurance Company [TTIHAD «AMI» to @
limited company;

- The 10% increase of the TPL covers of
the owners of vehicles, coupled with
decrease of 8% of the tariff of motor
domages.

- The enaciment of law No. 201447
governing the Takaful Insurance.

In terms of performances of the Tunision

. insurence secior ond despile o socic-
| economic sitvation which is still fragile,

the insuronce indusiry has been well
maintained, The ﬁ@ﬁ@] urnover realized
15274 MID, up B.1%

with @ remarkeble growth of 16.9% of

' the Life branch.

Regarding claims, the accumuloted

| compensations reached 837.6 MTD
' agoinst 848.1 MTD in 2013 down by
1.6% [54% of which were related to the
Motor branch).

A% Toomls Re level 3

Despite @ slow recovery in economic
activity in 2014 and a highly competitive
national and regional environment, Tunis
Re has succeeded fo:

- Achieve an evolution of its turnover by
13.7%, from 85.878 MTD in 2013 to
97.634 MTD, an exceeding of 5.6% of
fixed targets;

- Sirengthen by 10.8% of technical
provisions for outstanding claims;

- Boost the refention level by two points
from 49.9% in 2013 fo 52.2% in 2014,
- Improve its technical result net of
refrocession of 9.3% from 8.148 MTD to
8.912 MID.

- Close the year 2014 with an overall
surplus of 11.691 MTD against 7.674
MTD in 2013, o significant improvement
of 52%.

Moreover, Tunis Re has succeeded in
2014 fo maintain its technicokfinancial
solvency rating of B + (Good) with
stable outlook by AM Best. This rating will
allow Tunis Re to preserve its positioning
in the reinsurance markets in @ competitive
environment.

In the some context, the company
hos obicined o© confirmation of its
certification fo the MS| 20000 standards.
A certification which is supporting the
financiol credibility of Tunis Re and offers

‘new perspectives internationally;

On the other hand, Tunis Re progress in
the modelling process of its capital, in
parinership with @ recognised reinsurer.
The finclisotion of this modelling will
provide Tunis Re @ powsrful ERM system.

Finally, | seize this opportunily to extend
my sincere thanks to all shareholders
that through their support, Tunis Re was
able to consolidate its equily, promise
its commitments and improve its image
as o professional regional and national
reinsurer.

lalso address mywarm thonks fo our ceding
companies and our retrocessionnaires for
the confidence that they have placed in
Tunis Re, without forgelting our employess
and our managers for the dedication they
have shown.

Lemie Ben Mehmeud

Cheairmen and Ceneral Marneger
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INTERNATIONAL ENVIRONMENT

The international economic environment was
marked, according to the latest indicators by:

- The global economic depression that has led to
a decline in world prices for basic commodities in
particular the drop in energy prices;

- The Continuing decline in international commodity
prices in 2014, particularly for crude oil and hence
lower level of inflation, especially in industrialized
countries;

- The maintenance of accommodative monetary
policies by major central banks;

- The contrasting developments of the stock markets
in 2014;

- The strengthening of the dollar against other major
currencies in 2014, particularly against the euro
and the yen.

A slight improvement in the outlook for the global
economy is expected as of 2015.

NATIONAL ENVIRONMENT

The year 2014 in Tunisia was marked primarily by:
- A slight improvement of the economic growth.

- A significant slowdown in industrial production in
the first ten months of 2014.

- A drop in activity indicators in 2014 when it comes
to services, notably tourism and air travel.

- A relaxation of rising consumer prices during 2014.

- A depreciation in 2014, of the dinar vis a-vis the
dollar against a slight appreciation against the euro.

- A further mitigation of liquidity needs of banks in

ECONOMIC ACTIVITY

The economic growth rate has remained at
a relatively low level during the third quarter of
2014, that is 2.3% yoy, which is a rate close to
that recorded in the previous quarter (2.2%). This
has been in relation primarily with the contraction
in output of non-manufacturing industries and the
decline in the pace of activity in the commercial
services sector.

When reviewing the last available sector indicators,
the Board of Directors of the Tunisian Central
Bank noted a rise in the overall index of industrial
production during the first nine months of 2014, while
exports from major exporting industries continued to
grow during the first eleven months of the year, as
well as imports of raw materials and semi-finished
products and capital goods

External sector: continuing tensions from the
expansion of the current account deficit amounted to
8.3% of GDP, over the first eleven months of 2014,
against 7.1% during the same period of the previous
year. This trend was due mainly to the deepening in
the trade deficit as a result of the continuous increase
in deficits of energy and food balances.

the last quarter of 2014.
- A continuation of the current account deficit and

consolidation of the net capital inflows.

As regards inflation: a continued positive trend of
this index for the fourth consecutive month, bringing
the inflation rate to 5.2% yoy in November 2014,
against 5,4% the previous month and 5.8% a year
earlier, and that, in relation to the relative decline of
the pace of change in food prices.

Banking sector: Regarding the activity of the banking
sector, some improvements in the rate of deposits
in the first eleven months of the current year (7.3%
against 6% in the same period of 2013) , mainly
due to the increase in deposits. This also applies
to financing of the economy that experienced the
same trend during the same period (7.7% against
5.9%), particularly in relation to the recovery in
the short and medium term credits. At the monetary
level, improved bank liquidity was noted, during the
month of December 2014.

In the light of all these developments, the Board of
Directors of the TCB decided to keep unchanged the
key rate of the Central Bank. That said, the Board
noted the relax of the political situation following
the completion of the democratic transition process
with success, which includes in itself reassuring
messages to operators and investors both inside

and outside the country.



THE INSURANCE INDUSTRY IN 2014

The reinsurance market in 2014 was characterized
by the following elements:

- After eight consecutive years of stable outlook, the
global reinsurance industry was the subject of caution
from the four main rating agencies. Consequently,
the market outlook has been downgraded from
stable to negative;

- A reinsurance overcapacity which constitutes a
brake on growth and strengthens the scenario of
mergers and acquisitions in reinsurance;

- All the conditions exist according to Standars &
Poor’s so that the profitability of reinsurers decrease
as at 2014 due to lower interest rates and tariffs
over the years;

- The combined ratio for reinsurers will increase
from 92% in 2013 to 95% in 2014 and will worsen
in 2015 to lie between 98% and 104%.

During 2014, the cumulative cost of natural
catastrophes amounted to $ 110 billion, slightly
less than the previous year ($ 140 billion) and the
average of the past 30 years, according to a study
published by the German reinsurer Munich Re.

The 2014 climatic events have also caused 7,700
deaths, three times less than the year 2013 (21,000
deaths), the floods in India and Pakistan in September
representing the deadliest with 665 victims.

The coverage rate remains low insofar as the
amount of insured losses due to natural catastrophes
amounted to $ 31 billion, down 24% from last
year. In detail, 85% of insured claims are related
to natural disasters, while 15% engage the man’s
responsibility.

It's a storm in Japan, accompanied by heavy
snowfall that has cost the most expensive to
insurance companies for the year, amounting to
nearly 3.1 billion USD followed by the storms that
hit the United States in May for nearly $ 2.9 billion,
followed by hail storms of the Pentecost weekend in
June in France, Germany and Belgium, amounting
to $ 2.5 billion in insured losses.




THE INSURANCE SECTOR IN TUNISIA IN 2014

At the level of the insurance sector in Tunisia, and
despite fairly significant claims which had mainly
affected the fire branch, the insurance sector held
up well, especially with a gradual recovery of the
economic activity in 2014.

As regards the performances of the insurance industry
in Tunisia, the overall market turnover, reached
1527.4 MTD, up by 8.1% compared to the same
period last year, with a remarkable evolution in the
life business of 16.9%.

In fact, despite still fragile socio-economic conditions,
the insurance sector in Tunisia has been well
maintained.

Total market compensation reached 837.6 MDT

against 848.1 in 2013 reporting a decline of 1.6%,
54% of which were related to the motor business;

MAJOR LOSSES

The year 2014 was marked by the occurrence of
many losses affecting mainly the fire and aviation
branches namely:

Fire Branch:

- SOBOCO evaluated at 100% to 10.5 MTD ;

- STBG evaluated at 100% to 2.5 MTD ;

- STE TUNISIE TAPE evaluated at 100% to 3.5 MTD ;
- PROINJECT evaluated at 100% to 1.8 MTD ;

Aviation Branch:

- NOUVELAIR, estimated at 100% to 8 MTD;

Activity Figures of the Tunisian Market as at 31st December 2014

(In M TND)

Turnover 1285.7 1412.7 9.9% 1527.4 8.1%
Motor 587.0 638.7 8.8% 694.0 8.7%
Life 200.4 221.3 10.4% 258.8 16.9%
Others 498.3 9527 10.9% 574.6 4.0%
Claim Charges 723.9 848.1 17.2% | 834.6 1.6%
Motor 375.5 421.6 12% 454.1 7.7%
Life il 1 63.8 25% 64.0 0.4%
Others 297.3 362.7 22% 316.5 12.7%
Nbr of underwritten policies | 2065833 2 145962 3.9% | 2389140 11.3%
Motor 1276 603 1 337 094 4.7% 1 366 263 2.2%
Life 349 754 414 975 18.6% 634716 53.0%
Others 439 476 393 893 -10.4% 388 161 -1.5%
Nbr of reported claims 1075657 | 1180661 9.8% | 1304502 | 10.5%
Motor 220911 231716 5% 239 558 3.4%
Others 854 746 948 945 11% 1 064 944 12.2%
Investments 3118.1 3414.6 95% | 3885 | 13.8%
Non-Life 2 473.6 2 635.2 6.5% 3011.5 14.3%
Life 644.5 779.4 20.9% 873.1 12.0%
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THE ACTIVITY OF THE COMPANY IN 2014

Turnover Growth

Loss Ratio

Underwriting Technical Result

2014 Résult

In spite of a slow recovery
of the economic activity
in 2014 and a highly
competitive national and
regional environment, Tunis
Re has succeeded to:

e Achieve a 13.7% growth
in its turnover;

e Strengthen its technical
provisions for outstanding

claims by 10.8%

® Boost the level of retention
of two points from 49.9% in

2013 to0 52.2% in 2014.

* Improve its netunderwriting
result by 9.3%, from 8.148
MTD to 8.912 MTD.

e End the year 2014 with
an overall result of 11.691
MTD against 7.674 MTD
in 2013, recording a net
improvement of 52%.

Moreover, Tunis Re has
managed in 2014 to
maintain its technical-
financial credit rating of
B + with stable outlook by
AM-Best at the time when
all national institutions have
been downgraded.




Key indicators of the company’s performance over the last five years.

The table below shows an overview of the key performance indicators of the company during the

past five years: *
d

The Key Figures
(In M TND) '

Financial Structure

Capital 45000 | 45000 | 75000 . 75000 75 000
Shareholders Equity * 69 734 68 578 131 480 133 690 139 935
Net Income ‘ 4758 2 661 6192 7 674 11691

Technical managment

Turnover 73721 70520 | 77029 | 85878 97 634
Retention 35 822 34 799 39 490 42 900 50 962
Technical Provisions 153 211 168066 | 171513 | 164959 | 182906
Net Combined Ratio 98% 108% 98% | 95,5% 96%

Financial Activity

|
Investment | 153 483 174253 | 235151 | 241099 | 257 752 |
Coverage Rate 100% 104% 137% 146% | 141%
Return on Equity 7.5% 6.5% 7% | 7% | 10%
Social Reporting
No. of Employees 80 80 | 82 80 | 80

Supervision Rate 92% | 86% 90% | 90% | 90%
Turnover/ Staff 922 882 939 1073 | 1220

* Before allocation of the result



THE TECHNICAL MANAGMENT

THE TURNOVER:

The total 2014 written premiums amounted to 97.634
MDT against 85.878 MDT in 2013, recording a
remarkable evolution of 13.7%. The 2014 Turnover
represents 106% of the adjusted objectives fixed in the
business plan.

It is noted that the 2014 turnover takes account of 4.331
Million TND in respect of the Retakaful activity against
2.948 Million TND in 2013, up of 47% and representing
127% of the objectives.

The evolution of Tunis Re written premiums over the
past five years has been significant, from 73.720
MTD in 2010 to 85.878 MTD in 2013 to 97.634
MTD in 2014 representing an average increase of
10.3%.

By nature of business, treaty acceptances have a share
of 62% against 64% a year earlier and facultative
business present 38% of total turnover against 36%
in 2013, reflecting an increasingly dynamic strategy
of portfolio diversification.

The turnover from Treaty acceptances has increased
from 42.850 in 2013 to 60.572 MTD in 2014
showing an average improvement of 10.5%,
following a well-focused commercial effort.

The breakdown of treaty business by Zone: Tunisia
30.900 MTD and Foreign business 29.672 MTD
representing 51% and 49% against a budgeted
structure of 52% and 48% respectively.

The turnover from facultative business rose from
30.870 MTD in 2010 to 31.049 MTD in 2013
and 37.062 MTD in 2014 registering therefore an
average increase of 10.3% which resulted from the
increase in the underwriting capacity on the one hand
and the effort to develop the facultative portfolio on
the other hand.

The breakdown of facultative turnover by zone is
influenced by the structure of Tunisian acceptances
representing 82.3% of total facultative turnover for
a budgeted structure 83.7% against 87% in 2013,
which reflects a progressive penetration on foreign
business and more a diversified facultative portfolio
for Tunis Re.

