1. Efficacité du systeme de contr6le interne.

En application des dispositions de I’article 3 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, telle que modifiée par la loi n°2005-96 du 18 octobre 2005,
nous avons procédé aux vérifications périodiques portant sur 1’efficacité du systéme de contrdle
interne relatif au traitement de I’information comptable et la préparation des états financiers
consolidés. A ce sujet, nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la mise en
place d’un systéme de contréle interne ainsi que de la surveillance périodique de son efficacité et
de son efficience, incombe a la Direction et au Conseil d’ Administration.

Sur la base de nos travaux, et en dehors des questions traitées ci-dessus, nous n’avons pas
identifié de déficiences majeures du systeme de contréle interne susceptibles d’impacter notre
opinion avec réserves sur les états financiers consolidés telle qu’exprimée ci-dessus.

Tunis, le 08 Avril 2024

P/ FMBZ KPMG Tunisie P/Consulting and Financial Firm
Emna Rachikou Walid BEN AYED






Le Conseil d’administration du 10 Mars 2023 a autorisé I'opération de vente par la STAR de cinqg voitures
de tourisme, pour un montant total de 380 650 Dinars a la société « la lyre Immobiliere ». Les voitures
objet de vente ont été évaluées par deux experts inscrits sur le registre tenu par la FTUSA.

Le Conseil d’Administration du 10 Mars 2023 a autorisé I'opération de location par La STAR de trois
voitures de tourisme auprés de la société « La Lyre Immobiliere » pour un montant total semestriel de 24
400 Dinars hors taxes. Ce contrat permet a « La Lyre Immobiliére » de mettre a la disposition de la STAR
trois voitures pour une période de cing ans. Le loyer réglé en 2023 est d’'un montant de 46 801 dinars.

Le conseil d’administration tenu en date du 02 juin 2023 a autorisé I'opération de vente, a I'Institut
Africain des Assurances « IAA», de I'ensemble des mobiliers et matériel bureautique installés a
I'immeuble de Montplaisir et exploits par I'institut dans son activité de formation. Le montant total de
I'opération s’est fixé a 38 980 Dinars suite a une mission d’évaluation effectuée par le Groupe

d’Evaluation et d’Expertise « G2E ».

B. Opérations réalisées relatives a des conventions antérieures :
En application de I'article 200 du Code des Sociétés Commerciales, nous avons été informés que I'exécution des
conventions et engagements suivants, approuvées au cours des exercices antérieurs, s’est poursuivie durant
I’exercice en cours :
La convention de gestion de I'actionnariat conclue avec la STB ayant pour objet la réalisation des services
financiers des titres émis et a émettre par la STAR et I'accomplissement des formalités relatives aux
modifications apportées au capital social de la STAR.
La rémunération annuelle de la STB au titre de I'exercice 2023 s’éléeve a 11 000 dinars Hors TVA.
La convention de bancassurance conclue avec la STB ayant générée un montant de commission brute de 4

425 305 dinars au titre de I’exercice 2023.

La participation de Groupama Assurances Mutuelles aux traités « Incendie » avec une part de 20% aux
mémes conditions financieres que les autres réassureurs suiveurs. Il est a signaler que Groupama
Assurances Mutuelles, société mere de Groupama Holding Filiales et Participations, a intégré le
programme de réassurance conventionnelle de la STAR a partir du ler janvier 2019 en tant que suiveur.
Le détail des principales composantes des comptes techniques du Groupama Assurances Mutuelles
établis en 2023 se présente comme suit :

- Les primes cédées s'élévent a 1 103 106 dinars,

- Lapart des réassureurs dans les reglements des sinistres s’élevent a 116 546 dinars,

- Les commissions regues s’élevent a 356 759 dinars.

Par ailleurs, le compte courant réassureur « GROUPAMA » présente un solde comptable créditeur de 77

102 dinars a la date du 31/12/2023.

La Société Tunisienne d’Assurance et de Réassurance « STAR » a conclu, en 2021, avec la société « La Lyre

immobiliere » trois conventions de détachement de personnel. Le montant des prestations facturées par




la Société Tunisienne d’Assurance et de Réassurance « STAR » au titre de I’exercice 2023 s’éléve a 384 404

dinars hors taxe.

Conformément a la note commune n°22 /2013 relative a la répartition des charges communes entre les
sociétés d’un méme groupe, la Société Tunisienne d’Assurance et de Réassurance « STAR » a conclu, en
2021, avec la société « La Lyre immobiliere une convention de refacturation pour encadrer la répartition
des charges. Le montant refacturé par la « STAR » en 2023 <séleve a

41 138 dinars.

La STAR a souscrit en 2022 la totalité des titres participatifs émis par la société « La Lyre immobiliere ».

Les caractéristiques financiéres de cette émission se présentent comme suit :

Nature

Titres de créance

Cadre juridique

Articles de 368 a 374 du Code des Sociétés Commerciales

Montant 40 000 000 dinars divisée en 4 000 000 titres participatifs d’'une valeur nominale de 10
dinars

Durée 17 ans
Fixe : 0,5%

Taux d’intérét

Variable : 5% de I'excédent brut d’exploitation (si supérieur a Zéro)

Souscription

Réservée a I'actionnaire la « STAR assurances »

Remboursement

Sera effectué a la fin du 17eéme anniversaire de la date de cl6ture des souscriptions.

Les produits constatés en 2023 au titre de cette opération s’élevent a 200 000 dinars.

En 2022, la STAR a souscrit la totalité des titres participatifs, également, émis par la société « La Lyre

immobiliere ». Les caractéristiques financieres de cette deuxieme émission se présentent comme suit :

Nature

Titres de créance

Cadre juridique

Articles de 368 a 374 du Code des Sociétés Commerciales.

13 000 000 dinars divisée en 1300 000 titres participatifs d’'une valeur nominale de 10

Montant i
dinars.
Durée 17 ans
Fixe : 0,5%

Taux d’intérét

Variable : 5% de I'excédent brut d’exploitation (si supérieur a Zéro).
Le calcul de ladite rémunération sera confondu et non cumulé avec la rémunération de
Pémission des titres participatifs d’un montant de 40MD.

Souscription

Réservée a 'actionnaire la « STAR assurances ».

Remboursement

Sera effectué a la fin du 17eéme anniversaire de la date de cl6ture des souscriptions.

Les produits constatés en 2023 au titre de cette opération s’élévent a 65 000 dinars.




C. Obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants :
C1. Les obligations et engagements de la Société Tunisienne d’Assurances et de Réassurances « STAR » envers
ses dirigeants, tels que visés article 200 (nouveau) 1185 du code des sociétés commerciales et fixés par le conseil
d’administration réuni en date du 29 ao(t 2017 se détaillent comme suit :
Le Directeur Général a bénéficié des salaires et des avantages suivants :
b. Un salaire mensuel qui se détaille comme suit :
- Salaire net mensuel de 11 500 Dinars
- Cotisation sociale a la charge de I'employé 2023 Dinars
- Une retenue sur impots sur le revenu de 6 296 Dinars
- Charges sociales patronales de 5 069 Dinars
c. Prime d’intéressement au titre de I'année 2022 et servie en 2023 :
- Prime d’intéressement nette de 62 979 Dinars
- Une retenue sur impdts sur le revenu de 34 175 Dinars
- Charges sociales patronales de 24 185 Dinars.
d. Lesavantages en nature suivants :
- Une voiture de fonction ;
- 500 litres de carburant par mois ;

- La prise en charge des frais de téléphone pour un montant 1 655 Dinars

C2. Les obligations et engagements de la Société « Tunisienne d’Assurances et de Réassurances « STAR »

envers ses dirigeants, tels qu’ils ressortent des états financiers, arrétés au 31 décembre 2023, se présentent

comme suit :
Président Du Conseil . .
. . . R Directeur Général
D'administration
Charges de Passif au Charges de Passif au
I'exercice 31/12/2023 I'exercice (*) 31/12/2023
Avantages a court terme 25 800 371984 -
Avantages postérieurs a I'emploi - - - -
Indemnités de fin de contrat de travail - - - -
Paiements en actions - - - -
TOTAL 25 800 371984 -

(*) charges sociales et fiscales comprises

Le président du conseil a bénéficié des avantages suivants :

- Une enveloppe mensuelle brute de 2 000 dinars a été servie en 2023.

- Un forfait téléphonique de 150 dinars par mois.

L'Assemblée Générale Ordinaire du 18 Mai 2023 a fixé les jetons de présence a un montant forfaitaire annuel

de 8 000 dinars par administrateur, par membre du comité permanent d’audit, par membre du comité




financier du pilotage, par membre du comité de gestion des risques et par membre de comité de

rémunération.

Le montant brut comptabilisé a ce titre s'éleve respectivement a 96 000 dinars pour les jetons de présence et

80 000 dinars pour les rémunérations des autres comités.

Tunis, le 05 avril 2024

Les commissaires aux comptes

ECC MAZARS La Générale d’Audit et Conseil

Mohamed Hedi KAMMOUN Selma LANGAR




AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

SOCIETE TUNISIENNE D’ASSURANCES ET DE REASSURANCES -STAR

Siége social : Siége social : 09 rue de Palestine cite des affaires Kheireddine 2060 La Goulette

La société Tunisienne d’Assurances et de Réassurances STAR publie, ci-dessous, ses états
financiers consolidés arrétés au 31 décembre 2023 tels qu’ils seront soumis a I’approbation
de I’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra le 30 avril 2024. Ces états sont
accompagnés du rapport des commissaires aux comptes : M Mohamed Hedi KAMMOUN
(ECC MAZARAS) et Mme Selma LANGAR (LA GENERALE D’AUDIT ET CONSEIL).




