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AVIS DES SOCIETESAUGMENTATION DE

CAPITAL ANNONCÉE

COMPAGNIE TUNISIENNE POUR L'ASSURANCE
DU COMMERCE EXTERIEUR

- COTUNACE -

Siège social : Rue 8006 Montplaisir  - 1002 Tunis -

La COMPAGNIE TUNISIENNE POUR L’ASSURANCE DU COMMERCE EXTERIEUR (COTUNACE) porte à la 
connaissance de ses actionnaires et du public que son Assemblée Générale Extraordinaire du 23 février 2009 a 
décidé, dans sa première résolution, d’augmenter le capital social de la compagnie de 10.000.000 dinars pour le 
porter de 5.000.000 dinars à 15.000.000 dinars et ce, par l’émission de 100.000 actions nouvelles de nominal 
100 dinars chacune, s’effectuant simultanément comme suit :  
 
-Augmentation de capital par incorporation de réserves d’un montant de 4.000.0000 dinars, 
-Augmentation de capital en numéraire d’un montant de 6.000.000 dinars réservée aux actionnaires 
actuels. 
 
Ladite assemblée a délégué, dans sa troisième résolution, au Conseil d’Administration de la compagnie, tous les 
pouvoirs nécessaires pour la fixation des modalités pour la réalisation de l’augmentation de capital prévue et 
l’accomplissement de toutes les formalités nécessaires. 
 
Usant de ce pouvoir, le Conseil d’Administration de la COTUNACE réuni le 27 février 2009 a fixé les conditions 
de cette augmentation et en a arrêté les dates, comme suit :  
 
1) Augmentation par incorporation des réserves et attribution gratuite d’actions 
 
Montant : 
Le capital social sera augmenté de 4.000.000 dinars et ce, par incorporation de réserves prélevées comme suit :  
 
• 392.571 dinars à prélever sur le poste « réserves légales »,  
• 2.537.524 dinars à prélever sur le poste « réserves statutaires »,  
• 1.069.905 dinars à prélever sur le poste « résultats reportés ». 
 
Cette augmentation sera réalisée par l’émission de 40.000 actions nouvelles gratuites de nominal 100 dinars 
chacune, à attribuer aux anciens actionnaires à partir du 17 mars 2009 à raison de quatre (4) actions nouvelles 
gratuites pour cinq (5) actions anciennes. 
 
Jouissance des actions nouvelles gratuites : 
Les actions nouvelles gratuites porteront jouissance en dividendes à partir du 1er  janvier 2009 et seront assimilées 
aux actions anciennes après la date de mise en paiement des dividendes relatifs à l’exercice 2008. 
 
2) Augmentation du capital par souscription en numéraire réservée aux actionnaires actuels 
 
Montant : 
Le capital social sera augmenté de 6.000.000 dinars et ce, par la création et l’émission de 60.000 actions 
nouvelles de valeur nominale 100 dinars à souscrire en numéraire et à libérer intégralement à la souscription. 
 
Prix d’émission : 
Les actions nouvelles à souscrire en numéraire seront émises au pair, soit 100 dinars l’action, sans prime 
d’émission.  
La totalité du prix d’émission est exigible à la souscription. 
 
Droit préférentiel de souscription : 
La souscription aux 60.000 actions nouvelles sera réservée uniquement aux actionnaires détenteurs des actions 
composant le capital social actuel, tant à titre irréductible qu’à titre réductible. 
 
 
L’exercice  de ce droit s’effectue de la manière suivante : 
 
-à titre irréductible : à raison de six (6) actions nouvelles pour cinq (5) actions anciennes. Pendant la durée 
de souscription, le droit préférentiel de souscription est cessible dans les mêmes conditions que l’action elle-
même. Ainsi, toute cession de droit préférentiel de souscription est admise uniquement entre les actionnaires 
détenteurs des actions composant le capital social actuel.  
 
- à titre réductible : Si certains actionnaires n'ont pas souscrit les actions pour lesquelles ils disposent d’un droit 
de préférence, les actions ainsi non souscrites seront attribuées aux actionnaires qui auront souscrit un nombre 
d’actions supérieur à celui qu’ils pouvaient souscrire à titre préférentiel, proportionnellement à leurs parts dans le 
capital, et dans la limite  de leurs demandes. 
 
 
Si les souscriptions réalisées n’atteignent pas la totalité de l’augmentation du capital social, les actions non 
souscrites peuvent être totalement ou partiellement redistribuées entre les actionnaires. 
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ASSEMBLÉES GÉNÉRALES

AMEN TRESOR SICAV
Société d'Investissement à Capital Variable

Siège Social : Chez AMEN INVEST

9 Rue du Lac Neuchatel-1053  Les Berges du Lac

CONVOCATION DE L'ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE

Le Conseil d'Administration d'AMEN TRESOR SICAV invite les Actionnaires à assister à l'Assemblée Générale Ordinaire qui se
tiendra le Mercredi 18 Mars 2009 à 15 heures, au  9 rue du lac NEUCHATEL -1053 Les Berges du Lac, à l'effet de délibérer sur
l'ordre du jour suivant :

1/Lecture et approbation du rapport du Conseil d'Administration relatif  à l'exercice 2008.
2/ Lecture des rapports du Commissaire aux comptes.
3/ Approbation des comptes arrêtés au 31 décembre 2008.
4/ Affectation des résultats de l'exercice 2008.
5/ Quitus aux Administrateurs.
6/Nomination d'administrateurs.