Regarding the retakaful business, a growth of 47%
was recorded in turnover to reach 4.331 MTD
against 2.948 MTD in 2013, primarily due to the
entry into operation of two new Takaful insurance
companies in the Tunisian market.

The Turnover

Turnover
Turnover

(In M TND)

Evol Evol Evol : 2 Evol

TREATY ACCEPTANCES 42850 58% 144.540 63% 4% |47.280 61% 6% (54.829 64% 16% | 56717 60572 62% 6.8% 10%
FACULTATIVE ACCEPTANCES 30.870 42% (25980 37% -16% (29749 39% 15% (31.049 36% 4% |35705 37.062 38% 3.8% 19%
TOTAL ACCEPTANCE 73720 100% ?70.520 100% 4% (77.029 100% 9% [85.878 100% 11.5% | 92422 97.634 100% 5.6% 13.7%




Treaty Acceptances

= 2010

Turnover Breakdown by Nature of business

20.75 31.05

(In M TND)

97.63

Facultative Acceptances

2011 = 2012

Turnover Breakdown by Class of
Business

A predominance of Fire and Technical Risks
branches in the structure of total premiums, marking
respectively, shares of 33% and 19% against 33%
and 17% a year earlier.

Line of Business

Turnover

pi
ST

Turnover Breakdown by Line of Business

= 2013 = 2014

Total

Noting that a development of property branches of

14.6% was registered compared to year 2013.

2013

19% | 30.425

(In M TND)

FIRE | 17372 24% [ 19.979 28% 15% | 3750  31% 19% } 28311 33% 32265 33% 6% 14%
Misc. Accidents | 8340 1% | 8707 12% 4% | 7535 10% -13% | 10429 12%  38% | 10983 11517 12% 5% 10%
ENGINEERING 8987 12% | 7512 11% -16% | 8.234 11% 10% | 10647 12%  29% T 1790 12552 13% 6% 18%
Decennial Liability 4.826 % | 4837 7% 0% | 3.947 % -18% | 4.321 5% 9% | 4500 5593 6% 24%  29%
MARINE HULL | 3015 4% | 2736 4% 9% | 3.509 5% 28% | 3173 4% -10% | 4229 4502 5% % 42%
MARINE CARGO 6279 9% | 6644 9% 6% | 6.615 9% 0% l 7.667 9% 16% I 7875 8.144 8% % 6%
ENERGY 1332 2% | 1.683 2% 26% | 1470 2% 13% | 1736 2% 18% 1 2364 2105 2% -11%  21%
AVIATION | 20097 27% | 15.466 22%  -23% | 18571 24%  20% | 14979 7%  -19% | 15384 16276 17% 6% 9%
LIFE 3.472 5% | 295 4% -15% . 3399 4% 15% | 4.617 5% 36% : 4873 4679 5% 4% 1%
TOTAL 1 73721 100% ‘ 70.520 100% 4% ] 77029 100% 9% | 85878 100% 11.5% | 92.423 97.634 100% 6%  13.7%

Turnover Breakdown by line of business 2014

Turnover Breakdown by line of business 2013

Aviation 17%

4




The fire branch represents 33% of total turnover, arising
primarily from freaty business which represents 68% of
total fire premiums against 32% for facultative business.

The Miscellaneous Accident branch marked an increase of
10% compared to 2013, resulting from the development
of the Accident category (+ 22%), achieving therefore the
target set for 2014.

The level of turnover of the aviation branch in the portfolio
is explained, by the position of Tunis Re as the manager
of the Aviation Insurance Pool including all Tunisian airline
companies except Syphax Airlines. This branch recorded
an evolution of 9% compared to last year.

The Marine branch covering Hull, Cargo and Energy
business recorded a growth of 14.8% from 2013,
emanating from Hull business (+ 42%) and Energy business
(+ 21%).

The life business achieved a slight increase of 1% compared
to 2013, in fact the 2013 turnover was marked by an
exceptional increase, resuming its usual pace of growth
after a drop due fo the exceptional socio-political events of

2011 and 2012.

2014

Turnover Breakdown by Zone

With a share of 63%, the Tunisian market ranks first in the
portfolio structure as at 31/12/2014. It records therefore
an average increase of 8.5%. In 2014 the turnover has
grown by 13.7% up to 61.430 MTD against 54.687
MTD in 2013 and 49.433 MTD in 2010. This increase
emanates from the development of our treaty as well as
facultative acceptances which increased by 12% and 13%
respectively.

The Arab Countries zone has evolved by 19% compared
to the year before, a particular commercial effort in recent
years which is focused in the markets of this region; in
fact over the last five years premiums have increased on
average by 24%.

The Maghreb zone recorded in 2014 a turnover up of
32% compared to 2013, which is the direct consequence
of the resumption of economic activities in some markets in
the region.

The African market grew by 10% due to the strategic
orientation of Tunis Re for its future development in Africa
in order to further confirm its role as a regional reinsurer.

On the Asian market, an increase of 7% was recorded
compared to 2013, explained by the accounting of
premiums prior to underwriting year 2014.

2013

Turnover Breakdown by Zone

Turnover Turnover

(In M TND)

urnover

61.430 63% % 12%

TUNISIA | 49433 67% | 47.704 68% 3% | 49.636 64% &% | 54687 637% 10% | 59.381

MAGHREB 4514 6% | 3258 5% 28% | 3.685 5% 13% | 4119 4.8% 12% 4718 5.455 5.6% 16% 32%
ARAB COUNTRIES 9776  13% | 7498 11% 2% | 9.980 13% 3% | 13622 159% 3% | 15572 16188 16.6% 4% 19%
AFRICA 4522 & | 5319 8% 18% | 5.822 8% 9% | 6591 7.7% 13% 6950 7.218 7.4% 4% 10%
EUROPE, ASIA &RW | 5.476 7% 6.742 10% 2% | 7.907 10% 17% | 6.859 8.0% 13% | 5801 7.343 7.5% 27% 7%
Total Foreign 24288 33% |22816 32% % | 27393 36% 20% | 31191 36% 4% | 3304 36204 37% 10% 16%
TOTAL | 73721 100% 170.520 100% 4% | 77029 100% | 92422 97634  100% 6% 13.7%

\ 1

9% | 85878  100% 1%




THE CLAIMS CHARGE:

The claims charge consisting of, paid losses and the
variation of outstanding losses provisions, reached
51.587 MTD in 2014 against 34.307 MTD in 2013 thus
recording a significant rise of 50%. Indeed, the year 2014
is exceptional, given the Aviation (Air NouvelAir and
Algeria) and Energy losses which have occurred in 2014.

This claims charge included an amount of 2.032 MDT
related to the Retakaful activity.

The year 2014 was characterized by the occurrence of
large losses (Nouvelair, Air Algeria) SOBOCO (Fire) and
an energy loss which has affected the overseas market)
and that, alongside a few aggravations recorded on
Foreign acceptances from prior years.

Moreover, this claims charge was strongly impacted by
the effect of currency rate of exchange resulting from the
depreciation of the dinar vis-a-vis the dollar, the impact of

which is estimated to be about 2 MTD.

The claims charge relative to the treaty acceptances marked
an aggravation of 25% compared to 2013, recording a
L/P ratio of 54% against 51% in 2013 and 64% in 2012.

Regarding facultative business, the claims charge has
recorded assignificantincrease. In factthe exceptional claims
incurred in 2014, affected mostly facultative acceptances.
The claims charge reached 19.241 MTD against 8.481
MTD in 2013. If we exclude these exceptional claims, the
facultative claims charge becomes 7.280 MTD, hence a
decrease of 14% compared to 2013.

Note that these claims are largely covered by the
refrocession program.

The L/R ratio is 74% in 2011, 60% in 2012, 42% in 2013
and 55% in 2014

Claims Charge by Nature of Business

Nature of
Acceptances

. : ..

Treaty 26012 W% 68% | 48489 9% N2 6%
Acceptances

30334 65%

Facultative 6087 T8
Acceptances

\
[ 9269 100%

24% | 4562 %% 16% 9% {16250 3%

TOTAL 146% | 53.051 100%  74%  43% i46.584 100%

(In M TND)

N ] ¢ D
N L v v

O % | 20826 7%  S1%  -15% | 28435 32346 63% 4% 1% 25%

S4%  256% | 8481  25% 7%  48% | TN 19241 37%  56% 143% 127%

| ‘
60%  -12% | 34307 100% 42%  -26% ‘36.346 51587 100% 55% 42%  50%

Claims charge by Nature of Acceptance

48.49

26.01

92.69

51.59
46.03

45.31

Treaty Acceptances

m 2010 2011 m 2012

Facultative Acceptances

Total

B 2013 H 2014
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CLAIMS CHARGE BREAKDOWN BY ZONE

TUNISIA 78.578 85% 190% (38.252 72% 81% -51% [29.133 63% 59%

MAGHREB 4085 4% 86% |3.000 6% 74% 27% | 1.674 4%  46%

A
CONRE | 5489 6% 72% 7440 14% 86% 36% 6930 15% 7%

ARICA 2101 2%  50% | 0775 1% 16% 63% 2842 6%  48%
EUROPE, ASIA ‘
8RW 2446 3%  46% | 3584 7% 49% 47% | 6005 13%  68%

o/
o

Totol Foreign 14121 15%  65% (14799 28% 60% 5% |17.451 37% 6

TOTAL 92.699 100% 146% |53.051 100% 74% -43% |46.584 100% 60%

CLAIMS CHARGE BREAKDOWN BY ZONE:

The Tunisian market has generated a total L / P ratio (treaty
and facultative) of 45% against 30% in 2013 and 59%
in 2012 recording therefore an aggravation of the claims
charge of 65%, coming mainly from facultative business
that have suffered important losses in 2014.

However, the claims charge from the Overseas market
increased by 38% to reach 25.508 MTD, generating a
L/ P ratio of 70% against 63% in 2013 and 65% in 2010.
In fact the Arab countries market recorded aggravations
on business prior to underwriting year 2014.

CLAIMS CHARGE BREAKDOWN BY CLASS OF
BUSINESS:

Fire Branch: the 2014 claims charge marks a 15% increase
and a L / P ratio of 49% against 54% in 2013.

24% 15853 46% 30% -46% |18.51626.079 51% 45% Al% 65%
A4% (3734 1% 97% 123%|2.507 3970 8% 76% 58% 6%
7% 15782 17% 49% 17% | 6940 11.337 22% 73% 63% 6%
27% 2705 8% 41% 5% 3761 4396 9% 59% 17% 63%
68% | 6233 18% 88% 4% |4.623 5804 11% 71% 26% 7%
18% |18.454 54% 63% 6% | 17.83 25508 49% 70% 43% 38%

12% (34307 100% 42% -26% |36.347 51.587 100% 55% 42% 50%

This deterioration comes mainly from the Tunisian market

(SOBOCO Fire loss).

At the Misc. Accidents branch, the claims charge increased
by 51%, explained by a worsening of the Accident
subcategory.

The Marine branch Transportation: The Hull category
recorded a loss in 2014 relating to the Tunisian market
(CTN ULYSSE loss).

The Energy division recorded an increase in claims charge
mainly from foreign business, UAE ADNOC claims.

At the Aviation branch, the claims charge recorded a rise,
following the occurrence of claims (crash of Air Algeria and
Nouvelair claim).

CLAIMS CHARGE BREAKDOWN BY CLASS OF BUSINESS

Lines of Business | - P I i I i
7533

FIRE W33 3% 175% | 46207 87%  239%  63% | 17946 3%

(In M TND)

S

1% | 14120 0%

% [ 18170 16248 3% 4% % 15%

Misc. Accidents | 3276 4% 3% | 2383 4% % % | 4316 %% 55%  BI% | 5313 N 8% 2% | 428 78 1% 0% 8% Sl%

ENGINEERING | 3301 4% &% | 3246 6% 3% 2% | 488 0% 5% S0% | Sle6 1% 5% g% | 429 388 1% 51% 3% 1%

Decennial Liability | 0028 0% 1% | 0020 0% 1% % | 0684 1% % 349% | 0084 0% %o 8% | 019 0150 0% 4% Uk %%

MARINEHULL | o706 1% 2% | 2814 5% 9% %% T/ A

B N% [ 0555 1% 1% 85% | 238 3 TR Mk 4% 0%

MARINECARGO | 2431 3% 9% | 2180 &% 3% -10% | 1660 4% 2% 4% | 280 6% 3% 70% | 3230 2800 6k e A%

ENERGY 0O 1% e6% | 0300 1% 1% 48% | 060 1% 4% 10% | 06 0% 7% 8% | 0749 288 6% 1% 2% 2568
AVIATION SE 5% 1% | SHS 0% 0% 0% | 11288 2% % 3% | 410 %% 2% &% | 1312 1026 2 % 69 148k
LIFE Lls 2 7% | 1007 % % 4% | 44 3 4 % |20 5% S S0% | 1850 202 5% 4% 1% 4%

TOTAL e o x| S Om 7 4% S R TR I |MOT 0 @% % | %5 S L S o




TECHNICAL PROVISIONS:

The technical provisions constituted of, unearned premiums
and of outstanding losses provisions, reached 178.878
MDT in 2013 against 161.433 MDT the previous year,
recording a 10.8% strengthening of our outstanding losses
provisions.

A slight increase of 1.3% is shown in technical provisions of
treaty acceptances following a small increase in unearned
premiums.