Bilan Consolidé au 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

au 31/12/2023

au 31/12/2022

ACTIF DU BILAN brut amortissements net net
et provisions:
AC1  Actifs incorporels
AC12 Concessions, brewets, licences, marques 24 394 434 15 925 319 8 469 115 6 473 676
AC13 Fonds commercial 0 0 0 0
24 394 434 15925 319 8 469 115 6 473 676
AC2  Actifs corporels d'exploitation
AC21 |nstallations techniques et machines 20 103 963 15 997 864 4 106 099 3929 198
AC22 Autres installations, outillage et mobilier 6 669 349 3194 847 3 474 502 570 874
26 773 312 19 192 711 7 580 601 4 500 072
AC3  Placements
AC31 Terrains et constructions 106 186 402, 6760 571 99 425 831 89 886 131
AC311 Terrains et constructions d'exploitation 16 045 158 4 022 594 12 022 564 14 318 979
AC312 Terrains et constructions hors exploitation 90 141 244 2737 977 87 403 267| 75 567 152
AC32 Placements dans les entreprises liées et
participations 118 281 652 26 698 666 91 582 986 93 077 865
AC323 Parts dans les entreprises avec un lien de participation 118 281 652 26 698 666 91 582 986 93 077 865
AC33  Autres placements financiers 900 380 292 8 068 808 892 311 485 861 396 510
AC331 Actions, autres titres a revenu variable 31 244 694 6 417 977, 24 826 717 26 411 281
AC332 Obligations et autres titres a revenu fixe 849 540 952, 650 502 848 890 450 816 023 950
AC334 Autres préts 14 486 458 28 976 14 457 482, 13 860 293
AC336 Autres 5108 189 971 353 4 136 836 5 100 986
AC34 Créances pour espéces déposées auprés des
entreprises cédantes 4 831 434 0 4 831 434 4769 199|
1129 679 780 41 528 045 1088 151 735 1049 129 705
AC5  Part des réassureurs dans les provisions
techniques
AC510 Provision pour primes non acquises 12 864 135| 0 12 864 135| 14 283 946
AC530 Provision pour sinistres (vie) 683 122 0 683 122 1 596 686
AC531 Provision pour sinistres (non vie) 79 904 166 0 79 904 166| 61 610 448|
IAC541 Provision pour participation aux bénéfices et ristournes (non vie) 3636 973 0 3 636 973 2 614 364
97 088 396 0 97 088 396 80 105 444
AC6  Créances
AC61 Créances nées d'opérations d'assurance directe 224 605 493 66 253 964 158 351 529 156 623 077
AC611 Primes acquises et non émises 19 406 645| 0 19 406 645| 22 011 767
AC612 Autres créances nées d'opération d'assurance directe 162 588 348| 60 329 479 102 258 869 98 384 204
AC613 Créances indemnisées subrogées a I'entreprise d'assurance 42 610 500 5924 485 36 686 015 36 227 106|
AC62 Créances nées d'opérations de réassurance 21 152 367 7 786 533 13 365 834 12 911 704
AC63  Autres créances 70 140 837 1817973 68 322 864 54 410 003
AC631 Personnel 1062 357 52 995 1 009 362 1194 635
AC632 Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 64 841 185 0 64 841 185 51 524 477
AC633 Débiteurs divers 4 237 295 1764 978, 2 472 317 1 690 891
AC64 Créances sur ressources spéciales 0 0 0 0
315 898 698 75 858 469 240 040 229| 223 944 784
AC7  Autres éléments d'actif
AC71  Avoirs en banque, CCP, chéques et caisse 8780 303 201092 8579 211 8736813
AC72 Charges reportées 19 634 943| 0 19 634 943| 18 785172
AC721 Frais d'acquisition reportés 19 414 944 0 19 414 944 18 340 473
AC722 Autres charges a repartir 219 999 0 219 999 444 699
AC73  Comptes de régularisation Actif 51 085 907 0 51 085 907 47 730 164
AC731 Intéréts et loyers acquis non échus 49 435 665 0 49 435 665 45 976 270
AC732 Estimations de réassurance 403 447| 0 403 447| 503 198
AC733 Autres comptes de régularisation 1246 795 0 1246 795 1250 696
AC74 Ecart de conversion 2019 108 0 2019 108 1937 794
81 520 261 201 092 81319 169I 77 189 943
|
Total de I'actif 1675 354 880 152 705 637 1522 649 244| 1441 343 624




Bilan Consolidé au 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

CAPITAUX PROPRES ET LE PASSIF 31/12/2023 31/12/2022
CAPITAUX PROPRES:
CP1
Capital social ou fonds équivalent 23 076 930 23 076 930
CcP2-
Réserves consolidées 362 584 552 347 883 613
Total capitaux propres avant résultat de I'exercice 385 661 482 370 960 543
CP6 Résultat consolidé de I'exercice 23 271 443 29 341 890
Total capitaux propres consolidés 408 932 925 400 302 433
IMCP-
Intéréts minoritaires dans les capitaux propres 138, 70
CP6"- Part des minoritaires dans les résultats consolidés 63 68
Total des interéts minoritaires 201 138
Total capitaux propres avant affectation 408 933 126 400 302 571
PASSIF:
PA1 Autres passifs financiers
PA13 Emprunts 15 000 000 15 000 000
15 000 000 15 000 000
PA2 Provisions pour autres risques et charges
PA23 Autres provisions 16 227 091 10 882 975
16 227 091 10 882 975
PA3 Provisions techniques brutes
PA310 Provision pour primes non acquises 107 904 789 112 084 222
PA320 Provision d'assurance vie 90 108 553 77 149 646
PA330 Prowvision pour sinistres (vie) 25 445 900 30 162 491
PA331 Provision pour sinistres (non vie) 685 673 614, 634 989 124
PA340 Provisions pour participations aux bénéfices et
ristournes (vie) 1268 275 600 328
PA341 Provisions pour participations aux bénéfices et
ristournes (non vie) 11 444 786 10 898 769
PA350 Provision pour égalisation et équilibrage 0 0
PA360 Autres provisions techniques (vie) 0 0
PA361 Autres provisions techniques (non vie) 22 784 756 18 764 808
944 630 673 884 649 388
PA5 Dettes pour dépéts en espéces regus des
cessionnaires 33 597 035 27 388 504
PA6 Autres dettes
PA61 Dettes nées d'opérations d'assurance directe 25 845 953 23 146 486
PA62 Dettes nées d'opérations de réassurance 9617 398 10 179 227
PA63 Autres dettes 34 774 263 35777 923
PAG31 Dépots et cautionnements regus 6 026 864 6 305 317|
PA632 Personnel 8 077 158, 11 579 243
PAB33 Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités
publiques 9 257 678 7729 134
PA634 Créditeurs divers 11 412 563 10 164 229
70 237 614 69 103 636
PA7 Autres passifs
PAT1 Comptes de régularisation Passif 30 460 849 30 508 817,
PA710 Report de commissions regus des réassureurs 2 054 272 2048 694
PA711 Estimations de réassurance 0 0
PA712 Autres comptes de régularisation Passif 28 406 577 28 460 123
PAT2 Ecart de conversion 3 562 856 3 507 733
34 023 705 34 016 550

Total du Passif

1113716 118

1041 041 053]

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF

1522 649 244

1441 343 624




L'état de résultat technique de I'assurance non-vie consolidé arrété au 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

Opérations brutes

cessions et/ou

Opérations nettes

Opérations nettes

31/12/2023 rétrocessions 31/12/2023 31/12/2022
31/12/2023
PRNV1 Primes acquises
Primes émises et
PRNV 11 acceptées + 346 260 234 37 908 608 308 351 626 308 556 635
pour primes non
PRWI2 - acquises /- 4179433 1419 811 2759 622 -1 141 705
350 439 667 39 328 419 311 111 248 307 414 930
Produits de placements
alloués, transférés de
PRNT3 I'état de résultat + 61 383 468 0 61 383 468 61 122 960
Autres produits
PRNV2 techniques + 459 081 459 081 544 752,
CHNV1 Charge de sinistres
CHNV 11 Montants payés - 271 388 439 -8 929 107 262 459 332 275 796 756
Variation de la provision
CHNV 12 pour sinistres /- 50 684 490 -18 293 718 32390 772 15 591 399
322 072 929 -27 222 825 294 850 104 291 388 155
Variation des autres
CHNV2 provisions techniques +- 4 019 947 0 4 019 947 3 488 519
Participation aux
CHNV3 bénéfices et ristournes 9 785 277 1 028 279 8 756 997 7 021 467
CHNV4 Frais d'exploitation
CHNV41 Frais d'acquisition - 55 003 274 0 55 003 274 51378 191
Variation du montant
CHNV42 des frais d'acquisition
reportés /- -1 074 471 0 -1 074 471 -378 230
CHNV43 Frais d'administration - 23 061 603 0 23 061 603 20 656 999
commissions regues
CHNV44 des réassureurs + 0 8 988 760 8 988 760 6 441 585
76 990 406 8 988 760 68 001 646 65 215 375
Autres charges
CHNV5 techniques - 11 567 327 0 11 567 327 13 043 114
Variation de la provision
pour égalisation et
CHNV6 équilibrage +- 0 0 0 0|
resultat technique de
l'assurance et/ou de la -12 153 670 2 088 555 -14 242 225 -11 073 988

RTNV

réassurance non vie

+-




L'état de résultat technique de I'assurance vie consolidé arrété au 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

Opérations brutes

cessions et/ou

Opérations nettes

Opérations nettes

Notes| 31/12/2023 rétrocessions 31/12/2023 31/12/2022
31/12/2023
PRV1 Primes
PRV11Primes émises et acceptées + 42 593 745 1787 088 40 806 657 36 130 858
PRV2 Produits de placements
PRV21Revenus des placements + 10 046 862, 0 10 046 862 8158 721
PRV22 Produits des autres placements +
10 046 862 0 10 046 862 8 158 721
Reprise de corrections de valeur sur
PRV23 placements + 0 0 0 0
Profits provenant de la réalisation des
PRV24 placements et de change + 220 751 0 220 751 236 402
220 751 0 220 751 236 402
PRV4 Autres produits techniques + 1247 0 1247 1773
CHV1 Charge de sinistres o
CHV 11 Montants payés - 14 596 250 -2 031401 12 564 849 12 454 375
CH\V 12 Variation de la provision pour sinistres - -4 716 591 913 564 -3 803 027 975 363
9 879 659 -1 117 837 8 761 822 13 429 738
CHV2 Variation des autres provisions techniques
CH\V21 Provision d'assurance vie L+ 12 958 907 0 12 958 907 8 893 880
12 958 907 0 12 958 907 8 893 880
CHV3 Participation aux bénéfices et ristournes 667 948 0 667 948 356 740
CHV4 Frais d'exploitation
CHV41 Frais d'acquisition - 6 660 301 0 6 660 301 6 867 938
Variation du montant des frais d'acquisition
CHV42 reportés H/- 0 0 0 0
CHV43 Frais d'administration E 1008 452 1008 452 320 362
CHV44 commissions regues des réassureurs + 0 0 0 378
7 668 753 0 7 668 753 7 187 922
CHV5 Autres charges techniques E 758 418 0 758 418 609 958
CHV9 Charges de placements
Charges de gestion des placements, y
CHV91 compris les charges d'intérét E 55177 0 55177 53 057
CHV92 Correction de valeur sur placements N 0 0 o 0
Pertes provenant de la réalisation des
CHV93 placements i 0 0 0 0
55177 0 55177 53 057
Moins values non réalisées sur
CHV10 placements i 0 0 0 0
Sous total (résultat technique de
20 873 743 669 251 20 204 492 13 996 459

RTV I'assurance et/ou de la réassurance vie)




L'état de résultat consolidé arrété au 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