2009 - AS - 1088 ***
SICAV AMEN

Société d'Investissement à Capital Variable

Siège Social : AMEN BANK Av.MedV. - 1002 Tunis -
CONVOCATION DE L'ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE

Le Conseil d'Administration de SICAV AMEN invite les Actionnaires à assister à l'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra le
Mardi 17 mars 2009 à 17 heures, au siège d'Amen Bank, avenue Mohamed V, à l'effet de délibérer sur l'ordre du jour suivant:

1/ Lecture et approbation du rapport du Conseil d'Administration relatif à  l'exercice 2008.
2/ Lecture des rapports du Commissaire aux comptes.
3/ Approbation des comptes arrêtés au 31 décembre 2008.
4/ Quitus aux Administrateurs.

2009 - AS - 1089 ***
AMEN PREMIERE SICAV

Société d'Investissement à Capital Variable

Siège Social : AMEN BANK Av.MedV. - 1002 Tunis -

CONVOCATION DE L'ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE

Le Conseil d'Administration d'AMEN PREMIERE SICAV invite les Actionnaires à assister à l'Assemblée Générale Ordinaire qui se
tiendra le Mardi 17 mars 2009 à 17.30 heures, au siège d'Amen Bank, Avenue Mohamed V-Tunis, à l'effet de délibérer sur
l'ordre du jour suivant:

1/Lecture et approbation du rapport du Conseil d'Administration relatif  à l'exercice 2008.
2/ Lecture des rapports du Commissaire aux comptes.
3/ Approbation des comptes arrêtés au 31 décembre 2008.
4/ Affectation des résultats de l'exercice 2008.
5/ Quitus aux Administrateurs.

2009 - AS - 1090

COTUNACE  -  SUITE -

2009 - AS - 1091

Période de souscription : 
La souscription aux 60.000 actions nouvelles émises en numéraire est réservée aux actionnaires détenteurs des 
actions composant le capital social actuel et ce, du 17 mars 2009 au  31 mars 2009 inclus. 
 
Lieu des souscriptions et des versements : 
Les souscriptions et les versements seront reçus au siège social de la COMPAGNIE TUNISIENNE POUR 
L’ASSURANCE DU COMMERCE EXTERIEUR : Rue 8006 Montplaisir  –1002–  Tunis. 
Les fonds versés à l’appui des souscriptions seront déposés dans le compte indisponible réservé à l’augmentation de 
capital en numéraire de la COMPAGNIE TUNISIENNE POUR L’ASSURANCE DU COMMERCE EXTERIEUR et 
ouvert auprès la Société Tunisienne de Banque (STB) Agence El Menzah Cité Mahrajène, sous le numéro 
10 007 0371972486 788 47. 
Jouissance des actions nouvelles souscrites : 
Les 60.000 actions nouvelles émises porteront jouissance en dividendes à partir du 1er janvier 2009 et seront
assimilées aux actions anciennes après la réalisation définitive de l’augmentation de capital en numéraire et la 
publication de la notice conséquente au JORT et aux bulletins officiels du Conseil du Marché Financier et de la 
BVMT et après la  mise en paiement des dividendes relatifs à l’exercice 2008. 
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SOCIETE TUNISIENNE
D'INDUSTRIE AUTOMOBILE - STIA -

Siège social : Z.I . Sidi Abdelhamid - 4003 Sousse -

La Société Tunisienne d'Industrie Automobile - STIA - porte à la connaissance de ses actionnaires que son Assemblée Générale

Extraordinaire se tiendra le vendredi 27 mars 2009 à 11H00, au siège social de la société, sis route de Monastir, ZI Sidi

Abdelhamid, 4003 Sousse, à l'effet de délibérer sur l'ordre du jour suivant :

- Réalisation de la cession des éléments d'actifs de la société.

2009 - AS - 1086

AVIS DES SOCIETES (suite)
ASSEMBLEES GENERALES

PLACEMENTS DE TUNISIE SICAF

Siège Social : 2, rue de Turquie - 1001 Tunis -

La Société Placements de Tunisie Sicaf porte à la connaissance de ses actionnaires que son Assemblée Générale Ordinaire se

tiendra le mardi 17 Mars 2009 à 9 heures, à l'hôtel AFRICA -50, Avenue Habib Bourguiba - 1000 Tunis, à l'effet de délibérer sur

l'ordre du jour suivant :

- Examen du rapport du Conseil d'Administration sur la gestion de l'exercice 2008.

- Lecture des rapports, général et spécial, du Commissaire aux comptes et approbation des conventions y mentionnées.

- Approbation des états financiers et des annexes y afférents relatifs à l'exercice 2008.

- Quitus aux administrateurs.

- Affectation des résultats.

- Ratification de la cooptation de deux administrateurs.

