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COMMUNIQUE

AGREMENT DE CONSTITUTION D’OPCVM 
 
Le Conseil du Marché Financier a décidé, en date du 30 avril 2015, d’agréer les fonds  
suivants : 
 

CAPITALEASE SEED FUND 2 
Fonds d’amorçage bénéficiant d’une procédure allégée 
régi par le Code des Organismes de Placement Collectif  

promulgué par la Loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001 et par la Loi n° 2005-58 du 18 juillet 2005. 
Siège Social : Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj 2ème étage, Les Berges du Lac, 1053 - Tunis. 

 
La société UNITED GULF FINANCIAL SERVICES North Africa (UGFSna) et la BANQUE 
INTERNATIONALE ARABE de TUNISIE (BIAT) ont obtenu l'agrément du Conseil du Marché 
Financier, en date du 30 avril 2015, pour la création d'un fonds d’amorçage bénéficiant d’une 
procédure allégée, dénommé « Capitalease Seed Fund 2 » d'un montant de 15 000 000 
dinars divisé en 150 000 parts de 100 dinars chacune. 
 
 

SYAHA CAPITAL FCPR  
Fonds Commun de Placement à Risque bénéficiant d’une procédure allégée 

régi par le Code des Organismes de Placement Collectif 
Promulgué par la Loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001. 

Siège Social : Immeuble Lira, avenue de la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 – Tunis. 
 
La société SYAHA CAPITAL et AMEN BANK ont obtenu l'agrément du Conseil du Marché 
Financier, en date du 30 avril 2015, pour la création d'un Fonds Commun de Placement à 
Risque bénéficiant d’une procédure allégée, dénommé « SYAHA CAPITAL FCPR » d'un 
montant de 100 000 000 TND. 
 
 
AGREMENT DE CHANGEMENT DU DIRIGEANT D’UNE SOCIETE DE GESTION 
 
Le Conseil du Marché Financier a décidé, en date du 30 avril 2015, d’agréer la nomination 
de Madame Amel JEBARI MDINI en tant que Directeur Général de la société CDC Gestion. 
 
 
AGREMENT DE L’ACTIVITÉ DE GESTION DE PORTEFEUILLES DE VALEURS 
MOBILIÈRES POUR LE COMPTE DE TIERS D’UNE SOCIÉTÉ D’INVESTISSEMENT À 
CAPITAL RISQUE 
 
Le Conseil du Marché Financier a décidé, en date du 30 avril 2015, d’agréer l’activité de 
gestion de portefeuilles de valeurs mobilières pour le compte de tiers des Sociétés 
d’Investissement à Capital Risque suivantes : 
 

SICAR INVEST 
Société d’Investissement à Capital Risque  

régie par Loi n°1988-92 du 2 août 1988 relative aux sociétés d’investissement et la loi        
n°1994-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du marché financier. 

 
Siège Social : 27 bis, Rue du Liban, 1002 - Tunis. 

Capital Social : Huit millions de dinars (8 000 000 DT) divisé en 800 000 actions de 10 
dinars chacune. 

 
INTERNATIONAL SICAR 

Société d’Investissement à Capital Risque  
régie par Loi n° 1988-92 du 2 août 1988 relative aux sociétés d’investissement et la loi        

n° 1994-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du marché financier. 
 

Siège Social : 61 bis, Rue Bab Jdid, 1er étage, 1008 - Tunis. 
Capital Social : Cinq millions de dinars (5 000 000 DT) divisé en 500 000 actions de 10 

dinars chacune. 
 

 
AGREMENT DE RESPONSABLE DU CONTROLE DE LA CONFORMITE ET DU 
CONTROLE INTERNE 
 

Le Conseil du Marché Financier a décidé, en date du 30 avril 2015, d’agréer l’externalisation 
de la fonction du Contrôle de la Conformité et du Contrôle Interne au sein de la société 
SICAR INVEST au profit de Monsieur Rachid NACHI. 
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COMMUNIQUE DE PRESSE  

MAGHREB INTERNATIONAL PUBLICITE « MIP » 
Siège social : Rue de l’énergie solaire, impasse n°5 -2035, Z.I Charguia I- Tunis 

 

 

Appel à candidature pour le poste d'un administrateur représentant les actionnaires  minoritaires 

Objet : 

La société « MIP » s’est engagée, lors de son introduction sur le marché alternatif de la Bourse des 

Valeurs Mobilières de Tunis, à réserver (01) un siège au sein de son Conseil d’administration pour un 

administrateur représentant les actionnaires minoritaires.  

A cet effet la société « MIP » informe ses actionnaires que la désignation de l’administrateur représentant 

les actionnaires minoritaires aura lieu par voie d’élection lors de son Assemblée Générale Ordinaire du 01 

juin 2015 à son usine - sis aux Zone Industrielle – Soliman –8020 – Nabeul –Tunisie.  

Conditions de participation :  

Les candidats éligibles à ce poste doivent se conformer aux conditions suivantes:  

 Ne pas être déjà représenté au sein du Conseil d’administration de la société « MIP », avant son 

introduction au Marché Alternatif de la BVMT ; 

 Ne pas détenir plus de 0,5% du capital social de la société « MIP » pour les non-institutionnels et 

5,0% pour les institutionnels ; 

 Ne pas être PDG, DGA, Administrateur, Gérant, etc. ou ayant un poste de responsabilité 

quelconque dans une société concurrente ou au sein  des sociétés du groupe « MIP » ; 

 Ne pas être placé sous une situation de conflit d’intérêt ;  

 Etre exempt de tout antécédent judiciaire ; 

 Etre titulaire d’au moins d’une maitrise universitaire (BAC+4) ou d’un diplôme équivalent ; 

 Justifier d’une expérience minimale de 05 ans en matière de management et gestion des affaires  ; 

 Ne pas être en contradiction avec les dispositions de l’article 193 du code des sociétés 

commerciales ; 

Dossier de candidature : 

Les dossiers de candidature doivent se présenter comme suit : 

 Une demande au nom de Monsieur Le Président Directeur Général de la société «  MIP » ; 

 Un Curriculum-vitae détaillé du candidat ou du représentant de la personne morale accompagné 

des copies des diplômes ; 

 Une fiche de candidature (voir annexe 1) ; 

 Un engagement sur l’honneur de ne pas être sous l’interdiction énoncée par les dispositions de 

l’article 193 du code des sociétés commerciales (voir annexe 2) ; 

 Une copie de la carte d’identité nationale pour les personnes physiques ou un extrait du registre 

de commerce pour les personnes morales ; 

 Un extrait récent du casier judiciaire ; 

AVIS DES SOCIETES
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 Un pouvoir dûment signé (signature légalisée) par le mandataire social de la personne morale à 

représenter ; 

 Une attestation récente du nombre d’actions « MIP » prouvant le seuil de participation le jour du 

dépôt de la candidature – cette attestation doit être délivrée par MENA Capital Partners (MCP) , 

intermédiaire agréé mandaté pour la tenue du registre des actionnaires de « MIP », sis au 5bis, 

rue du Lac de Tibériade (Le Grand Boulevard du Lac) - 1053 Les Berges du Lac – Tunis. 

 Date limite de dépôt des candidatures :  

Les candidatures doivent être présentées dans une enveloppe fermée libellée au nom de Monsieur le 

Président Directeur Général de MIP et portant la mention : « Ne pas ouvrir » / Appel à candidature 

pour le poste d’administrateur représentant les actionnaires minoritaires » et parvenir par lettre 

recommandée avec accusé de réception sous pli fermé ou par rapide poste ou déposé directement au 

bureau d’ordre central de la société « MIP » siège social sis au : Rue de l’Energie solaire, impasse N° 5 – 

2035 Zone Industrielle Charguia I - Tunis , au plus tard le 25 Mai 2015 à 17 heures (le cachet du bureau 

d’ordre de MIP ou le cachet de la poste faisant foi). Toute offre parvenue après la date limite sera 

systématiquement rejetée.  

 Le dit représentant sera élu, lors de la tenue de l’Assemblée Générale Ordinaire le 1
er

 Juin 2015 à  son 

usine - sis aux Zone Industrielle – Soliman –8020 – Nabeul –Tunisie. Les actionnaires majoritaires et les 

anciens actionnaires s’abstiendront de voter lors de la dite élection.  

 

 

 

 

 

 

 

* Le CMF n’entend donner aucune opinion ni émettre un quelconque avis quant au contenu des informations diffusées dans 

cette rubrique par la société qui en assume l’entière responsabilité. 

 

 -  Suite  -
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Annexe 1 

FORMULAIRE DE CANDIDATURE AU POSTE D’ADMINISTRATEUR REPRESENTANT LES ACTIONNAIRES 
MINORITAIRES 

Si vous souhaitez postuler au poste d’administrateur représentant les actionnaires minoritaires, veuillez 
remplir le formulaire ci-dessous :  

Nom et Prénom / Raison Sociale 
…………………………………………………………………………………………………………………………………………  

Année de naissance/Année de création 
……………………………………………………………………………………………………....................................................  

N° CIN / Registre de Commerce : 
………………………………………………………………………… ………………………………… …………………………….   

Adresse : ………………………………………………………… ………………………………………………………………………………..  

Code Postal………………………………………………………………………………………………………………………...  

Ville : ……………………………………………………………… ………………………………………………………………….  

Téléphone : ……………………………………… ……………………………………………… ………………………………...  

Adresse e-mail : ……………………………… ………………………………………………………………………………….  Formation 
académique du candidat personne physique ou du représentant de la personne morale : 
……………………………………………………………………… …………………………………………………………………………… ……………
…………………………………………………………………………………… ……………………………………………………… ……………………
………………………………………………… ………………………………………………………  

Profession actuelle ou passée:………………………………… ………………………………………………………………   

Secteur d’activité : ………………………………………………… ………………………………………………………………  

Nombre d’actions détenues : ………………………………… ………………………………………………………………  

Etes-vous administrateur dans une autre société ? □ Oui □ Non □ Non, je l’ai été  

Si oui merci de préciser pour quelle(s) société(s) 
………… …………………………………………………………………………………… …………………………………………………………………
……… ……………………………………………………………………………… ………………………………… …  

Pourquoi souhaitez-vous participer au Conseil d’Administration de Cellcom ? 
............................................................................ ........................................................... ...............................................................  
……………………………………………………………………… ………………………………………………………………………………… ………
……………………………………………………………… ……………………………………………………………   

Ce formulaire est adressé à la société « MIP » qui vous informera, dans les meilleurs délais, de la suite 
donnée à votre candidature.  

La société « MIP »  est seule destinataire des informations nominatives recueillies ici.  

 

Fait à …………………. Le……………………….. Signature 

 -  Suite  -
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Annexe 2 

DECLARATION SUR L’HONNEUR  

Je soussigné(e) 

Nom et Prénom / Raison Sociale 
…………………………………………………………………………………………………………………………………………………………  

N° CIN / Registre de Commerce : 
…………………………………………………………………………………………………………………………………………………………  

Demeurant à 
…………………………………………………………………………………………………………………………………………………………  

Candidat à l’élection au poste d’administrateur représentant les actionnaires minoritaires au sein du Conseil 
d’Administration de la société « MIP » 

 Déclare formellement sur l’honneur :  

Ne pas être en contradiction avec les dispositions de l’article 193 du code des sociétés commerciales et que 
les informations fournies dans la fiche de candidature et dans mon Curriculum -Vitae sont sincères et exactes.  

Fait à …………………. Le…………………….  

Signature 

 

 

  

 

 

 

 

* Le CMF n’entend donner aucune opinion ni émettre un quelconque avis quant au contenu des informations diffusées dans 

cette rubrique par la société qui en assume l’entière responsabilité. 

 

 

 -  Suite  -

AVIS DES SOCIETES
Paiements de dividendes 
 

ARAB TUNISIAN BANK 
Siège Social : 9, rue Hédi Nouira, 1001 Tunis 

 

 

l’Assemblée Générale Ordinaire de l’Arab Tunisian Bank qui s’est tenue le 7 mai 2015 a fixé la date de mise 

en paiement des dividendes à compter du jeudi 14 mai 2015. Le montant du dividende unitaire à distribuer au 

titre de l’exercice 2014 a été fixé à 0,230 DTU par action soit 23 % de la valeur nominale. 

2014 - AS - 2425
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

 

MAGHREB INTERNATIONAL PUBLICITE « MIP » 
Siège social : Rue de l’énergie solaire, impasse n°5 -2035, Z.I Charguia I- Tunis 

 

La société  MIP porte à la connaissance de ses actionnaires qu’ils  sont convoqués en Assemblée Générale 

Ordinaire, le lundi 01 juin 2015 à 10 heures à son usine - sis aux Zone Industrielle - Soliman -8020- 

Nabeul - Tunisie, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suiv ant : 

 

1. Lecture du rapport du Conseil d'Administration sur la gestion et les opérations sociales relatives à  

l'exercice allant du 1er janvier au 31 décembre 2014.  

2. Lecture des rapports des Commissaires aux Comptes individuels et consolidés sur l’exercice 2014 

ainsi que le rapport spécial.  

3. Approbation des états financiers individuels et consolidés de l’exercice 2014.  

4. Approbations des conventions prévues par les articles 200 et 475 du code des sociétés 

commerciales. 

5. Affectation des résultats de l’exercice 2014.  

6. Quitus aux Administrateurs  

7. Election des membres du conseil d’administration 

8. Election d’un administrateur représentant les actionnaires minoritaires  

9. Nomination d’un commissaire aux comptes  

10. Questions diverses  

 

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

 

ENNAKL Automobiles SA 

Siège Social : Zone Industrielle La Charguia II -Tunis    

 

 

 

Messieurs les Actionnaires de la société ENNAKL AUTOMOBILES S.A sont invités à  assister à 

l’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra le  Jeudi 14 Mai  2015  à 10H00  au siège de AMEN 

BANK sis à Tunis Avenue Mohammed V -. 1002 à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant  : 

 

1. Lecture du rapport du conseil d’administration relatif à l’exercice 2014 ; 

2. Lecture des rapports des commissaires aux comptes sur les comptes individuels, consolides et 

IFRS dudit exercice et sur les opérations visées aux articles 200 et 475 du code des sociétés 

commerciales ; 

3. Approbation des conventions règlementées prévues par les dispositions des articles 200 et 475 du 

code des sociétés commerciales et des états financiers relatifs à l’exercice 2014 ; 

4. Quitus aux administrateurs pour la gestion 2014 ; 

5. Affectation des résultats de l’exercice 2014 ; 

6. Fixation du montant des jetons de présence pour l’exercice 2015 ; 

7. Fixation de la rémunération du comité permanant d’audit pour l’exercice 2015  ; 

8. Nomination de nouveaux administrateurs ; 

 Nomination des commissaires aux comptes ; 

2014 - AS - 2426

AVIS DES SOCIETES
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

 

 

Assurances BIAT 
Siège Social: Immeuble Assurances BIAT, Les Jardins du Lac, Les Berges du Lac, 1053,Tunis  

  

 

Messieurs les actionnaires d’Assurances BIAT sont convoqués à l’Assemblée Générale Ordinaire 

qui aura lieu le mercredi 27 mai 2015 à 10h au Siège social d’Assurances BIAT sis à Tunis, 

Immeuble Assurances BIAT, Les Jardins du Lac, Les Berges du Lac.  

 

 

- Lecture et approbation du rapport du Conseil d’Administration sur l’activité de la Société                 

au titre de l’exercice 2014.  

- Lecture des rapports général et spécial des commissaires aux comptes sur les états financiers 

de l’exercice 2014. 

- Approbation des Conventions réglementées. 

- Approbation des états financiers relatifs à l’exercice 2014.  

- Quitus aux membres du Conseil d’Administration de leur gestion durant l’exercice 2014.  

- Réaffectation du montant des réserves pour risques généraux devenus disponibles. .  

- Affectation des résultats de l’exercice 2014. 

- Fixation des jetons de présence à allouer aux Administrateurs au titre de l’exercice 2014. 

- Nomination d’un Co-commissaire aux comptes. 

- Démission d’un Administrateur. 

- Nomination d’Administrateurs.  

- Pouvoirs pour l’accomplissement des formalités d’enregistrement et de publicité légale.  

 

Les documents destinés à cette Assemblée sont tenus à la disposition de Messieurs les Actionnaires 

au Siège Social de la Société.  

 

2014 - AS - 2428
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AVIS DES SOCIETES

 

ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE 

 

 

 

SICAV BNA 
Société d’Investissement à Capital Variable 
Siège social : Rue Hédi Nouira-1001 Tunis 

 
 

 
           

Le Conseil d’Administration de SICAV BNA invite les actionnaires à se réunir en Assemblée 
Générale Ordinaire le jeudi 28 mai 2015 à 10h30 mn au siège social de la Banque Nationale 
Agricole, rue Hédi Nouira- 1001 Tunis, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant : 
 
 

 Lecture du rapport du Conseil d’Administration  relatif à l’exercice 2014, 
 Lecture des rapports général et spécial du Commissaire aux Comptes relatifs à l’exercice 

2014, 
 Approbation du rapport du Conseil d’Administration et des états financiers arrêtés  

au 31-12-2014, 
 Approbation des conventions et des opérations prévues à l’article 200 du code des sociétés 

commerciales, 
 Affectation des résultats 
 Quitus aux administrateurs, 
 Renouvellement du mandat des administrateurs, 
 Fixation du montant des Jetons de présence. 

 

AVIS DES SOCIETES

 
PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV 

Société d’Investissement à Capital Variable 
Siège social : Rue Hédi Nouira-1001 Tunis 

 

            
 
Le Conseil d’Administration de PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV invite les actionnaires à se 
réunir en Assemblée Générale Ordinaire le jeudi 28 mai 2015 à 9h30 mn au siège social de la 
Banque Nationale Agricole, rue Hédi Nouira- 1001 Tunis, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour 
suivant : 
 
 

 Lecture du rapport du Conseil d’Administration relatif à l’exercice 2014, 
 Lecture des rapports du Commissaire aux Comptes relatifs à l’exercice 2014, 
 Approbation du rapport du Conseil d’Administration et des états financiers arrêtés 

 au 31-12-2014, 
 Approbation des conventions et des opérations prévues à l’article 200 du code des sociétés 

commerciales, 
 Affectation des résultats, 
 Quitus aux administrateurs, 
 Fixation des jetons de présence. 

 
 
 
2014 - AS - 2430
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE 

 
 
 
 

GENERALE OBLIG SICAV  
Société d’Investissement à Capital Variable 

Siège social: 16 avenue Jean Jaurès – 1001 Tunis  
 
 

 
Les actionnaires de la GENERALE OBLIG SICAV sont invités à se réunir en Assemblée 
Générale Ordinaire le mercredi 27 mai 2015 à onze heures - 11h - au siège de la société au 
16 avenue Jean Jaurès – 1001 Tunis à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant : 
 

 Lecture et approbation du rapport du Conseil d’Administration sur la gestion de 
l’exercice 2014 ; 

 Lecture des rapports du commissaire aux comptes relatifs à l’exercice 2014 ; 
 Examen et approbation desdits rapports, du bilan et des états financiers de l’exercice 

2014 ; 
 Quitus aux administrateurs ; 
 Affectation des résultats ; 
 Date de mise en paiement des dividendes ; 
 Renouvellement des mandats des administrateurs ; 
 Nomination d’un nouvel administrateur ; 
 Questions diverses. 

 
Tous les documents destinés à cette assemblée sont tenus à la disposition des actionnaires au 
siège de la société. 
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AVIS DES SOCIETES
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AVIS DES SOCIETES

 

 

ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE 

 

Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines  

« SOTRAPIL » 

Siège social : Boulevard de la Terre - Centre Urbain Nord - 1003 Tunis - 

 

  

Mesdames et Messieurs les actionnaires sont convoqués à assister à l’Assemblée Générale Extraordinaire 

de la Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines « SOTRAPIL » qui se tiendra le jeudi 28 mai 

2015 à onze heures trente minutes du matin à l’hôtel  « Sheraton Tunis », à l’effet de délibérer sur l’ordre 

du jour suivant : 

 

1. Examen du rapport du Conseil d’Administration à l’Assemblée Générale Extraordinaire, 

2. Augmentation du capital social de la société, 

3. Modification de l’article 6 des statuts sur la base de la variation du capital  social.  

2014 - AS - 2385

 

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

 

Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines  

« SOTRAPIL » 

Siège social: Boulevard de la Terre - Centre Urbain Nord - 1003 Tunis – 

 

 

 

Mesdames et Messieurs les actionnaires sont convoqués à assister à l’Assemblée Générale Ordinaire de la 

Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines « SOTRAPIL » qui se tiendra le jeudi 28 mai  2015 

à dix heures du matin à l’hôtel  « Sheraton Tunis », à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant  : 

 

1. Examen du rapport d’activité du Conseil d’Administration et des états financiers relatifs à l’exercice 

clos le 31 décembre 2014, 

2. Lecture du rapport général et du rapport spécial du commissaire aux comptes, 

3. Approbation du rapport d’activité et des états financiers de l’exercice 2014, 

4. Quitus aux administrateurs au titre de l’exercice 2014,  

5. Affectation des bénéfices  au vu des résultats de l’exercice 2014,  

6. Fixation des jetons de présence au titre de  l’exercice 2014, 

7. Fixation de la rémunération des membres du Comité Permanent d’Audit au titre de l’exercice 2014, 

8. Autorisation au Conseil d’Administration pour le lancement d’un emprunt obligataire dans la limite 

maximale de trente millions de dinars (30.000.000  dinars), 

9. Approbation de la nomination de quatre nouveaux administrateurs. 
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ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

 

Société  AL JAZIRA de Transport et de Tourisme Djerba 

Siège social : Hôtel Aljazira Zone Touristique Sidi Mahrez DJERBA 

 

 

 

Messieurs les actionnaires de la Société  AL JAZIRA de Transport et de Tourisme Djerba, sont 

convoqués en Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra  le 30 Mai 2015 à 09H30 à l’Hôtel 

ALJAZIRA – DJERBA à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant  : 

 

1- Lecture du rapport du conseil d’administration sur la gestion de l’exercice clos le 31/12/2014 

2- Lecture des rapports général et spécial du commissaire aux comptes afférents au même exercice 

3- Approbation des états financiers arrêtés au 31/12/2014 

4- Affectation des résultats de l’exercice 2014 

5- Quitus aux administrateurs 

6- Nomination des membres du Conseil d’Administration 

7- Renouvellement du mandat du Commissaire aux comptes 

8- Pouvoir en vue de formalités 

 

 

                  Cette publication tient lieu de convocation individuelle à tous les actionnaires. 
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ASSEMBLEE GENERALE  

 

 
COMPAGNIE INTERNATIONALE DE LEASING - CIL- 

Siège social : 16, Avenue Jean Jaurès -1001Tunis- 
 

 
Sur décision du Conseil d’Administration du 07 Avril 2015, messieurs les actionnaires de la Compagnie Internationale de Leasing sont 
convoqués à la réunion de l’Assemblée Générale Ordinaire qui sera tenue le Vendredi 15 Mai 2015 à 16 heures, à l'Institut Arabe des 
Chefs d'Entreprises (IACE), Les Berges du Lac, Tunis, à l’effet de délibérer sur l’ordre du jour suivant :   
 

- Lecture et approbation du rapport d’activité et des Etats Financiers individuels de l’exercice 2014 ; 
- Approbation des conventions et opérations spéciales ; 
- Approbation des Etats Financiers consolidés de l’exercice 2014 ; 
- Quitus aux administrateurs pour l’exercice 2014 ; 
- Reclassement des comptes de réserves ; 
- Affectation du résultat de l’exercice 2014 ; 
- Approbation des montants des jetons de présence ; 
- Nomination d’un commissaire aux comptes ; 
- Emission d’Emprunts Obligataires ; 
- Pouvoirs en vue des formalités. 

 
Tous les documents légalement requis sont à la disposition des actionnaires au siège social de la société et toute personne détenant                    
10 actions ou plus peut assister à la réunion ou se faire représenter en vertu d’une procuration.  
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 عاديّــةالللجلسـة العــامة  إستــدعــاء
 

  الصناعات الكيميائية للفليور
  تونس البلفدار1002 مكرر ٬ نهج أمين العباسي 4المقرالإجتماعي : 

 

 

إن مجلس إدارة شــركة الصناعات الكيميائية للفليور قـرر دعوة المساهمين إلى الحضور يـوم 
 العامة لسة للج) الهيلتون( صبـاحا بنـزل الشراتـون لعاشرة على الساعة ا2015 ماي 14 الخميـس

 العادية وذلك للتداول في جدول الأعمال الآتي :
 

 

 2014تلاوة تقـرير مجلس الإدارة للجلسة العـامة العادية للسنة المالية  -
 
 2014   الحسـابات للسنـة المـاليةيتـلاوة تقـارير مـراقب  -

 
 31.12.2014بتـاريخ  القوائم المالية المختــومةعلـى المصـادقــة  -

 
 2014تبـويب الحاصــل السنــوي للسنــة الماليــة  -

 
 2014مـة أعضـاء مجلس الإدارة عن السنة المالية ذإبــراء  -

 
 )2017- 2016 -2015تعييـن مراقـب حســابات للسنوات الماليـة ( -

 
 2015تحديد منحة الحضور لسنة   -

 
 

يجوز لأصحاب الأسهم حضور الجلسة شخصيا أو بطريقة إنابة بموجب توكيل خاص ينبغي 

 إيداعه أو إرساله للمقر الاجتماعي قبل تاريخ الاجتماع بخمسة أيام.

 مكرّر٬ نهج امين 04ب  بإمكـان المساهمـين سحب التوكـيل مــن المـقر الاجتماعي للشركة

 .)إدارة المراقبة( ري تونس البلفد1002العبّاسي  

  )إدارة المراقبة(ستوضع كل الوثائق المعدة للجلسة تحت طلـب المساهمـين بالمـقر الاجتماعي 
 .طيلة المدة القانونية
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ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE  

 

ONE TECH HOLDING 

Siège social : Cité El Khalij -Rue Lac Lochness –Imm Les Arcades Tour A -Les Berges du Lac -Tunis -Tunisie 

 

 

Les actionnaires de la société ONE TECH HOLDING sont convoqués à l’assemblée générale ordinaire, 

pour le Mercredi 20 Mai 2015 à 10 h, à l’Institut Arabe des Chefs d’Entreprises « IACE », sis au 

Boulevard principal, Rue du Lac Turkana, 1053, Les Berges du Lac, à l’effet de délibérer sur l’ordre du 

jour suivant : 

1. Ratification des délais et des modes de convocation ; 

2. Lecture et approbation des rapports du conseil d’administration de la société et du groupe One 

Tech de l’exercice 2014 ; 

3. Lecture des rapports des commissaires aux comptes de la société et du groupe One Tech de 

l’exercice 2014 ; 

4. Approbation des états financiers individuels arrêtés au 31 Décembre 2014  ; 

5. Approbation des états financiers consolidés arrêtés au 31 Décembre 2014  ; 

6. Affectation du résultat de l’exercice 2014 et distribution des dividendes ;  

7. Approbation des conventions conclues par la société et rentrant dans le champ d’application de 

l’article 200 et 475 du code des sociétés commerciales et de l’article 26 des statuts  ;  

8. Quitus aux membres du conseil d’administration ; 

9. Fixation du montant des jetons de présence ; 

10. Information des actionnaires de la société sur un franchissement de seuil  ; 

11. Nomination d’un nouveau membre du conseil d’administration de la société  ; 

12. Pouvoirs pour formalités ; et  

13. Questions diverses.  

 

Tous les documents afférents à cette assemblée seront tenus à la disposition des actionnaires au local de la 

société sis au n°16, Rue des Entrepreneurs- Charguia 2- Ariana, 30 jours avant la date de la réunion.  

 



AVIS DES SOCIETES
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ASSEMBLEE GENERALE 

 

CITY CARS 
Siège Social : 51 Rue Ali Darghouth 1001 Tunis 

 

 

La société  CITY CARS porte à la connaissance de ses actionnaires qu’ils  sont convoqués en Assemblée 

Générale Ordinaire, le mercredi 27 Mai 2015 à 15 heures à l’institut Arabes des Chefs d’Entreprises 

(IACE), sise au Boulevard principal, Lac Turkana, les Berges du Lac, Tunis - Tunisie, à l’effet de 

délibérer sur l’ordre du jour suivant : 

 

1. Lecture et approbation du rapport de gestion du Conseil d'Administration ainsi que le rapport de 

gestion du Groupe City Cars relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2014 ;  

2. Lecture des rapports des commissaires aux comptes sur les états financiers individuels et du Groupe 

de l'exercice clos le 31 décembre 2014 ; 

3. Examen et approbation des états financiers relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2014 ;  

4. Examen et approbation des états financiers du Groupe relatifs à l’exercice clos le                                   

31 décembre  2014 ; 

5. Affectation des résultats relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2014 ;  

6. Lecture du rapport spécial des commissaires aux comptes et approbation des conventions 

mentionnées à l’article 200 et 475 du code des sociétés commerciales et relatives à l’exercice clos le 

31 décembre 2014 ; 

7. Quitus aux administrateurs relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2014 ; 

8.     Allocation des jetons de présence aux Administrateurs ; 

9.     Renouvellement du mandat d’un administrateur ; 

10.   Information des actionnaires de la Société sur un franchissement  de seuil ; et 

11.   Pouvoirs pour formalités. 

 

 

ASSEMBLEE GENERALE 
 

Compagnie d’Assurances et de Réassurances Tuniso-Européenne Vie « CARTE VIE” 
Siège social : Immeuble CARTE, Entrée B Lot BC4 – Centre Urbain Nord, 1082 Tunis 

 
Le conseil d’administration tenu le 21/04/2015 convoque les actionnaires de la société           
à l’Assemblée Générale Ordinaire le 15 mai 2015 à 9 heures au siège sociale de la société ; 
Immeuble CARTE Lot BC4 Entrée B Centre Urbain Nord 1082, Tunis, pour statuer sur l’ordre 
du jour suivant : 
 
 

1- Examen et approbation du rapport du conseil sur la gestion de la société ayant trait       

à l’exercice clos au 31/12/2014. 

2- Lecture des rapports général et spécial du commissaire aux comptes et approbation    

des états financiers au titre de l’exercice clos au 31/12/2014 ; 

3- Approbation des conventions réglementées ; 

4- Nomination des administrateurs ; 

5- Affectation des résultats au titre de l’exercice clos au 31/12/2014  ; 

6- Quitus aux administrateurs ; 

7- Fixation des jetons de présences ; 

8- Pouvoirs. 
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PROJET DE RESOLUTIONS AGE 

 

 

SOCIETE D’ARTICLES HYGIENIQUES « SAH » 

SIEGE SOCIAL: 5 Rue 8610 Z.I Charguia 1 - 2035 Tunis Carthage - 

 

Projet de résolutions à soumettre à l’approbation de l’assemblée générale extraordinaire de la société 

d’Articles Hygiéniques « SAH » qui se tiendra en date du 18 mai 2015.  

PREMIERE RESOLUTION : 

L’Assemblée Générale Extraordinaire après avoir entendu la lecture du rapport du Conseil 
d’Administration relatif à l’augmentation de capital de la société SAH et destiné à l’Assemblée Générale 
Extraordinaire, décide d’approuver le dit rapport dans son intégralité et dans tous ses détails sans 
aucune réserve. 

Mise aux voix, cette résolution est adoptée à ……………………. 

 

DEUXIEME RESOLUTION :  

L’Assemblée Générale Extraordinaire décide d’augmenter le capital social de la Société d’Articles 
Hygiéniques « SAH » d’un montant  d'un montant de Sept Million Trois Cent Treize Mille Deux Cent 
Vingt Six (7.313.226) Dinars  pour le porter de Trente Six Million Cinq Cent Soixante six Mille Deux Cent 
Cinq (36.566.205) Dinars à Quarante Trois Millions Huit Cent Soixante Dix Neuf Mille Quatre Cent 
Trente et Un (43.879.431) Dinars.  
 
Cette augmentation de capital sera faite par incorporation de réserves, à prélever des résultats reportés 
2014, et ce par l’émission de Sept Million Trois Cent Treize Mille Deux Cent Vingt Six (7.313.226) actions 
nouvelles gratuites, d’une valeur nominale de Un (01) dinar chacune, à raison d’une (01) action nouvelle 
pour Cinq (05) actions anciennes avec 75  rompues.  
 

Mise aux voix, cette résolution est adoptée à …………………. 

 

TROIXIEME RESOLUTION : 

Après discussions, l’Assemblée Générale Extraordinaire décide q ue : 

 Les actions anciennes de la Société  d’Articles Hygiéniques seront négociables en bourse, droit 
d’attribution détaché, à partir du 01/08/2015.  

 Les droits d'attribution seront détachés et négocia bles en bourse à partir du 01/08/2015.  

 La société procèdera à l’acquisition et l’annulation des 75 droits d’attribution rompus.  

 Les 7.313.226 actions nouvelles gratuites seront négocia bles en bourse à partir du 01/08/2015 
sur la même ligne de cotation que les actions anciennes auxquelles elles seront ass imilées dès leur 
création. 

 Les 7.313.226 actions nouvelles gratuites porteront jouissance en dividendes à partir du 1er 
janvier 2015. 

 

Mise aux voix, cette résolution est adoptée à …………………. 

QUATRIEME RESOLUTION : 

Sous réserve de la réalisation de l’augmentation de capital ci-dessus mentionnée, L’Assemblée Générale 
Extraordinaire décide de modifier l’article 6 des Statuts comme suit  : 
 
Article (6)  nouveau : Capital social:  
 
« Le Capital Social est fixé à Quarante Trois Millions Huit Cent Soixante Dix Neuf Mille Quatre Cent 
Trente et Un (43.879.431) Dinars divisé en Quarante Trois Millions Huit Cent Soixante Dix Neuf Mille 
Quatre Cent Trente et Un (43.879.431) action de Un (01) Dinar chacune, numérotée de 1 à (43.879.431), 
souscrites en numéraire et libérées en totalité».  
 

Mise aux voix, cette résolution est adoptée à …………………. 

 

CINQUIEME RESOLUTION : 

L’Assemblée Générale Extraordinaire, donne pouvoir au Conseil d’Administration pour faire toutes les 
formalités juridiques et pratiques nécessaires pour réaliser cette augmentation de capital et délègue à 
Monsieur Ramzi SAID, titulaire de la CIN N° 01596201 du 20/08/2004 à Tunis, tous pouvoirs à l’effet 
d’accomplir toutes les formalités d’enregistrement, de dépôt et de publicité requises par la loi et les 
Statuts.  
 

Mise aux voix, cette résolution est adoptée à …………….. 
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PROJET DE RESOLUTIONS AGO 

 

SOCIETE D’ARTICLES HYGIENIQUES (SAH) 

Siège social : 5 Rue 8610 Z.I Charguia 1 - 2035 Tunis Carthage 

 

Projet de résolutions à soumettre à l’approbation de l’assemblée générale ordinaire de la société d’Articles 

Hygiéniques « SAH » qui se tiendra en date du 18 mai 2015. 

 
PREMIERE DECISION : 

 

L’Assemblée Générale Ordinaire,  après avoir entendu la lecture des rapports de gestion  de la 
société SAH et du groupe SAH relatifs à l’exercice 2014, décide d’approuver lesdits rapports dans 
leurs intégralités et dans tous leurs détails sans aucune réserve,  tel qu’ils sont présentés par le 
Conseil d’Administration. 
 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
 

DEUXIEME DECISION : 

 

L’Assemblée Générale Ordinaire,  après avoir entendu la lecture des rapports général et spécial  
des commissaires aux comptes relatifs aux états financiers individuels et aux états financiers 
consolidés arrêtés au 31/12/2014, approuve sans réserve : 
 

 Les états financiers individuels de la société SAH relatifs à l’exercice clos au 31 décembre 
2014, faisant apparaitre un total bilan de 230 840 378 DT, un total  capitaux propres de 
118 438 035 DT  et  un bénéfice net  de 13 543 748 DT. 
 

 Les états financiers consolidés 2014 du groupe SAH faisant apparaitre un total bilan de 
334 125 688 DT, un total des capitaux propres part du groupe de 128 130 866 DT et un  
bénéfice part du groupe qui s’élève à 17 719 777 DT. 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
 

TROISIEME DECISION : 

 

Après discussions, le conseil d’administration propose à l’assemblée générale annuelle d’affecter 
le résultat bénéficiaire de l’exercice 2014 s’élevant à 13 543 748 DT comme suit : 
Résultat bénéficiaire de 2014 :                                                                         13 543 748  DT 
Résultats reportés au 31 décembre 2014  :                                                      33 857 645  DT 
Total bénéfice distribuable avant réserve légale :                                                  47 401 393  
DT 
10% capital social (plafond réserve légale)                                                        3 656 621   DT 
Réserve légale au 31 décembre 2014 :                                                               3 047 184   DT  
Réserve légale :                                                                                                          609 437   DT  
Nombre d'action :                                                                                                 36 566 205 
Dividende par action :                                                                                                   0.202  DT 
Dividendes à distribuer :    (*)                                                                              7 386 373  DT 
Total résultats reportés antérieurs au 01/01/2014                   26 471 272    DT 
Résultat reportés 2014                                                                                       12 934 311   DT                                                                  
(*) Sur proposition des membres du présent Conseil, les dividendes à  distribuer seront prélevés 
sur les résultats reportés au 31/12/2013. 
 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
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 -  Suite  -

QUATRIEME DECISION : 

 

L’Assemblée Générale Ordinaire, après avoir entendu la lecture du rapport spécial des 
commissaires aux comptes, approuve les conventions conclues dans le cadre des articles 200 et 
475 du code des sociétés commerciales et prend acte des conclusions du dit rapport. 

 
Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 

 
CINQUIEME DECISION : 

 

L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier, définitif et sans réserve aux membres du 
Conseil d’Administration, au Président Directeur Général ainsi qu’au Directeur Général Adjoint 
pour la gestion de l’exercice clos au 31/12/2014. 
 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
 

SIXIEME DECISION : 

 

Après avoir constaté l’arrivée du terme du mandat de l’administrateur Monsieur Anas BEN 
MALEK, L’Assemblée Générale Ordinaire décide de lui renouveler son mandat pour  une période de 
trois nouvelles années. 
 
Son mandat viendra  à expiration à l’issue de l’Assemblée Générale appelée à statuer sur les états 
financiers de l’exercice 2016.  
 
Monsieur Anas BEN MALEK, présent à l’Assemblée accepte le renouvellement de son mandat et 
déclare ne se trouver dans aucun cas d’incompatibilité, interdiction ou déchéance prévues par la loi 
et déclare accepter les fonctions  d’administrateur. 
 

 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
 

SEPTIEME DECISION : 

 

Après avoir constaté l’arrivée du terme du mandat des Commissaires aux Comptes, CAF membre 
de Pwc, l’Assemblée Générale Ordinaire décide de ……………………………….. pour  une période de 
trois années. 
 
Son mandat viendra  à expiration à l’issue de l’Assemblée Générale appelée à statuer sur les états 
financiers de l’exercice 2017.  
 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
 
 
 
 

HUITIEME DECISION : 

 

L’Assemblée Générale confère à Monsieur SAID Ramzi, titulaire de la carte d’identité Nationale N° 
01596201, tous pouvoirs, pour effectuer  toutes formalités  d’enregistrement, de dépôt et de 
publicité requises par la loi et les statuts. 

 
 

Mise aux voix cette décision est adoptée à  …………… 
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PROJET DE RESOLUTIONS AGO 

 

SOCIETE D’ARTICLES HYGIENIQUES (SAH) 

Siège social : 5 Rue 8610 Z.I Charguia 1 - 2035 Tunis Carthage 

 

La Société   d’Articles Hygiéniques «SAH» porte à la connaissance de ses actionnaires qu’ils  sont 

convoqués en assemblées générale ordinaire et extraordinaire qui se tiendront le Lundi 18 Mai 2015 à partir 

de 9h30 à l’hôtel Golden Tulip Gammarth, et ce: 
 

En Assemblée Générale Ordinaire à 9h30, en vue de délibérer sur les points inscrits à l’ordre du jour suivant : 

 

1. Lecture et approbation du rapport de gestion du Conseil d’Administration sur l’activité de la société 

pour l’exercice 2014 et du rapport de gestion du groupe; 

2. Lecture des rapports général et spécial  des commissaires aux comptes relatifs à l’exercice 2014 de 

la société SAH et du rapport général du groupe SAH et approbation des états financiers ainsi que 

les états financiers consolidés pour l’exercice 2014; 

3. Affectation du résultat de l’exercice 2014; 

4. Approbation des conventions relevant des articles 200 et 475 du code des sociétés commerciales;  

5. Quitus aux  membres du Conseil d’Administration, au Président Directeur Général ainsi qu’au 

Directeur Général Adjoint pour la gestion de l’exercice 2014; 

6. Renouvellement mandat d’administrateurs; 

7. Nomination d’un Commissaire aux Comptes;  

8. Pouvoirs pour formalités. 
 

 

En Assemblée Générale Extraordinaire à 10h00, en vue de délibérer sur les points inscrits à l’ordre du jour  

suivant : 

 

1) Examen et approbation du rapport du Conseil à l’Assemblée Générale Extraordinaire  portant 

sur l’augmentation de capital, 

2) Augmentation du capital social par incorporation de réserves, par l’attribution d’une action 

gratuite contre Cinq actions anciennes,  

3) Fixation de la date de négociation des droits d’attribution et de la date de Jouissance des actions 

nouvelles gratuites,  

4) Modification corrélative des statuts, 

5) Pouvoirs pour les formalités. 
 

Tous les documents afférents à ces assemblées seront mis à votre disposition au siège social de la société sis au N° 5 

Rue 8610 ZI Charguia 1- Tunis. 

 

 

                                                      

 

 

AVIS DES SOCIETES
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Informations Post AGO 
 
 

ARAB TUNISIAN BANK - ATB- 
Siège Social :9, rue Hédi Nouira, 1001 Tunis 

  
 

Suite à la réunion de son Assemblée Générale Ordinaire en date du 7 mai 2015,  l’Arab Tunisian Bank -ATB-  publie                     
ci-dessous : 

 Les résolutions adoptées, 
 Le  Bilan après affectation du résultat comptable, 
 L’état d’évolution des capitaux propres.  

 
I- Résolutions adoptées : 
 
Première résolution  
Après lecture du Rapport du conseil d’administration et du Rapport Général des commissaires aux comptes au titre de l’exercice 
2014, l’Assemblée Générale Ordinaire approuve sans réserve les Etats financiers tel qu’arrêtés au 31-12-2014 et qui font ressortir un 
résultat comptable de la période de 53 310 438,658 Dinars Tunisien.  
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Deuxième résolution 
Sur proposition du conseil d’administration, l’Assemblée Générale Ordinaire décide d’affecter le Bénéfice réalisé au titre de l’exercice 
2014 comme suit : 
 
REPARTITION DES BENEFICES EXERCICE 2014 DTU 

BENEFICE DE L'EXERCICE       53 310 438,658 
RESERVE POUR REINVESTISSEMENT EXONERES     44 000 000,000 

RELIQUAT       9 310 438,658 
REPORT A NOUVEAU       11 758,704 
RESERVES DIPONIBLES     13 690 000,000 
SOMMES A REPARTIR       23 012 197,362 
RESERVE LEGALE (5%)     0,000 
RESERVE A REGIME SPECIAL     0,000 

DIVIDENDE A DISTRIBUER (23%)      23 000 000,000 
(dont 10 000,000 Dinars au titre des résultats reportés 2013 et 13 690 000 Dinars 
provenant    

des réserves de réinvestissements préalablement constituées et devenues disponibles)   

REPORT A NOUVEAU 2014       12 197,362 
 
Le dividende par action est fixé à 0,230 DTU soit un total de 23 000 000 DTU à prélever sur les Résultats reportés de 2013 à raison 
de 10 000,000 DTU et sur les Réserves de réinvestissements préalablement constituées devenues disponibles à hauteur de 
13 690 000,000 DTU. Le reliquat soit 9 300 000,000 DTU sur le Bénéfice de l’exercice 2014. 
La date de mise en paiement des dividendes est fixée à compter du 14 mai 2015 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Troisième résolution 
Après lecture du rapport  spécial des commissaires aux comptes relatif aux conventions et opérations effectuées dans le cadre des 
dispositions prévues par les articles 200 et 205 du code des sociétés commerciales , et les articles 29 et 23 de la loi n°65 de l’année 
2001 en date du 10 juillet 2001 relative aux Etablissements de crédit, l’assemblée générale ordinaire approuve lesdites conventions 
telles qu’elles ont été mentionnées dans les rapports des commissaires aux comptes. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Quatrième résolution 
Conformément aux articles 19 et 20 des statuts de la banque et sur proposition du conseil d’administration, l’assemblée générale 
ordinaire approuve la cooptation de Mr Dawod EL GHOUL en tant que membre du conseil d’administration en remplacement de Mme 
Samar EL MOLA et ce, pour un mandat allant jusqu’à l’assemblée générale ordinaire qui statuera sur les états financiers de l’exercice 
2014. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
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Cinquième résolution 
L’assemblée générale ordinaire renouvelle sa décision du 24 mai 2006 relative à la distribution d’un montant net (après impôt) de 25.000 
dinars tunisien pour chaque administrateur et conseiller au titre des jetons de présence relatif à l’exercice clos au 31-12-2014.  
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Sixième résolution 
L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserve aux membres du conseil d’administration pour leur gestion au 
titre de l’exercice 2014. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Septième résolution 
Conformément aux articles 19 et 20 des statuts de la banque et sur proposition du conseil d’administration, l’assemblée générale 
ordinaire approuve la nomination et le renouvellement des administrateurs suivants ainsi que le renouvellement du mandat du 
conseiller auprès du conseil d’administration : 
 
Administrateurs représentants l’Arab Bank PLC 

1. Mme Randa SADIK 
2. Mr Ghassen TARAZI 
3. Mr Walid M. SAMHOURI 
4. Mr Nasri MALHAME 
5. Mr Naim EL HUSSEINI 
6. Mr Dawod EL GHOUL 

Administrateurs tunisiens 
7. Mr Ferid ABBES 
8. Mr Ridha ZERZERI  
9. Mr Yahia Youssef BAYAHI 

Administrateurs indépendants 
10. Mr Brahim ANANE 
11. Mr Mohamed ABOU HAMOUR 

Administrateurs représentant les petits porteurs 
12. Mr Mohamed BEN SEDRINE  

Conseiller 
Mr Mohamed Ferid BEN TANFOUS  

 
Les administrateurs et le conseiller ainsi nommés sont élus pour une durée de 3 ans jusqu’à l’assemblée générale ordinaire qui 
statuera sur les comptes de l’exercice 2017. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Huitième résolution 
Après avoir entendu la lecture du rapport du conseil d’administration, du rapport des commissaires aux comptes relatifs aux états 
financiers consolidés du groupe ATB et du rapport de gestion sur le groupe, et sur proposition du conseil d’administration ,l’assemblée 
générale ordinaire approuve les états financiers consolidés tels qu’arrêtés au 31-12-2014 et qui font ressortir un résultat comptable de 
la période de 55 195 000 dinars tunisiens. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Neuvième résolution 
Après avoir entendu la lecture du rapport  spécial des commissaires aux comptes relatif aux conventions et opérations effectuées dans 
le cadre des dispositions prévues par l’article 475 du code des sociétés commerciales , l’assemblée générale ordinaire approuve 
lesdites conventions telles qu’elles ont été mentionnées dans les rapports des commissaires aux comptes. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Dixième résolution 
Sur proposition du conseil d’administration, l’Assemblée Générale Ordinaire approuve la désignation des Cabinets « FMBZ KPMG » et 
« CMC DFK » en tant que commissaires aux comptes pour la période 2015-2016-2017.  
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
 
Onzième résolution 
L’Assemblée Générale Ordinaire confère à tout porteur de copie ou extrait de la présente tous pouvoirs pour effectuer tous les dépôts 
et remplir toutes formalités de publications légales ou autres. 
Cette résolution a été adoptée à l'unanimité. 
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II- Le  Bilan après affectation du résultat comptable 
 

Bilan au 31-12-2014 après Affectation 
 (Unité : en 1000 DT) 

 

 Notes 31.12.2014 31.12.2013 

ACTIF    

Caisse et avoirs auprès de la BCT et CCP  1 94 670 111 580 

Créances sur les établissements bancaires et financiers 2 175 881 485 481 

Créances sur la clientèle 3 3 116 562 2 689 979 

Portefeuille-titres commercial 4 1 096 332 1 079 183 

Portefeuille d’investissement 5 405 352 368 310 

Valeurs immobilisées 6 64 155 59 083 

Autres actifs 7 83 320 71 573 

TOTAL ACTIF  5 036 272 4 865 189 

PASSIF    

Banque centrale et CCP  - - 

Dépôts et avoirs des établissements bancaires et financiers  8 766 639 469 564 

Dépôts et avoirs de la clientèle 9 3 555 265 3 712 899 

Emprunts et ressources spéciales 10 149 395 167 862 

Autres passifs 11 90 772 70 974   

TOTAL PASSIF  4 562 071 4 421 299 

CAPITAUX PROPRES 12   

Capital  100 000 100 000 

Réserves  374 188 343 878 

Résultats reportés  13 12 

Résultat de l’exercice  - - 

TOTAL CAPITAUX PROPRES  474 201 443 890 

    

TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES  5 036 272 4 865 189 

 

 

 -  Suite  -
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III- L’état d’évolution des capitaux propres  
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Solde au 31.12.2014 
Avant affectation 100 000 128 904 10 000 4 219 39 070 157 710 2 790 1 185 12 53 311 497 201 

Réserves à régime 
spécial devenues 
disponibles 

        (13 690)         13 690 0 

Affectations des bénéfices non réparties au 31.12.2014 

- Réserve pour 
réinvestissement          44 000        (44 000) 0 

-Dividendes                   (23 000) -23 000 

-Résultats reportés                 1 (1) 0 

Solde au 31.12.2014 
après affectation 100 000 128 904 10 000 4 219 25 380 201 710 2 790 1 185 13 0 474 201 

2014 - AS - 2418

ERRATUM 

 
La société Universal Auto Distributors Holding -UADH- et Attijari intermédiation, 

intermédiaire chargé de l’opération d’introduction de ladite société informent le public qu’une 

erreur s’est glissée dans le prospectus d’admission aux négociations sur le marché principal de 

la cote de la Bourse des actions composant le capital de la société Universal Auto Distributors 

Holding visé par le CMF sous le  n° 15/0903 du 27 avril 2015. 

Il faut lire sur les pages 29 71, 455 et 457 « Catégorie D : Personnel du Groupe UADH 

sollicitant au minimum 25 quotités et au maximum 769 quotités » et non « Catégorie D : 

Personnel du Groupe UADH sollicitant au minimum 25 quotités et au maximum 769 

actions ». 

 

2014 - AS - 2335

AVIS DES SOCIETES

 -  Suite  -
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AVIS DES SOCIETES

EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE SUBORDONNE 
 
L’OBLIGATION SUBORDONNEE SE CARACTERISE PAR SON RANG DE CREANCE CONTRACTUELLEMENT DEFINI PAR LA 

CLAUSE DE SUBORDINATION. 

 
VISA du Conseil du Marché Financier :  
 
Portée du visa du CMF : Le visa du CMF, n’implique aucune appréciation sur l’opération 
proposée.  
Le prospectus est établi par l’émetteur et engage la responsabilité de ses signataires. Il doit être 
accompagné des états financiers de l’émetteur relatifs à l’exercice 2014, pour tout placement 
sollicité après le 30 avril 2015. 
Le visa n’implique ni approbation de l’opportunité  de l’opération ni authentification des éléments 
comptables et financiers présentés. Il est attribué après examen de la pertinence et de la 
cohérence de l’information donnée dans la perspective de l’opération proposée aux 
investisseurs. 
 

 
EMPRUNT OBLIGATAIRE SUBORDONNE   

« UIB Subordonné 2015 » 
 

L’Assemblée Générale Ordinaire de l’Union Internationale de Banques, réunie le 07/05/2014, a autorisé 
l’émission de nouveaux emprunts obligataires, pour un montant ne dépassant pas 300 000 000 DT, en 
une ou plusieurs émissions et a délégué, conformément à l’article 331 du code des sociétés 
commerciales, au Conseil d’Administration avec la faculté de subdélégation au Directeur Général, les 
pouvoirs nécessaires pour fixer le montant et arrêter les modalités et les conditions de chaque émission . 

Cette autorisation est valable jusqu’à la date de tenue de l’Assemblée Générale Ordinaire statuant sur les 
comptes de 2015. 

Dans le cadre de cette autorisation, le Conseil d’Administration réuni le 12/03/2015 a approuvé l’émission 
du premier emprunt « UIB Subordonné 2015» dont le montant est de 50 000 000 DT. 

Le Conseil d’Administration a donné à son tour pouvoir au Directeur Général de fixer les modalités et les 
conditions de l’emprunt obligataire subordonné  « UIB Subordonné 2015 ». 

A cet effet, le Directeur Général a fixé, en date du 22/04/2015,  les modalités et les conditions de 
l’emprunt comme suit : 

a. Nominal de l’obligation : 100 dinars par obligation subordonnée ;  

b. Nombre  : 500 000 obligations subordonnées réparties en deux catégories : 

Catégorie A et Catégorie B  

c. Forme d’Obligation : Les obligations subordonnées sont toutes nominatives ; 

d. Prix d’émission : 100 dinars par Obligation subordonnée payable intégralement à la 
souscription ; 

e. Taux d’intérêt : Catégorie A : 7,40% et/ou TMM+1,95% brut par an au choix du 
souscripteur ;                                   

: Catégorie B : 7,50% et/ou TMM+2,10% brut par an au choix du 
souscripteur ; 

f. Durée : 5 ans pour la catégorie A et 7 ans, dont deux années de franchise, 
pour la catégorie B ; 

g. Amortissement : Les obligations sont amortissables annuellement par un cinquième           
de valeur nominale, soit 20 dinars par obligation. 

Cet amortissement commence à la 1ère année pour la catégorie A et à 
la 3ème année pour la catégorie B. 
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Dénomination de l’emprunt : « UIB Subordonné 2015 ».      
 
Montant : 50.000.000 dinars, divisé en 500.000 obligations subordonnées de nominal 100 dinars 
chacune. 

Le montant définitif de l’emprunt « UIB Subordonné 2015 » fera l’objet d’une publication aux bulletins 
officiels du CMF et de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis. 

Prix d’émission : 100 dinars par obligation subordonnée payables intégralement à la souscription. 
 
Prix de remboursement : Le prix de remboursement est de 100 dinars par obligation subordonnée. 

Formes des titres : Toutes les obligations subordonnées du présent emprunt seront nominatives. 
 
Taux d’intérêt :  
Les obligations subordonnées du présent emprunt seront offertes à des durées et des taux d’intérêts 
différents au choix du souscripteur, fixés en fonction de la catégorie  : 

Pour la catégorie A d’une durée de 5 ans  : 

 Taux variable : Taux du Marché Monétaire (TMM publié par la BCT) + 1,95 % brut l’an 
calculé sur la valeur nominale restant due de chaque obligation subordonnée au début de chaque période 
au titre de laquelle les intérêts sont servis. Ce taux correspond à la moyenne arithmétique des douze 
derniers Taux Moyens Mensuels du Marché Monétaire Tunisien précéd ant la date de paiement des 
intérêts majorée de 195 points de base. Les douze mois à considérer vont du mois de Juin de l’année N -1 
au mois de Mai de l’année N. 

 Taux fixe : Taux annuel brut de 7,40 % calculé sur la valeur nominale restant due de 
chaque obligation subordonnée au début de chaque période au titre de laquelle les intérêts sont servis .  

Le souscripteur choisira lors de la souscription le type de taux à adopter.  

Pour la catégorie B d’une durée de 7 ans dont deux années de franchise :  

 Taux variable : Taux du Marché Monétaire (TMM publié par la BCT) + 2,10 % brut l’an 
calculé sur la valeur nominale restant due de chaque obligation subordonnée au début de chaque période 
au titre de laquelle les intérêts sont servis. Ce taux correspond à la moyenne a rithmétique des douze 
derniers Taux Moyens Mensuels du Marché Monétaire Tunisien précédant la date de paiement des 
intérêts majorée de 210 points de base. Les douze mois à considérer vont du mois de Juin de l’année N -1 
au mois de Mai de l’année N. 

 Taux fixe : Taux annuel brut de 7,50 % calculé sur la valeur nominale restant due de 
chaque obligation subordonnée au début de chaque période au titre de laquelle les intérêts sont servis . 

Le souscripteur choisira lors de la souscription le type de taux à adopter.  

Marge actuarielle (souscription à taux variable) : La marge actuarielle d’un emprunt à taux variable 
est l’écart entre son taux de rendement estimé et l’équivalent actuariel de son indice de référence. Le 
taux de rendement est estimé en cristallisant jusqu’à la dernière échéance le dernier indice de référence 
pour l’évaluation des coupons futurs. 

La moyenne des TMM des 12 derniers mois arrêtée au mois de Mars 2015 (à titre indicatif), qui est 
égale à 4,8075 %; et qui est supposée cristallisée à ce niveau pendant toute la durée de vie de 
l’emprunt, permet de calculer un taux de rendement actuariel annuel de 6,8075 % pour la catégorie A et 
de 6,9575 % pour la catégorie B. Sur cette base, les conditions d’émission et de rémunération font 
ressortir une marge actuarielle de 1,95% pour la catégorie A et de 2,10% pour la catégorie B, et ce, 
pour un souscripteur qui conserverait ses titres jusqu’à leur remboursement final . 

Taux de rendement actuariel (souscription à taux fixe) : Le taux de rendement actuariel d’un 
emprunt est le taux annuel qui, à une date donnée, égalise à ce taux et à intérêts composés les valeurs 
actuelles des montants à verser et des montants à recevoir. Il n’est significatif que pour un souscripteur 
qui conserverait ses titres jusqu’à leur remboursement final.  Ce taux est de 7,40 % l’an pour la 
catégorie A et 7,50 % l’an pour la catégorie B pour le présent emprunt subordonné . 

 -  Suite  -
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Durée totale : Les obligations subordonnées du présent emprunt «UIB Subordonné 2015 » seront 
émises selon deux catégories : 

- Une catégorie A : sur une durée de 5 ans ; 

- Une catégorie B : sur une durée de 7 ans dont deux années de franchise. 

Durée de vie moyenne : Il s’agit de la somme des durées pondérées par les flux de remboursement du 
capital puis divisée par le nominal. C’est l’espérance de vie de l’emprunt pour un souscripteur qui 
conserverait ses titres jusqu’à leur remboursement final. 

Cette durée est de 3 ans pour la catégorie A et de 5 ans pour la catégorie B. 

Duration (souscription à taux fixe) : La duration correspond à la somme des durées pondérées par 
les valeurs actualisées des flux à percevoir (intérêt et principal) rapportée à la valeur présente du titre. 
La duration s’exprime en unités de temps (fraction d’année) et est assimilable à un délai moyen de 
récupération de la valeur actuelle. 

La duration d’une obligation correspond à la période à l’issue de laquelle sa rentabilité n’est pas affectée 
par les variations des taux d’intérêts. 

La duration pour les présentes obligations subordonnées de cet emprunt est de 2,738 années pour la 
catégorie A et 4,297 années pour la catégorie B. 

Période de souscription et de versement : Les souscriptions à cet emprunt obligataire subordonné 
seront ouvertes le 18/05/2015 et clôturées au plus tard le 18/06/2015. Elles peuvent être clôturées sans 
préavis dès que le montant de l’émission (50 000 000 dinars) est intégralement souscrit . 

Les demandes de souscription seront reçues dans la limite des titres émis, soient un maximum de 500 
000 obligations subordonnées. 

En cas de placement d’un montant inférieur à 50 000 000 dinars à la date de clôture de la période de 
souscription, soit le 18/06/2015, les souscriptions seront prorogées jusqu’au 30/06/2015 avec maintien 
de la date unique de jouissance en intérêts. Passé ce délai, le montant de l’émission correspondra à 
celui effectivement collecté par la banque. 

Un avis de clôture sera publié dans les bulletins officiels du Conseil du Marché Financier et de la Bourse 
des Valeurs Mobilières de Tunis dès la clôture effective des souscriptions . 

Date de jouissance en intérêts : Chaque obligation subordonnée souscrite dans le cadre du présent 
emprunt portera jouissance en intérêts à partir de la date effective de sa souscription et libération . 

Les intérêts courus au titre de chaque obligation subordonnée entre la date effective de sa souscription 
et libération et la date limite de clôture des souscriptions, soit le 18/06/2015, seront décomptés et payés 
à cette dernière date. 

Toutefois, la date unique de jouissance en intérêts pour toutes les obligations subordonnées émises, 
servant de base pour les besoins de la cotation en bourse, est fixée à la date limite de clôture des 
souscriptions à l’emprunt, soit le 18/06/2015, et ce, même en cas de prorogation de cette date . 

Amortissement et remboursement : Toutes les obligations subordonnées émises sont amortissables 
d’un montant annuel constant de 20 dinars par obligation, soit le un cinquième de la valeur nominale. 
Cet amortissement commencera à la 1ère année pour la catégorie A et à la 3ème année pour la catégorie 
B. 

L’emprunt sera amorti en totalité le 18/06/2020 pour la catégorie A et le 18/06/2022 pour la catégorie B.  

Paiement : Le paiement annuel des intérêts et le remboursement du capital dû seront effectués à terme 
échu, le 18 juin de chaque année. 

Le premier paiement en intérêts aura lieu le 18/06/2016. 

Le premier remboursement en capital aura lieu le 18/06/2016 pour la catégorie A et le 18/06/2018 pour 
la catégorie B. 
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Les paiements des intérêts et les remboursements du capital seront effectués auprès des dépositaires à 
travers Tunisie Clearing. 

Organisme financier chargé de recueillir les souscriptions du public  : Les souscriptions à cet 
emprunt obligataire subordonné et les versements seront reçus à partir du 18/05/2015 auprès de MAC 
SA intermédiaire en Bourse, sis au Green Center – Bloc C 2ème étage, Rue du Lac constance – Les 
Berges du Lac Tunis. 
Tenue des comptes en valeurs mobilières : L’établissement, la délivrance des attestations portant 
sur le nombre d’obligations subordonnées détenues ainsi que la tenue du registre des obligataires 
subordonnées de l’emprunt «UIB Subordonné 2015 » seront assurés durant toute la durée de vie de 
l’emprunt par le Back Office Bourse de l’UIB. 

L’attestation délivrée à chaque souscripteur doit mentionner la catégorie choisie par ce dernier, le taux 
d’intérêt et la quantité d’obligations subordonnées y afférente. 

Garantie : Le présent emprunt obligataire subordonné ne fait l’objet d’aucune garantie particulière . 

Notation : Le présent emprunt obligataire subordonné n’est pas noté. 

Cotation en Bourse : L’Union Internationale de Banques s’engage à charger l’intermédiaire en Bourse 
MAC SA de demander, dès la clôture des souscriptions, l’admission de l’emprunt «UIB Subordonné 
2015 » au marché obligataire de la cote de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis. 

Prise en charge par Tunisie Clearing : L’Union Internationale de Banques s’engage, dès la clôture 
des souscriptions de l’emprunt «UIB Subordonné 2015 », à entreprendre les démarches nécessaires 
auprès de Tunisie Clearing, en vue de la prise en charge des obligations subordonnées souscrites . 

Organisation de la représentation des porteurs des obligations subordonnées : L’émission d’un 
emprunt obligataire subordonné est soumise aux règles et textes régissant les obligations. En matière 
de représentation des obligations subordonnées, l’article 333 du code des sociétés commerciales est 
applicable : les porteurs des obligations subordonnées sont rassemblés en une assemblée générale 
spéciale qui désigne l’un de ses membres pour la représenter et défendre les intérêts des porteurs des 
obligations subordonnées. 

Les dispositions des articles 355 à 365 du code des sociétés commerciales s’appliquent à l’assemblée 
générale spéciale des porteurs des obligations subordonnées et à son représentant. Le représentant de 
l’assemblée générale des porteurs des obligations subordonnées a la qualité pour la représenter devant 
les tribunaux. 

Fiscalité des titres : Droit commun régissant la fiscalité des obligations. 

Tribunal compétent en cas de litige : Tout litige pouvant surgir suite à l’émission, au paiement et à 
l’extinction de cet emprunt obligataire subordonné sera de la compétence exclusive du tribunal de Tunis 
I. 

Rang de créance : En cas de liquidation de l’émetteur, les obligations subordonnées de la présente 
émission seront remboursées à un prix égal au nominal et leur remboursement n’interviendra qu’après 
désintéressement de tous les créanciers, privilégiés ou chirographaires, mais avant le remboursement des 
titres participatifs émis par l’émetteur. Le remboursement des présentes obligations subordonnées 
interviendra au même rang que celui de tous les autres emprunts obligataires subordonnés déjà émis ou 
contractés, ou qui pourraient être émis ou contractés ultérieurement par l’émetteur proportionnellement à 
leur montant, le cas échéant (clause de subordination). 

Il est à signaler que ce rang dépendrait des emprunts obligataires qui seront émis conformément aux 
limites prévues au niveau des prévisions annoncées au document de référence enreg istré auprès du CMF 
en date du 02/09/2014 sous le numéro 14-005 (*). 

 
 

(*) Les modalités et les conditions de l’emprunt obligataire subordonné « UIB subordonné 2015 » diffèrent de celles annoncées au 
niveau du Business Plan 2014-2018 tel que figurant au niveau du Document de Référence « Union Internationale de Banques 
2014 » enregistré auprès du CMF en date du 02/09/2014 sous le numéro 14-005. 
La banque s’engage à actualiser ledit Business Plan et ce, afin de tenir compte des modalités et conditions définitives de 
l’emprunt obligataire subordonné sus-visé. 
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Toute modification susceptible de changer le rang des titulaires d’obligations subordonnées doit être 
soumise à l’accord de l’Assemblé Spéciale des titulaires des obligations prévues par l’article 333 du  Code 
des Sociétés Commerciales. 

Les intérêts constitueront des engagements directs, généraux, inconditionnels et non subordonnés de 
l’émetteur, venant au même rang que toutes les autres dettes et garanties chirographaires, présentes ou 
futures de l’émetteur. 

Maintien de l’emprunt à son rang : L’émetteur s’engage, jusqu’au remboursement effectif de la totalité 
des obligations subordonnées du présent emprunt, à n’instituer en faveur d’autres créances qu’il 
pourrait émettre ultérieurement, en dehors de celles prévues au niveau du document de référence 
susvisé aucune priorité quant à leur rang de remboursement, sans consentir ces mêmes droits aux 
obligations subordonnées du présent emprunt. 

Facteurs de risques spécifiques liés aux obligations subordonnées :   
Les obligations subordonnées ont des particularités qui peuvent impliquer certains risques pour les 
investisseurs potentiels et ce, en fonction de leur situation financière particulière, de leurs objectifs 
d’investissement et en raison de leur caractère de subordination. 
 

Nature du titre : L’obligation subordonnée est un titre de créance qui se caractérise par son rang de 
créance contractuel déterminé par la clause de subordination. La clause de subordination se définit par 
le fait qu’en cas de liquidation de la société émettrice, les obligations subordonnées ne seront 
remboursées qu’après désintéressement de tous les créanciers privilégiés ou chirographaires mais 
avant le remboursement  des titres participatifs et de capital émis par l’émetteur. Les obligations 
subordonnées interviendront au remboursement au même rang que tous les autres emprunts 
obligataires subordonnés déjà émis ou contractés, ou qui pourraient être émis ou contractés 
ultérieurement par l’émetteur proportionnellement à leur montant restant dû, le cas échéant (clause de 
subordination). 

Qualité de crédit de l’émetteur : Les obligations subordonnées constituent des engagements directs, 
généraux, inconditionnels et non assortis de sûreté de l’émetteur. Le principal des obligations 
subordonnées constitue une dette subordonnée de l’émetteur. Les intérêts sur les obligations 
subordonnées constituent une dette chirographaire de l’émetteur. 

En achetant les obligations subordonnées, l’investisseur potentiel se repose sur la qualité de crédit de 
l’émetteur et de nulle autre personne. 

Le marché secondaire : Les  obligations subordonnées sont cotées sur le marché obligataire de la cote 
de la Bourse mais il se peut qu’il ne soit pas suffisamment liquide. En conséquence, les investisseurs 
pourraient ne pas être en mesure de vendre leurs obligations subordonnées facilement ou à des prix qui 
leur procureraient un rendement comparable à des investissements similaires pour lesquels un marché 
secondaire s'est développé.  

Les investisseurs potentiels devraient avoir une connaissance et une expérience en matière financière 
et commerciale suffisante de manière à pouvoir évaluer les avantages et les risques d’investir dans les 
obligations subordonnées, de même qu’ils devraient avoir accès aux instruments d’analyse appropriés 
ou avoir suffisamment d’acquis pour pouvoir évaluer ces avantages et ces risques au regard de leur 
situation financière. 

Risque lié à l’émission du présent emprunt obligataire subordonné : Selon les 
règles prudentielles régissant les établissements de crédit exigeant une adéquation 
entre les ressources et les emplois qui leur sont liés, la souscription au taux indexé sur 
le TMM risquerait de faire supporter à la banque un risque de taux le cas où certains 
emplois seraient octroyés à taux fixe et à l'inverse, la souscription au taux fixe 
risquerait également de faire supporter à la banque un risque de taux dans le cas où 
certains emplois seraient octroyés à des taux indexés sur le TMM. 

Le prospectus relatif à la présente émission est constitué d’une note d’opération visée par le CMF sous        
le N° 15-0904 en date du 30 avril 2015, du document de référence « Union Internationale Banques 2014 » 
enregistré par le CMF en date du 02 septembre 2014 sous le N° 14-005 et des états financiers de 
l’émetteur relatifs à l’exercice 2014. 

La note d’opération et le document de référence susvisés sont mis à la disposition du public , sans frais, 
auprès de l’Union Internationale de Banques, 65 Avenue Habib Bourguiba -1000 Tunis, MAC SA Green 
Center Bloc C 2ème étage Rue du Lac Constance - Tunis, et sur les sites Internet du CMF (www.cmf.org.tn) 
et de l’Union Internationale de Banques (www.uib.com.tn). 

Les états financiers de l’émetteur relatifs à l’exercice 2014 seront publiés au bulletin 
officiel du CMF et sur son site internet. 
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AVIS DES SOCIETES

EMISSION D’UN EMPRUNT OBLIGATAIRE  
 
VISA du Conseil du Marché Financier :  
Portée du visa du CMF : Le visa du CMF, n’implique aucune appréciation sur l’opération 
proposée. Le prospectus est établi par l’émetteur et engage la responsabilité de ses 
signataires. Il doit être accompagné des états financiers de l’émetteur arrêtés au                      
31 décembre 2014 pour tout placement sollicité après le 30 avril 2015. Il doit être 
également accompagné des indicateurs d’activité de l’émetteur relatifs au 2ème 
trimestre 2015 pour tout placement sollicité après le 20 juillet 2015 
Le visa n’implique ni approbation de l’opportunité de l’opération ni authentification des 
éléments comptables et financiers présentés. Il est attribué après examen de la 
pertinence et de la cohérence de l’information donnée dans la perspective de 
l’opération proposée aux investisseurs. 
 

EMPRUNT OBLIGATAIRE   
« AIL 2015-1 » 

 
DECISIONS A L’ORIGINE DE L’EMISSION : 
Lors de sa réunion tenue le 4 juin 2014, l’Assemblée Générale Ordinaire de L’Arab International Lease 
"AIL" a autorisé l’émission d’un emprunt obligataire en une ou plusieurs tranches d’un montant 
maximum de 60 millions de dinars au cours de l’année 2015 et a donné pouvoir au Conseil 
d’Administration pour déterminer les conditions d’émission et de fixer le montant et la date d’émission 
de chaque tranche. 
 
Dans le cadre de cette autorisation, le Conseil d’Administration, réuni le 21 novembre 2014, a décidé 
d'émettre un emprunt obligataire pour un montant maximum de 35 millions de dinars en une ou 
plusieurs tranches. 
 
Le Conseil d’Administration a également délégué à la Direction Générale de l’AIL les soins de fixer les 
taux et la durée selon la situation du marché au moment de l’émission.  
 
A cet effet, la Direction Générale a décidé d’émettre le présent emprunt pour un montant de15 millions 
de dinars susceptible d’être porté à 20 millions de dinars et a fixé les durées et les taux d’intérêt comme 
suit :  
- Catégorie A : 7,65% et/ou TMM+2,25% sur 5 ans.  
- Catégorie B : 7,85% sur 7 ans dont 2 années de grâce. 
 
RENSEIGNEMENTS RELATIFS A L’OPERATION : 
Montant de l’emprunt : 
Le montant nominal du présent emprunt est de 15 millions de dinars, susceptible d’être porté à 20 
millions de dinars, divisés en 150.000 obligations, susceptibles d’être portés à 200 000 obligations, de 
nominal          100 dinars. 
Le montant définitif de l’Emprunt Obligataire « AIL 2015-1 » fera l’objet d’une publication aux bulletins 
officiels du Conseil du marché Financier et de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tun is. 

 
Période de souscription et de versement :  
Les souscriptions et les versements à cet emprunt seront reçus à partir du 08/05/2015 et clôturés au 
plus tard le 06/08/2015. Ils peuvent être clôturés sans préavis dès que le montant maximum de 
l’émission                    (20 000 000 de dinars) est intégralement souscrit. Les demandes de souscription 
seront reçues dans la limite des titres émis soit un maximum de 200.000 obligations.  
 
En cas de placement d’un montant inférieur à 20.000.000 dinars à la date de clôture de la période de 
souscription, soit le 06/08/2015, et passé ce délai, le montant de l’émission correspondra à celui 
effectivement collecté par la société. 
 
Un avis de clôture sera publié dans les bulletins officiels du Conseil du Marché Financie r et de la Bourse 
des Valeurs Mobilières de Tunis, dès la clôture des souscriptions.  
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Organismes financiers chargés de recueillir les souscriptions du public  : 
Les souscriptions à cet emprunt et les versements seront reçus à partir du 08/05/2015 auprès de la 
Société du Conseil et de l’Intermédiation Financière - SCIF, intermédiaire en bourse, rue du Lac 
Oubeira Immeuble Al Faouz Les Berge du Lac  - 1053 Tunis. 
 
But de l’émission : 
L’AIL a décidé d’émettre cet emprunt dans le cadre d’une stratégie visant le renforcement de la 
structure financière de la société par la consolidation de ses ressources à moyen et long terme et ce, 
afin de soutenir le développement de son activité dans les meilleures conditions.  
 
CARACTERISTIQUES DES TITRES EMIS : 
 
Nature, forme et délivrance des titres : 

- Dénomination de l’emprunt : « AIL 2015-1 » 
- Nature des titres : Titres de créance. 
- Forme des obligations : Les obligations seront nominatives. 
- Catégorie des titres : Ordinaire. 
- La législation sous laquelle les titres sont créés : Code des sociétés commerciales, livre 4, titre1, 

sous titre 5 chapitre 3 : des obligations. 
- Modalité et délais de délivrance des titres : Le souscripteur recevra, dès la clôture de l’émission, 

une attestation portant sur le nombre d’obligations détenues, délivrée par l’intermédiaire agréé 
mandaté, la Société du Conseil et de l’Intermédiation Financière - SCIF- Intermédiaire en Bourse. 

Prix de souscription et d’émission : Les obligations seront émises au pair, soit 100 dinars par 
obligation, payables intégralement à la souscription. 
 
Date de jouissance en intérêts : 
Chaque obligation souscrite dans le cadre du présent emprunt porte jouissance en intérêts à partir de la 
date effective de sa souscription et libération.  
Les intérêts courus au titre de chaque obligation entre la date effective de sa souscription et libération et 
la date limite de clôture des souscriptions, soit le 06/08/2015, seront décomptés et payés à cette date.  
Toutefois, la date unique de jouissance en intérêts pour toutes les obligations émises qui servira de 
base à la négociation en bourse est fixée au 06/08/2015, soit la date limite de clôture des souscriptions 
à cet emprunt. 
 
Date de règlement : Les obligations seront payables en totalité à la souscription.  
 
Taux d’intérêts :  
Les obligations du présent emprunt seront offertes à des durées et des taux d’intérêts différents au 
choix du souscripteur, fixés en fonction de la catégorie  : 
 
Pour la catégorie A d’une durée de 5 ans : 
- Taux fixe : Taux annuel brut de 7,65% calculé sur la valeur nominale restant due de chaque 

obligation au début de chaque période au titre de laquelle les intérêts sont servis.  
- Taux variable : Taux du Marché Monétaire (TMM publié par la BCT) + 2,25% brut l’an, calculé sur la 

valeur nominale restant due de chaque obligation au début de chaque période au titre de laquelle les 
intérêts sont servis. Ce taux correspond à la moyenne arithmétique des douze derniers taux moyens 
mensuels du marché monétaire tunisien précédant la date de paiement des intérêts majorée de 225 
points de base. Les douze mois à considérer vont du mois d’août de l’année N -1 au mois de juillet de 
l’année N. 