31/12/2023 31/12/2022
RTNV Résultat technique de I'assurance et/ou de la +
réassurance non vie ' -14 242 225 -11 073 988
Résultat technique de I'assurance et/ou de la
RTV réassurance vie - 20 204 492 13 996 459
Produits des placements (assurance et/ou
PRNT1 réassurance non vie)
PRNT11 Revenus des placements 88 423 975 84 691 098
PRNT12 Produits des autres placements
88 423 975 84 691 098
PRNT13 Reprise de corrections de valeur sur placements 559 703 26 356 820
PRNT14 Profits provenant de la réalisation des placements 7 910 358 4 871 260
8 470 060 31 228 080
Charges des placements (assurance et/ou
CHNT1 réassurance non vie)
Charges de gestion des placements, y compris les charges
CHNT11 d'intérét - 1948 209 1 546 468
CHNT12 Correction de valeur sur placements - 4 130 483 23 084 552
CHNT13 Pertes provenant de la réalisation des placements - 834 373 973 581
6 913 065 25 604 601
Produits des placements alloués, transférés a I'état
de résultat technique de I'assurance et/ou de la
CHNT2 réassurance non vie - 61 383 468 61 122 960
PRNT2 Autres produits non techniques + 14 026 005 2 466 512
PRNT7 Produits des autres activités 1815473 846 584
CHNT3 Autres charges non techniques - 12 540 251 4 684 460
CHNT7 charges des autres activités - 2530 229 580 399
Résultat provenant des activités ordinaires 35 330 767 30 162 325
CHNT4 Imp6ts sur le résultat - 10 823 657 819 867
Résultat provenant des activités ordinaires aprés impéts 24 507 110 29 342 458
PRNT4 Gains extraordinaires +
CHNT5 Pertes extraordinaires - 1235 605 500
Résultat extraordinaire 1235 605 -500
Résultat net de I'exercice 23 271 506 29 341 958
CHNTG6/PRN Effet des modifications comptables (nets d'impét)
Résultat net de I'exercice aprés modifications comptables 23 271 506 29 341 958,
Part du groupe dans le résultat consolidé
23 271 443 29 341 890
Part des minoritaires dans le résultat consolidé 63 68




TABLEAU CONSOLIDE DES ENGAGEMENTS RECUS ET DONNES
AU 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

Au 31/12/2023 Au 31/12/2022

Engagements recus

cautions regues 3676 216 3537 454
cautions agents généraux 4163 000 4 035 000
TOTAL 7 839 216 7 572 454

Engagements données

cautions données 6 131 253 4781136
titres et actifs acquis avec engagement de revente 332 800 332 800
TOTAL 6 464 053 5113 936




ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE AU 31/12/2023

(chiffres arrondis en dinars)

Désignation AU31/12/2023 AU31/12/2022
Flux de trésorerie liés a 1'exploitation
Encaissements des primes regues des assurés 422 491 865 403 393 459
Sommes versées pour paiement des sinistres -252 643 201 -262 983 274
Encaissements des primes regues (acceptation) 2907 291 932 791
Sommes versées pour paiement des sinistres (acceptation) -969 464 -117 265
Commissions versés sur les acceptations -728 618 -255 642
Décaissements des primes pour les cessions -41 689 122 -40 870 908
Encaissements des sinistres pour les cessions 10 851 815 8212748
Commissions regues sur les acceptations 9418 369 9952 773
Commissions versées aux intermédiaires -41 085 779 -40 717 108
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel -38 670 113 -33 177 289
Variation des dépots auprés des cédantes 39 362 0
Variation des espéces regus des cessionnaires 6 098 975 4004 179
Décaissements liés a I'acquisition de placements financiers -74 081 733 -122 975 019
Encaissements liés a la cession de placements financiers 30 507 569 55 806 601
Taxes et imp6ts versés au trésor -79 505 291 -74 969 837
Produits financiers regus 94 665 575 82 669 786
Autres mouvements -17 496 490 -37 133 032
Flux de trésorerie provenant de l'exploitation 30 111 010 -48 227 037
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
Décaissement provenant de I'acquisition dimmobilisations corporelles et incorporelles -5 814 357 -4 171 624
Encaissements provenant de la cession dimmobilisations corporelles et incorporelles 600 957 30 337
Décaissements provenant de l'acquisition de terrains et constructions déstinés a I'exploitation -14 542 690 -48 367 700
Encaissements provenant de I'acquisition de terrains et constructions déstinés a l'exploitation 716 000 815 000
Décaissements provenant de l'acquisition de placements auprés d'entreprises liés -947 677 -54 874 867
ou avec lien de participation 0 0
Encaissements provenant de la cession de placements aupres d'entreprises liés 4 052 322 6 370 002
ou avec lien de participation
Flux de trésorerie affectés aux activités d'investissement -15 935 445 -100 198 852
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Encaissements suite a ['émission d'actions 0 68 030 000
Encaissements provenant des actionnaires 0 0
Dividendes et autres distributions -14 258 000 -8 366 833
Flux de trésirerie affectés aux activités de financement -14 258 000 59 663 167
Variation de trésorerie -82 435 -88 762 721
Trésorerie au début de l'exercice 8 862 738 97 625 459
Trésorerie a la cloture de l'exercice 8 780 303 8 862 738




1- PRESENTATION DU GROUPE

Le Groupe « STAR » est composé au 31 Décembre 2023 d’une société meére « STAR Assurances » et deux sociétés
filiales « La Lyre immobiliére » et « L’Institut Africain des Assurances » sous controle exclusif.

Ci-dessus une présentation succincte des sociétés du groupe :

1-STAR Assurances (société mere) :

La Société Tunisienne d’Assurances et de Réassurances (STAR) crée en décembre 1958 est une société
anonyme dont 1’objet est la pratique des opérations d’ Assurances et de Réassurances.

Son capital social s’¢leve a 23 076 930 dinars divisé en 2 307 693 actions de 10 dinars chacune. Son si¢ge social
est au Square Avenue de Paris, Tunis.

La société est régie par le code des assurances promulgué par la loi N° 92-24 du 09 mars 1992, telle que
complétée par la loi N° 94-10 du 31 janvier 1994, la loi N° 97- 24 du 28 avril 1997 et la loi N° 2002-37 du ler
avril 2002.

2 —la Lyre Immobiliére :

La société « La Lyre Immobiliére » crée au mois de juin 2021, est une Société anonyme ayant pour activité la
promotion immobiliére.

Son capital social s’¢leve a 36 287 370 dinars divisé en 3 628 737actions de 10 dinars chacune. Son siege social
I’Immeuble LYRE, Angle Avenue du Japon et Rue Mohamed Badra, 2éme étage, Cité Monplaisir Tunis.

3 — PlInstitut Africain des Assurances :

L’Institut Africain des Assurances, cré¢ au mois d’avril 2022, est une société a responsabilité limitée, filiale de
la Société Tunisienne d'Assurances et de Réassurances STAR, ayant pour activité la formation continue.

Son capital social s’¢léve a 30 000 dinars divisé en 3 000 actions de 10 dinars chacune. Son si¢ge social
I’Immeuble LYRE, Angle Avenue du Japon et Rue Mohamed Badra, 2éme étage, Cit¢ Monplaisir Tunis.

2- PRINCIPES ET REFERENTIEL COMPTABLES

Les états financiers consolidés du Groupe STAR Assurances sont établis conformément aux régles et
aux principes comptables édictés par la loi n® 96-112 du 30-12-1996 relative au systéme comptable des
entreprises et par les Normes Comptables Tunisiennes relatives notamment aux opérations spécifiques aux
entreprises d’assurance et/ ou de réassurance et a la consolidation des états financiers (NCT 35, 36, 37).

3- PERIMETRE ET METHODE DE CONSOLIDATION

La consolidation des comptes permet de présenter le patrimoine, la situation financiere et les résultats
de I’ensemble constitué par une société consolidante (STAR assurances) et ses filiales (La Lyre Immobiliere et
L’Institut Africain des Assurances) comme si elles ne formaient qu’une seule entité.




L’intégration globale est la méthode retenue pour consolider les comptes du groupe STAR Assurances,
elle consiste a :

- Intégrer dans les comptes de I’entreprise « consolidante » 1’intégralité des ¢léments des comptes de
I’entreprise consolidée, apres retraitements éventuels ; tant au niveau des comptes de bilan qu’au niveau des
comptes de résultats.

- Répartir les capitaux propres et le résultat entre les intéréts de ’entreprise « consolidante » et les
intéréts des actionnaires dits « intéréts minoritaires »

- Eliminer les opérations et comptes entre 1’entreprise intégrée globalement et 1’entreprise consolidée.

Le choix des sociétés a retenir dans le périmétre de consolidation est déterminé par la nature et I’'importance des
liens qui les rattachent directement ou indirectement a la société mere.

Pour I’établissement des comptes consolidés du Groupe STAR Assurances, les sociétés retenues sont :
* La Société mere : STAR

* La société dépendante du Groupe : LA LYRE IMMOBILIERE

* La société dépendante du Groupe : L’Institut Africain des Assurances

4- LES RETRAITEMENTS ET ELIMINATIONS

Les retraitements nécessaires a I’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
¢liminés.

L’effet sur le bilan, le hors bilan et 1’état de résultat consolidés des opérations internes au groupe est éliminé.

5- LA DATE DE CLOTURE

Les états financiers consolidés sont établis a partir des comptes annuels individuels qui sont arrétés au 31
Décembre 2023 pour I’ensemble des sociétés du groupe.

6- COMPARABILITE DES COMPTES

Les méthodes d’évaluation adoptées pour I'arrété des comptes de 2023 n’ont pas connu de changement par rapport a
celles retenues pour I'arrété des comptes du 2022.