- Fixation des jetons de présence.

- Pouvoir à donner.

Tout actionnaire désirant prendre part à cette assemblée peut retirer une convocation auprès de son intermédiaire ou

teneur de compte dépositaire qui doit attester de la propriété de ses actions et les bloquer à cet effet.

2009 - AS - 1082

BANQUE NATIONALE AGRICOLE  - BNA -

Siège Social : rue Hédi Nouira, - TUNIS -

La Banque Nationale Agricole porte à la connaissance de ses actionnaires que son Assemblée Générale Extraordinaire se

tiendra  le               Samedi 14 mars 2009 à 9h au siège de la Banque, à l'effet de délibérer sur l'ordre du jour suivant :

1 - Lecture du rapport du Conseil d'Administration relatif à l'augmentation du capital de la banque.

2 -  Augmentation du capital

3 -  Modification corrélative des statuts

4 - Délégation des pouvoirs au Conseil d'Administration pour la réalisation de l'augmentation du capital et la modification des

statuts.

Tous les actionnaires sont admis à l'Assemblée sur  justification de leur identité.

Ils peuvent s'y faire représenter par un autre actionnaire au moyen d'un pouvoir (dont l'imprimé est disponible à la Direction

Centrale des Affaires Juridiques et des Garanties) à déposer, dûment signé, cinq jours francs au moins avant la réunion, au

siège de la Banque.

Tous les documents destinés à l'Assemblée Générale Extraordinaire seront tenus à la disposition des actionnaires au siège

social, Rue Hédi Nouira Tunis (Direction Centrale des Affaires Juridiques et des Garanties) durant le délai légal.

2009 - AS - 1081

***

***
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AVIS

Code ISIN Taux du marché monétaire et Bons du Trésor Taux actuariel 
(existence d’une 
adjudication)[1]

Taux 
interpolé

Valeur (pied de 
coupon)

Taux moyen mensuel du marché monétaire 4,532%
TN0008002339 BTCT 13 semaines 09/06/2009 4,142%

TN0008002305 BTCT 52 semaines 27/10/2009 4,284%

TN0008002313 BTCT 52 semaines 24/11/2009 4,313%

TN0008002321 BTC 52 semaines 02/03/2010 4,413%

TN0008000044 BTA 10 ans " 6,75%  12  Avril 2010 " 4,413% 1 024,243

TN0008000192 BTA 6 ans "6% 15 mars 2012" 4,414% 1 043,641

TN0008000259 BTA 4 ans "5% mars 2013" 4,414% 1 020,956

TN0008000200 BTA 7 ans "6,1% 11 octobre 2013" 5,239% 1 033,831

TN0008000143 BTA 10 ans " 7,5%  14  Avril 2014 " 5,118% 1 104,211

TN0008000127 BTA 12 ans " 8,25%  9 juillet 2014 " 5,062% 1 145,176

TN0008000184 BTA 10 ans " 7%  9 février 2015" 4,922% 1 104,274

TN0008000267 BTA 7 ans " 5,25% mars 2016" 4,664% 1 034,112

TN0008000218 BTZc 11 octobre 2016 5,107%

TN0008000234 BTA 10 ans "6,75% 11 juillet 2017" 5,672% 1 069,405

TN0008000242 BTZc 10 décembre 2018 5,051%

TN0008000275 BTA 10 ans " 5,5% mars 2019" 4,942% 1 042,984

TN0008000226 BTA 15 ans "6,9% 9 mai 2022" 6,192% 1 061,846

  -  Pour les BTCT : Montant levé 10 millions de dinars et un soumissionnaire.

COURBE DES TAUX DU 10 MARS 2009

Conditions minimales de prise en compte des lignes :
  -  Pour les BTA : Montant levé 10 millions de dinars et deux soumissionnaires,

[1] L’adjudication en question ne doit pas être vieille de plus de 2 mois pour les BTA et 1 mois pour les BTCT.
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IMPRIMERIE
du

