REPUBLIQUE TUNISIENNE dud gt A gz

2o

Conseil du Marché Financier aJUl @ 3.4«] | Lica Financial Market Council
B I I t - O ff | | I
N°7604 Mardi 05 mai 2026 www.cmf.tn 31%me année  ISSN 0330 - 7174

AVIS ET COMMUNIQUES DU CME

PRECISIONS RELATIVES AUX INFORMATIONS ESG A FOURNIR PAR LES SOCIETES FAISANT APPEL PUBLIC A L’EPARGNE
DANS LES NOTES AUX ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31/12/2025

INFORMATION DU CMF PAR LES COMMISSAIRES AUX COMPTES : PRECISIONS SUR L’OBLIGATION D’INFORMATION SUR
LES FAITS SUSCEPTIBLES DE METTRE EN PERIL LES INTERETS DES SOCIETES OU DES INVESTISSEURS

INFORMATIONS ESG A FOURNIR PAR LES SOCIETES FAISANT APPEL PUBLIC A L’EPARGNE DANS LES ETATS
FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

PUBLICATION EN LIGNE DES ETATS FINANCIERS DES INTERMEDIAIRES EN BOURSE ET DES SOCIETES DE GESTION

A PARTIR DES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31/12/2025

AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEES GENERALES ORDINAIRES

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT
SICAV BH CAPITALISATION

SICAV BH OBLIGATAIRE

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV

FIDELITY SICAV PLUS

LISTE DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV
UNION FINANCIERE SALAMMBO SICAV

UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV

PAIEMENT DE DIVIDENDES

FCP OPTIMA

FCP SECURITE

RESOLUTIONS ADOPTEES

UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV

UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV

13

17

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

31



Page -2-

UNION FINANCIERE SALAMMBO SICAV 33

MODIFICATION DE LA STRUCTURE DU CAPITAL D’UNE SOCIETE DE GESTION DE PORTEFEUILLES DE VALEURS MOBILIERES POUR LE
COMPTE DE TIERS

GO BIG PARTNERS 35

AVIS DE TRANSFERT DU SIEGE SOCIAL D’UNE SOCIETE DE GESTION DE PORTEFEUILLES DE VALEURS MOBILIERES POUR LE COMPTE DE
TIERS

GO BIG PARTNERS 36

COMMUNIQUE DE PRESSE

BH BANK 37

CLOTURE DES SOUSCRIPTIONS

EMPRUNT OBLIGATAIRE « DAAM SUBORDONNEE 2026-1 » 38
VALEURS LIQUIDATIVES DES TITRES OPCVM 39
ANNEXE |

LISTE INDICATIVE DES SOCIETES & ORGANISMES FAISANT APPEL PUBLIC A L’EPARGNE (MISE A JOUR EN DATE DU 09/01/2026)

ANNEXE 11

INDICATEURS D’ACTIVITE TRIMESTRIELS

- SOCIETE TUNISIENNE DE L’AIR - TUNISAIR -

ANNEXE 11

ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

- ASSURANCES MAGHREBIA VIE

- ASSURANCES MAGHREBIA

- DELICE HOLDING SA

- COMPANIE D’ASSURANCES ET DE REASSURANCES- ASTREE

- POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT

- SICAV BH CAPITALISATION

- SICAV BH OBLIGATAIRE

- FIDELITY OBLIGATIONS SICAV

- FIDELITY SICAV PLUS

- FCPR BYRSA FUND I

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

- ASSURANCES MAGHREBIA

- DELICE HOLDING

N°7604 Mardi 05 mai 2026



Page -3-

) ol daS gall g dslaial) g duiudl) cila glaal) iy Clau g
Al ad gilly 48 yal) Cilaliay) (5 gia Ao daladl darbluall CilS i Jd (pa Lgiraias

sl Aalal daalisall S8 aca ) Al U adsead ALl (3 sull A Alialsa )
Leic alall ¢3¢ g o @l g S sall g Ao laia¥ s Al Jol sally Qaliall ~Liadyl il 5
o) pall A aa o glatlly Agl) atelai oA Sl il A ) YL 2025 a2 gl
Al e 5 Aalain) Jal g ddasi yall Zladyl Cilial s s 2026 Ails 22 a5 (s 5 Gaalaall
aal LSl 30 130 Al jaad (DA i) (e alad &5l cagaaldl e g s SH e
Al all g e laia¥l s Al Jal sadly dlall @ild Flady) cldhie gliy dilia) Claga g

2025 tannd 31 (4 e sidall AdLall 2l 8} (panm Lgbanial canl )

& otall ol SULY1 ke (e (o Aealall At S 5 81y ) il il o3 il s

A e Lanea 3 3aaa el il A Gilaa e G g ol (553 <2025 spenny 31 A

Gmall Adlad 3y 3ai s Al (3 5Y) (B aiaal) JLANY) Alen B gaga e Ladilai s JUaY) a8 i
Lanl Cpania®i (5 oy Aaladl St lusall S ) A0l 30 56l 388 pal) cilalia) o Al S )
3 (sS Ladie AaS ealls dpelaia¥ly diall Jul gally ddleial) daad) ) e slaall Lacada
AS il 3l Talaal) 4 ) el 5 el 21aY) o Adlall dpaza gl e dnaal 55 Jaina ils cal sall
ae 3Vl e (o gaic g LS Anulaall e jall JUa G dlal) dpalall i e ol Glldg
sl Sle alaie VI S Al Sy ¢3land) 138 851996 sass 30 8 &3l 1996 4und 2459
Aaly 0l ae @lldy candll 13 dlae) die [FRS S25 IFRS S1 4dsall dalain¥) ulee

Aplaall caas all jUaYl

N°7604 Mardi 05 mai 2026



Page -4-

Al slaal) e JBY) e andll 13 dadiy of i

Jal sadly dualall Sl 5 ol i) Jlae (8 Gl gsuall 5 )05 JSLgll Ciua s sdaSgal) Jaad
b alinl) o2 aalii Lo Haiy @l 5 (AaS sall 3 jeal AS jlia clld 8 Ly (AaS sall 5 dpeLain 5 i)

Apaal 3 e Sl Ld (o 08 3l AaS gall g Ao laia¥) 5 A0l Hhalaall 5 ) aps

Ll i) Glea sl e dasgally Aplaia¥ly dubnl) Jalgally dllaiall dpagd) dud) o
S @Y ol el cilpa il e dnaal g3 i Cla il s3gd (6 Lo )aly Jlaall 128 84S il
2o 5 sS2a) Ja sadly dalaiall Al W) Jasl 5 (s0e Chuags ¢ Aallall Q) g8l (8 A ) aaladll

aasall Calaa ¥l ceLaiy) aie 5 (Alalal) Al siuY)

felaia¥ly Al Jal gally ddlaiall G dlly Hhalaadl sty aaaiiga dlly phlaall 5l @
AS AN BT 5 1ol o) Al dma o) e Jadiaall s il el daaa Y1 cld daS gall

&b Al Gl Lo gl 5 A D yise o s LaBY) e (Ll 14 g g/ g A @ e &
b el Glaiall AY) sl 13¢d dpillys Al olel) Jilat o g o Glldg 4S80
ol e la lialy il Al o o8 daS gall 5 Ao laia¥) g Al Jal salls dalaiall dae il i/ 5 40aS
U sraiall CallSall g adliall G ¢35l s Al Liaa Y (glasal a5 Alall Zpalally Hlalaall Lgayss
3 Y B oSl il el i aae ol e 13a & SE ae dalaall s el JUaY) i Lagile
Jalad o gm & il ydgall o2 Al aae 50 e 50l A AN CailS Ll o) juali 48ld s b

AS 3l A o) lailly e glaal) dadail a5 a6 gain g cdallal) i) dpaaY)

L o Jliels 2025 ey 31 2 A sidad) Ll il Al Glaty Lasd 451 I 5 LSV aas
5l o2 gl Cuydie) N 6 sS3al) lady) cilllaie Gl e el Aiw ol il 2025 dasladll
o) e glae dakail ey lliad Y 38 S JE Gy Y ) g YY) 1 Ay AN Ads ge el e
zladYL oSV Ll peany 43 (A8 41 50 g ALalS 40aS ) plige U] (g LeiSad JalSIL dauizals iy
Al Jalsall 5Ly sadieall agidl Caay ) Gaag g dlall @l de sl il gl
S Wrdg ol Hhladl 35la)s daSsall iy aiatdl Clel aYls daSsalls delaaVlg

Aol Ol 5 ally ZLadB oo Hil) 3,850 sl S 30 sl Gl g L g gha

N°7604 Mardi 05 mai 2026



Page -5-

(b S Al A3 e ) Caagy A Myl ol QUL Tase gl J8 (e dainall il 138 s S0 g
050 AaS sl Lo Laia W) Al Jal sally alaial) laliad¥) slae) 8 a3l Lgaiad (5 s g
& 1) 3 gl (e LeaBy) die AS A s A5l 5y saall 5 Ayl 5 AL Aol oalaay Gulasall
e all U (8 5 A gl 5 Ao laia¥ s Aind) ol gally b 5008 s il a8 301 20D 200 G4l

AFRS S2 5 IFRS S1 & sall Zalxieal) yulae galuas 1oL ind 5 cdpulaall

Glaliay) aa ZladYl dgead) 2saall die o5 KU Joans A0 Alaiall il sleall (mdy Lo
DU (88 5 A o3y Atnall S LN L85 (2025 pamsd 31 3 e sidall ALl o) gally Ailaial)
9 e il Al & ol e 2 saad) die g0 KU Jaaed A0V Lz yr K13 Le caalaall 2 3l

Aoliioal) Lgalal ) Ledalis o) el Lala 5 Lgtmaza s e dpanl
Lalls o) jpuaii a3l aa & A1 03gd AS 801 (a2 Jsa il yise (0 Zladll ade lie] (Say Vg
Al dpil) dsaaY) Jidad ¢ gin 35 sSAal) Gl ydisell dpaal ade o0 e 5,08 AS N
o2g Aalaiall e slaall (65 O Sy Al sa Ay Ol glrall dakail gl (5 sie ) kaill g
"ol gl JIeY)” Tasal Lu S5 @llly Calladl 8 dpe g dapda @ld L pLad) S ) AN
A il Cled yad g cdinall @A) past dngie Ciua oo Cola slaall o3 (3l g ¢ Al (8 (e dainall

el QU aaadl e 3l Jgandls syl sk & A

Dbl 3l 5 S sall Gilahaia 3 jath Aalall Aealuall S H5 AL 3 )5 pia o Al aadag
Qgililon 8 e po (35 ol Baatilly limy a5 A€ gall 5 Ao Laia¥) 5 Ayl ol sally Qilaial) ~LadYl

Bl ) datial) il pleall daeDla g 438 g g0 5 5 g2 (Jlasial

2026 — AC - 003

N°7604 Mardi 05 mai 2026



Page -6-

Communiqueé du Conseil du Marche Financier

PRECISIONS RELATIVES AUX INFORMATIONS ESG A FOURNIR PAR
LES SOCIETES FAISANT APPEL PUBLIC A L’EPARGNE DANS LES
NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Dans le prolongement du communiqué du Conseil du Marché Financier (CMF) du
25 decembre 2025, relatif aux informations a fournir au niveau des etats financiers arrétés au
31 décembre 2025, par les sociétés faisant appel public a I’épargne, concernant les facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) et le Mécanisme d’Ajustement Carbone
aux Frontieres (MACF), et suite au collogue organisé par le CMF en collaboration avec
I’Ordre des Experts Comptables de Tunisie le 22 janvier 2026 sur ce théme et aux
interrogations posées par les participants audit colloque, le CMF souhaite apporter les
précisions suivantes quant a ses attentes en matiere d’information financiere lie a la
durabilité.

Les présentes précisions ont pour objet d’accompagner les sociétées faisant appel public a
I’épargne dans I’application du cadre comptable existant. Elles s’inscrivent dans une logique
transitoire pour I’exercice clos au 31 décembre 2025 et ne créent pas, a ce titre, d’obligations
nouvelles de nature normative.

Conformément a sa mission de protection de I’épargne investie en valeurs mobilieres, et de
renforcement de la transparence du marché financier, le CMF rappelle que les notes annexes
aux états financiers des sociétés faisant appel public a I’épargne doivent comporter une
section dédiee aux informations financieres significatives liées aux facteurs ESG.

Cette information est fournie, sur la base d’une appréciation de la materialité financiére,
conformément au cadre conceptuel de la comptabilité tel que prévu par le décret n°96-2459
du 30 décembre 1996, lorsque ces facteurs sont susceptibles d’influencer de maniere
significative la situation financiere, la performance, la continuité d’exploitation ou les
perspectives de la société.