7- NOTES SUR LE BILAN CONSOLIDE (les chiffres sont exprimés en
DT : Dinars Tunisiens)

I- NOTES SUR L’ACTIF DU BILAN

< ACI1 - Actifs incorporels

Les actifs incorporels totalisent au 31 Décembre 2023 une valeur comptable nette de 8 469 115 dinars contre
6 473 676 dinars au 31 Décembre 2022. Le détail de ce poste se présente comme suit :

Valeur Brute au Amortissements Valeur Nette au Valeur Nette au

LI 31/12/2023 au31/12/2023  31/12/2023  31/12/2022
Droit au bail 41 000 41 000 - -
Logiciels 24250 183 15781 069 8469 115 6 473 676
Autres actifs 103 251 103 251 - -

TOTAL 24394 434 15925 319 8469 115 6473 676

<+ AC2- Actifs corporels d’Exploitation

Les actifs corporels totalisent au 31 Décembre 2023 une valeur comptable nette de 7 580 601 dinars contre 4 500
072 dinars au 31 Décembre 2022. Le détail de ce poste se présente comme suit :

Libellés Valeur Brute au Amortissements N‘:::i‘::;l N‘:::i‘::;l
31/12/2023 au31/12/2023 31/12/2023 31/12/2022
Matériels de transport 250 809 97 500 153 309 159 983
MMB 6 669 349 3194 847 3474502 568 875
AAl 11359 436 8 844 747 2 514 689 2806579
Matériels Informatique 8493 718 7 055617 1438 101 964 635
TOTAL 26 773 312 19 192 711 7 580 601 4500072

<+ AC3 - Placements

AC31- Placements Immobiliers

Les placements immobiliers totalisent a fin décembre 2023 une valeur comptable nette de 99 425 831 dinars contre
89 886 131 dinars au 31 Décembre 2022. Le détail de ce poste se présente comme suit :

Valeur Brute . Valeur Valeur
Libellés au Amortissements Nette au Nette au
31/12/2023 W31/12/2023 44152023 31/12/2022
Terrains STAR 8621 244 8 621 244 9042 706
Terrains Lyre Immobiliére 36 007 290 36 007290 35328657
Constructions STAR 13202 582 5946 948 7 255 634 9596 553
Constructions Lyre Immobiliere 48 036 986 795 323 47241 663 35620908
Parts dans les sociétés a objet foncier 318 300 18 300 300 000 297 307
TOTAL 106 186 402 6760 571 99 425831 89886131

AC32- Placements dans les entreprises avec lien de participation

Ce poste présente un solde net de 91 582 986 dinars au 31 Décembre 2023 contre 93 077 865 dinars a fin 2022 qui
se détaille comme suit :




Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Actions Cotées 72 522 975 72 522975
Actions OPCVM 35767 427 34 667 482
Actions Non Cotées 9991 250 10 021 250

Valeur brute 118 281 652 117 181 707
Provisions 26 698 666 24 103 842

Valeur nette 91 582 986 93 077 865

AC33- Placements Financiers

AC331- Actions et autres titres a revenus variables :

Ce poste présente un solde net de 24 826 717 dinars au 31 Décembre 2023 contre 26 411 281 dinars a fin 2022 qui

se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Actions Cotées 11 641 404 12 565 666
Actions OPCVM 16 126 850 16 126 850
Actions Non Cotées 2519166 2519166
Actions étrangéres 957 274 957 274

Valeur brute 31244 694 32168956
Provisions Actions 6417977 5757 675

Valeur nette 24826717 26411281

AC332- Obligations et autres titres a revenus fixes :

Ce poste présente un solde net de 848 890 450 dinars au 31 Décembre 2023 contre 816 023 950 dinars a fin 2022

qui se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Emprunts obligataires 275321952 231 055 452
Emprunts indivis 150 000 150 000
Placements bons de trésor 366 600 000 378 000 000
Placements BTA 207 469 000 207 469 000

Valeur brute 849 540 952 816 674 452
Provisions obligations 650 502 650 502

Valeur nette 848 890 450 816 023 950

AC334 - Préts

La rubrique « Préts » présente un solde net de 14 457 482 dinars au 31 Décembre 2023 contre 13 860 293 dinars

au 31/12/2022 qui se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Préts au personnel 13982918 13556 329
Préts sur police vie 503 540 332940
Valeur brute 14 486 458 13 889 269
Provisions 28976 28976
Valeur nette 14 457 482 13 860 293

AC336- Autres placements

La rubrique « Autres placements » présente un solde net de 4 136 836 dinars au 31 Décembre 2023 contre

5100 986 dinars a fin 2022 qui se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Dépot aupres de la TGT 4841873 5825611
Autres dépots 266 315 35188

Valeur brute 5108 189 5860 799




Provisions 971 353 759 813

Valeur nette 4136 836 5100986

AC34- Créances pour especes déposées aupres des entreprises cédantes

Cette rubrique englobe les dépdts prélevés a I’encontre de la STAR par les compagnies cédantes sur les affaires
acceptées.

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Dépots en garantie des PPNA 1983972 1988 786
Dépots en garantie des PSAP 2847 462 2780413

TOTAL 4831434 4769 199

s ACS - Parts des réassureurs dans les provisions techniques :

Ce poste présente un solde au bilan de 97 088 396 dinars au 31 Décembre 2023 contre 80 105 444 dinars au
31/12/2022.

Ce montant représente la quote-part des réserves techniques mise a la charge des réassureurs.

Le détail de ce poste par nature de réserves se présente comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Provision pour primes non acquises 12 864 135 14 283 946
Provision pour sinistres vie 683 122 1596 686
Provision pour sinistres non-vie 79 904 166 61610 448
Prov. pour part. des Ass. Aux bénéfices 3636973 2614 364

TOTAL 97 088 396 80 105 444




s AC6 — Créances

Les Créances totalisent au 31 Décembre 2023 une valeur comptable nette 240 040 227 dinars contre 223 944

784 dinars au 31 Décembre 2022. Le détail de ce poste se présente comme suit :

. , .. Net au Net au
Libellés Brut au31/12/2023 Provision 31/12/2023 31/12/2022
AC61 Créances nées d’opérations d'assurances directe

AC611 Primes acquises et non émises 19 406 645 19 406 645 22011767
Primes acquises et non émises brutes 24297 493 24297493 26 861 544
Primes a annuler -4 890 848 -4 890 848 -4 849 777

AC612 Créances nées d’opérations d’assurance directe 162588348 60329479 102 258 869 98 384 204
Créances sur les assurés et sur les intermédiaires 124 191 233 25717916 98473 317 93 994 288
Créances contentieuses 21077 573 19303 183 1774 390 2219414
Autres créances 17 319 542 15 308 381 2011 161 2170 502
AC613 Créances indemnisées subrogées a l'entreprise d'assurances 42 610 500 5924 485 36 686 015 36227106
TOTAL 224 605 493 66 253 964 158 351 529 156 623 077

AC62 Créances nées d’opérations de réassurance
Rétrocessionnaires 181 678 59 117 122 561 115312
Cédants 3014 704 884 227 2130478 2772 565
Cessionnaires 17 955 985 6843 189 11 112 796 10 023 826
TOTAL 21152 367 7786 533 13 365 834 12911 704

AC63 Autres Créances

Personnel 1062 357 52 995 1009 362 1194 634
Etat, orga. Sécurité sociale 64 841 185 0 64 841 185 51524 577
Autres débiteurs divers 4237295 1764 978 2472317 1690 891
TOTAL 70 140 837 1817973 68 322 864 54410002
TOTAL GENERAL 315 898 698 75 858 469 240 040 229 223944 784

s ACT7—Autres éléments d'actif

AC71 Avoirs en banque, CCP et Caisse :

Cette rubrique totalise au 31 Décembre 2023 une valeur comptable net de 8 579 211 dinars contre 8 736 813 dinars au

31 Décembre 2022 et se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Avoirs en banque 8 622 304 8285 840
CCP 150 290 558 611
Caisse 7 709 18 287
TOTAL 8780 303 8862 738

Provisions 201 092 125925

Valeur nette 8579 211 8736813

AC 72 Charges reportées

Cette rubrique totalise au 31 Décembre 2023 une valeur comptable nette de 19 634 943 dinars contre

18 785 172 dinars au 31 Décembre 2022 et se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Frais d'acquisition reportés 19 414 944 18 340 473
Autres charges a repartir 219999 444 699

TOTAL 19 634 943 18785172




AC 73 Comptes de régularisation Actif

Cette rubrique totalise au 31 Décembre 2023 une valeur de 51 085 907 dinars contre 47 730 164 dinars au 31

Décembre 2022 et se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023  31/12/2022
Intéréts et loyers acquis non échus 49435665 45976 270
Estimation de réassurance 403 447 503 198
Charges constatées d'avance 519713 572 242
Autres produits a recevoir 24 000 12 000
Commissions a recevoir 703 082 666 454

TOTAL 51085907 47730 164

II - NOTES SUR LES CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS DU BILAN

s CP- Capitaux propres

Les capitaux propres avant affectation du 31 Décembre 2023 ont atteint 408 932 126 dinars contre 400 302 571

dinars fin 2022 soit une augmentation de 8 629 555 dinars ainsi détaillée :

Solde au 31.12.2023

Solde au 31.12.2022

Capital 23 076 930 23 076 930
Réserves consolidées 362 584 552 347 883 613
Résultat consolidé 23 271 443 29 341 890
Total capitaux propres groupe 408 932 925 400 302 432
Part des minoritaires dans les capitaux 138 70
propres
Part des minoritaires dans le résultat 63 68
Total capltaL!x propres et intéréts 408 933 126 400 302 571
minoritaires
1-1 Réserves consolidées
Les réserves consolidées se détaillent comme suit :
Montant au Montant au
31/12/2023 31/12/2022
Primes liées au capital 126 623 070 126 623 070
Réserves Légales 2307 693 2307 693
Autres réserves 44 867 604 44151 705
Résultats reportés 188 786 185 174 801 145
TOTAL 362 584 552 347883 613

1-2 Intéréts minoritaires dans les capitaux propres




Les intéréts minoritaires dans les capitaux propres s’¢lévent au 31/12/2023 a 138 dinars contre 70 dinars au
31/12/2022.

1-3  Contribution dans les réserves et le résultat du groupe

crez Contribution dans le résultat Contribution dans les réserves
Sociétés s
consolidé groupe
STAR 23998 418 362 584 552
La Lyre SA - 865096 0
IAA 138 121 0
Total 23 271 443 362 584 552

< PA1-Autres passifs financiers :

Cette rubrique totalise au 31/12/2023 une valeur comptable de 15 000 000 dinars correspond a I’emprunt de la
société « la lyre immobiliére ».

s PA2- Provision pour risques et charges :

Les provisions pour risques et charges s’élévent au 31/12/2023 a 16 227 091 dinars et représentent des provisions
pour risque fiscal, provision pour litiges et une provision pour indemnité de départ a la retraite.

s PA3- Provisions techniques brutes

Les provisions techniques brutes s’élévent au 31 Décembre 2023 a 944 630 673 dinars contre 884 649 388 dinars
au 31 Décembre 2022 et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2023 31/12/2022
Prov. pour primes non acquises 107 904 789 112 084 222
Prov. Mathématiques Vie 90108 553 77 149 646
Prov. pour Sinistres a Payer Vie 25445900 30162491
Prov. pour Sinistres a Payer non-Vie 685673 614 634 989 124
Prov. Mathématiques des Rentes 8629503 9126 894
Prov.p/ Part. Des Ass. aux Bénéfices Vie 1268275 600 328
l?rov.p/ Part. Des. Ass. aux Bénéfices et aux 11 444 786 10 898 769
ristournes non-Vie
Prov pour Egalisation déces 0 0
Prov pour risques en cours 14 155 252 9637914
TOTAL 944 630 673 884 649 388

< PAS Dettes pour dépots en espéces recus des cessionnaires

Cette rubrique totalise au 31 Décembre 2023 une valeur comptable de 33 597 035 dinars contre 27 388 504 dinars
au 31 Décembre 2022 et se détaille comme suit :

Libellés 31/12/2023 31/12/2022
Dép6dts en garantie des PPNA 6111841 6111141
Dépots en garantie des PSAP 27 485 194 21277 363

TOTAL 33597 035 27 388 504

< PA6 Autres dettes




Les autres dettes totalisent au 31 Décembre une valeur comptable de 71 517 891 dinars contre 69 103 636 dinars

au 31 Décembre 2022. Le détail de ce poste se présente comme suit :

PAG61- Dettes nées d’opérations d’assurance directe

Désignation 31/12/2023 31/12/2022
Siege, agents d'assurances et succursales 10 164 229 12 704 620
Autres Créditeurs 15 681 724 10 441 866
TOTAL 25845953 23146 486
PAG62- Dettes nées d’opérations de réassurance
Désignation 31/12/2023 31/12/2022
Rétrocessionnaires 368 186 404 803
Cédants 2544782 2314990
Cessionnaires 6704 430 7 459 434
TOTAL 9617 398 10179 227
PAG63- Autres dettes
Désignation 31/12/2023 31/12/2022
Dép6dts et cautionnements regus 6 026 864 6305317
Personnel 8077 158 11 579 243
Etat, Organisme de sécurité sociale 9257678 7729 134
Autres Créditeurs divers 11412563 10 164 229
TOTAL 34774263 35777923

< PA7 Autres passifs

PA710- report de commissions recues des réassureurs :
Ce poste présente un solde de 2 054 272 dinars au 31/12/2023.