C M F
8, rue du Mexique - 1002 TUNIS

DATE DE 
DETACHEMENT VALEUR VALEUR 

DU DERNIER LIQUIDATIVE LIQUIDATIVE
DIVIDENDE du 06/03/2009 du 10/03/2009 EN %

TUNISIE SICAV Tunisie Valeurs *S.C 126,352 126,399 0,839 0,67%
SICAV RENDEMENT SBT 31/03/2008 104,240 104,281 0,737 0,71%
ALYSSA SICAV UBCI Finance 30/05/2008 102,850 102,890 0,699 0,68%
AMEN PREMIERE SICAV Amen Invest 25/03/2008 105,680 105,722 0,765 0,73%
PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV BNA Capitaux 14/04/2008 105,393 105,436 0,872 0,83%
SICAV TRESOR BIAT Asset Management 15/04/2008 105,575 105,587 0,793 0,76%
SICAV L'EPARGNANT STB Manager 26/05/2008 103,957 104,002 0,805 0,78%
SICAV BH OBLIGATAIRE SIFIB BH 28/04/2008 103,843 103,891 0,853 0,83%
INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV INI 07/04/2008 107,132 107,174 0,956 0,90%
UNIVERS OBLIGATIONS SICAV SCIF 27/05/2008 105,824 105,867 0,825 0,79%
SANADETT SICAV AFC 05/05/2008 109,129 109,171 1,122 1,04%
ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAV ATTIJARI GESTION 05/05/2008 104,799 104,811 0,804 0,77%
GENERALE OBLIG-SICAV CGI 12/05/2008 104,204 104,247 0,855 0,83%
MILLENIUM OBLIGATAIRE SICAV CGF 30/05/2008 107,178 107,219 0,990 0,93%
CAP OBLIGATAIRE SICAV COFIB Capital Finances 02/06/2008 105,175 105,218 0,771 0,74%
FIDELITY OBLIGATIONS SICAV MAC SA 02/04/2008 106,780 106,851 0,840 0,79%
SICAV AXIS TRESORERIE AXIS Gestion 27/05/2008 107,295 107,337 0,828 0,78%
SICAV ENTREPRISE Tunisie Valeurs 23/05/2008 104,891 104,929 0,711 0,68%
AMEN TRESOR SICAV Amen Invest 18/03/2008 106,156 106,204 0,835 0,79%
SICAV PATRIMOINE OBLIGATAIRE FPG 15/04/2008 105,193 105,205 0,783 0,75%
TUNISO EMIRATIE SICAV Auto Gérée 19/05/2008 103,924 103,973 0,884 0,86%
FINA O SICAV FINACORP - 105,346 105,393 1,628 1,57%
MAXULA INVESTISSEMENT SICAV SMART Asset Management - 104,179 104,218 0,667 0,64%
AL HIFADH SICAV TSI - 102,125 102,159 0,781 0,77%

FCP MAGHREBIA PRUDENCE UFI *S.C **          1,147 1,148 0,008 0,70%
FCP SALAMETT CAP AFC *S.C 10,912 10,916 0,083 0,77%
FCP SALAMETT PLUS AFC 15/05/2008 10,488 10,493 0,079 0,76%
AL AMANAH OBLIGATAIRE FCP CGF - **       104,223 104,301 0,937 0,91%
FCP SECURAS STB Manager - 103,139 103,172 0,659 0,64%
FCP AXIS AAA AXIS Gestion - 101,247 101,247 0,777 0,77%

SICAV PLUS Tunisie Valeurs *S.C 41,750 41,754 0,263 0,63%
SICAV AMEN Amen Invest *S.C 30,376 30,388 0,225 0,75%
SICAV BNA BNA Capitaux 14/04/2008 76,461 76,770 3,151 4,28%
ATTIJARI VALEURS SICAV ATTIJARI GESTION 30/05/2008 111,762 111,676 8,617 8,36%
ATTIJARI PLACEMENTS SICAV ATTIJARI GESTION 30/05/2008 1 113,609 1 112,815 78,135 7,55%
SICAV L'INVESTISSEUR STB Manager 21/05/2008 60,950 60,979 -0,341 -0,56%
SICAV PROSPERITY BIAT Asset Management 15/04/2008 101,700 101,680 1,496 1,49%
ARABIA SICAV AFC 05/05/2008 59,101 59,224 1,428 2,47%
SICAV BH PLACEMENT SIFIB BH 02/05/2008 45,535 45,619 1,144 2,57%
SICAV AVENIR STB Manager 19/05/2008 50,257 50,245 0,613 1,24%
UNION  FINANCIERE SALAMMBO  SICAV UBCI Finance 30/05/2008 96,179 96,221 1,406 1,48%
UNION  FINANCIERE  HANNIBAL  SICAV UBCI Finance 30/05/2008 96,863 97,023 2,235 2,36%
SICAV SECURITY COFIB Capital Finances 02/06/2008 13,620 13,623 0,275 2,06%
UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV UBCI Finance 30/05/2008 77,207 77,380 3,087 4,16%
SICAV CROISSANCE SBT 31/03/2008 202,221 201,988 10,442 5,45%
SICAV OPPORTUNITY BIAT Asset Management 15/04/2008 109,674 109,668 1,668 1,54%
STRATEGIE ACTIONS SICAV SMART Asset Management 23/05/2008 1 468,419 1 469,080 33,994 2,37%