A cet effet et pour I’élaboration de cette section, les sociétés peuvent s’appuyer sur les
principes des normes internationales de durabilité IFRS S1 et IFRS S2, dans le respect du
cadre conceptuel de la comptabilité.
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Cette section devrait au moins couvrir les quatre axes suivants :
a. Mode de gouvernance :

Description des structures, roles et responsabilités en matiére de supervision et de pilotage
des enjeux ESG, y compris I’implication des organes de gouvernance dans la mesure ou ces
éléments contribuent a I’appréciation de la gestion des risques ESG susceptibles d’avoir une
incidence financiere significative.

b. Stratégie ESG :

Présentation des orientations stratégiques de la société en matiere ESG, de leur articulation
avec la stratégie globale et, le cas échéant, des objectifs fixés dans la mesure ou ces
orientations stratégiques ont une incidence significative sur les hypotheses comptables, les
perspectives financiéres ou les principaux agrégats des états financiers.

c. Gestion des risques et opportunités :

Identification et analyse des risques et opportunites ESG mateériellement significatifs au
regard de leur incidence potentielle sur la situation financiere, la performance ou les
perspectives de la société.

d. Indicateurs quantitatifs et/ou qualitatifs :

Communication, le cas échéant, d’indicateurs quantitatifs et/ou qualitatifs jugés
matériellement significatifs au regard de I’analyse de la matérialité financiere réalisée par la
societeé.

Les indicateurs quantitatifs et qualitatifs relatifs aux facteurs environnementaux, sociaux et
de gouvernance sont identifiés a I’issue d’une analyse des risques et de la matérialité
financiere, conformément aux principes d’importance relative ainsi qu’a I’équilibre entre
co(ts et avantages consacrés par le cadre conceptuel de la comptabilite.

L absence de publication d’indicateurs ne saurait, a elle seule, constituer un manquement,
des lors que la société est en mesure d’en justifier le caractére non matériel de I’exposition ou
par le niveau de maturité des systemes d’information au regard de sa situation spécifique.

Pour les états financiers clos au 31 décembre 2025, I’information ESG fournie dans les notes
aux états financiers, s’inscrit dans une phase transitoire. Lorsque les sociétés ne disposent
pas encore de systemes d’information ou de donnees suffisamment matures pour produire
des indicateurs quantitatifs complets et fiables, elles peuvent recourir a une information
qualitative pertinente. Cette information qualitative vise a décrire la démarche ESG adoptée
par la société, les actions engagées, les dispositifs de gouvernance et de gestion des risques
en cours de déploiement, ainsi que le calendrier envisagé pour la mise en place progressive
d’indicateurs quantitatifs.
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Cette approche reléve d’une logique de « Comply or Explain » visant a accompagner les
sociétés dans une montée en maturité graduelle du reporting ESG, sans remettre en cause les
principes de matérialité financiere, de proportionnalité et d’image fidele. Le cas échéant, la
société indique les principaux postes des états financiers susceptibles d’étre affectés par les
enjeux ESG, conformément aux principes du cadre conceptuel de la comptabilité et, a titre
d’orientation, aux principes des normes internationales de durabilité IFRS S1 et IFRS S2.

En ce qui concerne I’information relative au Meécanisme d’Ajustement Carbone aux
Frontieres (MACF) a fournir dans les notes aux états financiers arrétés au 31 décembre
2025, les sociétés concerneées par ce Mécanisme, apprécient conformément au cadre
conceptuel de la comptabilite, si leur exposition au dispositif MACF est de nature a avoir une
incidence financiere significative.

L’absence de publication d’indicateurs sur cette question, ne saurait constituer un
manquement des lors qu’elle est justifiée par le caractere non matériel de I’exposition ou par
le niveau de maturité des systéemes d’information. Dans ce cas, et dans le cadre de la logique
de « Comply or Explain » adoptée pour I’exercice 2025, I’information relative au MACF
peut revétir un caractere principalement qualitatif, visant a décrire la démarche
d’identification des flux concernés, les travaux engagés et le calendrier envisagé pour la mise
en conformité progressive.

Le CMF invite I’ensemble des sociétés faisant appel public a I’épargne a renforcer
progressivement leurs dispositifs de gouvernance, de gestion des risques et de reporting
relatifs aux facteurs ESG, en étroite coordination avec leurs commissaires aux comptes, afin
de garantir la qualité, la fiabilité et la pertinence des informations communiquées au marché.

2026 — AC - 003
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Communiqueé du Conseil du Marché Financier

Information du CMF par les commissaires aux comptes : Précisions sur
I’obligation d’information sur les faits susceptibles de mettre en péril les

intéréts des sociétés ou des investisseurs.

Dans le cadre de sa mission de protection de I’épargne investie en valeurs mobiliéres,
produits financiers négociables en bourse et tout autre placement donnant lieu a appel public
a I’épargne, telle que prévue par I’article 23 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, le Conseil du Marché Financier (CMF) apporte des
précisions relatives a I’application des dispositions de I’article 3 sexies de la loi susvisée,
concernant I’obligation d’information du CMF par les commissaires aux comptes des

societes faisant appel public a I’épargne.

Cette démarche vise a assurer une application harmonisée, claire et sécurisée de ladite
disposition légale, laquelle impose aux commissaires aux comptes de signaler
immédiatement au CMF tout fait susceptible de mettre en péril les intéréts de la société

concernée ou ceux des porteurs de ses titres.

A ce titre, le CMF précise que sont notamment considérés comme des faits justifiant
I’information prévue par I’article 3 sexies précité, a titre indicatif et sans que cette

énumération ne présente un caractére exhaustif, les situations suivantes :

- Toute violation significative des dispositions législatives, reglementaires ou administratives
régissant I’activité de la société ;

- L’existence d’un risque ou d’un doute sérieux concernant la continuité de I’exploitation ;

- Les situations d’impossibilité pour les commissaires aux comptes d’exécuter leurs missions,
telles que prévues par I’article 268 du Code des sociétés commerciales ;

- Les cas de désapprobation des comptes au sens de I’article 269 du Code des sociétés
commerciales ;

- L’émission d’une opinion assortie de réserves, notamment lorsque celles-ci portent sur :
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v La mise en cause de la continuité d’exploitation ou de la pérennité de la société

v' Un ou plusieurs postes des états financiers dont I’impact, individuel ou agrégé, est
significatif au regard des critéres de matérialite et affecte substantiellement la représentation
fidele de la situation financiére, de la performance ou des flux de trésorerie ;

v L’existence de réserves récurrentes ou non régularisées, persistantes sur deux exercices
consécutifs ou plus ;

v L’insuffisance manifeste de provisions pour risques majeurs ou la non prise en compte de
passifs importants;

v' Des transactions significatives avec des parties liées conclues a des conditions non
conformes a celles du marché.

Il est rappelé que cette liste n’a pas vocation a limiter I’étendue de I’obligation de
signalement. Il appartient au commissaire aux comptes, en sa qualite de professionnel avisé
et sous sa responsabilité, d’apprécier, au regard des circonstances propres a chague mission,
si un fait ou une situation, méme non expressément visé, est de nature a mettre en péril les
intéréts de la société ou des porteurs de ses titres. En cas de doute, le principe de prudence

doit prévaloir et conduire a I’information du CMF.

S’agissant des modalites pratiques, I’information du CMF par les commissaires aux comptes
est transmise par tout moyen permettant d’en conserver une trace écrite. Lorsque les faits
signalés se rattachent a I’émission d’une desapprobation des comptes ou a I’émission d’une
opinion assortie de réserves, les commissaires aux comptes sont tenus de déposer auprés du

CMF tout élément explicatif de nature a faciliter la compréhension des faits signalés.

Conscient du role central du contrdle legal des comptes dans la consécration de la
transparence et la protection des investisseurs, le CMF invite les commissaires aux comptes
des sociétés faisant appel public a I’épargne a veiller au strict respect des obligations
d’information susvisées, et ce dans un souci de transparence et de bon fonctionnement des

marchés.

2025 -AC-078
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Communiqueé du Conseil du Marché Financier

INFORMATIONS ESG A FOURNIR PAR LES SOCIETES FAISANT APPEL
PUBLIC A L’EPARGNE DANS LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU
31 DECEMBRE 2025

Dans le cadre de son plan stratégique en faveur de la durabilité et de sa mission de protection
des investisseurs, le Conseil du Marché Financier réaffirme sa détermination a renforcer de
maniére effective la transparence des sociétés relevant de sa compétence en matiére
d’information sur la durabilité. Cette orientation répond a I’exigence fondamentale de fournir
aux investisseurs toute information pertinente, fiable et utile a la prise de deécision,
notamment en ce qui concerne les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG).

A ce titre et conformément aux  dispositions du décret n°96-2459 du
30 décembre 1996 relatif au cadre conceptuel de la comptabilité, le Conseil du Marche
Financier attire I’attention des sociétés que les facteurs ESG, lorsqu’ils sont
susceptibles d’affecter notamment I’activité, la situation financiére, la performance ou
les perspectives des sociétés, constituent des informations essentielles devant étre
portées a la connaissance des investisseurs.

Cette exigence est egalement conforme aux prescriptions des normes internationales IFRS S1
relative aux obligations générales en matiére d’informations financiéres liées a la durabilité
et IFRS S2 relative aux informations a fournir sur les changements climatiques.

Dans ce contexte, le Conseil du Marché Financier invite les sociétés faisant appel public a
I’épargne a inclure, au niveau de leurs états financiers individuels et, le cas echéant,
consolidés, arrétés au 31 décembre 2025, dans les notes annexes y afférentes, une
information claire et pertinente sur les principaux facteurs ESG auxquels elles sont exposées.

Ces informations doivent notamment couvrir les risques et opportunitées ESG identifiés, ainsi
que leurs effets actuels ou potentiels sur la situation financieére, la performance, la continuité
d’exploitation et les perspectives d’avenir desdites sociétes, que ces effets résultent de leur
propre activité ou de celle des entités comprises dans leur perimétre de consolidation.
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Par ailleurs, ces exigences d’information revétent une importance particuliére dans le
contexte de I’entrée en vigueur, a partir du ler janvier 2026, du Mécanisme d’Ajustement
Carbone aux Frontiéres (MACF).

Le MACF est un dispositif mis en place par I’Union européenne visant a instaurer, une
tarification du carbone applicable aux produits importés sur son territoire douanier,
équivalente a celle supportee par les producteurs établis au sein de I’Union européenne.

Ce dispositif est susceptible d’avoir des incidences sur les sociétés tunisiennes exportatrices
vers I’Union européenne, notamment en matiere de codts, de compétitivité et d’acces aux
marchés.

A cet égard, le Conseil du Marché Financier appelle les sociétés opérant dans des secteurs
concernés par le MACF et réalisant, directement ou indirectement par I’intermédiaire des
sociétés faisant partie de leurs groupes des exportations vers I’Union européenne, a fournir
dans les notes aux états financiers individuels et le cas échéant, consolidés arrétés au 31
décembre 2025, une information permettant a I’investisseur d’apprécier les conséquences de
ce mécanisme. Cette information doit notamment porter sur :

. La maniere dont les risques spécifiques liés au MACF ont été identifiés, évalues et
Intégrés dans la gestion de la société ou du groupe ;

. Les dispositifs internes mis en place pour assurer la conformité aux exigences dudit
mécanisme, notamment en matiére de mesure, de calcul et de declaration de I’empreinte
carbone des produits exportés ;

. L’evaluation des impacts actuels et attendus du MACF sur I’activité, la situation
financiére, la performance, la compétitivite, les marchés d’exportation et les perspectives de
la société et, le cas echéant, du groupe.

Le Conseil du Marche Financier, invite également I’ensemble des sociétés faisant appel
public a I’épargne a renforcer leurs dispositifs de gouvernance et de reporting ESG et a se
rapprocher de leurs commissaires aux comptes afin de garantir la qualité, la fiabilité et la
conformite des informations publiées, au regard des dispositions du cadre conceptuel de la
comptabilité et des normes susvisées.

2025 - AC - 077
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Publication en ligne des états financiers des intermédiaires en bourse et des sociétes de
gestion a partir des états financiers arrétés au 31/12/2025

Le Conseil du Marché Financier (CMF) rappelle aux intermédiaires en bourse et aux
sociétés de gestion de portefeuilles de valeurs mobilieres pour le compte de tiers
I’obligation de déposer auprés de ses services, dans un delai maximum de trois (3) mois a
compter de la date de cloture de leur exercice comptable, leurs états financiers annuels
accompagnés du rapport du commissaire aux comptes.

Dans un souci de promotion des principes de bonne gouvernance, d’acceés a I’information et
de transparence, les états financiers déposés au CMF seront désormais publiés sur son site
officiel et ce, a partir des états financiers arrétés au 31/12/2025.

Par ailleurs, les commissaires aux comptes des sociétés concernées sont invités, méme en
I'absence d’un référentiel comptable spécifique qui leur est applicable, a accorder une
attention particuliere aux avoirs des clients, tant lors de la phase d’évaluation du dispositif de
contrble interne et du respect de la réglementation applicable a la gestion desdits avoirs,
qu’au moment de I’audit des états financiers de ces sociétés. Cette exigence s’inscrit dans le
cadre de leurs obligations professionnelles decoulant de la réglementation en vigueur,
notamment de la norme comptable n°14 relative aux éventualités et aux événements
postérieurs a la date de cl6ture, laquelle couvre expressément les engagements hors bilan.