The technical provisions for the Facultative acceptances
were up by 35% explained by the new provision for
outstanding losses relative to Aviation and CTN claims
(Marine Hull).

The Technical provisions were strengthened during the last

five years, going from 152.75 MTD in 2010 to 178.88
MTD in 2014 with an average evolution of 10%.

Technical Provisions by Nature of Business

2012 2013 2014

(In M TND)

Nature of Business "
! j :
TREATY ACCEPTANCES ?94,14] 62% | 114810  69%  22% |114.505 67%  03% | 116382 72% 1.6% [117.371 117.862  66% 0% 1.3%
FAC. ACCEPTANCES | 56607 38% | 52353 31%  -11% | 55305  33% 6% 45.051 28% -19% | 50.550 61.016  34% 2%  35%
| | | |
TOTAL f152.748 100% | 167163 100% 9% 1 169810 100%  1.6% | 161433  100% 49% ‘ 167.921 178.878  100% 7% 108%
Technical Provisions
(In M TND)
178.88

117.86

11481 11451 116.38

Facultatives Acce,

Treaty Acceptances

m 2010 m 201

- 2012

ptances Total

M 2013 m 2014




UNDERWRITING TECHNICAL RESULT:

The underwriting Technical result in 2014 shows a surplus
of 21.829 MDT, recording a decrease of 26% compared
to 2013 results, explained by the claims charge affecting
facultative business.

The technical result of the treaty business shows a surplus
of 9.617 MTD, registering a growth of 19% compared to
2013.

Concerning the facultative business, the result is a surplus
of 10.354 MTD down by 47% compared to 2013, and
this is following the increase in claims charge at the Marine
and Aviation branches (Nouvel Air, Air Algeria, ADNOC
Energy and CTN).

Growth of the Result by Nature of Business

2010

UNDERWRITING
TECHNICAL RESULT TECHNICAL

RESULT

TECHNICAL
RESULT

(In M TND)

Evol
11/10

TREATY BUSINESS 0.652 2% -19.064 -454% -3024% 2.349 112%  8.096  27%  245% 12496 9.617  44%  -23% 19%
FACULTATIVE ACCEPTANCES -43.796 102% | 21.814 519% 150% | 11.581 75%  -47% 19.584  66% 69% 22824 10354 47%  -55%  -47%
TOTAL ACCEPTANCES -43.144 100%  2.751 65% 106% 13.930 90%  406% 27.680 94% 99% 35320 19.971 91%  -43%  -28%
Allocated product 1451 35% 100% 1.602 10% 10% 1.819 6% 14% 181 1858 9% 3% 2%
TOTAL ACCEPTANCES -43.144 100% | 4.202 100% 110% | 15.532 100% 270% |29.499 100%  90% |37.130 21.829 100% -41%  -26%
RETROCEDED PREMIUMS :

[ ]
The 2014 retroceded premiums recorded an increase of The facultative acceptances present an important

8.6% compared to 31/12/2013 to reach an amount of
46.687 MTD following the development of acceptances
that have registered an increase of 11.5%. The deviation
from the set objective presents 3%.

The retroceded premiums registered over the last five
years, an average increase of 9.2%, resulted in part from
the rising cost of cover in the reinsurance market.

retrocession rate 83%, owing to the high cost of the
pool covers, which are highly retroceded. Disregarding/
Regardless Pools business, this rate will be reduced to
37.7%.

The retention rate has been improved by two points in
2014 compared to 2013 going from 49.9% in 2013 to
52.2% in 2014,

(In M TND)
2010 2011 2012 2013 2014
RETRO. PREMIUMS
RETRO. |RETRO | RETRO. | RETRO | Evol | RETRO. RETR Evol | RETRO. |RETRO | Evol | P/RET. | R/RET. |RETRO | . | Evol
PREM | RATIO | PREM | RATIO | 11/10 | PREM | RATE | 12/11 | PREM | RATIO | 13/12 | PREM | PREM | RATIO 14/13
TREATY RETRO  17.004  40% | 18.067 % 18400 39% 2% 25306 4%  38% 26907 27372 45% 2% 8%
FAC RETRO 20894 68% 17654 68%  -16% 19.140 6% 8% 17672 57% 8% 18005 19315 52% 7% 9%
TOTAL 37.899  51% | 35721 51%  57% | 37.540 49%  5.1% 42979 50% 145% 44912 46687 48% 4%  8.6%




Retroceded Premiums
in MTD

46.69

37.90
35.71
2368
B 19.16 19.31
Facultatives Ret Total Retrocession
2011 = 2012 =2013 m2014

RETROCESSION BY LINE OF
BUSINESS

The analysis by line of business generated rises in the the resumption/recovery of investment and the economic
retrocession premiums for property, as they suffered a activity in 2014;

sharp loss experience during the last five years. However, there is a decrease in the retroceded premium
Decennial Liability and Marine Cargo branches have at the Miscellaneous Accident class of 25% further to the
shown progress of 27% and 24% respectively following  increase of our retention for this category.

Retrocession by Line of Business

(In M TND)

HINE CF BUSINESS Retro. ST Retro. ST Evol | Retro ST Evol | Retro ST Evol [P R/Retro. ST Ecort Evol
Prem Prem 11/10 | Prem 12/11 | Prem 13/12 | Prem | Prem i S s

FIRE 7215 19% | 9262 26%  28% | 9482 25% 2% |14.632 34%  54% } 15231 1595 34% 5% 9%

Misc. Accidents 1318 3% | 1.348 4% 2% | 1.535 4% 14% | 2287 5%  49% |

| 1.889 1714 4% 9%  25%
ENGINEERING 3277 9% | 2581 7%  21% | 3045 8% 18% | 463 1%  52% | 4758 4.688 10% -1% 1%
Decennial Liability 4205 M% |4.448 12% 6% |3.501 9%  21% | 3892 9% N% | 4042 4934 N%  22% 27%

MARINE HULL 1519 4% [ 1.632 % 7% ; 1984 5%  22% ‘ 205 5% 3% | 2724 212 5%  22% 3%
MARINE CARGO 1146 3% | 0954 3% -17% | 1142 3%  20% 0904 2% 2% | 097 1125 2% 16%  24%
ENERGY 0714 2% | 0849 2% 19% | 0612 2% -28% | 1032 2%  69% | 1252 0977 2%  -22% -5%
AVIATION 18.489 49% |14.637 41%  20% [16229 43% 1% 113539 32% 7% | 14004 15156 32% 8% 12%
LIFE | 0.015 % | 0.01 0% -33% | 0011 0% 10% | 0012 0% 9% | 0041 0029 0% -29% 143%
TOTAL %37.899 100% 135‘721 100% -5‘70%1 3754 100% 5.10% [ 42979 100% 14.50%| 44911 46.687 100% 4%  8.60%




THE RETROCESSION CLAIMS
CHARGE:

The retrocession claims charge reached 22.018 MTD in
2014 against 13.437 MTD in 2013, being a sharp rise
of 64%. Note as well that acceptances have recorded a
decrease in claims charge of 50%.

Regarding the structure, the retrocession treaty claims
charge was marked by a decrease of 10% compared to

2013,

Claims Charge by N

In fact, the year 2014 has suffered some deteriorations
rom previous years.

Regarding the Facultative retrocession claims charge,
a strong increase of claims charge supported by the
retrocession view that the affected risks are supported by
retrocessionnaires at 85%.

The total amount supported by retrocessionnaires is
expected at 43% in 2014 against 39% during 2013 and
79% in 2010.

ature ot Retrocession

(In M TND)

2012 2014
INATURE OF RETROCESSION 0 ] gvoh on | Eﬁg
TREATY RETRO 21937 30% | 35159 113% 6% | 12496  50% 4% |10011  75%  20% | 14980 11048 50%  26% 10%
FAC. RETRO 51305 70% | 4149 13% -108% | 12253 50%  395% | 3426 25% 7% | 2406 1097 50%  556% 220%
TOTAL RETROCESSION 73242 100% | 31010 100% 8% | 24749  100% -20% |13437  100%  46% | 12574 22018 100% 75%  64%

THE RETROCESSION TECHNICAL
RESULT :

At the end of the year 2014, the retrocession technical
result recorded a profit of 12.917 MTD, the facultative

retrocession generated a surplus of 6.266 MTD against
14.786 MTD in 2013, recording a decrease of 58%.

The retrocession result in 2014 was affected by the loss
experience of the facultative acceptances that are highly
retroceded.

Technical Result by

NATURE OF

RETROCESSION

The Treaty retrocession generated a surplus of 6.651 MTD
in 2014, against a profit of 6.563 MTD in 2013, a slight

increase of 1%.

Noting that within this context, the retrocession program
has supported to retrocessionnaires a 43% share in claims
charge in 2014.

Retrocession Nature

TREATY RETRO 11830 25% | 22901 -3518%  -94% | 0.444 6% 102% | 6.563  31% 1378% 5.184 | 6.651 51% 1%
FAC. RETRO 35983 75% | 23.552 3618% 165% | 7095  94%  70% | 14786 69%  108% 19.459 | 6266  49%  -58%
TOTAL -47813  100% | 0.651 100% 101% | 7539 100% 1058% | 21.349 100% 183% 24.643 | 12917 100% -39%




THE TECHNICAL RESULT NET OF RETROCESSION

The result after retrocession for 2014 reached 8.912 MTD
against 8.150 MTD in 2012, showing an improvement
compared to the previous year.

The realization rate is 82% compared to the targets set for
2014.

The net acquisition cost takes into account the allocated
products.

After deduction of technical activity overheads amounting

to 7.007 MDT in 2014, the net technical result records a

profit of 1.905 MDT against a surplus of 1.848 MDT at
the end of 2013.

The loss ratio is 58%, showing a rise of 7% compared to
the net loss ratio in 2013.

The combined ratio net of retrocession in 2014 reached
a rate of 96.3%, a slight increase of 0.8% compared to
2013 (95.5%), without considering the allocated products
the combined ratio will be 102% against 96%. in 2013.

(In M TND)

2010 2011 2012 ]EQV/?Ll 2013 ]E3V/?L2 2014 ]Ej’/o];
NET PREMIUM INCOME 35.822 | 34799 | 39.489  13% | 42.900 9% |50.947 19%
NET EARNED PREMIUM 133445 | 3567 | 40454  13% | 41.186 2% | 51312 25%
NET CLAIMS CHARGE 119.457 | 22.04 ‘ 21.835 1% | 20.870 4% | 29.568 42%
NET ACQUISITION COST 9320 | 11.53 12.228 6% | 12.166 1% | 12.831 5%
NET L/P 58% | 61.8% 54%  -13% 51% 6% | 58% 14%
NET TECHNICAL RESULT 4668 | 3.551 7993 125% 8.150 2% | 8912 9%
OVERHEADS 3.855 | 5.008 5604  12% 6.302 12% | 7.007 1%
TECHNICAL RESULT AFTER OVERHEADS | 0.813 | -1.457 2390 -264% 1.848 23% | 1.905 3%
NET COMBINED RATIO 98% 108% 98% 9% 95.5% 3% | 96.3% 1%
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ANALYSIS OF RATIOS BY LINE OF
BUSINESS

Tunis Re's technical activity during 2014 shows the following ratios:

Combined Ratio by line of business
M.TND

| BoL |

LINE OF Achievements Achievements

[ e [T
PUSINESS Netearned | et Acuis NetCloms Netearmed | Net (s
ef Acquisitions ; et Acquisitions . iod Dot oo Dot
Premiums &mges s Overhead (ombied Roti henions ﬁ\mges o Overhead (ombined Rati (ombined Rafio

FIRE 13.072 | 4.217 | 7514 | 2.094 | 7% | 106% | 18249 | 4363 | 9.395 | 2322 | 51% | 88% | -10% | -17%

MISC. ACCIDENTS | 7997 | 1255 | 4323 | 0.667 | 35% | 79% | 9631 | 1482 | 7452 | 069 | 77% | 100% | 42% | 27%

TECHNICALRISKS | 6016 | 1462 | 3283 | 106 | 55% | 98% | 7357 | 1951 | 3.803 | 1271 | 52% | 95% | -5% | -3%

MARINE 834 | 3326 | 31 | 0813 | Y% | 8% | 1051 | 3044 | 552 | 0907 | 5% | 9% | 4% | 5%
AVIATION 1627 | 008 | 0429 | 1323 | 26% | 113% | 1984 | 003 | 1277 | 1565 | 9% | 224% | 277% | 99%
LIFE 4203 | 1.826 | 2.221 | 0.245 | 33% | 102% | 4281 | 1862 | 2122 0253 | 50% | 99% | 0% | 3%
TOTAL | 41186 \ 12166 | 2087 | 6302 | 51% 195.50%{ 51312 | 12.831 129.5681 7007 | 58% i%.zo%; 14% 1 1%

Total Turnover by Line

M.TND
7722
Turnover 85.878 1% 97.634 14%
Earned premiums 82.53 6% | 93938 | 14%
Net Earned premiums 41.186 2% | 51.312 25%
1 | 1 1 51.312 In MTND
Claims Charges | 34.307 26% | 51.587 | 50%
| ‘ * =213 = 2014
Net Claims charges | 20.87 A% | 29.568 | 42% 41,136
Net Loss Ratio | 51% | 6% | 58% | 14%
\ .1 | 29.568
Technical Result before | i o
Eashucd 8.15 2% 8.912 ‘ 9.40% 20870
Net Combined Ratio | 95.50% 3% | 96.30% 1%
Technical Result | 1848 | 23% | 1905 | 3% 8150 8912
Net Result Ratio 4% 24% 4% 17%
Net Earned Premiums Net Claims Charae Net Result Before Exoenses

The loss ratio for 2014 got worse compared to 2013 following several major losses and reached 58% against 51%
in 2013.