PA712- Autres comptes de régularisation passif :

Ce poste présente un solde de 28 406 577 dinars au 31/12/2023 contre 28 460 123 dinars au 31/12/2022 qui se

détaille comme suit :

Désignation 31/12/2023 31/12/2022
Charges a payer 13796 007 11590176
Produits pergus ou comptabilisés d'avance 121957 262 479
Intéréts de retard des traites 416 372 416 372
Intéréts sur les cautions 533402 512 206
Différence sur les prix de remboursements a percevoir 13 538 839 15678 890

TOTAL 28406577 28460 130

II-NOTES SUR LES ETATS DE RESULTAT
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1- Détail du résultat consolidé :

Libellés STAR La LYRE L'IAA ]VZc.rlfure.s Groupe STAR
Immobili¢re d'élimination 31/12/2023

Résultat technique non-vie - 12722996 - -1519229 -14 242 225

Résultat technique vie 20152 822 - 51670 20204 492

Produits nets des placements 29 874 456 - - 1276954 28 597 502

Autres produits non techniques 14 253 346 2248 255 585031 - 1245154 15 841 478

Autres charges non techniques - 12542858 - 2571927 -385 872 430178 -15070 479

Résultat provenant des activités ordinaires 39014770 - 323672 199 159 - 3559490 35330768

Imp6ts sur le résultat - 10811500 -3 195 -8 962 -10 823 657

Résultat provenant des activités ordinaires aprés impdots 28203270 326 867 190197 - 3559490 24507111

Gains extraordinaires - - -

Pertes extraordinaires 1235 605 -1 235 605

Résultat extraordinaire 1235605 -1 235 605

Résultat net 26967 666 - 326867 190197 - 3559490 23271506

Part du groupe dans le résultat consolidé 26967 666 - 326 866 190 133 - 3559490 23271 443

Part des minoritaires dans le résultat consolidé - -1 64 63

2- Produits des autres activités

Filiales 31/12/2023

La Lyre immobiliére 1363455

L'IAA 452018

Total PRNT7 1815473

3- Charges des autres activités

Filiales 31/12/2023

La Lyre immobiliére 2225357

L'IAA 304 872

Total CHNT7 2530229

10- NOTE SUR L'ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

La méthode adoptée pour la présentation de 1’état de flux de trésorerie consolidé est la méthode directe.

La trésorerie du groupe a atteint au 31/12/2023 un montant de 8 780 303 dinars contre 8 862 738 dinars au

31/12/2022, soit une variation négative de 82 435 dinars.

Les flux de trésorerie du groupe sont classés en flux utilisés dans les activités d’exploitation, d’investissement et

de financement.

Les activités d’exploitation ont dégagé au cours de 1’exercice 2023, un flux de trésorerie positif de 30 111 010

dinars.

Les activités d’investissement ont dégagé au cours de 1’exercice 2023, un flux de trésorerie négatif de 15 935 445

dinars.

L'activité de financement a dégagé, au cours de 1’exercice 2023, un flux de trésorerie négatif de 14 258 000 dinars.




Groupe STAR ASSURANCES
RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Etats financiers consolidés- Exercice clos le 31 décembre 2023

Messieurs les actionnaires de « STAR ASSURANCES »,

I- Rapport sur les états financiers consolidés

1. Opinion sur les états financiers consolidés

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre assemblée
générale, nous vous présentons notre rapport sur le contrOle des états financiers consolidés du
groupe « STAR ASSURANCES », qui comprennent le bilan au 31 décembre 2023, I'état de résultat
et I'état de flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes annexes, y compris
le résumé des principales méthodes comptables.

Ces états financiers font ressortir des capitaux propres positifs de 408 932 925 dinars, y compris le
résultat bénéficiaire de I'exercice s’élevant a 23 271 443 dinars.

A notre avis, les états financiers consolidés sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect
significatif, une image fidele de la situation financiére du groupe STAR ASSURANCES, ainsi que des
résultats de ses opérations et de ses flux de trésorerie pour I'exercice arrété le 31 décembre 2023,
conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie.

2. Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en Tunisie.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans
la section « Responsabilités de I'auditeur pour l'audit des Etats Financiers consolidés » du présent
rapport. Nous sommes indépendants du groupe conformément aux régles de déontologie qui
s’appliquent a l'audit des Etats Financiers en Tunisie et nous nous sommes acquittés des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces regles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion d’audit.

3. Questions clés d’audit

Les questions clés de l'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importantes dans I'audit des états financiers de la période considérée. Ces questions ont été
traitées

dans le contexte de notre audit des états financiers pris dans leur ensemble et aux fins de la
formation

de notre opinion sur ceux-ci, et nous n’exprimons pas une opinion distincte sur ces questions.

Nous avons estimé que les questions décrites ci-aprés constituent les questions clés de l'audit qui
doivent étre communiquées dans notre rapport.




a. Evaluation des provisions techniques :

Description du point clé de I'audit

Au 31 décembre 2023, les provisions techniques brutes totalisent un montant de 944 630 673 dinars
au regard d’un total bilan de 1 522 649 244 dinars, ce qui représente 62% de ce dernier.

La composition détaillée de ces provisions est présentée au niveau de la note « PA3- Provisions
Techniques brutes ».

Nous avons considéré que la comptabilisation de ces provisions est un point clé de I'audit en raison
de leur importance significative par rapport au total bilan de la compagnie, de leur évaluation, le plus
souvent basée sur des hypothéses, des estimations ou des appréciations et de linfluence qu’ils
peuvent représenter dans I'appréciation du respect des deux ratios réglementaires du groupe.

Réponses d’audit apportées

Nous avons, a partir des entretiens avec la Direction et d’autres techniques de contrble, pris
connaissance et évalué les procédures mises en place par le groupe pour l'évaluation et la
présentation des provisions techniques.

Nos travaux ont consisté également a :

- Evaluer le contréle interne régissant le processus d’estimation des provisions techniques afin
de s'assurer de la bonne conception et l'efficacité opérationnelle des contrdles clés,

- Apprécier le respect des dispositions légales et reglementaires applicables au groupe
en matiére des provisions technique notamment I'arrété du Ministre de Finance du 27 février
2001, fixant la liste, le mode de calcul des provisions techniques et les conditions de leur
représentation tel qu'’il a été modifié par I'arrété du Ministre des Finances du 28 mars 2005 et
aux dispositions de la NCT 29 « Les provisions techniques dans les entreprises d’assurances
et / ou de réassurance »,

- Apprécier le caractére raisonnable et approprié des hypothéses retenues par le groupe pour
I'évaluation de ses engagements futurs,

- Faire appel a un actuaire inscrit sur le registre tenu par la Fédération Tunisienne des
Sociétés d'Assurances ayant fait I'objet d'une acceptation préalable par le CGA afin d'évaluer
les provisions techniques non-vie et vie de la Société Tunisienne d'Assurances et de
Réassurances « STAR »,

- Sassurer de I'exhaustivité et de I'exactitude des provisions techniques ainsi que le bien
fondé
des méthodes d’évaluation appliquées par la compagnie, moyennant, entre autres, le recours
aux travaux d’un actuaire,

- Analyser les tendances et corroborer les estimations moyennant le rapprochement entre
les estimations historiques et les réalisations de la compagnie.

Par ailleurs, nous avons également apprécié le caractére approprié des informations présentées
dans

la note aux états financiers « PA3-Provisions techniques brutes » relatives a la composition des
provisions techniques.

b. Evaluation des Placements

Description du point clé de I'audit

Du fait de l'inversion de leur cycle de production, les Compagnies d'assurance sont tenues d'estimer
les engagements contractuels qu'elles seront amenées a honorer et constituer des provisions
techniques a due concurrence. A ce titre, les Compagnies d'assurance doivent constituer des
placements pour un montant au moins égal aux provisions techniques.




Les placements sont évalués conformément a I'arrété du ministre des Finances du 28 Mars 2005,
modifiant I'arrété du ministre des Finances du 27 Février 2001 fixant la liste, le mode de calcul des
provisions techniques et les conditions de leur représentation.

Au 31 Décembre 2023, I'encours des placements s’éléve a un montant brut de 1 129 679 780 dinars,
les amortissements et les provisions y relatifs s’élévent a 41 528 045 dinars, soit un montant net
de 1 088 151 735 dinars, représentant 71% du total bilan.

Compte tenu de I'importance des placements par rapport au total bilan de la Société Tunisienne
d’Assurances et de Réassurances « STAR », nous avons considéré I'évaluation des placements
comme une question clé dans notre audit.

Réponses d’audit apportées

L’essentiel de nos travaux d’audit des placements financiers a consisté en la mise en ceuvre des
diligences suivantes :

- L’évaluation du contréle interne régissant le processus d’évaluation des placements
financiers afin de s’assurer de la bonne conception et I'efficacité opérationnelle des contrbles
clés,

- La vérification de la prise en compte et de I'évaluation des placements conformément aux
dispositions de 'arrété du ministre des finances du 27 Février 2001, fixant la liste, le mode de
calcul des provisions techniques et les conditions de leur représentation tel qu’il a été modifié
par I'arrété du Ministre des Finances du 28 Mars 2005 et aux dispositions de la NC 31 « Les
placements dans les entreprises d’assurance et/ ou de réassurance »,

-  Lexamen des informations données par la Direction sur lactivité et les perspectives
envisageables ainsi que les critéres et les hypothéses retenues pour déterminer les valeurs
d'usage des différents titres de participations et les provisions qui en résultent.