Le CMF appelle I’ensemble des intervenants a respecter scrupuleusement leurs obligations
[égales et réglementaires, dans un objectif constant de transparence, de protection des avoirs
des clients et de préservation de I’intégrité du marché financier.

2025 - AC - 027
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT
Société d’Investissement & Capital Variable
Agrément du CMF n°19-2008 du 26 aod(t 2008
Siege social : Rue Hédi Nouira- 1030 Tunis

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT porte a la connaissance de ses actionnaires que I’Assemblée Générale
Ordinaire se tiendra le mardi 19 mai 2026 a 9HO0O, au siége social de la société, sis a rue Hédi Nouira 1030
Tunis, a I’effet de délibérer sur I’ordre du jour suivant

Lecture du rapport du Conseil d’ Administration sur la gestion de I'exercice 2025 ;

Lecture des rapports général et spécial du commissaire aux comptes sur I’exercice 2025;
Approbation du rapport du Conseil d’Administration et des états financiers relatifs a I’exercice 2025;
Affectation du résultat ;

Fixation des jetons de présences ;

Quitus aux Administrateurs.

Sk wdPE

NB : Les documents relatifs a I’Assemblée sont mis a la disposition des actionnaires au siege social de la
sociéte sis a rue Hedi Nouira - 1030 Tunis .

2026 — AS-513
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

SICAV BH CAPITALISATION
Société d’Investissement a Capital Variable
Agrément du Ministre des Finances du 12 février 1994
Siege social : Immeuble Assurances SALIM- lotissement AFH/BC5
Bloc A 3éme étage- Centre Urbain Nord — 1003Tunis

La SICAV BH CAPITALISATION porte a la connaissance de ses actionnaires que I’Assemblée Geénérale
Ordinaire se tiendra le Vendredi 15 mai 2026 a 10H, au siége de BH BANK (14éme Etage), sis a I’avenue Hedi
NOUIRA-1030 Tunis, a I’effet de délibérer sur I’ordre du jour suivant :

1. Lecture du rapport du conseil d’administration sur I’activité de la société pour I’exercice clos le
31.12.2025;

Lecture des rapports genéral et spécial du commissaire aux comptes relatifs a I’exercice 2025 ;
Approbation du rapport du conseil d’administration et des états financiers relatifs a I’exercice 2025
Approbation des conventions réglementeées ;

Affectation des résultats de I’exercice 2025 ;

Fixation des jetons de présence ;

Quitus aux administrateurs ;

Renouvellement des mandats des administrateurs

Pouvoir pour formalité.

CoOoNOEWN

NB : Les documents relatifs a I’ Assemblée sont mis a la disposition des actionnaires au siege social de la société,
sis a Immeuble BH Assurance, rue Sghaier Ouled Ahmed, Bloc B 3éme étage Centre Urbain Nord — 1003 Tunis.

2026 - AS -514
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

SICAV BH OBLIGATAIRE
Société d’Investissement a Capital Variable
Agrément du Ministre des Finances du 14 avril 1997
Siege social : Immeuble Assurances SALIM- lotissement AFH/BC5
Bloc A 3eme étage- Centre Urbain Nord — 1003 Tunis

La SICAV BH-OBLIGATAIRE porte a la connaissance de ses actionnaires que I’Assemblée Générale Ordinaire
se tiendra le Vendredi 15 mai 2026 a 11H, au siége de BH BANK (14éme Etage), sis a I’avenue Hédi NOUIRA-
1003 Tunis, a I’effet de délibérer sur I’ordre du jour suivant :

1. Lecture du rapport du conseil d’administration sur I’activité de la société pour I’exercice clos le
31.12.2025;

2. Lecture des rapports général et spécial du commissaire aux comptes relatifs a I’exercice 2025 ;

3. Approbation du rapport du conseil d’administration et des états financiers relatifs a I’exercice 2025

4. Approbation des conventions réglementées ;

5. Affectation des résultats de I’exercice 2025 ;

6. Fixation des jetons de présence ;

7. Ratification de la cooptation d’un administrateur

8. Quitus aux administrateurs ;

9. Renouvellement des mandats des administrateurs

10. Pouvoir pour formalité.

NB : Les documents relatifs a I’ Assemblée sont mis a la disposition des actionnaires au siege social de la sociéte,
sis & Immeuble BH Assurance rue Sghaier Ouled Ahmed, Bloc B 3éme étage Centre Urbain Nord — 1003 Tunis.

2026 — AS -515
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV
Société d’Investissement a Capital Variable
Agrément du CMF du 25 décembre 2001
Siege Social : Green Center Bloc « C » 2eme étage Rue du Lac Constance-
Les Berges du Lac -1053 Tunis

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV porte a la connaissance de ses actionnaires que son Assemblée Générale
Ordinaire se tiendra le jeudi 21 mai 2026 a 11 H au siege social de la société a I’effet de délibérer sur I’ordre du

jour suivant :

1- Lecture du rapport du conseil d’administration sur I’activité de la société au cours de I’exercice 2025;
2- Lecture des rapports du commissaire aux comptes relatifs a I’exercice 2025 ;

3- Examen et approbation des états financiers relatifs a I’exercice 2025 ;

4- Quitus aux administrateurs ;

5- Affectation du résultat de I’exercice 2025 ;

6- Renouvellement et nomination des administrateurs ;

7- Fixation des jetons de présence.

2026 — AS - 516
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AVIS DES SOCIETES

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

FIDELITY SICAV PLUS
Société d’Investissement & Capital Variable
AGREMENT DU CMF N°03-2018 DU 20 FEVRIER 2018
Siége Social : Green Center Bloc « C » 2eme étage
Rue du Lac Constance- Les Berges du Lac -1053 Tunis

FIDELITY SICAV PLUS porte a la connaissance de ses actionnaires que son Assemblée Générale Ordinaire se

tiendra le jeudi 21 mai 2026 a 10 H au siége social de la société a I’effet de délibérer sur I’ordre du jour suivant:

1- Lecture du rapport du conseil d’administration sur I’activité de la société au cours de I’exercice 2025 ;

2- Lecture des rapports du commissaire aux comptes relatifs a I’exercice 2025 ;
3- Examen et approbation des états financiers relatifs a I’exercice 2025 ;

4- Quitus aux administrateurs ;

5- Nomination des administrateurs ;

6- Affectation du résultat de I’exercice 2025 ;

7- Fixation des jetons de présence.

2026 — AS - 517
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AVIS DES SOCIETES

LISTE DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV
Société d'Investissement a Capital Variable

Agrément du Ministre des Finances du 8 avril 1992
Siege Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Administrateur

Activités exercées en dehors de la
SICAV

Mandats d'administrateurs les plus
significatifs dans d'autres sociétés

Mme. Sonia BEN SALAH

Responsable du Secrétariat du Conseil
d’Administration. — UBCI-

Néant

M. Ouahib ABDELHEDI

(Président du conseil
d’administration de la
SICAV)

- Responsable du DEPARTEMENT
CORPORATE BANKING UBCI
-Directeur Général de UNION
FINANCIERE HANNIBAL SICAV

Membre du conseil
d’administration des sociétés :

-UNION FINANCIERE
SALAMMBO SICAV

- UNION FINANCIERE
HANNIBAL SICAV

M. Slim ESSGHIR

-Gestionnaire de portefeuille UNION
CAPITAL

Néant

2026 — AS-518
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AVIS DES SOCIETES

LISTE DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

UNION FINANCIERE SALAMMBO SICAV

Société d'Investissement a Capital Variable

Agrément du Ministre des Finances du 3 novembre 1997
Siége Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Administrateur

Activités exercées en dehors de la
SICAV

Mandats d'administrateurs les plus
significatifs dans d'autres sociétés

M. Aness SANDLI

(Président du conseil
d’administration de la SICAV)

-Directeur Général de UNION
FINANCIERE ALYSSA SICAV

-Directeur Général de UNION
TUNISIENNE DE PARTICIPATION
UTP SICAF

-Responsable Banque Privee UBCI

Membre du conseil
d’administration des sociétés :

- UNION FINANCIERE
HANNIBAL SICAV
-UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV
-UNION CAPITAL

M. Ouahib ABDELHEDI

- Responsable du DEPARTEMENT
CORPORATE BANKING - UBCI

- Directeur Général de UNION
FINANCIERE HANNIBAL SICAV

Président du conseil d’administration
de UNION FINANCIERE ALYSSA
SICAV

-Membre du conseil d’ Administration
de UNION FINANCIERE
HANNIBAL SICAV

M. Hager Gabsi

Responsable Juridique - UBCI

Néant
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N°7604 Mardi 05 mai 2026




Page -26-

AVIS DES SOCIETES

LISTE DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV
Société d'Investissement a Capital Variable

Agrément du Ministre des Finances du 10 janvier 2000
Siége Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Administrateur

Activités exercées en dehors de la
SICAV

Mandats d'administrateurs les plus
significatifs dans d'autres sociétés

M. Aness SANDLI

-Directeur Général de UNION
FINANCIERE ALYSSA SICAV
-Directeur Général de UNION
TUNISIENNE DE PARTICIPATION
UTP SICAF

- Responsable Banque Privée UBCI

-Président du conseil d’administration
de UNION FINANCIERE
SALAMMBO SICAV

Membre du conseil d’administration
des sociéteés :

-UNION FINANCIERE HANNIBAL
SICAV

-UNION CAPITAL

M. Hanene LACHIHEB

(Président du conseil
d’administration de la SICAV)

Responsable filiales et Participations -
UBCI

Membre du conseil d’administration
des sociéteés :

-UNION CAPITAL

- UBCI Capital Développement SICAR

M. Neil KHALLEDI

-Responsable Offre Gestion sous-
mandat UBCI-Banque Privée

-Directeur Général de UNION
FINANCIERE SALAMMBO SICAV

Membre du conseil d’administration de
UNION FINANCIERE HANNIBAL
SICAV

2026 — AS — 520
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AVIS DES SOCIETES

PAIEMENT DE DIVIDENDES

FCP OPTIMA
Fonds Commun de Placement en Valeurs Mobiliéres
Agrément du CMF n°29-2008 du 24 octobre 2008
Adresse: Complexe Le Banquier- Avenue Tahar Haddad-
Les Berges du Lac -1053 Tunis

BNA-CAPITAUX gestionnaire de FCP OPTIMA porte a la connaissance des porteurs de parts du fonds qu’elle
met en paiement les dividendes relatifs & I’exercice 2025 fixés a 7,872 dinars par part.

Ces dividendes sont payables a partir du 22/05/2026 aux guichets de la BNA-Capitaux.

2026 — AS - 521
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AVIS DES SOCIETES

PAIEMENT DE DIVIDENDES

FCP SECURITE
Fonds Commun de Placement en Valeurs Mobiliéres
Agrément du CMF n°30-2008 du 24 octobre 2008
Adresse: Complexe Le Banquier- Avenue Tahar Haddad-
Les Berges du Lac -1053 Tunis

BNA-CAPITAUX gestionnaire de FCP SECURITE porte a la connaissance des porteurs de parts du fonds

qu’elle met en paiement les dividendes relatifs a I’exercice 2025 fixés a 11,557 dinars par part.

Ces dividendes sont payables a partir du 22/05/2026 aux guichets de la BNA-Capitaux.