 
Pour la catégorie B d’une durée de 7 ans dont 2 années de franchise  :  
- Taux fixe : Taux annuel brut de 7,85% calculé sur la valeur nominale restant due de chaque 

obligation au début de chaque période au titre de laquelle les intérêts sont servis.  
 
Le souscripteur choisira lors de la souscription le type de taux à adopter.  
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Amortissement et remboursement : Toutes les obligations émises sont amortissables d’un montant 
annuel constant de 20 dinars par obligation soit le un cinquième de la valeur nominale.  
Cet amortissement commencera à la première année pour la catégorie A et à la troisième année pour la 
catégorie B. 
L’emprunt sera amorti en totalité le 06/08/2020 pour la catégorie A et le 06/08/2022 pour la catégorie B. 
 
Prix de remboursement : le prix de remboursement est de 100 dinars par obligation. 
 
Paiement Les paiements annuels des intérêts et le remboursement du capital dû seront effectués à 
terme échu le 06 août de chaque année.  
Pour la catégorie A, le premier paiement en intérêts et le premier remboursement en capital auront lieu                      
le 06/08/2016.  
 
Pour la catégorie B, le premier paiement en intérêts aura lieu le 06/08/2016 et le premier 
remboursement en capital aura lieu le 06/08/2018. 
 
Les paiements des intérêts et les remboursements du capital seront effectués auprès des dépositaires à 
travers Tunisie Clearing. 
 
Taux de rendement actuariel (souscription à taux fixe)  : C’est le taux annuel qui, à une date donnée, 
égalise à ce taux et à intérêts composés les valeurs actuelles des montants à verser et des montants à 
recevoir. Il n’est significatif que pour un souscripteur qui conserverait ses titres jusqu’à leur 
remboursement final. 
Ce taux est de 7,65% l’an (pour la catégorie A) et de 7,85% l’an (pour la catégorie B).  
 
Marge actuarielle (souscription à taux variable) : La marge actuarielle d’un emprunt à taux variable 
est l’écart entre son taux de rendement estimé et l’équivalent a ctuariel de son indice de référence. 
Le taux de rendement est estimé en cristallisant jusqu’à la dernière échéance le dernier indice de 
référence pour l’évaluation des coupons futurs. La moyenne des TMM des 12 derniers mois arrêtée au 
mois de mars 2015 (à titre indicatif), qui est égale à 4,8575%  et qui est supposée cristallisée à ce 
niveau pendant toute la durée de l’emprunt, permet de calculer un taux de rendement actuariel annuel 
de 7,1075%. Sur cette base, les conditions d’émission et de rémunération font ressortir une marge 
actuarielle de 2,25% et ce pour un souscripteur qui conserverait ses titres jusqu’à leur remboursement 
final. 
 
Durée totale, durée de vie moyenne et duration de l’emprunt  : 
 
Durée totale Les obligations de l’emprunt obligataire « AIL 2015-1 » sont émises pour une durée de : 
- 5 ans pour la catégorie A. 
- 7 ans pour la catégorie B. 
Durée de vie moyenne : La durée de vie moyenne est la somme des durées pondérées par les flux de 
remboursement puis divisée par le nominal. C’est l’espérance de vie de l’emprunt pour un souscripteur 
qui conserverait ses titres jusqu’à leur remboursement final.  
La durée de vie moyenne pour les différentes catégories de l’emprunt obligataire «AIL 2015-1» est 
comme suit : 
- 3 années pour la catégorie A. 
- 5 années pour la catégorie B. 
Duration de l’emprunt (souscription à taux fixe)  : La duration exprime l'horizon de placement pour 
lequel la performance effective obtenue pour un placement obligataire est égale, quelque soit l'évolution 
des taux d'intérêt à la performance théorique initiale. 
A l'issue d'une durée égale à la duration, le risque de perte (ou de gain) en capital est compensé 
exactement par le risque de réinvestissement à la hausse (ou à la baisse) des flux.  
La duration s’exprime en années et elle est obtenue en divisant la somme des annuités pondérées 
actualisées par le prix de l’obligation, ou à défaut, par la somme des annuités actualisées.  
La duration pour les présentes obligations de cet emprunt est de 2,730 années (pour la catégorie A)                  
et 4,269 années (pour la catégorie B). 
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Garantie : 
Le présent emprunt obligataire n’est assorti d’aucune garantie.  
 
Mode de placement : L’emprunt obligataire objet de la présente note d’opération est émis par appel 
public à l’épargne. Les souscriptions à cet emprunt seront ouvertes à toute personne physique ou 
morale intéressée aux guichets de la Société du Conseil et de l’Intermédiation Financière – SCIF, 
intermédiaire en Bourse. 
 
Notation de l’emprunt :  
L’agence de notation Fitch Ratings a attribué, en date du 20 avril 2015, sur l’échelle nationale, la note                      
« AA+(tun)» à l’emprunt « AIL 2015-1 » objet de la présente note d’opération. 
 
Notation de la société: En date du 12 février 2015, l’agence de notation Fitch Ratings a confirmé la 
note attribuée à la société Arab International Lease - AIL - sur son échelle de notation nationale :  

- Note nationale à long terme : AA+(tun) 
- Perspective de la note nationale à long terme : Stable  
- Note nationale à court terme : F1+(tun) 
- Note nationale de dette senior : AA+(tun) 

 
Organisation de la représentation des obligataires  : Les obligataires peuvent se réunir en 
Assemblée Spéciale laquelle assemblée peut émettre un avis préalable sur les questions inscrites à la 
délibération de l’Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires. Cet avis est consigné au procès 
verbal de l’Assemblée Générale des actionnaires. 
L’Assemblée Générale Spéciale des obligataires désigne l’un de ses membres pour la représenter et 
défendre les intérêts des obligataires. 
Les dispositions des articles 327 et 355 à 365 du code des sociétés commerciales s’appliquent à 
l’Assemblée Générale Spéciale des obligataires et à son représentant.  
Le représentant de l’Assemblée Générale des obligataires a la qualité pour la représenter devant les 
tribunaux. 
 
Fiscalité des titres : Les intérêts annuels des obligations de cet emprunt sont soumis à une retenue 
d’impôt que la loi met ou pourrait mettre à la charge des personnes physiques ou morales.  
En l’état actuel de la législation, et suite à l’unification des taux de la retenue à la source sur les revenus 
des capitaux mobiliers, telle qu’instituée par la loi n° 96-113 du 30 décembre 1996, portant loi des 
finances pour la gestion 1997, les intérêts sont soumis à une retenue à la source au taux unique de 
20%. Cette retenue est définitive et non susceptible de restitution sur les revenus des obligations 
revenant à des personnes morales non soumises à l’impôt sur les sociétés ou qui en sont totalement 
exonérées en vertu de la législation en vigueur.  
Conformément à l’article 39 du code de l’IRPP et de l’IS, sont déductibles de la base imposable les 
intérêts perçus par le contribuable au cours de l’année au titre des comptes spéciaux d’épargne ouverts 
auprès des banques, ou de la Caisse d’Epargne Nationale de Tunisie ou au titre des emprunts 
obligataires émis à partir du premier janvier 1992 dans la limite d’un montant annuel de mille cinq cent 
dinars (1500 DT) sans que ce montant n’excède mille dinars pour les intérêts provenant des comptes 
spéciaux d’épargne ouverts auprès des banques et auprès de la Caisse d’Epargne Nationale de 
Tunisie. 
 
RENSEIGNEMENTS GENERAUX : 
 
Intermédiaire agréé mandaté par la société émettrice pour la tenue du registre des obligataires  : 
L’établissement, la délivrance des attestations portant sur le nombre d’obligations détenues ainsi que la 
tenue du registre des obligations de l’emprunt « AIL 2015-1 » seront assurés durant toute la durée de 
vie de l’emprunt par la Société du Conseil et de l’Intermédiation Financière - SCIF - Intermédiaire en 
Bourse. 
L’attestation délivrée à chaque souscripteur doit mentionner le taux d’intérêt choisi par ce dernier et la 
quantité d’obligations y afférente. 
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Marché des titres : Il existe cinq emprunts obligataires émis par l’AIL et qui sont cotés sur le marché 
obligataire de la cote de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis. Par ailleurs, il n’existe pas de titres de 
même catégorie qui sont négociés sur des marchés des titres étrangers.  
 
L’Arab International Lease s’engage à charger l’intermédiaire en bourse – SCIF - de demander, dès la 
clôture des souscriptions, l’admission de l’emprunt obligataire  « AIL 2015-1 » au marché obligataire de la 
cote de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis. 
 
Prise en charge par TUNISIE CLEARING : L’Arab International Lease s’engage, dès la clôture de 
l’emprunt « AIL 2015-1 », à entreprendre les démarches nécessaires auprès de Tunisie Clearing en vue de 
la prise en charge des titres souscrits. 
 
Tribunaux compétents en cas de litige : Tout litige pouvant surgir suite à l’émission, paiement et 
extinction de cet emprunt obligataire sera de la compétence exclusive du tribunal de Tunis I.  
 
Risque lié à l’émission du présent emprunt obligataire  : Selon les règles prudentielles régissant les 
établissements de crédit exigeant une adéquation entre les ressources et les emplois qui leur sont liés, la 
souscription au taux indexé sur le TMM risquerait de faire supporter à l’entreprise un risque de taux du fait 
que les emplois sont octroyés à taux fixe. 
 
 
Le prospectus relatif à la présente émission est constitué d’une note d’opération visée par le CMF en date du 
22/04/2015 sous le n°15-0901, du document de référence « AIL 2015 » enregistré auprès du CMF en date du 
22/04/2015 sous le n°15-003, des états financiers de l’AIL arrêtés au 31 décembre 2014 pour tout placement 
sollicité après le 30 avril 2015 et des indicateurs d’activité de l’AIL relatifs au 2ème  trimestre 2015, pour tout 
placement sollicité après le 20 juillet 2015. 
 
La note d’opération ainsi que le document de référence sont mis à la disposition du public auprès de l’AIL- 
11, Rue Hédi Nouira - 1001 TUNIS ; de la SCIF intermédiaire en bourse – Rue du Lac Oubeira Immeuble Al 
Faouz Les Berge du Lac  - 1053 Tunis et sur le site Internet du CMF www.cmf.org.tn. 
 
Les états financiers de l’émetteur relatifs à l’exercice 2014 seront publiés au bulletin officiel du CMF et sur 
son site internet au plus tard le 30 avril 2015. 
 
Les indicateurs d’activité de l’émetteur relatifs au 2ème  trimestre 2015 seront publiés au bulletin officiel du CMF 
et sur son site internet au plus tard le 20 juillet 2015. 
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A V I S

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 4,867%
TN0008003006 BTC 52 SEMAINES 01/09/2015 4,954%
TN0008003022 BTC 52 SEMAINES 29/09/2015 4,976%
TN0008000309 BTA 4 ans " 5% octobre 2015" 4,986% 999,759
TN0008003030 BTC 52 SEMAINES 27/10/2015 4,998%
TN0008003048 BTC 52 SEMAINES 24/11/2015 5,020%
TN0008003055 BTC 52 SEMAINES 22/12/2015 5,042%
TN0008003063 BTC 52 SEMAINES 26/01/2016 5,070%
TN0008003071 BTC 52 SEMAINES 16/02/2016 5,086%
TN0008000267 BTA 7 ans " 5,25% mars 2016" 5,105% 1 000,965
TN0008003089 BTC 52 SEMAINES 15/03/2016 5,108%
TN0008003097 BTC 52 SEMAINES 12/04/2016 5,130%
TN0008000218 BTZc 11 octobre 2016 5,381% 928,323
TN0008000325 BTA 4 ans " 5,25% décembre 2016" 5,466% 996,458
TN0008000234 BTA 10 ans "6,75% 11 juillet 2017" 5,756% 1 019,465
TN0008000341 BTA 4 ans " 5.3% janvier 2018" 6,014% 982,447
TN0008000317 BTA 7 ans " 5,5% octobre 2018" 6,113% 981,158
TN0008000242 BTZc 10 décembre 2018 6,135% 807,851
TN0008000275 BTA 10 ans " 5,5% mars 2019" 6,169% 977,540
TN0008000333 BTA 7 ans " 5,5% février 2020" 6,293% 967,916
TN0008000358 BTA 6 ans " 5,5% octobre 2020" 6,383% 960,078
TN0008000564 BTA 6 ans " 5,75% janvier 2021" 6,417% 969,656
TN0008000226 BTA 15 ans "6,9% 9 mai 2022" 6,471% 1 023,514
TN0008000291 BTA 12 ans " 5,6% août 2022" 6,482% 949,885
TN0008000366 BTA 10 ans " 6% avril 2024" 6,550% 963,547

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

COURBE DES TAUX DU 12 MAI 2015

[1] L’adjudication en question ne doit pas être vieille de plus de 2 mois pour les BTA et 1 mois pour les BTCT.
Conditions minimales de prise en compte des lignes :
  -  Pour les BTA : Montant levé 10 millions de dinars et deux soumissionnaires,
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1 TUNISIE SICAV TUNISIE VALEURS 153,079 154,939 154,953

2 FCP SALAMETT CAP AFC 13,510 13,694 13,695
3 MCP SAFE FUND MENA CAPITAL PARTNERS 99,995 100,704 100,720

4 FCP MAGHREBIA PRUDENCE UFI 1,392 1,410 1,411

5 SICAV AMEN AMEN INVEST 37,429 37,890 37,894
6 SICAV PLUS TUNISIE VALEURS 50,906 51,475 51,479

7 FCP AXIS ACTIONS DYNAMIQUE AXIS GESTION 164,460 165,317 165,308
8 FCP AXIS PLACEMENT EQUILIBRE AXIS GESTION 578,304 589,625 588,707
9 FCP MAXULA CROISSANCE DYNAMIQUE MAXULA BOURSE 113,984 120,892 120,634

10 FCP MAXULA CROISSANCE EQUILIBREE MAXULA BOURSE 125,520 130,315 130,277
11 FCP MAXULA CROISSANCE PRUDENCE MAXULA BOURSE 120,253 125,196 125,126
12 FCP MAXULA STABILITY MAXULA BOURSE 112,606 115,254 114,936
13 FCP INDICE MAXULA MAXULA BOURSE 95,252 102,306 102,236
14 FCP KOUNOUZ TSI 134,724 136,420 137,273
15 FCP VALEURS AL KAOUTHER TUNISIE VALEURS 93,485 94,552 94,850
16 FCP VALEURS MIXTES TUNISIE VALEURS 102,726 102,814 102,490
17 MCP CEA FUND MENA CAPITAL PARTNERS 99,994 112,956 113,067
18 MCP EQUITY FUND MENA CAPITAL PARTNERS 99,994 113,516 113,548

19 FCP CAPITALISATION ET GARANTIE ALLIANCE ASSET MANAGEMENT 1 439,180 1 477,658 1 476,975
20 FCP AXIS CAPITAL PRUDENT AXIS GESTION 2 385,305 2 454,077 2 452,713
21 FCP AMEN PERFORMANCE AMEN INVEST 112,115 113,010 114,045
22 FCP OPTIMA BNA CAPITAUX 104,580 107,152 107,245
23 FCP SECURITE BNA CAPITAUX 130,887 134,473 134,727
24 FCP FINA 60  * FINACORP 1 207,035 En liquidation En liquidation
25 FCP CEA MAXULA MAXULA BOURSE 133,033 134,915 135,174
26 AIRLINES FCP VALEURS CEA TUNISIE VALEURS 16,255 16,561 16,414
27 FCP VALEURS QUIETUDE 2017 TUNISIE VALEURS 5 158,963 5 265,559 5 262,918
28 FCP VALEURS QUIETUDE 2018 TUNISIE VALEURS 5 004,703 5 128,383 5 131,861
29 FCP MAGHREBIA DYNAMIQUE UFI 2,329 2,410 2,415
30 FCP MAGHREBIA MODERE UFI 2,022 2,093 2,099
31 FCP MAGHREBIA SELECT ACTIONS UFI 1,116 1,116 1,124
32 FCP HAYETT MODERATION AMEN INVEST  - 1,003 1,008
33 FCP HAYETT PLENITUDE AMEN INVEST  - 1,004 1,008
34 FCP HAYETT VITALITE AMEN INVEST  - 1,005 1,016

35 SANADETT SICAV AFC 01/11/00 13/05/14 4,094 108,488 110,126 110,139
36 AMEN PREMIÈRE SICAV AMEN INVEST 10/04/00 14/04/14 3,727 103,995 105,324 105,337
37 AMEN TRESOR SICAV AMEN INVEST 10/05/06 13/04/15 4,209 106,020 103,265 103,280
38 ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAV ATTIJARI GESTION 01/11/00 11/05/15 4,276 102,733 99,899 99,928
39 TUNISO-EMIRATIE SICAV AUTO GEREE 07/05/07 11/05/15 4,319 103,916 101,258 101,273
40 SICAV AXIS TRÉSORERIE AXIS GESTION 01/09/03 26/05/14 3,612 106,837 108,301 108,313
41 PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV BNA CAPITAUX 06/01/97 26/05/14 4,223 104,303 105,949 105,963
42 SICAV TRESOR BIAT ASSET MANAGEMENT 03/02/97 05/05/14 4,127 102,996 104,347 104,356
43 SICAV PATRIMOINE OBLIGATAIRE BIAT ASSET MANAGEMENT 16/04/07 05/05/14 3,877 103,089 104,303 104,314
44 MILLENIUM OBLIGATAIRE SICAV CGF 12/11/01 23/05/14 3,802 105,095 106,451 106,461
45 GENERALE OBLIG SICAV CGI 01/06/01 30/05/14 3,639 102,119 103,382 103,393
46 CAP OBLIG SICAV COFIB CAPITAL FINANCE 17/12/01 19/05/14 3,906 104,165 105,630 105,642
47 FINA O SICAV FINACORP 11/02/08 29/05/14 3,485 104,217 104,863 104,876
48 INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV UIB FINANCE 07/10/98 21/05/14 3,888 106,676 108,106 108,117
49 FIDELITY OBLIGATIONS SICAV MAC SA 20/05/02 27/04/15 4,197 105,639 102,918 102,929
50 MAXULA PLACEMENT SICAV MAXULA BOURSE 02/02/10 02/06/14 3,121 103,337 104,594 104,604
51 SICAV RENDEMENT SBT 02/11/92 30/04/15 3,786 102,629 100,224 100,234
52 UNIVERS OBLIGATIONS SICAV SCIF 16/10/00 29/05/14 3,802 104,702 106,171 106,183
53 SICAV BH OBLIGATAIRE SIFIB-BH 10/11/97 30/05/14 4,035 102,786 104,305 104,317
54 POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT SIFIB BH 06/07/09 29/05/14 3,596 103,707 105,148 105,158
55 MAXULA INVESTISSEMENT SICAV SMART ASSET MANAGEMENT 05/06/08 02/06/14 3,198 104,892 106,221 106,232
56 SICAV L'ÉPARGNANT STB MANAGER 20/02/97 26/05/14 4,094 102,652 104,227 104,239
57 AL HIFADH SICAV TSI 15/09/08 17/04/15 4,214 103,615 100,896 100,908
58 SICAV ENTREPRISE TUNISIE VALEURS 01/08/05 30/05/14 3,270 104,957 106,230 106,240
59 UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV UBCI FINANCE 15/11/93 16/05/14 3,527 102,377 103,742 103,753

SICAV OBLIGATAIRES
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60 FCP SALAMMETT PLUS AFC 02/01/07 27/04/15 0,371 10,527 10,306 10,307
, 61 FCP AXIS AAA AXIS GESTION 10/11/08 30/05/14 3,667 102,823 104,292 104,304

62 FCP HELION MONEO HELION CAPITAL 31/12/10 08/05/15 4,443 104,004 101,139 101,151
63 FCP OBLIGATAIRE CAPITAL PLUS STB FINANCE 20/01/15 - -  - 100,583 100,594

64 AL AMANAH OBLIGATAIRE FCP CGF 25/02/08 23/05/14 3,766 101,462 102,939 103,022

65 ARABIA SICAV AFC 15/08/94 13/05/14 0,763 65,830 64,991 64,728
66 ATTIJARI VALEURS SICAV ATTIJARI GESTION 22/03/94 11/05/15 2,421 148,724 147,963 148,270
67 ATTIJARI PLACEMENTS SICAV ATTIJARI GESTION 22/03/94 11/05/15 22,766 1 489,820 1 508,858 1 510,925
68 SICAV PROSPERITY BIAT ASSET MANAGEMENT 25/04/94 05/05/14 3,042 113,033 115,187 115,031
69 SICAV OPPORTUNITY BIAT ASSET MANAGEMENT 11/11/01 05/05/14 1,820 112,063 113,766 113,542
70 SICAV BNA BNA CAPITAUX 14/04/00 26/05/14 0,559 85,430 89,340 89,216
71 SICAV SECURITY COFIB CAPITAL FINANCE 26/07/99 19/05/14 0,409 17,176 17,713 17,709
72 SICAV CROISSANCE SBT 27/11/00 30/04/15 6,596 272,658 276,462 276,828
73 SICAV BH PLACEMENT SIFIB-BH 22/09/94 30/05/14 0,950 32,349 31,770 31,768
74 STRATÉGIE ACTIONS SICAV SMART ASSET MANAGEMENT 01/03/06 30/05/14 26,541 2 419,706 2 407,362 2 410,414
75 SICAV L’INVESTISSEUR STB MANAGER 30/03/94 15/05/14 2,017 78,209 76,250 76,174
76 SICAV AVENIR STB MANAGER 01/02/95 13/05/14 1,369 57,858 57,393 57,332
77 UNION  FINANCIERE SALAMMBO  SICAV UBCI FINANCE 01/02/99 16/05/14 1,198 100,944 97,613 97,690
78 UNION  FINANCIERE  HANNIBAL  SICAV UBCI FINANCE 17/05/99 16/05/14 1,014 110,547 104,545 104,622
79 UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV UBCI FINANCE 10/04/00 16/05/14 0,178 97,573 91,674 91,836

80 FCP IRADETT 20 AFC 02/01/07 27/04/15 0,268 11,421 11,171 11,162
81 FCP IRADETT 50 AFC 04/11/12 27/04/15 0,230 12,387 12,360 12,345
82 FCP IRADETT 100 AFC 04/01/02 27/04/15 0,205 15,946 15,908 15,879
83 FCP IRADETT CEA AFC 02/01/07 27/04/15 0,331 14,845 15,030 14,992
84 ATTIJARI FCP CEA ATTIJARI GESTION 30/06/09 26/05/14 0,232 13,041 13,511 13,539
85 ATTIJARI FCP DYNAMIQUE ATTIJARI GESTION 01/11/11 26/05/14 0,083 11,559 11,711 11,768
86 ATTIJARI FCP HARMONIE ATTIJARI GESTION 01/11/11 26/05/14 0,162 10,671 10,698 10,721
87 ATTIJARI FCP SERENITE ATTIJARI GESTION 01/11/11 26/05/14 0,259 10,723 10,803 10,805
88 BNAC PROGRÈS FCP BNA CAPITAUX 03/04/07 20/05/14 1,213 127,420 134,496 134,285
89 BNAC CONFIANCE FCP BNA CAPITAUX 03/04/07 20/05/14 1,739 124,932 129,452 129,313
90 FCP OPTIMUM EPARGNE ACTIONS CGF 14/06/11 23/05/14 0,278 11,080 10,413 10,453
91 FCP DELTA EPARGNE ACTIONS STB MANAGER 08/09/08 05/05/14 2,642 109,024 104,666 104,946
92 FCP VALEURS CEA TUNISIE VALEURS 04/06/07 30/05/14 0,218 20,475 20,830 20,810
93 FCP AL IMTIEZ TSI 01/07/11 20/05/14 0,202 76,592 76,795 77,451

, 94 FCP AFEK CEA TSI 01/07/11 - - 79,825 79,233 80,233
95 TUNISIAN PRUDENCE FUND UGFS-NA 02/01/12 30/05/14 2,569 98,109 98,148 98,255
96 FCP BIAT-CROISSANCE         BIAT ASSET MANAGEMENT 17/09/12  -  - 86,054 87,211 87,086
97 FCP BIAT-EQUILIBRE BIAT ASSET MANAGEMENT 17/09/12  -  - 98,010 97,737 97,683
98 FCP BIAT-PRUDENCE BIAT ASSET MANAGEMENT 17/09/12 06/05/14 0,432 104,629 106,250 106,255
99 FCP GENERAL DYNAMIQUE CGI 30/09/13  -  - 9,319 8,774 8,736

100 FCP AL BARAKA CGI 30/09/13  -  - 7,293 6,726 6,691
101 UBCI - FCP CEA UBCI FINANCE 22/09/14  -  - 105,862 99,295 99,583

102 FCP AMEN PREVOYANCE AMEN INVEST 01/02/10 05/05/15 2,132 103,033 106,388 105,302
103 FCP AMEN CEA AMEN INVEST 28/03/11 05/05/15 1,867 99,614 101,611 100,858
104 FCP BIAT ÉPARGNE ACTIONS BIAT ASSET MANAGEMENT 15/01/07 06/05/14 3,779 140,321 145,650 144,538
105 AL AMANAH ETHICAL FCP CGF 25/05/09 23/05/14 0,124 10,578 10,193 10,141
106 AL AMANAH EQUITY FCP CGF 25/02/08 23/05/14 2,674 122,856 121,191 120,048
107 AL AMANAH PRUDENCE FCP CGF 25/02/08 23/05/14 3,295 121,140 120,100 120,310
108 FCP HELION ACTIONS DEFENSIF HELION CAPITAL 31/12/10 08/05/15 1,995 104,666 107,849 106,095
109 FCP HELION ACTIONS PROACTIF HELION CAPITAL 31/12/10 08/05/15 0,417 104,777 106,315 105,934
110 MAC CROISSANCE FCP MAC SA 15/11/05 26/05/14 2,758 177,008 188,173 188,138
111 MAC EQUILIBRE FCP MAC SA 15/11/05 26/05/14 2,876 163,377 172,461 172,512
112 MAC ÉPARGNANT FCP MAC SA 15/11/05 26/05/14 5,168 144,094 150,554 150,945
113 MAC EXCELLENCE FCP MAC SA 28/04/06 27/05/13 63,142 11 701,904 13 158,555 13 209,501
114 MAC EPARGNE ACTIONS FCP MAC SA 20/07/09 - - 18,545 19,336 19,149
115 MAC AL HOUDA FCP MAC SA 04/10/10 - - 134,499 140,520 140,398
116 FCP SAFA SMART ASSET MANAGEMENT 27/05/11 - - 104,934 106,063 106,142
117 FCP SERENA VALEURS FINANCIERES * TRADERS INVESTMENT MANAGERS 27/01/10 20/07/11 1,582 85,902 En liquidation En liquidation
118 FCP VIVEO NOUVELLES INTRODUITES TRADERS INVESTMENT MANAGERS 03/03/10 21/05/14 0,806 117,445 119,594 119,993
119 TUNISIAN EQUITY FUND UGFS-NA 30/11/09 24/05/13 32,752 8 818,505 8 673,070 8 617,057
120 FCP UNIVERS AMBITION CEA SCIF 26/03/13 30/05/14 0,098 9,085 9,113 9,053
121 UGFS ISLAMIC FUND UGFS-NA 11/12/14 - - 99,599 100,354 99,728

122 FCP INNOVATION STB FINANCE 20/01/15 - -  - 102,950 102,898

123 FCP UNIVERS AMBITION PLUS SCIF 12/02/13 30/05/14 0,041 8,892 9,181 9,114
124 CEA ISLAMIC FUND UGFS-NA 09/12/14 - - 99,181 99,566 99,649

* En liquidation pour expiration de la durée de vie

FCP ACTIONS - VL QUOTIDIENNE

FCP ACTIONS - VL HEBDOMADAIRE

FCP OBLIGATAIRES - VL QUOTIDIENNE

FCP OBLIGATAIRES - VL HEBDOMADAIRE

SICAV MIXTES

FCP MIXTES - VL QUOTIDIENNE

FCP MIXTES - VL HEBDOMADAIRE



 
 
 
 
Offre Publique de Retrait -OPR-                  
 
 

Avis d’ouverture d’une Offre Publique de Retrait 
sur les actions de la Société Financière d’Investissement -SOFI SICAF- 

 
Par décision n° 18 du 28 avril 2015, le Conseil du Marché Financier a déclaré recevable l’Offre Publique de Retrait sur 
les actions de la Société Financière d’Investissement -SOFI SICAF-. 
 
Le présent avis est établi sous la responsabilité des initiateurs de l’offre et de la société visée, chacun en ce qui le 
concerne. 
 
Il est porté à la connaissance du public, des actionnaires de la Société Financière d’Investissement -SOFI SICAF- et 
des intermédiaires en bourse que Mme Saida Zaouche Ep. Tabbane et Mrs Med Ali Tabbane, Med Hedi Tabbane           
et Mahmoud Tabbane, agissant de concert et détenant directement et indirectement 99,38% du capital de la société 
SOFI SICAF, lancent une Offre Publique de Retrait -OPR- visant l’acquisition des actions qu’ils ne détiennent pas dans 
le capital de ladite société et ce, dans le cadre de l’article 173 du Règlement Général de la Bourse.  
 
I - INFORMATIONS GENERALES : 
 
1. Présentation de la société : 
 
- Année de constitution : 1989 
- Objet social : La gestion, au moyen de ses fonds propres, d’un portefeuille de valeurs mobilières. 
 
- Capital social : 10 000 000 dinars, réparti en 1 000 000 actions ordinaires de nominal 10 dinars chacune. 
 
2. Structure du capital de la société SOFI SICAF au 31 mars 2015 : 
 

Actionnaires 
Nombre 

d'actions % du capital
Nombre de 

droits de vote 

% des 
droits de 

vote 
Initiateurs  993 816 99,38% 993 816 99,38%
Saida Zaouche Ep. Tabbane 315 414 31,54% 315 414 31,54%
Med Hedi Tabbane 205 335 20,53% 205 335 20,53%
Med Ali Tabbane 203 615 20,36% 203 615 20,36%
Mahmoud Tabbane  203 752 20,38% 203 752 20,38%
El Fath Services 65 700 6,57% 65 700 6,57%
Autres actionnaires 6 184 0,62% 6 184 0,62%

TOTAL 1 000 000 100,00% 1 000 000 100,00%
 
 
3. Composition actuelle du conseil d’administration :  
 
     
 
 
 
 
 
 
 
 * Renouvellement de mandat par l’Assemblée Générale Ordinaire réunie en date du 10/10/2013. 
 ** Renouvellement de mandat par l’Assemblée Générale Ordinaire réunie en date du 06/11/2014. 
 *** Nomination en sa qualité de Président Directeur Général par le Conseil d’administration du 06/11/2014. 
 
 
 
 
 

Administrateurs Qualité Mandat Représentant permanent

Med Ali Tabbane** Président *** 2014-2016 - 

Saida Zaouche Ep. Tabbane* Administrateur 2013-2015 - 

Société Maxula Distribution** Administrateur 2014-2016 Med Hedi Tabbane 

AVIS DU CMF 



 
 
4. Transactions récentes : 
 
Les transactions réalisées sur les  actions SOFI SICAF depuis le 1er janvier 2013 s’établissent comme suit: 
 

Séance Cours Quantité Capitaux 
31/05/13 10 46 500 465 000 
23/05/14 10 100 1 000 

 

5. Renseignements financiers : 
a- Etats financiers arrêtés au 31 décembre 2013  

 
Les états financiers de la société SOFI SICAF arrêtés au 31 décembre 2013 tels qu’approuvés par l’Assemblée 
Générale Ordinaire tenue en date du 06 novembre 2014 sont présentés ci-après. Ces états sont accompagnés des 
rapports général et spécial du commissaire aux comptes, Mr Sami Menjour.  
 
Etats financiers individuels arrêtés au 31-12-2013 
 
 

 



 
 
 

 
 



 



 

 
 



NOTES AUX ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31/12/2013 

 

I - Présentation de la société : 

La société financière d’investissement "SOFI SICAF" est une  S.A au capital de  10 000 000 de dinars créée en 1993. 
Son siège est sis aux berges du Lac centre Nawrez Rue du lac Léman –Tunis et son objet est la gestion de portefeuilles 
de valeurs mobilières, 
 
II - Référentiel d’élaboration des états financiers : 
Les états financiers relatifs à l’exercice allant du premier janvier au 31 décembre 2013 sont établis conformément aux 
normes comptables tunisiennes telles que définies par la loi N° 96-112 du 30 décembre 1996 relative au système 
comptable des entreprises et par le décret N° 96-2459 du 30 décembre 1996 portant approbation du cadre conceptuel 
de la comptabilité. 
 
III - Règles et méthodes comptables : 
Les états financiers ont été préparés par référence aux conventions comptables de base, et notamment : 

- hypothèse de la continuité de l’exploitation 
- convention du coût historique 
- convention de la périodicité 
- convention de rattachement des charges aux produits 
- convention de prudence 
- convention de permanence des méthodes 

Les principales méthodes comptables adoptées par la société «SOFI SICAF .SA» pour l’établissement de ses comptes 
annuels se présentent comme suit : 
 

1- Placements à court terme : 
 

Les titres de créances acquis dans l’intention d’être liquidés avant l’expiration d’une année ou qui de par leur nature 
peuvent être liquidés à brève échéance sont portés parmi les placements courants conformément aux dispositions 
comptables de la norme tunisienne relative aux placements « NC 07 ». 
Lors de leur acquisition, les placements courants sont comptabilisés à leurs coûts. Les frais d’acquisition, tels que les 
commissions d’intermédiaires, les honoraires, les droits et les frais de banque sont exclus. 
 

2 - Immobilisations corporelles : 
 
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées à leurs coûts d’acquisition et elles sont amorties selon le mode 
linéaire aux taux suivants : 
 

Matériel de Transport 20% 
Matériels  informatiques 33,33% 

 
 
IV- Evénements postérieurs à la clôture 
Aucun événement significatif de nature à affecter l’activité et la situation financière de l’entreprise n’est intervenu entre 
la date de clôture et celle d’établissement des états financiers. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
V- Notes d’informations relatives aux principaux éléments des états financiers : 
 

ACTIFS 

 
1. Les immobilisations corporelles : 

 
Au 31 décembre 2013, les immobilisations corporelles accusent une valeur nette de 9 .545DT. Elles sont détaillées 
comme suit: 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012 Variation  Variation 
en % 

Matériel et mobilier de bureau 1 170 1 170 0 0%

Matériels  informatiques 2 648 2 648 0 0%
Matériels de transport 10 000 0 10 000 -

Total brut 13 818 3 818 10 000 262%

Amortissement 

Amortissement Matériel et mobilier de bureau 1 170 1 170 0 0%

Amortissement Matériels  informatiques 1 353 471 882 187%

Amortissement Matériels de transport 1 750 0 1 750 -

Total des amortissements 4 273 1 641 2 632 160%

Total net 9 545 2 177 7 368 338%
 

2. Les immobilisations financières: 
 
Au 31 décembre 2013, les immobilisations financières accusent un solde de 6.488.489DT. Elles sont détaillées comme 
suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Actions Star 0 9 706 -9 706 -100%
Actions Lloyd 3 500 3 500 0 0%
Actions Marillia 4 897 621 4 897 621 0 0%
Actions Sipco 1 587 368 2 302 614 -715 246 -31%

Total  6 488 489 7 213 441 -724 952 -10%
 

3. Autres actifs courants: 
 
Au 31 décembre 2013, les autres actifs courants présentent un solde de 1.751.690DT. Ils sont détaillés comme suit : 
 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Etat avance sur taxation IS 1 699 508 976 329 723 179 74%
Etat impôts a reporté 23 778 24 278 -500 -2%

Etat tva à payer ou report 966 966 0 0%

Intermédiaires en bourse 20 159 78 20 081 25744%
Produits à recevoir 7 279 4 279 3 000 70%



Total  1 751 690 1 005 930 745 760 74%
 

4. Placements et autres actifs financiers 
 
Au 31 décembre 2013, les placements et autres actifs financiers présentent un solde nul. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Maxula Sicav 0 20 895 20 895 100%

Total  0 20 895 -20 895 -100%
 

5. Liquidités et équivalents de liquidités 
 
Au 31 décembre 2013, les liquidités et équivalents de liquidités présentent un solde de709DT. Elles sont détaillées 
comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Biat 316 1 953 -1 637 -84%
Atb 0 30 082 -30 082 -100%
Caisses 393 1 164 -771 -66%

Total  709 33 199 -32 490 -98%
 
 
 
 

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 

 
 
 

6. Capitaux propres 
 
Au 31 décembre 2013, le total des capitaux propres avant affectation du résultat présente une valeur globale de 
8.127.966DT. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Capital social 10 000 000 10 000 000 0 0%
Reserve légale 86 047 86 047 0 0%
Réserves extraordinaires 1 675 1 675 0 0%

Résultats reportes déficitaires -4 021 838 -3 993 376 -28 462 1%

Réserves pour réinvestissements 
exonérés 160 689 160 689 0 0%

Réserve spéciale de réévaluation 1 937 971 1 937 971 0 0%

Résultat de l’exercice -36 578 -28 462 -8 116 29%

Total  8 127 966 8 164 544 -36 578 0%
 
 
 
 
 
 
 
 



7. Autres passifs courants : 
 
Au 31 décembre 2013, les autres passifs courants accusent un solde  71.995 DT. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Rémunération due au personnel 4 600 4 305 295 7%
Receveur des finances  3 256 3 286 -30 -1%
CNSS 512 512 0 0%
Débiteurs et créditeurs divers 14 263 5 404 8 859 164%
Charges à payer 48 869 47 444 1 425 3%
Provision courante pour risques 495 145 350 241%

Total  71 995 61 096 10 899 18%
 
 

8. Concours bancaires et autres passifs financiers 
 
Au 31 décembre 2013, les concours bancaires et les autres passifs financiers accusent un solde de 50.110DT. Ils sont 
détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Echéances à - d’un 1 sur emprunts 
courants 50 000 50 000 0 0%

ATB 110 0 110 -

Total  50 110 50 000 110 0%

 
 
 

ETAT DE RESULTAT 

 
9. Revenus 

 
Au 31 décembre 2013, les revenus accusent un solde de3.000DT. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Jetons de présence reçus 3 000 1 440 1 560 108%
Produits des participations 0 3 186 -3 186 -100%

Total  3 000 4 626 -1 626 -35%
 
 

10.  Produits nets sur cession Valeurs mobilières : 
 
Au 31 décembre 2013, les produits nets sur cession des valeurs mobilières accusent un solde de 57.716 DT. Ils sont 
détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Produits nets sur  cession de valeurs 
mobilières 57 608 34 676* 22 932 66%

Plus-value sur cession des titres de 
participations 108 0 108 -

Total  57 716 34 676 23 041 66%



 

(*) En 2012,les produits nets sur cession des valeurs mobilières étaient présentés parmi les gains ordinaires. En 2013, 
cette rubrique est présentée au niveau des produits d’exploitation en tant qu’élément du résultat d’exploitation avec 
retraitement de la présentation de l’exercice 2012 pour les besoins de la comparabilité. 

11. Charges de gestion et de placement 
 
Au 31 décembre 2013, les  Charges de gestion et de placement accusent un solde de 2 .997 DT. Elles sont détaillées 
comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Frais sur titres 2 997 618 2 380 385%

Total  2 997 618 2 380 385%
 

12. Charges de personnel 

Au 31 décembre 2013, les charges de personnel accusent un solde de 60.440 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Salaires 58 391 57 961 430 1%
Charges sociales 2 049 1 969 80 4%

Total  60 440 59 929 510 1%
 

13. Dotations aux amortissements et aux provisions : 
 
Au 31 décembre 2013, les dotations aux amortissements et aux provisions accusent un solde de2.982 DT. Elles sont 
détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Dotations aux amortissements 2 632 397 2 235 563%
Dotations aux provisions 350 0 350 -

Total  2 982 397 2 585 651%
 
 

14. Autres charges d'exploitation 
 

Au 31 décembre 2013, les autres charges d'exploitations accusent un solde de19.949 DT. Elles sont détaillées comme 
suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Entretien et réparations 1 331 0 1 331 -
Primes d'assurance 881 0 881 -
Personnel extérieur 8 858 5 037 3 821 76%
Rémunérations d’intermédiaires et 
honoraires 4 823 5 149 -326 -6%

Publicité et abonnement au Jort 238 2 236 11810%
Frais et commissions banc 224 99 125 126%
Charges diverses 0 128 -128 -100%
Jetons de présence 2 000 2 000 0 0%



Tfp+foprolos 1 752 1 159 593 51%
Droit d'enregistrement et timbre 21 600 -579 -97%
Tcl 88 580 -492 -85%
Transferts de charges -267 0 -267 -
Dotations aux provisions 0 145 -145 -100%

Total  19 949 14 899 5 050 34%
 

15. Charges financières 
 

Au 31 décembre 2013, les charges financières accusent un solde de 720 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Charges d'intérêts 715 295 420 142%
Intérêts et pénalités de retard 5 754 -749 -99%

Total  720 1 050 -330 -31%
 

16. Autres gains ordinaires : 
Au 31 décembre 2013, les autres gains ordinaires accusent un solde nul. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Intérêts des comptes courants 0 9 479 -9 479 -100%

Total  0 9 479 -9 479 -100%
 

17. Autres pertes ordinaires 
 
Au 31 décembre 2013, les autres pertes ordinaires accusent un solde de 9.706 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013 31/12/2012  Variation  Variation 
en% 

Autres pertes sur éléments non récurrents 
ou exceptionnels 9 706 0 9 706 -

Total  9 706 0 9 706 -
 

18. Impôt sur les bénéfices 

L’impôt dû est de 500 DT calculé sur la base du minimum d’impôt. 

 

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

Etats financiers annuels – exercice clos le 31 décembre 2013 

 

Messieurs les Actionnaires, 
 
Nous avons effectué l'audit des états financiers ci-joints de la société « SOFI SICAF. SA », comprenant le 
bilan au 31 décembre 2013, ainsi que l’état de résultat, l’état de flux de trésorerie pour l'exercice clos à cette 
date, et les notes aux états financiers. 

 
Responsabilité de la direction pour les états financiers 
La direction est responsable de l'établissement et de la présentation sincère de ces états financiers conformément au 
système comptable des entreprises, cette responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d’un 
contrôle interne qu'elle juge nécessaire pour permettre l'établissement d'états financiers ne comportant pas d'anomalies 



significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, ainsi que la détermination d’estimations 
comptables raisonnables au regard des circonstances. 

 
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 appliquées en Tunisie. Ces normes requièrent de notre part de nous 
conformer aux règles d'éthique et de planifier et de réaliser l'audit en vue d'obtenir une assurance raisonnable que les 
états financiers ne comportent pas d'anomalies significatives.  

 
Un audit implique la mise en œuvre 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 des risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que celles-ci 
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.  
Dans l’évaluation de ces risques, l’auditeur prend en considération le contrôle interne de l’entité portant sur la 
préparation et la présentation fidèle des états financiers  afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux 
circonstances, et non  dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle interne de l’entité 
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. 
 
Justification de l'opinion avec réserve 
 
Depuis 2006 la société constate les échéances des dettes fiscales payées au niveau de son actif. Au 31 décembre 
2013, le total des dettes fiscales payées a atteint une valeur de 1.651.766 Dinars. Ce traitement a entraîné la création 
d’un actif fictif pour la même valeur. 
 
Opinion 
 
A notre avis, et sous réserve des incidences de la question évoquée au paragraphe « Justification de l'opinion avec 
réserve», les états financiers annuels de la société SOFI SICAF.SA arrêtés au 31 décembre 2013 sont réguliers et 
sincères et donnent une image fidèle, pour tout aspect significatif, du résultat des opérations de la société pour 
l’exercice 2013, de son patrimoine, ainsi que de ses flux de trésorerie à la fin de cet exercice conformément aux 
principes comptables généralement admis en Tunisie. 

 
Paragraphe post opinion 

 
Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous estimons utile d’attirer votre attention sur la note aux états 
financiers N°10 relative aux« Produits nets sur cession des valeurs mobilières » présentés au niveau des produits 
d’exploitation. Ces produits étaient présentés en 2012 parmi les autres gains ordinaires. 
 
Vérifications spécifiques 
 
1. Les informations sur la situation financière et sur les comptes de la société fournies dans le rapport du Conseil 

d’administration et dans les documents mis à la disposition des actionnaires sont conformes à celles contenues dans 

les états financiers. 

2. Nous avons également procédé à l’examen du système de contrôle interne et ce conformément à l’article 266 du 

Code des Sociétés Commerciales. Nos principales conclusions ont été portées à la connaissance du Conseil 

d’administration au niveau de la lettre de direction. 

3.En application de l’article 19 du décret n°2001-2728 du 20 novembre 2001 relatif aux « conditions d’inscription des 

valeurs mobilières et aux intermédiaires agréés pour la tenue des comptes en valeurs mobilières » et dans l’attente de 

la signature du « cahier de charges relatif à la tenue-conservation du compte en valeurs mobilières » prévu par le 



Conseil du Marché Financier, la société « SOFI SICAF .SA » assure le suivi de la liste des actionnaires sur la base des 

informations reçues se rapportant aux transactions sur le capital. 

Tunis, le 29 septembre 2014 
 
P/GSAudit&Advisory 
Sami MENJOUR 
 
 
 

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES   

Exercice clos le 31 décembre 2013 

 
Messieurs les Actionnaires, 
 
En application de l'article 200 et suivants et l’article 475 du code des sociétés commerciales, nous reportons ci-dessous 
sur les conventions et opérations visées par les textes sus-indiqués. 

Notre responsabilité est de nous 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 et de façon étendue l’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 à nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il 
vous appartient d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations 
en vue de leur approbation. 

A- Conventions et opérations nouvellement réalisées (autres que les rémunérations des dirigeants) 

Votre Conseil d’Administration ne nous a tenus informés d’aucune convention ou opération conclue au cours de 
l’exercice clos le 31 décembre 2013. 

B- Obligations et engagements de la société envers les dirigeants  

Les obligations et engagements de la société « SOFI SICAF .SA » envers son Président Directeur Général, tels qu’ils 
ressortent des états financiers pour l’exercice clos le 31 décembre 2013, se présentent comme suit (en DT) : 

 

PDG 

Charges de l’exercice Passif au 31/12/2013 

Avantages à court terme 62 192 -4 600 

TOTAL 62 192 -4 600 

Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n'ont pas révélé l’existence d’autres 
conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions de l’article 200 et suivants et 475 du code des 
sociétés commerciales. 

Tunis, le 29 septembre 2014 
P/GS Audit&Advisory 
Sami MENJOUR 

 
 

 
 

 
 

 
 



 
Etats financiers consolidés arrêtés au 31-12-2013  
 

 



 



 



 
 

I. PRESENTATION DU GROUPE : 
 

1. Secteurs d’activité : 
 
Le groupe «SOFI SICAF » opère dans les secteurs d’activités suivants : 

• La société mère, « SOFI SICAF SA », a pour activité principale la gestion de portefeuilles de valeurs 

mobilières ; 

• La société « SIPCO SA » a pour activité principale la création , l’exploitation , l’extension , la modernisation 

d’entreprises industrielles et commerciales de distribution d’articles , de produits et d’accessoires relevant des 

industries chimiques et des industries des matières plastiques ; 

• La société «MARILLIA  SA » opère dans le secteur du tourisme en exploitant, depuis 1994, une unité hôtelière 

de catégorie quatre étoiles sise à Yasmine Hammamet. 

2. Périmètre de consolidation : 
Le périmètre de consolidation est défini en fonction du pourcentage de contrôle de la société mère directement ou 

indirectement par l’intermédiaire d’une filiale dans le capital des sociétés à consolider. Le contrôle est le pouvoir de 

diriger les politiques financières et opérationnelles d'une entreprise afin d'obtenir des avantages de ses activités. 

Le pourcentage de participation, ayant servi de base pour la détermination du périmètre de consolidation, reflète le 

pourcentage de contrôle tel que défini par les normes comptables tunisiennes NCT 35, 36 et 37. 



    2-1 Liste des sociétés consolidées: 
 

PARTICIPATIONS Nom de la 
société Activité % d'Intérêt % Contrôle

Société consolidante SOFI SICAF la gestion de portefeuilles de valeurs 
mobilières 100% 100% 

Sociétés Mis en 
équivalence         

  SIPCO 

la création, l’exploitation, l’extension, la 
modernisation d’entreprises industrielles et 
commerciales de distribution d’articles, de 
produits et d’accessoires relevant des 
industries chimiques et des industries des 
matières plastiques 

30% 30% 

  MARILLIA 
opère dans le secteur du tourisme en 
exploitant, depuis 1994, une unité hôtelière 
de catégorie quatre étoiles  

34% 34% 

 
2-2 Organigramme 

 
 

 
II. MODALITES D’ETABLISSEMENT DES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES: 
 

1. Principes comptables: 
 

Les états financiers consolidés de« SOFI SICAF» sont établis selon les normes comptables nationales NCT en 

vigueur. Les comptes consolidés arrêtés au 31 Décembre2013 sont élaborés selon les conventions comptables 

prévues par le cadre conceptuel telle que promulgué par le décret n° 96-2459 du 30 Décembre 1996, portant 

approbation du cadre conceptuel de la comptabilité.  Toutes les sociétés consolidées arrêtent leurs comptes au 

31 décembre. 

 
2. Les normes comptables nationales appliquées : 

 

La société « SOFI SICAF» a élaboré et présenté ses comptes consolidés en appliquant les normes comptables 

tunisiennes NCT,telles que définies par la loi N° 96-112 du 30 décembre 1996 relative au système comptable des 

entreprises et par le décret N° 96-2459 du 30 décembre 1996 portant approbation du cadre conceptuel de la 

comptabilité.  

 

 

 



 
III. PRINCIPES COMPTABLES: 
 

3. Méthode de consolidation : 
 

Les comptes consolidés du Groupe intègrent l’ensemble des filiales, entreprises associées et co-entreprises de 

la société consolidant«SOFI SICAF». 
 

I. Filiales : NCT 35 

Les filiales sont toutes les entités (y compris les entités ad hoc) dont la société consolidante dirige les politiques 

financières et opérationnelles, ce qui correspond généralement à une participation supérieure à la moitié des droits de 

vote.  

Les états financiers des filiales sont intégrés dans les comptes consolidés à partir de la date à laquelle ce contrôle 

s’exerce et jusqu’à la date à laquelle il prend fin.  

Les intérêts des actionnaires minoritaires dans les fonds propres ainsi que dans le résultat figurent dans les rubriques 

appropriées des comptes consolidés. 

Les transactions, soldes et plus-values latentes sur transactions intragroupe sont éliminés. Les pertes latentes sont 

également éliminées sauf si la transaction indique une perte de valeur sur cession d’actif.  

Les principes comptables retenus par les filiales ont été modifiés, le cas échéant, de manière à harmoniser les règles 

appliquées au sein du Groupe. 

 

II. Entreprises associées : NCT 36 

Les entreprises associées sont des entités sur lesquelles la société «SOFI SICAF» exerce une influence notable sans 

pour autant les contrôler. Il s’agit d’entités dans lesquelles la société consolidante détient généralement une 

participation de 20 % à 50 % des droits de vote. 

Les participations dans les entreprises associées sont mises en équivalence et sont initialement comptabilisées au coût. 

Elles intègrent les goodwills constatés au moment de l’acquisition (nets du cumul des pertes de valeurs). 

La quote-part de la société consolidante dans les résultats des entreprises associées constatés après l’acquisition est 

comptabilisée au compte de résultat jusqu’à la date à laquelle l’influence notable cesse.  

Les plus-values latentes sur transactions entre le Groupe et ses entreprises associées sont éliminées à hauteur de la 

participation du Groupe dans ces dernières. 

Les pertes latentes sont également éliminées sauf si la transaction indique une perte de valeur sur cession d’actif. 
 

 

III. Co-entreprises : NCT 37 

Les co-entreprises sont des entités ayant des activités dans lesquelles la société consolidante exerce un contrôle 

conjoint conformément à un accord contractuel. 

L’intégration proportionnelle est appliquée aux sociétés détenues, contrôlées et gérées conjointement avec 

des partenaires (coentreprises). Les actifs, passifs, revenus et charges sont consolidés au prorata de la 

participation au capital. 

 

IV. Autres Participations 

Les participations dans des sociétés autres que des filiales, entreprises associées ou co-entreprises ne sont pas 

consolidées. 

Elles sont comptabilisées dans les actifs financiers. 
 



4. Immobilisations corporelles : NCT 05 
 

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au bilan du Groupe à leur coût diminué du cumul des 

amortissements et, s’il y a lieu, du cumul des pertes de valeur. 

Les coûts de réparation et d’entretien courants sont enregistrés en charges au fur et à mesure qu’ils sont encourus.  

Les immobilisations corporelles sont amorties suivant la méthode linéaire, à l’exception des terrains, qui ne sont pas 

amortis. L’amortissement des immobilisations corporelles reflète le rythme selon lequel les avantages économiques 

futurs liés à l’actif sont estimés être consommés. 

Les durées d’amortissement appliquées par le Groupe, basées sur la durée d’utilité prévue des actifs correspondants, 

sont les suivantes : 

 
 

Matériel de Transport 20% 
Matériels  informatique 33,33% 

 
 

5. Impôt sur le résultat : 
 

Les passifs d’impôt différé sont les montants d’impôts sur le résultat payables au cours d’exercices futurs au titre de 

différences temporelles imposables. 

Les actifs d’impôt différé sont les montants d’impôts sur le résultat recouvrables au cours d’exercices futurs au titre de 

différences temporelles déductibles ou du report en avant de pertes fiscales non utilisées. 
 

La charge d’impôt au compte de résultat comprend l’impôt exigible et l’impôt différé : 

- l’impôt exigible est basé sur les bénéfices des sociétés du Groupe. Il est calculé conformément aux 

règles locales. 

- l’impôt différé est calculé, selon la méthode du report variable, sur les différences temporelles existant 

entre les bases fiscales des actifs et passifs et leur valeur figurant dans les comptes consolidés, en 

utilisant les taux d’imposition applicables à la date à laquelle ces différences temporelles sont supposées 

se résorber. 

Les impôts différés actifs ne sont comptabilisés que dans la mesure où il est probable que des résultats futurs taxables 

permettront d’absorber les différences temporelles et les déficits reportables. 

 
VI. Notes d’information relatives aux principaux éléments des états financiers consolidés: 

 
1) Les immobilisations corporelles : 

 
Au 31 décembre 2013, les immobilisations corporelles accusent ne valeur nette de 8 .491DT. Elles sont détaillées 
comme suit : 
 
 
 

Libellé 31/12/2013

Matériels et mobilier de bureau 1 170

Matériels  informatiques 2 648
Matériels de transport 8 723

Total brut 12 541



Amortissement 

Amortissement Matériels et mobilier de bureau 1 170

Amortissement Matériels  informatiques 1 353

Amortissement Matériels de transport 1 527

Total des amortissements 4 050

Total net 8 491
 
 
 

2) Les immobilisations financières: 
 
Au 31 décembre 2013, les immobilisations financières accusent un solde de 6.211.157DT. Elles sont détaillées comme 
suit : 

Libellé 31/12/2013

Titres mis en équivalence (*) 6 207 657
Actions Lloyd 3 500

Total  6 211 157

 

(*) 2-1)  Titres mis en équivalence 
 
Au 31 décembre 2013, les titres mis en équivalence ont totalisé la somme de 6.207.657 DT et se détaillent comme suit : 

Société 
Titres mis en 
équivalence Quote-part dans les 

réserves 
Quote-part dans les 
résultats reportés 

Quote-part dans les 
résultats 

31/12/2013 
SIPCO 1 388 834 -40 314 159 052 79 796 

MARILLIA 4 818 823 -2 966 94 910 -13 146 

Total  6 207 657 -43 280 253 962 66 650 
 

3) Autres actifs courants: 
 
Au 31 décembre 2013, les autres actifs courants présentent un solde de 1.752.073DT. Ils sont détaillés comme suit : 
 

Libellé 31/12/2013

Etat avance sur taxation IS 1 699 508
Etat impôts reportés 24 161

Etat tva à payer ou report 966

Intermédiaire en bource 20 159
Produits à recevoir 7 279

Total  1 752 073
 

4) Placements et autres actifs financiers 
 
Au 31 décembre 2013, les placements et autres actifs financiers présentent un solde nul. Ils sont détaillés comme suit : 



5) Liquidités et équivalents de liquidités 
 
Au 31 décembre 2013, les liquidités et équivalents de liquidités présentent un solde de 709 DT. Elles sont détaillées 
comme suit : 
 

Libellé 31/12/2013

BIAT 316
ATB 0
Caisses 393

Total  709
 
 

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 

 
 

6) Capitaux propres 
 
 
Au 31 décembre 2013, le total des capitaux propres avant affectation présente une valeur globale de 7.849.897 DT. Ils 
sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013
Capital social 10 000 000

 Réserves consolidées 131 002
Autres capitaux propres 2 098 660

Résultats reportés consolidés -4 275 800
Résultat consolidés -103 965

Total  7 849 897
 
 

7) Autres passifs courants : 
 
Au 31 décembre 2013, les autres passifs courants accusent un solde  72.061 DT. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Rémunération due au personnel 4 600
Receveur des finances  3 322
CNSS 512
Débiteurs et créditeurs divers 14 263
Charges à payer 48 869
Provision courantes pou risques 495

Total  72 061

 

8) Concours bancaires et autres passifs financiers 
 
Au 31 décembre 2013, les concours bancaires et les autres passifs financiers accusent un solde de  50.110 DT. Ils sont 
détaillés comme suit : 

 



Libellé 31/12/2013

Echéances - d’un 1 sur emprunts courants 50 000

ATB 110

Total  50 110
 
 
 
 

ETAT DE RESULTAT 

 
 
 

9) Revenus 
 
Au 31 décembre 2013, les revenus accusent un solde de  3.000 DT. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Jetons de présence reçus 3 000
Produits des participations 0

Total  3 000
 
 

10) Produits nets sur cession Valeurs mobilières : 
 
Au 31 décembre 2013, les Produits nets sur cession des valeurs mobilières accusent un solde de 57.716 DT. Ils sont 
détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Produits nets cession valeur mobilières 57 608

Plus-value sur cession des titres de participations 108

Total  57 716
 

11) Charges de gestion et de placement 
 
Au 31 décembre 2013, les  Charges de gestion et de placement accusent un solde de 2 .997 DT. Elles sont détaillées 
comme suit : 

 

Libellé 31/12/2013 

Frais sur titres 2 997

Total  2 997
 

 

 

 



12) Charges de personnel 
 

Au 31 décembre 2013, les charges de personnel accusent un solde de 60.440 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Salaires 58 391
Charges sociales 2 049

Total  60 440
 

13) Dotations aux amortissements et aux provisions : 
 
Au 31 décembre 2013, les dotations aux amortissements et aux provisions accusent un solde de 2.759DT. Elles sont 
détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Dotations aux amortissements 2 409
Dotations aux provisions 350

Total  2 759
 
 

14) Autres charges d'exploitation 
 

Au 31 décembre 2013, les autres charges d'exploitations accusent un solde de 19.949 DT. Elles sont détaillées comme 
suit : 

Libellé 31/12/2013

 Entretien et réparation 1 331
 Prime d'assurance 881
Personnel extérieurs 8 858
Rémunérations d’intermédiaires et honoraires 4 823
Publicité et abonnement au Jort 238
Frais et commissions banc 224
Charges diverses 0 
Jetons de présence 2 000
Tfp+foprolos 1 752
Droit d'enregistrement et timbre 21
Tcl 88
Transfert de charges -267
Dotations aux provisions 0

Total  19 949
 

15) Charges financières 
 

Au 31 décembre 2013, les charges financières accusent un solde de 720 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Charges d'intérêts 715
Intérêts et pénalités de retard 5

Total  720



 
16) Autres gains ordinaires : 

 
Au 31 décembre 2013, les autres gains ordinaires accusent un solde nul. Ils sont détaillés comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Intérêts comptes courants 0

Total  0
 

17) Autres pertes ordinaires 
 
Au 31 décembre 2013, les autres pertes ordinaires accusent un solde de 10.983 DT. Elles sont détaillées comme suit : 

Libellé 31/12/2013

Autres pertes sur éléments non récurrents ou exceptionnels. 10 983

Total  10 983
 

 
 
RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES DES COMPTES CONSOLIDES 
ETATS FINANCIERS CONSOLIDES – EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2013 

Messieurs les Actionnaires, 
Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints de la société  

« SOFI-SICAF SA », comprenant le bilan consolidé au 31 décembre 2013, le compte de résultat consolidé, le tableau 
des flux de trésorerie consolidé pour l'exercice clos à cette date, et un résumé des principales méthodes comptables et 
d'autres notes explicatives. 

 
 

Responsabilité de la direction pour les états financiers consolidés 
 
La direction est responsable de l'établissement et de la présentation sincère de ces états financiers consolidés 

conformément au référentiel comptable généralement admis en Tunisie ainsi que d'un contrôle interne qu'elle juge 
nécessaire pour permettre l'établissement d'états financiers consolidésne comportant pas d'anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 
Responsabilité de l'auditeur 

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

avons effectué notre audit selon les Normes Internationales d'Audit. Ces normes requièrent de notre part de nous 
conformer aux règles d'éthique et de planifier et de réaliser l'audit en vue d'obtenir une assurance raisonnable que les 
états financiers consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. 
Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants 
et les informations fournies dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures relève du jugement de 
l'auditeur, de même que l'évaluation des risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 
 

En procédant à cette évaluation, l'auditeur prend en compte le contrôle interne en vigueur dans l'entité relatif à 
l'établissement des états financiers consolidés afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance. 

 
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 consolidés. 

 



Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion avec 
réserve.  

 
Justification de l'opinion avec réserve 
 

1-Depuis 2006 la société « SOFI-SICAF» constate les échéances des dettes fiscales payées au niveau de son 
actif. Au 31 décembre 2013, le total des dettes fiscales payées a atteint une valeur de 1.651 .766 dinars. Ce traitement 
a entraîné la création  d’un actif fictif pour la même valeur. 

2-La société « MARILLIA » a fait l’objet d’un contrôle fiscal au titre des différents impôts et taxes auxquels elle est 
soumise et couvrant la période allant du 1 janvier 2008 au 31 décembre 2011. Après notification des résultats de la 
vérification fiscale qui se sont élevés à plus de 900 000 DT, la société a formulé son opposition, et suite aux différents 
échanges, une reconnaissance de dettes a été signée à cet effet en date du 22 août 2014 au titre des différents impôts 
à payer pour un montant de seulement de 122 370 DT et un accord de l’administration pour la restitution à la société 
d’un montant de 129 073 DT au titre d’impôts sur les sociétés. 

Considérant cet élément important intervenu après la clôture de l’exercice et avant l’arrêté des états financiers 
soumis à l’approbation de l’assemblée générale, aucune provision pour risque n’a été constituée et son impact sur la 
quote-part dans le résultat des sociétés mis en équivalence n’a pas été pris en compte au niveau des états financiers 
consolidés.  
Opinion 
 

A notre avis,et sous réserve des incidences des points évoquée au paragraphe « Justification de l'opinion avec 
réserve», les états financiers consolidés de la société « SOFI-SICAF SA » arrêtés au 31 décembre 2013 sont réguliers 
et sincères et donnent une image fidèle, pour tout aspect significatif, du résultat consolidé pour l’exercice 2013, de son 
patrimoine, ainsi que de ses flux de trésorerie à la fin de cet exercice conformément aux principes comptables 
généralement admis en Tunisie. 

 
Paragraphe d’observation 
 

Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous estimons utile d’attirer votreattentionque le groupe  
« SOFI-SICAF»  a élaboré et présenté ses comptes consolidés pour la première fois au 31/12/2013.A ce titre, les états 
financiers consolidés arrêtés au 31/12/2013 ne mentionnent pas les données comparatives au 31/12/2012. 
 

 

Tunis, le 25 novembre 2014 
 
P/GSAudit&Advisory 
Sami MENJOUR 
 
 
 
 
 
La présentation des états financiers consolidés relatifs à l’exercice 2013 de SOFI SICAF n’est pas conforme  
aux dispositions du paragraphe 20 de la NC 01 norme générale qui dispose que : « Pour chaque poste et 
rubrique, les chiffres correspondants de l'exercice précédent doivent être mentionnés ». 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
II - CARACTERISTIQUES DE L’OFFRE 

 
1. Présentation des initiateurs : 
Il s’agit de Mme Saida Zaouche Ep. Tabbane, Mrs Med Ali Tabbane Med Hedi Tabbane et Mahmoud Tabbane, 
agissant de concert et détenant directement et indirectement 993 816 actions composant le capital de la société       
SOFI SICAF (soit 99,38% des actions et des droits de vote). 
 
2. Motifs et intentions des initiateurs : 
Déclassement  de la société SOFI SICAF de la liste des sociétés faisant appel public à l’épargne. 
 
3. Intermédiaire en bourse chargé de l’opération : 
Maxula Bourse, intermédiaire en bourse, sis au 17, rue du Lac Leman- Centre Nawres -1053 Les Berges du Lac--, est 

chargé de la réalisation de l’opération. 
 
4. Nombre de titres visés par l’offre : 
6 184  actions représentant 0,62 % des actions de la société SOFI SICAF.  

5. Prix de l’offre : 
10 dinars l’action de nominal 10 dinars. 
 
6. Période de validité de l’offre : 
L’OPR est ouverte du 04 mai 2015 au 29 mai 2015 inclus. 
 
7. Engagement des initiateurs de l’offre : 
Les initiateurs s’engagent pendant la période de validité de l’offre à acquérir la totalité des titres de la société          
SOFI SICAF qui seront offerts à la vente. 
 
8. Engagement de l’intermédiaire en bourse chargé de la réalisation de l’opération : 
Maxula Bourse, intermédiaire en Bourse, garantit irrévocablement la teneur des engagements pris pour l’exécution de 
cette offre dans les conditions sus-indiquées. 
 
9. Transmission des ordres : 
Les actionnaires désirant répondre à cette OPR peuvent présenter leurs ordres à l’intermédiaire en bourse de leur 
choix, durant la période de validité de l’offre. 
 
10- Centralisation des ordres auprès de la BVMT : 
Les intermédiaires en bourse remettent à  la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis -BVMT-, les états des ordres 
reçus selon les modalités prévues par l’avis de la Bourse qui sera publié à cet effet sur son bulletin officiel. Ces états 
doivent être accompagnés d’une lettre certifiant que le dépôt est effectué conformément aux clauses et conditions de 
l’offre publique. 
Ces états doivent être signés par la personne habilitée et comporter le cachet de la société d’intermédiation.   
La centralisation des ordres transmis par les intermédiaires en bourse est effectuée au bureau d’ordre de la BVMT. 
Aucun autre mode de transmission ne sera accepté par la BVMT, en particulier les envois par fax. 
 
11. Résultat de l’Offre : 
A l’expiration du délai de validité de l’offre, la BVMT communiquera au CMF un état récapitulatif détaillé sur le résultat 
de l’OPR qui fera l’objet d’un avis qui paraîtra au Bulletin Officiel de la BVMT. 
 
12. Modalités de règlement-livraison : 
Le règlement-livraison sera réalisé conformément à la réglementation en vigueur. 
 

 

A l’issue de l’OPR et quel que soit son résultat, le déclassement de la société SOFI SICAF de la liste des 
societies faisant appel public à l’épargne sera prononcée et ce, sans prejudice des dispositions de l’article 1er 
de la loi n° 94-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du marché financier. 

 

 

 

 

 



VISA du Conseil du Marché Financier : 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

OFFRE A PRIX FERME, PLACEMENT GLOBAL 
ET ADMISSION AU MARCHE PRINCIPAL DE LA COTE DE LA BOURSE 

DES ACTIONS LA SOCIETE  
« UNIVERSAL AUTO DISTRIBUTORS HOLDING» 

 
 
Le Conseil du Marché Financier a accordé son visa au prospectus d’Offre à Prix Ferme, de 
Placement Global et d'admission au marché principal de la cote de la Bourse des actions de 
la société Universal Auto Distributors Holding.  
Dans le cadre de la note d’opération, la société Universal Auto Distributors Holding a pris 
les engagements suivants : 
 

 Réserver deux (02) nouveaux sièges au Conseil d’Administration au profit des 
détenteurs d’actions Universal Auto Distributors Holding acquises dans le cadre 
de l’OPF. Ces représentants seront désignés par les détenteurs d’actions Universal 
Auto Distributors Holding acquises dans le cadre de l’OPF au cours d’une séance 
où les actionnaires majoritaires et anciens s’abstiendront de voter, et proposés à 
l’Assemblée Générale Ordinaire qui entérinera cette désignation ; 

 se conformer à la réglementation en vigueur en matière de tenue de comptes en 
valeurs mobilières ; 

 Tenir une communication financière au moins une fois par an ; 
 Actualiser les informations financières prévisionnelles et les porter à la connaissance 

des actionnaires et du public en prenant en compte le montant définitif de 
l’augmentation de capital collecté ainsi que les éventuels changements pouvant 
toucher le Business Plan initial et ce, au cas où le montant de l’augmentation du 
capital social projetée se limiterait au montant des souscriptions si celles-ci atteignent 
les trois quarts (3/4) au moins de ladite augmentation ; 

 Respecter les dispositions de l’article 29 du Règlement Général de la Bourse ; 
 Conformer ses rapports annuels sur la gestion au modèle prévu par l’annexe 12 du 

Règlement du CMF relatif à l’Appel Public à l’Epargne ; 
 Mettre en place une structure d’audit interne ainsi qu’une structure de contrôle de 

gestion et établir un manuel de procédures et ce, avant la fin de l’année 2015 ; 
 
 
Aussi, les actionnaires de référence de la société « Universal Auto Distributors Holding» 
se sont engagés, après l’introduction de la société en Bourse à obtenir, lors de la prochaine 
Assemblée Générale Ordinaire de la société, d’obtenir les autorisations nécessaires pour la 

Portée du visa du CMF : Le visa du CMF, n’implique aucune appréciation sur 
l’opération proposée. Le prospectus est établi par l’émetteur et engage la 
responsabilité de ses signataires. Il doit être accompagné des états financiers 
individuels et consolidés de l’émetteur arrêtés au 31 Décembre 2014 pour tout 
placement sollicité après le 30 Avril 2015.  
Le visa n’implique ni approbation de l’opportunité de l’opération ni authentification 
des éléments comptables et financiers présentés. Il est attribué après examen de la 
pertinence et de la cohérence de l’information donnée dans la perspective de 
l’opération proposée aux investisseurs. 



régulation du cours boursier et ce, conformément à l’article 19 nouveau de la loi N°94-117 du 
14 novembre 1994 portant réorganisation du marché financier. 
 
Par ailleurs, l’actionnaire de référence Loukil Investment Group (LIG) de la société 
«Universal Auto Distributors Holding», détenant actuellement 99,99% du capital de la 
société, s’est engagé : 
 

 à ne pas céder plus de 5% de sa participation au capital de la société dans le public, 
sauf autorisation spéciale du Conseil du Marché Financier et ce, pendant deux (2) 
ans à compter de la date d’introduction en Bourse. 
 

 à limiter le nombre des actions anciennes à céder, dans le cadre de l’opération, 
exactement au même nombre que celui des actions nouvelles à souscrire en 
numéraire et ce, pour que l’offre ait une suite positive ; 
 

 à ne pas développer une activité locale concurrente à celle de la société UADH et 
ses filiales mettant en péril l’avenir de celles-ci et nuisant aux intérêts des 
actionnaires. Cet engagement ne s’applique pas aux activités concurrentes ou 
similaires en cours ou engagées antérieurement à la date d’introduction en Bourse de 
la société UADH. 
 

ADMISSION DES ACTIONS DE LA SOCIETE « UNIVERSAL AUTO DISTRIBUTORS 
HOLDING» AU MARCHE PRINCIPAL DE LA COTE DE LA BOURSE :  

Le Conseil de la Bourse a donné en date du 16 avril 2015, son accord de principe quant à 
l’admission des actions de la société UADH au marché principal de cote de la Bourse. 

L’admission définitive des 12 307 694 actions de nominal 1 dinar chacune, composées de  
6 153 847 actions anciennes et 6 153 847 actions nouvelles à émettre, reste toutefois 
tributaire de l’accomplissement des formalités indiquées ci-après : 
▪ présentation du prospectus d’admission visé par le Conseil du Marché Financier ; 
▪ justification de la diffusion dans le public d’au moins 24,98% du capital auprès de          

200 actionnaires, au plus tard le jour d’introduction ; 
▪ présentation du procès verbal du Conseil d’Administration ayant approuvé les 

modifications dans le business plan ainsi que l’avis du commissaire aux comptes sur le 
business plan modifié ; 

▪ justification de l’existence d’un manuel de procédures ainsi que des structures d’audit 
interne et de contrôle de gestion. 

Considérant que l’entrée effective en activité de la société UADH avec le nouveau périmètre 
du groupe date de moins de deux années, le Conseil de la Bourse a décidé d’octroyer une 
dérogation à cette condition, et ce conformément aux dispositions de l’article 36 du 
Règlement Général de la Bourse. 

Le Conseil de la Bourse a également attiré l’attention de l’intermédiaire en bourse chargé de 
l’opération de l’absence de la décote de 15% habituellement appliquée aux holdings. 

Le Conseil de la Bourse a aussi manifesté sa vive crainte de voir le manque de 
communication qui a caractérisé la vie boursière de GIF Filter et AMS (affiliées au promoteur 
du groupe UADH) se répercuter négativement sur l’opération en cours et par conséquent, 
sur le marché. 

Considérant les liens organiques entre l’UADH, GIF Filter et AMS, le Conseil de la Bourse a 
recommandé fortement l’annonce et la mise en place d’un programme de communication et 
de suivi de toutes ces sociétés, notamment en ce qui concerne les obligations 
réglementaires d’information et l’exécution du business plan. 



Par ailleurs, dans le cadre de l’introduction en Bourse de la société UADH au marché 
principal de la cote de la Bourse, l’Intermédiaire en Bourse Attijari Intermédiation a fourni une 
attestation qui confirme avoir accompli toutes les diligences et les démarches qui s’imposent 
auprès des instances et autorités compétentes concernées, en vue d’obtenir les éventuelles 
autorisations nécessaires à la réalisation de l’Opération.  

Enfin, et au cas où la présente offre aboutirait à des résultats concluant (acquisition de ¾ 
des quotités au minimum), l’introduction des actions de la société UADH, se fera au 
marché principal de la cote de la Bourse au cours de 6,500 dinars l’action nouvelle ou 
ancienne et sera ultérieurement annoncée sur les bulletins officiels de la BVMT et du CMF. 

Dans le cadre de l’introduction de la société Universal Auto Distributors Holding au 
marché principal de la cote de la Bourse, l’Intermédiaire en Bourse Attijari 
Intermédiation a obtenu l’autorisation de la banque centrale relative à l’ouverture de 
capital aux étrangers. 

Décisions ayant autorisé l’opération : 
Sur proposition du Conseil d’Administration réuni le 12 décembre 2014, l'Assemblée 
Générale Extraordinaire de la société UADH tenue le 15 décembre 2014 a approuvé le 
principe de l’ouverture du capital de la société et l’introduction de ses titres à la cote de bourse 
et a donné au Conseil d’Administration, le pouvoir d’en fixer les modalités. 

L'Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires de la société UADH tenue le            
1er avril 2015 a ré-approuvé le principe de l’ouverture du capital de la société UADH par une 
introduction de ses titres au marché principal de la cote de la Bourse. 

Autorisation d’augmentation du capital 
L’Assemblée Générale Extraordinaire réunie le 1er avril 2015 a décidé d’augmenter le capital 
social d’un montant de 6 153 847 DT pour le porter de 30 800 000 DT à 36 953 847 DT, et ce 
par la création et l’émission de 6 153 847 actions nouvelles à souscrire en numéraire au prix 
de 6,500 DT l’action, soit 1,000 DT de nominal et 5,500 DT de prime d’émission, à libérer 
intégralement à la souscription. 

L’Assemblée Générale Extraordinaire a également fixé la date de jouissance des actions 
nouvelles  au 1er janvier 2014. 
L’Assemblée Générale Extraordinaire réunie le 10 avril 2015, a décidé de limiter le montant 
de la dite augmentation du capital au montant des souscriptions, si celui-ci atteigne au moins 
les trois quarts (3/4) de l’augmentation décidée, et ce conformément à la première faculté 
prévue par l’article 298 du Code des Sociétés Commerciales. 

Droit préférentiel de souscription 
L’Assemblée Générale Extraordinaire réunie le 1er avril 2015 a décidé de réserver l’intégralité 
de la souscription à l’augmentation de capital au public à l’occasion de l’introduction en bourse 
des titres de la société au marché principal de la cote de la Bourse de Tunis. En conséquence 
de la décision de l’augmentation du capital social réservé au public, les anciens actionnaires 
ont renoncé à leurs droits préférentiels de souscription à ladite augmentation de capital. Cette 
renonciation se traduit par la suppression du droit préférentiel de souscription pour la totalité 
de l’augmentation du capital. 