Les questions clés de I'audit ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion
exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

4. Rapport du conseil d’administration

La responsabilité du rapport du Conseil d’Administration incombe au Conseil d’Administration.

Notre opinion sur les états financiers consolidés ne s’étend pas au rapport du Conseil
d’Administration et nous n’exprimons aucune forme d’assurance que ce soit sur ces informations.

En application des dispositions de l'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, notre
responsabilité consiste a vérifier I'exactitude des informations données sur les comptes consolidés de
la société dans le rapport du conseil d’administration avec les données figurant dans les états
financiers consolidés.

Nos travaux consistent a lire le rapport du Conseil d’Administration et, ce faisant, a apprécier s’il
existe une incohérence significative entre celui-ci et les états financiers consolidés ou la
connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit, ou encore si le rapport semble autrement
comporter une anomalie significative.

Si, a la lumiére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’'une anomalie
significative dans le rapport du Conseil d’Administration, nous sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.




5. Responsabilité de la direction pour les états financiers consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers
consolidés conformément au systéme comptable des entreprises, ainsi que du contrdle interne
qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers consolidés
exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers consolidés, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la
capacité de la société a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions
relatives a la continuité de [I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf si la direction a I'intention de liquider la société ou de cesser son activité ou si
aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.

Il incombe au conseil d’administration de surveiller le processus d’information financiére du groupe.

6. Responsabilité de 'auditeur pour I’audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et
de délivrer un rapport de I'auditeur contenant notre opinion.

L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas
qu'un audit, réalisé conformément aux normes internationales d’audit applicables en Tunisie,
permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies
peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est
raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les
décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes internationales d’audit applicables en
Tunisie, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long
de cet audit. En outre :

e Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en
ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie
significative résultant d’'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant
d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

e Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d’audit appropriées dans les circonstances ;

e Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniére ;

¢ Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I'existence
ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a
I'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers consolidés au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des




événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser son
exploitation ;

¢ Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers consolidés,
y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés
représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniére propre a donner une
image fidéle ;

e Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier
prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante
du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit ;

e Nous fournissons également aux responsables de la gouvernance une déclaration précisant que
nous nous sommes conformés aux régles de déontologie pertinentes concernant I'indépendance,
et leur communiquons toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre
considérés comme susceptibles d’avoir des incidences sur notre indépendance ainsi que les
sauvegardes connexes s'’il y a lieu ;

e Parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous déterminons
quelles ont été les plus importantes dans l'audit des états financiers consolidés de la période
considérée : ce sont les questions clés de l'audit ;

e Nous décrivons ces questions dans notre rapport, sauf si des textes légaux ou réglementaires en
empéchent la publication ou si, dans des circonstances extrémement rares, nous déterminons
que nous ne devrions pas communiquer une question dans notre rapport parce que l'on peut
raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication de cette
question dépassent les avantages pour I'intérét public.

Il. Rapport relatif a d’autres obligations légales et réglementaires

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons également procédé aux
vérifications spécifiques prévues par les normes publiées par I'ordre des experts comptables de
Tunisie et par les textes réglementaires en vigueur en la matiére.

Efficacité du systéme de contrdle interne

En application des dispositions de I'article 266 du code de sociétés commerciales, nous avons
procédé aux vérifications périodiques portant sur l'efficacité du systéme de contrdle interne de
consolidation du groupe. A ce sujet, nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la
mise en place dudit systéme ainsi que la surveillance périodique de son efficacité et de son efficience
incombent a la direction et au conseil d’administration de la société mére.

Tunis, le 05/04/2024

Les commissaires aux comptes
ECC MAZARS La Générale d’Audit et Conseil

Mohamed Hédi KAMMOUN Selma LANGAR




Etats financiers annuels de SICAV

INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV

INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au

31 décembre 2023 tels qu’ils seront soumis a I'approbation de I’Assemblée Générale Ordinaire qui se

tiendra en date du 29 Avril 2024. Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial du

commissaire aux comptes FINOR représenté par M. Walid BEN SALAH.

BILAN ARRETE AU 31 DECEMBRE 2023

(Montants exprimés en dinars)

ACTIF
Portefeuille-titres

Obligations et valeurs assimilées
Titres OPCVM

Placements monétaires et disponibilités

Placements monétaires
Disponibilités

Créances d'exploitation

TOTAL ACTIF

PASSIF

Opérateurs créditeurs

Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF
ACTIF NET

Capital
Sommes distribuables

Sommes distribuables des exercices antérieurs
Sommes distribuables de I'exercice

ACTIF NET
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Note 31/12/2023 311212022
4 148 610 474,162 135 071 157,720
139 847 279,200 131 684 982,000
8 763 194,962 3386 175,720
14 945 004,790 30 096 219,402
- 16 230 351,686
14 945 004,790 13 865 867,716
5 2391,340 2391,340
163 557 870,292 165 169 768,462
6 216 625,433 218 529,214
7 952 190,570 1119 974,450
1 168 816,003 1 338 503,664
8 152 275 333,295 153 946 255,928
- 138,666
10 113 720,994 9884 870,204
162 389 054,289 163 831 264,798

163 557 870,292

165 169 768,462




ETAT DE RESULTAT

(Montants exprimés en dinars)

Note Année Année

2023 2022
Revenus du portefeuille-titres 9 10 036 559,427 8 334 382,722
Revenus des obligations et valeurs assimilées 9741 273,423 8039 558,962
Revenus des titres OPCVM 295 286,004 294 823,760
Revenus des placements monétaires 10 834 195,661 2 058 262,798
Revenus des prises en pension 11 829 589,936 1 082 534,294

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS

11700 345,024

11475179,814

Charges de gestion des placements 12 (834 756,520) (856 473,315)
REVENU NET DES PLACEMENTS 10 865 588,504 10 618 706,499
Autres charges 13 (249 184 ,111) (300 063,045)
RESULTAT D'EXPLOITATION 10 616 404,393 10 318 643,454
Régularisation du résultat d'exploitation (502 683,399) (433 773,250)
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE 10 113 720,994 9 884 870,204
Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) 502 683,399 433 773,250
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 4 261 112,911 (310 910,986)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 4 - 543 537,646
Frais de négociation de titres -
RESULTAT DE L'EXERCICE 10 877 517,304 10 551 270,114




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

(Montants exprimés en dinars)

VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT
DES OPERATIONS D'EXPLOITATION

Résultat d'exploitation

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres

Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres
Frais de négociation de titres

DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES

TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL

Souscriptions
- Capital
- Régularisation des sommes non distribuables
- Régularisation des sommes distribuables

Rachats
- Capital
- Régularisation des sommes non distribuables
- Régularisation des sommes distribuables

VARIATION DE L'ACTIF NET

ACTIF NET

En début de I'exercice
En fin de I'exercice

NOMBRE D'ACTIONS

En début de I'exercice

En fin de I'exercice
VALEUR LIQUIDATIVE

TAUX DE RENDEMENT

Année Année
2023 2022

10 877 517,304 10 551 270,114
10 616 404,393 10 318 643,454
261 112,911 (310 910,986)
543 537,646
(8 805 376,140)
(12 319 727,813) 2 280 570,355
119 235 053,565 185 753 657,295
7 699 608,557 119 384,843
5380 326,763 4 826 080,734
(130 329 596,805) (183 015 761,221)
(8 422 109,731) (142 974,931)
(5883 010,162) (5259 816,365)
(1442 210,509) 4 026 464,329
163 831 264,798 159 804 800,469

162 389 054,289 163 831 264,798
1490 936 1464 384

1383 488 1490 936
117,376 109,884

6,82% 6,20%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS
LE 31 DECEMBRE 2023

NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE

INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV est une société d'investissement a capital variable
obligataire, 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 05 Juin 1998 a linitiative de I'Union Internationale de
Banques « UIB » et a recu 'agrément de Monsieur le Ministre des finances, en date du 03 Novembre
1997.

Elle a pour objet la gestion, au moyen de I'utilisation de ses fonds propres et a I'exclusion de toutes
autres ressources, d’un portefeuille de valeurs mobiliéres a revenu fixe.

Ayant le statut de société d’investissement a capital variable, INTERNATIONALE OBLIGATAIRE
SICAV bénéficie des avantages fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment
'exonération de ses bénéfices annuels de I'impdt sur les sociétés. En revanche, les revenus qu’elle
encaisse au titre de ses placements, sont soumis a une retenue a la source libératoire de 20%.

La gestion de | "INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV" est confiée a la Société d'intermédiation
en bourse "UIB FINANCES" Ex "INTERMEDIAIRE INTERNATIONAL".

L'Union Internationale de Banques "UIB" assure la fonction de dépositaire de fonds et de titres.

L'INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV est devenue une sicav de capitalisation par décision de
'Assemblée Générale Extraordinaire du 06 juin 2022. L’exercice 2021 étant le dernier exercice de

distribution.

NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS ANNUELS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2023, sont établis conformément aux préconisations du
systeme comptable et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées

par I'arrété du ministre des finances du 22 Janvier 1999.

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états inclus dans les états financiers annuels sont élaborés sur la base de I'évaluation des
éléments du portefeuille-titres a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus

significatifs se résument comme suit :

3.1-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 a I'occasion de I'achat sont supportés

par le gestionnaire.

Les intéréts sur les placements en obligations et bons et sur les placements monétaires sont pris en

compte en résultat a mesure qu’ils sont courus.

Les dividendes relatifs aux titres OPCVM sont pris en compte en résultat a la date de détachement du

coupon.




3.2-Evaluation des placements en obligations & valeurs assimilées

Conformément aux normes comptables applicables aux OPCVM, les obligations et valeurs assimilées

sont évaluées, postérieurement a leur comptabilisation initiale :

e A la valeur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation a une date
récente ;

e Au colt amorti lorsqu’elles n’ont pas fait I'objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de
cotation a un prix différent ;

e A la valeur actuelle lorsqu'il est estimé que ni la valeur de marché ni le colt amorti ne
constitue une base raisonnable de la valeur de réalisation du titre et que les conditions de
marché indiquent que I'évaluation a la valeur actuelle en application de la méthode actuarielle
est appropriée.

Considérant les circonstances et les conditions actuelles du marché obligataire, et 'absence d’'une
courbe de taux pour les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle ne
constituent, au 31 décembre 2023, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation
du portefeuille des obligations de la société « INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV » figurant au
bilan arrété a la méme date.