The combined ratio is 96.3% in 2014, showing a slight increase of 1% with regards to 2013.
The 2014 result shows a profit of 8.912 MTD against 8.150 MTD in 2013 and explained by a satisfactory retrocession

coverage of claims affecting the acceptance.

T T



Fire:

The Fire turnover amounted to 32.265 MTD, with an
increase of 14% compared to 31/12/2013.

The share of this class share in the total turnover represents
33% in 2014; written premiums are split info 32% for
facultative business and 68% for treaty business.

As at 31/12/2014, this branch recorded a growth of 7%
for the treaty acceptance and an increase of 37% for the
facultative business.

In terms of net claims charge, the fire has registered an
increase by 15% reaching 16.248 MDT compared to
2013 observed on the treaty business (18%).

The fire combined ratio is 88% at the end of 2014 against
106% in 2013.

Miscellaneous Accident:

The miscellaneous accident includes Accidents, Credits,
Liability, Motor, Agricultural Risks and Whole Account
categories, recorded a turnover progress of 10%.

The share of this class in the total turnover is 12%,
divided into 85% for treaty acceptances and 15% for the
facultative acceptances.

In terms of net claims charge, the net loss ratio went from
55% to 77% in 2014.

The miscellaneous accident’s combined ratio is 100%

against 79% in 2013.

Technical risks:

The Technical risks turnover, including Engineering and
Decennial Liability categories, amounted to 18.145 MTD
showing a rise of 21 % compared to 2013.

Per subcategory, there is an increase in the engineering
turnover by 18% and 29% for the Decennial Liability
category compared to 2013.

The Technical Risk’s net claims charge has improved by 3
points to reach 52% against 55% in 2013.

The technical result before overheads is profitable with

1.603 MTD up by 26% compared to 2013.

The net combined ratio went from 98% in 2013 to 95% in
2014 by gaining 3 points.

The Activity Indicators

M.TND
G i R T
Turnover 28.311 19% 32.265 14%
Earned premiums 26.051 | 9% | 33.035 ‘ 27%
Net Earned premiums 13.072 -12% 18.249 40%

Claims Chorges | 2% | 16248 | 15%
Net Claims charges 7514 | 22% | 9395 | 25%
Net Loss Ratio | s7% | 2% | s1% | 0%
Technical Result before 1341 20% 1 4492 | 235%
Overhead | 1
Net Combined Ratio 106% 1% 88% | -17%
Technical Result | -0.753 | -58% | 217 | 388%
Net Result Ratio 58% | 79% | 119% |306%
M.TND

pccidn 3722 TR

Turnover 10.429 38% 11.517 10%
Earned premiums 1013 | 29% 510 | 14%
Net Earned premiums | 7.927 26% 9.631 21%
Claims Charges 5.313 23% 7998 1 51%
Net Claims charges 4323 26% 7.452 72%
Net Loss Ratio 55% | 0% 7% | 42%
Technical Result before | 235 1 24% 0.697 70%
Overhead ‘ ‘
Net Combined Ratio 79% 5% 100% | 27%
Technical Result | 1682 | 20% | 0007 | -100%
Net Result Ratio 21% 5% 0% 100%
M.IND

TECHNICAL RISKS

Achievement Achievement 14/13A
Turnover 14.968 23% 18.145 21%
Earned premiums 13.436 13% 15.823 i 18%
Net Earned premiums 6.016 2% 7.357 22%
Claims Charges | sas | oewi] i SEREEIEE
Net Claims charges 3.283 b3 3803 | 16%
Net Loss Ratio 55% | 4% | 52% | 5%
g“d‘"i“" Resultbefore | 1571 | 149, } el 1

verhead ‘ |

Net Combined Ratio 98% 7% 95% 3%
Technical Result 0.111 37% | 0332 198%
Net Result Ratio 2% 38% 5% 144%




The Activity Indicators

Life: s

b e e
The life turnover in 2014 has reached 4.679 MTD, thus Achievement
36%

registering a slight increase of 1% compared to 2013. The . - 5
branch’s share in the total turnover is 5%. vmover 40 o b

Earned premiums | 4215 3% | 4.296 2%
The business from Tunisia accounts represented 91% of |

) ) - Net Earned premiums 4.203 32% 4.281 2%
accepted premiums, against 9% from foreign markets. p

Claims Charges 222 | 50% fi2i122
As life is protected by a catastrophe non-proportional Net Claims charges 2221 50% 2122 -4%
treaty at the retrocession level, the retention rate of this Net Loss Ratio L 539 F14% T 50% 6%

class is 98%. : 1 1 i ‘
° Technical Result before 0156 | 63% | 0297 | 90%

Qverhead ‘ ; ‘,
The life generated in 2014 a surplus, after overheads, of  Net Combined Ratio 102% 9% 99% -3%
0.044 MTD; The combined ratio 99% in 2014 against 1chnical Result | 0088 | 135% | 0044 |150%

o,
102% at the end of 2013. Net Result Ratio 2% 126% 1% 149%

Marine: M.IND l

Marine class include.s the hull, cargo and energy categories. AN 13/12A 14/13A
The accepted premium has reached 14.752 MTD at the ‘ ‘
end of 2014, recording an increase of 17% over the Tumover 12.575 8% 14.752 17%
previous year. Earned premiums 12378 7% | 4473 | 7%
The net claims charge has increased compared to 2013 Nt Eamed premiums Ha 4k ) WSl 20%
mainly due to the occurrence of a claim affecting the hull  Claims Charges 3282 | -45% | 9004 | 174%
category of the facultative acceptances. st Cleins clinrges 3 0% 559 78%
The retention rate of this class is 71% against 68% in Netloss Rafio e 2% | 3% | A%
2013, a gain of 3 points. Technical Result before | 1914 Fdem Ryl 4%
Overhead ‘ ‘ ‘
The net technical result shows a surplus of 0.939 MTD Nef Combined Ratio 87% 2% 1% %
down by 15% compared to 2013. Technical Result L0l | 5% | 0939 | -15%
Net Result Ratio 13% 1% 9% -32% b
M.IND 1
Aviation: e s | ok
s
Aviation, which constitutes a share of 17% of the total Tymover 14979 19% 16276 | 9%
turnover |n°201 4 and the same shorg as in 2013 recordllng Bl 6337 | 5% 14.802 9%
a rise of 9%, compared to 2013, this increase was mainly ‘ !
due to Syphax Airlines pricing out of the aviation Pool. Net Earned premiums 1.627 29% 1284 | 21%
Claims Charges | 412 | 63% | 10216 | 148%
This br.cmch is strongly refrocgded; the retained premium is .\ clims e 0.429 2% | 1277 1972,
6.9% in 2014 against 10% in 2013. ‘ ‘ ; :
Net Loss Ratio ‘ 26% [ 6% | 99% | 277% 1
| | |
T'he gross .clcims charge of this branch experienced a Toechn}:coldResuhbefore | me | 3% | 002 ‘ 102%
significant increase compared to 2013, the year 2014 has  Overhea 1
supported the charge of Tunis Air loss and Air Algeria loss,  Net Combined Ratio 113% 1% 224% 99%
the net combined ratio is 224% against 113% in 2013. ‘ ‘ 1
Technical Result | -0205 | - | -1.587 | -673% |

Net Result Ratio -13% - -124% -879%
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GENERAL MANAGEMENT

Investments :

Tunis Re investments include financial, monetary, real
estate and deposit investments with ceding companies.

They amounted to 257.7 MTD in 2014 against 241
MTD in 2013, being an increase of 7%. With regard to

objectives set for 2014, investments marked an excess of

4%.

The investments’ data will be presented before
depreciation and provisions and do not include cash in
banking institutions, in order to be in line with the structure
of the financial statements.

Real estate investments:

Real estate investments represent 4% of the total investment
in 2014; they have experienced an increase of 1% to
reach an amount of 9.524 MTD.

Variable Income investments :

Consist of listed shares, participations, securities of
~ OPCVM (mutual fund) totalling an amount of 51.517
MTD as at 31/12/2014 against 45.341 MTD in 2013

_showing an increase of 14%. .

The choice of investments in the financial market is

motivated by the search for a better profitability of the
overall portfolio while ensuring a comfortable level of

liquidity.
The year 2014 was characterized by higher level of
OPCVM by 27% rising from 17 MTD to 21.8 MTD.

Fixed Income investments:

Consist of Bonds, short terms and long terms accounts
and foreign currency investments. These investments have
reached at 31/12/2014 an amount of 118.4 MTD
against 113.8 MTD in 2013 up by 4% following the

participation in the national borrowing.
Deposit with ceding companies :

Cash deposits with ceding companies, representing
technical engagements, representing 28% of total
investments, reached at 31/12/2014 an amount
of 73.424 MTD, thus registering an increase of 6%
compared to 2013.

Retakaful Investments :

These investments include foreign currency deposits,
deposits with ceding companies and the «Seed Capital>.

At the end of 2014, Retakaful investments totalled 3.925
MTD that is an increase of 74%, representing 2% of total
investments.

Investments Income:

With a varied and diversified portfolio, focusing on assets
with high profitability and a reasonable level of risk, Tunis
Re was able to achieve financial products amounting to

12.586 MTD in 2014 against 9.893 in 2013, showing
an increase of 27%.

The analysis by category of investments income shows the
following developments:

* Real estate investments have generated an income up of
1% to reach 0.849 MTD, this income included the rents
collected on non-operating real estate and to theoretical
rent of the new headquarters.

e Variable Income investments showed an increase of
their income of 66% to reach 1.956 MTD due to improved
interest rates on the one hand and to the achievement of
largest capital gains on the other hand.

e Fixed Income investments have evolved from 5.720
MTD in 2013 to 6.712 MTD at 31/12/2014 up by
17%. This evolution is explained by better marketability
of remunerative rates.

- Other income of deposits from ceding companies and
reversals of provisions generated a profit of 2.976 MTD,
an increase of 42% compared to 2013.

- The income from the Retakaful activity investments shows
an increase of 37% to reach 0.093 MTD.
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In MTND
2013 2014

REAL ESTATE INVESTMENTS

Operating Real Estate 5.963 2% 6.563 6.032 -8% 2% 1%
Non Operating Real Estate 3.462 1% 3.462 3.493 1% 1% 1%
SUB-TOTAL 9.425 4% 10.025 9.524 5% 4% ‘ 1%
SHARES AND VARIABLE INCOME

SECURITIES

Participations 11.065 5% 15.258 11.065 27 % 4% 0%
Quoted Shares 17.074 7% 18.000 18.574 3% 7% 9%
Mutual funds 17.202 7% 18.500 21.879 18% 8% 27%
SUB-TOTAL 45.341 19% 51.758 51.517 0% 20% 14%

BONDS AND FIXED INCOME SECURITIES

Securities guaranteed by the State 7.436 3% 12.036 12.036 0% 5% 62%
Debt Securities 28.435 12% 28.743 28.243 -2% 1% 1%
Monetary Investments 78.008 32% 72.500 78.146 8% 30% 0%
Long Term Investments in TND 21.500 9% 20.000 20.000 0% 8% 7%
Short Term Investments in TND 35.500 15% 32.500 36.650 13% 14% 3%
Foreign Currency Investments 21.008 9% 20.000 21.496 7% 8% 2%
SUB-TOTAL 113.879 47% 113.280 118.426 5% 46% 4%

OTHER INVESTMENTS

Staff loans 0.795 0% 0.743 0.936 26% 0% 18%
Cash Deposit 69.398 29% 69.295 73.424 6% 28% 6%
SUB-TOTAL 70.193 29% 70.039 74.359 6% 29% 6%
TUNIS RE TOTAL 238.837 99% 245.101 253.827 4% 98% 6%
TAKAFUL INVESTMENTS 2.262 1% 3.370 3.925 16% 2% 74%
GROSS CONSOLIDATED TOTAL 241.099 100% 248.472 257.752 4% 100% ‘ 7%
In MTND
Real Estate Investment 0.837 8% 0.849 0.849 0% 7% \ 1%
Shares and Variable Income 1.175 12% 1.615 1.956 21% 16% 66%
Securities
Bonds and Fixed Income 5720 | 58% 7.180 6.712 7% | 53% | 17%
Securities ‘
Other Investments 2.093 21% 1.869 2.976 59% 24% 42%
Total Ordinary Invest 9.825 99% 11.513 12.493 9% 99% 27%
Re Takaful Investments 0.068 1% 0.088 0.093 6% % 37%

CONSOLIDATED TOTAL 9.893 | 100% 11.600 12.586 8% | 100% | 27%




OVERHEADS NET RESULT OF FINANCIAL YEAR

__The 2014 overheads have reached 7.630-MTD against——All-the Tunis Re activities yielded a profitable result of
6.699 MTD in 2013 that is an increase of 13%. .1 1 690 687 Qinors in 2014 against 7 674 726 dinars
The part of the overheads assigned to the technical activity in 2013, showing an |n?reose of 52% and representing
amounts to 7.007 MTD against 6.302. 15.6 % of the share capital.

In relationship to the turnover, these overheads represent
7.2%.