Actions offertes au public 
L’introduction en Bourse de la société UADH se fera au moyen de : 
▪ Offre à Prix Ferme de 3 076 922 actions représentant 33,33% de l’offre au public et 

8,33% du capital social de la société UADH après augmentation au prix de 6,500 DT 
l’action, centralisée auprès de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis et portant sur :  

 1 538 461 actions nouvelles émises dans le cadre de l’augmentation de capital de la 
Société, représentant 4,16% du capital après augmentation ;  



 1 538 461 actions anciennes provenant de la cession par les actionnaires de 
références d’actions anciennes, représentant 4,16% du capital après la réalisation de 
l’augmentation. 

▪ Placement Global de 6 153 848 actions, représentant 66,67% de l’offre au public et 
16,65% du capital social de la société UADH après augmentation (dont 3 076 924 
actions anciennes et  3 076 924 actions nouvelles à souscrire dans le cadre de 
l’augmentation de capital en numéraire) auprès d’investisseurs institutionnels1 désirant 
acquérir au minimum pour un montant de  250 003 DT, centralisé auprès d’un syndicat 
de placement composé par les intermédiaires en Bourse, Attijari Intermédiation et MAC 
SA, et dirigé par Attijari Intermédiation désigné comme établissement Chef de file. Il est à 
préciser que MAC SA, en sa qualité de membre du syndicat de placement doit 
transmettre quotidiennement au chef de file les quantités demandées et les identités des 
donneurs d’ordre. 

Les donneurs d’ordre dans le cadre du Placement Global n’auront pas le droit de 
donner des ordres dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme et dans le cadre du Placement 
Privé et inversement. 
Toutefois, les quotités non acquises dans le cadre du Placement Global pourraient 
être affectées au Placement Privé. 
Par ailleurs, au cours de la période de l’offre au public, 3 076 924 actions représentant 
8,33% du capital social de la société UADH après augmentation ( dont 1 538 462 actions 
anciennes et 1 538 462  actions nouvelles à souscrire dans le cadre de l’augmentation de 
capital en numéraire) feront l’objet d’un Placement Privé réalisé auprès d’investisseurs 
désirant acquérir au minimum pour un montant de 250 003 DT, centralisé auprès d’un 
syndicat de placement composé des intermédiaires en Bourse, Attijari Intermédiation et MAC 
SA, et dirigé par Attijari Intermédiation désigné comme établissement Chef de file. Il est à 
préciser que MAC SA, en sa qualité de membre du syndicat de placement doit transmettre 
quotidiennement au chef de file les quantités demandées et les identités des donneurs 
d’ordre. 

Les donneurs d’ordre dans le cadre du Placement Privé n’auront pas le droit de 
donner des ordres dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme et dans le cadre du Placement 
Global et inversement. 
Toutefois, les quotités non acquises dans le cadre du Placement Privé pourraient être 
affectées au Placement Global. 
Le prix des actions offertes dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme sera égal au prix des 
actions offertes dans le cadre du Placement Global et dans le cadre du Placement Privé. 

Les donneurs d’ordre dans le cadre du Placement Global et dans le cadre du 
Placement Privé s’engagent à ne céder aucun titre en Bourse pendant les 6 mois qui 
suivent la date de première cotation, puis à l’issue de cette période et pendant les 6 
mois suivants, 50% de leurs titres seront libres à la vente. 
Néanmoins, il est possible de céder les titres sur le marché de blocs dans les 
conditions suivantes : 
▪ Quel que soit le porteur des titres ; 
▪ Après information préalable du CMF ; 
▪ Et en respectant la réglementation en vigueur régissant les blocs de titres. 
En cas de cession, l’acquéreur s’engage à respecter les conditions de blocage ci-
dessus fixées préalablement au vendeur et ce pour la période restante. 
 
 
1 Tels que définis par l’article 39 nouveau alinéa 3 du Règlement Général de la Bourse 



Pourcentage de détention des investisseurs étrangers dans le capital de l’émetteur 
Il est à signaler que les investisseurs étrangers non-résidents en Tunisie sont autorisés à 
acquérir des actions UADH à hauteur de 20,0% du capital de la Société après augmentation. 

Présentation de la société 

Dénomination sociale Universal Automobile Distributors Holding SA 
Siège social 62, Avenue de Carthage Tunis - 1000 
Téléphone + 216 71 354 366 
Fax + 216 71 343 401 
Site web www.uadh.tn 
Adresse électronique contact@loukil.com.tn 
Forme juridique Société Anonyme 
Date de constitution 04/07/2013 
Durée de vie 99 ans 
Objet social  
 

La société a pour objet principal : 
 La détention et la gestion de participations dans d’autres 

sociétés ; 
 Le contrôle et la direction d’autres sociétés ; 
 La participation sous toutes ses formes, y compris la fusion par 

voie d’apport, de souscription ou de toute autre manière dans 
toutes entreprises, société ou syndicats, consortiums, association 
en participation ou autres, crées ou à créer ; 

 Et, plus généralement, toutes opérations, financiers, mobilières 
ou immobilières, se rapportant directement ou indirectement à 
l’objet social ainsi défini ou susceptibles d’en faciliter l’extension 
ou le développement. 

Registre du Commerce B 01132242013. 
Exercice social Du 01 janvier au 31 décembre de chaque année. 

Par exception, le premier exercice commencera le jour de la 
constitution de la société et s’achèvera le 31 décembre 2013. 

Nationalité Tunisienne 

Capital social Le capital social s’élève à 30 800 000 DT divisé en 30 800 000 
actions ordinaires de valeur nominale 1 DT, entièrement libérés. 

Matricule fiscal 1306183C 
Régime fiscal Droit commun 
Lieu de consultation des 
documents 

Siège social de la société UADH : 62, Avenue de 
Carthage Tunis - 1000 

Responsable chargé de 
l’information et des relations 
avec les actionnaires, le CMF, la 
BVMT et la Tunisie Clearing 

M. Bassem LOUKIL 
Directeur Général  
Adresse : 62, Avenue de Carthage Tunis - 1000 
Téléphone : + 216 71 354 366 
Fax            : + 216 71 343 401 



 
1- Période de validité de l’offre 
L’Offre à Prix Ferme des actions UADH est ouverte du 13 Mai 2015 au 20 Mai 2015 inclus. 

La réception des demandes d’acquisition dans le cadre du Placement Global se fera à partir 
du 13 Mai 2015. Etant entendu qu’à l’égard des investisseurs de ce placement, le Placement 
Global pourrait être clos par anticipation, sans préavis, et dans tous les cas au plus tard le   
20 mai 2015 inclus. 

2- Date de jouissance des actions 
Les actions anciennes et nouvelles porteront jouissance à partir du 1er janvier 2014. 

3- Modalités de paiement du prix 
Le prix de souscription à l’action UADH, tous frais, commissions, courtages et taxes compris, 
a été fixé à 6,500 Dinars aussi bien pour l’Offre à Prix Ferme que pour le Placement Global. 

Le règlement des demandes d’acquisition par les donneurs d’ordres désirant acquérir des 
quotités d’actions UADH dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme s’effectue au comptant auprès 
des collecteurs d’ordres au moment du dépôt de l’ordre d’achat. En cas de satisfaction 
partielle de la demande d’acquisition, le solde sera restitué, sans frais, ni intérêts au donneur 
de l’ordre dans un délai ne dépassant pas les trois (3) jours ouvrables à compter du jour de 
la déclaration du résultat de l’Offre à Prix Ferme. 

Le règlement des demandes d’acquisition par les investisseurs désirant acquérir des quotités 
d’actions UADH dans le cadre du Placement Global s’effectue auprès du syndicat de 
placement, composé d’Attijari Intermédiation et MAC SA, et dirigé par Attijari Intermédiation, 
désigné comme établissement chef de file, au comptant au moment du dépôt de la demande 
d’acquisition. 

Le règlement des demandes d’acquisition par les investisseurs désirant acquérir des quotités 
d’actions UADH dans le cadre du Placement Privé s’effectue auprès du syndicat de 
placement au comptant au moment du dépôt de la demande d’acquisition. 

4- Etablissements domiciliataires 
Tous les intermédiaires en bourse sont habilités à recueillir, sans frais, les demandes 
d’acquisition des quotités d’actions de la société UADH exprimées dans le cadre de l’Offre à 
Prix Ferme, et ce à l’exception de la catégorie D. 
A ce titre, il convient de signaler que les demandes d’acquisition de la catégorie D de l’OPF 
se feront uniquement auprès d’Attijari Intermédiation en sa qualité d’intermédiaire en bourse 
chargé de l’opération. 

Le syndicat de placement composé d’Attijari Intermédiation et MAC SA, est seul habilité à 
recueillir sans frais, les demandes d’acquisition des quotités d’actions de la société UADH 
exprimés dans le cadre du Placement Global et du Placement Privé. 
Les souscriptions et les versements seront effectués, sans frais, auprès de tous les 
intermédiaires en bourse. 
Le jour du dénouement de l’offre, le montant de l’augmentation de capital sera versé dans le 
compte indisponible portant le RIB suivant : 04135217003676079116 ouvert auprès d’Attijari 
bank (centre d’affaires du Siège), conformément à l’état de dénouement espèces de Tunisie 
Clearing. 
5- Mode de placement, modalités et délais de délivrance des titres 

Offre à Prix Ferme 
Le placement selon la procédure d’Offre à Prix Ferme, s’effectuera en termes de quotités 
d’actions composées chacune d’une (1) action nouvelle et d’une (1) actions ancienne, soit un 
total de 1 538 461 quotités offertes, correspondant à 1 538 461 actions nouvelles et 
1 538 461 actions anciennes. 



Les 3 076 922 actions offertes dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme seront réparties en 
quatre (4) catégories : 

Catégorie A : 692 308 quotités offertes représentant 15,00% de l’offre au public et 45,00% 
de l’OPF, soit 692 308 actions nouvelles et 692 308 actions anciennes réservées aux 
personnes physiques et/ou morales, tunisiennes et/ou étrangères autres que les OPCVM, 
sollicitant au minimum 25 quotités et au maximum 769 quotités [aussi bien pour les 
investisseurs institutionnels que pour les investisseurs non institutionnels]. 

Catégorie B : 384 615 quotités offertes représentant 8,33% de l’offre au public et 25,00% de 
l’OPF, soit 384 615 actions nouvelles et 384 615 actions anciennes réservées aux 
personnes physiques et/ou morales, tunisiennes et/ou étrangères autres que les OPCVM, 
sollicitant au minimum 770 quotités et au maximum 19 231 quotités [aussi bien pour les 
investisseurs institutionnels que pour les investisseurs non institutionnels]. 

Catégorie C : 384 615 quotités offertes représentant 8,33% de l’offre au public et 25,00% de 
l’OPF, soit 348 615 actions nouvelles et 384 615 actions anciennes, réservées aux OPCVM 
(tunisiens et étrangers) sollicitant au minimum 769 quotités et au maximum 384 615 quotités. 
Les OPCVM donneurs d’ordre dans cette catégorie doivent respecter les dispositions légales 
notamment celles régissant les ratios prudentiels tel que défini au niveau de l’article 29 de la 
loi n°2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du Code des Organismes de Placement 
Collectif et fixant un maximum de 10% de l’actif net en titres de créances ou de capital émis 
ou garantis par un seul émetteur. 
Catégorie D : 76 923 quotités offertes représentant 1,67% de l’offre au public et 5,00% de 
l’OPF, soit 76 923 actions nouvelles et 76 923 actions anciennes réservées au personnel du 
Groupe UADH sollicitant au minimum 25 quotités et au maximum 769 quotités. 

Il est précisé que les investisseurs qui auront à donner des ordres dans la catégorie D 
réservée au personnel ne peuvent pas donner d’autres ordres dans les trois autres 
catégories de l’OPF et que les investisseurs qui auront à donner des ordres dans l’une 
de ces 4 catégories ne peuvent pas donner d’autres ordres dans le cadre du 
Placement Global et du Placement Privé et inversement. 
Identification des demandeurs 
Les demandes d’acquisition doivent être nominatives et données par écrit aux intermédiaires 
en bourse. Ces demandes doivent préciser obligatoirement le numéro, l’heure et la date de 
dépôt, la quantité de quotités demandées et l’identité complète du demandeur. 

L’identité complète du demandeur comprend : 
 pour les personnes physiques majeures tunisiennes : le nom, le prénom, la nature et le 

numéro de la Pièce d’Identité Nationale ; 
 pour les personnes physiques mineures tunisiennes : le nom, le prénom, la date de 

naissance ainsi que la nature et le numéro de la Pièce d’Identité Nationale du père ou de 
la mère ou du tuteur légal ; 

 pour les personnes morales tunisiennes : la dénomination sociale complète et  le Numéro 
d’inscription au Registre de Commerce ; 

 pour les OPCVM : la dénomination, les références de l’agrément et l’identité du 
Gestionnaire ; 

 pour les institutionnels autres qu’OPCVM : la dénomination sociale complète ainsi que le 
Numéro d’inscription au Registre de Commerce, s’il y a lieu. Pour les sociétés 
d’investissement à capital fixe, il y a lieu de faire suivre leur dénomination sociale par 
SICAF, et les sociétés d’investissement à capital risque par SICAR ; 

 pour les étrangers : le nom, le prénom ou la dénomination sociale, la nature et les 
références des documents attestant leur identité. 

Toute demande d’acquisition ne comportant pas les indications précitées ne sera pas prise 
en considération par la commission de dépouillement. 



La demande d’acquisition doit porter sur un nombre de quotités qui ne peut être inférieur à  
25 quotités correspondant à 25 actions nouvelles et à 25 actions anciennes, ni supérieur à : 
 92 384 quotités correspondant à 92 384 actions nouvelles et à 92 384 actions anciennes 

pour les non institutionnels, soit au plus 0,5% du capital social après augmentation du 
capital ; 

 923 846 quotités correspondant à 923 846 actions nouvelles et à 923 846 actions 
anciennes pour les institutionnels tels que définis par l’article 39 alinéa 3 du Règlement 
Général de la Bourse, soit au plus 5% du capital social après augmentation du capital.  

En tout état de cause, la quantité demandée par demandeur doit respecter la quantité 
minimale et maximale fixée par catégorie. 
En outre, les demandes d’acquisition pour les OPCVM ne doivent pas porter sur plus de 
10% des actifs nets ayant servi pour le calcul de la dernière valeur liquidative publiée 
précédant la date de demande d’acquisition. Toute violation de cette condition entraîne la 
nullité de la demande d’acquisition. 
Aucune règle d’antériorité n’est prévue dans la satisfaction des demandes d’acquisition 
reçues au cours de la période de validité de l’OPF. 
Outre la demande qu’elle émet pour son propre compte, une même personne pourra émettre 
un maximum de : 

 trois (3) demandes d’acquisition à titre de mandataire d’autres personnes. Ces demandes 
doivent être accompagnées d’un acte de procuration dûment signé et légalisé ; 

 un nombre de demande d’acquisition équivalent au nombre d’enfants mineurs à charge. 
Ces demandes doivent être accompagnées d’un extrait de naissance. 

Tout acquéreur ne peut émettre qu’une seule demande d’acquisition, toutes catégories 
confondues, déposée auprès d’un seul intermédiaire en Bourse. 
En cas de dépôt de plusieurs demandes auprès de différents intermédiaires, seule la 
première par le temps sera acceptée par la commission de dépouillement. 
En cas de demandes multiples reproduites chez un même Intermédiaire, seule la demande 
portant sur le plus petit nombre de quotités demandées sera retenue. 
Tout intermédiaire chargé du placement des titres est tenu au respect des dispositions 
énoncées dans le présent chapitre, notamment en matière de limitation des mandats et de 
couverture en fonds des demandes d’acquisition émanant de leurs clients. 
L’ensemble des documents cités ci-dessus devra être conservé pour être éventuellement 
présenté à des fins de contrôle. 

Modes de satisfaction des demandes d’acquisition 
Le mode de satisfaction des demandes d’acquisition se fera de la manière suivante : 

Catégorie A : les demandes d’acquisition seront satisfaites égalitairement par palier jusqu’à 
épuisement des titres réservés à cette catégorie. Les paliers de satisfaction seront fixés par 
la commission de dépouillement. 
Catégorie B, C et D : les demandes d’acquisition seront satisfaites au prorata sur la base 
d’un taux d’allocation de chaque catégorie, déterminé par le rapport quantité offerte/quantité 
demandée et retenue. 
En cas d’excédent de titres offerts non demandés par une catégorie, le reliquat sera affecté 
de la manière suivante : 
▪ Si le nombre de quotités demandées à la catégorie A est inférieur au nombre de quotités 

offertes correspondant, le reliquat sera attribué à la catégorie B, puis à la catégorie C, 
puis à la catégorie D ; 

▪ Si le nombre de quotités demandées à la catégorie B est inférieur au nombre de quotités 
offertes correspondant, le reliquat sera attribué à la catégorie A, puis à la catégorie C, 
puis à la catégorie D ; 



▪ Si le nombre de quotités demandées à la catégorie C est inférieur au nombre de quotités 
offertes correspondant, le reliquat sera attribué à la catégorie A, puis à la catégorie B, 
puis à la catégorie D ; 

▪ Si le nombre de quotités demandées à la catégorie D est inférieur au nombre de quotités 
offertes correspondant, le reliquat sera attribué à la catégorie A, puis à la catégorie B, 
puis à la catégorie C. 

Etant précisé que les investisseurs qui auront à donner des ordres dans le cadre de 
l’OPF n’auront pas le droit de donner d’autres ordres dans le cadre du Placement 
Global et du Placement Privé. 
Placement Global 
Dans le cadre du Placement Global 3 076 924 quotités soit 6 153 848 actions (3 076 924 
actions anciennes et 3 076 924 actions nouvelles), représentant 66,67% de l’offre au public 
et 16,65% du capital de la société après augmentation seront offertes à des institutionnels2 
désirant acquérir au minimum pour un montant de 250 003 DT. 

Les demandes d’acquisition seront centralisées auprès d’un syndicat de placement composé 
par les intermédiaires en Bourse Attijari Intermédiation et MAC SA, et dirigé par Attijari 
Intermédiation, désigné comme établissement chef de file. 

Les membres du syndicat de placement doivent transmettre quotidiennement au chef de file 
les quantités demandées et les identités des donneurs d’ordre. 

Les donneurs d’ordre dans le cadre du Placement Global s’engagent à ne céder 
aucun titre en Bourse pendant les 6 mois qui suivent la date de première cotation, 
puis à l’issue de cette période et pendant les 6 mois suivants, 50% de leurs titres 
seront libres à la vente. 
Néanmoins, il est possible de céder les titres sur le marché de blocs dans les 
conditions suivantes : 
▪ Quel que soit le porteur des titres ; 
▪ Après information préalable du CMF ; 
▪ Et en respectant la réglementation en vigueur régissant les blocs de titres. 
En cas de cession, l’acquéreur s’engage à respecter les conditions de blocage           
ci-dessus fixées préalablement au vendeur et ce pour la période restante. 
Les demandes d’acquisition doivent être nominatives et données par écrit au syndicat de 
placement. Ces demandes doivent préciser obligatoirement, le numéro, l’heure et la date de 
dépôt, la quantité de titres demandés, l’identité complète du demandeur (l’adresse, la 
nationalité, le numéro du registre de commerce) ainsi que la nature et les références des 
documents présentés justifiant la qualité d’institutionnels. 

La demande d’acquisition doit porter sur un nombre d’actions qui ne peut être inférieur à    
19 231 quotités correspondant à 38 462 actions, soit l’équivalent d’un montant minimum de     
250 003 DT, ni supérieur à 923 846 quotités correspondant à 1 847 692 actions, soit 
l’équivalent d’un montant maximum de 12 009 998 DT. 
En outre, les demandes d’acquisition par les OPCVM ne doivent pas porter sur plus de 10% 
des actifs nets ayant servi pour le calcul de la dernière valeur liquidative publiée, précédant 
la date de la demande d’acquisition. 

Toute violation de cette condition entraine la nullité de la demande d’acquisition. 

Les investisseurs dans le cadre du Placement Global n’auront pas le droit de donner 
des ordres dans le cadre de l’OPF et du Placement Privé et inversement. 
 
2 Tels que définis par l’article 39 nouveau alinéa 3 du Règlement Général de la Bourse 



 

Toutefois, les quotités non acquises dans le cadre du Placement Global peuvent être 
affectées au Placement Privé. 
Le Placement Global sera réalisé aux mêmes conditions de prix que l’Offre à Prix Ferme et 
le Placement Privé. 

6. Transmission des demandes et centralisation 

Offre à Prix Ferme 
Les intermédiaires en Bourse établissent par catégorie, un état récapitulatif des demandes 
d’acquisition reçues de leurs clients dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme. 

Les intermédiaires en bourse transmettent à la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis l’état 
des demandes d’acquisition selon les modalités prévues par l’avis de la Bourse qui sera 
publié à cet effet sur son bulletin officiel. 

Ces états doivent être signés par la personne habilitée et comporter le cachet de la société 
d’intermédiation. 

En cas de discordance entre l’état figurant sur le support magnétique et l’état écrit, seul l’état 
écrit fait foi. 

Pour la catégorie D, l’état des demandes d’acquisition sera transmis par Attijari 
intermédiation, intermédiaire en bourse, à la BVMT et ce, dans les mêmes conditions 
précitées. 

Placement Global 
A l’issue de l’opération de Placement Global, l’établissement chef de file, Attijari 
Intermédiation, intermédiaire en bourse, communique un état récapitulatif détaillé sur le 
résultat de placement au CMF et à la BVMT et ce, selon un modèle qui sera fixé par cette 
dernière. 

Cet état doit être signé par la personne habilitée de l’établissement chef de file, Attijari 
Intermédiation, intermédiaire en bourse et comporter son cachet. 

Placement Privé 
A l’issue de l’opération de Placement Privé, l’établissement chef de file, Attijari 
Intermédiation, intermédiaire en bourse, communique un état récapitulatif détaillé sur le 
résultat de placement au CMF et à la BVMT. 

Cet état doit être signé par la personne habilitée de l’établissement chef de file, Attijari 
Intermédiation, intermédiaire en bourse et comporter son cachet. 

7. Ouverture des plis et dépouillement 

Offre à Prix Ferme 
Les états relatifs aux demandes d’acquisition données dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme, 
seront communiquées sous plis fermés par le bureau d’ordre central de la Bourse à la 
commission de dépouillement composée de représentants de la BVMT et d’Attijari 
Intermédiation, intermédiaire en Bourse introducteur, et en présence du commissaire du 
Gouvernement auprès de la BVMT, des représentants du CMF et de l’Association des 
Intermédiaires en Bourse (AIB). La Bourse procèdera au dépouillement des états, affectera 
les quotas et établira un procès-verbal à cet effet à soumettre à la commission.  

Placement Global 
L’état récapitulatif relatif aux demandes d’acquisition données dans le cadre du Placement 
Global sera communiqué sous pli fermé par le bureau d’ordre central de la Bourse à la 
commission de dépouillement. La Bourse procédera à la vérification de l’état (notamment 



l’absence de demande d’acquisition dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme et du Placement 
Privé) et établira un procès-verbal à cet effet à soumettre à la commission. 

Placement Privé 
L’état récapitulatif relatif aux demandes d’acquisition données dans le cadre du Placement 
Privé, sera communiqué sous pli fermé par le bureau d’ordre central de la Bourse à la 
commission de dépouillement. La Bourse procédera à la vérification de l’état (notamment 
l’absence de demande d’acquisition dans le cadre de l’Offre à Prix Ferme et du Placement 
Global) et établira un procès-verbal à cet effet à soumettre à la commission. 

9. Déclaration des résultats 
Dès la réalisation de l’opération de dépouillement des demandes d’acquisition données dans 
le cadre de l’Offre à Prix Ferme et la vérification de l’état relatif aux demandes d’acquisition 
données dans le cadre du Placement Global, le résultat de l’Offre fera l’objet d’un avis qui 
sera publié sur les Bulletins Officiels de la BVMT et du CMF précisant la suite donnée à 
l’offre. L’avis précisera, par intermédiaire en bourse, le nombre de quotités attribuées, les 
demandes retenues et la réduction éventuelle dont les demandes d’acquisition seront 
frappées. 

10. Règlement des espèces et livraison des titres 
Au cas où l’Offre au public connaîtrait une suite favorable (acquisition au minimum des ¾ 
des quotités offertes), la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis communiquera, le 
lendemain de la publication de l’avis de résultat, à chaque intermédiaire, l’état détaillé de ses 
demandes d’acquisition retenues et la quantité attribuée à chacun d’eux. 

Chaque intermédiaire est tenu d’envoyer à Tunisie Clearing les ordres de ségrégation des 
quantités acquises retenues par catégorie d’avoirs et ce, conformément aux modalités 
pratiques de l’opération qui seront précisées par un avis de Tunisie Clearing. Le règlement 
des espèces et la livraison de titres seront effectués trois (3) jours ouvrables après la date de 
résultat de l’Offre, via la compensation de Tunisie Clearing. 

En date du 13 avril 2015, Tunisie Clearing a attribué aux actions anciennes de la société 
UADH le code ISIN : TN0007690019 et aux actions nouvelles de la société UADH le code 
ISIN : TN0007690027. 

La société UADH s’engage à demander la prise en charge de ses actions nouvelles et 
anciennes par Tunisie Clearing dès la réalisation définitive de l’augmentation de capital en 
numéraire. Ainsi, les opérations de règlement et livraison seront assurées par cette dernière. 

Le registre des actionnaires sera tenu par Attijari Intermédiation, intermédiaire en Bourse. 

11. Cotation des titres 
La date de démarrage de la cotation des actions UADH sur le Marché principal de la cote de 
la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis fera l’objet d’un avis qui sera publié sur le bulletin 
officiel de la BVMT. 

Toutefois, la cotation des actions nouvelles ne démarrera qu’à compter de la date de la 
réalisation de l’augmentation de capital conformément à la loi. Ainsi, les actions nouvelles ne 
seront cessibles et négociables qu’après la publication d’un avis sur le bulletin officiel de la 
BVMT. 

12. Tribunaux compétents en cas de litige 
Tout litige pouvant surgir suite à la présente offre sera de la compétence exclusive des 
Tribunaux de Tunis. 



13. Contrat de liquidité 
Un contrat de liquidité pour une période de 12 mois à partir de la date d’introduction, est 
établi entre Attijari intermédiation, intermédiaire en bourse et l’actionnaire de référence de la 
société UADH à savoir la société Loukil Investment Group pour un montant de                 
15 000 000 DT et  769 230 actions. 

14. Avantage fiscal 
Il est à signaler que l’article 31 de la Loi n° 2006-0085 du 25 décembre 2006 portant loi de 
finances pour l’année 2007, relative aux opérations de restructuration des entreprises et 
l’encouragement de l’admission de leurs actions à la bourse stipule que « Est déductible du 
bénéfice imposable, la plus-value provenant de l’apport d’actions et de parts sociales au 
capital de la société mère ou de la société holding à condition que la société mère ou la 
société holding s’engage à introduire ses actions à la bourse des valeurs mobilières de Tunis 
au plus tard à la fin de l’année suivant celle de la déduction. » 

L’article 32 de la même loi stipule, dans le même cadre susmentionné, que : « provenant 
d’apport, d’actions et de parts sociales du capital de la société mère ou de la société holding 
sous réserve de l’engagement de la société mère ou de la société holding d’introduire ses 
actions à la bourse des valeurs mobilières de Tunis dans un délai ne dépassant pas la fin de 
l’année suivant celle de l’exonération. » 

Par conséquent, la société UADH pourrait bénéficier de l’exonération de la plus-value sur les 
apports. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Un prospectus d’Offre à Prix Ferme –OPF– et d’admission au marché Principal de la cote de la 
Bourse visé par le Conseil du Marché Financier sous le numéro 15-0903 du 27 Avril 2015, est 
mis à la disposition du public, sans frais, auprès de la société Universal Automobile 
Distributors  Holding, 62, Avenue de Carthage Tunis - 1000, de Attijari Intermédiation sa, 
intermédiaire en Bourse chargé de l’opération, Rue des Lacs de Mazurie – 1053 Les Berges du 
Lac – Tunis et sur le site Internet du CMF : www.cmf.org.tn.   
 
Les états financiers individuels et consolidés relatifs à l’exercice 2014 de la société Universal 
Automobile Distributors Holding seront publiés sur le Bulletin Officiel du CMF au plus tard le 
30 Avril 2015. 
 



  
 
 
ETATS FINANCIERS 
 

SOCIETE D’ARTICLES HYGIENIQUES (SAH) 
Siège social : 5, Rue 8610 Z.I. Charguia I – 2035- Tunis Carthage- 

 
 
 

La société d’Articles Hygiéniques (SAH) publie ci-dessous, ses états financiers arrêtés  
au 31 décembre 2014 tels qu’ils seront soumis à l’approbation de l’assemblée générale 
ordinaire qui se tiendra en date du 18 mai 2015. Ces états sont accompagnés des 
rapports général et spécial des commissaires aux comptes, Mme Hayet LABIDI          
et Mr Abderrahmen FENDRI (Conseil Audit Formation). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AVIS DES SOCIETES 



 

Société d'Articles Hygiéniques 
Bilan arrêté au 31 Décembre 

(Exprimé en Dinar Tunisien) 
 
 

Actifs Notes 2014 2013 

    
ACTIFS NON COURANTS 

  
 

   
 

    
Immobilisations incorporelles II.1 1 060 961 949 248 

Moins : amortissements II.1 <824 355> <691 816> 

  236 606 257 432 

   
 

Immobilisations corporelles      II.2 112 596 646 101 719 967 

Moins : amortissements II.2 <36 103 886> <29 984 090> 

  
76 492 760 71 735 877 

   
 

Immobilisations financières II.3 41 111 292 37 660 153 

   
 

Autres actifs non courants 
 

280 193 - 

    
Total des actifs non courants 

 
118 120 851 109 653 462 

   
 

ACTIFS COURANTS    

   
 

Stocks II.4 55 674 202 56 186 072 

Moins : provisions  <2 275 891> <2 263 911> 

  
53 398 311 53 922 161 

   
 

Clients et comptes rattachés II.5 43 424 591 38 292 177 

Moins : provisions 
 

<3 243 628> <3 054 877> 

  
40 180 963 35 237 300 

    

Autres actifs courants  II.6 7 963 692 6 158 837 

Moins : provisions 
 

<718 016> <864 828> 

  7 245 676 5 294 009 

   
 

Placements et autres actifs financiers II.7 3 004 235 2 204 192 

    

Liquidités et équivalents de liquidités II.8 8 890 342 18 162 512 

   
 

Total des actifs courants  112 719 527 114 820 174 

   
 

Total des actifs 
 

230 840 378 224 473 636 

  



 

Société d'Articles Hygiéniques 
Bilan arrêté au 31 Décembre 

(Exprimé en Dinar Tunisien) 
 
 

Capitaux propres et passifs Notes 2014 2013 

    

Capitaux propres 
  

 

Capital social 
 

36 566 205 28 937 080 

Réserve légale  3 047 184 2 893 708 

Subvention d’investissement 
 

2 434 542 2 996 090 

Prime d’émission 
 

28 988 711 16 173 470 

Résultats reportés  33 857 645 33 785 338 

   
 

Total des capitaux propres avant résultat 
 

104 894 287 84 785 686 

    

Résultat de l'exercice 
 

13 543 748 17 137 652 

   
 

Total des capitaux propres avant 
affectation II.9 118 438 035 101 923 338 

   
 

Passifs 
  

 

    

PASSIFS NON COURANTS 
  

 

   
 

Emprunts II.10 36 549 246 34 153 501 

Autres passifs non courants 
 

725 109 610 012 

   
 

Total des passifs non courants  37 274 355 34 763 513 

   
 

PASSIFS COURANTS 
  

 

    

Fournisseurs et comptes rattachés II.11 45 247 790 52 088 856 

Autres passifs courants  II.12 6 659 674 21 832 810 

Autres passifs financiers courants II.13 22 999 292 13 861 203 

Concours bancaires  221 232 3 916 

    

Total des passifs courants  75 127 988 87 786 785 

   
 

Total des passifs 
 

112 402 343 122 550 298 

    

Total des capitaux propres et  des passifs 
 

230 840 378 224 473 636 

 
 
 

 
  



 

Société d'Articles Hygiéniques 
Etat de résultat  

Pour l'exercice clos le 31 décembre 
(Exprimé en Dinar Tunisien) 

 
 

 
Notes 2014 2013 

Produits d’exploitation 
   

    

Revenus III.1 211 171 043 203 724 826 

Autres produits d’exploitation  1 398 491 1 636 668 

    

Total des produits d’exploitation 
 

212 569 534 205 361 494 

    
Charges d’exploitation    
    

Variation de stock de produits finis et encours 
 

2 306 794 2 260 361 

Achats consommés de matières et d’emballages III.2 <151 804 180> <145 630 256> 

Charges de personnel III.3 <18 088 883> <16 943 091> 

Dotations aux amortissements et aux provisions III.4 <6 688 084> <5 848 276> 

Autres charges d’exploitation III.5 <21 177 082> <19 894 620> 

    
Total des charges d’exploitation 

 
<195 451 435> <186 055 882> 

    
Résultat d'exploitation 

 
17 118 099 19 305 612 

    
Charges financières nettes III.6 <3 806 006> <3 110 500> 

Produits des placements 
 

41 495 35 699 

Autres gains ordinaires III.7 685 202 1 248 712 

Autres pertes ordinaires  <67 540> <118 971> 

    
Résultat des activités ordinaires avant 
impôt   

13 971 250 17 360 552 

    
Impôt sur les sociétés 

 
<427 502> <222 900> 

    
Résultat des activités ordinaires après 
impôt  13 543 748 17 137 652 

 

 
 
  



 

Société d'Articles Hygiéniques 
Etat de flux de trésorerie  

Pour l'exercice clos le 31 décembre 
(Exprimé en Dinar Tunisien) 

 
  2014 2013 
Flux de trésorerie liés à l'exploitation    

Résultat net  13 543 748 17 137 652 

Ajustements pour :    

Amortissements et provisions  6 688 084 5 845 793 

Plus ou moins-value de cession   <74 050>  <618 550>  

Quote part des subventions inscrite en résultat  <561 548>  <570 812>  

Variation des :    

Stocks  511 870  <1 950 970>  

Créances clients  <5 132 415>  <11 386 531>  

Autres actifs   <1 804 855>  <1 078 127>  

Autres actifs non courants  <420 289>  - 

Fournisseurs et autres dettes    2 548 818 6 293 918 

Autres passifs (hors dividendes)  <926 199> 1 090 351 

Placements (*)  <800 043>  <1 200 017>  
Flux de trésorerie provenant de 
l’exploitation IV.1 13 573 121   13 562 707  

 
   

Flux de trésorerie liés aux activités 
d'investissement 

   

 
   

Encaissement sur cession d’immobilisations 
corporelles   83 749  1 226 940  

Décaissements pour acquisition des 
immobilisations corporelles et incorporelles 

 <20 514 610>  <23 317 436>  

Décaissements pour acquisition. des 
immobilisations financières  

 <3 451 139>  <4 300 838>  

Flux de trésorerie liés aux activités 
d'investissement IV.2 <23 882 000> <26 391 334> 

    
Flux de trésorerie liés aux activités de 
financement 

   

 
   

Dividendes et autres distributions  <10 714 441>  <1 370 738>  

Encaissement / Décaissement d’emprunts CMT  6 483 834  21 565 813  
Encaissement / Décaissement de crédits de 
gestion 

 5 050 000  2 547 713  

Flux de trésorerie liés aux activités de 
financement IV.3 819 393 22 742 788 

 
     

Variation de trésorerie  <9 489 486> 9 914 161 

    
Trésorerie au début de l'exercice  18 158 596 8 244 435 

Trésorerie à la clôture de l'exercice  8 669 110 18 158 596 
 
(*) Au niveau des états financiers arrêtés au 31 décembre 2013, les flux d’encaissement et de décaissement 
relatifs aux placements ont été présentés parmi les flux d’investissement. Au niveau de l’état des flux ci-
haut, nous avons reclassé ces flux pour les présenter parmi les flux d’exploitation.  



 

Notes aux Etats Financiers  
 
 
I   Principes, Règles et Méthodes Comptables 
 
Les états financiers arrêtés au 31 décembre 2014 ont été élaborés conformément aux 
normes comptables tunisiennes telles que définies par : 

 La loi 96-112 du 30 décembre 1996 relative au système comptable des entreprises ; 
 Le décret n° 96-2459 du 30 décembre 1996 portant approbation du cadre 

conceptuel de la comptabilité. 
 
En matière de présentation des états financiers, la société a choisi d’établir l’état de 
résultat et l’état de flux de trésorerie selon le modèle autorisé. 
 
I-1 Présentation de la société 
 
La société « SAH», Société d’Articles Hygiéniques est une société anonyme créée le 7 
février 1994 et dont l’activité opérationnelle a débuté le 25 octobre 1995. Elle a pour 
activité la production et la commercialisation des articles hygiéniques. Le nom 
commercial des produits fabriqués et commercialisés par la société « SAH » est "Lilas". 
 
La société est spécialisée dans les quatre familles de produits suivantes : 
 Les couches pour bébés ; 
 Les produits d’hygiène féminine ; 
 Les couches pour adulte ; 
 Les papiers et tissus d’hygiènes et autres produits dérivés. 

 
I-2 Principes de base 
 
Les états financiers ont été préparés en accord avec les normes comptables tunisiennes. 
Les états financiers sont préparés selon la convention du coût historique. 
 
I-3  Immobilisations 
 
Toutes les immobilisations sont initialement comptabilisées à leur coût d’acquisition ou 
de production. Toutes les immobilisations sont valorisées au coût historique diminué 
de l’amortissement.   
 
Les taux d’amortissement pratiqués sont les suivants : 
-    Brevets et marques 20%  
-    Logiciels  33% 
-    Constructions 5% 
-    Installations techniques matériel et outillage 10% 
-   Matériel de transport 20% 
-    Mobilier et matériel de bureau 10% 
-    Agencement, aménagement et installation 10% 
-    Machines de production 6.66% 
 
 
 
 
 



 

 I-4 Les emprunts  
 
Les emprunts figurent au passif du bilan pour la partie débloquée sous la rubrique 
« passifs non courants ». La partie à échoir dans un délai inférieur à une année est 
reclassée parmi les passifs courants. 
 
I-5  Les stocks  
 
Les valeurs d’exploitation sont évaluées comme suit : 
 
 Les matières premières, matières consommables et pièces de rechange sont 

valorisées au coût d'acquisition selon la méthode du coût moyen pondéré. Le coût 
d'acquisition comprend le prix d'achat, les droits de douane à l'importation et les 
taxes non récupérables par la société ainsi que les frais de transport, d'assurance liée 
au transport, de réception et d'autres coûts directement liés à l'acquisition des 
éléments achetés ; 

 Les produits finis sont valorisés à la valeur inférieure entre le coût de production et 
la valeur de réalisation nette. 

 
I-6  Les placements 

Placements à court terme 
 
Les placements à court terme sont des placements que l’entreprise n’a pas l’intention de 
les conserver pendant plus d’un an et qui, de part leur nature, peuvent être liquidés à 
brève échéance. Ces placements sont présentés parmi les actifs courants au niveau de la 
rubrique «placements».  
 
A la date de clôture, les placements à court terme, font l’objet d’une évaluation à la 
valeur de marché pour les titres côtés et à la juste valeur pour les autres placements à 
court terme. Les titres côtés qui sont très liquides sont comptabilisés à leur valeur de 
marché et les plus-values et moins-values dégagées sont portées en résultat. Pour les 
titres qui ne sont pas très liquides et les autres placements à court terme, les moins-
values par rapport au coût font l’objet de provisions et les plus-value ne sont pas 
constatées. 

Placements à long terme 
 
Les placements à long terme sont des placements détenus dans l’intention de les 
conserver durablement notamment pour exercer sur la société émettrice un contrôle 
exclusif, ou une influence notable, ou un contrôle conjoint ou pour obtenir des revenus 
ou des gains en capital sur une longue échéance ou pour protéger ou promouvoir des 
relations commerciales. Ces placements sont présentés parmi les actifs immobilisés au 
niveau de la rubrique «immobilisations financières».  
 
A la date de clôture, il est procédé à l’évaluation des placements à long terme à leur 
valeur d’usage. Les moins-values par rapport au coût font l’objet de provisions. Les 
plus-values par rapport au coût ne sont pas constatées. La valeur d’usage tient compte 
de plusieurs facteurs, tel que la valeur de marché, les résultats et les perspectives de 
rentabilité de l’entreprise émettrice ainsi que la conjoncture économique et l’utilité 
procurée à l’entreprise.      
 
Les participations détenues par la société dans les différentes sociétés du Groupe sont 
considérées des placements à long terme. Elles sont comptabilisées et présentées à 
leurs coûts. 



 

 
I-7 La comptabilisation des revenus  
 
Les revenus sont comptabilisés au prix de vente net des remises et réductions 
commerciales consenties par la société et les taxes collectées pour le compte de l'Etat. 
 
II Notes sur le Bilan  
 
II-1 Immobilisations incorporelles (En DT) 
 
Les immobilisations incorporelles nettes des amortissements s’élèvent au 31 décembre 
2014 à 236.606 DT contre 257.432 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme 
suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Conception, marques et brevets 254 050 232 910 

Logiciels 806 911 716 338 

TOTAL 1 060 961 949 248 

Amortissements <824 355> <691 816> 

Immobilisations incorporelles nettes  236 606 257 432 
 
II- 2 Immobilisations corporelles (En DT) 
 
Les immobilisations corporelles nettes des amortissements s’élèvent au 31 décembre 
2014 à 76.492.760 DT contre 71.735.877 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent 
comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Terrains 2 080 530 2 080 530 

Constructions 8 351 676 8 351 676 

Agencement des constructions  6 353 315 6 112 301 

Installations techniques  1 272 127 1 177 739 

Agencement, aménagement et installations divers  909 732 727 556 

Matériel industriel  60 936 994 50 667 803 

Matériel de transport  7 615 699 6 300 972 

Equipements de bureaux  397 469 350 004 

Matériel informatique  1 036 815 895 917 

Matériel de laboratoire 22 702 550 

Immobilisations corporelles avances et acomptes  7 609 853 9 104 058 

Immobilisations corporelles en cours  15 940 634 15 881 761 

Matériel de transport acquis en leasing 69 100 69 100 

TOTAL 112 596 646 101 719 967 

Amortissements <36 103 886> <29 984 090> 

Immobilisations corporelles nettes  76 492 760 71 735 877 

 



 

TABLEAU DES IMMOBILISATIONS ET DES AMORTISSEMENTS 
 ARRETES AU 31 décembre 2014 

 

DÉSIGNATION 

Valeurs brutes Amortissements VCN 

31/12/2013 Acquisit° 
Cession  
reclasst 

Régul 
31/12/2014 31/12/2013 dotation Régul cession 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 

Immobilisations incorporelles                       

Concessions, marques, brevets 232 910 21 140 - 254 050 174 896 28 257 - - 203 153 58 014 50 897 

Logiciels 716 338 95 501 <4 928> 806 911 516 920 104 282 - - 621 202 199 418 185 709 

Total des immob. incorporelles 949 248 116 641 <4 928> 1 060 961 691 816 132 539 - - 824 355 257 432 236 606 

Immobilisations corporelles                       

Terrain 2 080 530 - - 2 080 530 - - - - - 2 080 530 2 080 530 

Construction 8 351 676 - - 8 351 676 2 651 836 417 494 - - 3 069 330 5 699 840 5 282 346 

Installation générale, agencement 
 et aménagement de construction 6 112 301 242 128 <1 114> 6 353 315 2 568 701 545 361 - - 3 114 062 3 543 600 3 239 253 

Installation technique 1 177 739 94 388 - 1 272 127 582 914 113 431 - - 696 345 594 825 575 782 

Installation générale agencement 
 et aménagement divers 727 556 182 709 <533> 909 732 246 505 70 591 9 - 317 105 481 051 592 627 

Matériel industriel 50 667 803 1 388 714 8 880 477 60 936 994 19 970 599 3 847 709  13 - 23 818 321 30 697 203 37  118 673 

Matériel de transport 6 300 972 1 451 062 <136 335> 7 615 699 3 379 206 1 046 473 13 820 <89 535> 4 349 964 2 921 767 3 265 735 

Équipement de bureau 350 004 47 629 <164> 397 469 160 142 30 117 <129> - 190 130 189 862 207 339 

Matériel informatique 895 917 143 298 <2 400> 1 036 815 424 173 122 293 104 - 546 570 471 744 490 245 

Matériel de laboratoire 550 22 152 - 22 702 14 2 045 - - 2 059 536 20 643 

Immob corp en cours (avance et acompte) 9 104 058 1 384 195 <2 878 400> 7 609 853 - - - - - 9 104 058 7 609 853 

Immob corp en cours 15 881 761 9 010 514 <8 951 641> 15 940 634 - - - - - 15 881 761 15 940 634 

Matériel de transport/leasing  69 100 - - 69 100  - 13 820 <13 820> - - 69 100 69 100 

Total des immob.corporelles 101 719 967 13 966 789 <3 090 110> 112 596 646 29 984 090 6 209 334 <3> <89 535> 36 103 886 71 735 877 76 492 760 

Total des immobilisations 102 669 215 14 083 430 <3 095 038> 113 657 607 30 675 906 6 341 873 <3> <89 535> 36 928 241 71 993 309 76 729 366 



 

II-3  Immobilisations financières (En DT) 
 
Les immobilisations financières s’élèvent au 31 décembre 2014 à 41.111.292 DT contre   
37.660.153 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Participations dans les filiales (*) 35 429 328 34 881 803 

Prêt Azur Papier SA 5 000 000 2 200 000 

Prêts au personnel 453 544 443 930 

Cautionnements 228 420 134 420 

TOTAL  41 111 292 37 660 153 

 
(*) Au 31 décembre 2014, la valeur d’usage de chaque participation est supérieure à son coût, 
de ce fait, aucune provision pour dépréciation n’a été constatée.   

 

Participation dans Coût 
Pourcentage 
de detention 

SAH Algérie 5 402 607 70% 

SAH Libye 3 051 646 60% 

SAH Maroc 925 075 100% 

Azur Papier SA 26 050 000 99,99% 

TOTAL  35 429 328 
 

 
II-4  Stocks (En DT) 
 
Les stocks nets des provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à 53.398.311 DT contre      
53.922.161 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Stocks de matières premières 31 276 222 35 811 199 

Stocks en transit 9 243 703 8 682 850 

Stocks de pièces de rechanges 3 636 314 2 480 854 

Stocks produits finis 11 387 531 9 207 090 

Stocks produits semi finis 130 432 4 079 

Total  55 674 202 56 186 072 

Provision matières premières <1 814 598> <1 874 999> 

Provision produits finis <90 685> <60 491> 

Provision pièces de rechange <370 608> <328 421> 

Total des stocks nets des provisions 53 398 311 53 922 161 

  



 

II-5  Clients et comptes rattachés (En DT) 
 
Le solde des créances clients nettes des provisions s’élève au 31 décembre 2014 à    
40.180.963 DT contre 35.237.300 DT au 31 décembre 2013 et se détaille comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Clients locaux (*) 23 904 826 16 876 988 

Clients étrangers (*) 13 013 043 14 868 380 

Clients effets à recevoir 2 915 376 2 855 514 

Clients douteux ou litigieux (*) 3 243 628 3 054 877 

Effets à l’encaissement  347 718 636 418 

Total créances brutes 43 424 591 38 292 177 

Provision pour dépréciation des comptes clients  <3 243 628> <3 054 877> 

Total créances nettes 40 180 963 35 237 300 
(*)Les données comparatives ont été retraitées pour des raisons de comparabilité. 
 
II-6   Autres actifs courants (En DT) 
 
Les autres actifs courants nets des provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à 
7.245.676 DT contre 5.294.009 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Fournisseurs avances et acomptes  82 030 79 280 

Fournisseurs ristournes à obtenir 741 204 435 108 

Créances fiscales 5 739 691 4 570 441 

Sociétés du Groupe (SAH Algérie) 236 827 236 827 

Sociétés du Groupe (Azur Papier SA) 709 588 317 670 

Charges constatées d'avance 363 374 363 038 

Débiteurs divers 90 978 156 473 

TOTAL  7 963 692 6 158 837 

Provision pour dépréciation des autres actifs <718 016> <864 828> 

Total des autres actifs nets des provisions 7 245 676 5 294 009 

 
I-7  Placements (En DT)  
 
Les placements au 31 décembre 2014 s’élèvent à 3.004.235 DT contre 2.204.192 DT au 
31 décembre 2013. Les placements liquides correspondent à des investissements dans 
des placements obligataires BNA et UIB. Ils sont comptabilisés à leurs coûts 
d’acquisition et sont évalués à la date de clôture à leurs valeurs de marché. Les plus-
values ou moins-values sont constatées en résultat.  
 
PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV BNA SICAV UIB 

Coût d’acquisition  3 161 1 066 

Valeur de marché au 31/12/2014 3 158 1 077 

Plus / moins-value incluse dans le résultat (3) 11 

   

AUTRE PLACEMENT 31/12/2014 31/12/2013 

Placements BTE - 2 200 000 

Placements UIB 3.000.000 - 



 

II-8  Liquidités et équivalents de liquidités (En DT) 
 
Les liquidités et équivalent de liquidités s’élèvent au 31 décembre 2014 à 8.890.342 DT 
contre 18.162.512 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Banques 8 794 394 18 091 255 

Caisses 95 948 65 565 

Régie d’avance et d’accréditifs - 5 692 

TOTAL  8 890 342 18 162 512 

 
II-9  Capitaux propres (En DT) 
 
Les capitaux propres avant affectation s’élèvent au 31 décembre 2014 à 118.438.035 DT 
contre 101.923.338 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Capital social 36 566 205 28 937 080 

Réserve légale 3 047 184 2 893 708 

Subvention d’investissement 2 434 542 2 996 090 

Prime d'émission 28 988 711 16 173 470 

Résultats reportés 33 857 645 33 785 338 

Total des capitaux propres avant résultat 104 894 287 84 785 686 

Résultat de l'exercice 13 543 748 17 137 652 

TOTAL 118 438 035 101 923 338 

 



 

Tableau de variation des capitaux propres 
 
 

 
Capital 
social 

Réserve 
légale 

Prime 
d'émission 

Résultats 
reportés 

Subvention 
d'invest 

Résultat de 
l'exercice 

Total 

Capitaux propres au 31 décembre 2013 28 937 080 2 893 708 16 173 470 33 785 338 2 996 090 17 137 652 101 923 338 

Augmentation de capital par conversion de 
créances 

1 534 759 -  12 815 241 -  -  -  14 350 000 

Affectation du résultat 2013 -  153 476   16 984 176 -  <17 137 652> - 

Distribution de dividendes -  -  -  <10 817 503> -  -  <10 817 503> 

Augmentation de capital par incorporation de 
réserves décidée le 23.07.2014 4 353 119 -  -  <4 353 119> -  -  - 

Augmentation de capital par incorporation de 
réserves décidée le 29.08.2014 1 741 247 -  -  <1 741 247> -  -  - 

Résorption de la subvention d'investissement 
2014 -  -  -  -  <561 548> -  <561 548> 

Capitaux propres avant résultat de 
l’exercice 

36 566 205 3 047 184 28 988 711 33 857 645 2 434 542 - 104 894 287 

Résultat de l’exercice - - - - - 13 543 748 13 543 748 

Capitaux propres avant affectation 36 566 205 3 047 184 28 988 711 33 857 645 2 434 542 13 543 748 118 438 035  

 
(*) Le capital social est passé de 28.937.080 DT au 31 décembre 2013 à 36.566.205 DT au 31 décembre 2014 suite à deux augmentations de capital par 
incorporation de réserves totalisant 6.094.366 DT et une augmentation de capital par conversion des dettes pour 1.534.759 DT, la dernière ayant généré 
une prime d’émission de 12.815.241 DT. 

 

 
 



  
  

 
 

 
II-10  Emprunts (En DT) 
 
Les emprunts s’élèvent au 31 décembre 2014 à 36.549.246 DT contre 34.153.501 DT au 
31 décembre 2013. Les emprunts ont été contractés auprès des banques suivantes : 
 

LIBELLE  31.12.2014 31.12.2013 

Emprunts BIAT 5 742 137 7 000 000 

Emprunts BNA 7 715 000 10 520 000 

Emprunts UIB 13 666 667 6 104 167 

Emprunts Attijari Bank 9 413 553 10 500 000 

Emprunts Leasing 11 889 29 334 

TOTAL  36 549 246 34 153 501 

 
II-11 Fournisseurs et comptes rattachés (En DT)   
 
Les fournisseurs et comptes rattachés s’élèvent au 31 décembre 2014 à 45.247.790 DT 
contre 52.088.856 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE  31.12.2014 31.12.2013 
Fournisseurs ordinaires 40 921 907 45 026 767 
Fournisseurs effets à payer 4 325 883 7 062 089 
TOTAL 45 247 790 52 088 856 

 
II-12 Autres passifs courants (En DT) 
 
Les autres passifs courants s’élèvent au 31 décembre 2014 à 6.659.674 DT contre     
21.832.810 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit :  
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Ristournes à accorder 1 893 106   2 320 236  

Salaires à payer et autres dettes au personnel  2 741 490 2 747 223 

Diverses dettes d'impôts à payer  116 678 810 915 

Comptes courants associés  -  14 350 000  

Actionnaires, dividendes à payer 163 515 60 453 

Organismes sociaux 772 125  745 740  

Charges à payer 734 653  723 456  

Autres créditeurs 238 107  74 787  

TOTAL  6 659 674 21 832 810 

 
II-13  Autres passifs financiers courants (En DT) 
 
Les autres passifs financiers à court terme s’élèvent au 31 décembre 2014 à      
22.999.292 DT contre 13.861.203 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 
Echéances à moins d’un an  6 586 810 2 466 667 

Crédit de financement de stock 16 250 000 11 200 000 

Intérêts courus 162 482 194 536 

TOTAL 22 999 292 13 861 203 



 

III Notes sur l’état de résultat 
 
III-1  Les produits d’exploitation (En DT) 
 
Les produits d’exploitation s’élèvent au 31 décembre 2014 à 212.569.534 DT contre 
205.361.494 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit :  
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Chiffre d'affaires local 158 645 130 143 589 934 

Chiffre d'affaires export 54 531 567 62 611 895 

RRR accordés <2 005 654> <2 477 003> 

Autres produits d’exploitation 1 398 491 1 636 668 

TOTAL  212 569 534 205 361 494 

 
III-2  Achats consommés de matières et d’emballages (En DT) 
 
Les achats consommés de matières premières et d’emballages s’élèvent au 31 décembre 
2014 à 151.804.180 DT contre 145.630.256 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent 
comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Achats de matières premières : fournisseurs locaux 30 857 651 16 348 854 

Achats de matières premières : fournisseurs étrangers 100 027 186  109 905 454  

Achats d’emballages : fournisseurs locaux 7 177 205  5 733 466  

Achats d’emballages : fournisseurs étrangers 9 989 436  12 819 007  

Variation de stocks de matières premières 4 534 976 1 399 692  

RRR obtenus <782 274>  <576 217>  

TOTAL  151 804 180 145 630 256 

 
III-3  Charges de personnel (En DT) 
 
Les charges de personnel s’élèvent au 31 décembre 2014 à 18.088.883 DT contre       
16.943.091 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Salaires et appointements 16 657 317 15 225 108 

Charges patronales  1 384 846 1 364 359 

Charges fiscales 156 838 87 511 

Charges de congés à payer <148 356> 231 155 

Autres charges de personnel  38 238 34 958 

TOTAL (*) 18 088 883 16 943 091 
(*)Les données comparatives ont été retraitées pour des raisons de comparabilité. 

  



 

III-4   Dotations aux amortissements et aux provisions (En DT) 
 
Les dotations aux amortissements et aux provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à 
6.688.084 DT contre 5.848.276 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Dotations aux amortissements  6 378 971 5 218 070 

Dotations aux prov. pour risques et charges 5 097 73 937 

Dotations aux prov. pour dép. de stocks 11 980 313 944 

Dotations aux prov. pour dép. client douteux 151 940 242 325 

Dotation aux  résorptions des charges à répartir 140 096 - 

TOTAL  6 688 084 5 848 276 

 
III-5  Les autres charges d’exploitation (En DT) 
 
Les autres charges d’exploitation s’élèvent à 21.177.082 DT au 31 décembre 2014 contre 
19.894.620 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Frais de publicité 7 079 752 6 826 298 

Electricité 3 031 077 2 481 864 

Pièces de rechange 2 249 027 2 374 257 

Transport sur ventes (*) 2 208 973 2 155 950 

Entretien et réparation 1 228 322 1 056 907 

Carburant et lubrifiant 1 253 431 1 049 066 

Rémunérations d'intermédiaires et honoraires 974 488 986 342 

Primes d'assurances 631 070 527 034 

Etat, impôts et taxes 618 517 650 122 

Location 478 310 478 565 

Frais de déplacements et missions 432 431 314 070 

Services bancaires et assimilés 398 069 417 235 

Frais postaux et de communication (*) 179 621 180 794 

Autres charges d'exploitation (*) 413 994 396 116 

TOTAL  21 177 082 19 894 620 
(*) Les données comparatives ont été retraitées pour des raisons de comparabilité. 
 
III-6 Charges financières nettes (En DT) 
 
Les charges financières nettes s’élèvent au 31 décembre 2014 à 3.806.006 DT contre   
3.110.500 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE 31.12.2014 31.12.2013 

Intérêts 3 194 388 2 072 341  

Pertes de changes    3 188 327 4 814 268  

Gains de change <2 144 122> <3 553 711>  

Intérêts sur prêts Azur Papier SA <369 733>  <160 355>  

Autres charges et produits financiers <62 854>  <62 043>  

TOTAL  3 806 006 3 110 500 

 



 

III-7 Autres gains ordinaires (En DT) 
 
Les autres gains ordinaires s’élèvent au 31 décembre 2014 à 685.202 DT contre          
1.248.712 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

LIBELLE  31.12.2014 31.12.2013 
Quote-part de sub. d'investissement inscrite en résultat 561 548 570 813 

Subventions bureau d’emploi - 41 112 

Produits sur cession d’immobilisations 123 654 636 787 

TOTAL  685 202 1 248 712 
 
IV  Notes sur l’état de flux de trésorerie  
 
La trésorerie est passée de 18.158.596 DT au 31 décembre 2013 à 8.669.110 DT au 31 
décembre 2014 enregistrant ainsi une variation négative de 9.489.486 DT provenant 
des flux d’exploitation de 13.573.121 DT, des flux de financement de 819.393 DT 
compensés par des flux d’investissement négatifs de 23.882.200 DT.  
 
IV-1 Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 
 
L’exploitation a généré un flux positif de 13.573.121 DT provenant essentiellement du 
résultat bénéficiaire avant amortissements et provisions de 20.231.832 DT, compensé 
par une augmentation du Besoin en Fonds de Roulement (BFR) de 5.223.070 DT.  
 
L’augmentation du Besoin en Fonds de Roulement (BFR) est essentiellement expliquée 
par une diminution des stocks de 511.870 DT compensée par et une augmentation des 
créances clients de 5.132.415 DT et une augmentation des dettes fournisseurs 
d’exploitation de 2.548.818 DT.  
 
IV-2 Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement 
 
Les flux d’investissement correspondent à un décaissement de 23.882.000 DT 
provenant essentiellement de flux relatifs à l’acquisition d’immobilisations corporelles 
et incorporelles de 20.514.610 DT (essentiellement du matériel industriel, du matériel 
de transport, des immobilisations en cours et des avances sur immobilisations) et de 
flux relatifs à l’acquisition d’immobilisations financières de 3.451.139 DT provenant 
essentiellement de la participation dans la filiale SAH Maroc et d’un prêt accordé à la 
société Azur Papier SA de 2.800.000 DT.  
 
IV-3 Flux de trésorerie liés aux activités de financement 
 
Les flux de financement correspondent à un encaissement net de 819.393 DT 
provenant d’un flux net d’encaissement et de remboursement d’emprunts de 
11.533.833 DT et compensé par la distribution de dividendes pour 10.714.441 DT.  
 
  



 

V  Note sur les Parties Liées 
 

V-1 Identification des parties liées 
 
Les parties liées objet de la présente note sont : 
 
Partie liée     Relation 
SAH Algérie     Filiale à l'étranger 
SAHD Algérie  Filiale à l'étranger —Importateur exclusif des 

produits Lilas en Algérie 
SAHD Maroc  Filiale à l'étranger —Importateur exclusif des 

produits Lilas en Maroc 
SAH Libye     Filiale à l'étranger 
Azur Papier SA    Filiale en Tunisie 
MEZNI Jalila     Actionnaire-PDG 
JAIEZ Mounir     Actionnaire-administrateur- DGA 
Société Tacharoukiet EL MAWADA  Société appartenant au partenaire libyen,  
Société Tacharoukiet El OFOK et   actionnaire de SAH Libye 
Société Gharb El.MOUTAWASSET 
 

V- 2 Transactions avec les parties liées 

a- Transactions avec les partenaires libyens 

 Au 31 décembre 2014, le chiffre d’affaires réalisé avec les partenaires libyens 
Tacharoukiet El OFOK et Gharb EL MOUTAWASSET s’élève respectivement à 
30.207 KDT et 1.447 KDT ; 

 Les soldes clients des partenaires libyens Tacharoukiet El OFOK, Tacharoukiet 
EL MAWADA et Gharb EL MOUTAWASSET s’élèvent respectivement à      
4.429 KDT, 437 KDT et 51 KDT.  

b- SAH Algérie 

 Aucune transaction n'a été enregistrée courant 2014 entre SAH SA et SAH 
Algérie ; 

 Parmi les autres actifs courants figure un actif envers la société SAH Algérie de     
236 KDT qui remonte à l'exercice 2008 et qui est totalement provisionné ; 

c- SAHD Algérie  

 En 2014, le chiffre d'affaires réalisé avec SAHD s'élève à 4.876 KDT ; 
 Au 31 décembre 2014, la créance envers le client SAHD Algérie s'élève à           

2.472 KDT. 
 

d- SAH Maroc  

 En 2014, le chiffre d'affaires réalisé avec SAH Maroc s'élève à 3.694 KDT ; 
 Au 31 décembre 2014, la créance envers SAH Maroc s'élève à 5.039 KDT. 

  



 

e- SAH Libye 

 Le chiffre d’affaires réalisé avec SAH Libye en 2014 s’élève à 48 KDT. 
 Au 31 décembre 2014, aucune créance n’est enregistrée sur la société SAH 

Libye.  
 
f- Société Azur Papier SA 
 
 Une avance de 5.500 KDT a été accordée par la société SAH SA à la société 

Azur Papier SA pour l’acquisition par SAH SA du terrain et des locaux 
construits à Béja. Le conseil d’administration de la société Azur Papier SA a 
autorisé la cession à la société SAH SA du terrain de Béja et des bâtiments 
pour une valeur de 4.600 KDT HT en date du 17 mars 2011. A la date du 31 
décembre 2014 le transfert de propriété n’a pas encore été effectué. 

 La société SAH SA a accordé courant 2014 à la société Azur Papier SA deux prêts 
d’un montant de 2.000 KDT et 800 KDT non encore remboursés à la date de 
clôture. Les charges d’intérêts relatives à ces prêt calculées au taux de 8% se sont 
élevées au 31 décembre 2014 à 191 KDT hors taxes. Au 31 décembre 2014, ni le 
principal ni les intérêts n’ont été remboursés. 

 La société SAH SA a accordé en février 2013 à la société Azur Papier SA un prêt 
d’un montant de 2.200 KDT. Le solde des intérêts relatifs à ce prêt calculés au 
taux de 8% s’est élevé au 31 décembre 2014 à 359 KDT TTC dont la charge de 
l’exercice s’élèvant à 179 KDT hors taxes. Au 31 décembre 2014, ni le principal ni 
les intérêts n’ont été remboursés. 

 La société SAH SA a accordé en 2012 à la société Azur Papier SA un prêt d’un 
montant de 2.200 KDT totalement remboursé au 31 décembre 2012. Le solde des 
intérêts y relatifs non encore remboursé s’élèvent à 148 KDT TTC. 

 Le chiffre d’affaires réalisé par SAH SA avec Azur Papier s’élève à 86 KDT ; 
 Le solde client Azur Papier s’élève au 31 décembre 2014 à 503 KDT ; 
 Les achats de matières premières de SAH SA auprès de Azur Papier SA 

s’élèvent au 31 décembre 2014 à 24.616 KDT ; 
 Le solde fournisseur Azur Papier SA au 31 décembre 2014 est de 7.169 KDT ; 

 
g- Mezni Jalila & Mounir Jaiez  

 La charge de loyer relatif au dépôt de stockage à la Charguia propriété de Mme 
MEZNI Jalila et M Mounir JAIEZ comptabilisée dans les comptes de SAH SA, 
au titre de l’exercice 2014, s'élève à 87 KDT ; 

 Le compte courant associé de Mme Jalila Mezni s’élève au 31 décembre 2014 à 
145 KDT. 

 
h- Rémunération des dirigeants 

Les obligations et engagements de la société envers les dirigeants tels que visés à 
l’article 200 (nouveau) II § 5 du code des sociétés commerciales se détaillent comme 
suit : 
 
 La rémunération et avantages accordés au Président Directeur Général, comme 

fixés par le conseil d’administration et tels qu’ils ressortent des états financiers se 
présentent comme suit : 

 
- Une rémunération annuelle brute de 472.500 DT. Cette rémunération prend 

effet à partir du premier janvier 2009, et sera augmentée annuellement de 5%. 
L’augmentation annuelle est soumise à l’approbation du conseil 
d’administration. Le montant de cette rémunération s’est élevé au titre de 
l’exercice 2014 à 574.463 DT payable sur 13 mensualités.  
 



 

- Le conseil d’administration réuni en date du 24 avril 2015, a fixé la 
rémunération variable brute au titre de l’exercice 2014 à 708.791 DT 
équivalent à 4% du résultat consolidé du groupe SAH. Le montant provisionné 
dans les comptes de la société au titre de cette rémunération s’est élevé au titre 
de l’exercice 2013 à 640.000 DT. 

 
- D’autres avantages en nature accordés au Président Directeur Général et liés à 

sa fonction (téléphone, voiture et charges connexes). 
 

 La rémunération annuelle brute accordée au Directeur Général Adjoint, comme 
fixée par le conseil d’administration en 2009 s’éleve à 52.500 DT. Cette 
rémunération est augmentée de 5% annuellement à partir de l’exercice 2010. Le 
montant de cette rémunération s’est élevé au titre de l’exercice 2014 à 62.501 DT. 

 
 
VI Note sur les évènements postérieurs à la date de 
clôture 
 
Le management de la société n’a identifié aucun évènement survenu entre la date de 
clôture de l’exercice et la date de publication des états financiers et qui est lié à des 
conditions existants à la date de clôture et qui peut entraîner une modification 
importante des actifs ou des passifs de la société ou qui risque d’avoir des répercussions 
importantes sur ses activités futures. 
  



 

VII      Note sur les engagements hors bilan  
 
Engagements envers les établissements de crédit : 
 
Les engagements hors bilan envers les établissements de crédit se présentent ainsi : 
 
Date Banque En DT Garantie donnée 

1995 BNA 175.000  Nantissement du fonds de commerce 

1995 UIB 175.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

outillage d'exploitation 
1996 UIB 20.000 • Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

• Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1996 BNA 20.000 • Nantissement du fonds de commerce 
• Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1996 BNA 30.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1997 BNA 60.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1997 BNA 135.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1997 UIB 50.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile du matériel et outillage 

d'exploitation 
1999 UIB 478.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
outillage d'exploitation 

1999 BNA 795.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1999 UIB 970.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile du matériel et outillage 
d'exploitation 

2000 BNA 400.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
2000 BNA 500.000  Hypothèque du 1er rang sur la propriété objet du lot 

n°135 du plan de lotissement de la Charguia I <siège 
social> 

2001 BNA 885.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
2001 BNA 1.250.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2004 BNA 650.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
2004 UIB 3.185.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
outillage d'exploitation 

2005 BNA 2.725.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
2005 UIB 8.550.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sui le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
outillage d'exploitation 

2005 BNA 3.150.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Hypothèque en 1er rang sur la propriété objet du lot 

n°135 du plan de lotissement de la Charguia 1 <siège 
social> 

 Nantissement au premier rang sur chaine de 
production 

2006 BTE 2.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 et 11828 

Mjez El Beb  
 Hypothèque en 1er rang sur lot n°46 du titre foncier 

2062 Béja <site4> 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2006 BTL 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827  et 

11828 Mjez El Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2007 BTE 1.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque de rang utile sur le titre foncier n° 
11827 et 11828 à Mjez El Beb. 

 Hypothèque en 1er rang sur lot n° 46 du titre foncier 
2062 Béja (site 4)  

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit. 

2008 UIB 2.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Hypothèque en rang sur lot n°25 du titre foncier 

2062 Béja <site5> 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2008 BTL 4.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb. 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2009 BNA 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2010 BNA 6.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 et 11828 

Mjez El Beb  
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2010 BTE 1.800.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque de rang utile sur le TF n°11827 et 11828 
à Mjez El Beb. 

 Hypothèque en 1er rang sur lot n° 46 du TF n°2062 
Béja (site 4)  

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit. 

2011 BIAT 6.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne. nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)- 

 Hypothèque en rang utile sur les TF n°11827 et 
11828 à Mjez El Beb 

2011 ATTIJARI 
BANK 

4.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)   

 Hypothèque en rang utile des TF n°11827 et 
N°11828 à Mjez El Beb 

2012 BNA 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en rang utile du TF n°11827 à Mjez El 
Beb 

2013 BNA 2.700.000 Titre de garantie mobilière :  
 Nantissement de premier rang affectant le matériel 

et outillage (Investissement MBB5 à Béja). 
Titre de garantie immobilière : 
 Hypothèque en rang utile de la totalité de la 

propriété dénommée SAH objet du titre financier 
n°11827 à Mjez El Beb 

 Engagement d’hypothèque du TF n°18801 sis à la 
zone industrielle Béja Nord revenant à Azur Papier 
SA qui est en cours de cession à SAH 

 
 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2013 ATTIJARI 
BANK 

10 500.000  Hypothèque en rang utile du TF n°21422/7248 à 
Zaghouan 

 Engagement d’hypothèque du TF N°18801 sis à la 
zone industrielle Béja Nord revenant à Azur Papier 
SA qui est en cours de cession à SAH 

 Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)  

 Un nantissement sur l’ensemble de matériels et 
équipements servant à l’exploitation du fonds de 
commerce  

 Engagement de l’emprunteuse à souscrire à une 
assurance sinistre des deux sites de Zriba et de Béja 
avec une délégation au profit de la banque 
ATTIJARI BANK 

2013 BIAT 7.000.000  Hypothèque en rang utile et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité des 
propriétés sises à Mjez El Beb, objets des TF n°11827 
et 11828 Béja. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité du lot n°25 
Bis du lotissement Z.I Zriba 4 à distraire du TF 
n°21422/7248 Zaghouan et totalité des lots 55-56-
57-58-59-60-61 du lotissement zone industrielle 
Zriba à distraire du TF N°21422/7248 Zaghouan. 

 Nantissement de rang utile du fonds de commerce et 
en pari-passu avec ATTIJARI BANK et l’UIB 

 Nantissement du 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI-BANK et l’UIB, le matériel installé dans 
le local installé à la Z.I de Zriba 4 

 Nantissement en rang utile et en pari-passu avec 
ATTIJARI-BANK et l’UIB du matériel installé dans 
le local sis à Mjez El-Beb et Béja.  

2013 UIB  10.000.000  Hypothèque en rang utile sur la totalité des 
propriétés sises à Mjez El Beb, objets des TF 
n°11827 Béja. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité des 
équipements industriels et de transport ainsi que 
des installations objet de cet crédit du lotissement 
zone industrielle Zriba 4 Zaghouan. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et la BIAT sur la totalité du lot 
N°25 Bis du lotissement zone industrielle Zriba 4 à 
distraire du TF N°21422/7248 Zaghouan. 

 Hypothèque en 1er  rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et la BIAT et en totalité des lots 
55-56-57-58-59-60-61 du lotissement zone 
industrielle Zriba à distraire du TF N°21422/7248 
Zaghouan. 

2013 BTL 1.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 à Mjez 
El Bab. 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit (mentionné sur état). 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2014 UBCI 4.100.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en  rang utile sur les TF n° 11827 et 
n°11828 à Mjez El Beb. 

2014 UIB 5.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile…). 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 à Mjez 
El-Beb. 

 Hypothèque en rang utile : 
* Totalité des lots 55-56-57-58-59-60-61 du 
lotissement zone industrielle Zriba à distraire du TF 
N°21422/7248 Zaghouan 
* Totalité du lot n° 25Bis du lotissement zone 
industrielle Zriba 4 à distraire du TF n°21422/7248 
Zaghouan 

 
Autres engagements hors bilan 
 
Les effets escomptés et non échus s’élèvent au 31 décembre 2014 à 5.835 KDT. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Rapport Général 
 
 
 
 
Tunis, le 29 avril 2015 
 
Mesdames et Messieurs les actionnaires 
de la Société d'Articles Hygiéniques SA 
« SAH » 
5, Rue 8610 Zone Industrielle. Charguia I –Tunis- 
 

 
Mesdames et Messieurs les actionnaires, 
 
En exécution du mandat qui nous a été confié par votre Assemblée Générale, nous vous 
présentons :  
 
- Notre rapport sur les états financiers, relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2014, 

et 
- Les vérifications spécifiques et informations prévues par la loi. 
 
 
Rapport sur les états financiers  
 
Nous avons effectué l’audit des états financiers de la Société d’Articles Hygiéniques SA 
« SAH », joints au présent rapport et comprenant le bilan au 31 décembre 2014, ainsi 
que l’état de résultat et l’état des flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date et un 
résumé des principales méthodes comptables et d’autres notes explicatives. Ces états 
financiers font ressortir des capitaux propres de 118.438.035 dinars y compris le 
bénéfice net de l’exercice s’élevant à 13.543.748 dinars. 
 
Responsabilité du Conseil d’Administration dans l’établissement et la présentation des 
états financiers 
 
Le conseil d’administration est responsable de l’établissement et de la présentation 
sincère de ces états financiers, conformément à la loi relative au système comptable des 
entreprises en Tunisie ainsi que d’un contrôle interne qu’il juge nécessaire pour 
permettre l’établissement d’états financiers ne comportant pas d’anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, ainsi que la 
détermination d’estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.



 

 
Responsabilité des commissaires aux comptes 
 
Les états financiers ont été arrêtés par votre conseil d’administration. 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 de la profession applicables en 
Tunisie. Ces normes requièrent de notre part de nous conformer aux règles d’éthique et 
de planifier et de réaliser l’audit afin d’obtenir une assurance raisonnable que les états 
financiers ne comportent pas d’anomalies significatives. 
 
Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments 
probants concernant les montants et les informations fournis dans les états financiers. 
Le choix des procédures relève du jugement de l’auditeur, de même que l’évaluation des 
risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que celles-ci 
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. En procédant à cette évaluation, 
l’auditeur prend en compte le contrôle interne en vigueur dans l’entité relatif à 
l’établissement et à la présentation sincère des états financiers afin de définir des 
procédures d’audit appropriées en la circonstance.  
 
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 de l’ensemble des états 
financiers. 
 
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion. 
 
Opinion  
 
A notre avis, les états financiers sont réguliers et sincères et donnent, dans tous leurs 
aspects significatifs, une image fidèle de la situation financière de la Société d’Article 
Hygiéniques SA «SAH» au 31 décembre 2014, ainsi que de sa performance financière et 
de ses flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, conformément aux principes 
comptables généralement admis en Tunisie. 
 
 
Vérifications et Informations Spécifiques  
 
Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession, aux 
vérifications spécifiques prévues par la loi. 
 
Sur la base de ces vérifications, nous n'avons pas d'observations à formuler sur la 
sincérité et la concordance avec les états financiers annuels des informations données 
dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les documents adressés 
aux actionnaires sur la situation financière et les états financiers annuels. 



 

Nous avons également, dans le cadre de notre audit, procédé à l’examen des procédures 
de contrôle interne relatives au traitement de l’information comptable et à la 
préparation des états financiers. Nous signalons, conformément à ce qui est requis par 
l’article 3 de la loi 94-117 du 14 novembre 1994, tel que modifié par la loi 2005-96 du 18 
octobre 2005, que nous n’avons pas relevé, sur la base de notre examen, d’insuffisances 
majeures susceptibles d’impacter notre opinion sur les états financiers. 
 
Par ailleurs et en application des dispositions de l’article 19 du décret n°2001-2728 du 
20 novembre 2001 relatif aux conditions d’inscription des valeurs mobilières et aux 
intermédiaires agréés pour la tenue des comptes en valeurs mobilières, nous avons 
procédé aux vérifications nécessaires et nous n’avons pas d’observations à formuler sur 
la tenue des comptes en valeurs mobilières émises par la Société d’Articles Hygiéniques 
SA « SAH » eu égard à la réglementation en vigueur. 
 