2026 — AS — 522
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AVIS DES SOCIETES

RESOLUTIONS ADOPTEES

UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV
Société d'Investissement a Capital Variable
Agrément du Ministre des Finances du 8 avril 1992
Siege Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Résolutions adoptées par I'Assemblée Générale Ordinaire du 23 avril 2026

PREMIERE RESOLUTION :
L’Assemblée Générale Ordinaire, aprés avoir entendu la lecture du rapport du Conseil d’ Administration et du

rapport général du Commissaire aux Comptes relatifs a I’exercice 2025, approuve le rapport du Conseil

d’Administration ainsi que les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu’ils lui ont été présentés.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

DEUXIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale Ordinaire, aprés lecture du rapport spécial du Commissaire aux Comptes, approuve les

opérations qui y sont mentionnées, conformément aux dispositions des articles 200 et suivants et de I’article 475

du Code des sociétés commerciales.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

TROISIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserve aux membres du Conseil d’ Administration

pour leur gestion au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2025.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité
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QUATRIEME RESOLUTION :

Sur proposition du Conseil d'administration, I’Assemblée Générale décide de distribuer un dividende de

6,516 DT par action calculé sur la base de I’intégralité des sommes distribuables au 31-12-2025 qui sont de
4 844 294 dinars

La mise en paiement des dividendes se fera a partir du 12 Mai 2026.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

CINQUIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale constatant I’arrivée a terme du mandat d’administrateur de M. Slim Esseghir décide de

renouveler son mandat pour une nouvelle période de trois ans, soit jusqu’a I’Assemblée qui statuera sur les

comptes de I’exercice 2028.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

SIXIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale fixe a 8 000 DT le montant annuel brut des jetons de présence a répartir entre les

membres du conseil d’administration.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

SEPTIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale confére tous pouvoirs aux porteurs de copies ou d’extraits des présentes résolutions a

I’effet d’accomplir toutes formalités Iégales de publicité.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité
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AVIS DES SOCIETES

RESOLUTIONS ADOPTEES

UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV
Société d'Investissement a Capital Variable
Agrément du Ministre des Finances du 10 janvier 2000
Siege Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Résolutions adoptées par I'Assemblée Générale Ordinaire du 23 avril 2026

PREMIERE RESOLUTION :

L’Assemblée Générale Ordinaire, apres avoir entendu la lecture du rapport du Conseil d’Administration et du

rapport général du Commissaire aux Comptes relatifs a I’exercice 2025, approuve le rapport du Conseil

d’Administration ainsi que les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu’ils lui ont été présentés.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

DEUXIEME RESOLUTION :
L’Assemblée Générale Ordinaire, apres lecture du rapport spécial du Commissaire aux Comptes, approuve les

opérations qui y sont mentionnées, conformément aux dispositions des articles 200 et suivants et de I’article 475

du Code des sociétés commerciales.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

TROISIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserve aux membres du Conseil d’Administration

pour leur gestion au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2025.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

QUATRIEME RESOLUTION :
Sur proposition du Conseil d'administration, I’Assemblée Générale décide d’incorporer le résultat distribuable de

I’exercice 2025, qui s’éléve a 52 442 DT, a la valeur liquidative.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

N°7604 Mardi 05 mai 2026



Page -32-

CINQUIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale fixe a 8 000 DT le montant annuel brut des jetons de présence a répartir entre les membres

du conseil d’administration.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

SIXIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale confere tous pouvoirs aux porteurs de copies ou d’extraits des présentes résolutions a

I’effet d’accomplir toutes formalités légales de publicite.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

2026 — AS - 524

N°7604 Mardi 05 mai 2026




Page -33-

AVIS DES SOCIETES

RESOLUTIONS ADOPTEES

UNION FINANCIERE SALAMMBO SICAV
Société d'Investissement a Capital Variable
Agrément du Ministre des Finances du 3 novembre 1997
Siege Social : 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

Résolutions adoptées par I'Assemblée Générale Ordinaire du 23 avril 2026

PREMIERE RESOLUTION :

L’Assemblée Génerale Ordinaire, aprés avoir entendu la lecture du rapport du Conseil d’ Administration et du

rapport général du Commissaire aux Comptes relatifs a I’exercice 2025, approuve le rapport du Conseil

d’Administration ainsi que les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu’ils lui ont été présentés.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.

DEUXIEME RESOLUTION :
L’Assemblée Générale Ordinaire, aprés lecture du rapport spécial du Commissaire aux Comptes, approuve les

opérations qui y sont mentionnées, conformément aux dispositions des articles 200 et suivants et de I’article 475

du Code des sociétés commerciales.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

TROISIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserve aux membres du Conseil d’ Administration

pour leur gestion au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2025.

Cette résolution mise au vote est adoptée a la majorité, un actionnaire s’étant abstenu
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QUATRIEME RESOLUTION :
Sur proposition du Conseil d'administration, I’Assemblée Générale décide d’incorporer le résultat distribuable de

I’exercice 2025, qui s’eléve a 18 707 449 DT, a la valeur liquidative.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

CINQUIEME RESOLUTION :
L’Assemblée Générale fixe a 8 000 DT le montant annuel brut des jetons de présence a répartir entre les

membres du conseil d’administration.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité

SIXIEME RESOLUTION :

L’Assemblée Geénérale confere tous pouvoirs aux porteurs de copies ou d’extraits des présentes résolutions a

I’effet d’accomplir toutes formalités légales de publicité.

Cette résolution mise au vote est adoptée a I’unanimité.
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AVIS DES SOCIETES

Modification de la structure du capital d’une société de gestion de portefeuilles de valeurs
mobilieres pour le compte de tiers :

GO BIG PARTNERS
Société de gestion de portefeuilles de valeurs mobilieres pour le compte de tiers régie par le Code des
Organismes de Placement Collectif promulgué par la Loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001 et la loi n® 2005-96
du 18 octobre 2005 relative au renforcement de la sécurité des relations financieres.
Agrément du CMF N° 36-2022 en date du 10 novembre 2022
Siege social : 78 Avenue Habib Bourguiba, EIWardy Medical, A 3-2, Ariana Ville 2080 - Ariana

La Société Go Big Partners informe le public que [I’assemblée générale extraordinaire, réunie le
08 octobre 2025 a décidé d’augmenter le capital social de 100 000 Dinars. Ainsi, le capital de la société Go
Big Partners a été porté de 150 000 Dinars a 250 000 Dinars divisé en 25 000 actions nominatives de nominal
10 Dinars chacune. Suite a I’opération ci-dessus citée, la nouvelle structure du capital de la société de
gestion s’établit comme suit :

Actionnaires Nombre Augmentation de Nombre Montant en | Pourcentage
d’actions capital (nombre d'actions Dinars aprés
avant d’actions apres augmentation
augmentation nouvellement | augmentation de capital
de capital émises) de capital
Seif Elileh Boukadida 3000 3000 30 000 12,00 %
IAymen Mbarek 3000 3000 30 000 12,00 %
Chamseddine Bennour 3000 3000 30000 12,00 %
Mehdi Lamloum 2250 2250 22 500 9,00 %
Mohamed Bridaa 1350 1350 13 500 5,40 %
Mahdi Njim 1200 1200 12 000 4,80 %
Riadh Bouslema 1200 1200 12 000 4,80 %
Mac Private Management 0 10 000 10 000 100 000 40,00 %
Total 15 000 10 000 25 000 250 000 100,00%
Valeur nominale de I'action 10 Dinars
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AVIS DES SOCIETES

AVIS DE TRANSFERT DU SIEGE SOCIAL D’UNE _SOCIETE DE GESTION DE
PORTEFEUILLES DE VALEURS MOBILIERES POUR LE COMPTE DE TIERS

GO BIG PARTNERS

Société de gestion de portefeuilles de valeurs mobilieres pour le compte de tiers
Agréée par décision du CMF n°® 36-2022 en date du 10 novembre 2022
Capital Social : 250.000 dinars, Identifiant unique RNE : 1859863T
Siege Social : 78 Avenue Habib Bourguiba, EIWardy Medical, A 3-2 Ariana Ville 2080 - Ariana

La société GO BIG PARTNERS, Sociéteé de gestion de portefeuilles de valeurs mobilieres pour le compte de tiers,
informe le public et les investisseurs du transfert de son siége social.

L’ancien siége social était situé a :
Immeuble Henda, Bloc A, Bureau Al, Rue de I’Tle de Rhodes, Les Berges du Lac Il, 1053-Tunis.

Le nouveau siege social est desormais situé a :
78 Avenue Habib Bourguiba, EIWardy Medical, A 3-2 —Ariana Ville 2080 Ariana.
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AVIS DES SOCIETES

COMMUNIQUE DE PRESSE

BH BANK

Siege social : 18, Avenue Mohamed V 1080 Tunis
Prolongation de la date limite de dép6t des candidatures pour la designation d’un Administrateur

Indépendent «<PRESIDENT COMITE RISQUES"™ au Conseil d’Administration de la BH BANK
"Exercises: 2026-2027-2028"

La BH Bank informe les candidats intéressés par I’appel a candidature sus-mentionné que la date limite de dép6t
des dossiers, initialement fixée au 05 Mai 2026, est prolongée jusqu’au 25 Mai 2026 avant la fermeture du bureau

d’ordre central (16h00). Le cachet du Bureau d’Ordre Central fera foi.

Les autres conditions de participation et modalités restent inchangées
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AVIS DES SOCIETES

CLOTURE DES SOUSCRIPTIONS

EMPRUNT OBLIGATAIRE
« DAAM SUBORDONNEE 2026-1 »
Emis Par Appel Public a L’Epargne

UNION CAPITAL, intermédiaire en Bourse, porte a la connaissance du public que les souscriptions a I’emprunt
obligataire subordonné « DAAM SUBORDONNEE 2026-1 » de 10 000 000 DT émis par appel public a
I’épargne, ouvertes au public le 29/04/2026, ont été cloturées le 04/05/2026, pour un montant de 10 000 000 DT.
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Dénomination Gestionnaire Date d'ouverture VL au 31/12/2025 VL antérieure Derniere VL
SICAV OBLIGATAIRES
1|TUNISIESICAV TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 20/07/92 131,359 134,293 134,299
2|SICAV PATRIMOINE OBLIGATAIRE TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 16/04107 184,119 188,794 188,809
3|UNION FINANCIERE SALAMMBO SICAV UNION CAPITAL 01/02/99 151,696 154,706 154,729
4[SICAV L'EPARGNE OBLIGATAIRE STBFINANCE 18/09117 165,830 169,595 169,638
5|LA GENERALE OBLIG-SICAV cal 01/06/0L 156,578 159,257 159,280
6|FIDELITY SICAV PLUS MAC SA 27109118 163479 166,915 166,941
7|FINA O SICAV FINACORP 11/02108 148,415 151,295 151,306
8|SICAV AMEN AMEN INVEST 01/10/92 61,194 62,599 62,607
9|SICAV BHCAPITALISATION BH INVEST 22/09/9% 45,127 46,062 46,070
10[POSTE OBLIGATAIRESICAV TANIT BH INVEST 06/07/09 153423 156,706 156,735
11[BTK SICAV BTK CONSEIL 16/10/00 134,316 136,961 136,983
12[INTERNATIONALE OBLIGATAIRE SICAV UIBFINANCE 07/10/%8 134,213 137,126 137,152
13[TUNISO-EMIRATIE SICAV AUTO GEREE 07/05/07 115794 118,621 118,619
14[SICAV CAPITALISATION PLUS SBT 04/12/24 107,343 109,561 109579
15[AFC AMANETT SICAV AFC 05/12/24 108373 110,628 110,646
16|ATTIJARI PREMIUM SICAV ATTIJARI GESTION 08/08/25 101,925 103,712 103,728
FCP OBLIGATAIRES - VL QUOTIDIENNE
17|FCP SALAMETT CAP AFC 02/01/07 23481 23922 23928
18[MCP SAFEFUND MENA CAPITAL PARTNERS 3012714 163,147 166,807 166,834
19[FCP WAFA OBLIGATAIRE CAPITALISATION _[TSI 15117 154717 158,166 158,177
20[UGFS BONDS FUND UGFS-NA 10/07/15 14,830 15,113 15,115
21[FCP BNA CAPITALISATION BNA CAPITAUX 03/04/07 227199 231918 231958
22[FCP SMART EQUILIBRE OBLIGATAIRE SMART ASSET MANAGEMENT 1812115 127,181 129,534 129557
23[ATTIJARI FCP OBLIGATAIRE ATTIJARI GESTION 23/08121 132,985 135,729 135,750
24|FCP PROGRES OBLIGATAIRE BNA CAPITAUX 03/04/07 18,602 18,992 18,995
25[FCP AFC AMANETT AFC 1209123 118,456 120,974 120,994
26|FCP LEPTIS OBLIGATAIRE CAP LEPTIS ASSET MANAGEMENT 25104124 113,867 116,994 117,000
FCP OBLIGATAIRES - VL HEBDOMADAIRE
27|FCP MAGHREBIA PRUDENCE |UFI | 230006 | 2,520 2592 2,595
SICAV MIXTES
28[SICAV PLUS TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 17/05/93 85,246 88,413 88,406
29[SICAV PROSPERITY TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 25/04/94 177,793 185,987 185,744
30[SICAV OPPORTUNITY TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 10/11/01 134,948 149,876 149,561
31/AMEN ALLIANCESICAV AMEN INVEST 17/02120 139,702 142 486 142,517
FCP MIXTES - VL QUOTIDIENNE

32|FCP AXIS ACTIONS DYNAMIQUE BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 02/04/08 201413 228,998 229,485
33|FCP AXIS PLACEMENT EQUILIBRE BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 02/04/08 725,391 797,255 798,460
34[FCP KOUNOUZ TSI 28/07/08 227,064 254,146 256,047
35[FCP VALEURS AL KAOUTHER TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 06/09/10 133,347 144,017 143,820
36[FCP VALEURS MIXTES TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 09/05/11 192,550 204,635 204,688
37[MCP CEA FUND MENA CAPITAL PARTNERS 3012714 219929 239,892 240373
38[MCP EQUITY FUND MENA CAPITAL PARTNERS 3012714 201,389 219542 220,003
39[FCP VALEURS CEA TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 04/06/07 36,499 41589 41573
40[STB EVOLUTIFFCP STB FINANCE 19/01/16 117,256 123332 123543
41{FCP GAT VIEMODERE GAT INVESTISSEMENT 29004122 1377 1525 1524
42[FCP GAT VIECROISSANCE GAT INVESTISSEMENT 2004122 1500 1,728 1,729
43|FCP BNA CEA BNA CAPITAUX 27103125 110,139 123,425 123,808