Plus quun Reassureur ...
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SOCIAL REPORTING

At 31st December 2014, Tunis Re employed a staff of
80 employees; 55% of which are males and 45% are
females. After 33 years of activity, Tunis Re staff has an
average experience of 19 years.

The staff in 2014 looks as follows :

Category | : 55
Category Il : 17
Category Ill: 6

Category IV: 1
Category V: 1

80
Personnel costs under 2014 reached 4 109 757 dinars.

In the context of strengthening the supervision rate of the
company personnel, Tunis Re proceeded in 2014, to the

recruitment of a computer engineer, an accounts manager
and an accountant to boost the structure of the company
and acquire new skills.

Moreover, concerned about qualification needs of its staff,
in an environment of perpetual movement, Tunis Re follows
closely the performance of its employees by reinforcing
training and participation in the various national and
international events.

In this context, a diversified training program with
worldwide financial institutions (London, Morocco, and
Jordan) was dedicated to Tunis Re officers in the technical
field as well as the financial field.

Tunis Re has also participated in several international
events namely the FANAF, the JOIF in Jordan, the AlO, the
GAIF, the African Reinsurance Forum, Casablanca Rendez
-vous, the Monte Carlo and Baden-Baden meetings.




COMMERCIAL ACTIONS

Commercial actions for the year 2014 :

Commercial campaign

To achieve the objectives set in our development plan,
Tunis Re seeks to develop mainly on markets that have
similar structures to the Tunisian market, such as African,
North African and Arab markets.

The achievement of these objectives should be established
in accordance with the selective and strict underwriting
policy of the company, which allows generating technical
surpluses in order to better remunerate the capital.

Some Commercial actions were carried out during 2014
to prepare for the renewal campaign in April and July
2014 as well as for January 2015.

They fall within a global development framework
enabling to:

* Maintain the existing portfolio while trying to increase
our shares in the balanced and/or profitable business.

* Underwrite new profitable business.
® Withdraw from chronically unprofitable business.

* Develop direct relationships with our ceding companies
whenever the opportunity arises.

This commercial program aims to:

- The confirmation of Tunis Re's presence on Arab,
Maghreb and African markets and particularly the
African and Gulf countries that continue to offer
substantial growth prospects.

- The prospection of these markets and the development
of our underwriting business and therefore the increase
of our turnover.

- The exchange of business experiences through contact
with company managers and existing skills.

- The collection of important information about these
markets and eventually other markets.

- The presentation of our underwriting policy when
renewing treaties with these markets.

- Monitoring the development of the situation of the
business in portfolio.  Market visits and the participation
in the regional and international events bring us closer
to our traditional partners and allow us to contact new
companies especially those located in markets that we
do not visit.

For this purpose, commercial visits to target markets as
well as participation in several regional events were
conducted.

Regional Events:

* 38" FANAF Annual General Meeting, Yaoundé,
Cameroun from 17" to 21+ February 2014.

* Multaga Qatar, Doha from 9th to 11" March
2014.

e Casablanca Rendezvous, Casablanca on 16"
and 17" April 2014.

* AIO Conference and Annual General Meeting,
Kigali, Rwanda from 1+ to 4" June 2014.

* 30" GAIF Conference, Charm El-Cheikh, Egypt
from 1¢ to 4" September 2014.

* FAIR Forum and Executive Office Meeting, Lebanon
on 22" and 23 September 2014.

* Middle East Takaful Forum, Bahrain on 7" and 8"
October 2014.

* 11" Gulf Annual Forum from 29" to 31¢ October
2014.

Market visits:

Market visits were carried out considering the
renewal periods of each market;

- Maghreb (Algeria, Morocco, Mauritania)
- Arab Countries (UAE, Qatar, Jordan, Lebanon,
Sudan)

- Africa : Ivory Coast Market.

The representative office in lvory Coast :

In addition to intermittent visits during the year 2014,
the head of Abidjan office has conducted several a
visits to the local Ivory Coast market during the renewal

campaign between November and December 2014.

Apart from the local market, commercial visits to the
markets of West African region were not possible
following the appearance of Ebola epidemy and the
political instability in some countries of the region
generating security risks (Benin, Burkina Faso, Mali and
even Cameroon ...).
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EVOLUTION OF TUNIS RE SHARE

December 2014 closed with an average price of 10
dinars, it is hoped an upward recovery of the share
in 2015, following the current completion of the third
instalment of the capital increase.

Regulation of Tunis Re Security

According to the title N° 4 of the FMC regulation
(Financial Market Council) and in the context of
the regulation of Tunis Re security, a share price
stabilization contract has been initiated since the
beginning of 2011. This contract aims to reduce
excessive fluctuations in the exchange rate and it is
managed by the broker BNA Capitaux. The contract
was not animated in 2014.

12 1
11 A

10 1

The balance of the regulatory contract of exchange
rate brings out a balance of 44,765 shares acquired
at a total amount of 489,894.810 dinars, which is an
average price of 10.944 dinars.

Liquidity contract:

A liquidity contract was set up at the end of 2013
on Tunis Re shares by the main three shareholders of
the company in order to ensure liquidity of Tunis Re
security value on the stock market.

The initial amount of the contract is 1.5 MD and
165,000 shares.
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STRUCTURE OF THE CAPITAL

Tunis Re capital is divided into 15 000 000 shares with a preponderant part for insurance and reinsurance
companies (43.98%), followed by banking institutions 22.94%, the State holds 5.21%.

Capital Structure at 31.12.2014

CATEGORY NUMBER STRUCTURE

Tunisian State 782 222 5.21%
" Banque National Agricole “BNA 2 437 030 16.25%
Insurance & Reinsurance Companies 6 597 155 43.98%
Banking Institutions 1 003 652 6.69%
Investment companies 908 742 6.06%
Legal entities 795 802 5.31%
Physical persons 2 267 513 15.12%
Foreign Participations 15 870 0.11%
Tunis Re Regulation 44 765 3 0.30%
Liquidity contract 147 235 | 0.98%
Rompus 14 0.00%
TOTAL ' 15 000 000 100%

CORPORATE GOVERNANCE
& INTERNAL MANAGEMENT

GOVERNANCE :

Tunis Re has set up a system of governance focused
on the following structures:

* Board of directors

® Permanent audit committee
® Risks committee

e External audit

* Internal committees

1. Board of Directors
Tunis Re board of directors determines the
orientations of the company business, looks after

their implementation, controls direction management,
follows the treaties renewal campaign and the business
plan of the company, adopts the financial statements
certified by the external auditor and approves the
organization of the company.

Tunis Re board of directors meets at least four times
a year, it is composed of twelve directors, including
two directors representing the Tunisian state, six
representing insurance companies, three representing
banks and their subsidiaries and one representative
for the small shareholders.




2. Permanent Audit Committee

In accordance with the provisions of the law on
financial security and to strengthen readability in
strategic leadership, the board has implemented
since 2006 a permanent audit committee.

This committee consists of three members emanating
from the Board of Directors. Through their experiences
and positions held during their careers, all members of
the audit committee have a high level of competence
in financial and insurance fields. The Committee has
adopted rules of procedure setting forth two main
missions:

* Accounting mission: Including the analysis of
periodic financial documents, the examination of

the relevance of choices and the proper application

for the conventional reinsurance component and the
Shariah Supervisor for the Takaful component.

The IT system is subject to a periodic thorough review
by an external firm.

5. Internal committees

The Chief Executive Officer of Tunis Re is assisted
in its mission of determination and implementation
of business orientations of the company by internal
committees essentially:

* The Steering Committee

® The Technical Committee

* The Investment Committee (emanating from the

board)

® The recovery committee

of accounting methods, the review of accounting
treatment of any significant transaction, the control
of the selection of the external auditor and the control
of any accounting and financial disclosure document
before its publication.

® Internal control missions: The audit committee assures
the implementation of an effective internal control
system liable to promote efficiency, effectiveness,
protection of company assets, reliability of financial
reporting and compliance with laws and regulations.

3. Risks Committee

As a professional reinsurer, Tunis Re-established
strong procedures regarding risk management.
Nevertheless, a management ERM was created, with
the following main functions:

 |dentify potential events that may affect the
achievement of the company obijectives;

o Implementation of processes and methodologies of
an appropriate risk management, in coherence with
its risk appetite;

e Guiding the process of management of risks as a
whole.

The risks committee examines the policy of “Enterprise
Risk Management” within the entity.

This committee is composed of the Chief Executive
Officer of Tunis Re, two directors appointed by
the Board of Directors and the Director of Risk
Management.

The Chief Executive Officer may, if necessary, calls
any person whose presence is likely to shed light on
a subject of debate.

The Risks Committee-is responsible for:—

* Monitoring the activities of risk management within
the entity

* Developing best practices in risk management

* Reviewing the reports of risk management

e Ensuring monitoring and reviewing of the
implemented system.

4. External Audit

The approved financial statements are subject to an
external audit carried out by the External Auditor

* The IT committee

* The underwriting committee.
The internal control system of Tunis Re tends to enable
compliance with legal and regulatory requirements
applicable in Tunisia as well as the observation of
prudential rules. The company is working to implement
an effective internal control system which enables:
e The compliance with standards, plans, procedures, laws
and regulations,
® The reliability and integrity of financial and operating
information,
* The protection and safeguarding of company assets.
To do this, the company has implemented various manuals
liable to understand maijor risks and set the rules of conduct
for users including:
® The procedures manual and sheets of functions.
® The accounting manual.

The underwriting manual.
* The audit manual.
In order to establish an, effective and efficient, proper
internal control system, the company has implemented
control structures namely the directions of Management
Control, Internal Audit and Risk Management whose role is
to implement permanent controls and a posteriori capable
to contain the risks incurred by the company. The internal
auditors of the company as well as the external auditor are
the guarantors of the proper application of internal control
rules through their periodic missions.
Seeking to provide maximum guarantee to partners and
shareholders, Tunis Re is rated annually since 2008, by
one of the largest rating agencies specialized in insurance
which is the AM Best rating agency. Despite the difficult

~ context of the country and the region, AM Best reaffirmed

in July 2015 the rating of the company B + (good) with a
stable outlook.

Confirming the quality of its financial activity, Tunis Re was
also certified to financial standard MSI 20000 in the year
2014. The certification was officially assigned in Paris,
25th October 2010 (First certified Tunisian reinsurance
company).
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FUTURE OUTLOOKS

The evolution of the activity of Tunis Re throughout
the period 20142018, was based on the updating

~of the quantitative and qualitative objectives set in the—

business plan (2013 2017), and taking into account the
accomplishments achieved during the two years 2013-
2014, the outlooks for the fiscal year 2015 both locally
and internationally and following the expected impact
on the underwriting capacity due to the strengthening of
shareholders equity.

Within this context, Tunis Re adjusted its forecasts for the
period 2014-2018 by:

- consolidating its involvement in the domestic market
considering the conduct of this year renewal campaign;

- Maintaining vigilance in some exposed markets and
strengthening its involvement in target areas, particularly
the Maghreb especially the Libyan market while targeting
new business in other developed markets particularly in
the Retakaful business and life reinsurance;

- Continuing its efforts to strengthen its equity by the
realization of the next capital increase which should

increase from 75 MTD to 100 MTD in 201 o
- Strengthening its system of risk management to better
optimize its activity.

The achievement of these objectives will be through a
selective and effective underwriting policy based on a
mastered management of risks;

These objectives take info account changes in the
economic and financial environment both nationally and
internationally where Tunis Re will continue to evolve in {
line with its financial capability whilst closely observing the
evolution of markets to make the necessary adjustments.

These objectives are established taking into account the
opportunities and the development potentials of each market
depending on the evolution of the results.

1
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GAP ANALYSIS

I- Gap Analysis at the technical activity level :

Turnover

M.TND

Former plan (2013-2017) 92.422 94.727 100.783 107.135
New plan (2014-2018) 97.634 96.749 101.988 107.677 113.936
Variance ; 6% 2% 1% 1%

Comments

The turnover achieved in 2014 reached 97.634
MTD against a projection of 92.422 MTD estimated
in the 2014 - 2018 plan, thus a positive gap of 6%,
explained by the upward adjustment to our forecasts
further to a significant recovery in the economic activity
at the national and international levels, with the entry
into portfolio of new markets, especially from the Arab
countries zone.

In 2015, we record a positive gap of 2% over the plan
2013-2017.

In fact, the increasing forecast in the premium comes
especially from the fire branch.

The rest of the plan: the objective of turnover is set at
113.936 MTD in 2018 marking an average evolution
of 4% over the five years plan. This evolution is reflected
in the growth of ceded premiums from different target
markets, the prospects of strengthening the relations
with our current cedants as well as the realization of
new business.

Claims charge

M.IND

Former plan (2013-2017) 36.346 31.16 32.991 35.17

New plan (2014-2018) 51.587 31.0114 31.05 32.189 33.747
Variance 42% 0% ‘ -6% -8%

Comments

The claims charge for 2014 shows a gap of 42%
compared to the objective set in the 2013-2017 Plan.

This difference comes from the occurrence of major losses
and the aggravations occurred in foreign markets.

During the year 2015, the claims charge will be 31.011

MTD at the same level as the previous plan.

For the rest of the plan, claims charge will remain at the same
level under the assumption of an ordinary loss experience.