FCP AXIS CAPITAL PROTEGE AXIS Gestion - **    1 673,613 1 680,717 57,818 3,56%
MAC CROISSANCE FCP MAC SA 19/05/2008 **       145,844 146,551 5,562 3,94%
MAC EQUILIBRE FCP MAC SA 19/05/2008 **       137,004 137,153 3,588 2,69%
MAC EPARGNANT FCP MAC SA 19/05/2008 **       124,604 124,840 1,833 1,49%
FCP MAGHREBIA DYNAMIQUE UFI *S.C **          1,592 1,604 0,085 5,60%
FCP MAGHREBIA MODERE UFI *S.C **          1,399 1,410 0,061 4,52%
MAC EXCELLENCE FCP MAC SA 19/05/2008 **    8 014,752 8 060,374 165,102 2,09%
FCP IRADETT 20 AFC 15/05/2008 11,081 11,093 0,134 1,22%
FCP IRADETT 50 AFC 15/05/2008 11,686 11,709 0,142 1,23%
FCP IRADETT 100 AFC 15/05/2008 13,552 13,616 0,551 4,22%
FCP IRADETT CEA AFC 15/05/2008 12,481 12,577 0,635 5,32%
FCP BIAT EPARGNE  ACTIONS BIAT Asset Management 15/04/2008 **       103,811 103,369 2,631 2,61%
FCP BNAC PROGRES BNA Capitaux 16/09/2008 **       104,441 104,813 3,628 3,59%
FCP BNAC CONFIANCE BNA Capitaux 16/09/2008 **       106,307 106,590 2,555 2,46%
FCP VALEURS CEA Tunisie Valeurs - 13,477 13,493 0,404 3,09%
FCP CAPITALISATION ET GARANTIE Alliance Asset Management - **    1 065,949 1 067,514 16,305 1,55%
FCP VALEURS SERENITE 2013 Tunisie Valeurs *S.C **    5 374,641 5 374,682 39,646 0,74%
AL AMANAH PRUDENCE FCP CGF - **       114,609 114,884 2,716 2,42%
AL AMANAH EQUITY FCP CGF - **       104,755 105,273 1,984 1,92%
FCP FINA 60 FINACORP *S.C **    1 020,471 1 019,617 8,842 0,87%
FCP AXIS ACTIONS DYNAMIQUE AXIS Gestion *S.C 105,625 105,633 3,084 3,01%
FCP AXIS TUNISIE INDICE AXIS Gestion *S.C 490,803 492,278 22,551 4,80%
FCP KOUNOUZ TSI *S.C **       113,547 113,458 4,617 4,24%
FCP DELTA EPARGNE ACTIONS STB Manager - 100,073 100,573 3,544 3,65%
FCP MAXULA CROISSANCE DYNAMIQUE MAXULA BOURSE *S.C 100,764 101,049 0,725 0,72%
FCP MAXULA CROISSANCE EQUILIBREE MAXULA BOURSE *S.C 100,735 100,915 0,559 0,56%
FCP MAXULA CROISSANCE PRUDENCE MAXULA BOURSE *S.C 100,576 100,670 0,286 0,28%
FCP SECURITE BNA Capitaux *S.C **      101,615 101,758 1,435 1,43%
FCP OPTIMA SIFIB BH *S.C **      101,746 101,873 2,060 2,06%
* S.C. :SICAV de type Capitalisation  ** V.L. Calculée hebdomadairement  

SICAV OBLIGATAIRES 

SICAV MIXTES

FCP MIXTES

DESIGNATION DES OPCVM  GESTIONNAIRE
PLUS OU MOINS VALUE

DEPUIS LE 31/12/2008
EN DINARS
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PHENICIA SEED FUND 
ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2008 

 
RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

Etats financiers - exercice clos le 31 Décembre 2008 
 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par le conseil d’administration de la société « Alternative 
Capital Partner » après accord des souscripteurs du fonds, nous vous présentons notre rapport relatif à 
l’examen des comptes du fonds « PHENICIA SEED FUND » se rapportant à l’exercice de 18 mois allant du 01 
juillet 2007 jusqu’au 31 Décembre 2008 sur : 
- Le contrôle des états financiers du fond d’amorçage « PHENICIA SEED FUND », tels qu'ils sont joints au 
présent rapport et faisant ressortir un actif net de 2.063.534 DT, y compris le déficit de l’exercice s’élevant à 
449.466 DT, et 
- Les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi. 
Les états financiers ont été arrêtés par la société de gestion du fonds « PHENICIA SEED FUND ». Il nous 
appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces états financiers. 
I. Responsabilité de la société de gestion dans l’établissement et la présentation des états financiers : 
 
Les organes de direction de la société de gestion du fonds sont responsables de l’établissement et de la 
présentation sincère de ces états financiers, conformément aux normes comptables tunisiennes. Cette 
responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi d’un contrôle interne relatif à 
l’établissement et la présentation sincère d’états financiers ne comportant pas d’anomalies significatives, que 
celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que la détermination d’estimations comptables raisonnables 
au regard des circonstances. 
II. Responsabilité de l’auditeur 
 
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 professionnelles généralement admises. Ces normes 
requièrent de notre part de nous conformer aux règles d’éthique et de planifier et de réaliser l’audit pour 
obtenir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas d’anomalies significatives. 
Un audit implique la mise en oeuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les 
montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédures relève du jugement 
de l’auditeur, de même que l’évaluation du risque que les états financiers contiennent des anomalies 
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. En procédant à ces évaluations du risque, 
l’auditeur prend en compte le contrôle interne en vigueur dans l’entité relatif à l’établissement et la 
présentation sincère des états financiers afin de définir des procédures d’audit appropriées en la circonstance, 
et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité de celui-ci. Un audit comporte également 
l’appréciation du caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 
estimations comptables faites par la direction, de même que l’appréciation de la présentation d’ensemble des 
états financiers. 
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 
III. Opinion 
 
A notre avis, les états financiers donnent une image fidèle de la situation financière du fonds d’amorçage « 
PHENICIA SEED FUND » au 31 Décembre 2008, ainsi que de la performance financière et des variations de 
l’actif net pour l’exercice de 18 mois allant du 
01 juillet 2007 jusqu’au 31 décembre 2008, conformément au référentiel des normes comptables tunisiennes. 
IV. Vérifications et Informations Spécifiques 
 
Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession, aux vérifications spécifiques 
prévues par la loi. 
Nous n'avons pas d'observations à formuler sur la sincérité et la concordance avec les états financiers des 
informations comptables données dans le rapport de gestion et dans les documents adressés à la société de 
gestion et aux porteurs de part sur la situation financière et les états financiers annuels. 
 