 

                                                                 
 

Tunis, le 29 avril 2015 
 

 
Conseil audit formation Cabinet HAYET LARBI 

Abderrahmen Fendri 
 

Hayet Labidi 

 
 



 

  
 

 

Rapport Spécial 
 

 
 
 
 

Tunis, le 29 avril 2015 
  
Mesdames et Messieurs les actionnaires 
de la Société d'Articles Hygiéniques SA 
« SAH » 
5, Rue 8610 Zone Industrielle. Charguia I –Tunis- 
 
 
Mesdames et Messieurs les actionnaires, 
 
 
En application de l'article 200 et suivants et l’article 475 du code des sociétés 
commerciales, nous reportons ci-dessous sur les conventions conclues et opérations 
visées par les textes sus-indiqués. 
 
Notre responsabilité est de nous 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 
l’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 à 
nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient d’apprécier 
l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces conventions et à la réalisation de ces 
opérations en vue de leur approbation. 
 
A. Conventions et opérations nouvellement réalisées 

 
Votre conseil d’administration nous a tenus informés des conventions et opérations 
suivantes nouvellement conclues au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2014 : 
 
- La société « SAH » a accordé courant 2014 à la société AZUR Papier SA deux prêts 

pour un montant de 2.000.000 DT et 800.000 DT. Les produits d’intérêts relatifs 
à ces prêts calculés au taux de 8% se sont élevés au 31 décembre 2014 à 190 844 DT 
hors taxes. Au 31 décembre 2014, aucun remboursement au titre de ces prêts, en 
principal et intérêts, n’a été effectué. 
 

- La société a contracté en décembre 2014 auprès de la UIB un emprunt de 
5.000.000 DT. Il est à signaler que cet emprunt est remboursable sur 7 ans, dont 
une année de grâce. Il est générateur d’intérêt au taux de TMM + 1,5%. 



 

B. Conventions et opérations conclues durant les exercices antérieurs et 
dont l’exécution s’est poursuivie en 2014 : 

 
L’exécution des conventions suivantes conclues au cours des exercices antérieurs, s’est 
poursuivie au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2014 : 
 
- La société a contracté en décembre 2013 auprès de la BNA un emprunt de 

2.700.000 DT, remboursable sur 7 ans avec deux années de grâce, au taux d’intérêt 
TMM + 1,5%. 
 

- La société a contracté en décembre 2013 auprès d’ATTIJARI BANK deux emprunts 
pour respectivement 5.500.000 DT et 5.000.000 DT, remboursables sur 7 ans avec 
deux années de grâce, au taux d’intérêt TMM + 1,5%. 
 

- La société a contracté en décembre 2013 auprès de la BIAT deux emprunts pour 
respectivement 4.000.000 DT et 3.000.000 DT remboursables sur 7 ans avec une 
année de grâce, au taux d’intérêt TMM + 1,5%. 
 

- La société a contracté en décembre 2013 auprès de l’UIB un emprunt de 
10.000.000 DT, remboursable sur 7 ans avec une année de grâce, au taux d’intérêt 
TMM + 1,5%. Il est à signaler que la première tranche de 6.000.000 DT a été 
débloquée en décembre 2013, la seconde tranche pour 4.000.000 DT a été 
déloquée en 2014. 
 

- La société a contracté en décembre 2012 auprès de la BNA un emprunt de 
3.000.000 DT, remboursable sur 7 ans avec deux années de grâce, au taux 
d’intérêt TMM + 1,5%. 
 

- Au 31 décembre 2014, le solde du second emprunt contracté auprès de la BNA 
s’élève à 720.000 DT. Il est à signaler que cet emprunt a été contracté en 2009, 
pour un montant de 3.000.000 DT remboursable sur 7 ans, dont deux années de 
grâce (premier remboursement dû le 31 mars 2011) au taux d’interêt TMM + 1,5%. 
 

- Au 31 décembre 2014, le solde du troisième emprunt contracté auprès de la BNA 
s’élève à 4.100.000 DT. Il est à signaler que cet emprunt a été contracté en 2010 
avec la BNA et ce, pour un montant de 6.000.000 DT remboursable sur 7 ans, dont 
deux années de grâce (premier remboursement le 31 janvier 2013), au taux 
d’intérêt TMM + 1%. Une première tranche de 2.000.000 DT a été débloquée en 
novembre 2010. Une seconde tranche de 2.000.000 DT a été débloquée en avril 
2011 et la troisiéme tranche de 2.000.000 DT a été débloquée en janvier 2013. 
 

- Au 31 décembre 2014, le solde de l’emprunt contracté auprès de l’UIB s’élève à 
104.167 DT. Il est à signaler que cet emprunt a été contracté en février 2008, pour 
un montant de 2.500.000 DT remboursable sur 7 ans, dont une année de grâce au 
taux d’intérêt TMM + 1,5%. 
 

- En vertu de la convention conclue entre la société, d’une part, et le Président 
Directeur Général et le Directeur Général Adjoint, d’autre part, et portant sur la 
location d’un dépôt de stockage sis à Charguia, la société a payé les loyers relatifs à 
l’exercice 2014 qui s’élèvent à 87.485 DT. 
 

- La société « SAH » a accordé en février 2013 à la société Azur Papier SA un prêt 
d’un montant de 2.200.000 DT. Les produits d’intérêt relatifs à ce prêt calculés au 
taux de 8% se sont élevés au 31 décembre 2014 à 178 889 DT hors taxes. Au 31 
décembre 2014, aucun remboursement au titre de ces prêts, en principal et 
intérêts, n’a été effectué. 



 

C. Rémunération des dirigeants 
 
Les obligations et engagements de la société envers les dirigeants tels que visés à 
l’article 200 (nouveau) II § 5 du code des sociétés commerciales se détaillent comme 
suit : 
 
- La rémunération et avantages accordés au Président Directeur Général, comme 

fixés par le conseil d’administration et tels qu’ils ressortent des états financiers se 
présentent comme suit : 
 
 Une rémunération annuelle brute de 472.500 DT. Cette rémunération prend 

effet à partir du premier janvier 2009 et augmentée annuellement de 5%. 
L’augmentation annuelle est soumise à l’approbation du conseil 
d’administration. Le montant de cette rémunération s’est élevé au titre de 
l’exercice 2014 à 574.463DT payable sur 13 mensualités.  

 
 Le conseil d’administration réuni en date du 24 avril 2015, a fixé la 

rémunération variable brute au titre de l’exercice 2014 à 708.791 DT équivalent 
à 4% du résultat consolidé du Groupe SAH. Le montant provisionné dans les 
comptes de la société au titre de cette rémunération s’est élevé au titre de 
l’exercice 2014 à 640.000 DT. 

 

 D’autres avantages en nature accordés au Président Directeur Général et liés à 
sa fonction (téléphone, voiture et charges connexes). 

 
- La rémunération annuelle brute accordée au Directeur Général Adjoint, comme 

fixée par le conseil d’administration en 2009 s’éleve à 52.500 DT. Cette 
rémunération est augmentée de 5% annuellement à partir de l’exercice 2010. Le 
montant de cette rémunération s’est élevé au titre de l’exercice 2014 à 62.501 DT. 

 
Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas 
révélé l’existence d’autres conventions ou opérations rentrant dans le cadre des 
dispositions de l’article 200 et suivants et 475 du code des sociétés commerciales. 
 
 
Tunis, le 29 avril 2015 

 
 

Conseil audit formation Cabinet HAYET LARBI 
Abderrahmen Fendri 

 
Hayet Labidi 

 



 

 

  
 


غ ا���آ�ت� 
 

  
�
                      ا���ا�� ا����


آ� ا
	���ــــــــّ�� �
  ا����� ت���� –
�	���� ا
	����� ا

� 13: ا���ّ�ا������� 
���
$ی� - ،  �� ا�%�  -ت� ( 1073 - م� 

 �
� ا��/�.%� ت-�� ا���آ� ا��� ,ــــــــّ

� ا����5م�  �4ا���� ا����
� -ا3م� � ت/�.2 –�%�0م�ه<= ا���ا�� م>�7�� . 2014دی,���  31.�   �%,-� ا���7س
� زی-�ا�,
H  ا�,
H م->G ��س-�4� زم�ري و ������ی� ا��Cم و ا��5ص ���ا4�� ا�7,���ت� Gش�ی.  

  

بحساب الدينار

2013

إستهلاكات 

و مدخّرات

لـ 1 أ صـ

222 323 20 346 242 669 اـزلات و بر اءات و رخص و علاما ت تجارية تنـ أ صـل 12

أ صـل 13أ صل تجــاري

0 222 323 20 346 242 669 1

لـ 2 أ ص
839 057 805 996 232 496 1 038 492 تجهيزات فنية وآلات أ صل 21

تجهيزات أخرى ومعدّ ا ت و منقولات أ صل 22
ودائع وكفالات  أ صل 23

839 057 805 996 232 496 1 038 492 2

لـ 3    أ صـ

لـ 31  أ را ض و بنـــا ءا ت ــ أ ص
لـ 311 أ راض و بنــاءات للإستغــلال ــ أ ص

لـ 312 أراض و بنــاءات عـــدا الإستغــلا ل ــ أ ص

3 لـ 32 توظيفا ت في ا لمؤسسا ت ا لمرتبطة ومسا هما ت أ صـ
8 150 000 7 900 000 7 900 000 لـ 322 أذون و رقاع أصدرتها المؤسسات المرتبطة أ صـ

134 287 15 714 150 001 لـ 323 حصص في مؤسسا ت ذا ت صلة مسا همة أ صـ

لـ 324 رقا ع و سندا ت ذا ت مدا خيل قارة أ صـ

4 لـ 33 توظيفا ت ما لية أخرى أ صـ

لـ 331 أسهم وسندات أخرى ذا ت مداخيــل متغيرة وحصص في  أ صـ
الصناديق المشتركة للتوظيف الجماعي

لـ 332 رقاع و سندات ذات مدا خيل قارة أ صـ
22 022 20 043 20 043 لـ 333 قروض رهنية على عقّارات أ صـ

100 000 100 000 لـ 334 قروض أخرى أ صـ
30 144 30 144 دـى مؤسسات بنكية ومالية لـ 335 ودائع لـ أ صـ

0 لـ 34 مستحقا ت من ا لقيـم و ا لنقـود مـودعة لـدى شركا ت مسنـدة أ صـ

8 172 022 8 184 474 15 714 8 200 188  

لـ 5 أ صـ
555 482 555 482 لـ 510 مدخرات أ قساط التأمين غير المكتسبة أ صـ

لـ 520 مدخرات التأمين على الحياة  أ صـ
لـ 530 مدخرات التعويضات (التأ مين على ا لحياة ) أ صـ

13 531 13 531 لـ 531 مدخرات التعويضات (التأ مين على غير ا لحياة ) أ صـ

0 569 013 0 569 013 5

لـ 6 أ صـ
6 ّـدة عن عمليات التأ مين المبا شر مستحقات متول أ صـل 61

لـ 611 أ قسا ط تأ مين مكتسبة غير صا درة أ صـ
63 570 1 260 842 1 260 842 ّـدة عن عملية ا لتأ مين المبا شر لـ 612 مستحقا ت أخرى متول أ صـ

125 450 125 450 لـ 613 مستحقا ت تم تعويضها وحلت المؤسسة محلها أ صـ
مستحقا ت متولّدة عن عمليا ت إعا دة  تأ مين  أ صـل 62  

7 مستحقا ت أخرى أ صـل 63  
1 000 1 000 أ صـل 631 الأعـوا ن

114 966 114 966 ل الضما ن الإجتماعي وا لجماعات العمومية أ صـل 632 الدولة وهياكـ
58 826 646 591 646 591 أ صـل 633 مدينـون مختـلـفـون

122 396 2 148 850 0 2 148 850

لـ 7 أ صـ
141 185 803 214 803 214 ك و الحسا ب  البريدي الجاري والصكوك والخزا نة أ صـل 71   أ موال في البنـ

أ عباء مؤجلـة أ صـل 72  
81 797 854 565 854 565 ة اـء مؤجلـ اـت اقتن أ صـل 721 نفقـ

870 667 566 857 345 403 912 260 أ صـل 722 أعباء أخرى للتوزيع
حسا با ت تسوية الأصول أ صل 73

107 460 107 460 أ صـل 731 فوا ئد و معاليم كراء مكتسبة غير مستحقة
105 510 270 481 270 481 أ صـل 733 حسابا ت  تسوية أخرى

لـ ــ اـ رق التحوي ــ ف أ صل 74  

1 199 159 2 602 577 345 403 2 947 980 8

10 332 633 14 533 232 613 959 15 147 190

دي ا لتأ مين في ا لمدخرا ت ا لفنيـة حصة معيـ

توظيفــــــا ت

اـ دية رـ مـ وـل غيـ أ صـ

أ صــول ما دية للإ ستغلا ل

السنة المحاسبية  31/12/2014

مجمـــوع الأصـــول

الأصـــــول
في 31/12/2014

الأصـول 
الصافي الصافي الإجمالي 

مستحقـا ت

عنا صر أ خرى للأ صول

ا'ی%�$�ت 



  

  

 

 

 

بحساب الدينار

10 000 000 10 000 000 رأس المال ا ل ذاتي 1   مـ
ا حتيا طيا ت و منح مرتبطة برأ س ا لما ل ا ل ذاتي 2 مـ

-364 897 نتيجة مؤجلـة ا ل ذاتي 5 مـ

10 000 000 9 635 103 مجموع الأ موا ل ا لذا تية قبل نتيجة ا لسنة ا لمحا سبية

-364 897 -1 379 762 اـ سبية نتيجة ا لسنة ا لمحــ ما ل ذاتي 6

9 635 103 8 255 341 9

مـ 1 خص
قروض أخرى خصم 13

0 0

مـ 2 خص
مدخرات أخرى خصم 21

0 0

مـ 3 خص
81 797 2 374 870 مدخرا ت أ قسا ط تأ مين غير مكتسبة خصم 310
6 371 965 374 مدخرا ت ا لتأ مين على ا لحيا ة خصم 320

12 343 مدخرا ت ا لتعويضا ت (  ا لتأ مين على ا لحياة ) خصم 330
129 1 056 315 مدخرا ت ا لتعويضا ت (  ا لتأ مين على  غير ا لحياة ) خصم 331

1 604 مدخرا ت ا لمساهمة في الأرباح و الإرجاعات (  ا لتأ مين على  غير ا لحياة ) خصم 340
مدخّرا ت فنية أ خرى (  ا لتأمين على غير ا لحياة   ) خصم 361

88 297 4 410 506 10

171 345 11 مـ 5 خص

مـ 6 خص

ّـدة عن عمليا ت تأ مين مبا شر ون متول ديـ مـ 61 خص
16 460 286 947 دّـة عن عمليا ت إ عا دة ا لتأ مين  ديون متول مـ 62 خص

ديـون أ خرى مـ 63 خص
ودا ئع و كفالات متحصل عليها خصم 631

121 343 163 996 خصم 632الأ عــــوا ن
101 965 208 507 ا لدولة و هيا كل ا لضما ن ا لإجتما عي و ا لجما عا ت ا لعمومية خصم 633
369 465 820 732 خصم 634دا ئنــون مختلفــون

609 233 1 480 182 12

مـ 7 خصـ

حسا با ت تسوية ا لخصوم خصم 71
215 858 13 حسا با ت تسوية خصوم  أ خرى خصم 712

697 530 6 277 891

10 332 633 14 533 232

خصوم مالية أخرى

 الأموال الذّاتية و الخصوم
في 31/12/2014

31/12/20142013 الأموال الذّّاتية و الخصوم    ا'ی%�$�ت 

وـم  وـا ل الذا تية و الخصـ وـع  الأمـ مجمـ

وـم  ــ وـع  ا لخص ــ مجمـ

لـ ا لتـوزيع وـع ا لأموا ل ا لذا تية قب مجم

وـا ل  ذاتيـة  أم

وـم  ــ ا لخص

خصــوم أ خــرى

ديـون أ خـرى

ديون لودا ئع  نقد ية متحصل عليها من ا لمؤسسا ت ا لمسند إ ليها

مد خرا ت فنية إ جما لية

مدخرات المخاطر والأعباء الأخرى



  

  

 

 

 

 

 

 

بحساب الدينار
عمليات  عمليات  عمليات مسندة  عمليات 
الصافية  الصافية  و عمليات معاد اسنادها إجمالية 
2013 31/12/2014 31/12/2014 31/12/2014

أ ر ف غ  ح 1

66 732 3 657 958 -775 551 4 433 508 أ قسا ط تأ مين صا درة و مقبولة أر ف غ ح 11

-81 797 -1 737 591 555 482 -2 293 073 تغير مدخرا ت أ قسا ط ا لتأ مين غير ا لمكتسبة أر ف غ ح 12

-15 065 1 920 367 -220 069 2 140 436 14

103 930 103 930  ا ر غ ف 3

أ ر ف غ ح 2

أ ع غ ح 1

-15 868 -278 926 -278 926 ا لمبا لغ ا لمدفوعة أع غ ح 11

-129 -1 042 656 13 531 -1 056 187 تغير مدخرا ت ا لتعويضا ت أع غ ح 12

-15 997 -1 321 582 13 531 -1 335 113 15

0 0 أ ع غ ح 2

0 -1 604 -1 604 16 أ ع غ ح 3

أ ع غ ح 4

-268 366 -1 595 338 -1 595 338 نفقا ت ا لا قتنا ء أ ع غ ح 41

81 797 772 768 772 768 تغير مبا لغ نفقا ت ا لا قتنا ء ا لمؤجلة أ ع غ ح 42

-208 838 -158 809 -158 809 نفقا ت ا لا دا رة أ ع غ ح 43

599 184 162 184 162 عمولات متحصل عليها من معيدي ا لتأ مين أ ع غ ح 44

-394 808 -797 217 184 162 -981 379 17

-171 392 -888 179 -888 179 18 أ ع غ ح  5

-597 263 -984 286 -22 376 -961 910
ا لمجموع ا لفرعي (  النتيجة الفنية للتأمين و /  أو 

إعادة التأ مين على غير الحيا ة  )
ن ف غ ح 

أ عبا ء فنية أ خرى

نفقا ت ا لاستغلا ل

مسا هما ت في ا لأربا ح و ا لإرجا عا ت

تغير ا لمد خرا ت ا لفنية  ا لأ خرى

أعبا ء  ا لتعويضا ت

إ برادا ت فنية أ خرى

إ يرادا ت ا لتوظيفا ت ا لمخصصة و ا لمحولة من قا ئمة ا لنتا ئج

أ قسا ط تأ مين مكتسبة

قائمة النتا ئج الفنية للتأمين و/ أوإعادة التأمين على غير الحياة

للسنة المحاسبية المختومة في 31/12/2014

ا'ی%�$�ت 



  

  

 

 

بحساب الدينار
عمليا ت  عمليا ت  عمليات مسندة  عمليا ت 
الصافية الصافية وعمليات معاد اسنادها إ جمالية 
2013 31/12/2014 31/12/2014 31/12/2014

 إ ر ح 1

6 186 832 500 -24 791 857 291 أقسا ط تأ مين صا درة و مقبولة إ ر ح  11

6 186 832 500 -24 791 857 291 19

 إ ر ح 2

29 615 29 615 اـ ت  ل ا لتوظيف دـا خيـ م إ ر ح 21

إ ر ح 22إ يرادا ت ا لتـوظيفـا ت الأ خرى

اـ ت  وـظيف ى ا لت ة علـ اـ ت ا لقيمـ رـدا د تصحيح ا ست إ ر ح 23  

غ ر ح 24  أ ربا ح متأ تية من تحقيق توظيفا ت و من ا لصرف

0 29 615 0 29 615 يـ 2   رـعـ ــ وـع ف مجمـ

 أ ع ح 1

-8 934 0 0 ةـ  دـفوع اـ لغ م مب أ ع ح 11

-12 343 -12 343 دـخرا ت ا لتعويضا ت  رـ م أ ع ح  12 تغي

-8 934 -12 343 0 -12 343 20 يـ 3 رـعـ ــ وـع ف مجمـ

 أ ع ح 2

-6 371 -959 003 -959 003 21 أ ع ح 21مـدخرا ت ا لـتأ مين على ا لحيا ة

ة أ خرى  دـخّر ا ت فنيـ م أ ع ح 22

أ ع ح 23مـدخّرا ت على عقـود بوحـدا ت ا لحسـا ب

-6 371 -959 003 0 -959 003 يـ 4 رـعـ ــ وـع ف مجمـ

0 0 0 0 أ ع ح 3

 أ ع ح 4  

-18 103 -354 680 -354 680 نفقا ت ا لإ قتنا ء أ ع ح 41

أ ع ح 42تغيـر مبلغ نفقا ت ا لإ قتنا ء

-30 477 -42 201 -42 201 نفقا ت ا لإدا رة أ ع ح 43

141 5 544 5 544 عمولا ت  متحصل عليها من معيدي ا لتأ مين أ ع ح 44

-48 439 -391 337 5 544 -396 881 22 يـ 5 رـعـ ــ وـع ف مجمـ

-13 235 -173 424 -173 424 23  أ ح 5

أ ع ح 9

أ ع ح 91أ عبا ء ا لتصرف في ا لتوظيفا ت بما في ذلـك أ عباء ا لفا ئدة

تصحيح ا لقيمة علـى ا لتوظيفا ت  أ ع ح 92

أـ تية من تحقيق ا لتوظيفا ت  خسا ئر مت أ ع ح 93

0 0 0 0 يـ 6 رـعـ ــ وـع ف مجمـ

-70 794 -673 993 -19 247 -654 745  ن ف ح 

أ قسا ط تأ مين 

قائمة النتا ئج الفنية للتأمين و/ أوإعادة التأمين على الحياة

للسنة المحاسبية المختومة في 31/12/2014

ا'ی%�$�ت

اـ ت  اـ ء ا لتعـويض أ عب

إ يرا د ا ت ا لتـوظيفا ت 

المجموع ا لفرعي (  النتيجة الفنية للتأ مين و /  أو إ عا د ة التأ مين على 
الحياة)

اـ ء ا لتوضيفا ت  أ عب

أعبا ء فنية أ خرى

نفقا ت ا لإ ستغلا ل 

مسا هما ت في ا لأربا ح و ا لإرجا عا ت

تغيـر ا لمـدخـرا ت ا لفنيـة ا لأ خرى



  

  

 

 

بحساب الدينار

2013 31/12/2014

-597 263 -984 286  ن ف غ ح

-70 794 -673 993  ن ف ح

 إ ر غ ف 1

303 842 395 774 24 مدا خيل ا لتوظيفا ت إ ر غ ف 11  

ا يرا دا ت ا لتوظيفا ت ا لأ خرى إ ر غ ف 12

2 234 ا ستردا د تصحيحا ت ا لقيمة على ا لتوظيفا ت إ ر غ ف 13

أ ربا ح متأ تية من تحقيق ا لتوظيفا ت إ ر غ ف 14

306 076 395 774 يـ 1 ــ رـعـ وـع فـ ــ مجم

 أ ع غ ف 1

-2 416 أ ع غ ف 11أ عبا ء ا لتصرف في ا لتوظيفا ت بما في ذلك أعبا ء الفا ئدة

-15 714 تصحيح قيمة ا لتوظيفا ت أ ع غ ف 12

خسا ئر متأ تية من تحقيق ا لتوظيفا ت أ ع غ ف 13

-2 416 -15 714 يـ 2 رـعـ ــ وـع ف مجمـ

-103 930  أ ع غ ف 2

13 856  أ ع غ ف 2

 أ ع غ ف 3

-364 397 -1 368 292

-500 -11 470  أ ع غ ف 4  

-364 897 -1 379 762 أـ تية من الأ نشطـة ا لعا دية  بعـد الأ د ا ء ا ت  ا لنتيجـة المت

-364 897 -1 379 762 ةـ  اـ سبيـ ةـ ا لمحـ ةـ للسنـ اـ فيـ ةـ ا لصـ جـ ا لنتي

قائمة النتائج

ا لنتيجة ا لفنية للتأ مين و /  أو إ عا دة ا لتأ مين على ا لحياة

ا لنتيجة ا لفنية للتأ مين و /  أ و إعا دة ا لتأ مين على غير ا لحياة

للسنة المحاسبية المختومة في 31/12/2014

ا'ی%�$�ت

الأ داءا ت على ا لنتيجة

أ عبا ء غير فنية أ خرى 

ا يرادا ت غير فنية أ خرى

إيرادا ت ا لتوظيفا ت  لمخصصة و ا لمحولة إلى قا ئمة ا لنتا ئج ا لفنية للتأ مين و /  أو إ 
عا د ة ا لتأ مين على غير ا لحيا ة

أ عبا ء ا لتوظيفا ت (  ا لتأ مين و /  أو إ عا دة ا لتأ مين على غير ا لحياة)

ا يرا دا ت ا لتوظيفا ت (  ا لتأ مين و/  أ و إ عا دة ا لتأ مين على ا لحياة  )

ا لنتيجة ا لمتأ تية من ا لأ نشطة ا لعاد ية 



  

  

 

 

 

بحساب الدينار

2013 31/12/2014

17 324 4 351 535 مقا بيض أ قسا ط ا لتأ مين ا لمتحصل عليها من ا لمؤمن لهم

-286 278 مبا لغ لتسديد ا لتعويضا ت

-168 804 دفوعا ت لأ قسا ط التأ مين خا صة بعمليا ت مسندة

-236 461 عمولا ت مدفوعة إ لى ا لوسطا ء 

-266 582 -824 207 مبا لغ مدفوعة إ لى  الأ عــــوا ن

-169 451 -1 311 311 مبا لغ مدفوعة إ لى  المزويدين

-8 000 000 دفوعا ت مرتبطة با قتناء  توظيفا ت ما لية

-564 729 مبالغ مدفوعة لمزودين الاعباء المؤجلة

-108 498 -756 290 أداءا ت على ا لتأ مينا ت ا لمد فوعة إ لى ا لخزينة العا مة

169 056 328 367 الإ يرا دا ت ا لما لية ا لمتحصل عليها

-22 116 دفوعات قروض للاعوان

-8 944 996 1 096 551 تدفقا ت نقدية متأ تية من ا لإ ستغلا ل

-766 013 -404 378 دفوعا ت متأ تية من ا قتناء أ صول ثا بتة  غير ما دية و ما دية

أ تية  من تفويت أ صول ثا بتة غير ما دية و ما دية ا بيض  متـ مقـ

-30 144 دفوعا ت متأ تية من ا قتنا ء  أ صول مالية

مقا بيض متأ تية من تفويت أ راض و بنا ءا ت معدة للإ ستغلا ل

-150 001 -100 000 دفوعا ت متأ تية من ا قتناء توظيفا ت من مؤسسا ت مرتبطة أو ذا ت صلة مسا همة

100 000 مقا بيض متأ تية من تفويت توظيفا ت لدى مؤسسا ت مرتبطة أو ذ ا ت صلة مسا همة

-916 014 -434 522 ا لتد فقا ت ا لنقدية ا لمتأ تية من أ نشطة الإ ستثما ر

10 000 000 مقا بيض إ ثر إ صدار أ سهم

2 196 مداخيل الصرف عن راس المال

حصص أ ربا ح و غيرها من أ نواع ا لتوزيع

مقا بيض متأ تية من ا لقروض

تسديد ا لقروض

10 002 196 0 ا لتدفقا ت ا لنقدية ا لمتأ تية من أ نشطة ا لتمويل

اـ ت أ سعا ر ا لصرف على ا لسيولة و ما يعا دل ا لسيولة بـ  إ نعكا س تقلّ

141 186 662 029 ةـ ــ زـين ــ رـ ا لخ ــ تغي 

141 185

141 185 803 214 ا لخزينة في نها ية ا لسنة ا لمحا سبية 

 ا لتد فقا ت ا لنقـد ية  ا لمـرتبطـة با لإ ستغلا ل

 ا لخزينة في بدا ية ا لسنة ا لمحا سبية

 ا لتد فقا ت ا لنقفدية ا لمرتبطة بأ نشطة ا لتمويل

 ا لتد فقا ت ا لنقدية ا لمرتبطة بأ نشطة ا لإ ستثما ر

جدول التدفقـات النقدية (  الطريقة المباشرة )

في 31/12/2014
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��� ���Cی
� ا���7س�� ا��5ص� ���Zع ا�ّ�و  1996دی,���  30ا��Xرّخ .�  X�%�112 -96سّ,�ت ا��H��Cة .� ت� ( ��
 �0ح/�م ا��� �ن �Hد U ا��>�دق �
0م


�ر �Hد (   ��2000ان  26� ا��Xرخ .� �%
�� ���ار م� وزی� ا����ّCا�� �
�ر � 26مCا�� bد ــإ�H31 (%ّCا���ا�ــوا��� e�l� �ــ�
��� ــ4� و���ّ�ــ� ا����ّ

Hّا�

ـاخ%S-ـ� وا���
� و����Hاخ
2 و����Hّــ� ا���7سّ-Kــخ�ات ا�
ّ-Kء ا���
�Kت .� مXسّـ� و���3n�����وـ,�ت ا�ّ�� و �
�ــأو إ��دة ا�ّ� /0م
  .0م
�ّlت�

���4� ا�ّ- ، ا���از �: �ــ� ا���ا�� ا����ّّ-Kا� �
� ا�7
�ةــّ�� �%���p b%� �

� �%b ا�7
�ة ،  �������4� ا�ّ- ، 0مّ-Kا� .ّHول ا��H�ّیH�-ح�ت ح�ل ـ��ت ا��lوا�ی �


  .�ــا���ا�� ا����ّ
%ّCا��5ص� ا��� �
�  :� .� م� ی%��� �H�sاد ا���ا�� ا����ّ
ـت�r5ّ% أس( ا��
( وا����دئ ا���7س


Xس	XYلأ�1ل ��دی�  .1 

�" ت/�.2ا3م� � "ش�آ� � م� �Uف � ا��,�uّ%وg4 إدراج ا3ص�ل ا���دیّ�f � ا���از �K%/ت �C,� �4-�ءMو ،اw,�7ك ه<= ا3ص�ل  ی
�%b أس�س ا��,e اس��
  .م-��ا�}��b%� z ا���C اM.��ا�f �/2ّ �$ء 

   �Cّ,
 ا
=��ه=�ن  .;د ا�س[: )دی�0را(ا
>�=�     )%(ا

18 1.800.000 180.000  Dآ� ت��
O
 04_ ا

 �`سّ�� آ�رت  180.000 1.800.000 18

 �`سّ�� آ���ر 179.999 1.799.990 17.9999

 �`سّ�� aس	
ي 180.000 1.800.000 18

9.99 999.000 99.900  ��=0	�
 b���	ّ
 ش
آ� c�4 ا

6 600.000 60.000  ��ّ���	
 ش
آ� ا'.�دة ا

 :�I� �.�=Nا�4 60.000 600.000 6

 أ�
ي ��Iی�ن  )20.000( )200.000( 2

 �`سّ��ت دا
=�س )20.000( )200.000( 2

 �W,�0 س�
ة  )20.000( )200.000( 2


� ا
	���� ا
�P�ّدي  60.000 600.000 6�=
 c�4 ا'ی�Nر ا

0.01 1.000 100  �$�O1 :�$
ّ
 ا
�ّ�; .O; ا'
O. e; ا

 ا
�ّ�; .O; ا
g�W�ّ ش�OPن  1 10 __

100 000.000 10 000.000 1 
 

 ا
=N=�ع



  

  

 


2 اMس��
آ�ت ,w ا�ّ�ا����د ا�ّ- تّ�|,�� �
��:  
- HّCس-�ات 5  ات  �2م  
- HّCم
ّ�  س-�ات 5  � مK%�5�ات م/�
- 
  س-�ات 7  �ت ت�آ
w وت�
W� مK%�5�ت|�
$ات و��%ّ
- HّCم
  س-�ات 3  �ات إ�
مّ
  
2. 5�i�	
 �تــا
Cا�ّ�ی� H


�Kت ا����ّ
ـ���n� �ّا� �C,� �K%/)�ّlوا�<ي ی�
��ر م>�ریG ا�4M-�ء ا��� ی�g ) زم�� م�%{ ح��ق اMآ���ب وح��ق ا�س-�د ا�ّ��Mا �
C� >دون ا3خ

� أ���ء ا�,-��f ه�H

  . ت�

� و���Cا�س� ����
4 w,7� ات ا��,�ه��تH-س �

�� �%ّ�/%K�ی�g ت/�ی� مHّخ� �-�r4 ا��
�� ���ّ- �-H ت�ریQ إ�K4ل ا�7,���ت ،  ی�ّ� ت�,.  

��� ی�g ت,|
2 مHاخ
2 ا�ّ�U ا�ی�ادات ��f ت�K
n��ّوإن �� ی� bس���7ق ح�Mأ اH��� HC� ��%
  . ت7>

  ا
=`ّ<�� �Oءا�. .3
 �

ل خ�صّ� و أنّ ا��Xسّ,� آ� �f zوریّ� �%ّ�ت��K  HّCته�ت~ ا�ّ-�%�� و أنّ ،و ا�3��ء �%ّ��زیgت��2 ا�3��ء ا��Xّ�%� ا��>�ریG ا3وّ�ّuس�Mا �
�وع .� ��%ّ

  .إ ��ء.� م�ح%� 
� ت,ّ|2 �f Gر أص�ل ا���از �ه<= ا��>�ری�������%�ّXء م��� �Uی� اZ� 3� ا�ّ%�ح��ا��2��7 اس��داد ا�����{ ا��5ّ> م� دام م�و  ه� أ�� ��� �<.  

  .س
�ّ� اس�
�Cب ه�ت~ ا��>�ریb%� G مHى .��ة ث
ث� س-�ات 

4. ;ّ=
 �ــ
ات ا
05ّ�ــKا
Hّا�� �


إن �Uق ت�ّ-Kف � ا��,ّ|خ�ات ا��U �
�ر ا���7س�� � "ا3م� � ت/�.2"ش�آ� %� مCت ا���
l���� ����Zد ــه� مH29 %ّCا���Hّ���� �
ّ-Kــخ�ات ا� �. �

� وــ,�ت ا�ّ�ــمXسّ
� /0م

�Kي  27و �4ار وزی� ا����ّ
� ا��Xرّخ .� ، أو إ��دة ا��0م.2001  ��K
nو ش�وط ت� �
ّ-Kخ�ات ا�Hّا�� �

ا��Hّ7د ������ و �Uی�� ت�
  :خ�ات م�وت�/�ن ه<= ا���K ��2009 ،Hّ  05و �4ار وزی� ا����ّ
� ا��Xرّخ .�  2005م�رس  28خ .� و �4ار وزی� ا����ّ
� ا��Xرّ

- Hّت خ�ات ا�ّ�م�lی�C)�ا��,�ی z7ت( 
- Hّـــخ�ات أ4,�ط ا�ّ�م��
� ا��/�,p �
 0م
- Hّةخ�ات م�

� �%b ا�7ّ-.  


ات ا
ّ	ــ�Pی%�ت1.4K;ّ�:  
Hّم �


� و(ت رة �C-�ان ا��7ادث ا��� �Hّ� ا���Hّا�|�%ّ
/%�C �Kی�lت ح,w ا�ّ�ــخ�ات ا�ّ�ی�g ت�pان ه<= ) ��5>�ا��-C� zC.ا��� د }���ص�.
� م� ا��
  . ا���Cی�lت

Hّه<= ا�� �u�  .ت�Cی� ,�� إ�b آ2ّح,w ص-G ا���U�5 و�>K� م-K>%� ���ّ- اح�,����خ�ات ی-
 H-اح�,�ب� Hّح ت�4ّخ�ات ا�ّ�م�U gی� M ت�lی�CــHّت ا��C�ّ%� ��2وي
<7 ,Mّإ  �
C� >رأ ~ ی0خ����Mت ت,�ی� ا�ّ� ا��K  ره� وا���H<آ�ن م ���ت م�lی�C


��� .� حHود 

�Kي  27ا��Xرّخ .�  �م� �4ار وزی� ا����ّ
 21ا�H7 ا3د b ا��->�ص �%
~ ����C) 2<Kی�lت خ�ات ا�ّ�������� م� ��%� مHّ 5وg4 ت�.
2001(.  


ات2.4K;ّ� �kــأ

 ـ���� -�ـّ	ــ�ط ا�O�	�=
  :ا
Hّــخ�ات أ4,�ط ا�ّ�مHّه� م ��
� ا��/�,p �

H حّ>خ�ات م5>ّ>0م
� ا�>�درة وأ4,�ط ا�ّ�ــ� أ4,�ط ا�ّ�� ���
� ��صHار وا���Cّ%ـــ0م

� �� ���,-� 0مّ�ا���7س


� ا��� ا���ا�
� أو ا�,-�اتّ�  .ت%
�� ا���7س
Hّه<= ا�� w,�7ی�� ا�ّ�خ�ات �ت�U أس�س b%ا��ـ w,ح gة �زیHّ%ّCا�ّ�وت� e,�� ا��|�ري� �

، 0مّuا�� H

� إ�b أخ�ى ا���Cّ%وی��خ�ات � ��-H م�Hّ م� س-� م�7س


أ4,�ط ا�ّ�ّ-Kا� �
� ا��/�,�� .� س�Z م-K>2 م� ���4� ا�-���p �
� ا�>�درة� ت z7�H- أ4,�ط ا�0�ّم
  .0م

ات 3.4K;ّ=

�ّ	���� .�l ا
,��ةا ��ّ4��,
  :ا

� �%b ا�7
�ة .� 

� ا��� ��%ّC��SK7� ���د ا�0�ّمّ-Kخ�ات ا�Hّا�� �


� ی�g ت�ّ��   ��ی� آ2ّ .��ة م�7س
C� >ر وی0خ����Mا  ��
ا��
�� اMآ��اریّ� ا���Hّرة ( 7ّ
-�ا�ُ�ا��
(...�
  .��ّC�Hات ش�آ� ا�ّ�ــ0م

  إی
ادات ا?س	XYل .5

g ���د ا�ّ� ی�ّ�� ��� ��ی�ادات ا���0ت
� م,-��� ��
H ا���7س
� �Hای� م� ت�ریQ إم�lء ا�H�C، و���ّ�ا���
  .ل e,4 م� ا��-7�أوّ اس�5
صH ���ریQ ��� دون ا���ّ
ـ0م

� ا��� وg4 ـأ4,�ط ا�ّ�
� ا��5ّ>أ4,�ط ا�ّ� 2إس-�ده� ت�ّ}0م
� م���2 ا���U�5 ا��� 4�%�ا ت0م
-�� "ا3م� � ت/�.2"ش�آ� >� م� �Uف 0م

Hي ا��0مC�� ،  H

وی�g ت�

�ت ا�س-�د خ
ل ا�,-�%��. 

� ا��� وg4 إس-�ده� ح,w,  w و4ــ�آ� �M��� �<5ت �H��Kت�� �C-�ان أ4,�ط ا�ّ�ت��م ا�ّ�
�0م
  .g تH7یHه� .� ���د إ��دة ا��0م

H ه ی�ّ�

Hي اا�M��Cت ا���7ّ> <=ت�Cم �� ��Zح�� م� أ���ء ـ�2�ّ �%
�� م

ل0مuس�Mا  �
-Kا� �� ���4� ا�-����f، ة�

� ا�7p b%� ة و�
ه<=  ح
� أنّ�%b ا�7

 gی� M تM��Cره�ا����3��ء ت>ّ�إی�ادات وإّ  ا�� �
Zuت ���Cآ�ف ا�ّ��� ت�.  

  �`<�� اk	0ـــ�ء�5>�ت  .6

�  ��Kت H4 g4 وو ،ا���X%�ا���Cد  ا�4-�ء-� ا���ا�
�  ��Kت إ�b ا�ّ,  ��Kت ا�4-�ء ا���Cد ا���X%� ی�g ت�7ی2
�H7ود أ4,�ط 2014���-,�� �,-�  ا���X%� ا�4M-�ءت�

��
� م/�,uا� �
  .ا�0�ّم
  
  



  

  

 

 : ا�.Oــ�ء �ت>� .7

�C�� �7,���ت ا�ّ-�U w,ت ح��K-ّا� �
� أن ت�ّ� ��%ّ
� ت�,
ّCت ی���K ����و� w,ح) �
�مG%�5 ا�����ت ا���ّ}%� �-��ط ا�0�ّم
و���5>�ص ا�4-�ء  وإ��دة ا�0�ّم


�Kت وا�3��ءا��C�ّی�lت  وإدارت�� وا��>ّ�ف .�ا���Cد n��ّوا�  �
ّ-Kا� وذ��) ا3خ�ىا� �
ت,�-b%� H م�Cی
� آ�ّ
� �� ی|w أن ������Mد �%b م��ی
( ا���,
�
� وم5ّ>>� وی�/� م�ا4ّ��fوم���� �Z�
C� ا�3��ء وت/�ن م�ت�Z� ش�ة��
�  مّ��fم� �%
� أن ت/�ن م�Kت
� ا�ّ��زیg ا�%7�ّ
ّCآ�� ی��� .و�4�%� �%��ا4

III . از��إی%�$�ت $�ل�=
2014
���0 ا
=,�سOّ�� ا  

  ا��1ل -�
 ا
=�دیّ�: ــ;د1ا'ی%ــ�ح .ــ

� ا��ـــ�دیّـ� ��مـ� � تــ/ـ�.2 .� م�ّ.ــb س-ـ� p صـــ�ل�� �
  :مKّ>%� آ�� ی%� دی-�را 222.323  4ـــــHر=  مــــ�2014�u%ـz ا��
ـ�� ا�>ـ�.ّ

  
  ا��1ل ا
=�دیّ�: ــ;د2ا'ی%ــ�ح .ــ

u%�ـ
                 م�.b.�  دی-�ر 839.057م���2 ادی-�رH 805.996ر=ـــــ4 ــــ�م2014� ـb س-ــ�.2 .� م�ّ.ـ/ــ� � تـ� ��مـ�دیّـــ�ل ا��ـــ�.ّ
� ��صـ�� ا�>ـz ا��
� ا�|Hول ا�����, ادی-�ر 33.061أي �� �K5ض H4ر=  2013س-� 
�  :آ�� ی

  


ات/ اس	[Xآ�ت  ��K q�OمK;� ���1 q�O� ���1 q�O� 


1�0P
 ا
 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 

�>	��0ت  
2014 

 �k ;�1

ا
2014.12.3

1 

 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 

 s��
ت
2014 

 �k ;�1

ا
2014.12.

31 

2013.12.3
1 

2014.12.3
1 

 P� 174.710 34.500 209.210 -  8 802 36.888- 45.690- 165.907 163.520;ات �>�

�P;ات و ا�uث 
 ���ت3

263.065 11.235 274.300 - 11 390 61.008- 72.398- 251.674 201.902 

���X.ات ا;P� 100.953 22.977 123.930 - 7 902 39.965- 47.867- 93.051 76.063 

تI�]Nات و .=���ت 
�v�]آ�3 و ت
 ت

338.056 92.996 431.052 - 9 632 56.909- 66.541- 328.424 364.511 

�N=�ع ا?�1ل 
 ا
=�دی� 
Xس	XYل

876.784 161.709 1.038.492 - 37 727 
194.769

- 
232.496- 839.057 805.996 

  

ت�WO: ــ;د3ا'ی%ــ�ح .ــ=
  ت��5�iت �� ا
=`سّ��ت ا

 }%�H
س-�  bم�. ادی-�ر 18.150.00م���2  ادی-�ر H48.034.287ر= �م�%u 2014.�  ��ی� س-�  .� ا��Xس,�ت ا���ت�Z�ا�>�.�  
Kــ�تnا��ّـ� رص
  :مKّ>2 آ�� ی%� 2013

  
  
  
  
  
  
  
  
   

  
  
  


ى: ــ;د4ا'ی%ــ�ح .ــKأ ��
  ت��5�iت ��


ات / اس	[Xآ�ت  ��K q�Oم K;� ���1 q�O� 


1�0P
 ا
 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 

�>	��0ت  
2014 

 �k ;�1

ا
2014.12.31 

 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 

 s��
ت
2014 

 �k ;�1

ا
2014.12.3

1 
2014.12.31 

 ���X.ت إ�<�OW20.626  - 9.032  - 9.032  - 29.658 29.658 - ت 


و��	�
  sk�� - 15.514 15.514 -  113- 113  - 15.401 إ

أ�1ل -�
 ��دی� �� �xر 
 ا'��Nز

- 197.497 197.497 - 11.201-   11.201 -  186.296 

  222.323 -  20.346 - 20.346  - 242.669 242.669 - ا?�1ل -�
ا
=�دی��N=�ع 

 �7,�ب ا�Hی-�ر  
 

 
 

���C
  ا
2014 

ا?س	[Xآ�ت 

اتK;=
  وا

2014 

  ا
yـ�م
2014 

���C
  ا
2013  


1�0P
 ا

134.287 15.714-  ���ه=�ت 001 150 150.001 

134.287 15.714-  150.001 150 001  �
 )Best Lease(أس�� مHر�� ���ّ,�ق ا����ّ


;ى �`س��ت  000 000 8 7.900.000 - 7.900.000 s7ودا�WOت
�)BarakaBank El( 

8.034.287 15.714-  ا
=N=�ع  8.150.001 8.050.001 



  

  

 

H
أي �$ی�دة H4ره� , 2013م�.� س-�  ادی-�ر 021 .22م���2  ادی-�ر H4150.187ر=  �م�%u 2014.�  ��ی� س-� 
Kــ�ت ا����
� ا3خ�ى nا��ّـ� �%{ رص
  :مKّ>2 آ�� ی%� ادی-�ر 128.165

  

ات :ــ;د5ا'ی%ــ�ح .ــK;=
  ا
�P� �C$��05;ي ا
	���� �� ا


� .�  ��ی� س-� -Kخ�ات ا�Hا�� �. �

Hي ا��0مCح>� م zu%�2014  =رH4 }%�  :مKّ>2 آ�� ی%� ادی-�ر 569.013م
  

���C
  ا
31/12/2014 


1�0P
 ا

555.482 ��
� ا��/�,p �
� أ4,�ط ا��0م

Hي ا��0مCح>� م 

13.531 �.  �

Hي ا��0مCت ح>� م�lی�Cخ�ات ا��Hة( م�

� ا�7p b%� �
 )ا��0م

 ا
=N=�ع  569.013

  
  ��	,ّ>�ت �	�ّ
;ة .� .=�ّ��ت ا
ّ	���� ا
=�Oش
: ــ;د6ا'ی%ــ�ح .ــ


� ا�0�ّم
ــ�ت ا����ّ�ــzu ا��,�7ّ�ــ�%ّ%�� � 2013س-� دی-�را 63.570م���2 �رـدی-41.386.292ـــــHر= مــــ� 2014� ـ�ی� س-ــ�ش� .�  �ــ� ا���ــHة �
  :مK>%� آ�� ی%�, ادی-�ر 1.322.722زی�دة H4ره�  م,|%� 
  
  
  
  
  
  
  
  
  


ى : ــ;د7ا'ی%ــ�ح .ــKت أ�<ّ,	��  
                  H4ره�  زی�دةم,|%�  2013س-� دی-�را  58.826م���2  ادی-ـ�ر 762.557مــــ� 4ـــــHر=  2014�%ــzu ا��,�7ّ�ــ�ت ا3خ�ى .�  �ــ�ی� س-ـ� 

  :مK>%� آ�� ی%� دی-�را، 703.731
  

  �7,�ب ا�Hی-�ر            
 

 

 
���C
  ا
2014 

ا?س	[Xآ�ت 

اتK;=
  وا

2014 

 ا
yـ�م
2014 

���C
  ا
2013 


ىKت أ�<ّ,	�� 

 ا�داءات ا����CZ� م� ا���رد 42.500 114.966 114.966

1.000 1.000 
 

ا��3ان   

)أ( مHی-�ن م�K%�5ن 16.326 914.896  646.591  

 ا
=N=�ع  58.826 1.030.863 - 762.557

  

  �7,�ب ا�Hی-�ر  
 

 

���C
  ا
2014 

ا?س	[Xآ�ت 

اتK;=
  وا

2014 

  ا
yـ�م
2014 

���C
  ا
2013  


1�0P
 ا

100.000 
 

100.000  �-Uا�آ���ب ا�� 

20.043 
 

 )�4وض ره-ّ
� �%b �ّ�ـ�رات( �4وض ����ان 22.021 20.043

30.144 
 

30.144 
 

�
 و م��
� ودا�H� gى مXس,�ت �-/

 ا
=N=�ع  22.021 150.187 - 150.187

   �7,�ب ا�Hی-�ر
 


ات �0ّ�ـ� 2013.12.31  2014.12.31K;ّ� 

� ا����ش� 63.570 1.260.842

� ا��0م%�� � م,���7ت م���Hة �

 م,���7ت ت� ت�Cیl�� وح%z ا��Xس,� م%7�� - 125.450


=N=�عا  63.570 1.386.292 



  

  

 

  :ه<= ا��5 � مK>%� آ�� ی%� -  ) أ(

 ;�1


ى  اKت أ�<ّ,	�� 

16.327 � ت,��� �%�$ودی

� .� ����� ا��آ��� 174.598
 م,���7ت ص-Hوق ا��,�ه�

455.666 �
 ا�3��ء و ا��>�ریG ا��H.��� م� ص-Hوق ا����رآ

 ا
=N=�ع  646.591

  

ى 
�1zل :ــ;د8ا'ی%ــ�ح .ــKأ 
1�0.  

  ا
Iyی�0 و ا
0O_ �� أ��ال 1.8
zu%� ةHا3رص �. �-�  :آ��ت� مKّ>%� 2013 س-�  .� ادی-�ر  141.185 م���2 ادی-�ر H4 803.214ر= م� 2014 س-� bم�ّ. وا�5$ی-� .� ا�

 أ��ال �� ا
0O_ و ا
Iyی�0 31-12-2014

347.274 �-� أم�ال .� ا�

439.182  2
 ش
/�ت و أوراق �7�%>

  ا�5$ی-�  16.758

 ا
=N=�ع 803.214

  
  ا
=`ّ<�� ا�.�Oء 2.8

  
zu%� ء��  .وا�ّ�,�ی� ا�0�ّس
ـ( م>ــــ�ریG ت�ـــ�2 وه� ،2013س-�  ادی-ـ�ر 870.667م���2 ادی-ـ�ر H4 566.857ر=  م� 2014س-�  .� ا��Xّ�%� ا�3

3.8 gری�C� �0ء	kا ��>ّ`�  
 Gم>�ری zu%��4-�ءMا  �. �%�X31/12/2014ا�� u%�  .31/12/2013.�  ادی-�ر 81.797م���2  ادی-�ر H4854.565ر=  �م

��ّlت� G�4-�ء م>�ریMا �%�ّXء ا������ ا��س�U� و���Mت  ا���Cد ا�4-�ء أ�,-ّ��� e,�%� ّ� اّ�<ي�یM  �-2014س.  

� وg4 2014س-�  خ
ل
��  ������Mد ا��Xّ�%� ا�4M-�ء  ��Kت ت�,  b%أ4,�ط� �

� ا�0�ّمp ��� ا�>�درة وا������� �/2 ص-G م�  ا��/�,
م��ر � �40,�ط ا��0م

�
  .أص-�ف ا��0م
  أ�1ل ت��ی� $���4ت 4.8

                                  31/12/2013.� ادی-�ر 105.510م���2  ادی-�ر H4377.941ر=  �م�%u 31/12/2014.�  أص�ل ت,�ی� %zu م>�ریG ح,���ت�
  :مK>%� آ��ت� ادی-�ر 272.431أي �$ی�دة H4ره� 


ات/ اس	[Xآ�ت  ��K q�OمK;� ���1 q�O� 


1�0P
 ا
 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 

�>	��0ت  
2014 

�k;�1

ا
2014.12.3

1 

 �k ;�1

ا
2014.01.0

1 
 s��
 2014ت

 �k ;�1

ا
2014.12.3

1 

2014.12.3
1 

Dس��	
-�C� 143.119   143.119 11.744ریg ا  -47.444 59.188-  83.331 

-�C� 405.940   405.940 10.669ریg ا'ش[�ر   -135.191 145.860-  260.081 

�4
0}�م  �<�P	� sزی�	�
 gری�C�
 ا
=����Pت� 

72.648   72.648 3.010-  24.412-  -27.422 45.826 


�	�زی� s	�O.�4 �<�Pء  gری�C�
 ��5i�=

ة <��>� ( ا- ��

2013  

ة أآ	�4- l
 2013إ
( 

290.554   290.554 16.171-  96.762-  112.933-  177.620 


ى Kا� gری�C=
�N=�ع ا
 sزی�	�
 

912.260 - 912.260 41.594-  303.809-  345.403 566.857 



  

  

 

 �7,�ب ا�Hی-�ر     

  
 $���4ت ت��ی� ا��1ل 12-2014- 31  12-2013- 31


� م,�7ّ�� 107.460  92.222p �

�Kت ا����ّn��ّا� b%� ���%Zح م��أر 

13.288  270.481 ��� أ���ء م,ّ|%� م,ّ

 ا
=N=ــ�ع  377.941  105.510

  

ح و ا
=;��ع: ــ;د9ا'ی%ــ�ح .ــّC=
  رأس ا
=�ل ا

 }%�4�2 ا���زیg .� ی �
أي �� �K5ض H4ر= 31/12/2013.�  ادی-�ر 9.635.103م���2  ادی-�ر 48.255.341
��  31/12/2014م|��ع ا3م�ال ا�<ات
  .ادی-�ر 1.379.762

  �7,�ب ا�Hی-�ر 
       

ا���ال ا
ّ|اتّ�� �� 
31/12/2014  

 �N�	�2014 ح�		0; ا?�. 
1�0P
 ا

000 000 10 
 

 رأس م�ل ا��/��w وا��7ّ�ر   10 000  000

364.897-     364.897-   �%�Xم �|
�  

1.379.762 -  1.379.762 -    �
ّ�2014 �
|� ا�ّ,-� ا���7س    

      
 

  �
ّ�)��Kرة(2013 �
|� ا�ّ,-� ا���7س  

 ا
=N=ــ�ع  9.635.103 - 1.379.762  8.255.341

  

ات ا
05ّ��    :  ــ;د10ا'ی%ــ�ح .ــK;ّ=
  ا

�-,� �
-Kخ�ات ا�Hم|��ع ا�� }%�  :مK>2 آ��ت� 31/12/2013.�  ادی-�ر ��88.297�2 دی-�ر م 4.410.506 2014ی
 ا�Hی-�ر  �7,�ب


ات �0ّ�ـ� 2013.12.31  2014.12.31K;ّ� 


� ا��/�,��مHّخ�ات أ4,�ط  81.797 2.374.870p �
 ا�0�ّم

� �%b ا�7
�ة  6.371 965.374
 مHّخ�ات أ4,�ط ا�0�ّم

� أ4,�ط(ا���Cی�lت  مHّخ�ات - 12.343
 )ا�7
�ة �%b ا�0�ّم

� �%b (مHّخ�ات ا���Cی�lت  129 1.056.315

� أ4,�ط ا�0�ّمpة�
 )ا�7

 مHخ�ات ا��,�ه�� .� ا3ر��ح و ا�ر����ت - 1.604


=N=�عا   297 88 4.410.506 

  
�  ����	ّ

ات أ��kط اK;ّ� 
�-
  =�	��O  ا

 �

� �%zu مHّخ�ات أ4,�ط ا�0�ّمpس-�ا� b.ّم� �. �� وH4 تّ� ،2013م�.b س-�  .� ادی-�ر 81797م���2    ادی-�ر 2.374.870 م� H4ر=2014 �/�,
  .اح�,���� �%b أس�س �Uی�� ا�ّ��زیg ح,w ا��Hّة 


ات �K;ّ� ����	
  .�l ا
,��ة    ا

� �%b ا�7
�ة .� م�ّ.b س-�  �%zu ا��Hّخ�اتّ-Kر= 2014ا�H4 2   ادی-�ر965.374م��س-�  ادی-�ر 6.371م�� b.2013.� م�.  


ات ا
	�Pی%�ت   �K;ّ�  

� ا�7
�ة .� س-� p b%� ت�lی�C�ّخ�ات ا�Hّم zu%�2014 ر=م�H41.056.315ود  ادی-�رHت .� ح�lی�C�ّت ت,�ی� ا���K  اح�,�ب g48آ�� و  �������� م

 .��%� مHّخ�ات ا��C�ّی�lت



  

  

 

 إ
�[� ا
=�0; ا
=`س��ت �� .��[� �	,�Cّ �>;ی� 
�داs7 دی�ن:ــ;د11ا'ی%ــ�ح .ــ
  :مK>%� آ������ 31/12/2014.�  ادی-�ر 171.345�zu% ه<= ا�Hی�ن 

  
  
  
  
  
  
  
  
 
  


ى    :  ــ;د12ا'ی%ــ�ح .ــKدی�ن أ 
1.12    ����	ّ
  دی�ن �	�ّ
;ة .� .=�ّ��ت إ.�دة ا

g4ا��� و �
� ، ت,ّ|2 أ4,�ط ا�0�ّم

�ت إ��دة ا�0�ّمّ%�� �� ا��,�7ّ��ت و ا�Hی�ن ا����H�ّة �

Hي ا�0�ّمC�� �ت ا�|�ری��إس-�ده� ت��2 ا�7,�  b%� تM��Cو ا�
� ا��,-Hة 
  .أ4,�ط ا�0�ّم


ّ%�� �� .� م�ّ.b س-��%zu ا�Hی�ن ا����H�ّة �
  .2013.� م�.b س-�  ادی-�ر 16.460م���2  ادی-�ر 286.947  م� H4ر= �2014ت إ��دة ا�0�ّم

ى دی�ن 2.12Kأ  
zu%�  �-س b.ّی�ن ا3خ�ى .� م�Hر=  2014ا�H4 2  ادی-�ر 1.193.235م��س-�  ادی-�ر 592.773م�� b.,2013م� �ره $ی�دةأي H4� 600.462 
 :مKّ>%� آ��ت� دی-�را

 
  


ى 2013.12.31 2014.12.31Kدی�ن أ 

163.996 121.343 ��� �Z� ا��3ان و ح,���ت م�ت

208.507 101.965 �
 ا�Hّو�� و ا�|����ت ا���Cمّ

 )أ( دا�-�ن م�-ّ���ن 369.465 820.732

 ا
=N=�ع  592.773 1.193.235

  
  :ه<= ا��5 � مK>%� آ�� ی%� -  ) أ(

  

 ;�1


ى  اKت أ�<ّ,	�� 

 ح,���ت ا��$ودون 190.468

�ص-Hوق ا�� دی�ن 174.598
.� ����� ا��آ��� ��رآ  

455.666 �
� وا��>�ریG ا��,�5%>�ا�3��ء : ص-Hوق ا��,�ه�
م� ص-Hوق ا����رآ  

 ا
=N=�ع  820.732


ى �CKم ت��ی� $���4ت: ــ;د13ا'ی%ــ�ح .ــKأ  
  :مK>2 آ��ت� 2015}2 ��%� أ���ء �%g.H .� س-� ی� و ه� 31/12/2014دی-�ر .�  215.858�%{ م|��ع ح,���ت ت,�ی� خ>�م أخ�ى 

2014.12.31 
1�0P
 ا

 ا��l%� ������Mن ا��U-� ا�>-ـHوق:����
�ا� ه
ـ�آ2 57.764

 أداءات ,ا�Hو�� 21.841

2014.12.31  
1�0P
 ا


� ا��/�,��ح>�  157.814p �
� .� ا��Hّخ�ات �%b أ4,�ط ا�0�ّم

Hي ا��0مCم 

� .� مHّخ�ات ا���Cی�lت 13.531

Hي ا��0مCح>� م 


=N=�عا  171.345 



  

  

 

32.875 �
  ا�|�مC� ا��� ,
� ���آ�ت ا��0م

  �%ـH.ــg أ��ــ�ء 103.378

 ا
=N=�ع  215.858

  
IV .و ����	ّ�
 ��ّ05

 ا
,��ة /إی%�$�ت $�ل 7�k=� ا
0	�67 ا�- l�. ����	ّ
  أو إ.�دة ا
  

  أ��kط ا
ّ	���� : ــ;د14ا'ی%ــ�ح .ــ
 H
� ا�ّ>�.
��%{ رص
                                    أي �$ی�دة 2013.� س-�  ادی-�ر -15.065م���2  ادی-�ر1.920.367م� H4ر= 2014.�  ��ی� س-�  أ4,�ط ا�0�ّم

  : آ��ت� �Kّ>%م ادی-�ر H41.905.301ره� 
    

  أ��kط ����1

2013.12.31 

  أ��kط ����1

2014.12.31 
 أ��kط ��0;ة

  أ��kط �1درة
����	ّ
 أ��kط ا

66 731 3.657.958 775.551- 4.433.508 ����� ا�>�درة و ا���
 أ4,�ط ا�ّ�ـ0م

-81 796 1.737.591 - 555.482 2.293.073 - ��
� م/�,uا� �

� مHّخ�ات أ4,�ط ا�ّ�ـ0مّuت 

 ا
=N=�ع  2.140.436 -220.069 1.920.367  065 15-

  
� ا�|Hول ا����� 
�� ا�>�درة ی
�أ4,�ط ا�0�ّم

�  وأ4,�ط ا�0�ّمpا� �%<ّKم ��,�/��
 .31/12/2014.� ح,w أص-�ف ا�0�ّم

�7,�ب ا�Hی-�ر                                      

�O�0
 ا
% 


ات أ��kط K;ّ� 
�ّYت
�O�	�� 
�- ����	ّ
 ا

 أ��kط تـ����   أ��kط �1درة

� ا�ّ,
�رات 3.497.879 1.612.335 46%
 ت0م

56% 120.739 216.227 2�-��-
  ت0م

� ا��7ی� 640.335 517.824 81%
 ت0م

41% 25.221 47.664 �
ّ Hم �
 م,Xو�ّ

� �%b ا��,��Hة 12.261 5.084 41%
  ا��0م

62% 11.870 19.143  Hf دي�Kا� �

�ا��0م H�  ا��7ادث ا�

 ا
=N=�ع  4.433.508 2.293.073 52%

 
  .�Oء ا
	�Pی%�ت   أ: ــ;د15ا'ی%ــ�ح .ــ

1.15    �.��;=

q ا�O=
  ا
H-�.�  ادی-�ر 15.868م���2  31/12/2014.�  ادی-�ر  ���.H278.926���Hار �م|��ع أ���ء ا��>ّ�ف �%��Cی�lت و ا�����{ ا� ی��2 ه<ا ا�

  .ادی-�ر 263.058أي �$ی�دة H4ره�  31/12/2013
، حّ>� ا�/�اء ،  ��Kت ا��3ان ( ��C�ّی�lت ��Kت ا��5ر�ّ
� ا�ّ-���� �� م��C|� م%�Kّت ا��Kت ا�Hّاخ%ّ
� و ا�ّ-ت�ا.�  ��Kت ا��>ّ�ف .� ا��C�ّی�lت ، ا�ّ-

  ...)اس��
آ�ت ا��-��Mت ،  ��Kت ا�ّ-$ا��ت 

ات ا
	�Pی%�ت     2.15K;� 
�Yت  


� مHخ�ات ا���Cی�lت u%{ ت�2  31/12/2014.�  ادی-�ر 1.042.656�ره�  31/12/2013.�  ادی-�ر 129م��H4 $ی�دة�ادی-�ر 1.042.527أي .  
  ���ه=�ت �� ا�ر�4ح و ا'ر<�.�ت: ــ;د16.ــا'ی%ــ�ح 

  .31/12/2014.�  ادی-�ر H41.604رت ا��,�ه��ت .� ا3ر��ح و ا�ر����ت 
  
  



  

  

 

  �5>�ت ا?س	XYل     : ــ;د17ا'ی%ــ�ح .ــ

لuت ا�س���K  zu%�797.217 2  31/12/2014.�  ادی-�ر�ره�  31/12/2013.�  ادی-�ر 394.808م��H4 $ی�دة�ادی-�ر 402.409أي .  


ل .� ت/��
G ا�4M-�ء و ت/��
G ا�دارةuس�Mا G
� و ا����C�  ت��ّ}2 ت/��

Hي ا�0�ّمCم �� .� ا�|Hول ا����� ا���7ّ>%� م
�  :آ�� ه� م
 

 �7,�ب ا�Hی-�ر 
 2014.12.31 2013.12.31 أ.�Oء ا
	�Pی%�ت 

 - 1.595.338 -268.366 ت/��
G ا�4M-�ء 

 �%�X�4-�ء ا��Mت ا��K  }���
� مّu772.768 81.797 ت 

 -158.809 208.838- ت/��
G ا�دارة

�

Hي ا��0مCم � M���  599 184.162ت م�7>2 �%
�� م

-394.808ا
=N=�ع   797.217-  

  

� و  )ا�4M-�ء����� ( /��
G ا����ش�ةت��2 ت/��
G ا�4M-�ء ا�ّ�pش�ةا���� )  �
�، آ�� ت��2 ت/ إ��اما�ّ-���� �� )ا�ّ-��Kت ا�Hّاخ%ّ
� وا��5ر�ّ

G ــ���د ا�0�ّم��



� م��ش�ة  م�CــــG م��شـــــا�دارة ت/��p ة و��
  .ّ%�� �sدارة مSK7� ���د ا�0�ّم

ى      أ.�Oء: ــ;د18ا'ی%ــ�ح .ــK�0ــّـ� أ�  


� ا3خ�ى .� م�ّ.b س-�ّ-Kء ا���  .2013.� م�.b س-�  ادی-�ر 171.392م���2 ادی-�ر888.179م� H4ر=2014 ت�%{ ا�3
V   .	ّ�
 ��ّ05
  أو إ.�دة ا
ّ	���� .�l ا
,��ة /���� وـإی%�$�ت $�ل 7�k=� ا
0	�67 ا

  ����       ّ	ا
 أ��kط :ــ;د19ا'ی%ــ�ح .ــ
     H
� �%b ا�7
�ة�%{ رص
أي �$ی�دة H4ره�  2013دی-�را .� م�.b س-�  6.186ا م���2 دی-�ر 832.500 م� H4ر=2014.�  ��ی� س-�  أ4,�ط ا��0م

  : مKّ>2 آ��ت�دی-�را     825.912

  
  أ.�Oء ا
ّ	�Pی%�ت  :ــ;د20ا'ی%ــ�ح .ــ

ّ�� ,2013دی-�را .� م�.b س-�  8.934م���2  ادی-�ر 12.343 م� H4ر= 2014.� م�ّ.b س-�  zu أ���ء ا���Cی�lت%�lت  وه� ی��lی�Cا�� }���م
���.Hا��.  

  
 �7,�ب ا�Hی-�ر                                                                                                     

 أ.�Oء ا
	�Pی%�ت  12-2014- 31 1-12-2013


� مHخ�ات ا���Cی�lت  -12.343 8.934-
uت 

 ا
=N=�ع   -12.343 8.934 -

  

ات ا
05ّ�� :ــ;د21ا'ی%ــ�ح .ــK;ّ=

 ا��Yىت
Kا�  

zu%�  �-ی� س��ة .�  �
� �%b ا�7
أي �$ی�دة H4ره�  2013دی-�را .�  ��ی� س-�  6.371ا م���2 دی-�ر 959.003م� H4ر=2014مHّخ�ات ا�0�ّم
  .دی-�را 952.632

�ّ	���� .�l ا
,��ة �5>�ت ا?س	XYل:ــ;د22.ــا'ی%ــ�ح   

�

Hي ا�0�ّمCم �
ل  ��Kت ا�4M-�ء و  ��Kت ا�دارة و ���Mت ا�0�ّم
ـ� ا���7ّ>2 �%
�� مـــuس�Mء ا��ّ�� أ�lت� .  

ل .�  ��ی� س-�uس�Mت ا��K  H
  دی-�را 342.898أي �$ی�دة H4ره�  2013دی-�را .�  ��ی� س-�  48.439ا م���2 دی-�ر 391.337 م� H4ر= 2014 �%{ رص

 2<ّKآ��ت� م :  
  
  
  

  �7,�ب ا�Hی-�ر

  أ��kط ����1

2013.12.31 

  أ��kط ����1

2014.12.31 
 أ��kط ا
ّ	���� أ��kط �1درة أ��kط ��0;ة

6.186 832.500 24.791- � ا�ّ>�درة  857.291 
�����وا��أ4,�ط ا�ّ�ـ0م 

6.186 832.500 24.791-  ا
=N=�ع  857.291 



  

  

 

  
 �7,�ب ا�Hی-�ر

 2013-12- 31 2014-12- 31 �5>�ت ا'س	XYل

 18.103-  -354.680 ت/��
G ا�4M-�ء 

 30.477- -42.201 ت/��
G ا�دارة 

�

Hي ا�ّ�ــ0مCم � M��� 5.544 141ت م�7ّ>2 �%
�� م

 48.439- -391.337ا
=N=�ع 

  

ى   :ــ;د23ا'ی%ــ�ح .ــKء �0ّ�� أ�O.ةأ��,

�ّ	���� .�l ا  

b.ّا3خ�ى .� م� �
ّ-Kء ا���  أي �$ی�دة H4ره� 2013دی-�را .� م�.b س-�  13.235ا م���2 دی-�رH4 173.424ر=م� 2014س-�  �%zu ا�3
  . وه� ت��2 ا�ّ-��Kت ا�Hّاخ%ّ
� وا�ّ-��Kت ا��5ر�ّ
� ا��� M ی�/� ت�زیC�� إ�b إحHى ا�����تدی-�را 160.189 

VI . 67إی%�$�ت�	0
  $�ل 7�k=� ا
  ا
	��iـــ�5ت  �;ا��K:ــ;د24ا'ی%ــ�ح .ــ


�Kت خ
ل nإی�ادات ا��� zu%� �-ر=2014سH4 آ��ت� ادی-�ر 395.774 م� �%<ّKم:  
 �7,�ب ا�Hی-�ر     

 إی
ادات ا
	�5�iــ�ت 12-2014- 31 12-2013- 31


�Kت  395.774 303.778n2 ا�ّ�ـ�
 مHاخ
 مHاخ
2 أخ�ى  - 64

 أر��ح م�0ت
� م� ت�7
� ا�ّ>�ف - 2.234

 ا
=N=�ع  395.774 306.076

  
VII . 0>;یّ�إی%�$�ت $�ل
 <;ول ا
	;ّ�>�ت ا

  :ا مK>%� آ�������رـدی- 803.214 م� H4ر=  2014�zu% ا�5$ی-� .� م�ّ.b س-�

 �7,�ب ا�Hی-�ر     

31 -12-2013 31 -12-2014 
1�0P
  ا


ل م� م�0ت
�  �Hی� تH.��ت 1.096.551 - 8.944.996uس�Mا 

 اMس�}��ر أ �Z� م� ا���0ت
� ا�-�Hی� ا��H.��ت - 434.522 -916.015

 ا����ی2 أ �Z� م� ا���0ت
� ا�-�Hی� ا��H.��ت - 10.002.196

  ا�5$ی-� .� �Hای� ا�,-�  141.185  -


ـــ� 662.029 141.185ّuا�5ـــ$ی-ـــ� ت 

 ا
=,�س��O ا
��0 �[�ی� �� ا
Iyی�0 803.214 141.185
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Qری��� �
,

� ا��Cم� ا��0سC�|ف ا��U �
ـ<ا ����ـ� م�ا4�ـ� ا�7,��ـ�ت ا��� أس-Hت إ�
-� مK-ي  15   ت�K
.2013 �
 �%ّ��آ�" ،  ��Hم إ�
/� ����ی� � ح�ل م�ا4�� ا���ا�� ا����

� ا�ّ�/�.%�

� ا����5م� .� " ا�ّ�� ,ّ
� �%0�ّم�
�� ا��� �ن وا���Cی
� ا���-
� 2014دی,���  �31%,-� ا���7س%� r-�7ص ا��5صّ� آ�� یKا ا����ی� وح�ل ا�>�� ��ت��ز . وا��>�ح

 ��

� H4ره�  دی-�ر232 533 14 ه<= ا���ا�� ا����
� م|���� ص�.
� �%��از � ���  .دی-�ر  762 379 1و �
|� ص�.
� س%

I –  أي


ّ��$�ل ا�=
  ا
>�ا7: ا

-1��

آ� ه��آ� ��`و�
  ت���
 ا


� ا�ّ��آ� وإدارت��
ت��2 ه<= ا��,Xو�
� وgf وم�����S  ��Cم ا���4��� ا�Hاخ%
�� ا��� ��%C�H��sاد وت��Hی� ��4ا�� م��
�� ص��د4�           . ت� إ�Hاد ه<= ا���ا�� ا����ّ
� تz7 م,Xو�
� ه
�آ2 ت,

 �
� س�اءا آ� z  �ت|� �� �p أو �� أخ�Zءوخ��
� م���� �%�Sوف. إخ
Mت ه�مّ�  ,U ����Cی�ات مHت� HیH7وت ���

� م�
� �Uق م�7س�Zر وت�
  .آ�� ت��2 آ<�� إخ�

 - 2��
  ا
,���4ت �
ا�Ok ��`و

4
�م,Xو�
�-�  ت��}2Hأ���ل ا�� bاس�-�دا إ� �
4
� ا���ا�� ا����ّ
� و.�� �%��Cی
� ا���-
� ��H. .� إ�Hاء رأي م,��2 ح�ل ه�ت~ ا���ا�� ا����H�� �-�4 . م�}�لMا �
وت�w%Z م-� ه<= ا���Cی


�4
� �%7>�ل �%b ت0آ
Hات م���C� �0نّ ا���ا�� ا����
� خ��
� م� إخ
Mت ه�مّ�  ,Hأ���ل ا�� >
K-وت e
Z5-� وت�ت ا���
4
  .����ا�H أخ

 �
4
� ا���ا�� ا����Hإنّ تs� م�

�      . ��اءات ��uی� ا�7>�ل �%b ا3د��� ا��XیH�ّة �%�����{ وا�.>��ح�ت ا���� ت���l-�� ا����ا�� ا����
��        ی,���w ا���
ی�ت/�$ إخ�
��ر ه�<= ا����اءات وت�


� م�اw4 ا�7,����ت �-��Sم ا���4��� ا�Hاخ%
�� ا��� ��%C�H��sاد وت��Hی� ا����ا�� ا��        
ی�ّ/-�~ م�� تH7ی�H إ���اءات      ��
�� م���  اح���ل و��د إخ
Mت  �ت|� �� �p أو �� أخ�Zء �%b ت�

4
� ا��
��� �%�Sوف دون أن ی/�ن ا��Hف م� ذ�� إ�Hاء رأي ح�ل .��%ّ
� ه<ا ا�-�SمHی�ات       ت���2آ�� . ا��Hوا���� ��C�
� ا����
� ا�����دئ ا���7س��
4
� أیb%� �l ت�Hإ��اءات ا��


� ا��Cض ا���م2 �%��ا�� ا����
� آ/
  .2ّا���م� ا��� ت|�ی�� ا�دارة وآ<�� ت�

�
  .و H��C أن ا���اءات ا��� �4-� ��� ت�}2 أس�س� مM��C ی�/--� م� إ�Hاء رأی-� ح�ل ا���ا�� ا����

-3  ��ّ
�=
  ا

أي $�ل ا
>�ا7: ا

�

� ا����ّ
� �%��آ� ا��� ,ّCfا�� �� ،�
ّ��� �>�رة و.ّ
�، �/2ّ م� ه� ه�م  ,ّCوص�د4� وت ��
� ا��/�.%�  و.� رأی-�، .sنّ ا���ا�� ا����ّ
� س%
� " ا3م� � ت/�.2"�%�0م���  �و�

 �. �

� ا��-���
د ا��� ,
�2014دی,���  31أ������ وتH.��ت�� ا�-�Hی� �%,-� ا���7س�
�� ���م� ���%� �Kا��� �
���دئ ا���7س�%� ���U ،.  

II – �1ّ�y
  ا
5,�ص ا

  ��
  .ا���-
�.� ا��� �ن وا���Cی
�  �� �-�4 H����7Kص ا��5ص� ا��->�ص �%

   �
%<K3ح/�م ا� ���U201 ط ا�ّ��آ� �, 266و��-� �%Cی� ا�,-�ي ا���������ا��اردة  �

( �Hی-� م
ح�Sت ح�ل أم� � ا��C%�م�ت ا����� ~ s. ،�م|%� ا���آ�ت ا��|�ری �-� م

2014 �
  . وم�Z����� مg ا���ا�� ا����


� وإ�Hاد ا���ا�� ا����
�و�Z  �. ،�-�4ق م�ا�C� ح,���ت ا�ّ��آ�، �r7K إ��اءات ا��
�ت ا�K>2 .��ا4�� ا�Hاخ%
� ا��� ��%C����C|� ا��C%�م� ا���7سl���� ���U ،�
     و �ـ

، أّ -� ��  
ح�، ا����دا �%b .�7ص-�، و��د 2005أآ����  18���ریQ  96-2005وا��-�� ����� �ن �Hد  1994 �.���  14���ریQ  117-94م� ا��� �ن �Hد  3ر4ـ� 

  .م� ش0 �� أن تXث� �%b رأی-� ح�ل ا���ا�� ا����
�r ه�م�  ���

 2<K0ح/�م ا�� 
، �4-� �����7ی�ت ا��lوری� و�
( �Hی-� م
ح�Sت ت� �%C���Z�� م,� ح,���ت ا3وراق 2001 �.���  20ــHد ا��Xرخ .� 2728م� ا3م� �ـــ ��19

 2�Cا� ���ا�|�ري  w
� �4ار وزی� ا����ّ
� ا��Xرخ .� ا����
� ا�>�درة �� ا���آ� مg ا���ات�f ��

��� آّ% 2006أوت  28��س�}-�ء ت%� ا��->�ص �%�Zوا��� �� ی�� ت�
 .  