En conséquence, les placements en obligations sont évalués au colt amorti compte tenu de
I'étalement, a partir de la date d’acquisition de toute décote et/ou surcote sur la maturité résiduelle des

titres.

3.3-Evaluation des titres OPCVM

Les placements en titres OPCVM sont évalués, en date d’arrété, a 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 apparait également

comme composante du résultat net de I'exercice.

3.4-Evaluation des autres placements

Les placements monétaires sont évalués a leur prix d’acquisition.

3.5-Cession des placements

La cession des placements donne lieu a l'annulation des placements a 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 apparait également comme composante du résultat net de I'exercice.

Le prix d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du colt moyen pondéré.




3.6- Opérations de pensions livrées

e Titres mis en Pension

Les titres donnés en pension sont maintenus a l'actif du bilan sous une rubrique distincte parmi le
portefeduille titres, « Titres mis en pension ».

La dette correspondant a la somme regue du cessionnaire et devant étre restituée a l'issue de la
pension est également individualisée et présentée sous une rubrique spécifique au passif du bilan, «
Dettes sur opérations de pensions livrées ».

Les mémes régles d’évaluation des placements et de prise en compte des revenus y afférents
développés dans les paragraphes précédents, sont applicables aux titres donnés en pension.

Sont considérés des intéréts, les revenus résultant de la différence entre le prix de rétrocession et le
prix de cession au titre des opérations de pensions livrées.

Ainsi, la SICAV procede a la constatation de la charge financiére représentant les intéréts courus qui

devraient étre versés au cessionnaire sous une rubrique distincte de I'état de résultat « Intéréts des
mises en pensions ».

o Titres regus en Pension

Les titres recus en pension ne sont pas inscrits a I'actif au niveau du portefeuille titres. La créance
correspondant a la somme due au cédant est individualisée et présentée parmi les placements
monétaires sous la rubrique «Créances sur opérations de pensions livrées ».

Les rémunérations y afférentes sont inscrites a I'état de résultat sous une rubrique spécifique «
Revenus des prises en pension ».




Note 4 : Portefeuille-titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2023 a D : 148.610.474,162 et se détaille ainsi :

CODE Désignation du titre Nombre coit Valeur au %
ISIN de titres d'acquisition 31/12/2023 Actif net
Obligations et valeurs assimilées 134 470 150,000 | 139 847 279,200 | 86,12%
Obligations de sociétés 63 970 150,000 66 573 903,200 | 41,00%
TN0003400348 AMEN BANK ES 2009 10 000 66 200,000 66 920,000 0,04%
TN0003400405 AMEN BANK ES 2010 10 000 132 900,000 136 044,000 0,08%
TN0003400660 AMEN BANK SUB 2020 B 70 000 4200 000,000 4472 720,000 2,75%
TN0003400686 AMEN BANK SUB 2021-01 CA 10 000 1000 000,000 1056 744,000 0,65%
TN0003400694 AMEN BANK SUB 2021-01 CB 10 000 800 000,000 845 824,000 0,52%
TNDE9EH7SA12 AMEN BANK SUB 2023-02 CA 10 000 1000 000,000 1013 616,000 0,62%
TN0003600640 ATB SUB 2017 30000 1200 000,000 1276 512,000 0,79%
TN0004700712 ATL 2017 SUB 2000 40 000,000 40 531,200 0,02%
TN0004700746 ATL 2017-2C 2500 100 000,000 105 300,000 0,06%
TN0004700803 ATL 2019-1 CA 7000 140 000,000 140 924,000 0,09%
TN0004700811 ATL 2020-1 CA 5000 200 000,000 203 468,000 0,13%
TN8DSPQCBC06 | ATL 2022-1 CA 40 000 3200 000,000 3253 152,000 2,00%
TN0000792538 ATL 2023-1 CA 50 000 5000 000,000 5357 880,000 3,30%
TN0000792514 ATL 2023-2 CA 30 000 3000 000,000 3 054 024,000 1,88%
TN0006610430 ATTIJARI LEAS 2016-2 C 5000 100 000,000 105 216,000 0,06%
TN0006610547 ATTIJARI LEAS 2019-1 7000 140 000,000 146 641,600 0,09%
TN0006610554 ATTIJARI LEAS SUB 2020-1 7000 280 000,000 282 195,200 0,17%
TN4J4VCBM140 ATTIJARILEASING 2022-1 21000 1680 000,000 1717 094,400 1,06%
TN0214774141 ATTIJARI LEASING 2023-1 20 000 2000 000,000 2034 144,000 1,25%
TN0001900836 BH 2009 20000 306 000,000 327 344,000 0,20%
TN0001901081 BH 2019-1 5000 100 000,000 106 144,000 0,07%
TN0003100674 BNA 2009 10 000 66 200,000 68 304,000 0,04%
TN0001300664 BTE 2019 6 000 240 000,000 260 601,600 0,16%
TN0004620134 BTK 2009 C 5000 66 450,000 70 370,000 0,04%
TN0002101988 TL 2017-2 10 000 400 000,000 423 512,000 0,26%
TN0002102077 TL 2018 SUB A 2500 50 000,000 54 070,000 0,03%
TN0002102093 TL 2018 SUB B 2500 150 000,000 162 552,000 0,10%
TN0002102135 TLF 2020-1 TF 15000 600 000,000 633 012,000 0,39%
TN0002102143 TLF2020 SUB -TF 20 000 1200 000,000 1290 576,000 0,79%
TN0002102150 TLF 2021-1 TF 20000 1200 000,000 1265 904,000 0,78%
TNZSBU7F6WY7 | TLF2021 SUB -TF 15000 900 000,000 912 144,000 0,56%
TNXIYSMEDJE3 TLF 2022-2 TF 20000 1600 000,000 1624 480,000 1,00%
TN99P72UERY9 TLF 2023-1 TF 25000 2500 000,000 2643 540,000 1,63%
TN02145214757 TLF 2023-2 TF 10 000 1000 000,000 1000 000,000 0,62%




Soldes au 31 décembre 2022

TN0003900230 UIB 2009/1 B 20000 132 400,000 135 072,000 0,08%
TNO0007780067 ABC TUNISIE 2020-1 CA 5000 200 000,000 209 280,000 0,13%
TN0002601144 STB SUB 2019-1 CA 10 000 200 000,000 201 512,000 0,12%
TN0002601201 STB 2020-1 7000 280 000,000 296 643,200 0,18%
TNOPIDORGAEG BH SUB 2021-2 CAT C 120 000 12 000 000,000 12 176 640,000 7,50%
TN8J8QFA4123 BIAT SUB 2022-1 CATD 60 000 6 000 000,000 6 253 392,000 3,85%
TNXFR5BNBPM9 | STB SUB 2021-1 CC 100 000 8 000 000,000 8 534 560,000 5,26%
TNY1F6BOX6F5 CIL 2023-1 25000 2500 000,000 2615 300,000 1,61%
Emprunt nationnal 70 500 000,000 73 273 376,000 45,12%
TN0008000838 Emprunt National 2021CAT B 100 000 10 000 000,000 10 350 080,000 6,37%
TN0008000846 Emprunt National 2021CAT C 30000 30 000 000,000 31062 168,000 19,13%
TNHG2VXQ3BGO | Emprunt National 2022 CAT B 200 000 20 000 000,000 21112 800,000 | 13,00%
TN3C6DVEWM76 | Emprunt National 1TR 2023 CAT B 5000 500 000,000 533 768,000 0,33%
TNRGVSC8DE36 | Emprunt National 3TR 2022 CAT B TF | 100 000 10 000 000,000 10 214 560,000 6,29%
Titre OPCVM 8 460 931,159 8763 194,962 5,40%
TNOHKLD2UJQ7 FINA O SICAV 835 87 113,752 111 781,450 0,07%
TNJHP6Z3X2D1 SICAV LEPARGNE OBLIGATAIRE 27 203 3715 848,191 3959 995,116 2,44%
TNEEIQKVLG38 TUNISO EMIRATIE SICAV 43 514 4 657 969,216 4691 418,396 2,89%
T 142931 081,159 | 148 610474,162| 91,52%
otal
Total par rapport au total des actifs 90,86%
Les mouvements enregistrés durant I'exercice 2023 sur le poste "Portefeuille - titres", sont indiqués
ci-apres : Plus
Coit Intéréts Plus (moins) Valeur moins
values
values réalisée
d'acquisition courus nets latentes au 31 décembre s

* Acquisitions de I'exercice

Obligations de sociétés
Emprunt national

Titres OPCVM
* Remboursements et cessions de
I'exercice

Annuités obligations de sociétés
* Variations des plus ou moins values
Titres OPCVM

* Variations des intéréts courus

Soldes au 31 décembre 2023

129 926 024,828  5100222,764 44 910,128 135 071 157,720
17 000 000,000 17 000 000,000
500 000,000 500 000,000
5115 906,331 5115 906,331
(9 610 850,000) (9 610 850,000)
261 112,911 261 112,911

273 147,200 273 147,200

142931 081,159 5373 369,964 306 023,039 148 610 474,162




Note 5 : Créances d'exploitation

Ce poste présente au 31 décembre 2023 un solde de D : 2.391,340 contre le méme solde a la méme date de

l'exercice 2022 et se détaille comme suit :

311122023 31/112/2022
Sommes a encaisser 2 391,340 2 391,340
Total 2 391,340 2 391,340

Note 6 : Opérateurs créditeurs

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2023 a D : 216.625,433 contre D : 218.529,214 au 31/12/2022 et s'analyse

comme suit
31/12/2023 31/12/2022
Gestionnaire 206 625,433 208 529,214
Dépositaire 10 000,000 10 000,000
Total 216 625,433 218 529,214

Note 7 : Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2023 a D : 952.190,570 contre D : 1.119.974,450 au 31/12/2022 et s'analyse

comme suit :

31/12/2023
Redevance du CMF 13 803,058
Dividendes a payer 883 175,942
Commissaire aux comptes 35 736,902
Rémunération Président du Conseil 823,529
Jetons de présence 14 644,311
Retenue a la source 105,287
TCL 2 066,164
Produit percu d'avance 1835,377

3112/2022

13 991,701
1055 296,219
32 670,227
823,529

14 990,176
83,054

2 119,544

Total 952 190,570

1119 974,450




Note 8 : Capital

Les mouvements enregistrés sur le capital, au cours de I'exercice, se détaillent ainsi :

Capital au 31-12-2022

Montant
Nombre de titres
Nombre d'actionnaires

Souscriptions réalisées

Montant
Nombre de titres émis
Nombre d'actionnaires nouveaux

Rachats effectués

Montant
Nombre de titres rachetés
Nombre d'actionnaires sortants

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Régularisation des sommes non distribuables

Résultat incorporé a la VL (A)
Régularisation du résultat incorporé a la VL

Capital au 31-12-2023

Montant
Nombre de titres
Nombre d'actionnaires

(A): Selon décision de I'Assemblée Générale Ordinaire du 27 Avril 2023.