Retroceded premiums

M.IND
— 2014R 2015P 2016P 2017P 2018P
Former plan (2013-2017) | 44912 47.244 4995 52.726
New plan (2014-2018) 46.687 46.087 48.435 50.787 53.356
Variance 4% 2% -3% : -4%

Comments

The retroceded premiums in 2015, present a gap of 4%
compared to the 2013-2017 plan, an increase observed
in the retrocession business coming from the local market
following the evolution of turnover in acceptances.

The retroceded premiums in 2015 will mark an evolution
of 2% following the trend in acceptance.

—Refrocessionclaims charge—————

The retrocession program will be adjusted during the
period 2014-2018 plan. Indeed, retroceded premiums
for the rest of the plan show a decrease compared to the

former plan, following the improvement of our retention.

M.IND

Former plan (2013-2017) 12.574 7.693 10.04 9.356
New plan (2014-2018) 22.018 8.961 8.823 9.688 9.884
Variance 75% 16% -12% 4%

Comments

The retrocession claims charge marked an important
variation in 2014 compared to the previous plan (2013-
2017) which did not take in consideration the occurrence
of an aviation loss (Nouvelair), the revised plan (2014-
2018) forecasts therefore a claim charge of 12.6 MTD
and the gap become 75%, this variation comes from losses
affecting the facultative business.

However in 2015, the claims in charge of the retrocession

would reach 8.961 MTD reporting a gap of 16% between

the two plans, and representing a downwards of 59%
compared to 2014.

Nevertheless claims charge would mark at the end of the
plan (assuming an ordinary loss experience) an average
evolution of -12% against -6% in the former plan, to reach
9.884 MTD in 2018.
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Result net of retrocession

M.TND

Former plan (2013-2017) 10.676 13.403 16.157 18.212
New plan (2014-2018) 8.912 15.139 16.964 18.66 20.039
Variance 17% 13% 5% 2%

Comments

The result after retrocession for the year 2014 (before
overheads) reached 8.912 MTD against 10.676 MID,
scheduled in the plan, marking a gap of -17%. This results
from the positive variation of the gross claim charge (42%) in
acceptance.

During this plan and taking into account the capital increase
in 2015, the maintaining of the actual retro-cession program
and the assumption of absence of major events, this result
would evolve on an average of 24% to reach 20.039 MTD

in 2018.

Result

M.TND

Former plan (2013-2017) 14.997 13.403 16.157 18.212
New plan (2014-2018) 11.691 18.66 22.039 24171 25.005
Variance 22% 39% 36% 33%

Comments

The result for the year 2014 shows a benefit of 11.691 MTD,
marking a gap of -22% compared fo the plan, the effect of
the variation is observed in the technical result level compared
to the forecasts.

During the plan 20142018, the result will evolve on an
average of 22.7% to reach 25 MTD, taking in con-sideration
the evolution of technical and nonechnical results (especially
the increase of financial products, as a result of the capital
increase).




ll- Analysis of modifications made at the financial activity :

Investments

M.IND

Former plan (2013-2017) 247162 306.101 319.161 333.367
New plan (2014-2018) 257.752 295.452 306.344 317.575 335.055
‘: 'Z |
Variance 4% * -3% -4% 1 -5%
| i 1

Comments

For the year 2014, the investments rate is 104% compared
to the outlined forecasts in the plan 2013-2017.
Regarding the years 2015, there would a slight gap
of -3%; the forecasts will be affected by the injection of
expected funds following the conclusion of the capital
increase operation.

Remaining in search of new opportunities for placement
and investment, the rest of the plan will mark an average
evolution of 7%.

Given the transitional period that have faced the economic
and financial situation in 2013 and especially in 2014,
having significantly impacted the investment offers, which
leads us to revise the products in the 2014-2018 plan as
follows.

Financial products

|

M.IND

Former plan (2013-2017) 11.574 14.616 1798 | 20.299
New plan (2014-2018) 12,586 13.859 15.59 16.246 16.845
i
Variance \ 9% 5% 1% 0%
1 |

Comments

The products of the year 2014 show a positive gap of
9% going from 11.5 MTD o an achievement of 12.586

MTD.
Otherwise, the gap for the year 2015 will be -5%, as a

result of the postponement of the injection of funds by the
end of the first half of 2015.

The rest of the plan would mark an average evolution
of 8% of the products that would reach 16.845 MTD in
2018.
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SOCIETE TUNISIENNE DE REASSURANCE « TUNIS RE »

AUDITOR’S REPORT ON THE FINANCIAL STATEMENTS

~AS AT 31 DECEMBER 2014

To the Shareholders of Tunis Re

As part of the assignment confided to us by your General Assembly, we are pleased to enclose our audit report on the

financial statements of Tunis Re as at December 31, 2014. o o
I- Report on the Financial Statements

We have audited the accompanying financial statements of Tunis Re company, which comprise the balance sheet as
at December 31, 2014, and the technical results statement, the results statement, the cash flow statement, the table of
commitments received and made for the year then ended, and a summary of significant accounting policies and other
explanatory notes.

1. Management’s Responsibility for the Financial Statements
Management is responsible for the preparation and fair presentation of these financial statements in accordance with
accounting Standards in Tunisia and with the prudential regulation in force applicable to re-insurance companies.

This responsibility includes: designing, implementing and maintaining internal control relevant to the preparation
and fair presentation of financial statements that are free from material misstatement, whether due to fraud or error;
selecting and applying appropriate accounting policies; and making accounting estimates that are reasonable in the

circumstances.

|
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2. Auditor’s Responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit. We conducted our audit
in accordance with the international audit standards. Those standards require that we comply with ethical requirements
and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance whether the financial statements are free from material

misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the financial
statements. The procedures selected depend on our judgment, including the assessment of the risks of material
misstatement of the financial statements, whether due to fraud or error. In making those risk assessments, we consider
internal control relevant to the entity’s preparation and fair presentation of the financial statements in order to design
audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on
the effectiveness of the entity’s internal control. An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting
policies used and the reasonableness of accounting estimates made by management, as well as evaluating the overall
presentation of the financial statements.

We believe that our audit provides a reasonable basis for our opinion.
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3. Auditor’s Opinion

In our opinion the financial statements of Tunis Re as at December 31, 2014 are regular and present fairly,
in all material respect, the financial position of Tunis Re as at that date and of its financial performance and of
its operations and its cash-flows for the year then ended in accordance with accounting Standards in Tunisia.

Il- Report on other legal and regulatory requirements

We have examined the accounting information disclosed in the board of director’s management report in
accordance with auditing standards generally accepted in Tunisia and the laws into force.

Regarding to article 266 of the Code of Commercial Companies, we have examined the accuracy and
consistency with the audited financial information, the accounting data in the report of the Board of Directors.
On the basis of our examination, we did not raise or not taken knowledge of significant inconsistencies in the
financial information given in the board of director’s report, being able to contradict the financial statements
of the Tunis Re company as at December 31, 2014.

Besides, and in accordance with article 3 of law n® 94-117 dated November 14, 1994 as amended by
article 15 of law n° 2005-96 dated October 18, 2005, for security reinforcement of financial relations, we
have examined the internal control procedures in relation with the process of the accounting information and
the preparation of financial statements. Based on our examination, we have not defected any significant
weaknesses that might alter our opinion on the financial statements.

Furthermore, we did not raise or not taken knowledge of facts that leave us think that the accounting records
of the securities issued by the company are not carried out in accordance with decree n® 2001-2728 dated
November 20, 2001, regarding the subscription conditions of securities and to the authorized intermediaries
that keep the securities’ accounting records.

Tunis 30th April, 2015

La Générale d’Audit & Conseil
Member of CPA International
Chiheb GHANMI

Associate
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SOCIETE TUNISIENNE DE REASSURANCE « TUNIS RE »

AUDITOR’S REPORT ON THE FINANCIAL STATEMENTS
AS AT 31 DECEMBER 2014

To the Shareholders of Tunis Re
As part of our mission Statutory Auditors of Société Tunisienne de Réassurance «TUNIS RE», and with
reference to articles 200 and 475 of the Commercial Companies Code, we report below the agreements and

transactions referred to in the text indicated above.

Our responsibility is to ensure compliance with legal procedures for authorization and approval of these
agreements or transactions and their accurate translation, ultimately, in the financial statements.

It is not for us to look specifically for the existence of any such agreements or transactions, but to inform you,

based on the information received and those obtained through our auditing procedures, about their essential
characteristics and conditions, without any comment on their usefulness and appropriateness.

It is your responsibility to assess the interest attached to the conclusion of these agreements and the realization
of these operations for their approval.

We conducted our work in accordance with professional standards applicable in Tunisia. Those standards
require that we plan and perform the audit to verify the concordance of the information given to us with the
documents on which it is based.

A. Reguiated agreements
(Other than obligations and commitments towards the Management):

We inform you that your board of directors has not informed us of any contracted operations by the company
«TUNIS RE» with one of the persons mentioned in these articles. Moreover, our audit works have not revealed
the existence of other transactions in accordance with articles 200 and 475 of Commercial Companies Code.

B. Obligations and commitments towards the management:

The obligations and commitments of the company «TUNIS RE» towards its management regarding to the
article 200 (new) Il § 5 of the Commercial Companies Code are as follows: :




1. 1. The remuneration of the CEQ is set according to the minutes of the Board of Directors of 22/12/2009.
This remuneration include (on a 12-month basis) :

a- A monthly salary

Net monthly salary of 6,000 DT
- Social contributions paid by the employee 272.076 DT
- A deduction of income tax of 3,094.666 DT
Employer’s social contribution 547.470 DT

b- Incentive premium for the year 2013 and served in 2014:

Net amount of 21,600 DT
- A deduction of income tax of 10,106.725 DT

c- Benefits in kind include:

- 500 litters of fuel per month with car.
- Telephone charges of an amount of 140.000 DT per quarter (351.545 DT for 2014).

2.2. Attendance fees accruing to members of the Board of Directors for the year 2014 and decided by the
ordinary general meeting of 10/06/2014, totalled an amount of 6 000 dinars by director and member of
the Permanent Audit Committee.

The gross amount recognized as such was respectively 72,000 DT and 18,000 DT.

Except for the above mentioned operations and agreements, and those considered common and made under
normal conditions, our work did not reveal the existence of other agreements or transactions within the scope
of Article 200 and following of commercial Companies Code.