 

Le Commissaire Aux Comptes 
Abdelrahmen FENDRI 
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 NOTES AUX ETATS FINANCIERS ARRETEES AU 31/12/2008 
 
I. Présentation du fonds : 
I.1 Présentation du fonds : 
 
Le fonds « PHENICIA Seed Fund » est un fonds commun de placement collectif. C’est un fonds d’amorçage régi par la loi 
2005-58 du 18 juillet 2005 et ses textes d’application et par la loi 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du Code 
des Organismes de Placement Collectif. 
Le fonds a été agrée par la décision du Conseil du Marché Financier n°8/2007 du 9 juillet 2007. 
Le montant initial du fonds a été fixé à 2.513.000 DT, divisé en 2.500 parts A d’un montant nominal de 1.000 DT chacune 
et en 13 Parts B d’un montant nominal de 1.000 DT chacune. 
Le montant projeté du fonds a été fixé à 10.052.000 DT, divisé en 10.000 parts A d’un montant nominal de 1.000 DT 
chacune et en 52 Parts B d’un montant nominal de 1.000 DT chacune. 
Les premiers souscripteurs du fonds sont les suivants : 
 

 
Le fonds « PHENICIA Seed Fund » a été créé en juillet 2007 pour une durée de 10 ans. Cette période peut être prorogée 
d’une durée maximum de deux périodes d’un an. Il a été agrée par la décision du Conseil du Marché Financier n°8/2007 
du 9 juillet 2007. 
La gestion du fonds a été confiée à la société de gestion de fonds « Alternative Capital Partners S.A », régie par la loi 
n°2001-83 du 24 juillet 2001, portant promulgation du Code des Organismes de Placement Collectif. 
I.2 Objet du fonds : 
Le Fonds « PHENICIA Seed Fund » a pour objet le renforcement des fonds propres d’entreprises innovantes. Il intervient 
essentiellement pour : 
- Exploiter les brevets d'invention, 
- Achever l'étude technique et économique du projet, 
- Développer le processus technologique du produit avant la phase de la commercialisation, et/ou ; 
- Achever le schéma de financement. 
I.3 Régime fiscal applicable au Fonds: 
A- Pour les titulaires des parts : 
i) Souscripteurs des parts du Fonds1 : 
Les montants réinvestis dans la souscription aux parts des fonds d'amorçage sont déductibles de la base de l'impôt sur 
les revenus des personnes physiques ou de l'impôt sur les sociétés sans que le minimum d'impôt prévu par les articles 
12 et 12 bis de la loi n° 89-114 du 30 décembre 1989 ne soit exigible et sous réserve de la satisfaction de certaines 
conditions. 
ii) Revenus des parts du fonds2 : 
Les revenus provenant des parts du fonds d'amorçage sont considérés comme étant des revenus distribués et sont 
exonérés de l'impôt sur les revenus des personnes physiques et de l’impôt sur les sociétés. 
iii) Plus values de cession des parts du fonds3 : 
                                                 