FCP MIXTES - VL HEBDOMADAIRE
44]FCP AXIS CAPITAL PRUDENT BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 05/02/04 3036,892 3280339 3307921
45[FCP CEA MAXULA MAXULA BOURSE 04/05/09 335,722 401223 408,209
46]FCP MAGHREBIA DYNAMIQUE UFI 23/01/06 4247 4,889 4,924
47[FCP MAGHREBIA MODERE UFI 23/01/06 3,652 4122 4,151
48[UGFS ISLAMIC FUND UGFS-NA 112114 54,424 60,824 60,177
49[FCP HAYETT MODERATION AMEN INVEST 24/03/15 1578 1,608 1610
50[FCP HAYETT PLENITUDE AMEN INVEST 24/03/15 1598 1771 1,767
51|FCP HAYETT VITALITE AMEN INVEST 24/03/15 1,689 1924 1,035
52| FCP PERSONNEL UIB EPARGNE ACTIONS MAC SA 19/05/17 21,778 24,178 24,178
53[FCP BIAT-CEA PNT TUNISAIR TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 06/11/17 17,145 19,606 19,923
54|FCP ILBOURSA CEA MAC SA 21/06/21 22,294 25,269 25,314
55[FCP VALEURS SERENITE 2028 TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 17/04123 6 617,405 7186,984 7224456
56]FCP AMEN CEA AMEN INVEST 28/03/11] 123577 148,686 149,668

FCP MONETAIRE - VL QUOTIDIENNE
57|FCP VALEURS MONETAIRE [TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT | 30/03/26| | | 100,175 100,189

SICAV ACTIONS

58| UBCI-UNIVERS ACTIONS SICAV |UNION CAPITAL | 10/04/00] | 133,084 148,239] 148,680

FCP ACTIONS -VL HEBDOMADAIRE
59|FCP MAGHREBIA SELECT ACTIONS |UFI | 15/09/09] | 1,849] 2.241] 2,281
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) o ) ) Date Dernier dividende B .
Dénomination Gestionnaire douerture D_ate de Montant VL au 31/12/2025 VL antérieure Derniére VL
paiement
OPCVM DEDISTRIBUTION
SICAV OBLIGATAIRES
60[SANADETT SICAV AFC 01/11/00 22/05/25] 5,070] 115,396 117,281] 117,297
61| AMEN PREMIERE SICAV AMEN INVEST 10/04/00) 15/05/25) 5,643] 102,688 104,714 104,732
62| AMEN TRESOR SICAV AMEN INVEST 10/05/06| 22/05/25| 7,498 109,606 112,185 112,200
63[ATTIJARI OBLIGATAIRESICAV ATTIJARI GESTION 01/11/00 19/05/25) 6,241] 106,649 108,607] 108,625
64]SICAV AXIS TRESORERIE BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 01/09/03 27/05/25| 5,962) 113,422 115,762) 115,778
65[PLACEMENT OBLIGATAIRESICAV BNA CAPITAUX 06/01/97, 28/05/25) 6,898 108,706 110,976 110,997,
66[SICAV TRESOR TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 03/02/97 27/05/25) 6,810 105,118 107,599 107,609
67|CAP OBLIG SICAV UNION CAPITAL 17/12/01] 30/05/25, 6,336 110,429 112,752] 112,771
68| FIDELITY OBLIGATIONS SICAV MAC SA 20/05/02] 29/05/25] 7,378 109,834 112,108 112,125
69[ MAXULA PLACEMENT SICAV MAXULA BOURSE 02/02/10 29/05/25 6,210 107,493 109,389 109,405
70[SICAV RENDEMENT SBT 02/11/92 07/04/26 5,984 107,887 104,013 104,030
71[SICAV BH OBLIGATAIRE BH INVEST 10/11/97| 30/05/25 7,282) 106,787 109,102] 109,123
72 MAXULA INVESTISSEMENT SICAV MAXULA BOURSE 05/06/08 29/05/25 5,307 110,948 113,140) 113,157,
73[SICAV L'EPARGNANT STB FINANCE 20/02/97 20/05/25] 6,486 106,487 108,760) 108,778
74| AL HIFADH SICAV TSI 15/09/08| 29/05/24/ 4,313 107,106 108,922 108,927,
75[SICAV ENTREPRISE TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 01/08/05 27/05/25) 5,849 110,520 112,524 112,539
76]UNION FINANCIERE ALYSSA SICAV UNION CAPITAL 15/11/93] 23/04/25 6,482 105,846 107,934 107,951
FCP OBLIGATAIRES - VL QUOTIDIENNE
77|FCP AXIS AAA BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 10/11/08| 15/05/25| 5,662 117,088 119,198 119,214
78| FCP HELION MONEO HELION CAPITAL 31/12/10 30/05/25 6,456) 109,161 111,916 111,935
79[FCP OBLIGATAIRE CAPITAL PLUS STB FINANCE 20/01/15) 30/05/25 5,640 113,276 115,608 115,629
80[FCP SMART CASH SMART ASSET MANAGEMENT 13/03/23] 26/03/25] 6,916 109,143 112,367 112,380
81[FCP GAT OBLIGATAIRE GAT INVESTISSEMENT 31/08/23 21/05/25, 79,601 1070,423 1096,064 1096,205
82| FCP SMART CASHPLUS SMART ASSET MANAGEMENT 29/01/24 21/05/25 684,035, 10 822,868 11 114,049 11115,476
83[FCP LEPTIS OBLIGATAIRE LEPTIS ASSET MANAGEMENT 25/04/24 15/05/25) 5,990 107,686 110,579 110,584
FCP OBLIGATAIRE - VL HEBDOMADAIRE
84|FCP HELION SEPTIM II |HELION CAPITAL | 22/12/23|  30/05/25| 7,559] 109,650] 113,546 113,887
85|FCP HELION SEPTIM 1l [HELION CAPITAL | 23/05/25] - 103,736 107,333] 107,645
SICAV MIXTES - VL QUOTIDIENNE
86| ARABIA SICAV AFC 15/08/94) 22/05/25| 1,101 78,965 91,601 91,270
87[SICAV BNA BNA CAPITAUX 14/04/00) 28/05/25] 4,74]] 155,675 177,684 178,523
88[SICAV SECURITY UNION CAPITAL 26/07/99 30/05/25, 0,817 18,242 19,386 19,420
89[SICAV CROISSANCE SBT 27/11/00) 07/04/26) 18,530) 400,553 428,183 429,248
90[STRATEGIE HIGH YIELD SICAV SMART ASSET MANAGEMENT 01/03/06) 27/05/25 51,781 2891,070) 3284,384) 3304,847
91[SICAV L’INVESTISSEUR STB FINANCE 30/03/94 23/05/25] 2,477 69,803 75,248 75,288
92[SICAV AVENIR STB FINANCE 01/02/95 13/05/25] 2,11]] 55,540) 57,654 57,667
93[UNION FINANCIERE HANNIBAL SICAV UNION CAPITAL 17/05/99) 06/03/26 6,609 117,797 114,004 114,093
FCP MIXTES - VL QUOTIDIENNE
94|FCP IRADETT CEA AFC 02/01/07 22/05/25] 0,999 22,169 26,635 26,645
95| ATTIJARI FCP CEA ATTIARI GESTION 30/06/09 12/05/25] 0,468 22,160 27,507 27,350
96[ATTIJARI FCP DYNAMIQUE ATTIJARI GESTION 01/11/11] 12/05/25] 0,507 18,899 22,156 22,030
97|FCP DELTA EPARGNE ACTIONS STB FINANCE 08/09/08 30/05/25 3,545 110,938 121,547 122,123
98[FCP AL IMTIEZ TSI 01/07/11] 25/04/24/ 2,315 100,919 115,577 116,599
99| FCP AFEK CEA TSI 01/07/11 07/05/24 2,252 106,688 118,027 118,822
100] TUNISIAN PRUDENCE FUND UGFS-NA 02/01/12) 25/12/25] 8,186 115,144 119,636 119,639
101[UBCI- FCP CEA UNION CAPITAL 22/09/14 29/04/26) 3,862 124,419 136,419 136,838
102[FCP SMART CEA SMART ASSET MANAGEMENT 06/01/17, 03/04/25 0,228 15,229 17,157 17,208
103[FCP BH CEA BH INVEST. 18/12/17] 02/02/26 5,861 124,480 137,844 137,845
104]FCP BIAT EPARGNE ACTIONS TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 15/01/07] 26/05/25) 1,500) 102,736 118,254 118,030
FCP MIXTES - VL HEBDOMADAIRE
105|FCP HELION ACTIONS DEFENSIF HELION CAPITAL 31/12/10 30/05/25 2,899 139,211 149,695) 151,881
106]FCP HELION ACTIONS PROACTIF HELION CAPITAL 31/12/10 27/05/22| 0,963 193,080) 215,777, 219,173
107|FCP OPTIMA BNA CAPITAUX 24/10/08] 29/05/25) 7,550 192,130) 220,052 221,877
108| MAC CROISSANCE FCP MAC SA 15/11/08] 26/05/25] 4,407 242,027 267,764 267,762
109]MAC EQUILIBRE FCP MAC SA 15/11/05] 26/05/25) 5,027 219,120) 235,302 235,434
110[ MAC EPARGNANT FCP MAC SA 15/11/08] 26/05/25] 6,909) 215,171 229,766 230,004
111]MAC EPARGNE ACTIONS FCP MAC SA 20/07/09) 26/05/25) 0,614 37,315 42,588 42,682
112[MAC HORIZON 2032 FCP MAC SA 16/01/23 27/04/26) 671,094} 13 009,997, 14 011,223 14 103,801
113[FCP AMEN SELECTION AMEN INVEST 04/07/17 15/05/25] 4,633 129,894 151,486 152,391
114[FCP VALEURS INSTITUTIONNEL II TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT, 12/11/18] 30/05/25] 77,514 6 892,825) 7521,239 7 549,855
115]FCP CEA BANQUE DE TUNISIE SBT 11/02/19) 03/04/25] 0,475 13,365 15,318 15,550
116|FCP SECURITE BNA CAPITAUX 27/10/08] 29/05/25] 11,714 199,905 224,227 225,373
117|FCP BIAT-EQUITY PERFORMANCE TUNISIE VALEURS ASSET MANAGEMENT 16/05/16) 26/05/25) 371,673 14 784,400 16 765,028 16 917,630
118]FCP GAT PERFORMANCE GAT INVESTISSEMENT 29/04/22) 21/05/25] 450,839 13163,282 14 986,847 15 069,525
119[FCP JASMINS 2033 MAXULA BOURSE 13/03/23] 29/04/26 600,429 11 616,258 13 108,403 12 558,287
120[MAC HORIZON 2033 FCP MAC SA 08/05/23 27/04/26| 618,215 12 861,389 13 977,452 14 078,996
121|FCP FUTURE 10 MAXULA BOURSE 26/06/23 29/04/26 568,265, 11 789,353 13,326,137, 12 782,074
122[FCP PROSPER + CEA BTK CONSEIL 12/02/24] 29/05/25] 0,478 13,205 16,610 17,220
123[MAC FCP DYNAMIQUE MAC SA 13/05/24) 27/04/26) 4,989 132,793 144,447 145,103
124]FCP MAXULA CROISSANCE DYNAMIQUE MAXULA BOURSE 15/10/08] 29/04/26) 5,500 161,038 181,782 177,360
125] FCP CEA BMCE CAPITAL VALUE BMCE CAPITAL ASSET MANAGEMENT 18/12/24/ - 121,171 141,881 144,416
FCP ACTIONS - VL QUOTIDIENNE
126|FCP INNOVATION |STB FINANCE | 20/01/15]  30/05/25] 6,064 138,852] 156,995] 157,663
FCP ACTIONS - VL. HEBDOMADAIRE
127|FCP SMART TRACKER FUND |SMART ASSET MANAGEMENT | 03/01/23]  24/04/26] 58,809] 1357,067] 1493,037] 1506,558
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COMMUNIQUE

Il est porté a la connaissance du public et des intermédiaires en bourse qu’a la suite de sa mise a jour par la modification de la
dénomination sociale de la « Société Tunisienne d’Assurance Takaful —El Amana Takaful-» en « Société Tunisienne d’Assurance
Takaful - Al Baraka Assurances- » et le changement de son siége social, I'ouverture au public du FCPR NOUMOU ainsi que par la
cloture de la liquidation de FCP IRADETT 50, FCP HELION SEPTIM et des deux Fonds Commun de Créances FCC BIAT-
CREDIMMO 1 et FCC BIAT- CREDIMMO 2, la liste des sociétés et organismes faisant appel public a I'épargne s'établit comme suit:

LISTE INDICATIVE DES SOCIETES & ORGANISMES
FAISANT APPEL PUBLIC A L'EPARGNE*

|.- SOCIETES ADMISES A LA COTE
Marché Principal

Dénomination sociale Siége social Tél.