  2015       أ.�ی2  28ت� ( .�،  

  �ــــ
اkــــOـــ� ا
ـــ,ـــ�ـــ�4ـــ�ت


=��. ك.aف.دي-س�.أم.س�/.�         ج.م.ب.ك-ز.ب.م.ف/.��P
  ا
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�����	

�	���� ا �����	

آ� ا�
  » ا����� ت���� «ا
��دة ���ه=� ا

2 ��
 �0ح/�م <Kل س-�  200ا�
4
�ت ا��-�lی� تz7 ه<= ا�->�ص خ�Kت��� ��%� �/Z
 .2014وم� ی%
~ م� م|%� ا���آ�ت ا��|�ری�، ی��.-� أن  7

�ت ا����م� م%�Cت وا��
4�Kا�ت b%� �4وا��>�د r
,� و������� إدرا��� g م,
�ي ا��Xسإن م,Xؤ�
�-� ت/�� .� ا��}�z م� مHى اح��ام ا���اءات ا��� � 
� ا���C%�� �����اخ

�

�4 م� ا��C%�م�ت . ا�,%
� ص%w ا���ا�� ا����Z آ�، إHم b%� �-�
�ت و�/� ی��>� وا�%�Cت أو ا��
4�Kح�ل و��د ت%� ا�ت �
4H�7 وا���ا��� آ�� أ ~ �
( م� ص
ح
�ت-� ا�
4
�-�، �-���� وخ�ص
�ت�� ا3س�س
� دون Hت �
�4 مZ إ ��
4
�ت . أن  �H� �. zواه� ود������H4مz �-� وا��� ت7>%-� �%�Kام ه<= ا�ت��s� ��%Cا��>%7� ا��� HیH7وم�آ�ل �/� ت

��

�ت H<4 ا��>�د4� �%%�Cوإ |�ز ه<= ا�.  
- I ت و.=���ت $;ی����k�5ی�(إت
��=

	�_ ا
=	�P>� �4<�ر ا ��XK: ( 


� ا
	���� ا
��Pدي�=
  إتc�4 s� ��k�5 ا'ی�Nر ا
4
� ش�اآ�، ت0م� �����lه� ا���آ� ��
g ا��-��Mت وا���Cرات ا������ م� �Uف �
z ا�ی|�ر ا����� ا��� ,� ا�,�Cدي 2014 أ��مz ا3م� � ت/�.2 خ
ل س-� �Kإت.  H�Cی�

� .�  ��ی� آ2 ث
ث
� م� ا�,-�، و.

z ا�ی|�ر ا����� ا��� ,� ا�,�Cدي ������� �g.H م,�ه��~ .� ���د ا��0م� �
� ا�����2 ت,�ه� ا3م� � ت/�.2 .� م>�ریG ���د ا��0م
 ��  .دی-�ر 761,80م� H4ر=  2014م� اMش��اآ�ت ا�>�.
� ا�����f� خ
ل  K( ا���Kة و�%zu ه<= ا��,�ه�� خ
ل س-� % 8�-,

II-ی�
��=

آ� 
7�5;ة ا�
  : ا?
	Iا��ت وا
	P[;ات ا
=	y|ة �� �Ok ا

4�2 ش�آ� � :م� م|%� ا���آ�ت ا��|�ری� آ�� ی%� 200م� ا�H��K�5  2<Kة ا��,
�ی� آ�� وردت .� ا���Kة " ا3م� � ت/�.2" ت��}2 ا���$ام�ت وا��C�Hات ا���5<ة م

•  Qری���ارات م|%( ا�دارة ��� ���U13  ��2013ان  Qری���31و  ��2013أآ�� �
 :ی���g ا��Hی� ا��Cم ���م�
�زات ا����
 -  }%� ش��ا .� ا�,-�، 12دی-�را ش��ی� ص�.
� م� ا3داء وا�3��ء ا������
� و�%b أس�س  8000أ�� �4ر مHّ7د ��
 - �
 ، 2014ح�.$ أداء س-�ي ���%{ یH7د= م|%( ا�دارة وذ�� �Hای� م� ا�,-� ا����ّ

� مg حّ>� و�4د ب - K
nرة و�
  .��� .� ا���� 500س

•  Qری���ار م|%( ا�دارة ��� ���U13  ��2013ان �
 :ی���g ا��Hی� ا��Cم ا��,��H ���م�
�زات ا����
 -  }%� ش��ا .� ا�,-�، 12دی-�را ش��یّ� ص�.
� م� ا3داء وا�3��ء ا������
� و �%b أس�س  6000أ�� �4رّ مHّ7د ��
 -  �
 ،2014ح�.$ أداء س-�ي ���%{ یH7د= م|%( ا�دارة وذ�� �Hای� م� ا�,-� ا����ّ
 -  gم �
K
nرة و�
 .��� .� ا���� 400حّ>� و�4د بس

 �� ا��/�.%� �H��Kة ا��,
�ی
4�2 مXس,� ا���م �
�(ت��}2 ا��M$ام�ت وا��C�Hات ا���5<ة م�����Mء ا����ر ا�3���� ( �. �

� ا��-���م}%�� وردت .� ا���ا�� ا����
� �%,-� ا���7س
31  �� :آ�� ی%� 2014دی,�

  رD�N� D�7 ا?دارة  ا
=;ی
 ا
�Pم ا
=��.;  ا
=;ی
 ا
�Pم  

أ.�Oء �Kم 
2014  

 

ا
�Cyم ��  
31
O=دی� 

(1)2014  

 أ.�Oء �Kم

2014  

  

ا
�Cyم �� 
31
O=2014دی�  

)1(  

  2014أ.�Oء �Kم 
ا
�Cyم �� 

31
O=2014دی�  

�
  152 10  696 13  220 14  250 124 - 650 150  اMم�
�زات �%b ا��Hى ا��>

  
 .2014دی,���  31ا���7,�� .� ت��}2 .� مHّخ�ات ا�2ZC خ��>� ا��3  )1(

  

   2015أ.�ی2  28ت� ( .�،  

  �ــــ
اkــــOـــ� ا
ـــ,ـــ�ـــ�4ـــ�ت
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   ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 

 
BANQUE INTERNATIONALE ARABE DE TUNISIE -BIAT- 

Siège social : 70-72, avenue Habib Bourguiba BP 520- 1080 Tunis- 
 

La Banque Internationale Arabe de Tunisie -BIAT- publie ci-dessous, ses états financiers consolidés arrêtés au  31 décembre 2014 
tels qu’ils seront soumis à l’approbation de l’assemblée générale ordinaire. Ces états sont accompagnés des rapports des 
Commissaires aux Comptes Mr Ahmed BELAIFA et  Mr  Mohamed Ali ELAOUANI CHERIF. 

BILAN CONSOLIDE 
Arrêté au 31 Décembre 2014 

(en Milliers de dinars) 
         
    Note 31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

          
ACTIFS       
Caisse et avoirs auprès de la BCT, CCP et TGT IV-1 411 723 141 070 270 653 191,86% 
Créances sur les établissements bancaires et financiers IV-2. 786 210 1 562 991 (776 781) -49,70% 
Créances sur la clientèle IV-3. 5 905 815 5 541 357 364 458 6,58% 
Portefeuille-titres commercial IV-4. 1 548 043 1 496 416 51 627 3,45% 
Portefeuille d'investissement IV-5. 196 151 130 851 65 300 49,90% 
Titres mis en équivalence IV-6. 2 070 2 057 13 0,63% 
Valeurs immobilisées IV-7. 255 055 252 769 2 286 0,90% 
Ecart d'acquisition net (Goodwill) IV-8. 11 732 10 739 993 9,25% 
Autres actifs IV-9. 362 897 359 931 2 966 0,82% 
Total des actifs   9 479 696 9 498 181 (18 485) -0,19% 

PASSIFS       
Banque Centrale et CCP V-1. 1 579 18 798 (17 219) -91,60% 

Dépôts et avoirs des établissements bancaires et financiers V-2. 133 528 634 829 (501 301) -78,97% 

Dépôts et avoirs de la clientèle V-3 7 379 485 6 965 770 413 715 5,94% 
Emprunts et ressources spéciales V-4 119 113 99 820 19 293 19,33% 
Autres passifs V-5 525 958 498 077 27 881 5,60% 
Total des passifs   8 159 663 8 217 294 (57 631) -0,70% 

INTERETS MINORITAIRES       
Part des minoritaires dans les réserves consolidés  609 679 641 682 (32 003) -4,99% 
Part des minoritaires dans les résultats consolidés  25 975 26 116 (141) -0,54% 
Total des intérêts minoritaires VI 635 654 667 798 (32 144) -4,81% 

CAPITAUX PROPRES       
Capital  170 000 170 000 - 0,00% 

Réserves consolidées  
  397 739 337 031 60 708 18,01% 

Autres capitaux propres  3 9 (6) -66,67% 
Résultat consolidé de l'exercice  116 637 106 049 10 588 9,98% 
Total des capitaux propres VII 684 379 613 089 71 290 11,63% 

          
Total des passifs et des capitaux propres    9 479 696 9 498 181 (18 485) -0,19% 
 

AVIS DES SOCIETES 



 
 
 

ETAT DES ENGAGEMENTS HORS BILAN CONSOLIDE 
Arrêté au 31 Décembre 2014 

(en Milliers de dinars) 

         
     31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

          
PASSIFS EVENTUELS       

          
Cautions, avals et autres garanties données  1 306 342 1 167 636 138 706 11,88% 

a- En faveur des établissements bancaires et financiers 524 665 402 173 122 492 30,46% 

b- En  faveur de la clientèle 781 677 765 463 16 214 2,12% 

Crédits documentaires  367 963 372 825 (4 862) -1,30% 

a- En  faveur de la clientèle 315 525 343 501 (27 976) -8,14% 

b- Autres 52 438 29 324 23 114 78,82% 

          
Total des passifs éventuels   1 674 305 1 540 461 133 844 8,69% 

          
ENGAGEMENTS DONNES       

          
Engagements de financements donnés  69 215 94 084 (24 869) -26,43% 

En faveur de la clientèle  69 215 94 084 (24 869) -26,43% 

Engagements sur titres  2 317 3 366 (1 049) -31,16% 

a- Participations non libérées  2 315 3 246 (931) -28,68% 

b- Titres à recevoir  2 120 (118) -98,33% 

          
Total des engagements donnés   71 532 97 450 (25 918) -26,60% 

          
ENGAGEMENTS REÇUS       

          
Garanties reçues  2 350 461 2 249 769 100 692 4,48% 

          
Total des engagements reçus   2 350 461 2 249 769 100 692 4,48% 

         
         
 

   



 
ETAT DE RESULTAT CONSOLIDE 

Période du 1er Janvier au 31 décembre 2014 
(en Milliers de dinars) 

 

    Note Exercice 
2014 

Exercice 
2013 Variation En % 

PRODUITS D'EXPLOITATION BANCAIRE      
Intérêts et revenus assimilés VIII-1-1 453 151 388 048 65 103 16,78% 
Commissions (en produits) VIII-1-2 153 159 138 048 15 111 10,95% 
Gains sur portefeuille-titres commercial et opérations 
financières VIII-1-3 140 857 136 572 4 285 3,14% 

Revenus du portefeuille d'investissement VIII-1-4 4 355 3 428 927 27,04% 

          
Total des produits d'exploitation bancaire   751 522 666 096 85 426 12,82% 

CHARGES D'EXPLOITATION BANCAIRE       
Intérêts encourus et charges assimilées VIII-2-1 (182 754) (150 376) (32 378) 21,53% 
Sinistres payés sur opérations d'assurances VIII-2-2 (24 264) (22 044) (2 220) 10,07% 
Commissions encourues VIII-2-3 (8 609) (10 027) 1 418 -14,14% 

Pertes sur portefeuille-titres commercial et opérations 
financières  (322) (655) 333 -50,84% 

Total des charges d'exploitation bancaire   (215 949) (183 102) (32 847) 17,94% 

          
Produit Net Bancaire 535 573 482 994 52 579 10,89% 

          
Dotations aux provisions et résultat des corrections de 
valeurs sur créances, hors bilan et passif VIII-3 (91 242) (69 324) (21 918) 31,62% 

Dotations aux provisions et résultat des corrections de 
valeurs sur portefeuille d'investissement VIII-4 (523) (1 945) 1 422 -73,11% 

Autres produits d'exploitation VIII-5 28 953 27 794 1 159 4,17% 
Frais de personnel VIII-6 (174 362) (164 196) (10 166) 6,19% 
Charges générales d'exploitation VIII-7 (66 225) (67 019) 794 -1,18% 
Dotations aux amortissements et aux provisions sur 
immobilisations VIII-8 (35 274) (36 604) 1 330 -3,63% 

          
Résultat d'exploitation   196 900 171 700 25 200 14,68% 
Quote part dans les résultats des Sociétés mises en  
équivalence  (80) (103) 23 -22,33% 

Solde en gain/perte provenant des autres éléments 
ordinaires VIII-9 (2 882) (642) (2 240) 348,91% 

Impôt sur les bénéfices  
 VIII-10 (51 326) (38 790) (12 536) 32,32% 

Résultat net de l'exercice   142 612 132 165 10 447 7,90% 

Part de résultat revenant aux minoritaires  (25 975) (26 116) 141 -0,54% 

Résultat net de l'exercice avant modifications comptables 116 637 106 049 10 588 9,98% 

Effet des modifications comptables nettes d'impôt différé - (26 237) 26 237 -100,00% 
Résultat net de l'exercice après modifications comptables 116 637 79 812 36 825 46,14% 
   



 

 

ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE 
Période du 1er Janvier au 31 décembre 2014 
(en Milliers de dinars) 

         
       

Exercice 
 2014 

Exercice 
 2013 

          
ACTIVITES D'EXPLOITATION    
Produits d’exploitation bancaire encaissés (hors revenu du portefeuille d’investissement) 776 997 719 548 

Charges d’exploitation bancaire décaissées (222 538) (237 489) 

Dépôts / Retraits dépôts auprès d’autres établissements bancaires et financiers 348 355 (286 288) 

Prêts et avances / Remboursement prêts et avances accordés à la clientèle (418 058) (438 235) 

Dépôts / Retraits dépôts auprès de la clientèle 409 657 666 890 

Titres de placement / Titres de transaction 433 972 123 561 

Sommes versées au personnel et créditeurs divers (294 430) (226 437) 

Autres flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation 125 169 (140 155) 

Impôtts sur les sociétés (59 430) 16 093 

Flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation 1 099 694 197 488 

          
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT    
Intérêts et dividendes encaissés sur portefeuille d’investissement (72) 2 573 

Acquisitions cessions sur portefeuille d’investissement (58 075) (11 413) 

Acquisitions cessions sur immobilisations (40 785) (54 603) 

Flux de trésorerie net affectés aux activités d’investissement (98 932) (63 443) 

          
ACTIVITES DE FINANCEMENT    
Emission / Remboursement d’emprunts 26 708 (15 429) 

Augmentation / diminution ressources spéciales (7 752) (7 162) 

Dividendes versés et autres distributions (71 857) (70 386) 

Flux de trésorerie net affectés aux activités d’investissement (52 901) (92 977) 

          
Variation nette des liquidités et équivalents de liquidités au cours de l’exercice 947 861 41 068 

Liquidités et équivalents de liquidités en début d’exercice 1 388 457 1 347 389 

Liquidités et équivalents de liquidités en fin d’exercice 2 336 318 1 388 457 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
NOTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 
Arrêtées au 31 Décembre 2014 

 
 
        

Note I – Principes Généraux 
 
 
Les états financiers consolidés du groupe BIAT sont établis conformément aux règles et aux principes comptables édictés par la loi 
n° 96-112 du 30-12-1996 relative au système comptable des entreprises et par les normes comptables tunisiennes relatives 
notamment aux opérations spécifiques aux établissements bancaires, à la consolidation des états financiers et aux regroupements 
d’entreprises (NC 35, 36, 37, 38 et 39). 
Les états financiers sont présentés selon le modèle défini par la norme comptable n°21 relative à la présentation des états financiers 
des établissements bancaires. 
 

Note II – Règles comptables appliquées pour l'arrêté des états financiers consolidés 

Les états financiers consolidés sont arrêtés au 31-12-2014 en appliquant les dispositions et les règles prévues notamment par la loi 
n° 2001-117 du 06/12/2001 complétant le code des sociétés commerciales et par les normes comptables relatives à la consolidation 
des états financiers et aux regroupements d’entreprises. Parmi ces règles, nous décrivons ci-après celles relatives au périmètre de 
consolidation, aux méthodes de consolidation, aux retraitements et éliminations, à la date de clôture, au traitement de l’impôt et à 
l’écart d’acquisition des titres. 

II-1. Le périmètre de consolidation 

Le périmètre de consolidation est composé de toutes les sociétés sur lesquelles la BIAT exerce directement ou indirectement par ses 
sociétés consolidées un contrôle exclusif et des sociétés sur lesquelles elle exerce une influence notable. 
 
 
II-2. Les méthodes de consolidation adoptées 
 
 
 II-2.1 La méthode de l’intégration globale 
 
Les sociétés qui sont contrôlées exclusivement par la Banque (dont le pourcentage de contrôle est supérieur à 40%) et les sociétés 
dont l’activité se situe dans le prolongement des activités bancaires ou des activités connexes sont consolidées par la méthode 
d’intégration globale. 

II-2.2 La méthode de mise en équivalence 
 
Les sociétés dans lesquelles la BIAT exerce une influence notable sont consolidées par mise en équivalence. L’influence notable est 
présumée dès lors que l’entité qu’elle consolide détient 20 % au moins des droits de vote tout en ayant le pouvoir de participer aux 
décisions de politique financière et opérationnelle de la société détenue et sans, toutefois, exercer un contrôle sur ces politiques.  

Cette méthode consiste à substituer au montant des titres de participation la part du groupe de la Banque dans les capitaux propres 
y compris le résultat de l’exercice des sociétés mises en équivalence. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Note III – Les sociétés retenues dans le périmètre de consolidation 

Au 31 Décembre 2014, le périmètre de consolidation du groupe BIAT se présente comme suit : 

  
31/12/2014 31/12/2013 

Taux de contrôle   
(en %) 

Taux d'intérêt 
(en %) 

Taux de contrôle 
(en %) 

Taux 
d'intérêt (en %) 

Banque Internationale Arabe de Tunisie 100,00 100,00 100,00 100,00 
BIAT Capital 99,93 99,93 99,93 99,93 
BIAT Assets Management 99,40 99,40 99,40 99,40 
BIAT Capital risque 98,07 98,07 98,07 98,07 
Compagnie Internationale Arabe de Recouvrement 100,00 100,00 100,00 99,99 
SICAF BIAT 100,00 100,00 100,00 99,99 

 

II-3. Les retraitements et éliminations 
 
Les retraitements nécessaires à l’harmonisation des méthodes de comptabilisation et d’évaluation des sociétés sont effectués. 

Les créances, les dettes et les engagements réciproques ainsi que les charges et produits réciproques sont éliminés. 

L’effet sur le bilan, le hors bilan et l’état de résultat consolidés des opérations internes au groupe est éliminé. 

Les dividendes intra groupe, les provisions sur titres consolidés et les plus ou moins-values provenant de cessions d’actifs entre les 
sociétés du groupe sont neutralisés en totalité.  

II-4. La date de clôture 

Les états financiers consolidés sont établis à partir des comptes annuels individuels qui sont arrêtés au 31 décembre 2014 pour 
l’ensemble des sociétés du groupe. 

II-5. Le traitement de l’impôt 

La charge d’impôt sur les sociétés consolidées comprend l’impôt exigible des différentes sociétés corrigé par l’effet des impôts 
différés provenant des différences temporelles imputables aux décalages entre la date de constatation comptable et la date 
d’imposition fiscale. 

II-6. L’écart d’acquisition des titres 

Les écarts positifs constatés, lors de l’acquisition des titres consolidés, entre leur prix de revient et la quote-part dans les fonds 
propres nets sont portés à l’actif du bilan sous la rubrique Goodwill. Ces écarts ne sont pas affectés aux éléments du bilan et sont 
amortis en fonction des perspectives de retour sur investissement au moment de l’acquisition. La durée d’amortissement est de vingt 
ans. 

Le Goodwill négatif est constaté parmi les produits de l’exercice. 

II-7. Les règles d’évaluation des créances 

Conformément aux dispositions prévues par les normes comptables sectorielles des établissements bancaires et par la circulaire 
n°91-24 du 17-12-1991 de la Banque Centrale de Tunisie, une évaluation de l’ensemble des créances de la Banque a été effectuée 
sur la base de la situation arrêtée au 31-12-2014 et compte tenu des événements postérieurs à cette date. 

Cette évaluation a été accompagnée d’une appréciation de l’ensemble des garanties déductibles au sens de la circulaire n°91-24 de 
la Banque Centrale de Tunisie relative aux règles prudentielles. 

Ces deux opérations ont conduit la Banque à déterminer un montant de provisions requises, un montant de la dotation aux 
provisions relative à l’année 2014 et un montant des produits réservés. 



Société de Promotion Immobilière Arabe de Tunisie 99,98 99,98 99,98 99,98 
Société de Promotion Touristique-Salloum- 43,51 43,51 43,51 43,50 
Organisation et Service Informatique-OSI- 100,00 100,00 100,00 99,99 
Société LA PROTECTRICE 99,99 99,99 84,25 84,25 
Assurances BIAT 93,98 93,97 93,98 93,19 
Société FAIZA 42,31 42,31 42,31 42,31 
SICAV Opportunity 70,54 70,39 73,98 73,82 
SICAV Trésor 3,96 3,68 4,30 4,27 
SICAV Prosperity 44,77 44,77 48,18 48,18 
Société Générale de Placement 100,00 100,00 100,00 99,99 
Société TAAMIR 100,00 100,00 100,00 99,99 
Société d’Informatique et de Management - - 100,00 99,99 
Société Golf Sousse Monastir 62,18 57,15 62,18 57,14 
Société Palm Links Immobilière 50,00 49,99 50,00 49,99 
Banque d’Affaires de Tunisie 22,22 22,22 22,22 22,22 
Société Tanit International 67,30 67,30 67,30 67,30 
Société Tunisie Titrisation 76,80 75,52 76,78 75,38 
Société de pôle de compétitivité de Monastir 44,99 44,98 44,99 44,98 
SICAV PATRIMOINE Obligataire 23,54 16,21 26,53 13,80 
Fonds Commun de créances 1 41,33 40,40 37,10 35,97 
Société tunisienne de promotion des pôles 
immobiliers et industriels 25,00 25,00 25,00 25,00 

Fonds Commun de placement Epargne Actions 10,37 10,28 27,82 27,57 
Fonds Commun de créances 2 52,68 51,50 47,66 46,48 
Société Touristique Sahara Palace 100,00 67,30 100,00 67,30 
Société de Promotion Touristique Mohamed V 79,38 61,41 79,38 61,41 
Institut Tunis Dauphine 30,07 30,07 30,00 30,00 
FCP Croissance - - 38,99 38,96 
FCP Equilibre 95,24 95,17 95,24 95,17 
FCP Prudence 41,46 41,46 35,16 35,16 
BIAT Consulting 100,00 99,93 - - 
Société de Promotion Touristique SFAX 82,76 82,75 - - 
   



 
Au 31 Décembre 2014, les méthodes de consolidation du groupe BIAT se détaillent comme suit : 
 
 

  31/12/2014 31/12/2013 
Banque Internationale Arabe de Tunisie Intégration Globale Intégration Globale 
BIAT Capital Intégration Globale Intégration Globale 
BIAT Assets Management Intégration Globale Intégration Globale 
BIAT Capital risque Intégration Globale Intégration Globale 
Compagnie Internationale Arabe de Recouvrement Intégration Globale Intégration Globale 
SICAF BIAT Intégration Globale Intégration Globale 
Société de Promotion Immobilière Arabe de Tunisie Intégration Globale Intégration Globale 
Société de Promotion Touristique Intégration Globale Intégration Globale 
Organisation et Service Informatique Intégration Globale Intégration Globale 
Société la PROTECTRICE Intégration Globale Intégration Globale 
Assurances BIAT Intégration Globale Intégration Globale 
Société FAIZA Intégration Globale Intégration Globale 
SICAV Opportunity Intégration Globale Intégration Globale 
SICAV Trésor Intégration Globale Intégration Globale 
SICAV Prospérity Intégration Globale Intégration Globale 
Société Générale de Placement Intégration Globale Intégration Globale 
Société TAAMIR Intégration Globale Intégration Globale 
Société Golf Sousse Monastir Intégration Globale Intégration Globale 
Société Palm Links Immobilière Intégration Globale Intégration Globale 
Banque d’Affaires de Tunisie Mise en équivalence Mise en équivalence 
Société Tanit International Intégration Globale Intégration Globale 
Société Tunisie Titrisation Intégration Globale Intégration Globale 
Société de pôle de compétitivité de Monastir Intégration Globale Intégration Globale 
SICAV PATRIMOINE Obligataire Intégration Globale Intégration Globale 
Fonds Commun de créances 1 Intégration Globale Intégration Globale 
Société tunisienne de promotion des pôles immobiliers et industriels Mise en équivalence Mise en équivalence 
Fonds Commun de placement Epargne Actions Intégration Globale Intégration Globale 
Fonds Commun de créances 2 Intégration Globale Intégration Globale 
Société Touristique Sahara Palace Intégration Globale Intégration Globale 
Société de Promotion Touristique Mohamed V Intégration Globale Intégration Globale 
Institut Tunis Dauphine Mise en équivalence Mise en équivalence 
FCP Equilibre Intégration Globale Intégration Globale 
FCP Prudence Intégration Globale Intégration Globale 
BIAT Consulting Intégration Globale Hors périmètre 
Société de Promotion Touristique SFAX Intégration Globale Hors périmètre 
 
Il est à noter qu’en décembre 2014, le groupe BIAT a constitué la société « BIAT FRANCE ». Cette société est exclusivement 
contrôlée par la BIAT au 31/12/2014. 
Etant donné que la société « BIAT FRANCE » n’est pas entrée en exploitation en 2014, elle n’est pas intégrée au périmètre de 
consolidation du groupe BIAT au 31/12/2014. 

   



Note IV – Actifs du bilan 

IV-1. Caisse et avoirs auprès de la BCT, CCP et TGT 

Le volume de ce poste a enregistré une hausse entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 270 653 mD ou 191,86% en 
passant d’une période à une autre de 141 070 mD à 411 723 mD. Ce poste se détaille comme suit : 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Encaisses 71 248 58 572 12 676 21,64% 

Avoirs chez la BCT 340 386 82 406 257 980 313,06% 

Avoirs chez la CCP 89 92 (3) -3,26% 

Total  411 723 141 070 270 653 191,86% 

         
IV-2. Créances sur les établissements bancaires et financiers 
 
Le volume de ce poste a enregistré une baisse entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 776 781 mD ou 49,7% en passant 
d’une période à une autre de 1 562 991 mD à 786 210 mD. Il se détaille comme suit: 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Créances sur les établissements bancaires (a) 708 844 1 465 629 (756 785) -51,64% 

Créances sur les établissements financiers (b) 77 366 97 362 (19 996) -20,54% 

Total  786 210 1 562 991 (776 781) -49,70% 

         (a) La baisse du volume de nos créances sur les établissements bancaires de 756 785 mD ou 51,64% qui est passé de 
1 465 629 mD au 31/12/2013 à 708 844 mD au 31/12/2014 concerne les postes suivants : 

 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Comptes de prêts à la BCT 338 643 1 089 102 (750 459) -68,91% 

Comptes de prêts du marché interbancaire 287 305 345 183 (57 878) -16,77% 

Créances rattachées sur prêts 1 229 2 026 (797) -39,34% 

Comptes correspondants NOSTRI 50 974 9 958 41 016 411,89% 

Comptes correspondants LORI 1 197 5 038 (3 841) -76,24% 

Créances rattachées sur comptes correspondants 159 - 159  -  

Valeurs non imputées 29 337 14 322 15 015 104,84% 

Total 708 844 1 465 629 (756 785) -51,64% 

(b) La diminution du total de nos créances sur les établissements financiers à hauteur de 19 996 mD ou 20,54% qui sont 
passées de 97 362 mD en Décembre 2013 à 77 366 mD en Décembre 2014 est dûe principalement à la baisse de nos 
concours en faveur des sociétés de Leasing. Cette rubrique se détaille comme suit : 

 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Crédits à court et moyen terme accordés aux sociétés de 
leasing 76 398 96 285 (19 887) -20,65% 

Créances et dettes rattachées 968 1 077 (109) -10,12% 

Total 77 366 97 362 (19 996) -20,54% 

 
 



 
IV-3. Créances sur la clientèle 
 
Les créances sur la clientèle sont composées des comptes débiteurs courants et classés, des autres concours courants et 
classés et des crédits sur ressources spéciales courants et classés. 
 
Les créances douteuses brutes (classées) ainsi que les provisions requises couvrant les actifs classés sont déterminées 
conformément aux dispositions prévues aussi bien par la circulaire n°91-24 du 17-12-1991 de la Banque Centrale de Tunisie 
relative aux règles prudentielles que par les normes comptables applicables aux Etablissements Bancaires. 
Le total net des créances sur la clientèle est passé de 5 541 357 mD en Décembre 2013  à 5 905 815 mD en Décembre 2014 
enregistrant ainsi une hausse de 364 458 mD ou 6,58%. Il est ventilé comme suit : 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Comptes débiteurs de la clientèle 
 

619 865 616 198 3 667 0,60% 

Autres crédits à la clientèle 
 

5 678 307 5 334 301 344 006 6,45% 

Crédits sur ressources spéciales 
 

75 927 83 668 (7 741) -9,25% 

Total  6 374 099 6 034 167 339 932 5,63% 

Provisions et agios réservés sur les crédits à la clientèle (435 353) (465 638) 30 285 -6,50% 

Provisions collectives (32 931) (27 172) (5 759) 21,19% 

Total Créances sur la clientèle 5 905 815 5 541 357 364 458 6,58% 

 
IV-4. Portefeuille titres commercial 
 
Le volume de ce poste est passé entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 1 496 416 mD à 1 548 043 mD, enregistrant ainsi 
une augmentation de 51 627 mD ou 3,45%. 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Titres de transaction 
   

1 387 181 896 666 490 515 54,70% 

Titres de placement 
   

160 862 599 750 (438 888) -73,18% 

Total Portefeuille-titres commercial 1 548 043 1 496 416 51 627 3,45% 

         Cette variation provient d'une augmentation du volume des titres de transactions de 490 515 mD ou 54,70% (due aux différentes 
opérations de souscriptions et de remboursements effectuées durant la période allant du 01/01/2014 au 31/12/2014) 
accompagnée par une diminution du total des titres de placement à hauteur de  438 888 mD ou 73,18%. 

IV-5. Portefeuille titres d’investissement 

Le total de ce poste est passé de 130 851 mD en Décembre 2013 à 196 151 mD en Décembre 2014, soit une augmentation de 
65 300 mD ou 49,90%.  
 
          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Encours brut des titres d'investissement 207 530 143 940 63 590 44,18% 

Créances rattachées sur titres d'investissements 9 715 7 005 2 710 38,69% 

Provisions et agios réservés pour dépréciation du portefeuille 
d’investissement (21 094) (20 094) (1 000) 4,98% 

Total Portefeuille d'investissement 196 151 130 851 65 300 49,90% 

 



 
IV-6. Titres mis en équivalence 
Le total de ce poste est passé de 2 057 mD en Décembre 2013 à 2 070 mD en Décembre 2014, soit une augmentation de 13 mD 
ou 0,63%.  
Ces titres se détaillent comme suit : 
 
          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Institut Tunis Dauphine 61 (32) 93 -290,63% 

Banque d’Affaires de Tunisie 735 739 (4) -0,54% 

Société tunisienne de promotion des pôles immobiliers et 
industriels 1 274 1 350 (76) -5,63% 

Total Titres mis en équivalence 2 070 2 057 13 0,63% 

 
V-7. Valeurs immobilisées 

Les valeurs immobilisées sont comptabilisées pour leur valeur d’acquisition en hors taxes majorée de la TVA non récupérable à 
l’exception du matériel de transport qui figure au bilan pour son coût d’achat en toutes taxes comprises. 

Les amortissements des valeurs immobilisées sont pratiqués selon la méthode d’amortissement linéaire et calculés selon les taux 
d’amortissement reconnus par la réglementation fiscale en vigueur à l’exception du fonds de commerce. 

Les dotations aux amortissements sont déterminées et enregistrées sur la base de la valeur comptable des immobilisations nette 
de la valeur récupérable et en fonction de la date d’acquisition de chaque élément d’immobilisation. 

Les actifs immobilisés nets de leurs amortissements ont enregistré une augmentation de 2 286 mD ou 0,9 % en passant de 
252 769 mD au 31/12/2013 à 255 055 mD au 31/12/2014.  
 
          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Immobilisations incorporelles 62 373 60 498 1 875 3,10% 

Amortissements des immobilisations incorporelles (34 291) (27 371) (6 920) 25,28% 

Immobilisations corporelles 329 678 335 892 (6 214) -1,85% 

Amortissements des immobilisations corporelles (166 260) (156 588) (9 672) 6,18% 

Immobilisations en cours et avances 63 555 40 338 23 217 57,56% 

Total Valeurs immobilisées     255 055 252 769 2 286 0,90% 

IV-8. Ecart d'acquisition 

Le total de ce poste est passé de 10 739 mD en Décembre 2013 à 11 732 mD en Décembre 2014, soit une augmentation de  
993 mD ou 9,25%.  

   
Val Brute 

31/12/2014 
Amort 

cumulés 
31/12/2014 

VCN 
31/12/2014 

Val Brute 
31/12/2013 

Amort 
cumulés 

31/12/2013 
VCN 

31/12/2013 

Titres détenus par BIAT   20 510 (8 962) 11 548 18 769 (8 307) 10 462 

SALLOUM 
  

171 (86) 85 171 (77) 94 

GSM 
  

881 (881) - 881 (881) - 

BCAP 
  

16 (10) 6 16 (10) 6 

ASSBIAT 
  

10 735 (1 118) 9 617 10 734 (583) 10 151 

BCR 
  

95 (48) 47 95 (43) 52 



SICAF 
  

44 (20) 24 44 (16) 28 

BAT 
  

226 (147) 79 226 (135) 91 

STI 
  

6 540 (6 540) - 6 540 (6 540) - 

STPI 
  

12 (5) 7 12 (5) 7 

SOPIAT 
  

49 (20) 29 49 (17) 32 

PROTECTRICE 
  

1 741 (87) 1 654 - - - 

Titres détenus par SGP 
 

1 015 (965) 50 1 015 (961) 54 

OSI 
  

78 (28) 50 78 (24) 54 

GSM 
  

937 (937) - 937 (937) - 

Titres détenus par BCR 
 

18 (15) 3 18 (15) 3 

SICAF 
  

18 (15) 3 18 (15) 3 

Titres détenus par SICAF 308 (177) 131 471 (251) 220 

SIM 
  

- - - 163 (89) 74 

TAAMIR 
  

131 (79) 52 131 (72) 59 

PROTECTRICE 
  

122 (67) 55 122 (61) 61 

SGP 
  

34 (20) 14 34 (19) 15 

SOPIAT     21 (11) 10 21 (10) 11 

Total  21 851 (10 119) 11 732 20 273 (9 534) 10 739 

         IV-9. Autres actifs 
Le total de ce poste est passé de 359 931 mD en Décembre 2013 à 362 897 mD en Décembre 2014, enregistrant une 
augmentation de 2 966 mD ou 0,82%. 

Ainsi, le total du bilan consolidé a enregistré entre Décembre 2013 et Décembre 2014, une diminution de 18 485 mD ou 0,19%,  
en passant de 9 498 181 mD à 9 479 696 mD. 
 
NOTE V – Passif du bilan 
(Les chiffres sont exprimés en mD : milliers de Dinars Tunisiens) 

V-1. Banque Centrale et CCP 

Le volume de ce poste est passé d’une période à l’autre de 18 798 mD à 1 579 mD, soit une diminution de 17 219 mD ou 91,6%. 

Cette variation est due principalement à une diminution des chèques BCT en attente de règlement à hauteur de 13 909 mD ou 
90,84% et à une diminution du solde créditeur de nos comptes en devises tenus chez la BCT de 3 312 mD en Décembre 2014. 
 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Chèques BCT en attente de règlement 1 403 15 312 (13 909) -90,84% 

Comptes BCT en devises 174 3 486 (3 312) -95,01% 

Dettes rattachées des comptes BCT et CCP 2 - 2  -  

Total Banque Centrale et CCP 1 579 18 798 (17 219) -91,60% 

 
 
 
 
 
 



 
V-2. Dépôts et avoirs des établissements bancaires et financiers 
Le volume de ce poste est passé d’une période à l’autre de 634 829 mD à 133 528 mD, soit une diminution de 501 301 mD ou 
78,97%. 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Dépôts et avoirs des établissements bancaires 131 150 631 381 (500 231) -79,23% 

Dépôts des établissements financiers 2 378 3 448 (1 070) -31,03% 

Total Dépôts et avoirs des établissements bancaires et 
financiers 133 528 634 829 (501 301) -78,97% 

Cette variation est expliquée par : 
• La diminution des dépôts et avoirs des établissements bancaires de 500 231 mD ou 79,23%, qui sont passés de 631 381 

mD en Décembre 2013 à 131 150 mD en Décembre 2014. 
 

          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Emprunts en dinars auprès de la BCT - 554 979 (554 979) -100,00% 

Emprunts en dinars auprès des banques 5 911 34 500 (28 589) -82,87% 

Dépôts des correspondants Banquiers 35 642 40 047 (4 405) -11,00% 

Autres sommes dues 89 594 1 749 87 845 5022,58% 

Dettes rattachées 3 106 (103) -97,17% 

Dépôts et avoirs des établissements bancaires 131 150 631 381 (500 231) -79,23% 

• La diminution des dépôts des établissements financiers de 1 070 mD ou 31,03%, qui sont passés de 3 448 mD en Décembre 
2013 à 2 378 mD en Décembre 2014. Cette variation provient essentiellement des dépôts des sociétés de leasing. 

V-3. Dépôts et avoirs de la clientèle 

Les dépôts de la clientèle ont enregistré une augmentation de 413 715 mD ou 5,94%, en passant de 6 965 770 mD en Décembre 
2013 à 7 379 485 mD en Décembre 2014. Cette augmentation provient des postes suivants : 

          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Dépôts à vue 3 650 999 3 459 282 191 717 5,54% 

Dépôts d’épargne 1 808 710 1 696 548 112 162 6,61% 

Comptes à échéance 1 026 055 949 358 76 697 8,08% 

Bons à échéance 347 143 366 401 (19 258) -5,26% 

Certificats de dépôts marchés monétaire 216 500 159 000 57 500 36,16% 

Autres sommes dues 306 822 315 492 (8 670) -2,75% 

Dettes rattachées 23 256 19 689 3 567 18,12% 

Total Dépôts et avoirs de la clientèle 7 379 485 6 965 770 413 715 5,94% 

 
 
 
 
 
 
 



 
V-4. Emprunts et ressources spéciales 
 
Les emprunts et ressources spéciales ont enregistré une augmentation de 19 293 mD ou 19,33%, en passant de 99 820 mD en 
Décembre 2013 à 119 113 mD en Décembre 2014. Cette augmentation provient des postes suivants: 

          31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Emprunts et dettes pour ressources spéciales 68 978 76 897 (7 919) -10,30% 

Dettes rattachés sur ressources spéciales 319 374 (55) -14,71% 

Fonds publics et organismes extérieurs 10 389 10 222 167 1,63% 

Total fonds publics et des organismes extérieurs 79 686 87 493 (7 807) -8,92% 

Emprunts subordonnés et autres dettes  39 427 12 327 27 100 219,84% 

Total Emprunts et ressources spéciales 119 113 99 820 19 293 19,33% 

         
V-5. Autres passifs 

Le total de ce poste est passé de 498 077 mD au 31 Décembre 2013 à 525 958 mD au 31 Décembre 2014, enregistrant une 
augmentation de 27 881 mD ou 5,6%.  
 

NOTE VI – Intérêts minoritaires 

(Les chiffres sont exprimés en mD : milliers de Dinars Tunisiens) 

Les intérêts minoritaires se détaillent par société consolidée comme suit : 
 

Sociétés 
31/12/2014 31/12/2013 

Réserves Résultat Réserves Résultat 

BIAT Capital 3 - 3 - 

BIAT Assets Management 4 3 4 3 

BIAT Capital risque 233 12 266 16 

Société de Promotion Immobilière Arabe de Tunisie 1 - 1 - 

Société de Promotion Touristique 2 113 (7) 2 125 (11) 

Société la PROTECTRICE - - 17 263 

Assurances BIAT 1 027 235 944 146 

Société FAIZA - - 167 - 

SICAV Opportunity 329 5 261 5 

SICAV Trésor 558 064 21 203 587 479 24 418 

SICAV Prosperity 700 18 580 16 

Société Palm Links Immobilière 150 (25) 160 (13) 

Société Tanit International 5 367 417 6 259 (535) 

Société Tunisie Titrisation 124 (43) 150 (25) 

Société de pôle de compétitivité de Monastir 13 085 2 512 12 140 1 492 

SICAV PATRIMOINE Obligataire 10 032 461 12 252 560 

Fonds commun de créances 1 3 893 60 5 565 - 

Fonds Commun de placement Epargne Actions 2 283 54 604 19 

Fonds commun de créances 2 5 719 32 7 879 - 



Société de Promotion Touristique Mohamed V 1 381 923 1 545 (246) 

FCP Croissance - - 336 (4) 

FCP Equilibre 5 - 5 - 

FCP Prudence 2 166 52 2 940 12 

STE DE PROMOTION TOURISTIQUE (SPT) SFAX 3 000 63 - - 

Total  609 679 25 975 641 682 26 116 

     
  

  
NOTE VII – Etat des capitaux propres 

(Les chiffres sont exprimés en mD : milliers de Dinars Tunisiens) 

Le total des capitaux propres est passé entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 613 098 mD à 684 379 mD, enregistrant 
ainsi une augmentation de 71 290 mD ou 11,63%.  
 
Les capitaux propres consolidés de 2013 et 2014 sont détaillés au niveau du tableau suivant : 
 

Sociétés 
31/12/2014 31/12/2013 

Réserves Résultat Réserves Résultat 
Banque Internationale Arabe de Tunisie 601 818 105 952 536 224 102 921 
BIAT Capital 698 40 578 279 
BIAT Assets Management 108 440 96 443 
BIAT Capital risque (241) 630 (361) 806 
Compagnie Internationale Arabe de Recouvrement 2 907 814 2 416 761 
SICAF BIAT 2 539 111 3 351 101 
Société de Promotion Immobilière Arabe de Tunisie (456) (177) (253) (254) 
Société de Promotion Touristique (181) (14) (164) (18) 
Organisation et Service Informatique 228 11 239 (16) 
Société la PROTECTRICE (1 056) 1 284 (741) 1 398 
Assurances BIAT 3 597 3 132 2 175 1 465 
Société FAIZA (669) (3) (419) - 
SICAV Opportunity 16 11 (18) 13 
SICAV Trésor (2 604) 810 (861) 1 090 
SICAV Prosperity 55 15 27 16 
Société Générale de Placement 1 675 (35) 1 698 (377) 
Société TAAMIR (80) 39 (15) (69) 
Société d’Informatique et de Management - - (14) (8) 
Société Golf Sousse Monastir (17 198) (522) (18 901) 1 703 
Société Palm Links Immobilière 41 (25) 51 (14) 
Banque d’Affaires de Tunisie (171) (15) (66) (104) 
Société Tanit International (17 253) 859 (11 930) (4 589) 
Société Tunisie Titrisation 25 (134) 103 (75) 
Société de pôle de compétitivité de Monastir 1 697 2 053 930 1 220 
SICAV PATRIMOINE Obligataire (145) 89 (72) 89 
Fonds commun de créances 1 823 41 684 102 
Société tunisienne de promotion des pôles immobiliers et industriels 358 (77) 290 68 
Fonds Commun de placement Epargne Actions 49 6 19 7 
Fonds commun de créances 2 (193) 34 (282) 72 
Société Touristique Sahara Palace (3 995) (541) (3 530) (510) 
Société de Promotion Touristique Mohamed V (3 775) 1 468 (3 515) (392) 
Institut Tunis Dauphine (840) 1 (703) (79) 



FCP Croissance - - 5 (3) 
FCP Equilibre 2 (4) 6 (5) 
FCP Prudence (37) 37 (6) 8 
BIAT Consulting - 3 - - 
STE DE PROMOTION TOURISTIQUE (SPT) SFAX - 304 - - 
Total capitaux propres Groupe avant résultat de l’exercice 567 742 116 637 507 041 106 049 

 
Les tableaux qui suivent résument le passage des  capitaux propres et résultats sociaux des sociétés du groupe aux capitaux 
propres et résultats consolidés de l’exercice 2014 : 
 



 

Société Consolidé Méthode 
d'intégration 

Capitaux 
propres 
sociaux 

Elimination 
des titres 

Ecarts 
d'acquisition  

Amortissements  
EA 

Elimination 
des 

dividendes 
Provisions et 
réévaluation 

Plus-value 
interne 

Impôts 
différés et 

autres 
Réserves 

minoritaires 
Total des 
capitaux 
propres 

BIAT Intégration Globale 567 926 - - - 4 778 20 582 (3 814) 12 345 - 601 818 
BIAT CAPITAL Intégration Globale 3 557 (2 998) 16 (9) 110 - - 25 (3) 698 
BIAT ASSET MANAG Intégration Globale 587 (497) - - 21 - - - (4) 108 
BIAT CAPITAL RISQUE Intégration Globale 12 823 (12 163) 95 (43) 366 - (1 086) - (233) (241) 
CIAR Intégration Globale 1 293 (1 017) - - 40 - 2 592 - - 2 907 
SICAF Intégration Globale 19 583 (19 000) 62 (31) 842 1 084 - - - 2 539 
SOPIAT Intégration Globale 4 955 (5 016) 70 (27) 115 - (717) 164 (1) (456) 
SALLOUM Intégration Globale 3 730 (1 903) 171 (77) - - - 10 (2 113) (181) 
OSI Intégration Globale 197 (23) 78 (23) - - - - - 228 
PROTECTRICE Intégration Globale 1 845 (4 692) 1 863 (61) - - (11) - - (1 056) 
ASSURANCE BIAT Intégration Globale 17 006 (22 577) 10 734 (582) 42 - - - (1 027) 3 597 
FAIZA Intégration Globale 273 (542) - - - (400) - - - (669) 
OPPRTUNITY Intégration Globale 1 116 (772) - - - - - - (329) 16 
TRESOR Intégration Globale 580 973 (26 882) - - 1 370 - - - (558 064) (2 604) 
PRESPERITY Intégration Globale 1 267 (512) - - - - - - (700) 55 
SGP Intégration Globale 2 826 (3 292) 34 (19) 441 1 679 - 6 - 1 675 
TAAMIR Intégration Globale 4 436 (4 656) 131 (72) 21 - - 60 - (80) 
GSM Intégration Globale (147) (4 134) 1 818 (1 818) - - (18 453) 5 536 - (17 198) 
PALM LINKS Intégration Globale 294 (110) - - 7 - - - (150) 41 
BAT Mise en équivalence 701 (1 000) 226 (135) - - - 39 - (171) 
STI Intégration Globale 27 594 (28 300) 6 540 (6 540) 29 (11 908) - 699 (5 367) (17 254) 
TUNISIE TITRISATION Intégration Globale 532 (384) - - - - - - (124) 25 
ELFEJJA Intégration Globale 23 778 (8 996) - - - - - - (13 085) 1 697 
PATRIMOINE Intégration Globale 14 951 (5 065) - - - - - - (10 031) (145) 
FCC1 Intégration Globale 7 469 (2 752) - - - - - - (3 893) 823 
STPI Mise en équivalence 1 350 (1 000) 12 (4) - - - - - 358 
FCP Intégration Globale 2 547 (215) - - - - - - (2 283) 49 
FCC2 Intégration Globale 11 322 (5 796) - - - - - - (5 719) (193) 
STSP Intégration Globale 4 001 (8 000) - - 4 - - - - (3 995) 
SPTMV Intégration Globale 11 679 (14 447) - - 112 - - 261 (1 381) (3 775) 
ITD Mise en équivalence (13) (900) - - - - - 73 - (840) 
EQUILIBRE Intégration Globale 107 (100) - - - - - - (5) 2 
PRUDENCE Intégration Globale 3 700 (1 571) - - - - - - (2 166) (37) 
BIAT CONSULTING Intégration Globale 500 (500) - - - - - - - - 
SPT SFAX Intégration Globale 17 400 (14 400) - - - - - - (3 000) - 
Total consolidé 1 352 158 (204 210) 21 851 (9 444) 8 300 11 037 (21 489) 19 218 (609 679) 567 742 



 

 Méthode d'intégration Résultat social Retraitement 
des provisions 

Elimination des 
dividendes 

Constatation 
amortissement  

EA 
Impôts différés 

et autres 
Résultat 

minoritaires 
Résultat 

consolidé 

BIAT Intégration Globale 102 376 5 357 (4 778) - 2 997 - 105 952 
BIAT CAPITAL Intégration Globale 176 - (110) (1) (25) - 40 
BIAT ASSET MANAG Intégration Globale 463 - (21) - - (3) 440 
BIAT CAPITAL RISQUE Intégration Globale 1 013 - (366) (5) - (12) 630 
CIAR Intégration Globale 523 - (40) - 331 - 814 
SICAF Intégration Globale 956 - (842) (3) - - 111 
SOPIAT Intégration Globale (77) - (115) (4) 19 - (177) 
SALLOUM Intégration Globale (24) - - (9) 11 7 (14) 
OSI Intégration Globale (6) - - (4) 21 - 11 
PROTECTRICE Intégration Globale 1 377 - - (93) - - 1 284 
ASSURANCE BIAT Intégration Globale 3 947 - (42) (537) - (235) 3 132 
FAIZA Intégration Globale (3) - - - - - (3) 
OPPRTUNITY Intégration Globale 16 - - - - (5) 11 
TRESOR Intégration Globale 23 373 10 (1 370) - - (21 203) 810 
PRESPERITY Intégration Globale 33 - - - - (18) 15 
SGP Intégration Globale 410 4 (441) (2) (6) - (35) 
TAAMIR Intégration Globale 85 - (21) (7) (19) - 39 
GSM Intégration Globale (677) - - - 155 - (521) 
PALM LINKS Intégration Globale (42) - (7) - - 25 (25) 
BAT Mise en équivalence (20) - - (11) 16 - (15) 
STI Intégration Globale (169) 1 025 (29) - 450 (417) 859 
TUNISIE TITRISATION Intégration Globale (176) - - - - 43 (134) 
ELFEJJA Intégration Globale 4 565 - - - - (2 511) 2 053 
PATRIMOINE Intégration Globale 550 - - - - (461) 89 
FCC1 Intégration Globale 101 - - - - (60) 41 
STPI Mise en équivalence (77) - - (1) - - (77) 
FCP Intégration Globale 61 - - - - (54) 6 
FCC2 Intégration Globale 66 - - - - (32) 34 
STSP Intégration Globale (536) - (4) - - - (541) 
SPTMV Intégration Globale 1 600 - (112) - 904 (923) 1 468 
ITD Mise en équivalence 20 - - - (19) - 1 
EQUILIBRE Intégration Globale (4) - - - - - (4) 
PRUDENCE Intégration Globale 89 - - - - (52) 37 
BIAT CONSULTING Intégration Globale 3 - - - - - 3 
SPT SFAX Intégration Globale 367 - - - - (63) 304 
Total consolidé 140 357 6 395 (8 300) (675) 4 834 (25 975) 116 637 



 

 
NOTE VIII – Etat de résultat 
(Les chiffres sont exprimés en mD : milliers de Dinars Tunisiens) 

VIII-1. Les produits d’exploitation bancaire 

Le total de ce poste est passé de 666 096 mD au 31 Décembre 2013 à 751 522 mD au 31 Décembre 2014, enregistrant une 
augmentation de 85 426 mD ou 12,82%. 

VIII-1-1. Les Intérêts et revenus assimilés 

Les intérêts et revenus assimilés sont passés de 388 048 mD au 31/12/2013 à 453 151 mD au 31/12/2014, enregistrant une 
augmentation de 65 103 mD ou 16,78%. Cette variation est détaillée comme suit : 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Intérêts sur comptes ordinaires banques 1 605 2 224 (619) -27,83% 

Intérêts sur comptes de prêts interbancaires 4 344 5 608 (1 264) -22,54% 

Intérêts sur crédits à la clientèle 358 868 303 833 55 035 18,11% 

Intérêts sur comptes débiteurs à la clientèle 60 511 50 443 10 068 19,96% 

Intérêts et produits assimilés sur engagements de garantie 18 921 16 793 2 128 12,67% 

Autres intérêts et revenus assimilés 8 902 9 147 (245) -2,68% 

Total Intérêts et revenus assimilés 453 151 388 048 65 103 16,78% 

         
VIII-1-2. Les commissions en produits 

Les commissions en produits sont passées de 138 048 mD au 31/12/2013 à 153 159 mD au 31/12/2014, enregistrant une 
augmentation de 15 111 mD ou 10,95%. Cette variation est détaillée comme suit : 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Commission sur opérations de change 4 111 3 928 183 4,66% 

Commission sur engagements de financement 21 618 18 972 2 646 13,95% 

Commission sur engagement de garantie 5 997 5 687 310 5,45% 

Commission sur prestations de services financiers 32 416 28 524 3 892 13,64% 

Commissions sur autres opérations bancaires 89 017 80 937 8 080 9,98% 

Total Commissions (en produits) 153 159 138 048 15 111 10,95% 

         
 
VIII-1-3. Gains sur portefeuille titres commercial et opérations financières 
Ces gains totalisent  140 857 mD au 31/12/2014 contre 136 572 mD au 31/12/2013, soit une augmentation de 4 285 mD ou 3,14%. 
 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Revenus des titres de transaction (a) 57 691 40 664 17 027 41,87% 

Revenus sur titres de placement (b) 29 485 37 436 (7 951) -21,24% 

Gains sur opérations de change et d'arbitrage (c) 53 681 58 472 (4 791) -8,19% 

Total  140 857 136 572 4 285 3,14% 

         Cette augmentation est détaillée comme suit : 



(a) Revenus des titres de transaction 

Les produits des titres de transaction sont passés entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 40 664 mD à 57 691 mD, soit une 
augmentation de 17 027 mD, ou 41,87%. Ces produits sont détaillés comme suit : 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Intérêts des titres de transaction 55 512 38 154 17 358 45,49% 

Plus ou moins-value de cession ou de remboursement 2 179 2 510 (331) -13,19% 

Total  57 691 40 664 17 027 41,87% 

         
(b) Revenus des titres de placement 

Les revenus des titres de placement, qui sont composés des intérêts perçus sur les obligations et des revenus des parts prioritaires 
des FCC, ont enregistré une diminution de 7 951 mD ou 21,24%, en passant d’une période à une autre de 37 436 mD à 29 485 
mD. 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Intérêts des obligations 29 036 34 259 (5 223) -15,25% 

Revenus des fonds communs de créances 449 3 177 (2 728) -85,87% 

Total  29 485 37 436 (7 951) -21,24% 

         
(c) Gain net sur opérations de change 

Les gains nets sur les opérations de change qui sont composés principalement des gains et des pertes provenant des opérations 
de change manuel, du change des devises au comptant et à terme sont passés de 58 472 mD au 31/12/2013 à 53 681 mD au 
31/12/2014 enregistrant une diminution de 4 791 mD ou 8,19%. 
 

VIII-1-4. Revenus du portefeuille d’investissement 
 
Les revenus du portefeuille d’investissement qui sont composés principalement des intérêts perçus sur les titres d’investissement, 
les dividendes perçus sur les titres de participation et des produits sur titres en portage. Ces revenus ont enregistré une 
augmentation de 927 mD ou 27,04% en passant d’une période à une autre de 3 428 mD à 4 355 mD. 

  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Intérêts et revenus des titres d'investissement 3 033 2 870 163 5,67% 

Revenus des titres participation 1 322 558 764 136,92% 

Total  4 355 3 428 927 27,04% 

VIII-2. Les charges d’exploitation bancaire 

Le total de ce poste est passé de 183 102 mD au 31 Décembre 2013 à 215 949 mD au 31 Décembre 2014, enregistrant une 
augmentation de 32 847 mD ou 17,94%. 

Ces charges d’exploitation bancaire sont composées des postes suivants :  
− Intérêts encourus et charges assimilées 
− Commissions encourues. 
 
 
 
 
 
 
 



 

VIII-2-1. Les Intérêts encourus et les charges assimilées 

Les intérêts encourus et les charges assimilées sont passés de 150 376 mD au 31/12/2013 à 182 754 mD au 31/12/2014, 
enregistrant une augmentation de 32 378 mD ou 21,53%. Cette variation est détaillée comme suit : 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Intérêts sur comptes ordinaires banques 1 821 4 781 (2 960) -61,91% 

Intérêts sur comptes d’emprunts interbancaires 1 418 469 949 202,35% 

Intérêts sur dépôts de la clientèle 147 288 116 512 30 776 26,41% 

Intérêts sur emprunt obligataire et subordonné 391 1 093 (702) -64,23% 

Intérêts sur ressources spéciales 2 601 2 970 (369) -12,42% 

Autres intérêts et charges 29 235 24 551 4 684 19,08% 

Total  182 754 150 376 32 378 21,53% 

VIII-2-2. Sinistres payés sur opérations d'assurance 

Les sinistres payés sur opérations d'assurance sont passés de 22 044 mD au 31/12/2013 à 24 264 mD au 31/12/2014, enregistrant 
une augmentation de 2 220 mD ou 10,07%.  
 
VIII-2-3. Les Commissions encourues 
 
Les commissions encourues sont passés de 10 027 mD au 31/12/2013 à 8 609 mD au 31/12/2014, enregistrant une diminution de 
1 418 mD ou 14,14%. Cette variation est détaillée comme suit : 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Commissions sur opérations de trésorerie et opérations interbancaires 630 815 (185) -22,70% 

Commissions sur prestations de services financiers 4 385 3 581 804 22,45% 

Commissions sur autres opérations 3 594 5 631 (2 037) -36,17% 
Total Commissions encourues 8 609 10 027 (1 418) -14,14% 

VIII-3. Dotations aux provisions et résultat des corrections de valeurs sur créances, Hors bilan et passif 

Le solde de cette rubrique enregistre au 31/12/2014 une dotation nette de 91 242 mD ventilée comme suit : 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Dotations aux provisions sur créances et sinistres (94 262) (117 640) 23 378 -19,87% 

Dotations aux provisions pour risques et charges (28 332) (13 844) (14 488) 104,65% 

Total des dotations (122 594) (131 484) 8 890 -6,76% 

Pertes sur créances (100 526) (2 898) (97 628) 3368,81% 

Total des dotations et des pertes sur créances (223 120) (134 382) (88 738) 66,03% 

Reprises de provisions sur créances de la clientèle 129 494 50 065 79 429 158,65% 

Reprises de provisions pour pertes et charges 2 136 14 783 (12 647) -85,55% 

Total des reprises 131 630 64 848 66 782 102,98% 

Récupérations créances passées en perte 248 210 38 18,10% 

Total des reprises et des récupérations sur créances 131 878 65 058 66 820 102,71% 

Solde (91 242) (69 324) (21 918) 31,62% 



         
VIII-4. Dotations aux provisions et résultat des corrections de valeurs sur portefeuille d’investissement 
Le volume de cette rubrique enregistre au 31/12/2014 un solde en perte de 523 mD ventilé comme suit : 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 
Dotations aux provisions sur titres de participation, portage et des fonds 
gérés (2 016) (2 188) 172 -7,86% 

Charges et pertes sur titres (384) (4 754) 4 370 -91,92% 

Total des dotations et des pertes sur titres de participations (2 400) (6 942) 4 542 -65,43% 

Reprises de provisions sur titres de participation, portage et fonds gérés 1 809 5 063 (3 254) -64,27% 

Plus-value de cession des titres de participation 68 (66) 134 -203,03% 

Total des reprises et des récupérations sur titres de participations 1 877 4 997 (3 120) -62,44% 

Solde (523) (1 945) 1 422 -73,11% 

VIII-5. Autres produits d’exploitation 

Cette rubrique, qui est composée principalement des produits de location et des intérêts sur les crédits au personnel, est passée 
entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 27 794 mD à 28 953 mD, enregistrant ainsi une augmentation de 1 159 mD ou 4,17%. 

VIII-6. Frais de personnel 

Cette rubrique, qui est composée principalement de salaires, des charges sociales et des autres charges de personnel, est passée 
entre Décembre 2013 et Décembre 2014 de 164 196 mD à 174 362 mD, enregistrant ainsi une augmentation de 10 166 mD ou 
6,19%. 

VIII-7. Charges générales d’exploitation 

La diminution de 794 mD enregistrée entre Décembre 2013 et Décembre 2014 résulte d’une diminution des frais d’exploitation non 
bancaires à concurrence de 3 379 mD et d’une augmentation des autres charges générales d’exploitation à hauteur de 2 585 mD. 
 

VIII-8. Dotations aux amortissements et aux provisions sur immobilisations 

Le solde de cette rubrique enregistre au 31/12/2014 un montant de 35 274 mD ventilé comme suit : 
 
  31/12/2014 31/12/2013 Variation En % 

Dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles 7 935 10 814 (2 879) -26,62% 

Dotations aux amortissements des immobilisations corporelles 17 189 16 491 698 4,23% 

Dotations aux amortissements des charges reportées 9 439 8 741 698 7,99% 

Régularisation des amortissements (6) (44) 38 -86,36% 

Reprises de provisions sur immobilisations (171) - (171)  -  

Autres dotations aux provisions 888 602 286 47,51% 

Total  35 274 36 604 (1 330) -3,63% 

         
VIII-9. Solde en gain ou en perte provenant des autres éléments ordinaires 

Le solde de cette rubrique est une perte de 2 882mD provient essentiellement des plus-values de cession d’immobilisations pour 
1 943 mD, des moins-values sur cessions d’immobilisations pour 39 mD et des autres pertes pour 4 077 mD. 



VIII-10. Impôt sur les bénéfices 

Le solde de cette rubrique enregistre au 31/12/2014 un montant de 51 326 mD contre 38 790 mD au 31/12/2013, soit une 
augmentation de 12 536 mD ou 32,32%. 

 

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR  ETATS FINANCIERS CONSOLIDES ARRETES AU              
31 DECEMBRE 2014 

 

Mesdames, Messieurs les Actionnaires de la Banque Internationale Arabe de Tunisie BIAT 

En exécution du mandat de commissariat aux comptes qui nous a été confié par votre assemblée générale du 21 Juin 
2013, nous avons l’honneur de vous présenter notre rapport sur l’audit des états financiers consolidés du Groupe Banque 
Internationale Arabe de Tunisie « BIAT » pour l'exercice clos le 31 Décembre 2014, tels qu’annexés au présent rapport et 
faisant apparaître un total du bilan de 9.479.696 mD et un résultat consolidé bénéficiaire de 116.637 mD, ainsi que sur les 
vérifications et informations spécifiques prévues par la loi, la réglementation en vigueur et les normes professionnelles. 

 Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints du Groupe Banque Internationale Arabe de Tunisie « 
BIAT », comprenant le bilan consolidé arrêté au 31 Décembre 2014 ainsi que l’état des engagements hors bilan consolidé, 
l’état de résultat consolidé, l'état de flux de trésorerie consolidé et des notes contenant un résumé des principales 
méthodes comptables et d'autres notes explicatives.  

Responsabilité de la direction dans l’établissement et la présentation des états financiers 

La direction de la Banque est responsable de l’établissement et de la présentation sincère de ces états financiers 
consolidés, 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 consolidés 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 

Responsabilité de l’auditeur 

Les états financiers consolidés ont été arrêtés par votre conseil d’administration. Notre responsabilité est d’exprimer une 
opinion sur ces états financiers consolidés sur la base de notre audit. 

Nous avons effectué notre audit selon les normes de la profession applicables en Tunisie. 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 consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. 

Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et 
les informations fournies dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures relève du jugement de l’auditeur, 
de même que l’évaluation du risque que les états financiers consolidés 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 consolidés 
afin de définir des procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur le 
fonctionnement efficace du contrôle interne de l'entité. 

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 de 
l’ensemble des états financiers consolidés. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

 

 



 

Opinion 

A notre avis, les états financiers consolidés sont réguliers et sincères et donnent, pour tout aspect significatif, une image 
fidèle de la situation financière du Groupe de la Banque Internationale Arabe de Tunisie (BIAT) au 31 Décembre 2014 
ainsi que des résultats de ses opérations et de ses flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, conformément aux 
principes comptables généralement admis en Tunisie. 

Vérifications spécifiques  

Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession, aux vérifications spécifiques prévues par la 
loi. 

 Sur la base de ces vérifications, nous n’avons pas d’observations à formuler sur la sincérité et la concordance avec les 
états financiers consolidés des informations d’ordre comptable données dans le rapport de gestion du conseil 
d’administration. 

Nous avons également, dans le cadre de notre audit, procédé à l'examen des procédures de contrôle interne relatives au 
traitement de l'information comptable et à la préparation des états financiers consolidés. Nous signalons, conformément à 
ce qui est requis par l'article 3 (nouveau) 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 consolidés telle que exprimée ci-dessus. 

 

Tunis, le 28 avril 2015 

 

Les Commissaires aux Comptes 

 

Les commissaires aux comptes associés M.T.B.F 
 

                            ECC MAZARS 

               Ahmed BELAIFA               Mohamed Ali ELAOUANI CHERIF 
 

 



 

 
 
ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 
 

SOCIETE D’ARTICLES HYGIENIQUES (SAH) 
Siège social : 5, Rue 8610 Z.I. Charguia I – 2035- Tunis – Carthage 

 
 
 

La société d’Articles Hygiéniques (SAH) publie ci-dessous, ses états financiers 
consolidés arrêtés au 31 décembre 2014 tels qu’ils seront soumis à l’approbation de 
l’assemblée générale ordinaire qui se tiendra en date du 18 mai 2015. Ces états sont 
accompagnés du rapport des commissaires aux comptes, Mme Hayet LABIDI et Mr 
Abderrahmen FENDRI (Conseil Audit Formation). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AVIS DES SOCIETES 



 

Bilan consolidé 
Arrêté au 31 décembre  

(Exprimé en Dinar Tunisien) 
 

Actifs  Notes  2014  2013  

ACTIFS NON COURANTS  
    
Actifs Immobilisés  

Ecart d’acquisition  
 

7 840 394  7 840 394  
Moins : amortissements  

 
 <392 020> - 

  
 7 448 374  7 840 394  

    
Immobilisations incorporelles  1 887 933  1 332 043  
Moins : amortissements  <1 027 571>  <768 355> 

III.1   860 362   563 688  

Immobilisations corporelles        202 641 700   188 462 163  
Moins : amortissements   <49 209 219>  <36 172 127> 

III.2   153 432 481  152 290 036  

Immobilisations financières  III.3  971 460  729 947  

Total des actifs immobilisés  162 712 677  161 424 065  

Autres actifs non courants  III.4  3 704 547  5 406 391  
    
Total des actifs non courants 166 417 224  166 830 456 
    
Actifs courants 

   
Stocks   81 877 095  96 018 571 
Moins : provisions   <2 903 452>  < 2 599 973 > 

 
III.5 78 973 643   93 418 598  

  
  

Clients et comptes rattachés     60 237 280  47 272 315  
Moins : provisions   <3 701 634>  <3 678 042> 
 III.6  56 535 646   43 594 273  
    
Autres actifs courants   

 
 10 962 836  14 767 182 

Moins : provisions  <481 190>  <628 002> 

 
III.7  10 481 646  14 139 180 

    
Placement et autres actifs financiers III.8  3 904 235  2 204 192  

Liquidités et équivalents de liquidités  III.9  17 813 294   22 340 890  

Total des actifs courants  
 

 167 708 464  175 697 133  

Total des actifs  334 125 688  342 527 589  
  



 

Bilan consolidé 
Arrêté au 31 décembre  

 (Exprimé en Dinar Tunisien) 
 
Capitaux propres et passifs  Notes   2014   2013  

Capitaux propres   
    
Capital social   36 566 205   28 937 080  
Réserves légales  3 047 184   2 893 708  
Résultats reportés    36 607 407  33 841 343  
Réserves de consolidation  2 434 542   9 392 006  
Prime d’émission  28 988 711   16 173 470  
Ecart de conversion   2 767 040   1 224 443  
Résultat consolidé (part du Groupe)  17 719 777   14 292 947  

  
Total des capitaux propres Groupe  III.10  128 130 866   106 754 997  

  
Part des minoritaires III.10  11 305 352  7 556 817  

  
Passifs   
  
PASSIFS NON COURANTS   
  
Emprunts  III.11   76 392 333   79 705 667  
Autres passifs non courants  III.12  1 144 702   612 463  
    
Total des passifs non courants  77 537 035   80 318 130  

  
PASSIFS COURANTS   
  
Fournisseurs et comptes rattachés  III.13   53 486 379   69 211 013  
     
Autres passifs courants   III.14  10 752 421   33 401 793  
     
Autres passifs financiers courants  III.15   45 020 586  37 204 678  
     
Concours bancaires  III.16  7 893 049   8 080 161  
    
Total des passifs courants  117 152 435 147 897 645 

  
Total des passifs  194 689 470   228 215 775  

  
Total des capitaux propres  
et des passifs  

 334 125 688  342 527 589 



 

Etat de résultat consolidé 
Relatif à l’exercice clos au 31 décembre 

(Exprimé en Dinar Tunisien) 
 
 Notes   2014  2013  

  
Produits d’exploitation   
    
Revenus  289 763 512  251 791 680  
Autres produits d’exploitation  2 058 259   1 924 229  
   
Total des produits d’exploitation  IV.1  291 821 771   253 715 909  

  
Charges d’exploitation   
    
Variation des stocks    <15 167 237>  14 422 412  
Achats consommés   IV.2  <170 264 577>  <181 841 328>  
Charges de personnel  IV.3 <25 496 250>  <22 961 204> 
Dotations aux amortissements et aux provisions  IV.4  <15 767 588>  <11 082 247> 
Autres charges d’exploitation  IV.5  <34 736 044>  <30 011 484> 

  
Total des charges d’exploitation  <261 431 696> <231 473 851> 

  
Résultat d'exploitation   30 390 075   22 242 058  
    
Charges financières nettes  IV.6  <10 047 777>  <7 950 316> 
Produits des placements  41 494   106 942  
Autres gains ordinaires IV.7  1 192 382  1 474 031 
Autres pertes ordinaires  IV.8   <75 533>  <699 359> 

  
Résultat des activités ordinaires  
avant impôt 

 21 500 641  15 173 356  

  
Impôt sur les sociétés et impôts différés  <761 177>  <341 541> 

  
Résultat de la période  20 739 464  14 831 815  

  
Résultat consolidé part du Groupe   17 719 777   14 292 947  

  
Part des minoritaires  3 019 687  538 868  

 
  



 

Etat de flux de trésorerie consolidé 
Relatif à l’exercice clos au 31 décembre 

(Exprimé en Dinar Tunisien) 
 

 
2014 2013 

Flux de trésorerie liés à l'exploitation   
Résultat net 20 739 464 14 831 815 

Ajustements pour : 
  

Amortissements et provisions 15 766 739 10 368 485 

Plus ou moins-value de cession  <74 051> <92 679> 

Quote part des subventions inscrite en résultat <857 502> <720 676> 

Transfert de charge - <265 242> 

Variation des : 
  

Stocks 14 141 476 <11 188 057> 

Créances clients <12 964 965> <14 523 478> 

Autres actifs  3 252 266 4 365 834 

Fournisseurs et autres dettes   1 697 203 17 850 458 

Autres passifs <8 431 064> 6 692 716 

Placements (*) <1 700 043> <784 092> 

Flux de trésorerie provenant de l’exploitation 31 569 523 26 535 084 

   
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement 

 
Encaissement subvention d’investissement 552 080 

 
Décaissement pour acquisition des immob. corp. & incorp. <31 528 666> <45 077 391> 

Encaissement de la cession d’immob corp et incorp 83 750 125 000 

Décaissement pour acquisition d’immob financière <241 513> <172 813> 

Décaissement pour acquisition des autres actifs NC - <2 171 432> 

   
Flux de trésorerie liés aux activités 
d'investissement 

<31 134 349> <47 296 636> 

   
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 

  

   
Dividendes et autres distributions <10 745 251> <1 370 238> 
Encaissement/Décaissement d’emprunts et crédits de 
gestion 

3 873 975 35 783 873 

   
Flux de trésorerie liés aux activités de financement <6 871 276> 34 413 635 

   
Variation de trésorerie <6 436 102> 13 652 083 

Ecart de conversion 2 095 618 450 038 

Trésorerie au début de l'exercice 14 260 729 158 608 

Trésorerie à la clôture de l'exercice 9 920 245 14 260 729 
 
(*) Au niveau des états financiers arrêtés au 31 décembre 2013, les flux d’encaissement et de décaissement 
relatifs aux placements ont été présentés parmi les flux d’investissement. Au niveau de l’état des flux ci-
haut, nous avons reclassé ces flux pour les présenter parmi les flux d’exploitation.  
 



 

 

Notes 
aux états financiers consolidés 

 
 
Les notes ci-après font partie intégrante des états financiers consolidés du Groupe 
Société d’Articles Hygiéniques arrêtés au 31 décembre 2014, couvrant la période allant 
du 01 janvier 2014 au 31 décembre 2014, conformément aux principes comptables 
généralement admis en Tunisie incluant les comptes de la société SAH SA et de ses 
filiales SAH Algérie, SAH Algérie Distribution, SAH Libye, SAH Maroc et Azur Papier 
SA. 
 
Ces états financiers consolidés sont établis à partir des états financiers individuels des 
sociétés du Groupe arrêtés au 31 décembre 2014. 
 
I. Groupe SAH  

 
- Présentation 

 
Le Groupe Société d’Articles Hygiéniques est composé de la société SAH SA, société 
mère, et de ses filiales SAH Algérie, SAH Algérie Distribution, SAH Libye, SAH Maroc 
et Azur Papier SA. 
 
- Périmètre de consolidation et pourcentage de contrôle 
 
Les participations du Groupe se présentent comme suit : 
 La société SAH SA détient 100% des actions de sa filiale SAH Maroc, soit    

225.000 actions. Cette filiale est donc contrôlée exclusivement par la société SAH 
SA. 

 La société SAH SA détient 70% des actions de sa filiale SAH Algérie, soit      
394.788 actions. Cette filiale est donc contrôlée exclusivement par la société SAH 
SA. 

 La société SAH SA détient 60% des actions de sa filiale SAH Libye, soit             
9.900 actions. Cette filiale est donc contrôlée exclusivement par la société SAH SA. 

 La société SAH Algérie détient 51% des actions de sa filiale SAH Algérie 
Distribution, soit 20.391 actions. Etant donné que SAH Algérie est une filiale 
(contrôlée exclusivement), le contrôle exclusif est présumé pour la société SAH 
Algérie Distribution. 

 La société SAH SA détient 100% des actions de sa filiale Azur Papier SA, soit 
1.799.988 actions. Cette filiale est donc contrôlée exclusivement par la société SAH 
SA. 
 

- Méthodes de consolidation 
 
Etant donné que toutes les sociétés faisant partie du périmètre de consolidation sont 
contrôlées exclusivement par SAH SA, la méthode de consolidation retenue pour les 
cinq filiales est celle de l’intégration globale. Cette méthode consiste à : 

 Homogénéiser les méthodes de comptabilisation et les règles de présentation. 
 Combiner ligne par ligne en additionnant les éléments semblables d'actifs, de 

passifs, de capitaux propres, de produits et de charges. 



 

 Éliminer les transactions intra-groupes et les profits latents en résultant. Les pertes 
latentes résultant des transactions intra-groupe sont à éliminer à moins que le coût 
ne puisse être recouvré. 

 Eliminer la valeur comptable de la participation de la mère dans chaque filiale et la 
quote-part de la mère dans les capitaux propres de chaque filiale. 