Tunis 30th April, 2015

La Générale d’Audit & Conseil
Member of CPA International
Chiheb GHANMI

Associate




BALANCE SHEET

52

IN-IND
31/12/2014 31/12/2013 |
HEADINGS RO DEPRE 8 NET
AMMO PRO AmMount | NET |
ACT INTANGIBLE ASSETS 486 477 439715 46 762 491 81
ACI12 Software 486 477 439715 46 762 491 81
AC2 OPERATING TANGIBLE ASSETS 2101 448 1524 592 576 857 346 747 {
AC21 Technical Installations and Machinery(Infomation Technology Investments) 1 546 410 1132 306 414104 067 556 |
AC22 Other Installations. Equipments. and Fumiture (Furniture Fixture. various installafions. Transport Equipment] 555038 392 286 162 752 280 191 |
AC3 INVESTMENT 257 752 243 1302 904 256 449 340 711 015 240 /
AC3] Real Estate G 524 282 1 008 680 8 515 603 467 635 8 |
AC311 Operating Real Estate 6 031 572 353 816 5677 756 2257495 |
AC312 Non Operating Real Esfate 3492710 654 863 2 837 846 242 886 2 J
AC33 Other Financial Estate 174 200 207 204 224 173 905 982 028 626 161 ;
AC331 Equity. Other Variable Income Securities and Shares on common Investments Funds 51517 306 293 334 51223972 349 047 45 |
AC332 Bonds and Other Fixed Income Securities 98 389 755 98 389 755 255871 93 :‘
AC332 Bonds and Other Fixed Income Securities non Takaful 96 929 755 96 929 755 25587192 |
AC332 Bonds and Other Fixed Income Securities Takaful 1 460 000 1 460 000 1 000 000 !
AC334 Other Loans 935 786 890 934 896 652720 |
AC335 Deposits with the banking efablissements and the financials ]‘
AC335 Deposits with the banking efablissements and the financials Takaful non Takaful |
AC335 Deposits with the banking etablissements and the financialss Takaful i
AC336 Others 23 357 360 23 357 360 771986 21 |
AC336 Others non Takaful 21 496 160 21 496 160 086 081 21 |
AC336 Others Tekaful — 861200 TB6T 200 685905 T
AC34 Cash deposits with ceding companies 74 027 755 74 027 755 69 754 217 |
AC34 Cash deposits with ceding companies non fakaful 73 423 705 73 423 705 69 398 074
AC34 Cosh deposits with ceding companies tokaful 604 050 604 050 356 142
$/total 260 340 169 3267211 257072958 | 549 844 240 :
AC5 RETROCESSIONNAIRES’ SHARES OF TECHNICAL PROVISIONS 98 264 578 98 264 578 343 884 88 |
AC510 Unearned Premium Provisions 43 630779 43630779 594 570 39 |
AC510 Unearned Premium Provisions non takaful 43308 724 43308 724 721 411 39 1
AC510 Unearned Premium Provisions takaful 322056 322056 873 158 t
AC331 loss Provisions 54 633799 54 633 799 749 313 49 |
ACS531 loss Provisions non takaful 54 401 210 54 401 210 428 248 49 '
AC531 loss Provisions takaful 232 589 232 589 321 65 |
AC6 RECEIVABLES 43 363 708 1325295 42038 413 599 543 39 |
ACOS5 Receivables from acceptances' operations 32930 141 787 963 32142178 011 981 25 ;
ACOS5 Receivables from acceptances' operations non takaful 31 356 841 787 963 30 568 878 24994 283 |
AC65 Receivables from acceptances’ operations takaful 1573 300 1 573 300 729 986 |
AC66 Receivables from Refrocession operations B 4138469 517588 3620881 2050055 |
ACO6 Receivables from Refrocession operations non takafu 4107 386 517 588 3 589 798 396003 5 ;
AC66 Receivables from Refrocession operations takaful 31083 31 083 809 1 :
AC63 Other Receivables . 6295098 e &275-354 3835578 i
ACO3] Staff 22725 22725 463 23 !
AC632 State. Social securities & Public collectivities 2 653905 2 653905 4812762
AC632 State. Social securities & Public collectivities non takaful 2 640 321 2 640 32} 809 792 4 i
AC632 State. Social securities & Public collectivitiestakafot————— 137584 13584 19053 ‘
AC633 Various Debtors 1198 624 19 744 1178 880 917 288 1 i
AC634 FGIC Debtors :
AC635 FPC 2419 844 2 419 844 24 432 2 v
$/total 141 628 286 1325295 140 302 990 943 427 128 ‘1
AC7 OTHER ASSET ITEMS 38 297 292 38297 292 187 506 40 ’
AC71 Cash 5985 746 5985 746 605020 8 !
AC71 Cash non takaful 5138 671 5138 671 796 436 7 |
AC71 Cash takaful 847 075 847 075 810 583 |
AC72 Deferred Expenses 11 842 825 11 842 825 228 84510 |
AC72) Deferred Acquisition costs 11 651 968 11 651 968 529 476 10 ‘
AC721 Deferred Acquisition costs non fakaful 11 265924 11 265924 10 235 926
AC721 Deferred Acquisition costs takaful 386 043 386043 602 240 i
AC722 Others Expenses fo defer 190 858 190 858 700 368
AC722 Others Expenses to defer non takaful 190 858 190 858 700 368 ‘
AC7?22 Others Expenses fo defer takaful :
AC73 Assets Equalization account 13969 610 13969 610 172 246 16 1
AC731 Interest acquired & not due 2636627 7636 Y9925 T i
AC731 Interest acquired & not due non takaful 2 632 388 2632 388 1926001 ’
AC731 Inferest acquired & not due takaful 4239 4239 698 ;
AC732 Estimation of Technical Acceptation liems 8 611 244 8 611 244 484 656 12 |
AC732 Estimation of Technical Items non takaful 8354717 8354717 817 468 12 |
AC732 Esfimation of Technical ltems fakaful 256 528 256 528 187 667 |
AC7321 Estimation of Technical Refrocession Items |
AC733 Other Equalization Accounts 2721739 2721739 989 662 1 1
AC733 Other Equalization Accounts non takaful 1199 993 1199993 815973 |
AC733 Other Equalization Accounts takaful 1 521 746 1 521 746 847 016
AC74 Conversion Difference 6499 110 6499 110 182394 5
AC74 Conversion Difference non Takaful - 6484630 | 6 484 430
AC74 Conversion Difference Takaful . - 14 480 14 480
S/total 38297 292 38 297 292
TOTAL ASSETS 440 265 747 4592 506 435 673 241 409 778 678




BALANCE SHEET

SHAREHOLDERS FUNDS & LIABILITIES
SHAREHOLDERS FUNDS

CP1 Capital

CP2 Others shareholders Funds
CP3 Repurchase of our own action
CP5 Deferred Income

CP5 Deferred Income non takaful
CP5 Deferred Income takaful

Total Shareholders equity before Financial Year profit

Financial year profit
Financial year profit non takaful
Financial year profit takaful

Total Shareholders equity before profit allocation
LIABILITIES

PA2 PROVISIONS FOR OTHER RISKS AND EXPENSES

PA22 Litigation Provisions

PA23 losses and Expenses Provisions

PA23 losses and Expenses Provisions non Takaful
PA23 losses and Expenses Provisions Takaful
PA24 Other Losses and Expenses Provisions

PA3 TECHNICAL PROVISIONS

PA310 Uneamed premium Provisions

PA310 Unearned premium Provisions non fakaful
PA310 Unearned premium Provisions takaful
PA331 loss Provisions

PA331 loss Provisions non fakaful

PA331 Loss Provisions  takaful

PA331 Other Technical provisions

PA5 CASH DEPOSITS FROM RETROCESSIONNAIRES
PA5 CASH DEPOSITS FROM RETROCESSIONNAIRES NON TAKAFUL
PA5 CASH DEPOSITS FROM RETROCESSIONNAIRES TAKAFUL

PA6 OTHER DEBTS

PAG2] Debts from Acceptance operations

PAG21 Debts from Acceptance operations non fakaful
PA621 Debts from Acceptance operations takaful
PAG22 Debts from Retrocession operations

PAG22 Debts from Retrocession operations non takaful
PAG22 Debts from Retrocession operations takaful
PAG3 Various Debis

PA632 Staff

PA632 Staff non takaful

PA632 Staff takaful

PA633 State. Social securities & Public collectivities
PA633 State. Social securifies & Public collectivities non takaful
PAG33 State. Social securities & Public collectivities takaful
PA634 Various Creditors

PA634 Various Creditors non takaful

PAG34 Various Creditors takaful

PA635 FGIC creditors

PA636 FPC

PA7 OTHER LIABILITIES
PA71 liability Equalization account

PA710 Deferred acquisition costs from reinsurers

PA710 Deferred acquisition costs from reinsurers non takaful
PA710 Deferred acquisition costs from reinsurers takaful
PA711 Estimation of technical elements

PA711 Esfimation of technical elements non takaful

PA711 Estimation of technical elements takaful

PA712 Other liability Equalization account

PA712 Other liability Equalization account non takaful
PA712 Other liability Equalization account takaful

PA72 Conversion Difference
PA72 Conversion Difference non Takaful
PA72 Conversion Difference Takaful

Total Liabilities
TOTAL SHAREHOLDERS FUNDS & LIABILITIES

IN TND

128 244 114

75 000 000
49 234 069
4 233 870
1 838 503
2 395 367

128 244 114

11 690 698
10 399 014
1291 684

139 934 811

182 905 975

58 326 310
56 899 586
1426 724
120 552 086
118 749 646
1 802 440
4 027 579

41 861 399
41 471 078
390 321

53 152 163

13 855 385
13 589 968
265 417

34 495 825
33 332 427
1163 398
4 800 953

697 593
697 593

493 735
394 053
Q9 682
1184 @37
1154 360
30577
4844
2419 844

17 818 893
11 150 577

8 398 562
8 306 972
Q1 590
1 387 465
1 341 996
45 469
1 364 549
1319 314
45 236

6 668 317
6 588 249
80 068

295 738 430

435 673 241

126 015 841

75 000 000
47 053 847

4185 818
2 468 559
1717 259

126 015 841

7673726
6 995 619
678 108

133 689 567

4275 276

762 569
762 569

3 512 706

164 959 134

54 630 312
53759 734
870 578

106 803 259
105 825 080
Q78 179

3 525 563

48 002 002
47 863 971
138 032

44 A55 589

13 120 835
12 983 464
137 371

26 736 085
26 049 105
686 980

4 598 669

553 590
553 590

356 545
356 292
254

1251 449
1220872
30577

4 844

2 432 241

14 397 110
Q 753 767

7 548 857
7 505 793
43 064
1325 565
1296 627
28 937
879 345
846 110
33 236

4 643 343
4 617 758
25 585

276 089 112
409 778 679
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TECHNICAL INCOME STATEMENT NON LIFE

IN TND
G R s e T —TTT
“accrmnon | smocsson | wes | wers
PRNV1 EARNED PREMIUM 89 642 049 42 611 461 47 030 588 36 982 839
PRNVIT Premium 02954936 46657 434 46297 502 38205069
PRNVIT Premium non takaful 80 084 446 45628 320 43456 126 36479 297
PRNV11 Premium takaful 3870 489 1029 113 2841 376 1815772
PRNV12 Variation of uneamed premium provision 312 887 4045972 733 086 1312 230
PRNV12 Variation of uneamed premium provision non fakaful 2831 358 388279 1051 432 1113 856
PRNV12 Variation of unearmed premium provision takaful 2817528 163182 3187346 198 374
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME 1778277 1778277 1757 526
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME NON TAKAFUL 1771 320 1771 320 1755 948
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME TAKAFUL
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME TAKAFUL 6957 6957 1578
CHNV1 INCURRED LOSSES 49 464 876 22018336 27446 540 18 649 003
CHNVI1 Paid Losses 36 184 905 16 698 286 19486 619 17942 639
CHNV1T Paid Losses non takaful o 35228100 16618 572 18609 528 17 503 443
CHNVI1 Paid Losses takaful 956 804 79714 877 091 439197
CHNV12 Variation of losses provisions 1327997 53200500 795992 706364
CHNV12 Variation of losses provisions non fokaful 12497 711 5152782 7 344929 279 628
CHNV12 Voriation of losses provisions takaful 782 260 167 268 614992 426736
1
CHNV4 OPERATING EXPENSES 27191 925 7 690 506 19 501 419 18 155 000
CHNVA1 Acquisition Costs 20437 966 20437 966 18 655 227
CHNV4I Acquisition Costs non fokaful 10 487 941 19 487 941 18 096 605
CHNVA1 Acquisition Costs takaful 950 026 950 026 558 622
CHNV42 Management Expenses 6753959 6753959 6057 303
CHNV42 Management Expenses non fakaful 6742 184 6742 184 6 046 496 f
CHNVA2 Management Expenses takaful 1775 775 10807 ‘
CHNV44 Commissions received from Refrocessionnaires 7 690 506 7 690 500 © 557 529
CHNV44 Commissions received from Refrocessionnaires non fakaful 7503171 7 503 171 6 458 009
CHNV44 Commissions received from Refrocessionnaires tokaful 187 335 187 335 99 521
RTNV Technical Income 14763 525 12902 620 1860 906 1936 362 5
RTNV Technical Income non takaful 14068 472 12471 006 1597 466 1653227
RTNV Technical Income takaful 695 053 431 614 263 439 283 135
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PRNV1 EARNED PREMIUM
PRNVITT Premium

PRNV11 Premium non takaful

PRNV11 Premium takaful

PRNV12 Variation of uneamed premium provision
PRNV12 Variation of unearned premium provision non fakaful

PRNV12 Variation of uneared premium provision tokaful

CHNV1 INCURRED LOSSES
CHNV11 Paid Losses
CHNV11 Paid Losses non takaful

CHNV11 Paid Losses  takaful
CHNVI12 Variation of losses provisions
CHNVI2 Variation of losses provisions non takaful

CHNV12 Variation of losses provisions takaful

CHNV4 OPERATING EXPENSES

CHNV41 Acquisition Costs

CHNVA4]1 Acquisition Costs non fakaful

CHNVA]1 Acquisition Costs takaful

CHNV42 Management Expenses

CHNV42 Management Expenses non takaful

CHNVA42 Management Expenses takaful

CHNV44 Commissions received from Retrocessionnaires

CHNV44 Commissions received from Refrocessionnaires non takaful
CHNVA44 Commissions received from Retrocessionnaires fakaful

CHV12 TRANSFERED INVESTMENT INCOME

RTNV Technical Income

RTNV Technical Income non takaful

RTNV Technical Income takaful

TECHNICAL INCOME STATEMENT LIFE

IN TND

31/12/2014 31/12/2013

ACCEPTATION |  RETROCESSION m

4 296 002 15 050 4280 953 4202 969
4679 114 20 262 4 649 851 4 604 602
4218 617 29 262 4189 354 4141 057

460 497 460 497 463 544
368 899 401 633

294 281 20 613

74 618 172 019

2121 894 2121 894 2 220 566

1653 039 1653 039 1830 107
1401 846 1 401 846 1 486 208

251193 251193 343 899
468 855 468 855 390 459
426 855 426 855 375 848

42 001 42 001 14 611

2195 449 687 2194 762 2131 946
1942 029 1 942 029 1 887 418
1 944 808 1 944 808 1 909 840

2779 22 422
253 420 253 420 244 528
252019 252019 242 512
1401 1401 2017
687 -687
687 687
79 718 79 718 61 204
58 376 14 362 44 014 -88 337
-35 687 14 362 -50 049 -41 759
94 063 - 94 063 -46 578
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GLOBAL INCOME STATEMENT

IN TND

T el [l | avwme | v

RTNV TECHNICAL INCOME
RTNV TECHNICAL INCOME NON TAKAFUL
RTNV TECHNICAL INCOME TAKAFUL

RTV TECHNICAL LIFE INCOME
RTV TECHNICAL INCOME NON TAKAFUL
RTV TECHNICAL INCOME TAKAFUL

PRNT1 Investment Income
PRNT11 Investment Revenues
PRNT11 Investment Revenues non takaful
PRNT11 Investment Revenues takaful

[

PRNT13 Recovery on investment Values' Correction
PRNT14 Profit from Investment Realizations

PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME NON TAKAFUL
PRNT3 TRANSFERRED INVESTMENT INCOME TAKAFUL

CHNT1 INVESTMENT EXPENSES
CHNTI1 Expenses relating to the management of investments including interest expenses
CHNT11 Expenses relating o the management of investments including inferest non Takaful
CHNTI1 Expenses relating fo the management of investments including inferest Takaful
CHNT12 Correction of Investment Values
CHNT13 Losses from Investment Realizations

