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Related Research
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Despis Econamic Chalenges (June 2018)
Tumsts DEcember 2017
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Islamic Jorporation for the
the Frivaie Secior {Movemnber 20171

Analysts
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=44 ] 3530 1404
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<44 ) 3330 1508
ama simelal@chraangs. mm

Key Rating Drivers

Bupport Drives Ratings: Wilack |nlemational Bank's (Wifack) Mational Ratings are driven by
potential support from its main strategic shareholder, the Islamic Cosporation for the
Development of the Private Sector (ICD; AA-Siable). Wilack's ratings would be considerably
lower than fis suppori-driven ratings on a standalone basis.

Moderate Support from ICD: Fitch Ratings believes that ICD's ability to suppori Wilack is
hagh, as reflected by iis Issuer Defauli Raling (IDR). lis propensity to do so may be lower
primarily because il controds ondy 30% of Wifack. We therefore view the overall probability of
support as moderate. Other minority shareholders, the state-owned Groupe Société Tunissenne
de Bangue (18.8%) and the Tunisian Caisse des Depots et Consignations (10%), can alse
influence Wifack's strategy.

Country Risks Influence Support: Wiack is one of ICD's largest squity investments but the
support assessment also factors ;o significant country risks associabed with Tunisia that may
it Wifack™s ability to wse ICD's support to service s obligations. I also factors in the bank’s
Emited performance record since siarting |slamic banking operations in Apnl 2017, #s
considerable management independence and its indepandent branding.

Niche Bank in Tunisia: Wifack. previously a |easing company, stared its Islamic banking
achiviies in April 2017, i is one of three |slamic banks in Tunisia and controls less than a 1% of
market share. ¥Wifack's sharia-compliant business model = weighted towards corporates and
mainly comprises secured financing similar to leases (ljara). Wilack's refail franchise is at an
early stage of development. The bank's medium-term business plan is based on an expectation
of strong growih.

Good Capitafisation: Wifack's cagstal ratios are high but capital is being used o fund eady-
stage expansion and dewelopment cosils. Our ssesement s that core capital ratios will be
muoderate as the bank grows. Wilack plans to issue subordinated shana-compliant bonds in
2019 to halp fund s ambstious growih fargets.

Concentrated Funding, Strained Liguidity: As an |slamic bank, Wifack cannol access
funding from the central bank, conventonal banks or the domestic capital markets until a
sharia-compliant framework is in place. lis funding profie is highly concentraied, mainly
comprising short-term customer deposits. Wifack plans to issue shara-compliant bonds on the
domestic market fior the first ime in the first quarber of 2019,

Rating Sensitivities

IC0's Support and Shareholding: A reduction in the strategic imporiance of Wilack to ICD,
for example reflecied in changes to ICDs stake in Wilack, would have a negalive impact on the
Istters ratings. A mufti-notch downgrade of ICOvs IDR, which is not owr base case, could also
lead o a downgrade of Wifack's ratings.

A downgrade of Tunisia's sovereign ralings would not necessanly resuft in a downgrade of
Witack's Mabonal Ralings because iis credi risk. relative to other issuers in Tunisia, could be
unaffected i all iszvers are affected in the same manner.

wearw Tilchratings.com

¥ December 2018
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Tunis le 7 Juin 2018
& |'aftention des actionnaires de
WIFAK INTERMATIONAL BANK

Avenue Habib Bourguiba, Médenine 4100

RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
Etats financiers arrétés au 31 Décembre 2017

Mesdames, Messieurs las actionnaires

I. Rapport sur 'audit des Etats Financiers

1.  Opinion

En exécution de la mssion qui nous a été confiée par voire Assemblée Générale Ordinare, nous avons affectue audit les
&tats financiers de WIFAK INTERNATIOMAL BANK gui comprennent le bilan et I'état des engagements hors bilan amétes
au 31 Décembre 2017, I&tat de résultat el l'état de flux de trésorerie pour lexercice clos 4 cefte date, ainsi qu'un resume des

principales méthodes complables et d'autres notes explicatives. Ces états financiers, annexés au présent rapport, font
apparaitre un total bilan de 411 852 140 Dinars et un résultat déficitaire de 1 687 810 Dinars

A notre avis, les &tats financiers cijoints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la situation financiere,
de |a banque au 31 Décembre 2017 ainsi que les résultats de ses opérations et de ses flux de trésorene pour exsrcice clos
& catte date, conformément au systéme comptable des entreprises en vigusur en Tunisie.

2. Fondement de I'opinion

Nous avons effieciué noire audit selon les Mormes professionnelles daudil applicables en Tunisie. Les responsabilites qui
nous incombant en verty de ces normes sont plus amplement décrites dans |a section « Responsabililés de I'auditeur pour
l'audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la banque conformément aux régles de
déontologie qui s'appliquent & laudit des éats financiers en Tunisie, et nous nous sommes acquities des autres
responsabilités déortologiques qui nous incombent selon ces regles. Nous estmons que les elements probanis que nous
avons obienus sont suffisants et appropries pour fonder notre opinion & awdit
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3. Questions clas de "audit

Les questions cles de 'audit sont les guestions qui, selon nofre jugement professionnel, ont &té les plus importanies dans
l'audit des états financiers de |a periode considérée. Ces questions ont ét@ trailées dans ke contexte da notre audit des &ats
financiers pns dans leur ensemble e aux fins de |a formation de nofre opinion sur ceux-Ci, i NOUS N'EIEMONS pas una
opnion distincte sur ces questions,