 Identifier les intérêts minoritaires dans le résultat net des filiales consolidées de 
l'exercice et les soustraire du résultat du Groupe afin d'obtenir le résultat net 
attribuable aux propriétaires de la mère ; 

 Identifier les intérêts minoritaires dans les capitaux propres des filiales consolidées 
et les présenter dans le bilan consolidé séparément des passifs et des capitaux 
propres de la mère. 

 
 II.   Principes, Règles et Méthodes Comptables 
 
Les états financiers consolidés arrêtés au 31 décembre 2014 ont été élaborés 
conformément aux normes comptables tunisiennes telles que définies par : 
 La loi n°96-112 du 30 décembre 1996 relative au système comptable des 

entreprises. 

 Le décret n°96-2459 du 30 décembre 1996 portant approbation du cadre 
conceptuel de la comptabilité. 

 
En matière de présentation des états financiers consolidés, la société a choisi d’établir 
l’état de résultat et l’état de flux de trésorerie selon le modèle autorisé. 
 

 II.1 Principes de base 
 

Les états financiers ont été préparés en accord avec les normes comptables 
Tunisiennes. Les états financiers sont préparés selon la convention du coût historique. 
 
II.2 Immobilisations 
 
Toutes les immobilisations sont initialement comptabilisées à leur coût d’acquisition ou 
de production. Toutes les immobilisations sont valorisées au coût historique diminué 
de l’amortissement. 
 
Les taux d’amortissement pratiqués sont les suivants : 

- Fonds de commerce 5%  
- Immobilisations incorporelles             33% 
- Constructions  5% 
- Installations techniques matériels et outillages 10% 
- Matériels de transport 20% 
- Mobiliers et matériels de bureau 10% 
- Agencements, aménagements et installations  10% 
-  Machines de production  6,66% 

 
II.3 Les emprunts  
 
Les emprunts figurent aux passifs du bilan pour la partie débloquée sous la rubrique 
passifs non courants. La partie à échoir dans un délai inférieur à une année est 
reclassée parmi les passifs courants. 
 
 



 

II.4 La valorisation des stocks  
 
Les valeurs d’exploitation sont évaluées comme suit : 
- Les matières premières, matières consommables et pièces de rechange sont 

valorisées au coût d'acquisition selon la méthode du coût moyen pondéré. Le coût 
d'acquisition comprend le prix d'achat, les droits de douane à l'importation et les 
taxes non récupérables par la société, ainsi que les frais de transport, d'assurance 
liée au transport, de réception et d'autres coûts directement liés à l'acquisition des 
éléments achetés ; 

- Les produits finis sont valorisés à la valeur inférieure entre le coût de production et 
la valeur de réalisation nette. 
 

 
II.5 La comptabilisation des revenus  
 
Les revenus sont comptabilisés au prix de vente net des remises et réductions 
commerciales consenties par les différentes sociétés et les taxes collectées pour le 
compte de l'Etat. 
 
 
III. Notes sur le Bilan 
 
 
III.1 Immobilisations incorporelles (en DT) 
 
Les immobilisations incorporelles nettes des amortissements s’élèvent au 31 décembre 
2014 à 860.362 DT contre 563.688 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme 
suit : 
 

DESIGNATION 31.12.2014  31.12.2013  

Conception, marques et brevets  330 564  232 910  

Logiciels   1 557 369   1 099 133  

Total brut  1 887 933   1 332 043  

Amortissements  <1 027 571> <768 355> 

Total net   860 362   563 688  
 
III.2 Immobilisations corporelles (en DT) 
 
Les immobilisations corporelles nettes des amortissements s’élèvent au 31 décembre 
2014 à 153.432.481 DT contre 152.290.036 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent 
comme suit : 
 

DESIGNATION 31.12.2014  31.12.2013  

Terrain   8 018 910   7 991 625  

Construction  33 299 747   30 799 209  

Agencement, aménagement et installations divers    8 062 624   7 465 469  

Equipements de bureaux    649 301   569 236  

Equipements de laboratoire   166 368   145 842  

Installations techniques    14 248 886  13 748 784  

Matériel de collecte  51 521  51 521  

Matériel de transport  10 733 849   9 763 510  

Matériel acquis par voie de leasing  697 699   69 100  



 

Matériel informatique   1 317 260   1 073 195  

Matériels et outillages industriels   101 308 912  77 497 015  

Immobilisations corporelles avances et acomptes   7 609 853   9 104 058  

Immobilisations corporelles en cours    16 476 770  30 183 599  

Total brut 202 641 700 188 462 163 

Amortissements  <49 209 219>  <36 172 127> 

Total net    153 432 481   152 290 036  
 
III.3  Immobilisations financières (en DT) 
 
Les immobilisations financières s’élèvent au 31 décembre 2014 à 971.460 DT contre 
729.947 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION 31.12.2014  31.12.2013  
Cautionnements    455 617   252 217  

Prêts au personnel   515 843   477 730  

Total   971 460   729 947  

 
III.4  Autres actifs non courants (en DT) 
 
Les autres actifs non courants s’élèvent au 31 décembre 2014 à 3.704.547 DT contre        
5.406.391 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit: 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Charges à répartir 280 193 - 

Frais préliminaires   3 424 354   5 406 391  

Total brut  3 704 547  5 406 391  

  
III.5 Stocks 
 
Les stocks nets des provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à 78.973.643 DT contre  
93.418.598 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit: 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Stocks de matières premières  56 959 162   66 193 526  

Stocks de pièces de rechange  4 925 906   3 012 347  

Stocks de produits finis 19 992 027   26 812 698  

Total brut 81 877 095 96 018 571 

Provision MP   <1 814 598>  <2 211 062> 

Provision PDR   <370 607>  <328 421> 

Provision PF  <718 247> <60 490> 

Total net 78 973 643   93 418 598  
 
 
 
 
 
 
 
 



 

III.6  Clients et comptes rattachés (en DT) 
 
Les clients et comptes rattachés nets des provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à     
56.535.646 DT contre 43.594.273 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit: 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  
Clients   50 068 850   43 411 264  

Clients douteux ou litigieux  3 243 628   369 119  

Clients effets à recevoir   6 462 109   2 855 514  

Effets à l’encaissement 347 718   636 418  

Effets à l'escompte 114 975 -  

Total brut 60 237 280 47 272 315 

Provision pour dépréciation des créances clients  <3 701 634> <3 678 042> 

Total net   56 535 646  43 594 273  
III.7   Autres actifs courants (en DT) 
 
Les autres actifs courants nets des provisions s’élèvent au 31 décembre 2014 à 
10.481.646 DT contre 14.139.180 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Fournisseurs avances et acomptes 972 346  902 542  

Fournisseurs ristournes à obtenir  741 204   435 108  

Etat- impôts et taxes  6 714 632   11 003 172  

Charges constatées d'avance  876 746  664 137  

Débiteurs divers  649 158  201 393 

Subvention à recevoir 1 008 750 1 560 830 

Total brut 10 962 836  14 767 182  

Provision pour dépréciation autres actifs   <481 190> <628 002> 

Total net  10 481 646  14 139 180  
 
III.8 Placements et autres actifs financiers (en DT)   
 
Les placements et autres actifs financiers s’élèvent au 31 décembre 2014 à         
3.904.235 DT contre 2.204.192 DT au 31 décembre 2013. Ils représentent les 
placements effectués par SAH SA et Azur Papier SA. 
 
III.9  Liquidités et équivalents de liquidités (en DT) 
 
Les liquidités et équivalents de liquidités s’élèvent au 31 décembre 2014 à         
17.813.294 DT contre 22.340.890 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit: 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Liquidités et équivalents de liquidités SAH SA  8 890 342   18 162 512  

Liquidités et équivalents de liquidités Azur Papier SA 1 596 950 655 677  

Liquidités et équivalents de liquidités SAH Maroc   131 530   93 804  

Liquidités et équivalents de liquidités SAH Algérie   853 948   2 196 063  

Liquidités et équivalents de liquidités SAHD Algérie   106 264  305 086  

Liquidités et équivalents de liquidités SAH Lybie   6 234 260  927 748  

Total  17 813 294   22 340 890  
 
 



 

III.10  Capitaux propres (en DT) 
 
Les capitaux propres consolidés part du Groupe après résultat de l’exercice s’élèvent au 
31 décembre 2014 à 128.130.866 DT contre 106.754.997 DT au 31 décembre 2013 et se 
détaillent comme suit: 
 

SAH SA 31.12.2014  31.12.2013 

Capital social   36 566 205   28 937 080  

Réserves légales  3 047 184  2 893 708  

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation)  2 434 542  2 996 090  

Prime d'émission  28 988 711  16 173 470  

Résultats reportés  33 127 528   33 841 343  

Résultat de l’exercice  13 226 439  16 607 473  

Total  117 390 609   101 449 164  

 
 

SAH ALGERIE  31.12.2014  31.12.2013 

Capital social (Intérêts des minoritaires)   3 312 285   3 312 285  

Réserves légales et résultats reportés  2 811 397   1 599 966  

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation)  2 325 321   2 325 321  

Résultat de l’exercice   1 123 733   1 472 427  

Ecart de conversion 2 014 564   1 147 846  

Total 11 587 300   9 857 845  

Part du Groupe SAH 6 489 988  5 279 404  

Intérêts minoritaires   5 097 312  4 578 441  

 
SAHD ALGERIE 31.12.2014  31.12.2013 

Capital social (Intérêts des minoritaires) 363 061   363 061  

Réserves légales et résultats reportés 363 366   340 615  

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation) <25 977> <25 977> 

Résultat de l’exercice  295 328   147 426  

Ecart de conversion  112 547   103 664  

Total 1 108 325   928 789  

Part du Groupe SAH 249 348  185 256  

Intérêts minoritaires  858 977   743 533  

 

 

SAH MAROC  31.12.2014 31.12.2013 

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation) 1 183  -  

Résultat de l’exercice   <379 095> <19 816> 

Résultats reportés   <575 826> <556 549> 

Ecart de conversion  6 375  5 998  

Total  <947 363>  <570 367> 
 
 
 
 
 
 
 
 

  



 

SAH LIBYE  31.12.2014 31.12.2013 

Capital social (Intérêts des minoritaires) 1 980 405   1 980 405  

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation) <81 039>  <81 039> 

Résultats reportés   5 843  -  

Résultat de l’exercice   6 231 612  5 843  

Ecart de conversion  2 183 888  629 947  

Total 10 320 709  2 535 156  

Part du Groupe SAH 4 971 767  300 435  

Intérêts minoritaires   5 348 942  2 234 721  

 
AZUR PAPIER SA 31.12.2014 31.12.2013 

Capital social (Intérêts des minoritaires) 121  121  

Autres capitaux propres   <209 727> <209 727>  

Prime d'émission  88 086  -  

Autres capitaux propres (Réserves de consolidation)  3 318 332  -  

Résultat reporté  <3 461 620> 3 702 372  

Résultat de l’exercice 241 446   <3 381 539>  

Total <23 362> 111 227  

Part du Groupe SAH <23 483> 111 105  

Intérêts minoritaires  121  122  

 
III.11 Emprunts (en DT) 
 
Les emprunts s’élèvent au 31 décembre 2014 à 76.392.333 DT contre 79.705.667 DT au 
31 décembre 2013. Ils se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  
Emprunts SAH SA 36 549 246  34 153 501 

Emprunts Azur Papier SA 32 692 721  37 261 041 

Emprunts SAH Algérie   7 150 366  8 291 125 

Total   76 392 333 79 705 667 

 
III.12 Autres passifs non courants (en DT) 
 
Les autres passifs non courants s’élèvent au 31 décembre 2014 à 1.144.702 DT contre 
612.463 DT au 31 décembre 2013. Ils correspondent aux provisions pour risques et 
charges constatées par les différentes sociétés. 
 
III.13 Fournisseurs et comptes rattaché (en DT)  
 
Les fournisseurs et comptes rattachés s’élèvent au 31 décembre 2014 à 53.486.379 DT 
contre 69.211.013 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Fournisseurs SAH SA  38 078 797  50 103 711  

Fournisseurs Azur Papier SA 8 208 528   11 714 580  

Fournisseurs SAH Maroc   314 623   34 659  

Fournisseurs SAH Algérie  6 077 938   6 389 678  

Fournisseurs SAHD Algérie   106 836  55 211  

Fournisseurs SAH Lybie   699 657   913 174  

Total  53 486 379  69 211 013  
 
III.14 Autres passifs courants (en DT) 
 
Les autres passifs courants s’élèvent au 31 décembre 2014 à 10.752.421 DT contre 
33.401.793 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Charges à payer   1 074 322   961 892  

Créditeurs divers 2 320 722  15 017 484  

Dettes liées au personnel 3 511 291  4 017 116  

Dividendes à payer   199 681   67 989  

Etat- impôts et taxes   1 741 241  1 086 404  

Produits à recevoir  12 058  -  

Compte courant associés - 9 654 669 

Produits constatés d'avance  -  276 003  

Ristournes à accorder  1 893 106   2 320 236  

Total   10 752 421  33 401 793  
 
III.15  Autres passifs financiers courants (en DT) 
 
Les autres passifs financiers à court terme s’élèvent au 31 décembre 2014 à      
45.020.586 DT contre 37.204.678 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme 
suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Autres passifs financiers courants SAH SA  22 999 292   13 861 203  

Autres passifs financiers courants Azur Papier SA  15 886 592   18 144 856  

Autres passifs financiers courants SAH Algérie   5 438 398  5 198 619  

Autres passifs financiers courants SAHD Algérie  696 304  -  

Total   45 020 586   37 204 678  
 
III.16  Concours bancaires (en DT) 
 
Les concours bancaires s’élèvent au 31 décembre 2014 à 7.893.049 DT contre    
8.080.161 DT au 31 décembre 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  
SAH SA  221 232  3 916  

Azur Papier SA 5 707 081   4 698 505  

SAH Algérie   1 956 917  2 232 219  

SAHD Algérie  7 819   1 145 521 

Total  7 893 049  8 080 161  



 

IV. Notes sur l’état de résultat 
 
IV.1  Les produits d’exploitation (en DT) 
 
Les produits d’exploitation totalisent 291.821.771 DT en 2014contre 253.715.909 DT en 
2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Chiffre d'affaires  294 259 240   255 898 765  

Autres produits d'exploitation   2 058 259   1 924 229  

R.R.R accordés  <4 495 728> <4 107 085> 

Total  291 821 771   253 715 909  
 
IV.2  Achats consommés (en DT) 
 
Les achats consommés totalisent 170.264.577 DT en 2014 contre 181.841.328 DT en 
2013 et se détaillent comme suit: 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Achats de matières premières : fournisseurs locaux  109 151 523   19 753 388  

Achats de matières premières : fournisseurs étrangers   41 898 844  144 431 451  

Achats d’emballages : fournisseurs locaux   14 286 288   5 475 500  

Achats d’emballages : fournisseurs étrangers   4 341 549  12 901 761  

Achats de marchandises vendues 1 368 646   <57 327> 

R.R.R obtenus  <782 273> <663 445> 

Total  170 264 577  181 841 328  

 
IV.3  Charges de personnel (en DT) 
 
Les charges de personnel totalisent 25.496.250 DT en contre 22.961.204 DT en 2013 et 
se détaillent comme suit :  
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  
Salaires et appointements   23 166 848   20 497 193  

Charges de congés à payer   140 348  394 558  

Charges sociales légales   1 970 102   1 867 800  

Autres charges de personnel  218 952  201 653  

Total   25 496 250   22 961 204  
  



 

IV.4 Dotations aux amortissements et aux provisions (en DT) 
 
Les dotations aux amortissements et aux provisions totalisent 15.767.588 DT en 2014 
contre 11.082.247 DT en 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  
Dotations aux amortissements 13 679 478  9 072 567  

Résorption des charges à répartir et frais préliminaires 1 701 844  1 380 610  

Dotations aux provisions pour risques et charges  532 239  73 937  

Dotations aux provisions pour dép. de stocks  303 479  313 944  

Dotations aux provisions pour dép. client douteux  23 592  242 325  

Reprise sur provisions  <473 044>  <1 136 > 

Total   15 767 588  11 082 247  

 
IV.5 Autres charges d’exploitation (en DT) 
 
Les autres charges d’exploitation totalisent 34.736.044 DT en 2014 contre            
30.011.484 DT en 2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014 31.12.2013 

Frais de publicité  8 206 379  7 646 238 

PDR et variation de stock de consommables  4 293 983 3 536 716 

Electricité 7 451 748  4 999 885 

Carburant et maintenance de véhicules  1 885 306 1 131 013 

Entretiens et réparations  765 847  531 417 

Location  1 935 315  1 855 933 

Primes d'assurance   934 734  814 354 

Rémunération d'intermédiaires et honoraires   1 129 241  1 110 020 

Transport sur vente  3 623 591 3 420 940 

Frais de mission et de déplacements  636 018  608 393 

Frais postaux et de communication  341 510 274 397 

Services bancaires et assimilés  759 172  831 285 

Etat. impôt et taxes   1 100 215  1 063 961 

Autres charges d'exploitation  1 672 985  2 186 932 

Total   34 736 044 30 011 484 

 
IV.6 Charges financières nettes (en DT) 
 
Les charges financières nettes totalisent 10.047.777 DT en 2014 contre 7.950.316 DT en 
2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014 31.12.2013 

Intérêts  7 720 497  6 070 110 

Pertes de change 6 203 038  6 422 671 

Gains de change  <2 317 173>  <4 530 454> 

Autres pertes et produits financiers <1 558 585> <12 011> 

Total net  10 047 777   7 950 316  
  



 

IV.7 Autres gains ordinaires (en DT) 
 
Les autres gains ordinaires totalisent 1.192.382 DT en 2014 contre 1.474.031 DT en 
2013 et se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Produits sur cession d’immobilisation  125 126   436 850  

Quote-part de sub. d’investissements inscrites en résultat   857 502   720 676  

Subventions d'exploitation   -  41 111  

Produits exceptionnels et autres gains  191 615  265 246 

Produits divers   18 139   10 148  

Total   1 192 382  1 474 031  
 
IV.8 Autres pertes ordinaires (en DT) 
 
Les autres pertes ordinaires totalisent 75.533 DT en 2014 contre 699.359 DT en 2013 et 
se détaillent comme suit : 
 

DESIGNATION  31.12.2014  31.12.2013  

Charges nettes sur cession d’immobilisations   67 539  690 869  

Amendes et pénalités  7 994  8 490  

Total  75 533  699 359  
 



 

V  Note sur l’état de flux de trésorerie 
 

• Variation des stocks (en DT) 
 

DESIGNATION 2014 2013 Variation 

Stocks de matières premières 56 959 162 66 193 526 <9 234 364> 

Stocks produits finis 19 992 027 26 812 698 <6 820 671> 

Stocks de pièces de rechanges 4 925 906 3 012 347 1 913 559 

Total    81 877 095 96 018 571 <14 141 476> 
 

• Variation des créances (en DT) 
 

DESIGNATION 2014 2013 Variation 

Clients  50 068 850 43 411 264 6 657 586 

Clients douteux ou litigieux 3 243 628 369 119 2 874 509 

Clients effets à recevoir  6 462 109 2 855 514 3 606 595 

Effets à l’encaissement 347 718 636 418 <288 700> 

Effets à l'escompte 114 975 ‐  114 975 

Total    60 237 280 47 272 315 12 964 965 
 

• Variation des autres actifs (en DT) 
 

DESIGNATION 2014 2013 Variation 

Fournisseurs avances et acomptes 972 346 902 542 69 804 

Fournisseurs ristournes à obtenir  741 204 435 108 306 096 

Etat< impôts et taxes  6 714 632 11 003 172 <4 288 540> 

Charges constatées d'avance  876 746 664 137 212 609 

Débiteurs divers  649 158 201 393 447 765 

Total 9 954 086 13 206 352 <3 252 266> 
 

• Variations des fournisseurs (en DT) 
 

DESIGNATION 2014 2013 Variation 

Fournisseurs SAH SA 35 955 336 38 590 366 2 635 030 

Fournisseurs Azur Papier 7 410 461 5 377 725 <2 032 736> 

Fournisseurs SAH Maroc  314 623 34 659 <279 964> 

Fournisseurs SAH Algérie  6 036 581 3 855 156 <2 181 425> 

Fournisseurs SAHD Algérie  106 836 55 211 <51 625> 

Fournisseurs SAH Lybie  699 657 913 174 213 517 

Total  50 523 494 48 826 291 <1 697 203> 
 
 
 

  



 

VI  Note sur les parties liées 
 
a- Transactions avec le partenaire Libyen:  

- Au 31 décembre 2014, le chiffre d’affaires réalisé par la société SAH SA avec 
les partenaires libyens Tacharoukiet El OFOK et Gharb EL MOUTAWASSET 
s’élève respectivement à 30.207 KDT et 1.447 KDT ; 
 

- Les soldes clients chez la société SAH SA des partenaires libyens Tacharoukiet 
El OFOK, Tacharoukiet EL MAWADA et Gharb EL MOUTAWASSET 
s’élèvent respectivement à 4.429 KDT, 437 KDT et 51 KDT.  

- Au 31 décembre 2014, le chiffre d’affaires réalisé par la société SAH Libye 
avec les partenaires libyen s’élève à 25.595 KDT. 

- Le solde client chez SAH Libye du partenaire libyen s’élève au 31 décembre 
2014 à 1.932 KDT 

 
b- Mezni Jalila & Mounir Jaiez :  

- La charge de loyer relatif au dépôt de stockage à la Charguia propriété de 
Mme MEZNI Jalila et M Mounir JAIEZ comptabilisée dans les comptes de la 
société la société SAH SA, au titre de l’exercice 2014, s'élève à 87 KDT ; 
 

- Le compte courant associé de Mme Jalila Mezni chez la société SAH SA 
s’élève au 31 décembre 2014 à 145 KDT. 
 

- Le compte courant associé de Mme Jalila Mezni chez la société Azur Papier 
SA s’élève au 31 décembre 2014 à 128 KDT. 

  



 

VII. Note sur les engagements hors bilan  
 
SAH SA 
 
Engagements de SAH SA envers les établissements de crédit 
 
Les engagements hors bilan envers les établissements de crédit se présentent ainsi : 
 
Date Banque En DT Garantie donnée 

1995 BNA 175.000  Nantissement du fonds de commerce 

1995 UIB 175.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

outillage d'exploitation 
1996 UIB 20.000 • Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

• Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1996 BNA 20.000 • Nantissement du fonds de commerce 
• Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1996 BNA 30.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1997 BNA 60.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1997 BNA 135.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

1997 UIB 50.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile du matériel et outillage 

d'exploitation 
1999 UIB 478.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
outillage d'exploitation 

1999 BNA 795.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
1999 UIB 970.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Nantissement en rang utile du matériel et outillage 
d'exploitation 

2000 BNA 400.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
2000 BNA 500.000  Hypothèque du 1er rang sur la propriété objet du lot 

n°135 du plan de lotissement de la Charguia I <siège 
social> 

2001 BNA 885.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2001 BNA 1.250.000  Nantissement du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 

Mjez El Beb 
2004 BNA 650.000  Nantissement du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le titre foncier n°11827 
Mjez El Beb 

2004 UIB 3.185.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

outillage d'exploitation 
2005 BNA 2.725.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

2005 UIB 8.550.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sui le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

outillage d'exploitation 
2005 BNA 3.150.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 
Beb 

 Hypothèque en 1er rang sur la propriété objet du lot 
n°135 du plan de lotissement de la Charguia 1 <siège 
social> 

 Nantissement au premier rang sur chaine de 
production 

2006 BTE 2.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 et 11828 

Mjez El Beb  
 Hypothèque en 1er rang sur lot n°46 du titre foncier 

2062 Béja <site4> 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2006 BTL 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 et 11828 

Mjez El Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2007 BTE 1.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque de rang utile sur le titre foncier n° 
11827 et 11828 à Mjez El Beb. 

 Hypothèque en 1er rang sur lot n° 46 du titre foncier 
2062 Béja (site 4)  

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit. 

2008 UIB 2.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Hypothèque en rang sur lot n°25 du titre foncier 

2062 Béja <site5> 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

crédit 

2008 BTL 4.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb. 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2009 BNA 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 Mjez El 

Beb 
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2010 BNA 6.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 et 11828 

Mjez El Beb  
 Nantissement en rang utile sur le matériel et 

l'outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit 

2010 BTE 1.800.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque de rang utile sur le TF n°11827 et 11828 
à Mjez El Beb. 

 Hypothèque en 1er rang sur lot n° 46 du TF n°2062 
Béja (site 4)  

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit. 

2011 BIAT 6.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne. nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)- 

 Hypothèque en rang utile sur les TF n°11827 et 
11828 à Mjez El Beb 

2011 ATTIJARI 
BANK 

4.500.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)   

 Hypothèque en rang utile des TF n°11827 et 
N°11828 à Mjez El Beb 

2012 BNA 3.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en rang utile du TF n°11827 à Mjez El 
Beb 

2013 BNA 2.700.000 Titre de garantie mobilière :  
 Nantissement de premier rang affectant le matériel 

et outillage (Investissement MBB5 à Béja). 
Titre de garantie immobilière : 
 Hypothèque en rang utile de la totalité de la 

propriété dénommée SAH objet du titre financier 
n°11827 à Mjez El Beb 

 Engagement d’hypothèque du TF n°18801 sis à la 
zone industrielle Béja Nord revenant à Azur Papier 
SA qui est en cours de cession à SAH 

 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2013 ATTIJARI 
BANK 

10 500.000  Hypothèque en rang utile du TF n°21422/7248 à 
Zaghouan 

 Engagement d’hypothèque du TF N°18801 sis à la 
zone industrielle Béja Nord revenant à Azur Papier 
SA qui est en cours de cession à SAH 

 Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile)  

 Un nantissement sur l’ensemble de matériels et 
équipements servant à l’exploitation du fonds de 
commerce  

 Engagement de l’emprunteuse à souscrire à une 
assurance sinistre des deux sites de Zriba et de Béja 
avec une délégation au profit de la banque 
ATTIJARI BANK 

2013 BIAT 7.000.000  Hypothèque en rang utile et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité des 
propriétés sises à Mjez El Beb, objets des TF n°11827 
et 11828 Béja. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité du lot n°25 
Bis du lotissement Z.I Zriba 4 à distraire du TF 
n°21422/7248 Zaghouan et totalité des lots 55-56-
57-58-59-60-61 du lotissement zone industrielle 
Zriba à distraire du TF N°21422/7248 Zaghouan. 

 Nantissement de rang utile du fonds de commerce et 
en pari-passu avec ATTIJARI BANK et l’UIB 

 Nantissement du 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI-BANK et l’UIB, le matériel installé dans 
le local installé à la Z.I de Zriba 4 

 Nantissement en rang utile et en pari-passu avec 
ATTIJARI-BANK et l’UIB du matériel installé dans 
le local sis à Mjez El-Beb et Béja.  

2013 UIB  10.000.000  Hypothèque en rang utile sur la totalité des 
propriétés sises à Mjez El Beb, objets des TF 
n°11827 Béja. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et l’UIB sur la totalité des 
équipements industriels et de transport ainsi que 
des installations objet de cet crédit du lotissement 
zone industrielle Zriba 4 Zaghouan. 

 Hypothèque en 1er rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et la BIAT sur la totalité du lot 
N°25 Bis du lotissement zone industrielle Zriba 4 à 
distraire du TF N°21422/7248 Zaghouan. 

 Hypothèque en 1er  rang et en pari-passu avec 
ATTIJARI BANK et la BIAT et en totalité des lots 
55-56-57-58-59-60-61 du lotissement zone 
industrielle Zriba à distraire du TF N°21422/7248 
Zaghouan. 

2013 BTL 1.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 à Mjez 
El Bab. 

 Nantissement en rang utile sur le matériel et 
l’outillage acquis et à acquérir dans le cadre de ce 
crédit (mentionné sur état). 



 

Date Banque En DT Garantie donnée 

2014 UBCI 4.100.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile….). 

 Hypothèque en  rang utile sur les TF n° 11827 et 
n°11828 à Mjez El Beb. 

2014 UIB 5.000.000  Nantissement en rang utile du fonds de commerce 
(enseigne, nom commercial, clientèle, achalandage, 
droit au bail et totalité du matériel fixe roulant 
mobile…). 

 Hypothèque en rang utile sur le TF n°11827 à Mjez 
El-Beb. 

 Hypothèque en rang utile : 
* Totalité des lots 55-56-57-58-59-60-61 du 
lotissement zone industrielle Zriba à distraire du TF 
N°21422/7248 Zaghouan 
* Totalité du lot n° 25Bis du lotissement zone 
industrielle Zriba 4 à distraire du TF n°21422/7248 
Zaghouan 

 
Autres engagements de SAH SA hors bilan 
 
Les effets escomptés et non échus s’élèvent au 31 décembre 2014 à 5.835 KDT.



 

 

Azur Papier SA 
 
Les engagements hors bilan de la société Azur Papier SA au 31 décembre 2014 se 
présentent ainsi : 
 
Engagements données 
 
Année Nature Organisme Montant Garantie donnée 

2012 
 
 
 

Crédit CMT 
 
 
 

Attijari 
Bank 

 
 
 

11 000 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité du 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement du fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement d’une partie du matériel 

2012 
 
 
 

Crédit CMT 
 
 
 

UIB 
 
 
 

11 500 KDT 
 
 

 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m² 

 Nantissement du fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement d’une partie du matériel 

2012 
 
 
 

Crédit CMT 
 
 
 

BIAT 
 
 
 

15 000 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité du 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement du fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement d’une partie du matériel 

2012 
 
 
 

Crédit CMT 
 
 
 

BNA 
 
 
 

4 500 KDT 
 

 
 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement sur fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement sur une partie du matériel 

2013 
 
 
 

Crédit CT 
 
 
 

BIAT 
 
 
 

7 200 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement sur fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement sur une partie du matériel 

2013 
 
 
 

Crédit CT 
 
 
 

Attijari 
Bank 

 
 
 

3 600 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement sur fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement sur une partie du matériel 

2014 
 
 
 

Crédit CMT 
 
 
 

UIB 
 
 
 

2 000 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement sur fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement sur une partie du matériel 

2014 
 
 
 

Crédit CT 
 
 
 

UIB 
 
 
 

6 100 KDT 
 
 
 

 Hypothèque portant sur la totalité de 
terrain nu de ZRIBA ayant une 
superficie 50 000m2 

 Nantissement sur fonds de commerce de 
la société Azur Papier SA 

 Nantissement sur une partie du matériel 
 
 



 

 

Autres engagements hors bilan 
 
Les effets escomptés et non échus s’élèvent au 31 décembre 2014 à 4.147 KDT. 
 
SAH ALGERIE 
 
Engagements donnés  
  
Les engagements hors bilan se présentent comme suit : 

• Une hypothèque portant sur le terrain envers SGA de 22.251 KDT 
• Un nantissement sur fonds de commerce envers SGA de de 9.873 KDT. 

 
Engagements réciproques 
 
Un crédit documentaire auprès de SGA de 5.117 KDT. 
 
SAH DISTRIBUTION 
 
Engagements donnés 
 
Un nantissement sur fonds de commerce envers la Société Générale Algérienne de 
819 KDT. 
 
Engagements réciproques 
 
Un crédit documentaire auprès de Société Générale Algérienne de 2.456 KDT. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

Groupe de la Société d'Articles Hygiéniques 

"SAH" 
 

Rapports des Commissaires aux Comptes 
Sur les états Financiers Consolidés 

Exercice clos le 31 décembre 2014 
 
 
 
Mesdames et Messieurs les actionnaires, 
 
En exécution du mandat qui nous a été confié par votre Assemblée Générale, nous vous 
présentons notre rapport général relatif à l’exercice clos le 31 décembre 2014 sur :  
 
- Les états financiers consolidés du Groupe de la Société d’Articles Hygiéniques, tels 

qu’ils sont joints au présent rapport, et 
 

- Les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi. 
 
 
Rapport sur les états financiers  
 
Nous avons effectué l’audit des états financiers consolidés du Groupe de la Société 
d’Articles Hygiéniques « SAH », joints au présent rapport et comprenant le bilan au 31 
décembre 2014, ainsi que l’état de résultat et l’état des flux de trésorerie pour l’exercice 
clos à cette date et un résumé des principales méthodes comptables et d’autres notes 
explicatives. Ces états financiers font ressortir des capitaux propres consolidés positifs 
(part du Groupe) de 128.130.866 dinars y compris le résultat consolidé bénéficiaire 
(part du Groupe) de l’exercice s’élevant à 17.719.777 dinars ainsi que la part des 
minoritaires de 11.305.352 dinars. 
 
Responsabilité du Conseil d’Administration dans l’établissement et la présentation des 
états financiers 
 
Le conseil d’administration est responsable de l’établissement et de la présentation 
sincère de ces états financiers, conformément à la loi relative au système comptable des 
entreprises en Tunisie ainsi que d’un contrôle interne qu’il juge nécessaire pour 
permettre l’établissement d’états financiers ne comportant pas d’anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, ainsi que la 
détermination d’estimations comptables raisonnables au regard des circonstances. 
 
 
Responsabilité des commissaires aux comptes 
 
Les états financiers ont été arrêtés par votre conseil d’administration. 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 de la profession applicables en 
Tunisie. Ces normes requièrent de notre part de nous conformer aux règles d’éthique et 
de planifier et de réaliser l’audit afin d’obtenir une assurance raisonnable que les états 
financiers ne comportent pas d’anomalies significatives. 
 



 

 

Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments 
probants concernant les montants et les informations fournis dans les états financiers. 
Le choix des procédures relève du jugement de l’auditeur, de même que l’évaluation des 
risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que celles-ci 
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. En procédant à cette évaluation, 
l’auditeur prend en compte le contrôle interne en vigueur dans l’entité relatif à 
l’établissement et à la présentation sincère des états financiers afin de définir des 
procédures d’audit appropriées en la circonstance.  
 
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 de l’ensemble des états 
financiers. 
 
Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion. 
 
Opinion  
 
A notre avis, les états financiers sont réguliers et sincères et donnent, dans tous leurs 
aspects significatifs, une image fidèle de la situation financière consolidée du Groupe de 
la Société d’Article Hygiéniques «SAH» au 31 décembre 2014, ainsi que de sa 
performance financière et de ses flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, 
conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie. 
 
 
Vérifications et Informations Spécifiques  
 
Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession, aux 
vérifications spécifiques prévues par la loi. 
 
Sur la base de ces vérifications, nous n'avons pas d'observations à formuler sur la 
sincérité et la concordance avec les états financiers annuels des informations données 
dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les documents adressés 
aux actionnaires sur la situation financière et les états financiers annuels. 
 
Par ailleurs, nous n’avons pas d’observations significatives à formuler sur les systèmes 
de contrôle interne du Groupe. 
 
 

 
Tunis, le 29 avril 2015 

 
 

Conseil audit formation Cabinet HAYET LARBI 
Abderrahmen Fendri 

 
Hayet Labidi 

 
 
 
 
 
 
 



  
Etats financiers annuels de SICAV 
 

SICAV BNA 

 SICAV BNA publie, ci-dessous, ses états financiers arrêtés au 31 décembre 2014 tels qu’ils seront soumis 

à l’approbation de l’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 28 mai 2015. Ces états sont 

accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes GENERALE D’EXPERTISE & 

DE MANAGEMENT  représenté par Mr. Abderrazak GABSI. 

 
 

 
BILAN

(Montants exprimés en dinars) 

 
 

Notes 31-déc-14 31-déc-13
          

 

 ACTIF Portefeuille-titres : 3.1 1 836 615 1 966 208
      -  Actions et droits rattachés 1 732 312 1 966 208
      -  Titres OPCVM 104 303 -

Placements monétaires et disponibilités: 471 471 525 061
      -  Placements à terme  - -
      -  Disponibilités 471 471 525 061

Débiteurs divers (jetons de présence) - 1 044

TOTAL ACTIF   2 308 086 2 492 313

    
 PASSIF Opérateurs créditeurs 3.2 7 970 8 171

Autres créditeurs divers 3.3 16 298 15 697

Total passif   24 268 23 868

 ACTIF NET Capital 2 267 726 2 451 459
Capital en nominal : 3.4 2 673 700 3 035 900
      -  Capital début de l’exercice 3 035 900 2 676 200
      -  Émission en nominal 1 690 300 741 200
      -  Rachat en nominal -2 052 500 -381 500
Sommes non distribuables :  3.5 -405 974 -584 441
      -  Des exercices antérieurs -584 441 -327 617
      -  De l'exercice  178 467 -256 824
Sommes distribuables :  16 092 16 986
      -  Sommes distribuables de 
l'exercice  3.6 16 075 16 977
      -  Report à nouveau 17 9

Actif net   2 283 818 2 468 445

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET   2 308 086 2 492 313
 

 
 
 



  
 
 

 
 
ÉTAT DE RÉSULTAT 
 
 

(Montants exprimés en dinars) Notes 31-déc-14 31-déc-13
        

 Revenus du portefeuille-titres: 4.1 92 354 89 951
      -  Dividendes des actions 88 131 84 926
      -  Revenus des titres OPCVM 4 223 5 025

 Revenus des placements à terme 4.2 2 874 5 700
 Total des revenus des placements 

  95 228 95 651

 Charges de gestion des placements 4.3 -31 680 -33 569

 Revenus nets des placements   63 548 62 082
 Autres charges d'exploitation 4.4 -46 900 -47 032
 RÉSULTAT D'EXPLOITATION 

  16 648 15 050
 Régularisation du résultat d'exploitation 

  -573 1 927

 SOMMES DISTRIBUABLES DE L’EXERCICE 16 075 16 977

 Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) 573 -1 927

 Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 350 859 -229 293

 Plus (ou moins) values réalisées sur cessions de titres -224 510 46 705

 Frais de négociation de titres -4 365 -2 545
 RÉSULTAT NON DISTRIBUABLES  
  121 984 -185 133

 RÉSULTAT NET DE L’EXERCICE 4.5 138 632 -170 083

 
 
 

 
 
 
  



  
 
 
 
ÉTAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET  
 
 

31-déc-14 31-déc-13
 (Montants exprimés en dinars)       

VARIATION DE l'ACTIF NET   Résultat d'exploitation 16 648 15 050
RÉSULTANT DES 
OPÉRATIONS  

 Variation des plus (ou moins) values 
potentielles sur titres 350 859 -229 293

D'EXPLOITATION  Plus (ou moins) values réalisées sur cessions 
de titres  -224 510 46 705

 Frais de négociation de titres -4 365 -2 545
  

DISTRIBUTION DE 
DIVIDENDES  Distribution de dividendes  -16 969 -9 339

TRANSACTIONS SUR LE 
CAPITAL  Souscriptions : 

      -  Capital 1 690 300 741 200
      -  Régularisation des sommes non 
distribuables -304 482 -126 952
      -  Régularisation des sommes distribuables 1 435 2 430
 Rachats : 
      -  Capital -2 052 500 -381 500
      -  Régularisation des sommes non 
distribuables 360 965 55 261
      -  Régularisation des sommes distribuables -2 008 -503

 VARIATION DE L'ACTIF NET -184 627 110 514

  
ACTIF NET  En début de l’exercice 2 468 445 2 357 931

 En fin de l’exercice 2 283 818 2 468 445
      

NOMBRE D'ACTIONS  En début de l’exercice 30 359 26 762
 En fin de l’exercice 26 737 30 359
      

VALEUR LIQUIDATIVE  En début de l’exercice 81,308 88,107
 En fin de l’exercice 85,417 81,308
     

 TAUX DE RENDEMENT  5,74% -7,32%

 
  

 



 
 

NOTES AUX ÉTATS FINANCIERS RELATIFS  
À L’EXERCICE CLOS LE 31 DÉCEMBRE 2014 

 
 
 
 

NOTE N°1 : INFORMATIONS GÉNÉRALES 
 
 
La SICAV BNA est une société d’investissement à capital variable régie par le code des organismes de 
placement collectif promulgué par la loi n°2001-83 du 24 juillet 2001. Elle a reçu l’agrément de Mr le Ministre 
des Finances le 2 août 1993 et a été créée officiellement le 4 novembre 1993. 
 
La SICAV BNA a pour objet la gestion d’un portefeuille de valeurs mobilières moyennant l’utilisation de ses 
fonds propres à l’exclusion de toutes autres ressources.  
 
Ayant le statut de société d’investissement à capital variable, la SICAV BNA bénéficie des avantages fiscaux 
prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment l’exonération de ses bénéfices annuels de 
l’impôt sur les sociétés. En revanche, les revenus des titres de placement (intérêts…) qu’elle encaisse, sont 
soumis à une retenue à la source libératoire de 20%. 
 
La BNA CAPITAUX, intermédiaire en bourse, assure la gestion du portefeuille de la SICAV BNA ; la Banque 
Nationale Agricole (BNA) est le dépositaire de ses actifs. 
 
Le siège de la SICAV BNA est à la rue Hédi Nouira 1001 - Tunis. 
 
   
NOTE N°2 : RESPECT DES NORMES COMPTABLES TUNISIENNES,  
                      BASES DE MESURE ET PRINCIPES COMPTABLES SPÉCIFIQUES 
 
 
Les états financiers de la SICAV BNA, arrêtés au 31 décembre 2014, sont établis conformément aux 
dispositions du système comptable des entreprises en Tunisie, promulgué par la loi n°96-112 du 30 
décembre 1996, et notamment des normes comptables NCT 16, Présentation des états financiers des 
OPCVM et NCT 17, Traitement du portefeuille-titres et des autres opérations effectuées par les OPCVM. 
 
Les états financiers comportent : 
 
 le bilan, 

 
 l’état de résultat, 

 
 l’état de variation de l’actif net, et 

 
 les notes aux états financiers. 

 
Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit : 
 
1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents  
 
Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du 
transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont imputés en 
capital. 
 
Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées, sont pris en compte en résultat à la date du 
détachement du coupon. 
 
Les intérêts sur les placements en obligations et sur les placements monétaires sont pris en compte en 
résultat à mesure qu’ils sont courus. 
 
 
 
 



 
2. Évaluation des placements en actions et valeurs assimilées 
 
Les placements en actions et valeurs assimilées sont évalués, à la date d’arrêté, à leur valeur de marché 
pour les titres admis à la côte et à leur juste valeur pour les titres non admis à la côte. La valeur du marché 
correspond au cours moyen pondéré du jour de calcul de la valeur liquidative. La différence par rapport à la 
valeur comptable antérieure constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement 
en capitaux propres en tant que somme non distribuable et aussi comme composante du résultat net de la 
période. 
 
 
3. Evaluation des placements monétaires 
 
Ces titres sont évalués à leur valeur nominale déduction faite des intérêts précomptés non courus. 
 
4. Cession des placements  
 
La sortie des placements est constatée au coût moyen pondéré. La différence entre la valeur de sortie et le 
prix de cession hors frais est portée directement en capitaux propres, en tant que sommes non distribuables 
et apparaît également comme composante du résultat net de la période. 
 
 

NOTES N°3 RELATIVES AU BILAN 
 

 
NOTE N°3.1 : PORTEFEUILLE-TITRES 
 

  Nombre  
 de titres

Prix
d'acquisit

ion
Valeur au

31/12/2014

Plus ou 
moins-
values 

 potentielles 

% de 
l'actif net

% du 
capital 

de 
l'émetteur

 Actions cotées : 1 874 119 1 732 138  - 141 981  
75,844 -

     -  ARTES 27 600 240 819       220 827  - 19 992   
9,669  0,072

     -  ATL 35 000     118 075          93 765  - 24 310   
4,106  0,140

     -  ATTIJ BANK 6 000     105 929        143 136             37 207   
6,267  0,015

     -  BEST LEASE 30 000       63 000          61 680  - 1 320   
2,701  0,100

     -  BNA 15 000     183 799        114 015  - 69 784   
4,992  0,047

     -  BTE (ADP) 8 000     228 552        199 120  - 29 432   
8,719  0,800

     -  CARTAGE CEMENT 30 000     111 100          72 810  - 38 290   
3,188  0,017

     -  CIMBIZ 9 979     114 758          64 265  - 50 493   
2,814  0,023

     -  LANDOR 1 409       10 568            7 580  - 2 988   
0,332  0,030

     -  ENNAKL 14 000     157 299        142 058  - 15 241   
6,220  0,047

     -  ONE TECH HOLDING (AA) 7 000       45 500          50 435               4 935   
2,208  0,013

     -  SERVICOM 1 211       26 238          17 533  - 8 705   
0,768  0,034

     -  SFBT 10 000       90 195        225 120           134 925   
9,857  0,011

     -  SOMOCER 15 046       48 892          37 886  - 11 006   
1,659  0,048

     -  SOTIPAPIER (AA) 12 840       94 771          63 378  - 31 393   
2,775  0,054



 

     -  TELNET HOLDING 5 000       40 276          25 350  - 14 926   
1,110  0,045

     -  TPR 10 000       46 256         43 180  - 3 076   
1,891  0,022

     -  TUNISRE 15 000     148 092        150 000               1 908   
6,568  0,100

  
        

 OPCVM :   104 277 104 303 26 4,567 -

     -  POS 1 000 104 277 104 303 26 4,567 0,028

 Droits :   362 174 -188 0,008 -

     -  ABDA381/27 4 1 8 7 - -

     -  SITSDS 5 000 200 50 -150 0,002 0,032

     -  SVDS3 11 428 114 114 - 0,006 0,056

     -  TJDSO 4 500 45 - -45 - 0,030

     -  TRDA1/15 3 2 2 - - -
  

Total en Dinars  1 978 758 1 836 615 -142 143 80,419 -
 
 

Les entrées en portefeuille titres au cours de l'exercice 2014 se détaillent ainsi : 

 Actions et droits rattachés                       418 725

 OPCVM                       231 658

 Entrée de titres (conversion de droits …)    107 829

Total en Dinars      758 212 

 
 
Les sorties du portefeuille titres au cours de l'exercice 2014 se détaillent ainsi : 
 

     Coût 
d'acquisition Prix de cession +/-Values 

réalisées

 Actions et droits rattachés   1 011 953 790 718  -221 235

OPCVM  127 382 124 107 -3 275

 Sortie de titres (détachement de droits …)  99 329 - -

Total en Dinars    1 238 664 914 825    -224 510 

 
 

 
 
 
 
 



 
 
NOTE N°3.2 : OPÉRATEURS CRÉDITEURS 
 

  31 décembre 2014 31 décembre 2013

 Gestionnaire (BNA Capitaux) 7 673 7 874

 Dépositaire (BNA) 297 297

Total en Dinars 7 970 8 171

 
 

NOTE N°3.3 : AUTRES CRÉDITEURS DIVERS 
 

  
 31 décembre 2014 31 décembre 2013

Commissaire aux comptes                    8 960  8 960

Conseil du Marché Financier (CMF)                       191  181

Autres (*)                    7 147  6 556

Total en Dinars                 16 298  15 697

 
(*) Il s’agit essentiellement d’indemnités à servir au Président du Conseil et au Directeur Général ainsi que 
le reliquat de dividendes à payer. 
 

 
NOTE N°3.4 : CAPITAL 
 

 31 décembre 2014 31 décembre 2013

Capital début de l’exercice :   

        -  Montant en nominal 3 035 900 2 676 200

        -  Nombre de titres 30 359 26 762

        -  Nombre d'actionnaires 141 145
 

Souscriptions réalisées :     

        -  Montant en nominal                        1 690 300 741 200

        -  Nombre de titres                            16 903 7 412
  

Rachats effectués :    

        -  Montant en nominal -2 052 500 -381 500

        -  Nombre de titres 20 525 3 815
  
 
 
 

   



 
Capital fin de l’exercice : 

        -  Montant en nominal 2 673 700 3 035 900

        -  Nombre de titres                              26 737 30 359

        -  Nombre d'actionnaires 140 141
      
 
 
NOTE N°3.5 : SOMMES NON DISTRIBUABLES 
 

 31 décembre 2014 31 décembre 2013

Sommes non distribuables des exercices -584 441 -327 617
antérieurs :   

     -  Résultat non distribuable exercice antérieur -185 133 -268 696

     -  Émission en primes d'émission  -126 952 -45 862
        de l’exercice antérieur   

     -  Rachat en primes d'émission  55 261 59 304
        de l’exercice antérieur   

     -  Résultat non distribuable des exercices  -327 617 -72 363
        Antérieurs   

Sommes non distribuables de l’exercice :  178 467 -256 824
   

     -  Résultat non distribuable de l’exercice                           121 984  -185 133

     -  Émission en primes d'émission  -304 482 -126 952
        de l’exercice   

     -  Rachat en primes d'émission  360 965 55 261
        de l’exercice   

Total en Dinars -405 974 -584 441

 
 
NOTE N°3.6 : SOMMES DISTRIBUABLES    
 

 31 décembre 2014 31 décembre 2013

Résultat d'exploitation 16 648 15 050

Régularisation lors des souscriptions d’actions 1 435 2 430

Régularisation lors des rachats d’actions - 2008 -503

Total en Dinars 16 075 16 977

 
 

 
 



 
 
 
 

NOTES N°4 RELATIVES À L’ÉTAT DE RÉSULTAT 
 
 
 
 
NOTE N°4.1 : REVENUS DU PORTEFEUILLE-TITRES 
 
 

  
  

Exercice clos le 
31 décembre 2014

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Dividendes des actions 88 131 84 926

Revenus des titres OPCVM 4 223 5 025

Total en Dinars 92 354 89 951

 
 
 
NOTE N°4.2 : REVENUS DES PLACEMENTS MONÉTAIRES 
 
 

  
  

Exercice clos le  
31 décembre 2014 

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Intérêts/Compte BNA 2 874 5 700

Total en Dinars 2 874 5 700

 
 
 
NOTE N°4.3 : CHARGES DE GESTION DES PLACEMENTS 
 
 

  
  

Exercice clos le 
31 décembre 2014

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Rémunération du Gestionnaire  30 500 32 389

Rémunération du Dépositaire  1 180 1 180

Total en Dinars 31 680 33 569

 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
NOTE N°4.4 : AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION 
 
 

  
  

Exercice clos le 
31 décembre 2014

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Primes et indemnités  18 000 18 000

Jetons de présence  13 569 13 569

Redevance CMF  2 179 2 314

Honoraires 8 960 8 960

Autres (frais de publication) 4 192 4 189

Total en Dinars 46 900 47 032

 
 
 
NOTE N°4.5 : RÉSULTAT NET DE L’EXERCICE 
 

  
  

Exercice clos le  
31 décembre 2014 

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Résultat d'exploitation 16 648 15 050

Résultat non distribuable (*) 121 984 -185 133

Total en Dinars 138 632 -170 083

 
(*)  Le résultat non distribuable de l’exercice s'analyse comme suit : 
 

  
  

Exercice clos le  
31 décembre 2014 

Exercice clos le 
31 décembre 2013

Variation des plus ou moins-values potentielles sur 
titres 350 859 -229 293

Plus ou moins-values réalisées sur cession de titres -224 510 46 705

Frais de négociation de titres -4 365 -2 545

Total en Dinars 121 984 -185 133

 
 
 
 
 



 
 
 
NOTES N°5 AUTRES INFORMATIONS 

 
 

5-1 Données par action :   
  

Libellé  31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2010

Revenus des placements 3,562  3,151 3,591 3,776 3,969

Charges de gestion des placements -1,185 -1,106 -1,474 -1,249 -1,362

Revenu net des placements 2,377 2,045 2,117 2,527 2,606

Autres produits - - - - -

Autres charges  -1,754 -1,549 -1,771 -1,641 -1,672

Résultat d'exploitation 0,623 0,496 0,346 0,886 0,934

Régularisation du résultat d'exploitation -0,021 0,063 0,003 -0,059 -0,180

Sommes distribuables de l'exercice 0,601 0,559 0,349 0,828 0,755
Régularisation du résultat d'exploitation 
(annulation) 0,021 -0,063 -0,003 0,059 0,180

Variation des plus ou moins-values potentielles sur 
titres 13,122 -7,553 -0,157 0,082 -12,330

Plus ou moins-values réalisées sur cession de 
titres -8,397 1,538 -2,292 -5,303 28,632

Frais de négociation de titres -0,163 -0,084 -0,255 -0,332 -1,615

+/- value/titre et frais de négociation 4,562 -6,098 -2,704 -5,553 14,687

Résultat net 5,185 -5,602 -2,358 -4,668 15,621

Résultat non distribuable de l’exercice 4,562 -6,098 -2,704 -5,553 14,687

Régularisation du résultat non distribuable -0,495 -0,911 -0,193 -0,531 -8,432

Sommes non distribuables de l’exercice  4,067 -7,009 -2,897 -6,084 6,255

Distribution de dividendes 0,559 0,349 0,828 0,755 0,577

Valeur liquidative 85,417 81,308 88,107 91,483 97,495
 

 
 
5-2 Ratios de gestion des placements :  

 

Libellé 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2010

Charges de gestion de placements / actif net moyen 1,454% 1,452% 1,445% 1,447% 1,144%

Autres charges d'exploitation / actif net moyen  2,152% 2,034% 1,736% 1,902% 1,405%

Résultat distribuable de l'exercice / actif net moyen  0,738% 0,651% 0,339% 1,027% 0,785%
 
 
 
 
 
 



 
 

 
5-3 Rémunération du Gestionnaire et du Dépositaire : 
 
La gestion de la SICAV BNA est confiée à l’établissement gestionnaire « BNA Capitaux ». Celui-ci est 
chargé des choix des placements et de la gestion administrative et financière de la société. En contrepartie 
de ses prestations, le Gestionnaire perçoit une rémunération de 1,4% TTC l’an calculée sur la base de 
l’actif net quotidien. 
 
La BNA assure les fonctions du Dépositaire pour la SICAV BNA. Elle est chargée à ce titre de : 
 
- Conserver les titres et les fonds de la SICAV BNA ; 
 

- Encaisser le montant de souscription des actionnaires entrants et le règlement du montant des rachats 
aux actionnaires sortants. 

 
En contrepartie de ses services, la BNA perçoit une rémunération annuelle forfaitaire (TTC) de  
1.180 DT. 
  



 
 
 

RAPPORT GÉNÉRAL 
 
 
 
Rapport sur les états financiers annuels 
 
En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre Conseil 
d’Administration du 6 avril 2012 et en application des dispositions de l’article 8 du code des organismes de 
placement collectif promulgué par la loi n°2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons effectué l’audit des états 
financiers ci-joints de la SICAV BNA, comprenant le bilan au 31 décembre 2014, l’état de résultat et l’état de 
variation de l’actif net pour la période close à cette date, ainsi que des notes contenant un résumé des 
principales méthodes comptables et d'autres informations explicatives. 
 
Responsabilité de la Direction dans l’établissement et la présentation des états financiers 
 
La Direction est responsable de l’établissement et de la présentation sincère de ces états financiers, 
conformément au système comptable des entreprises en Tunisie. 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 ; le choix et l’application de méthodes comptables appropriées, ainsi que la détermination 
d’estimations comptables raisonnables au regard des circonstances. 

 
Responsabilité du Commissaire aux comptes  
 
Notre responsabilité consiste à exprimer une opinion sur les états financiers, sur la base de notre audit. 
Nous avons effectué notre audit conformément aux normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces 
normes requièrent que nous nous conformions aux règles de déontologie et que nous planifiions et 
réalisions l’audit de façon à obtenir l’assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas 
d’anomalies significatives.  
 
Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant 
les montants et les informations fournis dans les états financiers. Le choix des procédures relève du 
jugement de l’auditeur, et notamment de son évaluation des risques que les états financiers comportent 
des anomalies significatives résultant de fraudes ou d’erreurs. Dans l’évaluation de ces risques, l’auditeur 
prend en considération le contrôle interne de l’entité portant sur la préparation et la présentation fidèle des 
états financiers, afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances. Un audit 
comporte également l’appréciation du caractère approprié des méthodes comptables retenues et du 
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. 
 
Opinion  
 
À notre avis, les états financiers sont réguliers et sincères et donnent, pour tout aspect significatif, une 
image fidèle de la situation financière de la SICAV BNA au 31 décembre 2014, ainsi que des résultats de 
ses opérations et des variations de son actif net pour la période close à cette date, conformément aux 
principes comptables généralement admis en Tunisie. 
 
Rapport sur d’autres obligations légales et réglementaires 
 
Nous avons procédé à l’appréciation du respect par la SICAV BNA des normes prudentielles prévues par 
l’article 29 du code des organismes de placement collectif promulgué par la loi n°2001-83 du 24 juillet 2001 
et du décret n°2001-2278 du 25 septembre 2001 portant application des dispositions des articles 15, 29, 
35, 36 et 37 dudit code. De cette appréciation, il ressort que les actifs de la SICAV BNA représentés en 
valeurs mobilières totalisent 79,57% de l’actif total au 31 décembre 2014.  
 
 
 
 
 



 
 
 
 
Dans le cadre de notre audit, nous avons procédé à l’examen des procédures de contrôle interne relatives 
au traitement de l’information comptable et à la présentation des états financiers. En application des 
dispositions de l’article 3 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994, tel que modifié par la loi n°2005-96 du 
18 octobre 2005, nous n’avons pas relevé d’insuffisances majeures susceptibles d’impacter la fiabilité des 
états financiers relatifs à l’exercice 2014. 
 
Par ailleurs, nous n’avons pas d’observations à 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 l’exercice 2014. 

 
 
 

Tunis, le 5 mai 2015 
 

Le Commissaire Aux Comptes : 
 

GENERALE D'EXPERTISE & DE MANAGEMENT – GEM 
 

Abderrazak GABSI  

 
 



                                                              

 

 
 

RAPPORT SPÉCIAL 
 
 
 

En application des dispositions des articles 200 et 475 du code des sociétés commerciales, nous reportons 
ci-dessous sur les conventions et opérations visées par ces textes. 
 
Notre responsabilité est de nous assurer 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 chercher spécifiquement et de façon étendue l’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 à 
nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la 
conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations en vue de leur approbation. 
 
Opérations réalisées relatives à des conventions antérieures reconduites :  

 
L’exécution des deux conventions suivantes, conclues au cours des exercices antérieurs, s’est poursuivie au 
cours de l’exercice clos le 31 décembre 2014 :  

• Une première convention, conclue avec la BNA Capitaux, en vertu de la quelle cette dernière assure, 
pour le compte de la SICAV BNA, les fonctions de gestionnaire moyennant une rémunération annuelle 
(TTC) fixée à 1,4% et décomptée sur la base de l’actif net quotidien. Au titre de l’exercice 2014, le 
montant de cette rémunération s’élève à 30.500 DT ; il est porté parmi les charges de gestion des 
placements au niveau de l’état de résultat.  

• Une deuxième convention, conclue avec la Banque Nationale Agricole (BNA), en vertu de  laquelle cette 
dernière a été désignée dépositaire des valeurs de la SICAV BNA, et ce en contrepartie d’une 
rémunération annuelle forfaitaire (TTC) de 1.180 DT, portée également parmi les charges de gestion des 
placements au niveau de l’état de résultat. 

 
Obligations et engagements de la Société envers les dirigeants :  
 
Les obligations et engagements envers les dirigeants tels que visés par l’article 200 (nouveau) II § 5 du code 
des sociétés commerciales se détaillent comme suit : 

• La rémunération du Président a été fixée par décision du Conseil d’Administration en date du 27 février 
2007. Son montant s’élève à 2.925 DT au titre de l’exercice 2014.  

 
• La rémunération du Directeur Général a été fixée par décision du Conseil d’Administration en date du 10 

mars 2009. Cette rémunération se compose d’une prime annuelle sur le résultat de 4.000 DT et d’une 
indemnité de 2.220 DT par an, soit un total de 6.220 DT au titre de l’exercice 2014. 
 

Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas révélé l’existence 
d’autres conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions des articles 200 et 475 du code 
des sociétés commerciales. 

 

Tunis, le 5 mai 2015 
 

Le Commissaire Aux Comptes : 
 

GENERALE D'EXPERTISE & DE MANAGEMENT – GEM 
 

Abderrazak GABSI  
 



Etats financiers annuels de SICAV 
 

PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV 

PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV publie, ci-dessous, ses états financiers arrêtés au 31 décembre 2014 tels 
qu’ils seront soumis à l’approbation de l’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 28 mai 2014. 
Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes Financial Auditing & 
Consulting représenté par Mr. Mohamed Neji HERGLI. 

BILAN 
Exercice clos le 31 Décembre 2014 

(exprimé en Dinars Tunisiens) 
Au 31 Décembre 

   2014 2013 

ACTIF 
Portefeuille-titres 4 311 705 478 354 653 102

� Obligations 175 227 416 177 987 097
� BTA 83 533 527 126 390 835
� BTZc 34 441 736 32 557 873
� FCC 620 709 880 357
� OPCVM 17 882 090 16 836 940

Placements monétaires et disponibilités 5 68 275 465 30 682 764

� Placements monétaires 64 316 328 12 894 198
� Disponibilités 3 959 137 17 788 566

Créances d'exploitation 7 33 843 27 900

� Intérêts à recevoir 33 843 27 900
� Titres de créances échus                -                    -    

TOTAL ACTIF   380 014 787  385 363 766

PASSIF    

Opérateurs créditeurs 8 478 297 494 263

Autres créditeurs divers 9 322 822 2 698 622

Total passif   801 119  3 192 885

ACTIF NET    

Capital 10 363 646 599 366 671 765

Sommes distribuables 15 567 069 15 499 116

� de l'exercice 11 15 566 574 15 497 357
� Report à nouveau 495 1 760

Total actif net   379 213 668  382 170 881

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET   380 014 787  385 363 766



 
ETAT DE RESULTAT 

Exercice clos le 31 Décembre 2014 
(exprimé en Dinars Tunisiens) 

Exercice clos le 31 Décembre 

  Notes 2 014  2 013 

Revenus du portefeuille-titres 12 15 308 526  17 788 796

� Revenus des obligations  8 475 925  8 571 501

� Revenus des BTA et BTZc  6 194 463  8 449 215

� Revenus des OPCVM & FCC  638 138  768 080

Revenus des placements monétaires 13 3 930 556  3 041 408

Total des revenus de placement   19 239 082   20 830 204

Charges de gestion des placements 14 (1 920 408)  (2 101 544)

REVENU NET DES PLACEMENTS   17 318 674   18 728 660

Autres charges d'exploitation 15 (526 357)   (567 914)

RESULTAT D'EXPLOITATION   16 792 318   18 160 746

Régularisation du résultat d'exploitation   (1 225 744)   (2 663 389)

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE   15 566 574   15 497 357

Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) 1 225 744  2 663 389

Variation des plus ou moins-values potentielles sur titres 1 007 107  (53 462)

Plus ou moins-values réalisées sur cession de titres (511 718)  99 584

Frais de négociation de titres (6)  (6 442)

RESULTAT DE L'EXERCICE   17 287 700   18 200 426

 
 
 
 



 
ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET 

Exercice clos le 31 Décembre 2014 
(exprimé en Dinars Tunisiens) 

Exercice clos le 31 Décembre 

  2 014  2 013 

VARIATION DE L’ACTIF NET RESULTANT DES 
OPERATIONS D’EXPLOITATION    

� Résultat d'exploitation 16 792 318 18 160 746
� Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 1 007 107 (53 462)
� Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres (511 718) 99 584
� Frais de négociation de titres (6) (6 442)

DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES (16 494 578)   (16 822 761)

TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL    

Souscriptions 
� Capital 295 536 500 274 929 400
� Régularisation des sommes non distribuables (6 766) (335 815)
� Régularisation des sommes distribuables 11 133 532 9 916 393
Rachats 
� Capital (299 049 100) (327 720 200)
� Régularisation des sommes non distribuables (1 182) 401 965
� Régularisation des sommes distribuables (11 363 319) (11 768 282)

VARIATION DE L’ACTIF NET (2 957 213)   (53 198 874)

ACTIF NET    

� En début d'exercice 382 170 881 435 369 756
� En fin d'exercice 379 213 668   382 170 881

NOMBRE D'ACTIONS    

� En début d'exercice 3 670 049 4 197 957
� En fin d'exercice 3 634 923   3 670 049

VALEUR LIQUIDATIVE    

� En début d'exercice 104,132 103,709
� En fin d'exercice 104,325   104,132

TAUX DE RENDEMENT  4,24%   4,09%

 
 

 
 



NOTES AUX ETATS FINANCIERS  
 
Note 1. Présentation de la société 
 
Placement Obligataire SICAV est une société d’investissement à capital variable, de distribution 
obligataire, régie par le code des organismes de placement collectif. Elle a été créée à l’initiative de la 
Banque Nationale Agricole et a reçu le visa du Conseil du Marché Financier en date du 17 Décembre 
1996. 
 
Elle a pour objet la gestion, au moyen de l’utilisation de ses fonds propres et à l’exclusion de toutes autres 
ressources, d’un portefeuille de valeurs mobilières. 
 
La gestion du portefeuille-titres de Placement Obligataire SICAV est assurée par la société BNA Capitaux. 
 
La Banque Nationale Agricole a été désignée dépositaire des titres et des fonds de la SICAV. 
 
Ayant le statut de société d’investissement à capital variable, Placement Obligataire SICAV bénéficie des 
avantages fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment l’exonération de ses bénéfices 
annuels de l’impôt sur les sociétés. En revanche, les revenus qu’elle encaisse au titre de ses placements, sont 
soumis à une retenue à la source libératoire de 20%. 
 
 
Note 2. Référentiel d’élaboration des états financiers annuels : 
 
Les états financiers annuels pour l’exercice clos le 31 décembre 2014, sont établis conformément au 
système comptable des entreprises et notamment les normes NC16, NC 17 et NC 18 relatives aux 
OPCVM, telles que approuvées par arrêté du ministre des finances du 22 Janvier 1999. 
 
Note 3. 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 : 
 
3.1. Bases de mesure : 
 
Les états financiers ont été établis en adoptant le concept de capital financier et en retenant comme 
procédé de mesure celui de la valeur de réalisation. 
 
3.2. Unité monétaire 
 
Les états financiers de la société sont libellés en Dinar Tunisien. 
 
3.3. Sommaire des principales méthodes comptables 
 
Les principales méthodes comptables utilisées par la société pour la préparation de ses états financiers 
peuvent être récapitulées comme suit : 
 
3.3.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents : 
 
Le portefeuille-titres est composé d’obligations, de titres émis par l’Etat (BTA, BTZc,…), de titres d’OPCVM 
et de titres de FCC. 
Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du 
transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont imputés en 
capital. Les intérêts courus à l’achat sur les obligations et valeurs assimilées sont constatées au bilan pour 
le montant net de retenues à la source. 
 
Les intérêts sur les placements en obligations, en titres émis par l’Etat et en titres de FCC ainsi que ceux 
relatifs aux placements monétaires sont pris en compte en résultat à mesure qu’ils sont courus pour leur 
montant net de retenues à la source. 
 



 
3.3.2. Evaluation des placements : 
 
Les placements en obligations et valeurs similaires sont évalués, en date d’arrêté : 
 

• à la valeur de marché lorsqu’elles font l’objet de transactions ou de cotation à une date récente. La 
différence par rapport au prix d’achat ou par rapport à la clôture précédente 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. 
 

• au prix d’acquisition lorsqu’elles n’ont pas fait l’objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de 
cotation à un prix différent. La différence par rapport au prix de remboursement est répartie sur la 
période restante 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 placements monétaires sont évalués à leur prix d’acquisition. 
 
3.3.3. 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. 
 