1 Articles 3 et 4 de la loi 2005-59 du 18 juillet 2005 portant dispositions fiscales tendant à l'encouragement à la création des fonds d'amorçage. 
2 Article 2nd de la loi 2005-59 du 18 juillet 2005 portant dispositions fiscales tendant à l'encouragement à la création des fonds d'amorçage 
3 Article 1er de la loi 2005-59 du 18 juillet 2005 portant dispositions fiscales tendant à l'encouragement à la création des fonds d'amorçage. 
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La plus value provenant de la cession des parts du fonds d'amorçage est déductible de la base de l'impôt sur les revenus 
des personnes physiques et de l’impôt sur les sociétés. 
B- Impôt direct applicable au fonds : 
Selon l'article 1er de la loi n°2005-58, les fonds d'amorçage n'ont pas la personnalité morale, ils sont en conséquence en 
dehors du champ d'application de l'impôt. De ce fait les revenus réalisés par ces dits fonds ne sont pas imposables en 
Tunisie. 
Toutefois, les revenus des capitaux mobiliers réalisés par les fonds d'amorçage sont soumis à une retenue à la source 
libératoire et définitive de 20%.  
C- Impôt indirect applicable au fonds : 
De par la nature de son activité, le fonds « PHENICIA Seed Fund » se trouve être non assujetti à la taxe sur la valeur 
ajoutée.  
I.4 Rémunération du gestionnaire du fonds : 
La gestion du fonds « PHENICIA Seed Fund » a été confiée à la société « Alternative Capital Partners S.A ». Sa 
rémunération est fixée à : 
- 2,625% HT l’an, pour la mission de conseil pour l’identification, l’étude et la réalisation des investissements et des 
désinvestissements ; 
- 0,875% HT l’an, pour la mission de suivi et de gestion courante, administrative, commerciale, comptable et financière. 
Par ailleurs dans le cas où le Gestionnaire serait autorisé à gérer d'autres fonds, ces honoraires seront réduits à : 
- 1,875% HT l’an, pour la mission de conseil pour l’identification, l’étude et la réalisation des investissements et des 
désinvestissements ; 
- 0,625% HT l’an, pour la mission de suivi et de gestion courante, administrative, commerciale, comptable et financière. 
I.5 Rémunération du dépositaire : 
Le dépôt des actifs du fonds « PHENICIA Seed Fund » a été confié à l’Arab Tunisian Bank. Sa rémunération est fixée à 
0,1% HT du montant de l'actif net du Fonds évalué au 31/12 de chaque année sans que cette rémunération ne soit 
inférieure à 4.500 DT HT. 
II. Faits marquants de l’exercice : 
Le premier exercice du fonds « Phenicia Seed Fund » s’est étalé exceptionnellement depuis sa création jusqu’au 31 
décembre 2008. Au cours de l’exercice 2008, le fonds a souscrit un montant global de 1.750.000DT dans trois 
participations. Le montant libéré s’élève à 1.425.000DT. 
III. Référentiel comptable : 
Les états financiers arrêtés au 31 Décembre 2008, sont établis conformément aux préconisations du système comptable 
et notamment les normes 16 à 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par arrêté du ministre des finances du 22 
Janvier 1999. 
IV. Bases de mesure et principes comptables pertinents : 
Les bases de mesure et les principes comptables pertinents adoptés par la société pour l'établissement de ses états 
financiers peuvent être résumés comme suit : 
IV.1 Bases de mesure : 
Les états financiers sont élaborés sur la base de l'évaluation des éléments du portefeuille titres à leur valeur de 
réalisation. 
IV.2 Unité monétaire 
Les états financiers du fonds « PHENICIA Seed Fund » sont libellés en Dinar Tunisien. 
IV.3 Sommaire des principales méthodes comptables 
Les principales méthodes comptables utilisées pour la préparation des états financiers du fonds peuvent être récapitulées 
comme suit : 
Les états financiers sont élaborés sur la base de l’évaluation des éléments du portefeuille titres à leur valeur de 
réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit : 
i- Prise en compte des placements 
Les placements en portefeuille titres et les placements monétaires sont pris en compte en comptabilité au moment du 
transfert de propriété pour leur prix d'achat frais exclus. Les  frais encourus à l'occasion de l'achat sont imputés en 
capital.  
ii-Comptabilisation des revenus afférents aux placements 
Les intérêts courus à l'achat sur les obligations et valeurs assimilées sont constatés au bilan pour leur montant net de 
retenues à la source au titre de l'impôt dans la mesure où celles-ci sont effectuées à titre définitif et libératoire. Les 
intérêts précomptés sur les placements sur le marché monétaire, notamment les billets de trésorerie et les certificats de 
dépôt, sont constatés au bilan pour leur montant net de retenue à la source au titre de l'impôt, dans la mesure où celles-ci 
sont effectuées à titre définitif et libératoire. 
Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat à la date de détachement du 
coupon. Les intérêts sur les placements en obligations et valeurs assimilées et sur les placements monétaires sont pris 
en compte en résultat à mesure qu'ils sont courus pour leur montant net de retenues à la source du fait que ces retenues 
sont effectuées à titre définitif et libératoire. 
iii-Evaluation à la date d’arrêté des situations : 
Les placements en obligations et valeurs similaires sont évalués à leur prix d’acquisition. La différence par rapport au prix 
de remboursement est répartie sur la période restant à courir et constitue, selon le cas, une plus ou moins value 
potentielle portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparaît également comme 
composante du résultat net de l’exercice. 
Les actions non admises à la côte de la BVMT sont évaluées à leur juste valeur. Cette dernière est déterminée par 
référence à des critères objectifs tels que le prix stipulé dans des transactions récentes sur les titres considérées et la 
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valeur mathématique des titres. Les actions non admises à la cote de la BVMT et qui sont négociées dans les mêmes 
conditions que les actions admises à la cote sont évaluées à leur valeur de marché, qui correspond au cours moyen 
pondéré du jour de calcul de la valeur liquidative, ou à la date antérieure la plus récente. 
iv-Placements à court terme : 
Les valeurs mobilières négociables acquises dans l’intention d’être liquidées avant l’expiration d’une année ou qui de part 
leur nature peuvent être liquidées à brève échéance sont portées parmi les placements courants conformément aux 
dispositions comptables de la norme tunisienne « NC 07 » relative aux placements. 
Lors de leur acquisition, les placements à court terme sont comptabilisés à leur coût. Les frais d’acquisition, tels que les 
commissions d’intermédiaires, les honoraires, les droits et les frais de banque sont exclus. A la date de clôture, les 
placements à court terme font l'objet d'une évaluation à la valeur de marché pour les titres cotés et à la juste valeur pour 
les autres placements à court terme. Les titres cotés qui sont très liquides sont comptabilisés à leur valeur de marché et 
les plus-values et moins-values dégagées portées en résultat. Pour les titres cotés qui ne sont pas très liquides et les 
autres placements à court terme, les moins-values par rapport au coût font l'objet de provision et les plus-values ne sont 
pas constatées. Pour les titres cotés, la valeur de marché est déterminée par référence au cours moyen du mois de 
décembre publié dans le bulletin officiel de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis. 
Pour les placements à court terme en titres émis par des O.P.C.V.M, la juste valeur est déterminée par référence à la 
valeur liquidative publiée pour la journée du 31 décembre dans le bulletin officiel du Conseil du Marché Financier. Le 
transfert des placements à court terme en placements à long terme s'effectue individuellement au plus faible de la valeur 
comptable et de la juste valeur, ou à la valeur du marché s'ils étaient antérieurement comptabilisés à cette valeur. 
v - Cession des placements 
La cession des placements donne lieu à l’annulation des placements à hauteur de leur valeur comptable. La différence 
entre la valeur de cession et le prix d’achat du titre cédé constitue, selon le cas, une plus ou moins value réalisée portée 
directement, en capitaux propres, en tant que somme non distribuable. Elle apparaît également comme composante du 
résultat net de l’exercice. 
V. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des états financiers : 
V.1 Notes sur le bilan : 
V.1.1 Actions, valeurs assimilées et droits rattachés : 
Les placements en actions et en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2008 une valeur brute de 1.425.000 DT 
correspondant à la souscription et la libération au capital des sociétés suivantes : 
- La société « SANABIL MED S.A » à hauteur de 200.000 DT réalisée en septembre 2008 ; 
- La société « MAGAL DIE CASTING S.A» à hauteur de 325.000 DT réalisée en Octobre 2008 et 
- La société « SOTUFCA S.A » à hauteur de 900.000 DT réalisée en décembre 2008 
Il est à noter que le fonds a souscrit au capital de la société « MAGAL DIE 
CASTING S.A» à hauteur de 650.000 DT et a procédé à la libération de 50%. 
V.1.2 Obligations et valeurs assimilées : 
Les placements en obligations et valeurs assimilées du fonds « PHENICIA Seed Fund », sont afférents à des acquisitions 
de titres SICAV, des B.T.A ainsi que les produits courus au 31 décembre2008. Le détail des ces placements est comme 
suit : 