CHNT2 Allocated investment returns transferred from the non-life income statement
CHNT2 Allocated investment returns transferred from the non takaful income statement

|

CHNT2 Allocated investment returns transferred from the takaful income statement

PRNT2 OTHERS NON TECHNICAL INCOME

PRNT2 OTHERS NON TECHNICAL INCOME NON TAKAFUL
PRNT2 OTHERS NON TECHNICAL INCOME TAKAFUL
CHNT3 OTHER NON TECHNICAL EXPENSES

CHNT3 OTHER NON TECHNICAL EXPENSES NON TAKAFUL
CHNT3 OTHER NON TECHNICAL EXPENSES TAKAFUL

Income from ordinary activities
Income from ordinary activities non takaful
Income from ordinary activities takaful

CHNT4 TAXES
CHNT4 TAXES NON TAKAFUL
CHNT4 TAXES TAKAFUL

Financial year profit
Financial year profit non takaful
Financial year profit takaful

EFFECTS OF ACCOUNTING MODIFICATION ( Net of Taxes)

CHNT6/PRNT5 EFFECTS OF ACCOUNTING MODIFICATION ( net of taxes)

Net Financial year income after accounting modification

Net Financial year income after accounting modification non takaful
Net Financial year income after accounting modification takaful

1 1860 906 1936 362
’ 1597 466 1653 227
263 439 283 135

44014 -88 338
-50 049 -41 759
94 063 -46 579

12 585 884 9 902 795

10 666 664 9 232 870

10 573 516 9 165 092

93 148 67778

S/Total 1a 10 666 664 9 232 870
) 1098295 267 185
820 925 402 740

S/Total 1 1919 220 669 925
-79 718 -61 204

-79 718 -61 204
3082984 3447 510

1024 787 1195 667

1 022 000 1194 199

2787 1 467

1 582 269 2161 013

475928 90 830
-1 778 277, -1 757 526
1771 320 -1 755 948
-6 957, 1578

13 180 897 12 994 065

12 073 794 12 010 504

1107 103 983 561

9 662 097 10 553 210

9 526 253 9953 120

135 844 600 090

13 068 624 8 925 433

11 656 460 8 240 674

1412 164 684 759

1377 926 1 251 707

1257 446 1245 056

120 481 6 651

11 690 698 7 673 726

10 399 014 6 995 619

1291 684 678 108

11 690 698 7 673 726

10 399 014 6 995 619

1291 684 678 108
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CASH FLOW STATEMENT
e O 0

I- CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES

Receipts from ceding Companies

Payments to ceding Companies

Receipts from Retrocessionnaires

Payments to Retrocessionnaires

Receipts from Disposal of financial Investment
Payments from Acquisition of Financial Investments
Financial Proceeds received

Receipts from Suppliers & Staff

Payments to Suppliers & Staff

Taxes Paid

Cash From The Funds Management

Net Cash provided by operating activities

Flux affectés a l’exploitation

1I- CASH FLOW FROM INVESTING ACTIVITIES

Receipts from Disposal of tangible Fixed Assets
Payments for Acquisition of tangible Fixed Assets
Receipts from Disposal of Financial Investments
Receipts from Proceeds of Financial Investments
Payments for Acquisition of Financial Investments
Payments for Acquisition of Intangible Fixed Assets

Cash provided by investing Activities

Cash posted to investing Activities

11I- CASH FLOW FROM FINANCING ACTIVITIES

Proceeds from Issuance of shares
Expenses from capital Issuance
Dividends & other Distributions
Cash provided by Financing Activities
Cash posted to Financing Activities

IV- EFFECTS OF EXCHANGE RATE CHANGES ON CASH

Effects of Exchange rate Fluctuation on cash

Increase ( Decrease ) in Cash and Cash Equivalent

Cash and Cash equivalents at begining of year

Cash and Cash equivalents at end of year

31/12/2014

39 855 111
-6 047 053
6 982 005
25998 250
188 530 520
-190 031 783
4 917 506
8 477 397
23 066 320
-1 901 338

242 979

1960 775

1 000
-100 540
500 000
530003

-16 000
914 463

-286 287
-5 236 952

-5 523 239
615 482
-2 032 519

8 010 088
5977 569

IN TND

31/12/2013

38 999 846
-27 584 606
21 783 856
22 591 178
140 971 492
-137 868 698
5413 524
14 320 307
21 322 367
2 009 911

686 750

10 799 015

11 369

-531 741
5247 075
535763

-11 080 395
-70 334

-5 888 264

-5 236 952
-5 236 952
984 571
658 370

7 351718

8 010 088
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TABLE OF RECEIVED & CEDED ENGAGEMENTS

IN TND

HB1 - RECEIVED ENGAGEMENTS

HB2 - CEDED ENGAGEMENTS
HB21 - APPROVALS, PLEDGES & PROTECTED FROM GIVEN CREDITS
- DEPOSIT IN PLEDGE

- BANKING PLEDGE FOR THE BENEFIT OF THE RECEIVER OF THE FNANCES
HB22 - BONDS & ASSETS ACQUIRED WITH COMMITMENT OF RESALE

HB23 - OTHER ENGAGEMENTS ON BONDS, ASSETS OR INCOMES
HB24 - OTHER CEDED ENGAGEMENTS

HB3 - RECEIVED VALUES IN PLEDGE OF THE TRANSFEREES & RETROCESSIONNAIRES

HB4 - VALUES PUTTED BACK BY THE REASSURES ORGANISM
WITH JOINT GUARANTEE OR OF REPLACEMENT

HB5 - VALUES BELONGING TO INSTITUTIONS OF FORESIGHT

HB6 - OTHER VALUES DETAINED FOR ACCOUNT OF THIRD PARTY

73 636
73 636

500
73 136




Annexe N°8
Mouvements Having Affected The Elements of The Asset as at 31/12/2014

amortizations & provisions
Appointment . hondover. | 1 the dese -mm i fr;,lésc'}lose

INTANGIBLE ASSETS 486 477 - - 486 477 404 986 - 34729 - - - 439 715 - 46 762
Software 486 477 = 486 477 404 986 34729 439715 & 46 762
TANGIBLE ASSETS 2149 308 1079 48938 2101 448 1401 961 - 170 181 - 47 550 - | 1524592 - 576 857
General installations, Orgoniz & deve|op 513940 3 - 513 940 363 438 28 302 2 391 740 - 122 201
Shelving Material 2] 21 155 13 168 - 93
Tronsporl Material 415109 - . 415109 215780 - 56725 - - 272 505 - 142 604
Electrical & e|ectronique equipment 137 819 - - 137 819 101 508 7 540 - 109 048 - 28771
Compu?er Material 527140 1079 48938 479 281 357 322 49 073 47 550 358 844 - 120 437
Furniture 431 969 - - 431 969 249 155 - 22 450 i 271 605 - 160 364
Air conditioning 123 069 : 123 069 114 604 6077 120 681 - 2388
INVESTMENT 241 099 290 249 260 868 232 607 914 257 752 243 1364968 294 224 298 575 - - - | 1008680 294 224 256 449 340
Operating Real Estate

Grounds 5962 966 68 607 - 6031 572 213 741 - 140 076 : - - 353 816 : 5677756
Consfructions 5962 966 68 607 - 6031 572 213 741 140 076 353 816 - 5677756
Grounds allocated fo a current construction 3 461 856 30 854 - 3492710 575614 79 250 654 863 : 2 837 846
Current Building 3 461 856 30 854 3492710 575 614 79 250 654 863 : 2837 846
Other Financial Inestments 161 920 252 232010 438 219 730 483 174 200 207 . 204 224 - . - - 294 224 173 905 982
Equity, Other Variable Income Securities 45 340 683 19 321 720 13 145097 51 517 306 293 334 . - 293 334 51223972
Bonds and Other Fixed Income Securities 93871255 | 166060000 | 161 541 500 98 389 755 . . 98 389 755
Other loans 721 543 418 273 204030 935 786 890 - 890 934 896
Deposits with the banking ™ and the financials etablis-

sements

Currencies 21 913 635 46 210 445 44766720 23 357 360 - - 23 357 360
Others 73136 . 73136 - -
Cash deposits 69 754 217 17 150 969 12 877 431 74027 755 - . 74 027 755
TOTAL 243735075 | 249261946 | 232656852 @ 260340169 | 3171916 @ 294224 | 503 484 - | 47550 - 12972986 294224 | 257 072958
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Annexe N°9
RECAP BOARD OF INVESTMENTS

60

IN TND
More or
CATEGORY Gross Value | Net Value just Value less worth
latent
Real estate investments and current real estale investiments Q 524 282 8 515 603 13 525 816 5010 213
stock and others variable-income fitles others than the mutual fund 29 638 433 29 345 099 35651 153 6 306 054
shares of mutual funds holding only fixrd-imcome fitles 6 196 156 6196 156 6 238 503 42 348
Other shares of mutual funds 15682 717 15682 717 16 402 897 720 179
Bonds and others fixed income titles 98 389 755 98 389 755 98 389 755
Mortgage loans
Others loans and assimilated effects 935786 934 896 Q34 896
Deposits with ceding companies 74 027 755 74 027 755 74 027 755
Others deposits 23 357 360 23 357 360 23 357 360
Repre.sentorive assets of contract in units of account-
Total 257 752 243 | 256 449 339 | 268 528 133 | 12078 794
o
Annexe N°11
BREAKDOWNS OF CHARGES & INVESTMENT INCOME
As at 31/12/2014
IN TND |
Other revenvues i
& Financial fees |
Revenue of Real-estate investments 848 844 848 844 ‘
(
Participation Revenues 453 089 453 089 i
Investment Revenues 9 364 732 9 364 732 1
Other Investment Revenues (commissions.Fees) 13 180 897 13 180 897 J
Total of investment income 23 847 561 23847 561 <
Interests 1024 787 1024787
External expenses
Other expenses 9 662 097 9 662 097 |
Total of investment charges 10 686 884 10 686 884 1




NEWS RELEASE

AM. BEST EUROPE ~ RATING SERVICES LIMITED, LONDON

FOR IMMEDIATE RELEASE

CONTACTS: Charlotte Vigier Christopher Sharkey

Senior Financial Analyst Manager, Public Relations

+(44) 20 7397 0270 +(1) 908 439 2200, ext. 5159
charlotte.vigier@ambest.com christopher.sharkey@ambest.com
Ghislain Le Cam, CFA Jim Peavy

Associate Director, Analytics Assistant Vice President, Public Relations
+(44) 20 7397 0268 +(1) 908 439 2200, ext. 5644
ghislain.lecam@ambest.com james.peavy@ambest.com

A.M. Best Affirms Ratings of Société Tunisienne de Réassurance

LONDON, 10 July 2015—A.M. Best has affirmed the financial strength rating of B+ (Good) and the
issuer credit rating of “bbb-" of Société Tunisienne de Réassurance (Tunis Re) (Tunisia). The outlook for
both ratings remains stable.

The ratings of Tunis Re reflect its strong risk-adjusted capitalisation, good operating performance and
solid business position in its domestic market. The ratings also recognise Tunis Re’s exposure to the
macroeconomic and political conditions in Tunisia, its core market.

Tunis Re’s risk-adjusted capitalisation remains strong, with sufficient capital and surplus to support its
risk profile. In May 2012, the company’s capital position was boosted by a capital injection of TND
60.0 million. In addition, the company raised a further TND 25.0 million in June 2015, increasing
paid-up capital to TND 100.0 million. Whilst earnings retention is expected to remain pressured by the
high dividend requirements of Tunis Re’s shareholders, A.M. Best anticipates prospective risk-adjusted
capitalisation to remain supportive of the current ratings.

Tunis Re’s underwriting performance remains marginal with a five-year weighted average combined
ratio of just above 100%. The company has been largely dependent on investment income to generate
overall profits. Tunis Re’s net income increased by 52.3% to TND 11.7 million in 2014 (TND 7.7 million
in 2013), driven by higher investment income owing to a larger asset base.

Tunis Re has a solid business profile in Tunisia as the leading domestic reinsurer, with an estimated
market share of 22%. While there are no compulsory reinsurance cessions in Tunisia, local insurers cede
15% to 20% of their premium revenue to Tunis Re, based on a gentlemen’s agreement. In 2014, gross
written premium (GWP) increased by 13.7% to TND 97.6 million, driven by growth across all lines of
business.

Tunis Re's management has successfully navigated the company through a turbulent period within the
domestic market but the company remains exposed to potential political and economic challenges
prevailing in Tunisia. Despite gradual improvement in Tunis Re’s geographical diversification, Tunisian
business still accounted for two-thirds of GWP in 2014, whilst the majority of its assets remains invested
domestically.




In accordance with Regulation (EC) No. 1060/2009, the following is a link to required disclosures:
A.M. Best Europe - Rating Services Limited Supplementary Disclosure.

This press release relates to rating(s) that have been published on A.M. Best's website. For all rating
information relating to the release and pertinent disclosures, including details of the office responsible
for issuing each of the individual ratings referenced in this release, please visit A.M. Best's Ratings &
Criteria Center.

For more information, visit : www ambest.com.

Copyright © 2015 by A.M. Best Company, Inc. ALL RIGHTS RESERVED.
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