 
Note 4. Portefeuille-Titres : 
 
4.1. Composition du portefeuille-titres : 
 
Ce poste totalise, au 31 Décembre 2014, la somme de 311.705.478 DT contre 354.653.102 DT au            
31 Décembre 2013 et se détaille comme suit : 
 

    Nombre 
de titres 

Coût 
d'acquisition 

Décote/ 
Surcote 

Intérêts        
courus 

± Value 
potentielle 

Valeur au 
31/12/2014 

%         
actif net 

%         
actif 

  

I- Obligations 162 708 131 4 308 981 167 017 112 44,04% 43,95%
 

 AIL 2010-1 15 000 300 000 - 9 252 - 309 252 0,08% 0,08%

 AIL 2011-1 20 000 800 000 - 25 008 - 825 008 0,22% 0,22%

 AIL 2012-1 30 000 1 800 000 - 54 672 - 1 854 672 0,49% 0,49%

 AIL 2013-1 30 000 2 400 000 - 79 176 - 2 479 176 0,65% 0,65%

 AIL 2014-1 20 000 2 000 000 - 49 280 - 2 049 280 0,54% 0,54%

 AB 2008/15A 10 000 599 980 - 19 232 - 619 212 0,16% 0,16%

 AB 2008/20A 30 000 2 100 000 - 72 504 - 2 172 504 0,57% 0,57%

 AB 2009/15A 60 000 3 999 000 - 46 176 - 4 045 176 1,07% 1,06%

 AB 2010 30 000 2 199 677 - 33 576 - 2 233 253 0,59% 0,59%

 
AMEN BANK 
2007 20 000 600 000 - 25 760 - 625 760 0,17% 0,16%

 
AMEN BANK 
2011-1 50 000 3 500 000 - 45 400 - 3 545 400 0,93% 0,93%

 

AMEN BANK 
2012 - Taux 
Fixe 

20 000 1 600 000 - 23 232 - 1 623 232 0,43% 0,43%

 

AMEN BANK 
2012 - Taux 
Variable 

57 198 4 575 840 - 64 977 - 4 640 817 1,22% 1,22%

 ATB 2007/1 50 000 3 600 000 - 118 800 - 3 718 800 0,98% 0,98%

 ATB SUB 2009 50 000 3 125 000 - 86 120 - 3 211 120 0,85% 0,84%



 
ATL 
2008/SUBOR 15 000 1 200 000 - 24 300 - 1 224 300 0,32% 0,32%

 ATL 2009/2 19 000 760 000 - 9 074 - 769 074 0,20% 0,20%

 ATL 2010-1 75 000 1 500 000 - 25 020 - 1 525 020 0,40% 0,40%

 ATL 2010-2 35 500 2 130 000 - 540 - 2 130 540 0,56% 0,56%

 ATL 2011 30 000 3 000 000 - 132 336 - 3 132 336 0,83% 0,82%

    Nombre 
de titres 

Coût 
d'acquisition 

Décote/ 
Surcote 

Intérêts        
courus 

± Value 
potentielle 

Valeur au 
31/12/2014 

%         
actif net 

%         
actif 

 ATL 2012-1 30 000 1 800 000 - 52 176 - 1 852 176 0,49% 0,49%

 ATL 2013-1 20 000 2 000 000 - 75 712 - 2 075 712 0,55% 0,55%

 ATL 2013-2 30 260 3 026 000 - 22 488 - 3 048 488 0,80% 0,80%

 ATL 2014-1 20 000 2 000 000 - 92 800 - 2 092 800 0,55% 0,55%

 ATL 2014-3 40 000 4 000 000 - 16 412 - 4 016 412 1,06% 1,06%

 
ATTIJ BANK 
2010 20 000 1 142 840 - 48 128 - 1 190 968 0,31% 0,31%

 
ATTIJ LEAS 
2011 30 000 1 800 000 - 83 568 - 1 883 568 0,50% 0,50%

 

ATTIJARI 
LEASING 
2012-1 

15 000 1 500 000 - 44 880 - 1 544 880 0,41% 0,41%

 

ATTIJARI 
LEASING 
2012-2 

10 000 600 000 - 1 160 - 601 160 0,16% 0,16%

 BH 2009 25 895 1 991 326 - 249 - 1 991 574 0,53% 0,52%

 BH 2013-1 20 000 1 714 000 - 47 776 - 1 761 776 0,46% 0,46%

 BNA SUB 2009 50 000 3 332 500 - 106 080 - 3 438 580 0,91% 0,90%

 BTE 2009 41 100 2 055 000 - 25 548 - 2 080 548 0,55% 0,55%

 
BTE 2010 CAT 
A 10 ANS 40 000 2 400 000 - 28 992 - 2 428 992 0,64% 0,64%

 
BTE 2010 CAT 
B 20 ANS 10 000 800 000 - 10 872 - 810 872 0,21% 0,21%

 
BTE 2011 CAT 
A 7 ANS 27 500 2 750 000 - 120 098 - 2 870 098 0,76% 0,76%

 
BTE 2011 CAT 
B 20 ANS 25 000 2 250 000 - 100 480 - 2 350 480 0,62% 0,62%

 BTK 2009 50 000 3 666 118 - 139 360 - 3 805 478 1,00% 1,00%

BTK 2012-1 50 000 3 571 500 - 23 160 - 3 594 660 0,95% 0,95%

 
BTK2014-1 
7.45% 20 000 2 000 000 - 5 552 - 2 005 552 0,53% 0,53%

CHO 2009 5 000 312 500 - 1 712 - 314 212 0,08% 0,08%

 CIL 2008 SUB 10 000 1 000 000 - 55 776 - 1 055 776 0,28% 0,28%

 CIL 2009/3 18 000 360 000 - 13 954 - 373 954 0,10% 0,10%

 CIL 2010/1 20 000 400 000 - 7 136 - 407 136 0,11% 0,11%

 CIL 2010/2 30 000 600 000 - 4 176 - 604 176 0,16% 0,16%

 CIL 2011/1 30 250 1 210 000 - 47 214 - 1 257 214 0,33% 0,33%

 CIL 2012/1 20 000 1 200 000 - 43 712 - 1 243 712 0,33% 0,33%

 CIL 2012/2 20 000 1 600 000 - 71 344 - 1 671 344 0,44% 0,44%

 
 

    Nombre 
de titres 

Coût 
d'acquisition 

Décote/
Surcote 

Intérêts        
courus 

± Value 
potentielle 

Valeur au 
31/12/2014 

%         
actif net 

%        
actif 

 CIL 2014/1 15 000 1 500 000 - 40 236 - 1 540 236 0,41% 0,41%

 CIL 2014/2 10 000 1 000 000 - 6 163 - 1 006 163 0,27% 0,26%

 
ELWIFAK 2010 
TMM+0,775 20 000 800 000 - 34 880 - 834 880 0,22% 0,22%

 ALW 2013 5 000 400 000 - 15 104 - 415 104 0,11% 0,11%

 HAN LEASE2010 10 000 200 000 - 4 536 - 204 536 0,05% 0,05%



347 HAN LEASE2010-2 34 000 680 000 - 2 938 - 682 938 0,18% 0,18%

 HL 2012/1 20 000 1 200 000 - 16 864 - 1 216 864 0,32% 0,32%

 HL 2013-1 20 000 1 600 000 - 55 408 - 1 655 408 0,44% 0,44%

576 HL 2013-2 22 800 2 280 000 - 112 760 - 2 392 760 0,63% 0,63%

HL 2014-1 7.8% 30 000 3 000 000 - 32 304 - 3 032 304 0,80% 0,80%

 
MEUBLATEX 2010 
TRA 7 000 420 000 - 12 426 - 432 426 0,11% 0,11%

 MEUBLATEX 2008 10 000 400 000 - 5 968 - 405 968 0,11% 0,11%

 
MEUBLATEX 2010 
TRB 100 6 000 - 178 - 6 178 0,00% 0,00%

 
MODERN LEASING 
2012 20 000 2 000 000 - 90 320 - 2 090 320 0,55% 0,55%

 SERVICOM 2012 5 000 400 000 - 17 240 - 417 240 0,11% 0,11%

 SIHM2008 14 000 280 000 - 4 357 - 284 357 0,07% 0,07%

 STB 2011 30 000 2 142 600 - 97 104 - 2 239 704 0,59% 0,59%

 STB2008-16A/1 7 500 468 750 - 14 982 - 483 732 0,13% 0,13%

 STB2008-20A/1 20 000 1 400 000 - 46 512 - 1 446 512 0,38% 0,38%

 STB2008-25A/1 70 000 5 320 000 - 183 512 - 5 503 512 1,45% 1,45%

 STB2010/1  +0.7% 20 000 1 200 000 - 41 184 - 1 241 184 0,33% 0,33%

 STB2010/1  5.3% 50 000 3 666 000 - 120 960 - 3 786 960 1,00% 1,00%

 
Tunisie Leasing 
2009-2 9 250 185 000 - 5 779 - 190 779 0,05% 0,05%

 
Tunisie Leasing 
2010-1 20 000 400 000 - 9 616 - 409 616 0,11% 0,11%

 
Tunisie Leasing 
2010-2 30 000 600 000 - 3 192 - 603 192 0,16% 0,16%

 
Tunisie Leasing 
2011-1 30 000 1 200 000 - 31 008 - 1 231 008 0,32% 0,32%

 
Tunisie Leasing 
2011-2 30 000 1 200 000 - 10 008 - 1 210 008 0,32% 0,32%

 
Tunisie Leasing 
2011-3 40 000 2 400 000 - 103 712 - 2 503 712 0,66% 0,66%

    Nombre 
de titres 

Coût 
d'acquisition 

Décote/
Surcote 

Intérêts        
courus 

± Value 
potentielle 

Valeur au 
31/12/2014 

%        
actif net 

%        
actif 

 
Tunisie Leasing 
2012-1 20 000 2 000 000 - 59 456 - 2 059 456 0,54% 0,54%

 
Tunisie Leasing 
2012-2 TA 20 000 1 600 000 - 77 552 - 1 677 552 0,44% 0,44%

 
Tunisie Leasing 
2013 15 000 1 200 000 - 44 928 - 1 244 928 0,33% 0,33%

 
Tunisie Leasing 
2013-1 20 000 2 000 000 - 28 608 - 2 028 608 0,53% 0,53%

 
Tunisie Leasing 
2013-2 4 800 480 000 - 26 385 - 506 385 0,13% 0,13%

 
Tunisie Leasing 
2014-1 20 000 2 000 000 - 79 904 - 2 079 904 0,55% 0,55%

 
Tunisie Leasing 
2014-2 20 000 2 000 000 - 5 808 - 2 005 808 0,53% 0,53%

 
Tunisie Leasing 
Subordonné 2010 20 050 802 000 - 31 904 - 833 904 0,22% 0,22%

 
Tunisie Factoring 
2014-1 10 000 1 000 000 - 7 329 - 1 007 329 0,27% 0,27%

 UBCI 2013 20 000 2 000 000 - 64 080 - 2 064 080 0,54% 0,54%

 UIB 2009 CAT C 100 000 7 500 000 - 161 520 - 7 661 520 2,02% 2,02%

 UIB 2011-1 30 000 2 550 000 - 45 072 - 2 595 072 0,68% 0,68%

 UIB 2011-2 65 000 4 642 300 - 201 708 - 4 844 008 1,28% 1,27%

 UIB 2012-1 20 000 1 714 200 - 84 272 - 1 798 472 0,47% 0,47%

 
UNIFACT 2010 
TMM+1 10 000 400 000 - 16 864 - 416 864 0,11% 0,11%

 UNIFACTOR 2013 20 000 1 600 000 - 19 392 - 1 619 392 0,43% 0,43%

 
 
          



II- Titres émis par l'Etat 112 672 510 (719 306) 14 232 363 0 126 185 567 33,28% 33,21%
 

         Obligations  8 000 000 - 210 304 - 8 210 304 2,17% 2,16%
 

 
Emprunt National 
2014 80 000 8 000 000 - 210 304 - 8 210 304 2,17% 2,16%

 

         BTA  81 644 803 (719 306) 2 608 029 - 83 533 527 22,03% 21,98%
 

 
BTA à 6,90% -
05/2022 sur 15 ans 19 665 19 378 500 268 436 704 841 - 20 351 777 5,37% 5,36%

 
BTA 7% -02/2015 
sur 10 ans 22 600 22 600 000 4 771 1 130 380 - 23 735 151 6,26% 6,25%

BTA 5,5% - 03/2019 
sur 10 ans 6 735 6 666 303 - 240 321 - 6 906 624 1,82% 1,82%

BTA 5,60% -08/2022 
sur 10 ans 27 000 27 000 000 (892 077) 473 904 - 26 581 827 7,01% 6,99%

    Nombre 
de titres 

Coût 
d'acquisition 

Décote/
Surcote 

Intérêts        
courus 

± Value 
potentielle 

Valeur au 
31/12/2014 

%         
actif net 

%       
actif 

BTA 5,50% -10/2018 
sur 10 ans 6 000 6 000 000 (100 436) 58 584 - 5 958 148 1,57% 1,57%

 

         BTZc  23 027 707 - 11 414 029 - 34 441 736 9,08% 9,06%
  

 BTZc Octobre 2018 12 000 6 420 000 - 2 366 989 - 8 786 989 2,32% 2,31%

 BTZc 10/10/2016 10 000 5 133 807 - 2 999 295 - 8 133 102 2,14% 2,14%

 BTZc 10/10/2016 15 000 8 023 500 - 4 256 356 - 12 279 856 3,24% 3,23%

BTZc 10/10/2016 6 400 3 450 400 - 1 791 388 - 5 241 788 1,38% 1,38%
  

III- Titres des FCC 616 763 0 3 947 0 620 709 0,16% 0,16%
 

 FCC1 P2 14/02/2015 1 500 616 763 - 3 947 - 620 709 0,16% 0,16%
  

IV- Titres des OPCVM 17 426 775 0 0 455 316 17 882 090 4,72% 4,71%
 

 
AL AMANAH 
OBLIGATAIRE FCP 8 435 867 379 - - (11 547) 855 832 0,23% 0,23%

 
FCP SALAMETT 
CAP 140 000 1 453 626 - - 437 774 1 891 400 0,50% 0,50%

 
FCP SALAMMETT 
PLUS 67 899 698 370 - - 16 402 714 773 0,19% 0,19%

 FINA O SICAV 5 350 555 349 - - 2 212 557 561 0,15% 0,15%

 

MILLENIUM 
OBLIGATAIRE 
SICAV 

20 504 2 179 661 - - (24 793) 2 154 868 0,57% 0,57%

 

SICAV 
PATRIMOINE 
OBLIGATAIRE 

12 449 1 293 246 - - (9 892) 1 283 355 0,34% 0,34%

 SICAV TRESOR 30 424 3 178 850 - - (45 300) 3 133 550 0,83% 0,82%

 
TUNISO-EMIRATIE 
SICAV 42 313 4 331 100 - - 65 897 4 396 998 1,16% 1,16%

 

UNIVERS 
OBLIGATIONS 
SICAV 

27 638 2 869 192 - - 24 562 2 893 754 0,76% 0,76%

  

Total 293 424 177 (719 306) 18 545 291 455 316 311 705 478 82,20% 82,02%

 
 
 
 
 
 
 



4.2. Mouvements du portefeuille-titres : 
 
Les mouvements enregistrés durant l'exercice 2014 sur le poste "Portefeuille - titres", sont indiqués ci-après : 
 

Obligations BTA BTZc FCC OPCVM Total

Coût d'acquisition
+ En début de l'exercice (a) 173 363 678 122 904 803 23 027 707 874 956 16 400 400 336 571 543

+ Acquisitions 30 806 000 -                   -                   2 852 690 2 500 339 36 159 029

- Cessions -                   (40 000 000) -                   -                   (1 473 964) (41 473 964)

- Remboursements (33 461 547) (1 260 000) -                   (3 110 883) -                   (37 832 430)

= A la clôture de l'exercice (1) 170 708 131 81 644 803 23 027 707 616 763 17 426 775 293 424 177

Différences d'estimation
+ En début de l'exercice (b) -                   (736 017) -                   -                   436 540 (299 476)

± Annulation, à l'ouverture de l'exercice, des plus ou moins-values potentielles -                   -                   -                   -                   (436 540) (436 540)

+ Plus-values potentielles à la clôture de l'exercice -                   -                   -                   -                   546 847 546 847

- Moins-values potentielles à la clôture de l'exercice -                   -                   -                   -                   (91 531) (91 531)

+ Décotes rapportées à l'actif net -                   143 685 -                   -                   -                   143 685

- Surcotes rapportées à l'actif net -                   (102 688) -                   -                   -                   (102 688)

+ Amortissement cumulé des surcotes sur titres cédées et/ou remboursés -                   947 334 -                   -                   -                   947 334

- Surcotes initiales sur titres cédées et/ou remboursés -                   (971 620) -                   -                   -                   (971 620)

= A la clôture de l'exercice (2) -                   (719 306) -                   -                   455 316 (263 990)

Créances rattachées d'intérêts
+ En début de l'exercice (c) 4 623 419 4 222 049 9 530 166 5 401 -                   18 381 035
± Intérêts courus à l'achat (65 091) -                   -                   -                   -                   (65 091)

+ Revenus d'intérêts de l'exercice 8 475 925 4 310 600 1 883 863 36 323 -                   14 706 711

- Détachement de coupons d'intérêts de l'exercice (8 514 968) (5 924 619) -                   (37 778) -                   (14 477 365)

= A la clôture de l'exercice (3) 4 519 285 2 608 029 11 414 029 3 947 -                   18 545 291

Solde au 31 décembre 2014 [(1)+(2)+(3)] 175 227 416 83 533 527 34 441 736 620 709 17 882 090 311 705 478

Solde au 31 décembre 2013 [(a)+(b)+(c)] 177 987 097 126 390 835 32 557 873 880 357 16 836 940 354 653 102



 

 
 
Note 5. Placements monétaires et disponibilités : 
 
5.1. Placements monétaires : 
 
Ce poste totalise au 31 Décembre 2014, la somme de 64.316.328 DT contre 12.894.198 DT au 31 
Décembre 2013 et se détaille comme suit : 
 

    
Nombre 

de 
titres 

Coût 
d'acquisition

Intérêts    
courus 

Valeur au 
31/12/2014 

%       
actif 
net 

%       
actif 

  
I- Billets de trésorerie 12 618 739 151 879 12 770 618 3,37% 3,36%

  

 
I.1 Titres à échéance supérieure à un 
an  0 0 0 0,00% 0,00%

  

 

I.2 Titres à échéance inférieure à un 
an (non considérés parmi les quasi-
liquidités)  0 0 0 0,00% 0,00%

  

 

II.3 Titres à échéance inférieure à un 
an (considérés parmi les quasi-
liquidités)  12 618 739 151 879 12 770 618 3,37% 3,36%

  
ECONOMIC AUTO 24 1 184 698 201 1 184 899 0,31% 0,31%
HANNIBAL LEASE 40 1 970 552 24 795 1 995 347 0,53% 0,53%
LOUKIL CIE 24 1 163 077 197 1 163 274 0,31% 0,31%
LOUKIL COM 13 630 000 107 630 107 0,17% 0,17%
MED COM 8 387 692 66 387 758 0,10% 0,10%
SERVICOM 40 1 936 984 31 575 1 968 559 0,52% 0,52%
SIHM 900 900 000 38 107 938 107 0,25% 0,25%
SITS 500 500 000 20 400 520 400 0,14% 0,14%
UNIFACTOR 80 3 945 736 36 430 3 982 167 1,05% 1,05%

  
II- Certificats de dépôt 51 441 565 104 146 51 545 711 13,59% 13,56%

        

 
II.1 Titres à échéance supérieure à un 
an  0 0 0 0,00% 0,00%

  
  

 

II.2 Titres à échéance inférieure à un 
an (non considérés parmi les quasi-
liquidités)  0 0 0 0,00% 0,00%

  
- - - - - - 

  

 

II.3 Titres à échéance inférieure à un 
an (considérés parmi les quasi-
liquidités)  51 441 565 104 146 51 545 711 13,59% 13,56%

  
BNA 97 48 441 565 43 426 48 484 991 12,79% 12,76%
BTE 6 3 000 000 60 720 3 060 720 0,81% 0,81%

Total 64 060 304 256 025 64 316 328 16,96% 16,92%



5.2. Disponibilités : 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  

31 Décembre 
2014 

31 Décembre 
2013 

Avoirs en banque 3 969 017 17 792 030 

Encaissements non encore comptabilisés (9 781) (120) 

Décaissements non encore comptabilisés 1                   -    

Montants comptabilisés et non encore décaissés                   -    (3 244) 

Sommes à régler : (100) (100) 

     Rachats                   -                      -    

     Autres  (100) (100) 

     Placements à régler                   -                      -  

Sommes à encaisser                   -                    -  

Total 3 959 137 17 788 566 

 
5.3. Ratio d’emploi de l’actif en liquidités et en quasi-liquidités : 
Le ratio d’emploi de l’actif en liquidités et en quasi-liquidités est déterminé conformément aux 
dispositions combinées de l’article 2 du décret n° 2001-2278 du 25 septembre 2001 et de l’article 107 
du règlement du CMF relatif aux organismes de placement collectif en valeurs mobilières et à la 
gestion de portefeuilles de valeurs mobilières pour le compte de tiers (Règlement approuvé par arrêté 
du ministre des finances du 29 avril 2010 et modifié par l’arrêté du ministre des finances du 15 février 
2013). 
 
Au 31 Décembre 2014, le ratio susvisé s’élève à 17,97% et a été calculé comme suit : 
 

    Valeur au 
31/12/2014 

%       
actif 

I- Liquidités 3 959 137 1,04%
I.1- Placements à terme - - 

I.2- Disponibilités 3 959 137 1,04%

II- Quasi-liquidités 64 316 328 16,92%
II.1- Bons de trésor à court terme - - 

II.2- Billets de trésorerie à échéance inférieure à un an 12 770 618 3,36%

II.3- Certificats de dépôt à échéance inférieure à un an 51 545 711 13,56%

Total Général (A) = (I + II) 68 275 465   

Total Actif (B) 380 014 787   

Ratio d’emploi de l’actif en liquidités et en quasi-liquidités (A)/(B)   17,97%
 
 
 
 
 



NOTE 6. Valeurs mobilières en portefeuille détaillées par émetteur : 
 
Au bilan, les valeurs mobilières détenues par la société POS et figurant parmi les composantes des 
rubriques "Portefeuille-Titres" et "Placement monétaires", totalisent au 31 Décembre 2014 une valeur 
comptable de 376.021.807 DT, soit 98,95% du total actif. 
 
Elles se détaillent, par émetteur, comme suit : 
 

Emetteur 

Portefeuille Titres (1) Placements monétaires 
(2) Total 

(1)+(2) 
% 

actif 
Obligations BTA BTZc Parts 

FCC 
Titres 

d'OPCVM 
Billets de 
trésorerie 

Certificats 
de dépôt 

ETAT 8 210 304 83 533 527 34 441 736 - - - - 126 185 567 33,21%

BNA 3 438 580 - - - - - 48 484 991 51 923 571 13,66%

ATL 21 866 858 - - - - - - 21 866 858 5,75%

AMEN BANK 19 505 354 - - - - - - 19 505 354 5,13%

TUNISIE 
LEASING 18 584 860 - - - - - - 18 584 860 4,89%

UIB 16 899 072 - - - - - - 16 899 072 4,45%

STB 14 701 604 - - - - - - 14 701 604 3,87%

BTE 10 540 990 - - - - - 3 060 720 13 601 710 3,58%

HANNIBAL 
LEASE 9 184 809 - - - - 1 995 347 - 11 180 156 2,94%

BTK 9 405 690 - - - - - - 9 405 690 2,48%

CIL 9 159 711 - - - - - - 9 159 711 2,41%

AIL 7 517 388 - - - - - - 7 517 388 1,98%

ATB 6 929 920 - - - - - - 6 929 920 1,82%

UNIFACTOR 2 036 256 - - - - 3 982 167 - 6 018 423 1,58%

TUNISO-
EMIRATIE 
SICAV 

- - - - 4 396 998 - - 4 396 998 1,16%

ATTIJARI 
LEASING 4 029 608 - - - - - - 4 029 608 1,06%

Emetteur 

Portefeuille Titres (1) Placements monétaires 
(2) Total 

(1)+(2) 
% 

actif 
Obligations BTA BTZc Parts 

FCC 
Titres 

d'OPCVM 
Billets de 
trésorerie 

Certificats 
de dépôt 

BH 3 753 350 - - - - - - 3 753 350 0,99%

SICAV 
TRESOR - - - - 3 133 550 - - 3 133 550 0,82%

UNIVERS 
OBLIGATIONS 
SICAV 

- - - - 2 893 754 - - 2 893 754 0,76%

SERVICOM 417 240 - - - - 1 968 559 - 2 385 799 0,63%



MILLENIUM 
OBLIGATAIRE 
SICAV 

- - - - 2 154 868 - - 2 154 868 0,57%

MODERN 
LEASING 2 090 320 - - - - - - 2 090 320 0,55%

UBCI 2 064 080 - - - - - - 2 064 080 0,54%

FCP 
SALAMETT 
CAP 

- - - - 1 891 400 - - 1 891 400 0,50%

SICAV 
PATRIMOINE 
OBLIGATAIRE 

- - - - 1 283 355 - - 1 283 355 0,34%

EL WIFACK 
LEASING 1 249 984 - - - - - - 1 249 984 0,33%

SIHM 284 357 - - - - 938 107 - 1 222 463 0,32%

ATTIJARI 
BANK 1 190 968 - - - - - - 1 190 968 0,31%

ECONOMIC 
AUTO - - - - - 1 184 899 - 1 184 899 0,31%

LOUKIL CIE - - - - - 1 163 274 - 1 163 274 0,31%

TUNISIE 
FACTORING 1 007 329 - - - - - - 1 007 329 0,27%

AL AMANAH 
OBLIGATAIRE 
FCP 

- - - - 855 832 - - 855 832 0,23%

Emetteur 

Portefeuille Titres (1) Placements monétaires 
(2) Total 

(1)+(2) 
% 

actif 
Obligations BTA BTZc Parts 

FCC 
Titres 

d'OPCVM 
Billets de 
trésorerie 

Certificats 
de dépôt 

MEUBLATEX 844 572 - - - - - - 844 572 0,22%

FCP 
SALAMMETT 
PLUS 

- - - - 714 773 - - 714 773 0,19%

LOUKIL COM - - - - - 630 107 - 630 107 0,17%

FCC BIAT-
CREDIMMO - - - 620 709 - - - 620 709 0,16%

FINA O SICAV - - - - 557 561 - - 557 561 0,15%

SITS - - - - - 520 400 - 520 400 0,14%

MED COM - - - - - 387 758 - 387 758 0,10%

CHO 
COMPANY 314 212 - - - - - - 314 212 0,08%

Total Général 175 227 416 83 533 527 34 441 736 620 709 17 882 090 12 770 618 51 545 711 376 021 807 98,95%



 

Note 7. Créances d’exploitation : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  

31 Décembre 
2014 

31 Décembre 
2013 

Intérêts à recevoir 33 843 27 900

     Intérêts échus et non encaissés sur Obligations                   -                      -    

     Intérêts échus et non encaissés sur Billets de Trésorerie                   -                      -    

     Intérêts courus sur dépôts en banque 33 843 27 900

Titres de créances échus                   -                      -    

     Obligations échues et non encore remboursées                   -                      -    

Total 33 843 27 900

 
Note 8. Opérateurs créditeurs : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  

31 Décembre 
2014 

31 Décembre 
2013 

Gestionnaire (BNA Capitaux) 298 936 308 914 

Dépositaire (BNA) 179 362 185 348 

Total 478 297 494 263 

 
Note 9. Autres créditeurs divers : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  

31 Décembre 
2014 

31 Décembre 
2013 

Dividendes à payer 107 521 76 300 

Administrateurs - Jetons de présence 30 000 30 000 

Commissaire aux comptes 30 439 29 114 

Conseil du marché Financier (CMF) 34 038 33 667 

Rachats 116 402 2 524 195 

Retenues à la source à payer 500                   -    

Autres 3 922 5 346 

Total 322 822 2 698 622 

 
 



 

 
Note 10. Capital : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

    
31 Décembre 

2014   
31 Décembre 

2013 

Capital au début de l’exercice    

� Montant en nominal 367 004 900  419 795 700

� Nombre de titres 3 670 049  4 197 957

� Nombre d'actionnaires 3 836   3 857

Souscriptions réalisées    

� Montant en nominal 295 536 500  274 929 400

� Nombre de titres 2 955 365   2 749 294

Rachats effectués    

� Montant en nominal (299 049 100)  (327 720 200)

� Nombre de titres (2 990 491)   (3 277 202)

Capital fin de l’exercice    

� Montant en nominal 363 492 300  367 004 900

� Nombre de titres 3 634 923  3 670 049

� Nombre d'actionnaires 4 016   3 836

Sommes non distribuables 487 434   105 830

1- Résultat non distribuable de l’exercice 495 382  39 680

� Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 1 007 107  (53 462)

� Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres (511 718) 99 584

� Frais de négociation de titres (6)  (6 442)

2- Régularisation des sommes non distribuables (7 949)  66 150

� Aux émissions (6 766)  (335 815)

� Aux rachats (1 182) 401 965

Sommes non distribuables de(s) exercice(s) antérieurs (333 135)   (438 965)

  Total 363 646 599   366 671 765

 
 
 



 

 
Note 11. Sommes distribuables : 
 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  

31 Décembre 
2014 

31 Décembre 
2013 

Résultat d'exploitation 16 792 318 18 160 746

Régularisation lors des souscriptions d'actions 5 563 867 5 001 720

Régularisation lors des rachats d'actions (6 789 610) (7 665 108)

Total 15 566 574 15 497 357

 
 
 
Note 12. Revenus du portefeuille - titres : 
 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

    
Exercice clos le 31 Décembre 

    2 014  2 013 

Revenus des obligations 8 475 925 8 571 501 

� ± Variation des intérêts courus (39 043) 332 995 

� + Coupons d’intérêts échus 8 514 968  8 238 506 

Revenus des BTA & BTZc 6 194 463 8 449 215 

� ± Variation des intérêts courus 269 844 1 760 759 

� + Coupons d’intérêts échus 5 924 619  6 688 456 

Revenus des FCC 36 323 47 354 

� ± Variation des intérêts courus (1 454) (1 018) 

� + Coupons d’intérêts échus 37 778  48 372 

Revenus des OPCVM 601 814  720 726 

  Total 15 308 526  17 788 796 

 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
Note 13. Revenus des placements monétaires : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

    
Exercice clos le 31 Décembre 

    2 014  2 013 

Revenus des billets de trésorerie 462 158 439 285 
� ± Variation des intérêts courus 84 (35 503) 

� + Coupons d’intérêts échus 462 074  474 788 

Revenus des certificats de dépôt 3 273 139 2 495 033 
� ± Variation des intérêts courus 41 586 (48 853) 

� + Coupons d’intérêts échus 3 231 553  2 543 886 

Revenus des BTCT                 -                    -    

� ± Variation des intérêts courus                 -                    -    

� + Coupons d’intérêts échus                 -                    -    

Intérêts des comptes de dépôt 195 259  107 090 

  Total 3 930 556  3 041 408 
 
Note 14. Charges de gestion des placements : 
 

  
Exercice clos le 31 

Décembre 

  
2 014 

 
2 013 

Rémunération du gestionnaire 1 200 255 1 313 465 

Rémunération du dépositaire 720 153 788 079 

Total 1 920 408  2 101 544 
 
Note 15. Autres charges d’exploitation : 
 
Ce poste se détaille comparativement comme suit : 
 

  
Exercice clos le 31 Décembre 

  2 014   2 013 

Jetons de présence 30 000 30 000 

Redevance CMF 406 866 445 242 

Honoraires du C.A.C 30 000 30 000 

Rémunération du P.C.A 5 654 4 451 

Rémunération du Directeur Général 9 807 9 807 

TCL 38 478 41 660 

Diverses charges d'exploitation 5 551 6 753 

Total 526 357  567 914 



 

 
 
 
Note 16. Autres informations : 
 
16.1. Données par action : 
 

 
 
16.2. Ratios de gestion des placements : 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Données par action 2 014 2 013 2 012 2 011 2 010

Revenus des placements 5,293 5,676 5,086 4,184 4,718

Charges de gestion des placements (0,528) (0,573) (0,560) (0,455) (0,500)

Revenu net des placements 4,765 5,103 4,526 3,729 4,218

Autres charges d'exploitation (0,145) (0,155) (0,148) (0,120) (0,133)

Résultat d'exploitation (1) 4,620 4,948 4,377 3,610 4,084

Régularisation du résultat d'exploitation (0,337) (0,726) (0,564) 0,272 (0,088)

Sommes distribuables de l'exercice 4,283 4,223 3,814 3,881 3,997

Variation des plus ou moins values potentielles sur titres 0,277 (0,015) (0,005) (0,026) (0,005)

Plus ou moins values réalisées sur cession de titres (0,141) 0,027 (0,019) 0,000 0,009

Frais de négociation de titres (0,000) (0,002) 0,000 (0,000) 0,000

Plus ou moins values sur titres et frais de négociation (2) 0,136 0,011 (0,024) (0,026) 0,005

Résultat net de l'exercice (1)+(2) 4,756 4,959 4,353 3,584 4,089

Résultat non distribuable de l'exercice 0,136 0,011 (0,024) (0,026) 0,005

Régularisation du résultat non distribuable (0,003) 0,003 0,007 (0,006) (0,005)

Sommes non distribuables de l'exercice 0,133 0,014 (0,017) (0,032) (0,000)

Distribution de dividendes 4,223 3,814 3,881 3,997 4,289

Valeur liquidative 104,325 104,132 103,709 103,794 103,941

Ratios de gestion des placements 2 014 2 013 2 012 2 011 2 010

Charges de gestion des placements / actif net moyen 0,50% 0,51% 0,49% 0,48% 0,53%

Autres charges / actif net moyen 0,14% 0,14% 0,13% 0,13% 0,14%

Résultat distribuable de l'exercice / actif net moyen 4,09% 3,79% 3,37% 4,11% 4,24%



 

 
 
Note 17. Transactions avec les parties liées : 
 
17.1. Rémunérations et avantages sociaux bénéficiant aux mandataires sociaux : 
 
Le tableau ci-dessous présente la rémunération brute inscrite en charges de l’exercice 2014 ainsi que 
les jetons de présence de 2014. 

 
 
17.2. Transactions avec les autres parties liées : 
 
17.2.1. Nature des relations avec les parties liées : 
 
Les parties liées à la société PLACEMENT OBLIGATAIRE SICAV sont le gestionnaire et le 
dépositaire ayant avec celle-ci des dirigeants communs : 
 

B.N.A 
CAPITAUX 

En sa qualité d’établissement gestionnaire, elle est chargée de la gestion 
administrative, financière et comptable de la SICAV. 
 
En contrepartie de ses prestations, elle a perçu, au titre de l’exercice 2014, une 
rémunération hors TVA de 0,25% l’an, calculée sur la base de l’actif net quotidien. 
 
Le Conseil d’Administration de la SICAV réuni le 17 décembre 2014 a décidé de 
réviser à la hausse ladite rémunération pour la porter, annuellement et en hors 
TVA, à 0,4% de l’actif net quotidien. 
 
Cette modification entrera en vigueur, à partir du 2 février 2015 et sera soumise, 
conformément aux dispositions de l’article 200 du code des sociétés commerciales, 
à l’approbation de la prochaine assemblée générale ordinaire. 

B.N.A 

En sa qualité de dépositaire, elle est chargée de : 
 

• Conserver les titres et les fonds de la société ; 
• Encaisser le montant des souscriptions des actionnaires entrants ; 
• Régler le montant des rachats aux actionnaires sortants. 

 
En contrepartie de ses services, elle perçoit une rémunération hors TVA de 0,15% 
l’an, calculée sur la base de l’actif net quotidien. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Charges de 
l'exercice

Passif au 
31/12/2014

Charges de 
l'exercice

Passif au 
31/12/2014

Charges de 
l'exercice

Passif au 
31/12/2014

Avantages à court terme (1) 5 654 -              9 807 -              -              -              

Jetons de présence (2) 2 500 2 500 2 500 2 500 25 000 25 000

Total 2014 [(1) +(2)] 8 154 2 500 12 307 2 500 25 000 25 000

Président du Conseil 
d'Administration

Directeur
Général

Autres
administrateurs



 

 
17.2.2. Flux de transactions avec les parties liées : 
 
Le détail des opérations conclues avec les parties liées, au cours de la période allant du 1er Janvier au 
31 Décembre 2014, est récapitulé dans le tableau suivant : 
 

Opérations de l’exercice BNA 
CAPITAUX BNA 

Opérations impactant les sommes distribuables     

 Rémunération du gestionnaire (1 200 255) - 

  Rémunération du dépositaire - (720 153)

Opérations impactant les sommes non distribuables Néant Néant 
 
17.2.3. Encours des opérations réalisées avec les parties liées : 
 
L’encours des opérations réalisées avec les parties liées se présente au 31 Décembre 2014 comme 
suit : 
 

Soldes à la fin de l’exercice BNA 
CAPITAUX BNA 

 Rémunération du gestionnaire à payer (298 936) - 

  Rémunération du dépositaire à payer - (179 362)
 
 
NOTE 18. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE : 
 
Les présents états financiers ont été autorisés pour publication par le Conseil d’Administration du 27 
avril 2015. Par conséquent, ils ne reflètent pas les événements survenus postérieurement à cette 
date. 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS FINANCIERS 

DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014 
 

 
En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre Conseil 
d’Administration, nous avons l'honneur de vous présenter notre rapport sur le contrôle des états 
financiers de la société POS arrêtés au 31 décembre 2014, tels qu’annexés au présent rapport, et 
faisant apparaître un total Bilan de 380.014.787 DT et un résultat de l’exercice de 17.287.700 DT ainsi 
que sur les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi et les normes professionnelles. 

I- Rapport sur les états financiers : 

1- Nous avons effectué l'audit des états financiers ci-joints de la société POS, comprenant le bilan au 31 
décembre 2014, ainsi que l’état de résultat, l'état de variation de l’actif net pour l’exercice clos à cette 
date, et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes 
explicatives. 

Responsabilité du Conseil d’Administration pour les états financiers : 

2- Le Conseil d’Administration de la société est responsable de l’arrêté, de l'établissement et de la 
présentation sincère de ces états financiers, conformément au système comptable des entreprises. 
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. 

Responsabilité des commissaires aux comptes : 

3- 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 applicables en Tunisie. 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 œuvre 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, 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. 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. 

4- Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre 
opinion avec réserve. 

Justification de l’opinion avec réserve : 
 
5- Antérieurement à 2012, la procédure de mise en paiement des dividendes détachés des actions 
émises par la société POS, prévoyait, annuellement l’ouverture d’un compte courant bancaire 
spécifique auprès des guichets du dépositaire et dédié à cet effet. Chacun des différents comptes 
ouverts est alimenté par le montant global des dividendes devenus exigibles au titre des sommes 
distribuables relatives à l’exercice comptable concerné par la distribution. Les différents paiements 
effectués au profit des bénéficiaires au titre de leurs droits aux dividendes transitent, ensuite, par 
chacun des comptes bancaires concernés. Par ailleurs, la même procédure mettait à la charge des 
différentes agences du réseau de la banque l’obligation de transmettre au dépositaire, par fax, les 
pièces de débit correspondant à toute opération de règlement desdits dividendes à des fins de 
contrôle. 



 

 
En raison de l’indisponibilité, chez le gestionnaire, de la plupart des avis d’opérations, les 
mouvements opérés sur les comptes bancaires susvisés n’ont donné lieu à aucune imputation dans 
les livres comptables de la société POS.  En conséquence, les soldes desdits comptes ne figurent pas 
au bilan de la société arrêté au 31 Décembre 2014 et ce au même titre que la dette corrélative 
correspondant aux dividendes restant à payer à la même date. 
 
Le processus de régularisation de cette situation entamé durant le premier trimestre de l’exercice 
2013, n’a pas encore été finalisé à la date du présent rapport. 
 
Nous n'avons pas été en mesure, pour le même motif, de recueillir des éléments probants suffisants 
et appropriés pour nous assurer du montant des avoirs et des dettes qui auraient dû être enregistrés 
au bilan de la société POS au 31 Décembre 2014. En conséquence, nous n'avons pas été en mesure 
de déterminer les ajustements qui étaient nécessaires. 
 
Dans l’hypothèse où les mouvements précités auraient été comptabilisés par référence aux seuls 
relevés des comptes bancaires susvisés et en considérant la neutralité de toute erreur ou omission 
qui aurait pu, le cas échéant, être commise au niveau de la banque, les postes de disponibilités à 
l’actif et des autres créditeurs divers au passif seraient majorés à hauteur de 403.302 DT et ce sans 
aucune incidence sur l’actif net. Toujours, sous la même hypothèse, les liquidités et quasi-liquidités, 
constituées de disponibilités et de titres de créances négociables à échéance inférieure à une année, 
représenteraient au 31 Décembre 2014 une quote-part de 18,05% de l’actif corrigé sur cette base 
contre 17,97% de l’actif du bilan publié. 

Opinion : 

6- A notre avis, sous réserve des incidences de la question évoquée au paragraphe 5 ci-dessus, les 
états financiers de la société POS annexés au présent rapport, sont réguliers et sincères et donnent, 
pour tout aspect significatif, une image fidèle de la situation financière de la société au 31 décembre 
2014, ainsi que le résultat de ses opérations et les mouvements de son actif net pour l'exercice clos à 
cette date, conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie. 

II- Rapport sur d'autres obligations légales et réglementaires :  

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles, aux vérifications 
spécifiques prévues par la loi. 

1- En application des dispositions de l’article 266 (alinéa 1er) du code des sociétés commerciales, nous 
avons procédé à l’examen de 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 l’exercice. Les 
informations contenues dans ce rapport n’appellent pas, de notre part, des remarques particulières. 

2- En application des dispositions de l’article 266 (alinéa 2) du code des sociétés commerciales et de 
l’article 3 (nouveau) de la loi n° 94-117 du 14 novembre 1994 telle que modifiée par la loi n° 2005-96 du 
18 octobre 2005, nous avons procédé à l’examen périodique de l’efficacité du système de contrôle 
interne. Le rapport d’évaluation correspondant a été communiqué au gestionnaire de la société. 

A l’exception de la situation décrite au paragraphe 5 de la première partie de notre rapport général et de 
ses incidences potentielles, nous n’avons pas relevé, au cours de notre mission, d’autres déficiences 
majeures susceptibles d’impacter une telle efficacité. 

3- En application des dispositions de l’article 19 du décret n° 2001-2728 du 20 novembre 2001, relatif 
aux conditions d’inscription des valeurs mobilières et aux intermédiaires agréés pour la tenue des 
comptes en valeurs mobilières, la société procède actuellement au suivi de la liste des actionnaires et à 
la centralisation de l’ensemble des informations requises par la réglementation en vigueur. La tenue 
proprement dite des comptes en valeurs mobilières n’a pas été opérée conformément au règlement du 
Conseil du Marché Financier relatif à la tenue et à l’administration des comptes en valeurs mobilières tel 
qu’approuvé par l’arrêté du Ministre des Finances du 28 août 2006. 



 

4- Les liquidités et quasi-liquidités, constituées de disponibilités et de titres de créances négociables à 
échéance inférieure à une année, représentent au 31 Décembre 2014 17,97% de l’actif de la société 
POS, soit 2,03% en deçà du seuil de 20% prévu par l’article 2 du décret n° 2001-2278 du 25 septembre 
2001 portant application des dispositions des articles 15, 29, 35, 36 et 37 du code des organismes de 
placement collectif, tel que modifié et complété par les textes subséquents. 

La valeur comptable des placements en valeurs mobilières émises par la Banque Nationale Agricole 
(B.N.A) sous forme d’obligations et de certificats de dépôts s’élève, au 31 Décembre 2014, à 
51.923.571 DT, représentant ainsi une quote-part de 13,66% de l’actif de la société POS, soit 3,66% 
au-delà du seuil de 10% autorisé par l’article 29 du code des organismes de placement collectif. 

 

Tunis, le 29 Avril 2015 

Le commissaire aux comptes : 

Financial Auditing & Consulting 

Mohamed Neji HERGLI 



 

 
RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

AU TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014 

 

En application des dispositions des articles 200 (nouveau) et suivants et de l’article 475 du code des 
sociétés commerciales, nous reportons ci-dessous sur les conventions et opérations visées par les 
textes sus-indiqués. 

Notre responsabilité est de nous 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 et de façon étendue l’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 à nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient d’apprécier 
l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations en vue de leur 
approbation. 

A- Conventions et opérations nouvellement autorisées (autres que les rémunérations des dirigeants) 

Votre Conseil d’Administration réuni le 17 décembre 2014 nous a tenus informés de l’autorisation de 
révision de la commission revenant à la société "BNA Capitaux", administrateur, au titre de la gestion 
administrative, financière et comptable de la société POS. 

Fixée initialement à 0,25% de l’actif net quotidien, la commission de gestion revenant à la société "BNA 
Capitaux" a été, ainsi, portée à 0,4% de la même assiette et ce à partir du 2 février 2015.  

B- Opérations réalisées relatives à des conventions antérieures (autres que les rémunérations 
des dirigeants) 

L’exécution des conventions suivantes, conclues au cours des exercices antérieurs, s’est poursuivie au 
cours de l’exercice clos le 31 Décembre 2014 dont voici les modalités et les principaux volumes réalisés : 
 

• La gestion de la société POS est confiée à la société "BNA Capitaux", administrateur. Celle-ci est 
chargée de la gestion administrative, financière et comptable de l’OPCVM. 

En contrepartie de ses prestations, la société "BNA Capitaux", a continué à percevoir, en 
2014, une rémunération de 0,25% l’an, calculée sur la base de l’actif net quotidien. 

La commission de gestion encourue au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2014 s’élève à 
1.017.165 DT hors TVA, soit 1.200.255 DT TVA incluse. 

• La Banque Nationale Agricole "BNA", administrateur, assure les fonctions de dépositaire pour 
la société POS. Elle est chargée à ce titre de : 

  Conserver les titres et les fonds de la société ; 
  Encaisser le montant des souscriptions des actionnaires entrants ; 
  Régler le montant des rachats aux actionnaires sortants. 

En contrepartie de ses services, la "BNA" reçoit, en sa qualité de dépositaire, une 
rémunération de 0,15% l’an, calculée également sur la base de l’actif net quotidien. 

La commission revenant au dépositaire telle qu’encourue au titre de l’exercice clos le             
31 décembre 2014 s’élève à 610.299 DT hors TVA, soit 720.153 DT TVA incluse. 

 

 



 

C- Obligations et engagements de la société envers les dirigeants 

C.1- Les obligations et engagements envers les dirigeants tels que visés à l’article 200 (nouveau) II      
§ 5 du code des sociétés commerciales se détaillent comme suit : 

1. La rémunération du Président du Conseil d’Administration fixée par décision du Conseil 
d’Administration du 28 octobre 2013. Cette rémunération est composée d’une indemnité servie sur la 
base de 19,5 mois par an, à raison de 150 DT net par mois. 

2. La rémunération du Directeur Général est fixée par décision du Conseil d’Administration du            
17 septembre 1996 et reconduite par décision du 12 mai 2005. Cette rémunération est composée 
d’une prime de résultat annuelle nette de 5.000 DT. 
 
C.2- Les obligations et engagements de la société envers ses dirigeants, tels qu’ils ressortent des états 
financiers pour l’exercice clos le 31 décembre 2014, se présentent comme suit (en DT) : 

 

Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n'ont pas révélé 
l’existence d’autres conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions des articles 200 et 
suivants et de l’article 475 du code des sociétés commerciales. 

 

Tunis, le 29 Avril 2015 

Le commissaire aux comptes : 

Financial Auditing & Consulting 

Mohamed Neji HERGLI 

 

Charges de 
l'exercice

Passif au 
31/12/2014

Charges de 
l'exercice

Passif au 
31/12/2014

Avantages à court terme 5 654 -              9 807 -              

TOTAL 5 654 -              9 807 -              

Nature de la rémunération

Président du Conseil 
d'Administration

Directeur
Général



Etats financiers annuels de SICAV 
 
 

GENERALE OBLIG SICAV 
GENERALE OBLIG SICAV publie, ci-dessous, ses états financiers arrêtés au 31 décembre 2014 

tels qu’ils seront soumis à l’approbation de l’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date 

du 27 mai 2015. Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial du commissaire 

aux comptes FINOR représenté par M. Mustapha MEDHIOUB.  

 

BILAN ARRETE AU 31 DECEMBRE 2014 
(Montants exprimés en dinars tunisiens) 

 
ACTIF   Note 31/12/2014   31/12/2013 
Portefeuille-titres   4 9 685 757,238   10 961 773,321
              
  Obligations et valeurs assimilées   8 921 981,335   10 229 025,129

  
Titres des Organismes de Placement 
Collectif    763 775,903    732 748,192

Placements monétaires et disponibilités   5 780 652,724   4 187 895,469
  Placements monétaires   5 3 593 506,997   3 094 444,311
  Disponibilités     2 187 145,727   1 093 451,158

Créances d'exploitation 6  9 397,690    8 248,523

    TOTAL ACTIF   15 475 807,652   15 157 917,313

PASSIF         

Opérateurs créditeurs 7  25 453,030    25 473,482

Autres créditeurs divers 8  17 180,606    13 260,098

    TOTAL PASSIF    42 633,636    38 733,580
ACTIF NET         

Capital   9 14 885 240,086   14 579 782,427
              
Sommes distribuables         

  Sommes distribuables des exercices antérieurs 73,816   38,480
             
  Sommes distribuables de l'exercice     547 860,114    539 362,826
             

    ACTIF NET   15 433 174,016   15 119 183,733

    TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 15 475 807,652   15 157 917,313
 

 
 



ETAT DE RESULTAT 
 

(Montants exprimés en dinars tunisien) 
 
 

        Note Année Année  
          2014 2013  
               
Revenus du portefeuille-titres   10 470 700,247 578 242,260  

  Revenus des obligations et valeurs assimilées   445 803,209 551 943,899  

  
Revenus des titres des Organismes de 
Placement Collectif   24 897,038 26 298,361  

               
Revenus des placements monétaires     11 123 037,446 68 108,770  
               
  TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS   593 737,693 646 351,030  
               
Charges de gestion des placements   12  (85 321,900)  (95 113,124)  
               
  REVENU NET DES PLACEMENTS     508 415,793 551 237,906  
               
Autres charges      13  (27 801,897)  (9 190,328)  
Autres produits        243,329 3,701  
               
  RESULTAT D'EXPLOITATION     480 857,225 542 051,279  
               
Régularisation du résultat d'exploitation     67 002,89  (2 688,453)  
               
  SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE   547 860,114 539 362,826  
               
Régularisation du résultat d'exploitation (annulation)    (67 002,889) 2 688,453  

Plus ou moins values réalisées sur cession de  titres   14 127,320 19 587,662  

Variation plus ou moins values potentielles sur titres   1 874,030  571,837  
Frais de négociation de titres     1 701,82  (1 701,815)  
              

    
RESULTAT DE  L'EXERCICE 
  498 560,390 560 508,963  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Note Année Année
2014 2013

VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES OPERATIONS D'EXPLOITATION  498 560,390  560 508,963

Résultat d'exploitation  480 857,225  542 051,279

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres  1 874,030   571,837

Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres  14 127,320  19 587,662

Frais de négociation de titres 1 701,82  (1 701,815)

DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES  (491 650,734)  (508 672,850)

TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL  307 080,627  (1 414 890,993)

Souscriptions

 - Capital 18 969 950,290 24 989 004,932

 - Régularisation des sommes non distribuables  18 935,749  4 756,027

 - Régularisation des sommes distribuables  645 936,223  804 416,747

Rachats

 - Capital  (18 683 977,072)  (26 362 610,074)

 - Régularisation des sommes non distribuables  (17 154,473)  (1 380,796)

 - Régularisation des sommes distribuables  (626 610,090)  (849 077,829)

VARIATION DE L'ACTIF NET  313 990,283  (1 363 054,880)

ACTIF NET

En début de l'exercice 15 119 183,733 16 482 238,613

En fin de l'exercice 15 433 174,016 15 119 183,733

NOMBRE D'ACTIONS 

En début de l'exercice 148 208 162 192

En fin de l'exercice 151 115 148 208

VALEUR LIQUIDATIVE 102,129 102,013

TAUX DE RENDEMENT 3,68% 3,73%

ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

(Montants exprimés en dinars tunisiens)



NOTES AUX ETATS FINANCIERS  

 

 
NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE 

La GENERALE-OBLIG  SICAV est une société d’investissement à capital variable régie par la loi n°2001- 83 du 

24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement collectif. Elle a été créée le 07 juillet 

2000 à l’initiative de la Compagnie Internationale de Leasing « CIL » et a reçu l’agrément de Monsieur le Ministre 

des Finances en date du 10 Janvier 2000. 

Elle a pour objet la gestion, au moyen de l’utilisation de ses fonds propres et à l’exclusion de toutes autres 

ressources, d’un portefeuille de valeurs mobilières à revenu fixe. 

Ayant le statut de société d’investissement à capital variable, GENERALE-OBLIG SICAV bénéficie des 

avantages fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment l’exonération de ses bénéfices 

annuels de l’impôt sur les sociétés. En revanche, les revenus qu’elle encaisse au titre de ses placements, sont 

soumis à une retenue à la source libératoire de 20%. 

La gestion de la GENERALE-OBILG SICAV est confiée à la Compagnie Générale d’Investissement « CGI », le 

dépositaire étant l’ATB. 

NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS 

Les états financiers arrêtés au 31 Décembre 2014, 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. 

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES 

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 : 

33..11--  Prise en compte des placements et des revenus y afférents 

Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du transfert de 

propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont supportés par le gestionnaire. 

Les intérêts sur les placements en obligations et bons et sur les placements monétaires sont pris en compte en 

résultat à mesure qu’ils sont courus. 

33..22--  Evaluation des placements en obligations et valeurs assimilées 

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 restante 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. 



33..33--  Evaluation des titres OPCVM 

Les placements en titres OPCVM sont évalués, en date d’arrêté, à leur valeur liquidative. La différence par 

rapport au prix d’achat 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. 

33..44--  Evaluation des autres placements 

Les placements monétaires sont évalués à leur prix d’acquisition. 

33..55--  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. 

Note 4: Portefeuille titres         
          
Le solde de ce poste s'élève au 31 Décembre 2014 à D : 9.685.757,238 , s'analysant ainsi :   
          

Désignation du titre Nombre coût Valeur au % 

    d'acquisition 31/12/2014 
actif 
net 

          
Obligations des sociétés et valeurs assimilés    8 704 894,500 8 921 981,335 57,81%
          

Obligations des sociétés   7 535 274,500 7 732 823,801 50,11%
          

EO AIL 2011/1 1 000 40 000,000 41 250,192 0,27%
EO AIL 2012/1 3 000 180 000,000 185 468,055 1,20%
EO AMEN BANK 2006 (TMM+1%) 3 000 90 000,000 93 863,626 0,61%
EO SUB AMEN BANK 2012 6 667 533 360,000 540 933,677 3,51%
EO SUB AMEN BANK 2009 A 3 000 199 950,000 202 171,253 1,31%
EO SUB AMEN BANK 2009 B 3 000 199 950,000 202 257,658 1,31%
EO SUB AMEN BANK 2010-1(TMM+ 0,85%) 3 000 219 960,000 223 317,498 1,45%
EO SUB AMEN BANK 2014 1 000 100 000,000 100 000,000 0,65%
EO ATB 2007/1 (TMM+2%) 5 000 360 000,000 371 878,635 2,41%
EO ATL 2010-1(TMM+ 0,75%) 1 500 30 000,000 30 530,295 0,20%
EO ATL 2010-2(TMM+ 1%) 3 600 216 000,000 216 055,031 1,40%
EO ATL 2011 2 000 200 000,000 208 821,917 1,35%
EO ATL 2012-1 1 000 60 000,000 61 738,850 0,40%
EO ATL 2012-1  800 48 000,000 49 391,079 0,32%
EO ATL 2013-2 1 000 100 000,000 100 741,698 0,65%
EO ATL 2013-2  500 50 000,000 50 370,850 0,33%



EO ATL 2014-2 CAT B 1 500 150 000,000 155 373,369 1,01%
EO ATL 2014-3 2 000 200 000,000 200 000,000 1,30%
EO TJR LEASING 2011-1 2 000 120 000,000 125 570,630 0,81%
EO TJR LEASING 2010-1 5 000 100 000,000 101 375,772 0,66%
EO TJR LEASING 2012-2 2 000 120 000,000 120 231,978 0,78%
EO SUB Attijari Leasing 2009  2 000 200 000,000 208 221,369 1,35%
EO SUB Attijari Leasing 2009 (TMM+ 1%) 2 000 200 000,000 208 687,746 1,35%
EO BTK 2009 1 000 73 314,500 76 101,235 0,49%
EO BTK 2012-1 CAT B 2 000 142 860,000 143 787,141 0,93%
EO CIL SUB 2008 4 000 400 000,000 422 310,137 2,74%
EO CIL 2011/1 2 000 80 000,000 83 086,027 0,54%
EO CIL 2011/1(TMM+0,75%) 1 000 40 000,000 41 560,408 0,27%
EO CIL 2011/1(TMM+0,75%) 2 000 80 000,000 83 120,815 0,54%
EO CIL 2011/1  500 20 000,000 20 771,507 0,13%
EO CIL 2011/1(TMM+0,75%) 1 000 40 000,000 41 558,038 0,27%
EO CIL 2012/1 FIXE 4 000 240 000,000 248 742,575 1,61%
EO CIL 2013/1   250 20 000,000 20 079,781 0,13%
EO CIL 2013/1   130 10 400,000 10 441,486 0,07%
EO HL 2010/2 2 000 40 000,000 40 172,011 0,26%
EO HL 2012/1 1 000 60 000,000 60 843,288 0,39%
EO HL 2012/1 1 000 60 000,000 60 843,288 0,39%
EO HL 2013/1 2 000 160 000,000 165 541,173 1,07%
EO HL 2013/2  750 75 000,000 78 633,534 0,51%
EO HL 2013/2  750 75 000,000 78 633,534 0,51%
EO HL 2014/1 CAT A 1 500 150 000,000 151 584,493 0,98%
EO HL 2014/1 CAT A 1 000 100 000,000 101 056,329 0,65%
EO PANOBOIS 2007  500 10 000,000 10 378,959 0,07%
EO TL 2010/2 (Taux fixe 5,375%) 2 000 40 000,000 40 212,055 0,26%
EO TL 2011/1 (Taux fixe 5,75%) 2 000 80 000,000 82 066,850 0,53%
EO TL 2011/2 1 000 40 000,000 40 333,852 0,26%
EO TL 2012/2  1 000 80 000,000 83 877,348 0,54%
EO TL 2011/3 2 000 120 000,000 125 185,184 0,81%
EO TL 2012-1 2 500 150 000,000 154 387,562 1,00%
EO SUB TL 2013 /2 CAT A 1 000 100 000,000 105 316,165 0,68%
EO TL 2014/1 1 000 100 000,000 103 913,644 0,67%
EO TL 2014/2 3 000 300 000,000 300 843,946 1,95%
EO UIB 2009/1 2 000 133 300,000 135 999,599 0,88%
EO UIB 2011/1 CAT B 2 500 212 500,000 216 255,836 1,40%
EO UIB 2011/2 4 000 285 680,000 298 092,757 1,93%
EO BTE 2011 1 000 100 000,000 104 367,150 0,68%
EO EL WIFAK 2013 1 000 80 000,000 83 020,450 0,54%
EO UNIFACTOR 2013 1 500 120 000,000 121 454,466 0,79%
       

Bons du trésor assimilables  1 169 620,000 1 189 157,534 7,71%
       
BTA 6,75 07/2017  500 496 850,000 509 721,232 3,30%
BTA 5,5 10/2020 700 672 770,000 679 436,302 4,40%
       
Titres des Organismes de Placement Collectif  750 748,514 763 775,903 4,95%
         

Titres des OPCVM   709 631,014 722 395,322 4,68%
       
FINA O SICAV 3 050 318 327,641 317 861,850 2,06%



SICAV ENTREPRISE 1 062 108 445,932 111 464,334 0,72%
AXIS TRESORIE  34 3 659,329 3 632,458 0,02%
FCP SALAMETT CAP 2 500 27 069,552 33 775,000 0,22%
FCP SALAMETT PLUS 2 500 25 147,500 26 317,500 0,17%
FCP HELION  500 50 990,500 52 002,000 0,34%
MAXULA INVEST  915 95 639,460 95 976,180 0,62%
SANADET SICAV 750 80 351,100 81 366,000 0,53%

       
Fonds commun de créances  41 117,500 41 380,581 0,27%

       
FCC BIAT P2 100 41 117,500 41 380,581 0,27%
         

TOTAL   9 455 643,014 9 685 757,238 62,76%
          

Pourcentage par rapport à l'Actif 62,59%
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Les mouvements enregistrés durant l'exercice sur le poste "Portefeuille - titres", sont indiqués ci-après :
Coût Intérêts Plus (moins) Valeur Plus (moins)

d'acquisition courus values latentes au 31décembre values réalisées
nets

Soldes au 31 décembre 2013 107 04 542,774 2 76 979,089  (19 748,542) 109 61 773,321

* Acquisitions de l'exercice

Obligations 14 05 400,000 14 05 400,000

Bon de trésor assimilables 13 48 900,000 13 48 900,000

Titres OPCVM 150 056,640 150 056,640
* Remboursements et cessions de l'exercice

Annuités obligations de sociétés  (1 697 939,500)  (1 697 939,500)

Bon de trésor assimilables  (2 333 580,000)  (2 333 580,000) 13 769,320

Titres OPCVM  (104 524,000)  (104 524,000)  358,000

Fonds Commun de Créances  (17 212,900)  (17 212,900)

* Variations des plus ou moins values/ portefeuilles titres 1 874,030 1 874,030

* Variations des intérêts courus  (28 990,353)  (28 990,353)

Soldes au 31 décembre 2014 94 55 643,014 2 47 988,736  (17 874,512) 96 85 757,238 14 127,320



 
 

Note 5 : Placements monétaires              
                 
Le solde de ce poste s'élève au 31 Décembre 2014 à D :3.593.506,997 , se détaillant 
comme suit :       
                 
  Désignation du titre 

  Montant 
Coût    Valeur au % 

    d'acquition   31/12/2014 
Actif 
net 

                 
  Billets de trésorerie    600 000 595 182,181 599 325,502 3,88%
                 
  UNIFACTOR au 08/01/2015 à 7,3%   600 000 595 182,181 599 325,502 3,88%
              
  Certificats de dépôt    3 000 000 2 991 037,650 2 994 181,495 19,40%
              
  Certificat de dépôt ATB au 05/01/2015 à 6,2% 1 000 000 997 253,903 999 450,781 6,48%
  Certificat de dépôt BTE au 29/01/2015 à 5,93% 1 000 000 996 066,106 996 328,365 6,46%
  Certificat de dépôt BTK au 15/01/2015 à 5,15% 1 000 000 997 717,641 998 402,349 6,47%
              
                 
  TOTAL   3 600 000 3 586 219,831 3 593 506,997 23,28%
  Pourcentage par rapport au total des actifs          23,22%

                 
  Note 6: Créances d'exploitation              

                 

  
Cette rubrique s'élève au 31/12/2014 à D : 9.397,690 contre D : 8.248,523 au 31/12/2013 et se détaille 
ainsi :    

      31/12/2014 31/12/2013   
        

  Intérêts sur dépôts à vue à recevoir   8 893,548  6 651,229       

  Intérêts sur obligations  à recevoir   466,411  209,425       

  
Retenues à la source sur coupons courus à 
l'achat des obligations  et BTA 37,731  1 387,869       

                 

  Total   9 397,690  8 248,523       

Note 7 : Opérateurs créditeurs              

Cette rubrique s'élève au 31/12/2014 à D : 25.453,030  contre D : 25.473,482 au 31/12/2013 et se détaille ainsi :  
                 
      31/12/2014 31/12/2013   

  Rémunération du dépositaire   5 900,000  5 900,000       

  Rémunération du gestionnaire   19 553,030  19 573,482       
                 

  Total   25 453,030  25 473,482       



Note 8 : Autres créditeurs divers              
                 

Cette rubrique s'élève au 31/12/2014 à D : 17.180,606  contre D : 13.260,098  au 31/12/2013 et se détaille ainsi :  
                 
      31/12/2014 31/12/2013   

  Honoraires du commissaire aux comptes   8 032,202  5 445,117       
  CMF   1 340,075  -       
  Autres   7 808,329  7 814,981       
                 

  Total   17 180,606  13 260,098       

                 
                 
Note 9 : Capital 
 

Les mouvements enregistrés sur le capital au cours de l'exercice 2014 se détaillent anisi : 
 

Capital au 31-12-2013 

Montant  14 579 782,427

Nombre de titres 148 208

Nombre d'actionnaires 418
Souscriptions réalisées 

Montant  18 969 950,290

Nombre de titres émis 192 835

Nombre d'actionnaires nouveaux 192

Rachats effectués 

Montant   (18 683 977,072)

Nombre de titres rachetés  (189 928)

Nombre d'actionnaires sortants  (200)
Autres mouvements 

Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice  1 781,276

Plus ou moins values réalisées sur cession de titres 14 127,320
Variation des plus ou moins values potentielles sur 
titres 1 874,030

Frais de négociation de titres 1 701,815

Capital au 31-12-2014 

Montant  14 885 240,086

Nombre de titres 151 115

Nombre d'actionnaires 410
 
 
 



Note 10 : Revenus du portefeuille titres 

Les revenus du portefeuille-titres totalisent à la clôture de l'exercice à  D : 470.700,247, contre 

D : 578.242,260 en 2013   et se détaillent comme suit : 

      Année 2014 Année 2013 
      
      

Revenus des obligations et valeurs assimilées     
Revenus des obligations     

 - intérêts 370 193,016  399 450,919 
      

Revenus des titres émis par le trésor et négociables      
sur le marché financier     
 - intérêts des BTA 75 610,193  152 492,980 

Revenus des titres des Organismes de Placement Collectif     
Revenus des Titres OPCVM     

 - Dividendes 21 085,068  23 129,702  
      

Revenus des parts de Fonds communs de créances     
 - intérêts 3 811,970  3 168,659 

      

Total 470 700,247 578 242,260 
 
Note 11 : Revenus des placements monétaires 

Le solde de ce poste s'élève au 31/12/2014 à D : 123.037,446, contre D :  68.108,770  au 31/12/2013 et se 

détaille ainsi : 

  
Année 2014 Année 2013 

        

Intérêts des billets de trésorerie 52 826,508 15 823,191 

Intérêts des dépôts à vue 31 467,074 31 420,492 

Intérêts des certificats de dépôts  38 743,864 20 865,087 
      

Total 123 037,446 68 108,770 
 

 
 
 
 
 
 
 



 
 

Note 12 : Charges de gestion des placements   
  

Le solde  de  ce  compte  s'élève  pour la  période  allant  du  01/01 au  31/12/2014  à  D : 85.321,900 

contre D : 95.113,124 pour la période allant du 01/01 au 31/12/2013 et se détaille ainsi : 

  

  
Année 2014 Année 2013 

Commission de gestion de la CGI 79 421,900 89 213,124 

Rémunération du dépositaire 5 900,000 5 900,000 

Total 85 321,900 95 113,124 

Note 13 : Autres charges 

Le solde de ce compte s'élève pour la période allant du 01/01  au 31/12/2014 à D : 27.801,897, contre 

D : 9.190,328  pour la période allant du 01/01 au 31/12/2013; se détaillant ainsi : 

  
Année 2014 Année 2013 

Honoraires commissaire aux comptes 11 840,000 8 000,000 

Redevance CMF (*) 15 884,392 - 

Autres 77,505 1 190,328 

Total 27 801,897 9 190,328 
 

(*): A partir du 1er javier 2014, la redevance du CMF est supportée par la société, et ce ,suivant avenant à la 

convention de gestionnaire signé en date du 02 septembre 2013 . 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

Note 14 : Autres informations

14.1. Données par action et ratios pertinents

Données par action 2014 2013 2012 2011 2010

Revenus des placements 3,929 4,361 4,051 4,028 5,941
Charges de gestion des placements (0,565) (0,642) (0,632) (0,571) (0,775)

Revenus net des placements 3,364 3,719 3,419 3,457 5,166

Autres charges (0,184) (0,062) (0,050) (0,048) (0,058)
Autres produits 0,002 - 0,001 0,001 -

Résultat d'exploitation (1) 3,182 3,657 3,369 3,410 5,108

Régularisation du résultat d'exploitation 0,443 (0,018) 0,026 0,279 (1,103)

Sommes distribuables de l'exercice 3,625 3,639 3,395 3,689 4,005

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 0,012 0,004 (0,027) (0,015) (0,047)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,093 0,132 0,019 (0,042) (0,359)
Frais de négociation de titres 0,011 (0,011) - - -

Plus (ou moins) values sur titres (2) 0,117 0,125 (0,008) (0,057) (0,406)

Résultat net de l'exercice (1) + (2) 3,299 3,782 3,361 3,353 4,701

Résultat non distribuable de l'exercice 0,117 0,125 (0,008) (0,057) (0,406)

Régularisation du résultat non distribuable 0,012 0,023 0,002 0,011 0,164

Sommes non distribuables de l'exercice 0,129 0,147 (0,006) (0,046) (0,242)

Distribution de dividendes 3,639 3,395 4,343 4,000 4,100

Valeur liquidative 102,129 102,013 101,622 102,576 102,933

Ratios de gestion des placements

Charges de gestion des placements / actif net moyen 0,55% 0,63% 0,62% 0,56% 0,75%
Autres charges / actif net moyen 0,18% 0,06% 0,05% 0,05% 0,06%
Résultat distribuable de l'exercice / actif net moyen 3,55% 3,57% 3,33% 3,59% 3,88%

14.2 Rémunération du gestionnaire et du dépositaire 

La gestion de la "GENERALE OBLIG-SICAV" est confiée à la Compagnie Générale d'Investissement 

"CGI". Celle-ci est chargée des choix des placements et de la gestion administrative et financière de la 

société. En contre partie de ses prestations, le gestionnaire perçoit une rémunération en hors taxes de 

0,5% l'an, calculée sur la base de l'actif net quotidien. 

La banque "ARAB TUNISIAN BANK" assure la fonction de dépositaire de fonds et de titres.  En contre 

partie de ses prestations, le dépositaire perçoit une rémunération annuelle forfaitaire de D : 5.000 HT. 



 

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

SUR LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2014 

 

 En exécution du mandat de commissariat aux comptes qui nous a été confié par votre conseil d’administration 

réuni le 20 Avril 2012, nous vous présentons notre rapport sur le contrôle des états financiers de la Société « 

GENERALE- OBLIG SICAV » pour l’exercice clos le 31 décembre 2014, tels qu’annexés au présent rapport et 

faisant apparaître un total du bilan de D : 15.475.808, un actif net de D : 15.433.174 et un bénéfice de D : 

498.560, ainsi que sur les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi et les normes 

professionnelles. 

Nous avons effectué l'audit des états financiers ci-joints de la Société «GENERALE- OBLIG SICAV» comprenant 

le bilan arrêté au 31 décembre 2014, ainsi que l’état de résultat, l'état de variation de l’actif net, et des notes 

contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives. 

Responsabilité de la direction dans l’établissement et la présentation des états financiers 

1. La direction de la société est responsable de l’arrêté, de l’établissement et de la  présentation sincère de ces 

états financiers, conformément au système comptable des entreprises. 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. 

Responsabilité de l’auditeur 

2. 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 applicables en Tunisie. 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 œuvre 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. 

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. 



Opinion  

3. A notre avis, les états financiers de la Société « GENERALE- OBLIG SICAV », annexés au présent rapport, sont 

réguliers et sincères et donnent, pour tout aspect significatif, une image fidèle de la situation financière de la 

société au 31 décembre 2014, ainsi que de la performance financière et de la variation de l’actif net pour 

l'exercice clos à cette date, conformément au système comptable des entreprises en vigueur en Tunisie. 

Vérifications et informations spécifiques 

4. En application des dispositions de l’article 3 (nouveau) de la loi 94-117, portant réorganisation du marché 

financier, telle que modifiée par les textes subséquents, et sur la base de nos travaux effectués conformément 

aux normes professionnelles appliquées en la matière, nous n’avons pas relevé des insuffisances qui sont de 

nature à affecter l’efficacité et la fiabilité du système de contrôle interne de la société. 

5. En application des dispositions de l’article 266 (alinéa 1er) du code des sociétés commerciales, nous avons 

procédé à l’examen de la sincérité et la concordance avec les états financiers des informations, d’ordre 

comptable, données dans le rapport sur la gestion de l’exercice. Les informations contenues dans ce rapport 

n’appellent pas, de notre part, des remarques particulières. 

                         

                                                                                                               Tunis, le 11 mai 2015 

Le commissaire aux comptes : 

FINOR 

Mustapha MEDHIOUB 

 

 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
AU TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014 

 

 

En application des dispositions des articles 200 et suivants et 475 du Code des Sociétés Commerciales, nous 

avons l’honneur de vous informer que votre Conseil d’administration ne nous a donné avis d’aucune convention 

entrant dans le cadre des dispositions de ces articles. 

De notre côté, nous n’avons relevé, au cours de nos investigations, aucune opération entrant dans le cadre des 

dispositions des articles précités. 

                                                                               

                                                                                                               Tunis, le 11 mai 2015 

 Le commissaire aux comptes : 

FINOR 

Mustapha MEDHIOUB 

 

 



Etats financiers annuels de SICAV 
 
 

SICAV TRESOR  
 

 
SICAV TRESOR publie, ci-dessous, ses états financiers arrêtés au 31 décembre 2014 tels qu’ils seront 

soumis à l’approbation de l’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 20 mai  2015. Ces états 

sont accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes M. Slaheddine ZAHAF. 

 

DESIGNATION NOTE 31/12/2014 31/12/2013
Montants en Dinars Montants en Dinars

ACTIF

AC1 PORTEFEUILLE TITRES AC1 491,596,663.713 545,875,137.396

AC1-A OBLIGATIONS DE SOCIETES 88,413,634.830 94,200,710.317

AC1-B EMPRUNTS D'ETAT 394,241,499.651 442,447,704.129

AC1-C AUTRES VALEURS (OPCVM) 8,941,529.232 9,226,722.950

AC2 PLACEMENTS MONETAIRES ET DISPONIBILITE AC2 112,960,734.654 94,165,763.674

AC2-A PLACEMENTS MONETAIRES 112,960,342.503 94,165,089.038

AC2-B DISPONIBILITES 392.151 674.636

AC3 CREANCES D'EXPLOITATION AC3 191,468.448 2,720.102

AC3-A AUTRES CREANCES D'EXPLOITATION 191,468.448 2,720.102

TOTAL ACTIF 604,748,866.815 640,043,621.172

PASSIF

PA1 OPERATEURS CREDITEURS PA1 276,643.671 279,604.942

PA2 AUTRES CREDITEURS DIVERS PA2 126,388.341 116,462.014

TOTAL PASSIF PA 403,032.012 396,066.956

ACTIF NET 604,345,834.803 639,647,554.216

CP1 CAPITAL CP1 580,968,751.278 614,138,913.705

CP2 SOMMES DISTRIBUABLES CP2 23,377,083.525 25,508,640.511

CP2-A SOMMES DISTRIBUABLES DES EXERCICES ANT. 4,415.658 737.493

CP2-B RESULTAT DISTRIBUABLE DE L'EXERCICE 25,410,922.412 29,250,167.521

CP2-C REGUL. RESULTAT DISTRIBUABLE DE L'EXERCICE -2,038,254.545 -3,742,264.503

ACTIF NET 604,345,834.803 639,647,554.216

TOTAL ACTIF NET ET PASSIF 604,748,866.815 640,043,621.172

SICAV TRESOR
BILANS COMPARES AU 31-12-2014

 
 
 
 



 

DESIGNATION NOTE 31/12/2014 31/12/2013

Montants en Dinars Montants en Dinars

PR1 REVENUS DU PORTEFEUILLE-TITRES PR1 23,329,834.648 31,144,910.072

PR1-A REVENUS DES OBLIGATIONS DE SOCIETES 4,232,526.142 4,574,473.027

PR1-B REVENUS DES EMPRUNTS D'ETAT 17,479,803.404 26,351,867.107

PR1-C REVENUS DES AUTRES VALEURS 1,617,505.102 218,569.938

PR2 REVENUS DES PLACEMENTS MONETAIRES PR2 6,104,249.084 2,580,622.412

PR2-A REVENUS DES BONS DU TRESOR 391,831.843 1,019,099.919

PR2-B REVENUS DES  BILLETS DE TRESORERIE 333,080.770 221,655.888

PR2-C REVENUS DES  CERTIFICATS DE DEPOT 2,844,794.003 1,335,858.933

PR2-D REVENUS DES AUTRES PLACEMENTS (DEPOT A TERME) 2,534,542.468 4,007.672

29,434,083.732 33,725,532.484

CH1 CHARGES DE GESTION DES PLACEMENTS CH1 -3,275,272.878 -3,647,110.520

26,158,810.854 30,078,421.964

CH2 AUTRES CHARGES  D'EXPLOITATION CH2 -747,888.442 -828,254.443

25,410,922.412 29,250,167.521

PR4 REGULARISATION DU RESULTAT D'EXPLOITATION -2,038,254.545 -3,742,264.503

23,372,667.867 25,507,903.018

PR4-A REGULARISATION DU RESULTAT D'EXPLOITATION (ANNULATION) 2,038,254.545 3,742,264.503

PR4-B VARIATION DES +/- VALUES POTENTIELLES SUR TITRES 1,954,333.218 -1,212,183.913

PR4-C  +/- VALUES REALISEES SUR CESSION DES TITRES -4,185,092.180 -1,165,831.747

PR4-D FRAIS DE NEGOCIATION DE TITRES -250.524 0.000

23,179,912.926 26,872,151.861

SICAV TRESOR

REVENUS DES PLACEMENTS

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

REVENU NET DES PLACEMENTS

RESULTAT D'EXPLOITATION

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE

ETATS DE RESULTAT COMPARES AU 31-12-2014

 
 
 
 



 
 
 

DESIGNATION 31/12/2014 31/12/2013

Montants en Dinars Montants en Dinars

AN1 VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES OPERAT. D'EXPL 23,179,912.926 26,872,151.861

AN1-A RESULTAT D'EXPLOITATION 25,410,922.412 29,250,167.521

AN1-B VARIATION DES +/- VALUES POTENTIELLES SUR TITRES 1,954,333.218 -1,212,183.913

AN1-C +/- VALUES REALISEES SUR CESSION DES TITRES -4,185,092.180 -1,165,831.747

AN1-D FRAIS DE NEGOCIATION DES TITRES -250.524 0.000

AN2 DISTRIBUTION DE DIVIDENDES -25,219,746.205 -27,818,333.972

AN3 TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL -33,261,886.134 -103,761,453.200

SOUSCRIPTIONS 712,213,016.976 605,224,792.904

AN3-A CAPITAL (SOUSCRIPTIONS) 696,875,200.000 588,830,000.000

AN3-B REGULARISATION DES SOMMES NON DISTRIBUABLES (S) -6,049,735.346 -2,577,814.474

AN3-C REGULARISATION DES SOMMES  DISTRIBUABLES DE L'EX.CLOS (S) 6,609,221.097 7,518,804.153

AN3-D REGULARISATION DES SOMMES  DISTRIBUABLES DE L'EX.  (S) 14,778,331.225 11,453,803.225

RACHATS -745,474,903.110 -708,986,246.104

AN3-F CAPITAL (RACHATS) -728,149,000.000 -689,409,700.000

AN3-G REGULARISATION DES SOMMES NON DISTRIBUABLES (R) 6,384,382.405 3,157,072.122

AN3-H REGULARISATION DES SOMMES  DISTRIBUABLES DE L'EX.CLOS (R) -6,893,699.745 -7,537,550.498

AN3-I REGULARISATION DES SOMMES  DISTRIBUABLES DE L'EX.  (R) -16,816,585.770 -15,196,067.728

VARIATION DE L'ACTIF NET -35,301,719.413 -104,707,635.311

AN4     ACTIF NET

AN4-A    DEBUT DE L'EXERCICE 639,647,554.216 744,355,189.527

AN4-B    FIN DE L'EXERCICE 604,345,834.803 639,647,554.216

AN5     NOMBRE D'ACTIONS

AN5-A    DEBUT DE L'EXERCICE 6,179,789 7,185,586

AN5-B    FIN DE L'EXERCICE 5,867,051 6,179,789

VALEUR LIQUIDATIVE

A-    DEBUT DE L'EXERCICE 103.506 103.590

B-    FIN DE L'EXERCICE 103.006 103.506

AN6 TAUX DE RENDEMENT 3.50% 3.66%

SICAV TRESOR
ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET AU 31-12-2014

 
 
 
 



NOTES AUX ETATS FINANCIERS DE LA  
PERIODE DU 01/01/2014 AU 31/12/2014 

 

I PRESENTATION GENERALE DE LA SOCIETE SICAV TRESOR 

Suivant acte sous seing privé en date du 02 janvier 1997, enregistré à la recette des actes des sociétés 1er 

bureau de Tunis le 14 janvier 1997, il a été établi les statuts de la société « SICAV TRÉSOR », société 

anonyme régie par les dispositions du droit commun dans la mesure où il n’y est pas dérogé par la loi 2001 – 

83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du Code des Organismes de Placement Collectif. 

Suivant P.V de l’Assemblée Générale Extraordinaire en date du 4 avril 2002, il a été décidé la refonte des 

statuts conformément aux dispositions du Code des Sociétés Commerciales.  

La société a pour objet unique la constitution et la gestion au moyen de l’utilisation de ses fonds propres 

d’un portefeuille de valeur mobilières.  

II PRINCIPES COMPTABLES 

Les états financiers au 31 décembre 2014 de la société « SICAV TRÉSOR » ont été arrêtés selon les 

dispositions du  système comptable des entreprises tel que promulgué par la loi 96/112 du 30 décembre 

1996. 

Les principes comptables généralement admis, compte tenu des spécificités des SICAV et adoptés par la 

société, se résument ainsi : 

II.1 La Continuité de L’Exploitation 

Les états financiers de la société sont établis dans un esprit de continuité de l’exploitation. Elle n’a pas 

l’intention de réduire sensiblement son niveau d’activité. Il peut y avoir toutefois, une réduction d’activité par 

un rachat de titres. 

II.2 L’Indépendance des Exercices 

Le principe de séparation des exercices est respecté au niveau des produits et des charges. Seuls les 

produits courus et certains ainsi que les charges engagées pendant l’exercice clos le 31/12/2014, ont été 

pris en compte pour le calcul du résultat d’exploitation. 

II.3 Coût Historique 

La comptabilité de la société est tenue en respect du principe du coût historique. Toutefois, les plus ou 

moins-values latentes sont comptabilisées, et prises en compte au niveau de l’actif, la contrepartie est 

comptabilisée parmi les capitaux propres dans un compte de la classe I. Les actions sont comptabilisées à 

leurs cours moyens pondérés à l’exception des actions introduites à la cotation électronique qui sont 

évaluées au cours de réservation à la baisse. (Équivalence entre potentiel et réalisé...). 



II.4 Perspective a Court Terme 

Ce principe propre aux SICAV, a été observé par la société « SICAV TRÉSOR ». La société arrête chaque jour 

sa Valeur Liquidative. 

II.5 Prise en Compte des Placements et des Revenus y Afférents 

Les placements en portefeuille titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du 

transfert de propriété pour le prix d’achat.  

Les intérêts sur les placements en obligations et sur les placements monétaires sont pris en compte en 

résultat à mesure qu’ils sont courus. 

II.6 Évaluation des Autres Placements 

Les placements en obligations et valeurs similaires admis à la côte sont évalués, à leur valeur de marché, 

soit le cours moyen pondéré à la date du 31 décembre 2014 ou à la date antérieure la plus récente. La 

différence par rapport au prix d’achat ou par rapport à la clôture précédente 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 placements en obligations et valeurs similaires non admis à la côte demeurent évalués à leur prix 

d’acquisition. 

Toutefois la décote sur acquisition a été amortie à partir du 01 novembre 2011. Elle est constatée en 

déduction du prix de revient. La partie amortie est soustraite des sommes non distribuables. 

Les placements monétaires sont évalués à leur prix d’acquisition. 

III PRESENTATION DES ÉTATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2014 

Le bilan de l’exercice 2014 totalise tant à l’actif qu’au passif....................................... 604 748 866,815 
Contre au 31 décembre 2013..................................................................................... 640 043 621,172 
Enregistrant une baisse de......................................................................................... (35 294 754,357) 

L’exercice 2014 a dégagé un résultat d’exploitation bénéficiaire de................................ 25 410 922,412 
Contre un résultat d’exploitation bénéficiaire de............................................................ 29 250 167,521 
au titre de l’exercice 2013. 