1.Adv e-Technologies- AeTECH 29, Rue des Entrepreneurs — Charguia Il -2035 Tunis- 71 940 094

2. Air Liquide Tunisie 37, rue des entrepreneurs, ZI La Charguia Il -2035 Ariana- |70 164 600

3. Amen Bank Avenue Mohamed V -1002 TUNIS- 71 835 500

4. Arab Tunisian Bank "ATB" 9, rue Hédi Nouira -1001 TUNIS- 71 351 155
Ennour Building, Centre Urbain Nord 1082 Tunis

5. Arab Tunisian Lease "ATL" Mabhrajene 70 135 000
IAngle 64, rue de Palestine-22, rue du Royaume d'Arabie

6.Assurances MaghrebiaS.A Saoudite -1002 TUNIS- 71 788 800

7.Assurances Maghrebia Vie 24, rue du Royaume d’Arabie Saoudite 1002 Tunis 71 155 700

8. Attijari Leasing Rue du Lac d'Annecy - 1053 Les Berges du Lac- 71862 122

9. Automobile Réseau Tunisien et Services -ARTES- 39, avenue Kheireddine Pacha -1002 TUNIS- 71 841 100

10. Banque Attijari de Tunisie "Attijari bank" 24, Rue HédiKarray, Centre Urbain Nord - 1080 Tunis - 70 012 000

11.Banque de Tunisie "BT" 2, rue de Turquie -1000 TUNIS- 71332188
Boulevard BejiCaid Essebsi -lot AFH- DC8, Centre Urbain

12. Banque de Tunisie et des Emirats S.A "BTE" Nord -1082 TUNIS- 71112 000

13. Banque Internationale Arabe de Tunisie "BIAT" 70-72, avenue Habib Bourguiba -1000 TUNIS- 71340 733

14.Banque Nationale Agricole "BNA BANK" IAvenue Mohamed V 1002 Tunis 71830543

15.Best Lease 54, Avenue Charles Nicolles Mutuelle ville -1002 Tunis- 71799 011
Immeuble Assurances Salim lot AFH BC5 Centre Urbain

16.BH ASSURANCE Nord -1003 Tunis 71948 700

17. BH BANK 18, Avenue Mohamed V 1080 Tunis 71126 000
Rue Zohra Faiza-Immeuble BH Assurance, Centre Urbain

18.BH Leasing Nord -1082 Tunis Mahrajene- 71189 700

19. BNA Assurances Cité Les Pins, Les Berges du Lac Il -Tunis- 70 026 000
Rue 8002, Espace Tunis Bloc H, 3™ étage Montplaisir

20.Carthage Cement -1073 Tunis- 71 964 593

21.Cellcom 25, rue de I'Artisanat Charguia 11-2035 Ariana- 71941 444
31, rue des Usines, Zone Industrielle Kheireddine -2015

22. City Cars La Goulette- 36 406 200

23. Compagnie d'Assurances et de Réassurances "ASTREE" 45, avenue Kheireddine Pacha -1002 TUNIS- 71792211

24. Compagnie Internationale de Leasing "CIL" 16, avenue Jean Jaurées -1000 Tunis- 71 336 655
Immeuble Joumena, Zone d'activité Khreireddine , la

25. Délice Holding Goulette 2060 Tunis 71 964 969

26.Essoukna 46, rue Tarak Ibnou Zied Mutuelle ville - 1082 TUNIS - 71843511

27.EURO-CYCLES Zone Industrielle KaldaKébira -4060 Sousse- 73 342 036
Immeuble Hannibal Lease, Rue du Lac Leman, Les

28.Hannibal LeaseS.A Berges du Lac — Tunis-1053 71139 400
Rue de la Fonte Zone Industrielle Ben Arous BP. N°7

29. L’Accumulateur Tunisien ASSAD -2013 Ben Arous- 71 381 688
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30. Les Ciments de Bizerte Baie de Sebra BP 53 -7018 Bizerte- 72 510 988
31.Manufacture de Panneaux Bois du Sud -MPBS- Route de Gabes, km 1.5 -3003 Sfax- 74 468 044
32. OFFICEPLAST Z.1 2, Medjez El Bab B.P. 156 -9070 Tunis 78 564 155
16 Rue des Entrepreneurs — Zone Industrielle la Charguia
2 — 2035 Ariana.
33. One Tech Holding 70 102 400
34. Placements de Tunisie -SICAF- 2, rue de Turquie -1000 TUNIS- 71332188
35.Poulina Group Holding GP1 Km 12 Ezzahra, Ben Arous 71 454 545

Route de Gremda Km 10.5-BP 68 MarkezSahnoun -3012

36. SANIMED Sfax - 74 658 777
37.SMART TUNISIE S.A 9, Bis impasse n°3, rue 8612 Z.l, Charguia 1-2035 Tunis 71115 600
38. Société d'Articles Hygiénigues Tunisie -Lilas- 5, rue 8610, Zone Industrielle — La Charguia 1-1080 Tunis- | 71 809 222
39.Société Atelier du Meuble Intérieurs Z.1 Sidi Daoud La Marsa - 2046 Tunis - 71 854 666
40. Société Chimique "ALKIMIA" 11, rue des Lilas -1082 TUNIS MAHRAJENE- 71792 564
41. Société ENNAKL Automobiles Z.1 Charguia Il BP 129 -1080 Tunis 70 836 570
5, Boulevard Mohamed El Beji Caid Essebsi — Centre
42. Société de Fabrication des Boissons de Tunisie "SFBT" Urbain Nord — 1082- 71 189 200
43. Société Immobiliere et de Participations "SIMPAR" 14, rue Masmouda, Mutuelleville -1082 TUNIS- 71 840 869
Centre Urbain Nord, International City center, Tour des
44. Société Immobiliére Tuniso-Séoudienne "SITS" bureaux, 5°™ étage, bureau n°1-1082 Tunis- 70728 728
45. Société Industrielle d'Appareillage et de Matériels Electrigues SIAME- [Zone Industrielle -8030 GROMBALIA- 72 255 065
46. Société des Industries Chimiques du Fluor "ICF" 6, rue Amine Al Abbassi 1002 Tunis Belvédére 71789 733
47. Société des Industries Pharmaceutiques de Tunisie -SIPHAT- FondoukChoucha 2013 Ben Arous 71381 222
48.Société LAND'OR Bir Jedid, 2054 Khelidia -Ben Arous- 71 366 666
49. Société Magasin Général "SMG" 28, rue Mustapha Kamel Attaturk 1001 71126 800
50.Société Moderne de Céramiques - SOMOCER - Menzel Hayet 5033 Zaramdine Monastir TUNIS 73410416
51.Société NEW BODY LINE IAvenue Ali Balhaouane -5199 Mahdia —
73 680 435
52. Société Nouvelle Maison de la Ville de Tunis "SNMVT" (Monoprix) 1, rue Larbi Zarrouk BP 740 -2014 MEGRINE- 71432599
53. Société de Placement & de Dévelop. Industriel et Touristique -SPDIT IAvenue de la Terre Zone Urbain Nord Charguia | -
SICAF- 1080 Tunis- 71 189 200
54.Société Tawasol Group Holding « TAWASOL » 20, rue des entrepreneurs Charguia Il -2035 Tunis- 71940 389
55. Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines "SOTRAPIL" Boulevard de laTerre, Centre Urbain Nord 1003 Tunis 71 766 900
56. Société Tunisienne de I'Air "TUNISAIR" Boulevard Mohamed BOUAZIZI -2035 Tunis Carthage- 70 837 000
9, Rue de Palestine Cité des affaires Kheireddine 2060 La
57. Société Tunisienne d'Assurances et de Réassurances "STAR" Goulette. 71 340 866
58.Société Tunisienne d’Automobiles « STA » Z.1 Borj Ghorbel, la nouvelle médina -2096 Ben Arous- 31 390 290
59. Société Tunisienne de Banque "STB" Rue HédiNouira -1001 TUNIS- 71 340 477
60.Société Tunisienne d’Email -SOTEMAIL- Route de Sfax Menzel el Hayet -5033 Monastir- 73410416
Rue des entrepreneurs ZI Charguia Il, BP 640 -
61. Société Tunisienne d'Entreprises de Télécommunications "SOTETEL" 1080 TUNIS- 71713100
13, rue lbn Abi Dhiaf, Zone Industrielle de Saint Gobain,
62. société Tunisienne Industrielle du Papier et du Carton - SOTIPAPIER- Megrine Riadh - 2014 Tunis - 71 434 957
Centre Urbain Nord Boulevard de la Terre 1003 Tunis El
63. Société Tunisienne de I'Industrie Pneumatigue -STIP- Khadra 71 230 400
64. Société Tunisienne des Marchés de Gros "SOTUMAG" Route de Nadssen, BirKassaa -BEN AROUS- 71 384 200
65. Société Tunisienne de Réassurance "Tunis Re" 12 Avenue du Japon- Montplaisir BP 29 - Tunis 1073- 71904 911
Nelle Z.1 1111 Djebel El Oust K 21 Route de Zaghouan
66. Société Tunisienne de Verreries "SOTUVER" BP n° 48 72 640 650
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67.Telnet Holding Immeuble Ennour —Centre Urbain Nord -1082 Tunis- 71706 922
Immeuble Integra Centre Urbain Nord -1082 Tunis

68. TUNINVEST SICAR Mahrajéne- 71189 800

69. Tunisie Leasing et Factoring Centre Urbain Nord Avenue HédiKarray - 1082 TUNIS - 70 132 000

70. Tunisie Profilés Aluminium " TPR" Rue des Usines, ZI Sidi Rézig, Mégrine -2033 Tunis- 71 433 299

71. Union Bancaire pour le Commerce & I'Industrie "UBCI" 139, avenue de la Liberté -1002 TUNIS- 71 842 000

72. Union Internationale de Banques "UIB" 65, avenue Habib Bourguiba -1000 TUNIS- 71120392

73.Unité de Fabrication de Médicaments —UNIMED- Zone Industrielle de KalaaKébira -4060 Sousse- 73 342 669

74. Universal Auto Distributors Holding -UADH- 62, avenue de Carthage -1000 Tunis- 71 354 366

75.Wifack International Bank SA- WIFAK BANK- lAvenue Habib Bourguiba —Médenine 4100 BP 356 75 643 000

Il.- SOCIETES ET ORGANISMES NON ADMIS A LA COTE
Dénomination sociale Siége social Tél.

Route de la Marsa GP 9, Km 14, BP 658 -2070 L4

1.Adwya SA Marsa 71778 555
IAvenue Cheikh Mohamed Fadhel Ben Achour,

2. Al Baraka Bank Tunisia ( EX BEST-Bank) Centre Urbain Nord -1003 Tunis- 71186 825

3. AL KHOUTAF ONDULE Route de Tunis Km 13 —Sidi Salah 3091 SFAX 74 273 069
IAvenue de la Bourse, les Berges du Lac- 1053

4.Alubaf International Bank —AIB - [Tunis- 70 015 600
IABC Building, rue du Lac d’Annecy -1053 Les

5. Arab Banking Corporation -Tunisie- "ABC-Tunisie" Berges du Lac- 71861 861
3, Rue El Ksar, Imp1, 3™ étage, BP 95, - 3079 Sfax

6.Arije El Médina -
Immeuble Assurance BIAT - Les Jardins du Lac-

7. Assurances BIAT Lac Il 30 300 100
Ministere du domaine de I'Etat et des Affaires

8.Banque de Coopération du Maghreb Arabe "BCMA" "- En Liquidation - fonciéeres, 19, avenue de paris -1000 Tunis -

9.Banque de Financement des Petites et Moyennes Entreprises - [34, rue HédiKarray, Centre Urbain Nord -1004 El

BFPME- Menzah V- 70102 200
Rue AboubakrEchahid — Cité Ennacim Montplaisir

10.Banque Franco-Tunisienne "BFT"- En Liquidation - -1002 TUNIS- 71903 505

11.Banque Tunisienne de Solidarité "BTS" 56, avenue Mohamed V -1002 TUNIS- 71 844 040

12.Banque Tuniso-Koweitienne -BTK- 10bis, avenue Mohamed V, B.P.49 -1001 TUNIS- 71 340 000
Immeuble BTL Boulevard de la Terre — Lot AFH

13.Banque Tuniso-Lybienne « BTL » E12 — Centre Urbain Nord — 1082 71901 350

14.Banque Zitouna 2, Boulevard Qualité de la Vie -2015 Kram- 71 164 000

15.BTK Leasing et Factoring 11, rue Hédi Nouira, 8éme étage -1001 TUNIS- 70 241 402

16.Caisse Tunisienne d'Assurance Mutuelle Agricole "CTAMA" 6, avenue Habib Thameur -1069 TUNIS- 71 340 916
30, Rue Socrate - Zone d'Activité Kheireddine

17. Centre Financier aux Entrepreneurs (CFE)-Tunisie « DAAM Tamweel » |- 2060 Lac 3, Tunis. 70 100 600

18.Citi Bank 55, avenue Jugurtha -1002 TUNIS- 71 782 056
Immeuble Carte, Lot BC4- Centre Urbain Nord, 1082

19.Compagnie d'Assurances et de Réas. Tuniso-Européenne "CARTE" [Tunis 71184 000

20.Compagnie d'Assurances et de Réas. Tuniso-Européenne Immeuble Carte, Entrée B- Lot BC4-Centre Urbain

"CARTE VIE " Nord, 1082 Tunis 71184 160
Immeuble COMAR, avenue Habib Bourguiba

21.Compagnie d'Assurances Vie et de Capitalisation "HAYETT" -1001 TUNIS- 71 333 400