Hous avons déaterming que les gquestions décrites ci-aprés constituent les questions clés de l'audit qui doivent &re
communigués dans notre rapport |

3.1. Evaluation des engagements de la clientéle

Risque identifié

La Banque est exposee au risque de contrepariie aussi bien sur son poriefeuille d'engagements direcis que sur les
engagements de signature donnés & la cheniele. Ce nsque, inhérent @ I'activite bancare, constitue une zone d attention
majeura en raison de limportance du jugement nécessaira 4 son estimation et de Nmportance significative du poste des
créancas sur la clientéle, présentant au 31122017 un sokde de 254 166 818 Dinars, dans le bilan de la Banque (B2%), et
de calle du colit net du fsque associé (Dotation nette de 872 539 Dinars) dans ke résuliat de Mexercice.

Les régles et méthodes comptables se rapporiant a I'évaluation et la compiabilisation des créances douteuses et de leurs
depreciations, de méme gue des complements d'informabion sur ces postes des états financiers annuels sont donnés dans
les notes annexes aux etats financiers annwels au paragraphe « 2-6 : Evaluation des engagements et des provisions y
afférentes ».

Du fait que Mévaluation des engagemenis et Festimation des provisions impliguant un niveau du jugemant important ef
compde tenu de fMimportance des engagements de la clientéle, nous considérons que cette rubrique constitue un &ement clé
d'audit.

Mous avons obtenu une compréhension des procédures mises en place par la Bangue, et avons évalué la comecte mise en
cewvre des contrdles clés, de méme gue leur capacité & prévenir ebiou detecter les anomalies significatives, en mettant
l'accent sur :

= le mécanisme de supenision mis en place en ce gui conceme le processus de dépeéciation des engagements sur
la clientele ;

«  |afiabilite des informations fournies par la Bangue au sujet des clients donl les encours présentent des indicateurs
de perte de valeur ;

s |es procédures et contrdles définis par la Banque en vue d'assurer la gestion du risque de contrepartie, d'identifier
lms clients & classer &t & provisionner &t de déferminer ke niveau mimimum de provision requis par |a réglementation
bancaire,

Dans mos procédures d'examen des engagements de la clientéle, nous avons adople une approche par kes risques en
matiére d'echantillonnage. Mous avons évalug la capacité de remboursement des débiteurs el dvalué la classification, en
tenant compte des retards de paements, de fnformation financiére des débiteurs, des perspectives fulures d'activité, des
rappons d'évaluation des garanties et d'auires informations disponibles.
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3.2. Evaluation du portefeuille titres d'investissement détenu a travers les fonds gérés

Risque identifié

Au 31 décembre 2017, ef felle que indiqué au niveaw de la note aux &ats financiers « T = Portefeuille d'investissement »,
Fencours des placements en fonds génés SICAR s'éléve 2 un montant bruf de 15 790 000 Dinars. couvers par des
provisions de 516 001 Dinars, soit un montant nat de 15 273 999 Dinars.

Les fonds gérés SICAR sont employés en paricipations (cobées el non colées) & en daulres placements financers. La
valeur de ces emplois peut se déprecier selon les performances économiques et financiéres des enfreprises bénéficiaires de
ces fonds

La méthode de valonisation de ces emplois impligue des hypothéses et des jugements selon la catégorie de la société (cotée
ou nan cotée), le fype de contrat (portage cu sorte Ebre) ainsi que d'autres facteurs technigues notamment ka date d'enirée
en exploitation, les business plan actualisés, les rapports d"évaluation des participations, eic. ..

Les régles el méthodes comptables se rapporiant & l'évaluation et la comptabilisation des placements et leur dépréciation,
de méme que des compléments d'infarmation sur ces postes des états financiers annuels sont préseniés au niveau de la
note aux etats financiers « 2-4 : Portefeville investissement «.

En raison de limporance des fonds gérés représentant, en valeur brute, B5% du portefeuille des titres d investissement &t ke
niveau de jugement important pour déterminer le montant des provisions requises, nous considénons que cetle rubrique
constitue un &lément ché d'audit.

Procédures d’audit mises en cuvre en réponse d ce risque

Nos diligences d'audit du portefeuille dinvestissement onl, natamment, consisté & -

» Lavénfication des procédures de confrile inlerne mises en place par la banque & cet égand, notamment en matiére
d'évaluation de ces aclifs.

*  La vérification du caractére approprié de la méthode de valorisation retenue et que cele-ci est adaptée a la nature,
awn caractéristiques et aux circonstances de Investissemeant réalise.

* Lexamen de la qualité et de la fiabilité des données uliisées pour chague méthode de valorisation,

*  Lappréciation du caractére raisonnable de I'évaluation des participations et des placements, compte tenu de la
méthade de valorisation relenue sur la base des éléments et informations financiéres disponibles.

»  Lawvérification des modalités de détermination et de complabilisation des provisions requises.
3.3. Prise en compte des revenus des financements accordés
Risgue identifié

Les revenus des opérations de financement accordes par la bangue, telle que mentionné au niveau de la nole aux états
financiers « 14 : Marges et revenus assimilés », s'élévent, au 31 Decembre 2017, a 19 285 730 Dinars, dont 18 948 013
Dinars proviennent de I'activité LIARA, et représentent |a rubnigue a plus imporante des produits d'exploitation de ka bangue
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