Et un résultat net au 31 décembre 2014 au sens de la norme comptable de...................23 179 912,926 
Contre un résultat net au 31 décembre 2013 de ........................................................... 26 872 151,861 

L’exercice 2014 a dégagé des sommes distribuables de............................................... 23 372 667,867 
Contre au 31 décembre 2013 des sommes distribuables de.......................................... 25 507 903,018 

 



 

 

IV   NOTES SUR LES ELEMENTS DU BILAN ET DE L’ETAT DE RESULTAT : 

AC-1 Note sur le portefeuille titres : 
 

Désignation du titre Nombre 
de titres 

Coût  
d'acquisition 

Valeur au 
31/12/2014 

% de 
l'Actif Net 

AC1-A. Obligations de sociétés 1,333,600 86,176,294.404 88,413,634.830 14.63 
AIL 2011/1 15,000 600,000.000 618,756.000 0.10 
AIL 2012/1 30,000 1,800,000.000 1,854,672.000 0.31 
AIL 2013/1 10,000 800,000.000 826,144.000 0.14 
AIL 2014/1 10,000 1,000,000.000 1,024,640.000 0.17 
AMEN BANK 2006 20,000 600,000.000 625,760.000 0.10 
AMEN BANK 2009 A 30,000 1,999,500.000 2,021,724.000 0.33 
AMEN BANK 2009 B 30,000 1,999,500.000 2,022,588.000 0.33 
AMEN BANK 2010 SUB 50,000 3,666,000.000 3,721,960.000 0.62 
AMEN BANK 2011/1 SUB 30,000 2,100,000.000 2,127,240.000 0.35 
AMEN BANK2008 10,000 700,000.000 724,168.000 0.12 
ATB 2007/1(20 ANS) 20,000 1,300,000.000 1,341,328.000 0.22 
ATB 2007/1(25 ANS) 31,000 2,231,496.000 2,305,152.000 0.38 
ATB 2009/A2 15,000 937,500.000 963,336.000 0.16 
ATB 2009/B1 5,000 500,000.000 514,116.000 0.09 
ATL 2010/1 15,000 300,000.000 305,304.000 0.05 
ATL 2010/2 10,000 600,000.000 600,152.000 0.10 
ATL 2011 15,000 1,500,000.000 1,566,168.000 0.26 
ATL 2012/1 10,000 600,000.000 617,392.000 0.10 
ATL 2013/1 10,000 1,000,000.000 1,037,856.000 0.17 
ATL 2014/1 5,000 500,000.000 523,200.000 0.09 
ATL 2014/3 20,000 2,000,000.000 2,007,995.616 0.33 
ATTIJARI BANK 2010 50,000 2,857,100.000 2,977,420.000 0.49 
ATTIJARI LEASE 2010/1 30,000 600,000.000 608,256.000 0.10 
ATTIJARI LEASE 2011 25,000 1,500,000.000 1,569,640.000 0.26 
ATTIJARI LEASE SUB 2009 10,000 1,000,000.000 1,043,448.000 0.17 
ATTIJARI LEASING 2012-1/B 3,400 204,000.000 210,008.480 0.03 
ATTIJARI LEASING 2012-1/C 10,000 1,000,000.000 1,029,920.000 0.17 
ATTIJARI LEASING 2014-1/B 5,000 500,000.000 516,568.000 0.09 
BH 2009 70,000 5,383,000.000 5,383,672.000 0.89 
BH 2013/1 10,000 857,000.000 880,888.000 0.15 
BNA 2009 10,000 666,500.000 687,716.000 0.11 
BTE 2009 50,000 2,500,000.000 2,531,080.000 0.42 
BTE 2010 15,000 900,000.000 911,532.000 0.15 
BTE 2011/A 20,000 2,000,000.000 2,087,360.000 0.35 
BTK 2009 50,000 3,666,046.154 3,805,406.154 0.63 
BTK 2014/1SUB 10,000 1,000,000.000 1,002,736.000 0.17 
CHO 2009 / BIAT 7,000 437,500.000 439,896.800 0.07 
CHO COMPANY 2009 / BIAT 3,000 187,500.000 187,524.000 0.03 
CIL 2009/3 2,500 50,000.000 52,054.000 0.01 
CIL 2010/1 20,000 400,000.000 407,552.000 0.07 
CIL 2010/2 7,500 150,000.000 151,080.000 0.02 
CIL 2011/1 25,000 1,000,000.000 1,039,020.000 0.17 
CIL 2012/1 20,000 1,200,000.000 1,243,712.000 0.21 
CIL 2012/2 15,000 1,200,000.000 1,253,508.000 0.21 
CIL 2014/1 10,000 1,000,000.000 1,026,824.000 0.17 
CIL 2014/2 10,000 1,000,000.000 1,004,830.685 0.17 
HL 2010/1 20,000 400,000.000 409,600.000 0.07 
HL 2010/2 10,000 200,000.000 200,880.000 0.03 
HL 2013/2A 15,000 1,500,000.000 1,572,672.000 0.26 
HL 2013/2B 10,000 1,000,000.000 1,049,456.000 0.17 
HL 2014/1 10,000 1,000,000.000 1,010,768.000 0.17 



MEUBLATEX 2008 / BIAT 8,000 320,000.000 324,774.400 0.05 
PANOBOIS 2007 / BIAT 5,000 100,000.000 103,788.000 0.02 
SERVICOM 2012 3,000 240,000.000 250,344.000 0.04 
SIHM 2008 TR A/ATTIJ 3,000 60,000.000 60,933.600 0.01 
SIHM 2008 TR B/STB 3,000 60,000.000 60,933.600 0.01 
STB 2008/1 50,000 3,800,000.000 3,931,080.000 0.65 
STB 2008/2 2,200 159,552.250 166,382.810 0.03 
STB 2010/1 10,000 600,000.000 620,592.000 0.10 
STB 2011/A 25,000 1,785,500.000 1,866,420.000 0.31 
TL 2010/2 15,000 300,000.000 301,644.000 0.05 
TL 2011/1 15,000 600,000.000 615,396.000 0.10 
TL 2011/2 20,000 800,000.000 806,672.000 0.13 
TL 2011/3 15,000 900,000.000 938,892.000 0.16 
TL 2012/1 10,000 600,000.000 617,552.000 0.10 
TL 2014/1 5,000 500,000.000 519,568.000 0.09 
TL SUB  2010 20,000 800,000.000 831,824.000 0.14 
TL SUB 2013 10,000 800,000.000 829,952.000 0.14 
TUNISIE FACTORING 2014/1 10,000 1,000,000.000 1,004,830.685 0.17 
UIB 2009/1A 30,000 1,500,000.000 1,528,992.000 0.25 
UIB 2009/1B 40,000 2,666,000.000 2,719,984.000 0.45 
UIB 2009/1C 30,000 2,250,000.000 2,298,456.000 0.38 
UIB 2011-2 30,000 2,142,600.000 2,235,696.000 0.37 
UIB 2011/1A 30,000 2,100,000.000 2,134,248.000 0.35 
AC1-B Emprunts d'Etat 395,575 384,117,907.233 394,241,499.651 65.23 
Bons du trésor Assimilables(*) 377,931 383,957,219.221 394,076,320.306 65.21 
BTA 5-10/2015 9,113 8,973,539.700 9,056,430.549 1.50 
BTA 5.25-03/2016 37,161 36,600,403.800 37,866,117.641 6.27 
BTA 6.75-07/2017 (10 ANS) 26,456 27,994,393.320 28,675,435.993 4.74 
BTA 5.50% 10/2018 7,832 7,579,809.600 7,658,172.515 1.27 
BTA 5.50-03/2019 (10 ANS) 196,598 203,149,304.101 210,164,351.641 34.78 
BTA 5.50% 02/2020 360 347,580.000 361,597.315 0.06 
BTA 5.50% 10/2020 12,000 11,547,450.000 11,661,729.451 1.93 
BTA 6.90-05/2022 (15 ANS) 40,411 41,991,638.700 43,440,057.515 7.19 
BTA 5.6 -08/2022 (12 ANS) 48,000 45,773,100.000 46,615,585.478 7.71 

(*) Variation d’estimation des +/- values du portefeuille BTA -1,423,157.792 -0.24 
Emprunt National 2014 CAT. A /5 17,644 160,688.012 165,179.345 0.03 
AC1-C Autres valeurs (OPCVM) 73,521 8,406,400.510 8,941,529.232 1.48 
AL AMANA OBLG FCP 16,827 1,691,905.941 1,707,301.074 0.28 
FCP CAPITALISATION ET 
GARANTIE 

1,000 1,000,000.000 1,439,180.000 0.24 

FCP HELION MONEO 1,700 173,857.016 176,806.800 0.03 
PLACEMENT OBLIGATAIRE 
SICAV 

42,878 4,384,796.517 4,472,304.034 0.74 

SICAV PATRIMOINE 
OBLIGATAIRE 

11,116 1,155,841.036 1,145,937.324 0.19 

Total Portefeuille titres 1,802,696 478,700,602.147 491,596,663.713 81.34 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Les mouvements du portefeuille-titres de la SICAV TRESOR : 
 

Les mouvements enregistrés durant l’exercice sur le portefeuille-titres de la SICAV TRESOR, se 

détaillent comme suit : 

 
Coût d’acquisition Intérêts courus Plus (moins) values 

latentes
Valeur au 31 décembre Plus (moins) values réalisées

Solde au 31 décembre 2013 531,566,417.442 17,151,082.242 ‐2,842,362.288 545,875,137.396

  * Acquisitions de l'exercice
Obligations de sociétés 12,000,000.000 12,000,000.000
Emprunts d'Etat 71,740,186.032 71,740,186.032
Autres Valeurs (Titres OPCVM) 36,599,733.020 36,599,733.020

  * Remboursement et cessions de l'exercice
Cessions des emprunts d'Etat (BTA) ‐81,771,070.800 ‐81,771,070.800 ‐1,692,553.260
Cessions des autres valeurs (Titres OPCVM) ‐36,984,105.687 ‐36,984,105.687 ‐771,800.933
Remboursement / Emprunts de sociétés ‐17,671,903.673 ‐17,671,903.673 ‐703.673
Remboursement / Emprunts d'Etat (BTA) ‐36,778,654.187 ‐36,778,654.187 ‐1,710,654.187

  * Variation des plus ou moins values potentielles sur titres 1,954,333.218 1,954,333.218

  * Variations des intérêts courus ‐3,366,991.606 ‐3,366,991.606

Solde au 31 décembre 2014 478,700,602.147 13,784,090.636 ‐888,029.070 491,596,663.713 ‐4,175,712.053  
 
PR-1 Note sur les revenus du portefeuille-titres : 

 
Les revenus du portefeuille titres totalisent 23,329,834.648 Dinars au 31/12/2014, contre 

31,144,910.072 Dinars au 31/12/2013 et se détaillant comme suit  
 
Revenus du portefeuille-titres 31/12/2014 31/12/2013 
Revenus des obligations de sociétés 4,232,526.142 4,574,473.027 
Intérêts courus 2,240,523.002 2,352,512.240 
 Intérêts échus 1,992,003.140 2,221,960.787, 
Revenus des Emprunts d'Etat 17,479,803.404 26,351,867.107 
Intérêts courus 10,777,693.796 14,787,689.569 
Intérêts échus 6,702,109.608 11,564,177.538, 
Revenus des autres valeurs (OPCVM) 1,617,505.102 218,569.938 
Intérêts courus 1,617,505.102 218,569.938, 
TOTAL 23,329,834.648 31,144,910.072 
 

AC2- Placements monétaires et disponibilités. 
AC2-A Placements monétaires : 
Le solde de ce poste s’élève au 31/12/2014, à  112,960,342.503 Dinars, représentant dans sa 

totalité des placements en Bons du Trésor à Court Terme, en Billets de Trésorerie, en Certificat de Dépôt et 
en Dépôt à terme se détaillant comme suit : 

 
AC2-A-1 Bons du Trésor à Court Terme : 

Désignation Nombre Coût d’acquisition Valeur au 
31/12/2014 

% de l’Actif 
Net 

Bons du Trésor à Court 
Terme 11,733 11,292,938.981 11,426,724.547 1.89 

BTC 52S-24/02/2015 5,000 4,846,210.882 4,940,766.348 0.82 
BTC 53S-24/03/2015 472 465,724.832 466,518.173 0.08 
BTC 52S-01/09/2015 1,479 1,409,224.663 1,426,266.217 0.24 
BTC 52S-29/09/2015 2,000 1,915,129.443 1,925,323.811 0.32 
BTC 52S-27/10/2015 2,782 2,656,649.161 2,667,849.998 0.44 

 



 
 
AC2-A-2 Billets de Trésorerie: 
 

Désignation Aval Nombre Coût 
d’acquisition 

Valeur au % de 
l’Actif 

Net 
31/12/2014 

Billets de trésorerie BIAT 30 14,796,611.283 14,912,209.241 2.47 
S.T.I 90 J-20/01/2015 BIAT 20 9,867,820.614 9,971,726.942 1.65 
HL 90J-17/03/2015 BIAT 10 4,928,790.669 4,940,482.299 0.82 

 
AC2-A-3 Certificat de Dépôt :  
 

Désignation Emetteur Nombre Coût 
d’acquisition 

Valeur au 
31/12/2014 

% de l’Actif 
Net 

Certificats de dépôt BIAT 83 41,454,596.621 41,476,359.290 6.86 
CDP 10J-01/01/2015 BIAT 9 4,495,076.742 4,500,000.000 0.74 
CDP 10J-02/01/2015 BIAT 11 5,493,982.685 5,499,397.527 0.91 
CDP 10J-03/01/2015 BIAT 3 1,498,358.914 1,499,671.424 0.25 
CDP 10J-04/01/2015 BIAT 6 2,996,717.828 2,999,014.405 0.50 
CDP 10J-06/01/2015 BIAT 7 3,496,170.799 3,498,084.089 0.58 
CDP 10J-07/01/2015 BIAT 12 5,993,435.656 5,996,059.238 0.99 
CDP 10J-08/01/2015 BIAT 7 3,496,170.799 3,497,318.459 0.58 
CDP 10J-09/01/2015 BIAT 11 5,493,982.685 5,495,184.831 0.91 
CDP 10J-10/01/2015 BIAT 17 8,490,700.513 8,491,629.317 1.41 
 

AC2-A-4 Dépôt à Terme : 
 

Désignation Banque Nombre Coût d’acquisition Valeur au 
31/12/2014 

% de l’Actif 
Net 

Placements à 
terme BIAT 4 45,000,000.000 45,145,049.425 7.47 

DAT 90J-
17/02/2015 BIAT 1 10,000,000.000 10,058,487.671 1.66 

DAT 90J-
25/02/2015 BIAT 1 12,000,000.000 12,057,707.836 2.00 

DAT 91J-
09/03/2015 BIAT 1 8,000,000.000 8,024,954.740 1.33 

DAT 90J-
30/03/2015 BIAT 1 15,000,000.000 15,003,899.178 2.48 

 
AC2-B Disponibilités: 

 
Le solde de ce poste s’élève au 31/12/2014, à  392.151 Dinars et représentant les avoirs en 

banque. 
 

PR2 Note sur les revenus des placements monétaires : 
 

Les revenus des placements monétaires s’élèvent au 31/12/2014, à 6,104,249.084 Dinars, contre 
2,580,622.412 Dinars au 31/12/2013, et se détaillant comme suit : 
 
Revenus des placements monétaires Montant 

31/12/2014 
Montant 

 31/12/2013 
Revenus des Bons du Trésor 391,831.843 1,019,099.919 
Intérêts courus 133,785.566 24,702.905 
Intérêts échus 258,046.277 994,397.014 
Revenus des Billets de Trésorerie 333,080.770 221,655.888 
Intérêts courus 115,597.958 7,498.957 
Intérêts échus 217,482.812 214,156.931 



Revenus des Certificats de Dépôt 2,844,794.003 1,335,858.933 
Intérêts courus 21,762.669 33,190.437 
Intérêts échus 2,823,031.334 1,302,668.496 
Revenus des autres placements (Dépôt à Terme) 2,534,542.468 4,007.672 
Intérêts courus 145,049.425 4,007.672 
Intérêts courus 2,389,493.043 0,000 
TOTAL 6,104,249.084 2,580,622.412 
 
AC3- Note sur les créances d’exploitation :  

 
Les créances d’exploitation représentent la retenue à la source sur les achats de Bons du Trésor 

Assimilables et des emprunts d’Etat (Emprunt National) et se détaillent comme suit : 

 

Créances d'exploitation 31/12/2014 

Retenue à la Source sur les achats de Bons du Trésor Assimilables 191,141.262 
Retenue à la Source sur les achats des emprunts d’Etat (Emprunt National) 327.186 
Total 191,468.448 
 

PA-Note sur le Passif : 
 
Le solde de ce poste s’élève au 31/12/2014, à 403,032.012 Dinars contre 396,066.956 Dinars au 

31/12/2013 et s’analysent comme suit : 

 

NOTE PASSIF Montant au 31/12/2014 Montant au 31/12/2013 

PA1 Opérateurs créditeurs  276,643.671 279,604.942 
PA2 Autres créditeurs divers  126,388.341 116,462.014 
  TOTAL 403,032.012 396,066.956 

 
PA1 : Le solde du compte opérateurs créditeurs s’élève au 31/12/2014 à 276,643.671 Dinars contre 
279,604.942 Dinars au 31/12/2013 et se détaillent comme suit : 
 

Opérateurs Créditeurs 
Montant au 
 31/12/2014 

Montant au 
 31/12/2013 

Gestionnaire 82,993.102 83,881.482 
Dépositaire 82,993.102 195,723.460 
Distributeur 110,657.467 0.000 
Total 276,643.671 279,604.942 

 
PA2 : Les autres créditeurs divers s’élèvent au 31/12/2014, à 126,388.341 Dinars contre 116,462.014 

Dinars au 31/12/2013  et se détaillant comme suit :  

 

Autres créditeurs divers 31/12/2014 31/12/2013 
Etat, impôt et taxes 46,718.362 48,077.117 
Redevance CMF 55,327.696 55,919.669 
Provision charges à payer 17,179.543 12,465.228 
Intérêts Intercalaires EO Tunisie Factoring 2014/1 7,162.740 0.000 
Total 126,388.341 116,462.014 
 
 
 



 
CH1 Note sur les charges de gestion des placements : 
 

Les charges de gestion des placements s’élèvent au 31/12/2014, à 3,275,272.878 Dinars, contre 
3,647,110.520 Dinars au 31/12/2013 et représentant la rémunération du gestionnaire, du dépositaire et celle 
des distributeurs, se détaillant comme suit : 

 
Charges de gestion des placements 31/12/2014 31/12/2013 
Rémunération du gestionnaire 982,581.504 1,094,133.168 
Rémunération du dépositaire 986,086.848 2,552,977.352 
Rémunération des distributeurs 1,306,604.526 0.000 
Total 3,275,272.878 3,647,110.520 

 
CH2- Note sur les autres charges d’exploitation : 

 
Les autres charges d’exploitation s’élèvent au 31/12/2014 à 747,888.442 Dinars, contre 

828,254.443 Dinars au 31/12/2013 et se détaillant comme suit : 
 
Autres charges d’exploitation 31/12/2014 31/12/2013 
Redevance CMF 655,040.895 729,405.553 
Impôts et Taxes 58,712.743 67,268.805 
Rémunération CAC 24,640.000 24,640.000 
Jetons de Présence 6,000.000 4,000.000 
Diverses charges d’exploitation 3,494.804 2,940.085 
Total 747,888.442 828,254.443 
 
CP1 Note sur le capital :  

 
  31/12/2014 31/12/2013 
Capital initial (en nominal)     

• Montant                                          : 617,978,900.000,Dinars : 718,558,600.000,Dinars 
• Nombre de titres émis                    : 6,179,789 : 7,185,586 
• Nombre d’actionnaires               : 4,952 : 5,392 

Souscriptions réalisées (en nominal) 
• Montant                                          : 696,875,200.000,Dinars : 588,830,000.000,Dinars 
• Nombre de titres émis                    : 6,968,752 : 5,888,300 

Rachats effectués (en nominal) 
• Montant                                          : 728,149,000.000,Dinars : 689,409,700.000,Dinars 
• Nombre de titres rachetés   : 7,281,490 : 6,894,097 

Capital                                                 : 580,968,751.278,Dinars : 614,138,913.705,Dinars 
• Montant en nominal                        : 586,705,100.000,Dinars : 617,978,900.000,Dinars 
• Sommes non distribuables (*)          : -5,736,348.722,Dinars : -3,839,986.295,Dinars 
• Nombre de titres                             : 5,867,051 : 6,179,789 
• Nombre d’actionnaires              : 4,689 : 4,952 

 
 
(*) : Les sommes non distribuables s’élèvent au 31/12/2014, à -5,736,348.722 Dinars contre -3,839,986.295 
Dinars au 31/12/2013, et se détaillent comme suit : 
 
 31/12/2014 31/12/2013 
Sommes non distribuables des exercices antérieurs -3,839,986.295 -2,041,228.283 

 

1-   Résultat non distribuable de l’exercice -2,231,009.486 -2,378,015.660 
 Variation des plus (ou moins) values potentielles sur 

titres 1,954,333.218 -1,212,183.913 

 +/- values réalisées sur cession de titres 
 Frais de négociation de titres 

-4,185,092.180 
           -250.524 

-1,165831.747 
                0.000 



   
2-   Régularisation des sommes non distribuables 334,647.059 579,257.648 

 
 Aux émissions -6,049,735.346 -2,577,814.474 
 Aux rachats 6,384,382.405 3,157,072.122 

 
Total sommes non distribuables  -5,736,348.722 -3,839,986.295 

 
 
CP2 Note sur les sommes distribuables : 

 
Les sommes distribuables correspondent au résultat distribuable de l’exercice augmenté des 

régularisations correspondantes, effectuées à l’occasion des opérations de souscription et de rachat 

d’actions SICAV TRESOR et des sommes distribuables des exercices antérieurs. 
 
Le solde de ce poste au 31/12/2014 se détaille ainsi : 
 
 

Rubriques 31/12/2014 31/12/2013 
- Résultat distribuable de l’exercice  25,410,922.412  29,250,167.521 
- Régularisation du résultat distribuable de l’exercice -2,038,254.545 -3,742,264.503 
- Sommes distribuables des exercices antérieurs     4,415.658  737,493 
SOMMES DISTRIBUABLES 23,377,083.525 25,508,640.511 
 
 

V. AUTRES INFORMATIONS  
 
 

V-1 Données par action 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 
Revenus des placements 5.016 5.457 5.147 
Charges de gestion des placements (0.558) (0.590) (0.588) 
Revenus net des placements 4.458 4.867 4.559 
Autres charges d'exploitation (0.127) (0.134) (0.132) 
Résultat d'exploitation 4.331 4.733 4.427 
Régularisation du résultat d'exploitation (0.347) (0.606) (0.553) 
SOMMES DISTRIBUABLES DE L’EXERCICE 3.984 4.127 3.874 
Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) 0.347 0.606 0.553 
Variation des +/- values potentielles/titres 0.333 (0.196) (0.298) 
Plus ou moins-values réalisées sur cession de titres (0.713) (0.189) (0.025) 
Plus ou moins-values sur titres et frais de 
négociation 

(0.380) (0.385) (0.323) 

RESULTAT NET DE L’EXERCICE 3.950 4.348 4.104 
Résultat non distribuable de l'exercice (0.380) (0.385) (0.323) 
Régularisation du résultat non distribuable 0.023 0.048 0.041 
Sommes non distribuables de l'exercice (0.357) (0.337) (0.282) 
Distribution des dividendes 4.127 3.874 3.918 
Valeur liquidative 103.006 103.506 103.590 
 
 
 
V-2 Ratios de gestion des placements 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 
Charges de gestion des placements / actif net moyen 0.500% 0.500% 0.500% 

Autres charges d’exploitation / actif net moyen 0.114% 0.114% 0.112% 
Résultat distribuable de l’exercice / actif net moyen 3.838% 4.010% 2.763% 
 



 
V-3 Rémunération du gestionnaire , du dépositaire et des distributeurs  
 
V.3.1 Rémunération du gestionnaire 
 

La gestion de la SICAV TRESOR est confiée à la BIAT ASSET MANAGEMENT et ce,  à compter du 1er 

avril 2003. Celle-ci est,  notamment,  chargée de : 

 

- La gestion du portefeuille de SICAV TRESOR ; 

- La gestion comptable de SICAV TRESOR ; 

- La préparation et le lancement d’actions promotionnelles  

 

En contrepartie de ses prestations  la BIAT ASSET MANAGEMENT perçoit une rémunération de 0,15 % 

TTC l’an  calculée sur la base de l’actif net quotidien et réglée mensuellement à terme échu. 

V.3.2 Rémunération du dépositaire   
 

La BIAT assure les fonctions de dépositaire pour la SICAV TRESOR. Elle est chargée, à ce titre : 

 

− de conserver les titres et les fonds de la SICAV TRESOR ; 

− d’encaisser le montant des souscriptions des actionnaires entrants et le règlement du montant des 

rachats aux actionnaires sortants  ainsi que l’encaissement des divers revenus de portefeuille géré ; 

− de la mise en paiement des dividendes ; 

− du contrôle de la régularité des décisions d’investissements  de l’établissement de la valeur liquidative 

ainsi que le respect des règles relatives aux ratios d’emploi et au montant de l’actif minimum de la 

SICAV 

 

En contrepartie de ses services, la BIAT perçoit une rémunération de 0,15% TTC l’an, calculée sur la base 

de l’actif net quotidien et réglée mensuellement à terme échu. 

 

Le taux de cette rémunération est appliqué à partir du 02/01/2014 suite à une décision prise lors de la 

réunion du Conseil d’Administration de SICAV TRESOR tenue en date du 29 mars 2013 qui a ramené ce 

taux de 0,35% à 0,15% TTC l’an. 

 

V.3.3 Rémunération des distributeurs 
 

La BIAT, la BIAT ASSET MANAGEMENT et la BIATCAPITAL perçoivent une commission de distribution de 

0,20% TTC l’an prélevée sur l’actif net de SICAV TRESOR et partagée entre elles au prorata de leurs 

distributions. Cette rémunération, prélevée quotidiennement, est réglée mensuellement à terme échu. 

Cette rémunération des distributeurs est appliquée à partir du 02/01/2014 suite à une décision prise lors la 

réunion du Conseil d’Administration de SICAV TRESOR tenue en date du 29 mars 2013. 

 
 
 



 
RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

EXERCICE ARRETE AU 31 DECEMBRE 2014 
 

En exécution de la mission de commissariat aux comptes que votre Conseil d’Administration du 13 Mars 2012 a 

bien voulu nous confier, nous avons procédé à l’audit des états financiers de votre société « SICAV TRESOR », 

comprenant le bilan, l’état de résultat, l’état de variation de l’actif net ainsi que les notes aux états financiers arrêtés 

au 31 décembre 2014. Ces états financiers présentent : 

actif net s’élevant à............................................................................. 604 345 834,803 TND 

résultat d’exploitation s’élevant à.................................................... 25 410 922,412 TND 

résultat net de...................................................................................... 23 179 912,926 TND 

Responsabilité de la direction dans l'établissement et la présentation des états financiers 

La direction de votre société est responsable 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. 

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 de la profession applicables en Tunisie. Ces normes requièrent de notre part 

de nous conformer aux règles d’éthiques 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 œuvre 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. 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 de l’ensemble des états financiers. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

 

 



Opinion 

À notre avis, les états financiers annexés au présent rapport ont été régulièrement établis et présentent 

sincèrement dans tous leurs aspects significatifs la situation financière de la société « SICAV TRESOR » au 31 

décembre 2014, ainsi que sa performance financière et la variation de l’actif net pour l’exercice clos à cette date, 

conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie. 

Observations 

Par ailleurs et sans remettre en cause notre opinion ci-dessus exprimée, nous vous informons que : 

• L’examen de la composition de l’actif net nous a permis de déceler le non-respect du ratio de liquidité fixé à un 

minimum de 20% de l’actif par l’article 2 du décret N° 2001 – 2278 du 25 septembre 2001 et complété par le décret 

2002 – 1727 du 29 juillet 2002 portant application des dispositions de l’article 29 du Code des Organismes de 

Placement Collectif promulgué par la loi N° 2001-83 du 24 juillet 2001 ; 

• Votre société a continué courant l’exercice 2014 à amortir la décote (surcote) constatée sur le portefeuille des 

BTA. Toutefois, le deuxième alinéa de la NCT 17 relative aux OPCVM a prévu d’autres méthodes d’évaluations 

des obligations et valeurs assimilées tels que les titres de créance émis par le Trésor et négociables sur le marché 

financier à savoir : 

1. A la valeur de marché lorsqu'elles ont fait l'objet de transactions ou de cotation à une date récente ; 

2. Au prix d'acquisition lorsqu'elles n'ont pas fait l'objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de cotation à un 

prix différent ; 

3. A la valeur actuelle lorsqu'il est estimé que ni la valeur de marché ni le prix d’acquisition ne constitue une base 

raisonnable de la valeur de réalisation du titre et que les conditions de marché indiquent que l'évaluation à la valeur 

actuelle en application de la méthode actuarielle est appropriée. 

Vérifications et Informations Spécifiques 

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

En application de l’article 266 du code des sociétés commerciales, nous avons procédé à l’examen du rapport du 

conseil d’administration sur les comptes de la société au 31 décembre 2014 et nous n’avons pas relevé de 

remarques particulières sur les informations y figurant. 

Conformément à l’article 3 de la loi 94-117 du 14 novembre 1994 tel que modifié par la loi 2005-96 du 18 octobre 

2005, nous avons procédé à l’examen des procédures de contrôle interne relatives au traitement de l’information 

comptable et à la préparation des états financiers et nous n’avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que 

le système de contrôle interne de votre société présente des insuffisances majeures. 

Tunis, le 16 avril 2015                                                                                  Le Commissaire Aux Comptes : 
M. Slaheddine ZAHAF 

 
 
 
 



 
RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

EXERCICE ARRETE AU 31 DECEMBRE 2014 
 

 

 
Conformément aux dispositions des articles 200 et suivants et de l’article 475 du Code des Sociétés 

Commerciales, nous vous présentons ci-dessous les conventions et opérations visées par les articles sus-indiqués. 

 

Il ne nous appartient pas de rechercher spécifiquement et de façon étendue l’existence éventuelle de telles 

conventions ou opérations mais de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données et 

celles obtenues à travers nos procédures d’audit, leurs caractéristiques et modalités essentielles, sans avoir à 

nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la 

conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations en vue de leur approbation. 

I-Conventions et opérations autorisées au cours de l’exercice 2014 

Nous vous informons que le conseil d’administration de votre société ne nous a pas avisé de l’existence de 

conventions ou opérations conclues au cours de l’exercice 2014 et visées aux articles 200 et suivants et de l’article 

475 du Code des sociétés commerciales. 

II-Opérations réalisées relatives à des conventions antérieures  

L’exécution des conventions suivantes, conclues au cours des exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de 

l’exercice 2014 : 

• La société « SICAV TRESOR » a conclu une convention avec la société « BIAT ASSETS MANAGEMENT » 

pour la gestion du portefeuille et la gestion administrative, financière et comptable. En rémunération des 

services de gestion, la « BIAT ASSETS MANAGEMENT » perçoit une rémunération annuelle de 0,15% TTC de 

l’actif net de « SICAV TRESOR » calculée quotidiennement. La commission TTC facturée en 2014 est de 982 

581,504 dinars  

• La société « SICAV TRESOR » a conclu une convention de dépôt avec la « BIAT ». En rémunération des 

services de dépôt, la « BIAT » perçoit une rémunération annuelle de 0,35% TTC de l’actif net de « SICAV 

TRESOR » calculée quotidiennement. A partir du 02 janvier 2014, la commission de dépôt a été ramenée de 

0,35% TTC à 0,15% TTC de l’actif net l’an. La commission TTC facturée en 2014 est de 986 086,848 dinars. 

• Votre société a conclu une convention de distribution des titres « SICAV TRESOR » avec les sociétés « BIAT 

CAPITAL », « BIAT ASSET MANAGEMENT » et la « BIAT ». En rémunération des services de distribution, la 

« BIAT CAPITAL », la « BIAT ASSET MANAGEMENT » et la « BIAT » perçoivent une quote-part de la 

commission de distribution de 0,2% TTC l’an, prélevée sur l’actif net de la SICAV TRESOR et ce au prorata de 

la distribution. La commission TTC facturée en 2014 est de 1 306 604,526 Dinars, détaillée comme suit : 

 



Société  Commission TTC en Dinars  

IAT ASSET MANAGEMENT  60 673,878  

IAT 1 198 255,388  

IAT CAPITAL  47 675,260  

 

 

Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas révélé l’existence d’autres 

conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions des articles 200 et suivants et de l’article 475 du 

Code des Sociétés Commerciales. 

 

Telles sont, Messieurs les actionnaires, les remarques à vous faire sur ce point particulier. 

 
 

Tunis, le 16 avril 2015                                                                                    Le Commissaire Aux Comptes : 
M. Slaheddine ZAHAF 

 



SICAV CROISSANCE 
 
 

SITUATION TRIMESTRIELLE ARRETEE AU 31 MARS 2015 

 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

SUR LES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS ARRETES AU 31 MARS 2015 
 

 
 

En exécution du mandat de commissariat aux comptes qui nous a été confié par votre conseil 

d’administration réuni le 27 Mars 2015 et en application des dispositions du code des organismes 

de placement collectif, nous vous présentons notre rapport sur le contrôle des états financiers 

trimestriels de la Société «SICAV–CROISSANCE» pour la période allant du premier Janvier  au        

31 Mars 2015, tels qu’annexés au présent rapport et faisant apparaître un total du bilan de  

D : 13.320.224 , un actif net de D : 13.303.306 et un bénéfice de la période de D : 168.804. 

Nous avons effectué l'audit des états financiers ci-joints de la Société «SICAV–CROISSANCE» 

comprenant le bilan au 31 Mars  2015, ainsi que l’état de résultat, l'état de variation de l’actif net, et 

des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes 

explicatives. 

Responsabilité de la direction dans l’établissement et la présentation des états financiers 

1. La direction de la société est responsable de l’arrêté, de l’établissement et de la  présentation 

sincère de ces états financiers, conformément au système comptable des entreprises. 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. 

Responsabilité de l’auditeur 

2. 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 applicables en Tunisie. 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 œuvre 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.  

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. 

Opinion  

3. A notre avis, les états financiers trimestriels de la Société « SICAV –CROISSANCE », annexés au 

présent rapport, sont réguliers et sincères et donnent, pour tout aspect significatif, une image fidèle 

de la situation financière de la société au 31 Mars 2015, ainsi que de la performance financière et 

de la variation de l’actif net pour la période close à cette date, conformément au système 

comptable des entreprises en vigueur en Tunisie. 

 

Tunis, le 27 avril 2015 

                                                                                             Le Commissaire Aux Comptes:  

   DELTA CONSULT 

                                                                                                            Walid BEN SALAH 

     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 

BILAN  ARRETE AU 31 MARS 2015 
(Montants exprimés en dinars) 

ACTIF Note 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

Portefeuille-titres 4 9 725 723,729 9 785 718,208 9 541 116,228

Actions  et droits rattachés 8 783 361,018 8 847 203,351 8 606 524,679
Obligations et valeurs assimilées 301 404,000 317 848,000 297 464,000
Titres OPCVM 640 958,711 620 666,857 637 127,549
Placements monétaires et disponibilités 3 594 500,607 2 766 620,819 3 374 649,063

Placements monétaires   5 3 593 534,349 2 762 945,769 3 373 809,505
Disponibilités 966,258 3 675,050 839,558
Créances d'exploitation 6 0,020 20 005,148 31 052,656

TOTAL ACTIF 13 320 224,356 12 572 344,175 12 946 817,947

PASSIF         

Autres créditeurs divers 7 16 917,910 18 482,133 13 213,866

TOTAL PASSIF 16 917,910 18 482,133 13 213,866

ACTIF NET         

Capital 8 12 983 405,953 12 526 845,031 12 621 739,684

Sommes distribuables 

Sommes distribuables des exercices antérieurs 316 645,772 15,955 15,955
Sommes distribuables de l'exercice 3 254,721 27 001,056 311 848,442

ACTIF NET 13 303 306,446 12 553 862,042 12 933 604,081

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 13 320 224,356 12 572 344,175 12 946 817,947

 

 
 
 
 
 
 
 



ETAT DE RESULTAT 
(Montants exprimés en dinars) 

Note 

Période du 
01/01 

Période du 
01/01 Année 2014 au 

31/03/2015 au 31/03/2014 

Revenus du portefeuille-titres 9 4 198,300 30 963,957 323 835,206

Dividendes 258,300 26 731,957 307 607,206

Revenus des obligations et valeurs assimilées 3 940,000 4 232,000 16 228,000

Revenus des placements monétaires   10 29 414,474 22 992,401 99 512,339

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS   33 612,774 53 956,358 423 347,545

Charges de gestion des placements 11 (22 640,910) (21 691,904) (86 758,410)

REVENU NET DES PLACEMENTS   10 971,864 32 264,454 336 589,135

Autres charges  12 (7 769,513) (5 716,993) (24 521,203)

RESULTAT D'EXPLOITATION   3 202,351 26 547,461 312 067,932

Régularisation du résultat d'exploitation 52,370 453,595 (219,490)

SOMMES DISTRIBUABLES DE LA 
PERIODE   3 254,721 27 001,056 311 848,442

Régularisation du résultat d'exploitation 
(annulation) (52,370) (453,595) 219,490
Variation des plus (ou moins) values 
potentielles sur titres 144 109,436 227 974,570 (129 698,312)
Plus (ou moins) values réalisées sur 
cession des titres  21 824,270 12 150,281 898 079,984

Frais de négociation de titres (332,302) (94,876) (12 379,798)

RESULTAT DE LA PERIODE   168 803,755 266 577,436 1 068 069,806
 
 
 
 
 
 



ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET 
(Montants exprimés en dinars) 

Période du 
01/01 

Période du 
01/01 Année 2014 

au 31/03/2015 au 31/03/2014 

VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES 
OPERATIONS D'EXPLOITATION 

168 803,755 266 577,436 1 068 
069,806

Résultat d'exploitation 3 202,351 26 547,461 312 067,932
Variation des plus (ou moins) values potentielles 
sur titres 144 109,436 227 974,570 (129 698,312)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de 
titres 21 824,270 12 150,281 898 079,984

Frais de négociation de titres (332,302) (94,876) (12 379,798)

DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - (301 202,405) (301 202,405)

TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL 200 898,610 451 676,296 29 925,965

Souscriptions 
 - Capital 224 249,760 542 640,066 917 039,112
 - Régularisation des sommes non distribuables 2 985,360 25 139,593 33 019,307
 - Régularisation des sommes  distribuables 5 596,920 8 922,823 18 620,680

Rachats 

 - Capital (30 700,860) (108 477,792) (886 404,180)
 - Régularisation des sommes non distribuables (469,395) (13 842,046) (39 271,664)
 - Régularisation des sommes  distribuables (763,175) (2 706,348) (13 077,290)

VARIATION DE L'ACTIF NET 369 702,365 417 051,327 796 793,366

ACTIF NET 

En début de période 12 933 604,081 12 136 810,715 
12 136 

810,715

En fin de période 13 303 306,446 12 553 862,042 
12 933 

604,081

NOMBRE D'ACTIONS  

En début de période 47 279 47 157 47 157

En fin de période 48 004 48 886 47 279
VALEUR LIQUIDATIVE 277,129 256,799 273,559

TAUX DE RENDEMENT 1,31% 2,21% 8,72%
 
 



NOTES AUX ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS 

Au 31 MARS 2015 
 

NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE 
 
SICAV CROISSANCE est une société d’investissement à capital variable régie par la loi n°2001-83 du 

24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement collectif. Elle a été créée le 

5 Juin 2000 à l’initiative de la Banque de Tunisie « BT » et a reçu l’agrément de Monsieur le Ministre 

des Finances en date du 29 Septembre 1994. 

Elle a pour objet la gestion, au moyen de l’utilisation de ses fonds propres à l’exclusion de toutes 

autres ressources, d’un portefeuille de valeurs mobilières. 

Ayant le statut de société d’investissement à capital variable, SICAV CROISSANCE bénéficie des 

avantages fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment l’exonération de ses 

bénéfices annuels de l’impôt sur les sociétés. En revanche, les revenus qu’elle encaisse au titre de 

ses placements, sont soumis à une retenue à la source libératoire de 20%. 

La gestion de la SICAV CROISSANCE est confiée à la Société de Bourse de Tunisie " SBT".Le 
dépositaire étant la banque de Tunisie. 
 
NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS 
 
Les états financiers trimestriels arrêtés au 31 Mars 2015, 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. 

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES 
 
Les états inclus dans les états financiers trimestriels 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 : 

33..11--  Prise en compte des placements et des revenus y afférents 

Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du 

transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont imputés en 

capital. 

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 sur les placements monétaires sont pris en compte 

en résultat à mesure qu’ils sont courus. 

 

 



33..22--  Evaluation des placements en actions et valeurs assimilées 

Les placements en actions et valeurs assimilées sont évalués, en date d’arrêté, à leur valeur de 

marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport à la clôture précédente 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 la période. 

La valeur de marché, applicable pour l’évaluation des titres, correspond au cours en bourse à la date 

du 31 mars 2015 ou à la date antérieure la plus récente. 

33..33--  Evaluation des autres placements 

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 restante 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 

la période. 

Les placements monétaires sont évalués à leur prix d’acquisition. 

33..44--  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 la période. 

Le prix d’achat des placements est déterminé par la méthode du coût moyen pondéré. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Note 4 : Portefeuille-titres 
Le solde de ce poste s'élève au 31 Mars 2015 à D : 9.725.723,729 et se détaille ainsi : 
 

désignation du titre Nombre coût  Valeur au %  
du titre d'acquisition 31.03.2015 Actif Net 

Actions & droits rattachés   4 351 205,925 8 783 361,018 66,02%
Actions   4 350 641,443 8 782 667,818 66,02%

Actions BIAT 15 772 400 748,467 1 285 418,000 9,66%
Actions Placements de Tunisie  23 274 446 592,427 1 115 522,820 8,39%
Actions UIB 64 516 697 030,864 1 020 191,508 7,67%
Actions Monoprix 48 000 355 380,146 878 064,000 6,60%
Actions BH 21 000 203 745,819 268 800,000 2,02%
Actions ATTIJARI BANK 46 875 430 746,154 1 269 487,115 9,54%
Actions Amen Bank 22 500 197 414,688 534 262,500 4,02%
Actions AIR Liquide  4 000 457 893,237 888 000,000 6,68%
Actions BTE 1 555 29 671,220 32 714,090 0,25%
Actions CIL 19 484 72 597,890 260 345,208 1,96%
Actions SPIDIT SICAF 6 678 37 791,980 84 156,156 0,63%
Actions ATB 3 752 27 710,250 17 596,880 0,13%
Actions UBCI 797 31 413,755 20 722,000 0,16%
Actions UBCI NG 13 192 7 481,116 4 992,000 0,04%
Actions Ennakl automobiles 8 258 88 360,600 85 486,816 0,64%
Actions Carthage cement 100 000 307 740,820 193 200,000 1,45%
Actions One Tech 3 715 24 147,500 29 255,625 0,22%
Actions S.F.B.T 24 500 401 399,100 660 471,000 4,96%
Actions ARTES 18 900 132 775,410 133 982,100 1,01%

Droits   465,282 594,000 0,00%
Actions BT CP 138 260 231,114 234,000 0,00%
Actions BT CP 141 220 139,668 198,000 0,00%
Actions BT CP 123 70 67,500 126,000 0,00%
Actions BT CP 132 40 27,000 36,000 0,00%

Actions  Rompus 99,200 99,200 0,00%
Actions BT rompu 5 99,200 99,200 0,00%

Actions SICAV   633 246,416 640 958,711 4,82%
SICAV RENDEMENT 6 188 633 246,416 640 958,711 4,82%

Obligations des sociétés    288 000,000 301 404,000 2,27%
ATB 2007/1  TMM+2% 4 000 288 000,000 301 404,000 2,27%

TOTAL GENERAL   5 272 452,341 9 725 723,729 73,11%
Pourcentage par rapport au total des actifs   73,01% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Note 5 : Placements monétaires  
Le solde de ce poste s'élève au 31 Mars 2015 à D: 3.593.534,349 se détaillant comme suit : 

Désignation du titre Coût  Valeur  Tenu chez la % 
  d'acquisition actuelle BT sous le n° actif net 

          

COMPTES A TERME 1 592 000,00 1 594 819,42   11,99%
compte à terme au 01/04/2015 (au 
taux de 4,430  %) 86 000,00 86 751,52 N°  082088 0,65%
compte à terme au 01/04/2015 (au 
taux de 4,380  %) 19 000,00 19 162,34 N°  082032 0,14%
compte à terme au 03/04/2015 (au 
taux de 4,380  %) 57 000,00 57 481,56 N°  081877 0,43%
compte à terme au 04/04/2015 (au 
taux de 4,380  %) 26 000,00 26 214,66 N°  081967 0,20%
compte à terme au 05/04/2015 (au 
taux de 4,380  %) 55 000,00 55 448,80 N°  081805 0,42%
compte à terme au 05/04/2015 (au 
taux de 4,380  %) 58 000,00 58 473,28 N°  081808 0,44%
compte à terme au 15/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 13 000,00 13 019,60 N°  081965 0,10%
compte à terme au 15/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 54 000,00 54 081,43 N°  081787 0,41%
compte à terme au 27/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 121 000,00 121 045,62 N°  081944 0,91%
compte à terme au 28/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 69 000,00 69 019,51 N°  081873 0,52%
compte à terme au 29/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 97 000,00 97 018,28 N°  081969 0,73%
compte à terme au 29/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 117 000,00 117 022,05 N°  081966 0,88%
compte à terme au 29/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 256 000,00 256 048,25 N°  081981 1,92%
compte à terme au 30/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 76 000,00 76 007,16 N°  082072 0,57%
compte à terme au 30/06/2015 (au 
taux de 4,300  %) 269 000,00 269 025,35 N°  081962 2,02%
compte à terme au 01/07/2015 (au 
taux de 4,300  %) 219 000,00 219 000,00 N°  082101 1,65%

CERTIFICATS DE DEPOTS 1 998 091,17 1 998 714,93   15,02%
Certificat de dépôt              (au taux 
de 4,30 %) 999 045,59 999 430,53

Banque de 
Tunisie 7,51%

Certificat de dépôt              (au taux 
de 4,30 %) 499 522,79 499 666,07

Banque de 
Tunisie (a)  3,76%

Certificat de dépôt              (au taux 
de 4,30 %) 499 522,79 499 618,33

Banque de 
Tunisie (b)  3,76%

TOTAL 3 590 091,17 3 593 534,35   27,01%
Pourcentage par rapport au 

total des actifs    26,98%

(a) Titre émis par la Banque de Tunisie et garanti  par l'AMEN BANK  
(b) Titre émis par la Banque de Tunisie et garanti  par l'UBCI
 
 
 
 
 



Note 6 : Créances d'exploitation 

Ce poste totalise au 31 Mars 2015 un montant de D : 0,020 contre D : 20.005,148 à la même date de 
l'exercice précédent, et se détaille ainsi : 

31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

Cessions titres à encaisser - 20 005,128 31 052,636
Dividendes à encaisser 0,020 0,020 0,020

TOTAL 0,020 20 005,148 31 052,656

Note 7 : Autres créditeurs divers 

Ce poste totalise au 31 Mars 2015 un montant de D : 16.917,910 contre D : 18.482,133 à la même 
date de l'exercice précédent, et se détaille ainsi : 

31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014

Redevance CMF 1 123,774 1 079,536 1 082,163
Etat, retenue à la source 3 396,136 3 253,786 3 383,693
Commissaire aux comptes 11 998,010 13 748,811 8 748,010
Rémunération PDG 399,990 400,000 -

TOTAL 16 917,910 18 482,133 13 213,866
 

Note 8 : Capital 

Les mouvements sur le capital au cours de la période allant du 01/01 au 31/03/2015 se détaillent 
ainsi: 

Capital au 31-12-2014 
Montant  12 621 739,684
Nombre de titres 47 279
Nombre d'actionnaires 18

Souscriptions réalisées 
Montant  224 249,760
Nombre de titres émis 840
Nombre d'actionnaires nouveaux 1

Rachats effectués 
Montant  -30 700,860
Nombre de titres rachetés -115
Nombre d'actionnaires sortants -2



Autres mouvements 
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 144 109,436
Plus (ou moins) values réalisés sur cessions de titres 21 824,270
Frais de négociation de titres -332,302
Régularisation des sommes non distribuables 2 515,965

Capital au 31-03-2015 
Montant  12 983 405,953
Nombre de titres 48 004
Nombre d'actionnaires 17

 
 
 
Note 9 : Revenus du portefeuille titres 

Les revenus du portefeuille-titres totalisent D : 4.198,300 pour la période allant du 01/01 au 
31/03/2015, contre D : 30.963,957 pour la période allant du 01/01 au 31/03/2014, et se détaillent 
comme suit : 
 

  du 01/01 du 01/01 
Année 2014 

  au 31/03/2015 au 31/03/2014 
        
Dividendes      

- des actions  258,300 - 280 875,249
 -des titres OPCVM - 26 731,957 26 731,957

Revenus des obligations et valeurs 
assimilées      

 - intérêts 3 940,000 4 232,000 16 228,000
        

TOTAL 4 198,300 30 963,957 323 835,206
 
Note 10 : Revenus des placements monétaires

Le  solde de ce poste s'élève pour la période allant du 01/01 au 31/03/2015  à  D : 29.414,474 contre 
D : 22.992,401 pour la même période de l'exercice précédent, et se détaille ainsi : 

  du 01/01 du 01/01 
Année 2014 

  au 31/03/2015 au 31/03/2014 
        

Intérêts sur comptes à terme 11 970,999 10 378,027 49 068,041
Intérêts sur certificats de dépôt 17 443,475 12 614,374 50 444,298

        

TOTAL 29 414,474 22 992,401 99 512,339
 
 
 
 
 



Note 11 : Charges de gestion des placements 
 
Les charges de gestion des placements s'élèvent pour la période allant du 01/01 au 31/03/2015 à 
D : 22.640,910 contre D : 21.691,904 pour la même période de l'exercice précédent, et se détaillent 
ainsi : 

  du 01/01 du 01/01 
Année 2014 

  au 31/03/2015 au 31/03/2014 
       
Commission de gestion 19 406,495 18 593,060 74 364,358

Rémunération du dépositaire 3 234,415 3 098,844 12 394,052
       

TOTAL 22 640,910 21 691,904 86 758,410
 
 
Note 12 : Autres charges 
 
Le solde de ce poste s'élève pour la période allant du 01/01 au 31/03/2015 à D : 7.769,513 contre 
D : 5.716,993 pour la même période de l'exercice précédent et se détaille ainsi : 
 

  du 01/01 du 01/01 
Année 2014 

  au 31/03/2015 au 31/03/2014 
Redevance CMF 3 234,415 3 098,844 12 394,287
Honoraires commissaire aux comptes 3 250,000 1 350,000 6 185,000
Rémunération du PDG 1 199,990 1 199,997 4 802,574
TCL 85,108 68,152 1 098,542
Autres - - 40,800

TOTAL 7 769,513 5 716,993 24 521,203

Note 13 : Rémunération du gestionnaire et du dépositaire 

La gestion de la SICAV CROISSANCE est confiée à la Société de Bourse de Tunisie " SBT". 
Celle - ci est chargée des choix des placements et de la gestion administrative et financière de la 
société. 
En contre partie de ses prestations, le gestionnaire perçoit une rémunération de 0,6% TTC l'an 
calculée sur la base de l'actif net quotidien. 
 
La Banque de Tunisie "BT", assure les fonctions de dépositaire des titres et de fonds, moyennant une 
rémunération de 0,1% TTC l'an calculée sur la base de l'actif net quotidien. 

    
 
 



ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAV  

 

SITUATION TRIMESTRIELLE ARRETEE AU 31 MARS 2015 

 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LA COMPOSITION DE L’ACTIF NET ET LES 
ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS AU 31 MARS 2015. 

En notre qualité de commissaire aux comptes et en application des dispositions de l’article 8 du code des  organismes 

de placement collectif, nous avons procédé à un examen limité des états financiers trimestriels de la société 

« ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAV » clos le 31 Mars 2015 et aux vérifications spécifiques que nous avons estimées 

nécessaires selon les normes de la profession et la réglementation en vigueur. 

Les états financiers trimestriels clos le 31 Mars 2015 annexés au présent rapport font apparaître un total actif de 

118.223.932 dinars, un actif net de 117.728.463 dinars et une valeur liquidative de 103,771 dinars. La direction est 

responsable de l’établissement et de la présentation sincère de ces états financiers trimestriels, conformément aux 

normes comptables généralement admises en Tunisie. Notre responsabilité consiste à émettre un avis sur ces états 

financiers trimestriels sur la base de notre examen limité. 

Nous avons effectué notre examen limité selon la norme internationale d’examen limité ISRE 2410, "Examen de 

l’information financière intermédiaire accompli par l’auditeur indépendant de l’entité". Cette norme requiert que 

l’examen soit planifié et réalisé en vue d’obtenir une assurance modérée que les états financiers trimestriels ne 

comportent pas d’anomalies significatives.  

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas eu connaissance d’éléments pouvant affecter d’une façon 

significative la conformité des opérations à la réglementation en vigueur et la fiabilité des états financiers trimestriels 

au 31 Mars 2015 tels qu’annexés au présent rapport. 

 Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous estimons utile d'attirer votre attention sur le point suivant :  

 Au cours du premier trimestre 2015, l'actif de la société « ATTIJARI OBLIGATAIRE SICAV » a été employé en titres 

émis par des organismes de placement collectif en valeurs mobilières, à des taux qui dépassaient la limite maximale 

de 5% fixée par l’article 2 du décret n°2001-2278 du 25 septembre 2001 en matière de composition du portefeuille des 

organismes de placement collectif. Cette situation a été régularisée au 31 Mars 2015. 

 

Tunis, le 30 Avril 2015 

Le Commissaire Aux Comptes : 

Aymen EL ABED 

 

 



BILAN 

arrêté au 31/03/2015 

(Unité : en Dinars) 

Notes 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014

ACTIF 

AC 1 - Portefeuille – titres 3-1 69 751 618 79 629 109 66 877 316

    a - Actions,Valeurs assimilées et droits rattachés 5 768 947 5 508 197 5 505 522 

    b - Obligations et Valeurs assimilées 63 982 671 74 120 912 61 371 794 

    c - Autres Valeurs 

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 48 472 314 34 763 910 56 390 594

    a - Placements monétaires 3-3 25 351 461 22 360 524 36 420 935 

    b – Disponibilités 3-5 23 120 853 12 403 386 19 969 659 

AC 3 - Créances d'exploitation - - - 

TOTAL ACTIF 118 223 932 114 393 019 123 267 910

PASSIF 

PA 1- Opérateurs créditeurs 3-8 154 708 155 462 162 441 

PA 2 - Autres créditeurs divers 3-9 340 761 314 935 335 596 

TOTAL PASSIF 495 469 470 397 498 037

ACTIF NET  

CP 1 –Capital 3-6 111 789 823 108 354 520 117 659 828 

CP 2 - Sommes distribuables 3-7 5 938 639 5 568 102 5 110 045

    a - Sommes distribuables des exercices antérieurs 4 851 674 4 481 093 347 

    b - Sommes distribuables de la période 1 086 965 1 087 009 5 109 699 

ACTIF NET  117 728 463 113 922 621 122 769 873

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET   118 223 932      114 393 019      123 267 910   

 



ETAT DE RESULTAT 

Du 1er Janvier au 31 Mars 2015 

        (Unité : en Dinars ) 

  
Période du Période du Période du

 
Notes 01/01/2015 au 01/01/2014 au 01/01/2014 au

  
31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

PR 1 - Revenus du portefeuille – titres 3-2 725 572 913 235 3 786 838

    a - Dividendes  
 

                    -                          -      494 735 

    b - Revenus des obligations  
    

         et valeurs assimilées 
 

725 572 913 235 3 292 103 

    c - Revenus des autres valeurs 
 

- - - 

PR 2 - Revenus des placements monétaires 3-4 573 145 431 147 2 319 691

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 
 

1 298 717 1 344 382 6 106 530

CH 1 - Charges de gestion  des placements 3-10 -155 982 -156 702 -666 828

REVENU NET DES PLACEMENTS 
 

1 142 735 1 187 680 5 439 702

PR 3 - Autres produits 
 

- - -

CH 2 - Autres charges 3-11 -37 773 -39 793 -171 170

RESULTAT D'EXPLOITATION
 

1 104 962 1 147 887 5 268 532

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation 
 

-17 997 -60 878 -158 833

SOMMES DISTRIBUABLES DE LA PERIODE 1 086 965 1 087 009 5 109 699

PR 4 - Régularisation du résultat 
    

          d'exploitation (annulation ) 
 

17 997 60 878 158 833 

*  Variation des +/- values potentielles sur titres 
 

120 055 164 748 361 801 

*  +/- values réalisées sur cession des titres 
 

-39 406 -102 122 -557 956 

*  Frais de négociation de titres 
 

- - - 

RESULTAT NET DE LA PERIODE 
 

1 185 611 1 210 513 5 072 376



ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET  

Du 1er Janvier au 31 Mars 2015  

        (Unité : en Dinars ) 

 
Période du Période du Période du

 
01/01/2015 au 01/01/2014 au 01/01/2014 au

 
31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014

AN 1 - Variation de l'Actif Net résultant des opérations 
d'exploitation  

 
  a - Résultat d'exploitation  1 104 962 1 147 887   5 268 532    

  b - Variation des +/- values potentielles sur titres 120 055 164 748   361 801    

  c - +/- values réalisées sur cession de titres  -39 406 -102 122 - 557 956    

  d - Frais de négociation de titres   -        -        -      

AN 2 - Distribution des dividendes   -        -      - 5 413 568   

AN 3 -Transaction sur le capital 
 

  a - Souscriptions 32 582 854 19 274 065   137 249 105   

    * Capital 31 574 700 18 690 500   134 364 900   

    * Régularisation des sommes non distribuables -475 254 -256 161 - 2 054 951    

    * Régularisations des sommes distribuables 1 483 408 839 725   4 939 156    

    * Droits d'entrée   -        -        -      

  b - Rachats -38 809 876 -27 350 654 - 134 926 738   

     * Capital -37 616 400 -26 493 200 - 132 498 100   

     * Régularisation des sommes non distribuables 566 299 361 522   2 054 902    

     * Régularisation des sommes distribuables -1 759 775 -1 218 976 - 4 483 540    

     * Droits de sortie   -        -        -      

VARIATION DE L'ACTIF NET -5 041 410 -6 866 077   1 981 175   

AN 4 - Actif Net 
 

  a - En début de période 122 769 873 120 788 698    120 788 698   

  b - En fin de période 117 728 463 113 922 621    122 769 873   

AN 5 - Nombre d'actions 
 

  a - En début de période 1 194 924 1 176 256        1 176 256   

  b - En fin de période 1 134 507 1 098 229        1 194 924   

VALEUR LIQUIDATIVE 103,771 103,733           102,743   

AN 6  TAUX DE RENDEMENT DE LA PERIODE 1,00% 1,02% 4,03%



NOTES AUX ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS 

Arrêtées au 31/03/2015 

1- RÉFÉRENTIEL D’ÉLABORATION DES ÉTATS FINANCIERS 

Les états financiers arrêtés au 31/03/2015 sont établis conformément aux principes comptables 

généralement admis en Tunisie. 

2 - PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES 

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 :  

2- 1 Prise en compte des placements et des revenus y afférents   

Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du 

transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus à l’occasion de l’achat sont imputés en capital. 

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 sur les placements monétaires sont pris en compte en 

résultat  à  mesure qu’ils sont courus. 

2- 2 Évaluation des placements  

Les placements en actions et valeurs assimilées sont constitués de titres SICAV et sont évalués, en date 

d’arrêté, à leur valeur liquidative. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport à la clôture précédente 

constitue, selon le cas, une plus ou moins value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle apparaît 

également comme composante du résultat net de l’exercice. 

Les placements en obligations et valeurs similaires admis à la cote sont évalués, en date d’arrêté, à leur 

valeur de marché à la date du 31/03/2015 ou à la date antérieure la plus récente. Les placements similaires 

n'ayant pas fait l'objet de cotation sont évalués à leur coût d'acquisition majoré des intérêts courus à la date 

d'arrêté. 

Dans la mesure où le marché secondaire pour les obligations et valeurs similaires n’est pas liquide, les 

placements en obligations et en bons de trésor sont évalués à leur coût d'acquisition ajusté de l’échelonnement 

linéaire de la prime ou décote et majoré des intérêts courus à la date d'arrêté. 

2- 3 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. 

Le coût d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du coût moyen pondéré. 



 

3 - NOTES SUR LES ÉLÉMENTS DU BILAN ET DE L’ÉTAT DE RÉSULTAT 

3- 1 Note sur le Portefeuille-titres 

Le solde de ce poste s’élève au 31/03/2015 à 69 751 618 Dinars contre 79 629 109 Dinars au 31/03/2014, et se 

détaille ainsi : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014     31/12/2014 

Coût d’acquisition 67 885 029 78 192 419 65 423 972 

- Obligations et valeurs assimilées 62 197 497 72 745 572 59 968 842 

- Actions SICAV Obligataires 5 687 532 5 446 847 5 455 130 

Plus ou moins values potentielles -146 848 -463 957 -266 904 

-Obligations et valeurs assimilées -228 263 -525 307 -317 296 

- Actions SICAV 81 415 61 350 50 392 

Intérêts courus sur Obligations et valeurs 
assimilées. 

2 013 437 1 900 647 1 720 248 

Total 69 751 618 79 629 109 66 877 316 

(*) Le détail du portefeuille-titres est présenté en annexe I. 

3- 2 Note sur les revenus du Portefeuille - titres 

Les revenus de portefeuille titres totalisent 725 572 Dinars au 31/03/2015 contre un montant de 913 235 Dinars au 

31/03/2014, et se détaillent comme suit : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Revenus des Obligations & valeurs assimilées 725 572 913 235 3 292 103 

- Revenus des Actions OPCVM - - 494 735 

Total 725 572 913 235 3 786 838 

 

 

 

 



3-3 Note sur les  placements monétaires 

Le solde de ce poste s’élève au 31/03/2015 à 25 351 461 Dinars contre 22 360 524 Dinars au 31/03/2014 et se 

détaille ainsi : 

Libellé 31/03/2015(*) 31/03/2014 31/12/2014 

- Certificats de dépôts 11 487 240 10 000 000 22 474 387 

- Intérêts courus sur certificats de dépôts 10 373 501 794 16 500 

- Billet de trésorerie 13 750 298 11 827 391 13 758 445 

- Intérêts courus sur Billet de trésorerie 103 550 31 339 171 603 

TOTAL 25 351 461 22 360 524 36 420 935 

(*) Le détail des placements monétaires est présenté en annexe I. 

3-4 Note sur les revenus des placements monétaires 

Les revenus des placements monétaires s’élèvent à 573.145 Dinars au 31/03/2015 contre 431.147 Dinars au 

31/03/2014 et se détaillent ainsi : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Intérêts du compte courant  3 588 7 025 14 445 

- Intérêts des Placements à terme 175 770 117 583 770 964 

- Intérêts des CD 195 260 148 672 709 946 

- Intérêts des Billets de trésorerie 198 527 157 867 824 336 

Total 573 145 431 147 2 319 691 

3- 5 Note sur les disponibilités  

Le solde de ce poste s’élève au 31/03/2015 à 23.120.853 Dinars contre 12.403.386 Dinars au 31/03/2014 et se 

détaille comme suit : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Avoirs en banque 7 072 618 4 690 704 4 508 764 
- Sommes à l’encaissement 5 079 383 4 110 974 4 110 974 

- Sommes à régler     -4 625 331 -6 733 316 -4 067 259 

- Intérêts courus/Cpte courant  3 373 3 528 2 140 

- Dépôt à termes  15 000 000 10 000 000 15 000 000 

- intérêts courus/ Dépôt à termes  590 810 331 496 415 040 

Total 23 120 853 12 403 386 19 969 659 



3-6 Note sur le capital 

Capital au 01/01/2015 
 

- Montant 117 659 828 

- Nombre de titres  1 194 924 

- Nombre d’actionnaires     738 

Souscriptions réalisées                                                         
 

- Montant                                                              31 099 446 

- Nombre de titres  315 747 

- Nombre d’actionnaires nouveaux  47 

Rachats effectués                                                                 
 

- Montant                                                      -37 050 101 

- Nombre de titres  376 164 

- Nombre d’actionnaires sortants         54 

Autres effets s/capital 
 

- Variation des plus et moins values potentielles sur titres 120 055 

- Plus ou moins  values réalisées sur cession de titres -39 406 
- Frais de négociation de titres - 

Capital au 31/03/2015 
 

- Montant 111 789 823 

- Nombre de titres  1 134 507 

- Nombre d’actionnaires     731 

 

3- 7 Note sur les sommes distribuables  

Les sommes distribuables correspondant aux sommes distribuables de l’exercice 2015 et aux sommes 

distribuables des exercices antérieurs se détaillent ainsi :  

Libellé 31/03/2015 31/03/2014  31/12/2014 

Sommes distribuables de l’exercice en cours 1 086 965 1 087 009 5 109 699 

Sommes distribuables des exercices antérieurs 4 851 674 4 481 093 347 

Total 5 938 639 5 568 102 5 110 045 



3- 8 Note sur les opérateurs créditeurs 

Le solde de ce poste s’élève au 31/03/2015 à 154.708 Dinars contre un solde de 155.462 Dinars au 31/03/2014, 

détaillé comme suit : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Gestionnaire  101 818 102 298 106 962 

- Dépositaire 52 890 53 164 55 479 

Total 154 708 155 462 162 441 

 

3- 9 Note sur les autres créditeurs divers 

Le solde de ce poste s’élève à 340.761 Dinars au 31/03/2015 contre un solde de  314 935 Dinars au 31/03/2014  

et se détaille comme suit : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Honoraires du Commissaire aux Comptes 30 141 29 931 23 977 

- Dividende à payer exercice 2002 17 159 17 159 17 159 

- Dividende à payer exercice 2003 6 775 6 775 6 775 

- Dividende à payer exercice 2004 2 754 2 754 2 754 

- Dividende à payer exercice 2005 62 620 62 620 62 620 

- Dividende à payer exercice 2006 41 236 41 236 41 236 

- Dividende à payer exercice 2007 1 026 1 026 1 026 

- Dividende à payer exercice 2008 35 665 35 665 35 665 

- Dividende à payer exercice 2009 8 087 8 087 8 087 

- Dividende à payer exercice 2010 643 643 643 

- Dividende à payer exercice 2011 778 778 778 

- Dividende à payer exercice 2012 20 368 22 316 20 368 

- Dividende à payer exercice 2013 21 323 - 21 323 

- CMF à payer 10 746 10 006 11 467 

- Provision pour frais de l’Assemblée et JP 67 662 62 146 67 662 

- TCL à  régulariser 11 808 11 808 11 808 



Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Compte d’attente 916 916 916 

- Etat taxes à payer 1 053  1 069 1 332 

Total 340 761 314 935 335 596 

3- 10 Note sur les charges de gestion des placements 

Le solde de ce poste s’élève à 155 982 Dinars au 31/03/2015 contre 156.702 Dinars au 31/03/2014, et se détaille 

ainsi : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

- Rémunération du gestionnaire 103 988 104 468 444 552 

- Rémunération du dépositaire 51 994 52 234 222 276 

Total 155 982 156 702 666 828 

 

3- 11 Note sur les autres charges 

Le solde de ce poste s’élève à 37.773 Dinars au 31/03/2015, contre 39.793 Dinars au 31/03/2014 et se détaille 

comme suit : 

Libellé 31/03/2015 31/03/2014 31/12/2014 

 - Rémunération d’intermédiaire et honoraires 6 164 4 932 18 575 

- Redevance CMF 29 375 29 511 125 580 

- Frais de publicité et publications - 1 959 7 145 

- Autres charges/ Services bancaires  88 105 559 

- Jetons de présence   - 1 000 4 000 

- TCL   2 146 2 286 15 312 

Total 37 773 39 793 171 170 

 

 

 

 

 



4 - AUTRES INFORMATIONS  

4- 1 Rémunération du gestionnaire 

La gestion de la société a été confiée à « Attijari Gestion» gestionnaire à partir du 01/01/2009. Celui-ci se charge 

du choix des placements et de la gestion administrative et financière de la société. En contrepartie des prestations, 

le gestionnaire perçoit une rémunération de 0,354 % TTC l’an calculée sur la base de l’actif net quotidien. La 

rémunération d’«Attijari Gestion» au titre du premier trimestre de l’année 2015 s’élève à 103 988 Dinars TTC. 

4- 2 Rémunération du dépositaire 

La fonction de dépositaire est confiée à « Attijari Bank ». En contrepartie des prestations, le dépositaire perçoit une 

rémunération de 0,177 % TTC l’an calculée sur la base de l’actif net quotidien. La rémunération d’ « Attijari Bank » 

au titre du premier trimestre de  l’année 2015 s’élève à 51 944 Dinars TTC. 

4-3 Les mouvements sur le portefeuille-titres au cours du premier trimestre 

 

 

 

Coût 
d'acquisition

Intérêts 
courus 

+/- values 
latentes 

Valeur au 31 
Décembre 

+/- values 
réalisées 

Solde  au 31/12/2014 65 423 972 1 720 248 -266 903 66 877 316 - 

Acquisitions du trimestre 33 902 836 
 

- 33 902 836 - 

Obligations & Valeurs assimilés 15 984 600 - - 15 984 600 - 

Actions SICAV 17 918 236 - - 17 918 236 - 

Cession et remboursement du 
trimestre -31 441 779 - - -31 441 779 39 406 

Obligations & Valeurs assimilées -13 755 945 - - -13 755 945 99 945 

Actions SICAV -17 685 834 - - -17 685 834 -60 539 

Variation des +/- values 
potentielles - - 120 055 120 055 - 

Actions SICAV 
 

- 31 022 31 022 - 

Obligations & Valeurs assimilés - - 89 033 89 033 - 

Variation intérêts courus - 293 189 - 293 189 - 

Solde au 31/03/2015 67 885 029 2 013 437 -146 848 69 751 618 39 406 



Annexe I 

Portefeuille Titres, Placements monétaires et Dépôts à terme Au 31/03/2015 

Désignation Du Titre Quantité Coût 
d'acquisition Valeur au 31/03/2015 % Actif 

Obligations 
 

36 343 777,142 36 985 859,433 31,285%

AMEN BANK 2009 TR A/AMEN BANK 20 000 1 333 000,000 1 362 139,015 1,152% 

AMEN BANK 2011-1 TF/AMEN BANK 35 000 2 450 000,000 2 511 254,027 2,124% 

ATTIJARI LEASING 2011/ATTIJARI LEASING 25 000 1 000 000,000 1 010 257,534 0,855% 

ATTIJARI LEASING 2015-1/ATTIJARI LEASING 20 000 2 000 000,000 2 021 198,904 1,710% 

ATTIJARI LEASING 2015-1/ATTIJARI LEASING 3 080 308 000,000 310 106,214 0,262% 

EMPRUNT NATIONAL 2014/L'ETAT 20 000 2 000 000,000 2 079 331,507 1,759% 

MEUBLATEX 2008 TR G /ATB 10 000 400 000,000 410 225,973 0,347% 

MEUBLATEX INDUSTRIE 2010 TR B /BT 2 000 120 000,000 124 800,526 0,106% 

MEUBLATEX INDUSTRIE 2010 TR C /BTL 1 000 60 000,000 62 400,263 0,053% 

MODERN LEASING 2012 /MODERN LEASING 5 000 500 000,000 502 991,781 0,425% 

PANOBOIS 2007 TR(B)/ BIAT 1 500 30 000,000 31 521,534 0,027% 

PANOBOIS 2007 TR(C) /BTE 1 500 30 000,000 31 521,534 0,027% 

S.I.H. MOURADI 2008 TR (B) /STB 7 000 140 000,000 143 947,310 0,122% 

S.I.H. MOURADI 2008 TR (D)/ BNA 7 000 140 000,000 143 947,310 0,122% 

STB 2008/2 /STB 8 000 500 000,000 502 991,781 0,425% 

T.LEASING 2012-1 CAT A FIXE /T.LEASING 10 000 600 000,000 624 829,150 0,529% 

UIB 2009/1 /UIB 20 000 1 000 000,000 1 029 687,671 0,871% 

UIB 2011-1 CATEGORIE A /UIB 7 500 637 500,000 656 689,973 0,555% 

AMEN BANK 2006/AMEN BANK  5 000 100 000,000 100 794,211 0,085% 

AMEN BANK 2006/AMEN BANK  10 000 200 000,000 201 588,423 0,171% 

AMEN BANK SUBORDONNE 2010 /AMEN BANK 30 000 2 199 677,142 2 258 424,590 1,910% 

ATB SUBORDONNE 2009 TRA LA2 /ARAB 
TUNISIAN BANK 25 000 1 562 500,000 1 623 309,438 1,373% 

ATL 2010/1 TR AFC /ARAB TUNISIAN LEASE 15 000 300 000,000 308 777,958 0,261% 



ATL 2010/1 TR BNA /ARAB TUNISIAN LEASE 5 000 100 000,000 102 925,986 0,087% 

ATL 2010/2 TR AFC /ARAB TUNISIAN LEASE 20 000 1 200 000,000 1 214 172,819 1,027% 

ATL 2010/2 TR BNAC /ARAB TUNISIAN LEASE 15 000 900 000,000 910 629,614 0,770% 

ATTIJARI LEASING 2010-1/ATTIJARI LEASING 30 000 600 000,000 615 350,653 0,520% 

ATTIJARI LEASING 2012-2/ATTIJARI LEASING 17 700 1 062 000,000 1 078 135,938 0,912% 

ATTIJARI LEASING 2013-1/ATTIJARI LEASING 15 000 1 200 000,000 1 223 857,999 1,035% 

ATTIJARI LEASING 2013-1/ATTIJARI LEASING 5 000 400 000,000 407 952,666 0,345% 

BH 2009/BH 50 000 3 845 000,000 3 888 378,544 3,289% 

BTE 2010 -CATEGORIE A/BTE 10 000 600 000,000 614 421,046 0,520% 

BTK 2009/BTK 5 000 250 000,000 251 026,130 0,212% 

CIL 2011/1 /COMPAGNIE INTERNATIONALE DE 
LEASING 10 000 200 000,000 201 100,042 0,170% 

CIL 2014/2/COMPAGNIE INTERNATIONALE DE 
LEASING 1 761 176 100,000 177 889,369 0,150% 

EL WIFACK LEASING 2010 /EL WIFACK 
LEASING 20 000 400 000,000 403 996,083 0,342% 

EMPRUNT OBLIGATAIRE "CHO 2009"/BIAT 6 000 375 000,000 381 427,289 0,323% 

HL 2015-01/HANNIBAL LEASE 5 000 500 000,000 501 720,548 0,424% 

STB 2010/1 CATEGORIE A /STB 100 000 5 000 000,000 5 005 409,836 4,234% 

T.LEASING 2012-2 CATA_V /T.LEASING 10 000 600 000,000 606 597,483 0,513% 

TUNISIE LEASING 2010-2 /T.LEASING 20 000 400 000,000 406 663,926 0,344% 

TUNISIE LEASING SUB 2010 /T.LEASING 20 000 400 000,000 401 665,221 0,340% 

UIB 2011-1 CATEGORIE B /UIB 7 500 525 000,000 539 801,614 0,457% 

BTA 
 

25 853 720,247 26 996 811,983 22,835%

BTA6%AVRIL2024 8 500 8 185 500,000 8 673 837,155 7,337% 

BTA6%AVRIL2024 5 000 4 815 000,000 5 105 321,568 4,318% 

BTA6.75%JUILLET2017 250 256 750,000 262 469,586 0,222% 

BTA6.75%JUILLET2017_AOS 120 122 400,000 125 723,664 0,106% 

BTA6.75%JUILLET2017_AOS 50 51 000,000 52 384,860 0,044% 

BTA6.9% MAI2022 4 000 4 320 000,000 4 369 773,671 3,696% 

BTA6.9% MAI2022 2 860 3 033 030,000 3 114 794,468 2,635% 



BTA6.9% MAI2022 4 910 5 070 040,247 5 292 507,011 4,477% 

OPCVM 
 

5 687 531,614 5 768 946,651 4,880% 

FIDELITY OBLIGATION SICAV 19 300 2 006 277,807 2 058 557,300 1,741% 

SANADAT SICAV 22 039 2 400 365,776 2 415 672,751 2,043% 

TUNISO EMIRATIE SICAV 12 325 1 280 888,031 1 294 716,600 1,095% 

Certificats de Depôt émis par ATTIJARI BANK 
 

11 487 239,945 11 497 612,200 9,725% 

CD22/03/15_10J_0.5MD 1 499 445,215 500 000,000 0,423% 

CD23/03/15_10J_4MD 1 3 995 561,720 3 999 555,618 3,383% 

CD24/03/15_10J_6.5MD 1 6 492 787,795 6 498 555,957 5,497% 

CD31/03/15_10J_0.5MD 1 499 445,215 499 500,625 0,423% 

Billets de Tresorerie 
 

13 750 298,489 13 853 848,989 11,718%

BT02-02-15_100J_CIL_1MD 1 984 206,943 993 290,088 0,840% 

BT03-02-15_90J_ML_1MD 1 985 951,124 994 790,809 0,841% 

BT14-01-2015_90J_3MD_AL 1 2 957 853,371 2 993 819,292 2,532% 

BT19/01/15_CIL_100J_2MD 1 1 968 200,381 1 990 966,843 1,684% 

BT19/01/15_ML_100J_2MD 1 1 967 560,212 1 990 782,300 1,684% 

BT23-03-2015_80J_2MD_AL 1 1 974 975,391 1 977 751,513 1,673% 

BT30/03/15_190J_3MD_TL 1 2 911 551,067 2 912 448,144 2,464% 

Dépot à terme 
 

15 000 000,000 15 590 810,039 13,188%

DAT 5ANS 01-06-2010 1 10 000 000,000 10 341 936,614 8,748% 

DAT14/04/2014-12MOIS-5MD 1 5 000 000,000 5 248 873,425 4,440% 

Total Portefeuille Titres, Placements monétaires et 
Dépots à terme 108 122 567,437 110 693 889,295 93,631%

 


	SOMMAIRE