 
 
V.1.3 Les disponibilités : 
Figurent sous cet intitulé, les fonds disponibles en banque ouverts au nom du fonds, qui s’élèvent au 31 décembre 2008 
à 11.639 DT. 
V.1.4 Opérateurs Créditeurs : 
Figurent sous cet intitulé, les dettes du fonds envers le dépositaire des actifs du fonds pour 5.310 DT, envers les 
souscripteurs (compte courant souscripteur) pour 15.321 DT, envers les membres du Comité industriel pour 353 DT ainsi 
qu’envers le Conseil du Marché Financier à hauteur de 43 DT. 
V.1.5 Autres créditeurs divers : 
Figurent sous cet intitulé, les charges à payer afférentes aux honoraires du commissaire aux comptes au titre de 
l’exercice allant de la constitution effective du fonds jusqu’au 31 décembre 2008. 
V.1.6 Le capital : 
Le capital du fonds « PHENICIA Seed Fund » est fermé. Aucune opération de rachat ou de vente de parts n’a été opérée 
au cours de la durée de vie du fonds.  
Le montant initial du fonds peut être présenté comme suit : 
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V.2 Notes sur l’état de résultat : 
V.2.1 Revenus des obligations et valeurs assimilées : 
Les revenus des placements en Bons de Trésor Assimilables et en actions SICAV s’élèvent au 31 décembre 2008 à 
140.527 DT. 
La composition des revenues du portefeuille est comme suit : 
 

 
V.2.2 Revenus des placements monétaires : 
Les revenus des placements monétaires s’élèvent au 31 décembre 2008 à la somme de 2.233 DT. 
V.2.3 Charges de gestion du fonds : 
Les charges de gestion du fonds s’élèvent au cours de l’exercice 2008 à la somme de 570.453 DT. 
Elles sont afférentes à des honoraires au titre de la mission de conseil pour l’identification, l’étude et la réalisation des 
investissements et des désinvestissements pour 326.314 DT et à la mission de suivi et de gestion courante, 
administrative, commerciale, comptable et financière pour 244.139DT. 
V.2.4 Autres charges : 
Figurent sous cet intitulé, les diverses charges affectées au fonds dont essentiellement des membres du Comité 
Industriel, les commissions du dépositaire du fonds ainsi que les redevances à verser au Conseil du Marché Financier. 
VI Engagements hors bilan: 
Les engagements de financements souscrits au 31 décembre 2008 et demeurant non appelés s’élèvent à 325.000 DT 
afférents à la participation au capital de la société « MAGAL DIE CASTING S.A». 
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