22.Compagnie Méditerranéenne d'Assurances et de Réassurances

"COMAR" 26, avenue Habib Bourguiba -1001 TUNIS- 71 340 899

23.Compagnie Nouvelle d’Assurance "Attijari Assurance" IAngle rue Winnipeg et Annecy, les Berges du lac 71 141 420

24.Compagnie Tunisienne pour [I'Assurance du Commerce Extérieur

"COTUNACE" Rue Borjine (ex 8006), Montplaisir -1073 TUNIS 7190 86 00

25.Comptoir National du Plastique Route de Tunis, km 6,5 AKOUDA 73 343 200
Route de Gabés Km 1,5, Cité des Martyrs -3003

26.Comptoir National Tunisien "CNT" SFAX- 74 467 500

27.ELBENE INDUSTRIE SA Centrale Laitiére de Sidi Bou Ali -4040 SOUSSE- 36 409 221
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Boulevard de I'environnement Route de Naassen

28.Electrostar 2013 Bir El Kassaa Ben Arous 71 396 222

29.ENDA Tamweel Rue de I'assistance, cité El Khadra 1003 Tunis 71 804 002

30.Evolution Economique Route de Monastir -4018 SOUSSE- 73 227 233

31.GAT Vie 92-94, avenue Hédi Chaker -1002 TUNIS- 71 843 900

32.Générale Industrielle de Filtration - GIF - Km 35, GP1- 8030 Grombalia - 72 255 844

33.Groupe des Assurances de Tunisie "GAT" 92-94, avenue Hédi Chaker -1002 TUNIS- 31 350 000
9, rue Ibn Hamdiss Esskelli, EI Menzah | - 1004

34.International Tourism Investment "ITI SICAF" [Tunis - 71235701

35. La Tunisienne des Assurances Takaful « At-Takafoulia » 15, rue de Jérusalem 1002-Tunis Belvédére 31 331 800

36.Les Ateliers Mécaniques du Sahel "AMS" Rue Ibn Khaldoun BP. 63 - 4018 SOUSSE- 73231111

37.Loan and Investment Co IAvenue OuledHaffouz, Complexe El Mechtel, Tunis 71790 255
Impasse Rue des Entrepreneurs, Z.I Charguia 2,

38.Maghreb International Publicité « MIP » BP 2035, Tunis. 31327 317
IAvenue Kheireddine Pacha TaksimEnnasim -1002

39. North Africa International Bank -NAIB - [Tunis 71 950 800
IAvenue Farhat Hached, BP 383 Houmt Souk

40. Palm Beach Palace Jerba -4128 DJERBA- 75 653 621

41. Plaza SICAF Rue 8610 - Z.I. -2035 CHARGUIA- 71797 433
Rue Cité des Siences Centre Urbain Nord - B.P. 320

42.QATAR NATIONAL BANK —TUNISIA- -1080 TUNIS- 36 005 000

43.Safety Distribution Résidence El Fel, Rue HédiNouiraAiana 71810 750

44.SERVICOM 65, rue 8610 Z.1 Charguia | - 2035 Tunis- 70 730 250

45.Société Anonyme Carthage Médical-Centre International Carthage

Médical- Jinen El Ouest, Zone Touristique, -5000 Monastir- 73 524 000

46. Société Africaine Distribution Autocar -ADA- Route El Fejja km2 El Mornaguia —1153 Manouba- 71550 711

47. Société des Aghlabites de Boissons et Confiseries " SOBOCO " Rue de Métal Z. |. Ariana BP 303 -1080 TUNIS- 70 837 332
Cité Jugurtha Bloc A, App n°4, 2é™ étage Sidi Daoud

48. Société Agro Technologies « AGROTECH » La Marsa
Centre d'animation et de Loisir Aljazira- Plage Sidi

49. Société Al Jazira de Transport & de Tourisme Mahrez Djerba- 75 657 300

50.Société Al Majed Investissement SA IAvenue de la Livre Les Berges du Lac Il -153 Tunis- 71196 950

51. Société ALMAJED SANTE IAvenue Habib Bourguiba - 9100 Sidi Bouzid - 36 010 101

52.Société Commerciale Import-Export du Gouvernorat de Nabeul « El

Karama » 63, Avenue BirChallouf -8000 Nabeul- 72 285 330

53.Société de Commercialisation des Textiles « SOCOTEX » 5, bis Rue Charles de Gaulle -1000 Tunis- 71237 186
Siege de I'Office de Développement du Centre
Ouest Rue Suffeitula, Ezzouhour -1200

54.Société de Développement Economigue de Kasserine "SODEK" KASSERINE- 77 478 680

55.Société de Développement & d'Investissement du Nord-Ouest " SODINO |Avenue Taib M'hiri —Batiment Société de la Foire de

SICAR" Siliana - 6100 SILIANA- 78 873 085

56. Société de Développement et d'Investissement du Sud "SODIS-SICAR" Immeuble Ettanmia -4119 MEDENINE- 75 642 628

57. Société d'Engrais et de Produits Chimigues de Mégrine " SEPCM " 20, Avenue TaibMhiri 2014 Mégrine Riadh 71433 318

58. Société de Fabrication de Matériel Médical « SOFAMM » Zone Industrielle El Mahres -3060 SFAX- 24291 486

59.Société Gabesienne d'Emballage "SOGEMBAL" GP 1, km 14, Aouinet -GABES- 75 238 353

60. Société Groupe GMT « GMT » IAvenue de la liberté Zaghouan -1100 Tunis- 72 675998
Rue Habib Maazoun, Im. Taparura n° 46-49

61.Société HELA d'Electro-ménagers & de Confort -BATAM- -3000 SFAX- 73 221910
Hotel KURIAT Palace Zone Touristique 5000

62.Société Hoteliere KURIAT Palace Skanés Monastir 73 521 200

63.Société Hoteliere Touristigue & Balnéaire MARHABA Route touristique -4000 SOUSSE - 73242170

64.Société Hoteliere & Touristique "le Marabout” Boulevard 7 Novembre -Sousse- 73 226 245

65.Société Hoteliere & Touristigue Syphax 11, rue Ibn Rachiq -1002 Tunis Bélvédere- 71798 211
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66.Société Immobiliére et Touristique -SIT- 42, rue Mendes France -5100 Mahdia- 73 680 274
67.Société Immobiliére & Touristique de Nabeul "SITNA" Hotel Nabeul Beach, BP 194 -8000 NABEUL- 72286111
68.Société Industrielle de I'Enveloppe et de Cartonnage "EL KHOUTAF" Route de Gabés Km 1.5-3003 BP.E Safax 74 468 190
69.Société Industrielle Oléicole Sfaxienne "SIOS ZITEX" Route de Gabes, Km 2 -3003 SFAX- 74 468 326
70.Société Industrielle d'Ouvrage en Caoutchouc "SIOC" Route de Gabes, Km 3,5, BP 362 -3018 SFAX- 74 677 072
71.Société Industrielle de Textile "SITEX" IAvenue Habib Bourguiba -KSAR HELLAL- 73 455 267
72.Société LLOYD Vie IAvenue de la Monnaie, Les Berges du Lac 2 71963 293
73.Société Marja de Développement de I'Elevage "SMADEA" Marja |, BP 117 -8170 BOU SALEM- 78 638 499
74.Société de Mise en Valeur des lles de Kerkennah "SOMVIK Zone Touristique Sidi Frej -3070 Kerkennah- 74 486 858
75.Société Nationale d’Exploitation et de Distribution des Eaux |Avenue Slimane Ben Slimane El Manar II- Tunis
International «<SONEDE International » 2092- 71887 000
76.Société Plasticum Tunisie Z.1 Innopark 8 & 9 El Agba -2087 Tunis- 71 646 360
77. Société des Produits Pharmaceutique « SO.PRO.PHA » Avenue MajidaBouleila —Sfax El Jadida- 74 401 510
5, avenue Tahar Ben Ammar EL Manar -2092
78. Société de Promotion Immobiliere & Commerciale " SPRIC " [Tunis- 71884 120
Rue Habib M&azoun, Imm. El Manar, Entrée D,
79.Société Régionale Immobiliere & Touristiqgue de Sfax "SORITS " 2éme entresol -3000 SFAX- 74 223 483
80.Société Régionale d'Importation et d’Exportation « SORIMEX » IAvenue des Martyrs -3000 SFAX- 74 298 838
81.Société Régionale de Transport du Gouvernorat de Nabeul
"SRTGN" IAvenue Habib Thameur -8 000 NABEUL- 72 287 000
82. Société Régionale de Transport Jendouba Avenue 9 Avril 1938 -8100 Jendouba- 78 600 690
83. Société Régionale de Transport de Kairouan IAvenue Assad Ibn Fourat BP 35 -3100 kairouan 70241 180
Route Menzel Chaker Km 3 Immeuble Salem
84. Société de services des Huileries 1°étage app n°13-3013 Sfax-. 74 624 424
Résidence du Parc, les Jardins de Carthage, 2046
85.Société STEG International Services Les Berges du Lac. Tunis 70 247 800
Lot N°2 Zone Industrielle Sidi Bouteffaha -9000 Béja
86.Société TECHNOLATEX SA - 78 449 022
87.Société de Tourisme Amel " Hétel Panorama” Boulevard Taib M'hiri 4000 Sousse 73 228 156
88.Société Touristigue et Balnéaire "Hoétel Houria" Port El Kantaoui 4011 Hammam Sousse 73 348 250
89.Société Touristigue du Cap Bon "STCB" Hotel Riadh, avenue Mongi Slim -8000 NABEUL- 72 285 346
90.Société Touristigue SANGHO Zarzis 11, rue Ibn Rachig -1002 Tunis Bélvédere- 71798211
91.Société Touristigue TOUR KHALAF Route Touristique -4051 Sousse- 73241844
92.Société de Transport du Sahel IAvenue Léopold Senghor -4001 Sousse- 31 384 001
93.Société Tunisienne des Arts Graphigues "STAG" 19, rue de I'Usine Z.1 Aéroport -2080 ARIANA- 71940191
94.Société Tunisienne d'Assurances "LLOYD Tunisien" IAvenue de la Monnaie, Les Berges du Lac 2 71962 777
95.Société Tunisienne d’Assurance Takaful -Al Baraka Assurances- 59, Avenue Alain Savary -1002 Tunis- 70 015151
96.Société Tunisienne d'Habillement Populaire 8, rue El Moez El Menzah -1004 TUNIS- 71 755543
97.Société Tunisienne d'Industrie Automobile "STIA™'- En Liguidation - Rue Taha Houcine Khezama Est -4000 Sousse-
Escalie A Bureau n°215, 2éme étage Ariana Center
98.Société Tunisienne de I'Industrie Laitiére "STIL"- En Liguidation - -2080 ARIANA- 71231172
Route de Tunis Km 3, 7050 Menzel Bourguiba, BP
99. Société Tunisienne de Siderurgie « EL FOULADH » 23-24 7050 Menzel Bourguiba 72 473 222
100.Société Tunisienne du Sucre "STS" IAvenue Tahar Haddad -9018 BEJA- 78 454 768
101.Société Unie des portefaix et Services Port de la Goulette 36, Rue Hédi Chaker — La Goulette- 71 735 080
102.Société Unionde Factoring Building Ennour - Centre Urbain Nord- 1004 TUNIS 71234115
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103.SYPHAX airlines IAéroport International de Sfax BP Thyna BP 1119 -
3018 Sfax- 74 682 400
104.TAYSIR MICROFINANCE 2 , Place Mendes France Mutuelleville -1082 Tunis- 70 556 903
IAngle Avenue Mohamed V et rue 8006, Montplaisir
105.Tunisian Foreign Bank —TFB- -1002 Tunis- 71950 100
106.Tunisian Saudi Bank -TSB- 32, rue HédiKarray - 1082 TUNIS - 70 243 000
107. Tunis International Bank —TIB- 18, Avenue des Etats Unis, Tunis 71782411
Route Gremda Km 0,5 Immeuble Phinicia Bloc
108. Tyna Travaux « G » 1* étage étage, App N°3 -3027 Sfax- 74 403 609
Rue du Lac Turkana —-Les berges du Lac -1053
109.UIB Assurances [Tunis- 71234 115
Boulevard qualité de la Vie, Immeuble LA
RENNAISSANCE, Bloc «C» ZITOUNA
TAKAFULbuilding, les jardins de Carthage, 1090,
110.Zitouna Takaful [Tunis 71971 370