153 946 255,928
1490 936
1192

119 235 053,565
1154 763
147

(130 329 596,805)
(1262 211)
(232)

261 112,911

(10 113,512)
9 885 008,870
(712 387,662)

152 275 333,295
1383 488
1107




Note 9 : Revenus du portefeuille-titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2023 a D : 10.036.559,427 , contre D : 8.334.382,722 a la cléture de

I'exercice précédent, et se détaille ainsi :

Année Année
2023 2022

Revenus des obligations 4703 049,423 7995 213,518

- Intéréts 4703049,423| 7995213518
Revenus des titres émis par le trésor et néqociables sur le marché

financier 5038 224,000 44 345,444

- Intéréts des BTA , emprunt national 5038 224,000 44 345,444

Revenus des titres OPCVM 295 286,004 294 823,760

- Dividendes 295 286,004 294 823,760

] TOTAL 10 036 559,427 | 8 334 382,722

Note 10 : Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2023 a D : 834.195,661, contre D : 2.058.262,798 a la cloture de

I'exercice précédent, et se détaille ainsi :

Année Année
2023 2022
Intéréts des dépots a vue 834 195,661 1149 936,205
Intéréts des certificats de dépdts 908 326,593
TOTAL 834 195,661 2 058 262,798
Note 11 : Revenus des prises en pension
Les Intéréts au titre des opérations de prises en pension s'analysent comme suit :
Année Année
2023 2022
Intéréts des pensions livrées 829 589,936 1 082 534,294
TOTAL 829 589,936 1082 534,294




Note 12 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2023 a D : 834.756,520, contre D : 856.473,315 au 31/12/2022, et se

détaille ainsi :
Année Année
2023 2022
Rémunération du gestionnaire 824 756,520 846 473,315
Rémunération du dépositaire 10 000,000 10 000,000
TOTAL 834 756,520 856 473,315

Note 13 : Autres charges

Les autres charges s'élévent au 31/12/2023 a D : 249.184,111, contre D : 300.063,045 & la cl6ture de I'exercice

précédent, et se détaillent ainsi :

Année Année
2023 2022
Redevance du CMF 164 946,617 223 343,301
Commissaire aux comptes 43 533,902 36 152,279
Rémunération Président du Conseil 6 222,260 4 235,294
Jetons de présence 9 000,000 10 800,000
TCL 22 650,010 22 319,144
Autres 2 831,322 3213,027
TOTAL 249 184,111 300 063,045




Note 14 : Autres informations

14.1. Données par action et ratios pertinents

Données par action

Revenus des placements
Charges de gestion des placements

Revenus net des placements
Autres charges

Résultat d'exploitation (1)
Régularisation du résultat d'exploitation

Sommes distribuables de I'exercice

Variation des plus (ou moins) values potentielles
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de
titres

Plus (ou moins) values sur titres (2)
Résultat net de I'exercice (1) + (2)
Résultat non distribuable de I'exercice
Régularisation du résultat non distribuable
Sommes non distribuables de I'exercice
Distribution de dividende
Valeur liquidative

Ratios de gestion des placements

Charges de gestion des placements / actif net
moyen

Autres charges / actif net moyen

Résultat distribuable de I'exercice / actif net
moyen

2023 2022 2021 2020 2019
8,457 7,697 6,065 3,926 5,740
(0,603)  (0,574)  (0,494) (0,315)  (0,438)
7,854 7,122 5571 3611 5302
(0,180)  (0,201)  (0,140)  (0,105)  (0,156)
7,674 6,921 5430 3,505 5146
(0,363)  (0,291) 0,582 2,837 1,461
7,310 6,630 6,012 6,342 6,607
0,189  (0,209) 0,120 0,145 0,026
- 0,365 - - -
0,189 0,156 0125 0,145 0,026
7,862 7,077 5555 3,651 5172
0,189 0,156 0125 0,145 0,026
(0,007)  (0,016) 0,010 0,143 0,007
0,181 0,140 0,134 0,288 0,033
- 6,013 6,342 6,607 5496
117,376 109,884 109,128 109,323 109,300
0,53% 0,52% 045%  0,29%  0,40%
0,16% 0,18% 0,13%  0,10%  0,14%
6,43% 6,05% 550%  580%  6,08%




14.2. Rémunération du gestionnaire et du dépositaire

Rémunération du gestionnaire :

La gestion de | "INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV" est confiée a la Société d'intermédiation
en bourse "UIB FINANCES" Ex "INTERMEDIAIRE INTERNATIONAL". Celle-ci est chargée des choix
des placements et de la gestion administrative et comptable de la société. En contrepartie de ses
prestations, le gestionnaire pergoit une rémunération de 0,5% (TTC) I'an, calculée sur la base de I'actif
net quotidien.

Rémunération du dépositaire :

L'Union Internationale de Banques "UIB" assure la fonction de dépositaire de fonds et de titres. En
contrepartie de ses services, I'union Internationale de Banques percoit une rémunération égale a 0,2%
(TTC) I'an, calculée sur la base de I'actif net quotidien avec un plafond de dix mille (10.000) dinars.




RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2023

|- RAPPORT SUR L’AUDIT DES ETATS FINANCIERS

Opinion
En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre conseil
d’administration, nous avons effectué l'audit des états financiers de la société « INTERNATIONALE
OBLIGATAIRE — SICAV », qui comprennent le bilan au 31 décembre 2023, I'état de résultat et I'état de
variation de I'actif net pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes annexes, y compris le
résumé des principales méthodes comptables.

Ces états financiers font apparaitre un total du bilan de D: 163.557.870, un actif netde D:
162.389.054 et un bénéfice de D : 10.877.517.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére de la société au 31 décembre 2023, ainsi que sa performance
financiére et la variation de son actif net pour I'exercice clos a cette date, conformément au systéme
comptable des entreprises.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en Tunisie. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la
section « Responsabilités de I'auditeur pour 'audit des états financiers » du présent rapport. Nous
sommes indépendants de la société conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a
l'audit des états financiers en Tunisie et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités
déontologiques qui nous incombent selon ces regles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés
pour fonder notre opinion d’audit.
Paragraphes d’observation

e Les valeurs en portefeuille-titres représentent a la cléture de I'exercice, 90,86% du total des
actifs, dépassant ainsi le seuil de 80% fixé par larticle 2 du décret n°2001-2278 du 25
septembre 2001.

Par conséquent, les placements monétaires et les disponibilités ne représentent que 9,14% du
total des actifs, se situant au-dessous du seuil de 20% fixé par I'article 2 sus-indiqué.

e Les emplois en titres d’organismes de placements collectifs en valeurs mobilieres représentent
a la cléture de I'exercice, 5,40% de I'actif net, se situant ainsi au-dessus du seuil de 5% fixé par
l'article 2 du décret n°2001-2278 du 25 Septembre 2001.

Notre opinion n’est pas modifiée a I'égard de ces points.

Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au conseil d’administration.




Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas au rapport de gestion et nous n’exprimons
aucune forme d’assurance que ce soit sur ce rapport.

En application des dispositions de larticle 266 du code des sociétés commerciales, notre
responsabilité consiste a vérifier 'exactitude des informations données sur les comptes de la société
dans le rapport de gestion par référence aux données figurant dans les états financiers. Nos travaux
consistent a lire le rapport de gestion et, ce faisant, & apprécier s’il existe une incohérence
significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au
cours de l'audit, ou encore si le rapport de gestion semble autrement comporter une anomalie
significative. Si, a la lumieére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence
d’une anomalie significative dans le rapport de gestion, nous sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance pour les états
financiers

Le conseil d’administration est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états
financiers conformément au systéme comptable des entreprises, ainsi que du contrdle interne qu'il
considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers exempts d’anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité de
la société a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a
la continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si
la direction a I'intention de liquider la société ou de cesser son activité ou si aucune autre solution
réaliste ne s’offre a elle.

Il incombe au conseil d’administration de surveiller le processus d’information financiére de la
sociéte.

Responsabilités de I'auditeur pour I’audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur
ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et
de délivrer un rapport de I'auditeur contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond a
un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux
normes internationales d’audit applicables en Tunisie, permettra toujours de détecter toute anomalie
significative qui pourrait exister.

Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou derreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement,
elles puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes internationales d’audit applicables en
Tunisie, nous exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long
de cet audit. En outre :

e Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre
des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants
et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie significative
résultant d’'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d’une erreur,




car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contréle interne ;

o Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d’audit appropriées dans les circonstances ;

o Nous apprécions le caractére approprié des meéthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniére ;

e Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de l'utilisation par la direction du
principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles
de jeter un doute important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous
concluons a 'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des
lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des
événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener la société a cesser son
exploitation ;

¢ Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers, y compris
les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les
opérations et événements sous-jacents d’'une maniére propre a donner une image fidéle ;

e Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier
prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

IlI- RAPPORT RELATIF A D’AUTRES OBLIGATIONS LEGALES ET REGLEMENTAIRES

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons également procédé aux
vérifications spécifiques prévues par les normes publiées par 'ordre des experts comptables de
Tunisie et par les textes réglementaires en vigueur en la matiére.

Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de l'article 3 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, nous avons procédé a une évaluation générale portant sur
I'efficacité du systéeme de contrOle interne de la société. A ce sujet, nous rappelons que la
responsabilité de la conception et de la mise en place d’'un systéme de contrdle interne ainsi que la
surveillance périodique de son efficacité et de son efficience incombe a la direction et au conseil
d’administration.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifi¢ des déficiences importantes du contrdle
interne.

Tunis, le 1°" Avril 2024
Le Commissaire aux Comptes :

FINOR

Walid BEN SALAH




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
AU TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023

En application des dispositions des articles 200 et suivants et 475 du Code des Sociétés
Commerciales, nous avons I'honneur de vous donner a travers le présent rapport toutes les
indications relatives a la conclusion et a I'exécution de conventions régies par les dispositions

précitées.

Votre Conseil d’Administration réuni le 06 Mai 2022 a renouvelé le mandat de Madame Moufida

HAMZA en qualité de Président du conseil d’administration.

Le conseil d’administration réunie le 29 mars 2013 a fixé sa rémunération mensuelle nette a D :300 et

le Conseil d’Administration réuni le 14 mars 2023 I'a porté a D : 500 a compter du 1° mars 2023.

La charge constatée a ce titre s’est élevée en 2023, a D : 6.222.

Par ailleurs, et de notre c6té, nous n'avons pas relevé, au cours de nos investigations, d’autres

opérations entrant dans le cadre des dispositions des articles précités.

Tunis, le 1°" Avril 2024
Le Commissaire aux Comptes :

FINOR

Walid BEN SALAH