IIl. ORGANISMES FAISANT APPEL PUBLIC A L'EPARGNE

OPCVM Catégorie Type Gestionnaire Adresse du gestionnaire
ARAB FINANCIAL Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
1 |{ AFC AMANETT SICAV OBLIGATAIRE CAPITALISATION CONSULTANTS -AFC- | Berges  du Lac -1053 Tunis
;’éggg:gﬁ;\m Résidence Ines - Boulevard de la Terre
2 | AL HIFADH SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION \ - Centre Urbain Nord - 1080 Tunis
D'INVESTISSEMENT - 2
Mabhrajene
TSI-
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
3 | AMEN ALLIANCE SICAV MIXTE CAPITALISATION AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
N Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
4 | AMEN PREMIERE SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
5 | AMEN TRESOR SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
6 | ARABIA SICAV MIXTE DISTRIBUTION égﬁlBSL'j:_'\'ll',AANNgl:'?LAFC Carré de 'Or -Les jardins du Lac II- Les
B " | Berges  du Lac -1053 Tunis
Immeuble Fekih, rue des Lacs de
7 | ATTIJARI FCP CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION ATTIJARI GESTION Mazurie- Les Berges du Lac 1053
Tunis
Immeuble Fekih, rue des Lacs de
8 | ATTIJARI FCP DYNAMIQUE MIXTE DISTRIBUTION ATTIJARI GESTION Mazurie- Les Berges du Lac 1053
Tunis
Immeuble Fekih, rue des Lacs de
9 [ ATTIJARI FCP OBLIGATAIRE | OBLIGATAIRE CAPITALISATION ATTIJARI GESTION Mazurie- Les Berges du Lac 1053
Tunis
Immeuble Fekih, rue des Lacs de
10 él-gAl‘i/ARl OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE DISTRIBUTION ATTIJARI GESTION Mazurie- Les Berges du Lac 1053
Tunis
Immeuble Fekih, rue des Lacs de
11 | ATTIJARI PREMIUM SICAV OBLIGATAIRE CAPITALISATION ATTIJARI GESTION Mazurie- Les Berges du Lac 1053
Tunis
12 | BTK SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | BTK CONSEIL 10 bis, Avenue Mohamed V-Immeuble
BTK- 1001 Tunis
13 | CAP OBLIG SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
14 | FCP AFC AMANETT OBLIGATAIRE |  DISTRIBUTION égﬁBSEL'\#i';‘\l‘%?LAFC Carré de 'Or -Les jardins du Lac II- Les
B " | Berges duLac -1053 Tunis
;AEng:ESNE Résidence Ines - Boulevard de la Tz_arre
15 | FCP AFEK CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION DINVESTISSEMENT - | - Cg‘ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mabhrajene
TSI-
;’éggg:gﬁ;\m Résidence Ines - Boulevard de la Te_:rre
16 | FCP AL IMTIEZ MIXTE DISTRIBUTION D'INVESTISSEMENT - |- C_e\ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mabhrajene
TSI-
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
17 | FCP AMEN CEA MIXTE (CEA) CAPITALISATION AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
18 | FCP AMEN SELECTION MIXTE DISTRIBUTION AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
BMCE CAPITAL
19 | FCP AXIS AAA OBLIGATAIRE DISTRIBUTION ASSET Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain
MANAGEMENT Nord-1082 Tunis
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FCP AXIS ACTIONS

BMCE CAPITAL

20 DYNAMIQUE MIXTE CAPITALISATION | ASSET Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain
MANAGEMENT Nord-1082 Tunis
BMCE CAPITAL
21 | FCP AXIS CAPITAL PRUDENT MIXTE CAPITALISATION | ASSET Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain
MANAGEMENT Nord-1082 Tunis
BMCE CAPITAL
22 FCP AXIS PLACEMENT MIXTE CAPITALISATION | ASSET ) )
EQUILIBRE MANAGEMENT Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain
Nord-1082 Tunis
Rue Mohamed Sghaier Ouled Ahmed -
23 | FCP BH CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme
étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
TUNISIE VALEURS .
24 | FCR BIAT- CEAPNT MIXTE (CEA) | CAPITALISATION |ASSET mmeuhle Integra . Centte Uriain Nord
MANAGEMENT J
- TUNISIE VALEURS .
25 Z(C:%%IIGST - EPARGNE MIXTE (CEA) | DISTRIBUTION | ASSET '_mme“fé‘gz'”ﬁ%’iz Miﬁ?;fgnlé'ba'” Nord
MANAGEMENT !
FCP BIAT-EQUITY TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
26 PERFORMANCE MIXTE DISTRIBUTION ASSET - 1082 Tunis Mahrajéene
MANAGEMENT J
BNA CAPITAUX - Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
27 | FCP BNA CAPITALISATION OBLIGATAIRE CAPITALISATION BNAC- Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
28 | FCP BNA CEA MIXTE (CEA) CAPITALISATION S“ﬁgAPITAUX . Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
BMCE CAPITAL
29 \F/(A:ESIEA BMCE CAPITAL MIXTE (CEA) DISTRIBUTION ASSET Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain
MANAGEMENT Nord-1082 Tunis
SOCIETE DE
30 FCP CEA BANQUE DE MIXTE (CEA) DISTRIBUTION BOURSE DE TUNISIE | Place du 14 janvier 2011- 1001 Tunis
TUNISIE -SBT-
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
31 | FCP CEA MAXULA MIXTE (CEA) CAPITALISATION MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
Lac- 1053 Tunis
32 FCP DELTA EPARGNE MIXTE (CEA) DISTRIBUTION STB FINANCE 34, rue Hédi Karray- El Menzah IV-1080
ACTIONS Tunis
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
33 | FCP FUTURE 10 MIXTE DISTRIBUTION MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
Lac- 1053 Tunis
34 | FCP GAT OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE DISTRIBUTION GAT Investissement 92-94, Avenue Hédi Chaker 1002, Tunis
35 | FCP GAT PERFORMANCE MIXTE DISTRIBUTION GAT Investissement 92-94, Avenue Hédi Chaker 1002, Tunis
36 | FCP GAT VIE MODERE MIXTE CAPITALISATION | GAT Investissement 92-94, Avenue Hédi Chaker 1002, Tunis
37 | FCP GAT VIE CROISSANCE MIXTE CAPITALISATION | GAT Investissement 92-94, Avenue Hédi Chaker 1002, Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
38 | FCP HAYETT MODERATION MIXTE CAPITALISATION | AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
39 | FCP HAYETT PLENITUDE MIXTE CAPITALISATION | AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
40 | FCP HAYETT VITALITE MIXTE CAPITALISATION | AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
41 FCP HELION ACTIONS MIXTE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
DEFENSIF
42 FCP HELION ACTIONS MIXTE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
PROACTIF
43 | FCP HELION MONEO OBLIGATAIRE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
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44 | FCP HELION SEPTIM Il OBLIGATAIRE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
45 | FCP HELION SEPTIM 11l OBLIGATAIRE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
46 | FCP ILBOURSA CEA MIXTE (CEA) CAPITALISATION | MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
47 | FCP INNOVATION ACTIONS DISTRIBUTION | STB FINANCE ?‘;'n Ee Heédi Karray- Bl Menzah IV-1080
48 | FCP IRADETT CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION égﬁ%gﬂﬁ'\ﬁ?"ﬁc Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
3 " | Berges duLac -1053 Tunis
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
49 | FCP JASMINS 2033 MIXTE DISTRIBUTION MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
Lac- 1053 Tunis
g’éggg:gﬁ;\m Résidence Ines - Boulevard de la Terre
50 | FCP KOUNOUZ MIXTE CAPITALISATION D'INVESTISSEMENT - | CqﬁmlﬂbmnNom-JDSOTums
Mahrajene
TSI-
LEPTIS ASSET Immeuble BTL Boulevard de la Terre
51 | FCP LEPTIS OBLIGATIRE OBLIGATAIRE DISTRIBUTION Lot AFH E 12 - Centre Urbain Nord
MANAGEMENT h
1082 Tunis
Immeuble BTL Boulevard de la Terre
52 FCP LEPTIS OBLIGATIRE OBLIGATAIRE CAPITALISATION LEPTIS ASSET Lot AFH E 12 - Centre Urbain Nord
CAP MANAGEMENT h
1082 Tunis
Boulevard Mohamed Bouazizi -
53 FCP MAGHREBIA MIXTE CAPITALISATION UNION FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
DYNAMIQUE UFI- "
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
54 | FCP MAGHREBIA MODERE MIXTE CAPITALISATION BEIII_ON FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
55 | FCP MAGHREBIA PRUDENCE | OBLIGATAIRE CAPITALISATION BEIII_ON FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
56 FCP MAGHREBIA SELECT ACTIONS CAPITALISATION UNION FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
ACTIONS UFI- f
1080 Tunis cedex
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
57 FCP MAXULA CROISSANCE MIXTE CAPITALISATION | MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
DYNAMIQUE .
Lac- 1053 Tunis
58 FCP OBLIGATAIRE CAPITAL OBLIGATAIRE DISTRIBUTION STB FINANCE 34, rue Hédi Karray- El Menzah IV-1080
PLUS Tunis
) Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
59 | FCP OPTIMA MIXTE DISTRIBUTION E“ﬁgAPITAUX Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
60 FCP PERSONNEL UIB MIXTE (CEA) CAPITALISATION | MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
EPARGNE ACTIONS -
1053 Tunis
- Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
FCP PROGRES BNA CAPITAUX -
61 OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE CAPITALISATION BNAC- ;'jr?iied_ Les Berges du Lac -1053
62 | FCP PROSPER + CEA MIXTE (CEA) | CAPITALISATION |BTK CONSEIL 10 bis, Avenue Mohamed V-Immeuble
BTK- 1001 Tunis
63 | FCP SALAMETT CAP OBLIGATAIRE | CAPITALISATION égﬁ%gﬂ’;’?‘\gg"ﬁc Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
3 " | Berges duLac -1053 Tunis
Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
64 | FCP SECURITE MIXTE DISTRIBUTION EHQCEAPITAUX ) Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
65 | FCP SMART CASH OBLIGATAIRE DISTRIBUTION MANAGEMENT Belvédere
SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
66 | FCP SMART CASH PLUS OBLIGATAIRE DISTRIBUTION MANAGEMENT Belvédere
SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
67 | FCP SMART CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION MANAGEMENT Belvédere
FCP SMART EQUILIBRE SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
68 OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE CAPITALISATION MANAGEMENT Belvédere
SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
69 | FCP SMART TRACKER FUND ACTIONS DISTRIBUTION MANAGEMENT Belvédere
TUNISIE VALEURS .
70 | FGP VALEURS AL MIXTE CAPITALISATION | ASSET Immeuble Integra - Eentre Urbain Nord
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
71 | FCP VALEURS CEA MIXTE (CEA) CAPITALISATION | ASSET 9

MANAGEMENT

- 1082 Tunis Mahrajéne
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FCP VALEURS

TUNISIE VALEURS

Immeuble Integra - Centre Urbain Nord

72 MIXTE DISTRIBUTION ASSET . "
INSTITUTIONNEL Il MANAGEMENT - 1082 Tunis Mahrajéne
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
73 | FCP VALEURS MIXTES MIXTE CAPITALISATION | ASSET ) 1082 T%nis Mahraiene
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS .
74 gc():ZPBVALEURS SERENITE MIXTE CAPITALISATION | ASSET I_mmeuble fcl)tBeS?U-niCsel\r/]lgﬁrg'?:én Nord
MANAGEMENT !
LA TUNISO- -
Résidence Ines - Boulevard de la Terre
FCP WAFA OBLIGATAIRE SEOUDIENNE . -
75 CAPITALISATION OBLIGATAIRE CAPITALISATION DINVESTISSEMENT - |- C(_a\ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mabhrajene
TSI-
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
76 FIDELITY OBLIGATIONS OBLIGATAIRE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
SICAV -
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
77 | FIDELITY SICAV PLUS OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
FINANCE ET
FINACORP OBLIGATAIRE INVESTISSEMENT IN | Rue du Lac Loch Ness - Les Berges du
8 SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION NORTH AFRICA - Lac -1053 Tunis
FINACORP-
Rue du Lac Turkana- Immeuble les
INTERNATIONALE
79 OBLIGATAIRE SICAV OBLIGATAIRE CAPITALISATION | UIB FINANCE Reflets dg Lac - Les Berges du Lac-
1053 Tunis.
COMPAGNIE
GENERALE 10, Rue Pierre de Coubertin -1001
80 | LA GENERALE OBLIG-SICAV | OBLIGATAIRE | CAPITALISATION DINVESTISSEMENT - | Tunis
CGl-
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
81 | MAC CROISSANCE FCP MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
82 | MAC EPARGNANT FCP MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
83 '\Fﬂég EPARGNE ACTIONS MIXTE (CEA) DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
84 | MAC EQUILIBRE FCP MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
85 | MAC FCP DYNAMIQUE MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2éme étage, rue
86 | MAC HORIZON 2032 FCP MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Green Center- Bloc C 2eme étage, rue
87 | MAC HORIZON 2033 FCP MIXTE DISTRIBUTION MAC SA du Lac Constance- Les Berges du Lac-
1053 Tunis
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
88 MAXULA INVESTISSEMENT OBLIGATAIRE DISTRIBUTION MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
SICAV )
Lac- 1053 Tunis
Rue du Lac Léman- Centre Nawrez -
89 | MAXULA PLACEMENT SICAV | OBLIGATAIRE DISTRIBUTION MAXULA BOURSE Bloc B- bureau 1.2- Les Berges du
Lac- 1053 Tunis
MENA CAPITAL Le Grand Boulevard du Lac- Les
90 | MCP CEA FUND MIXTE (CEA) CAPITALISATION PARTNERS-MCP- Berges du Lac- 1053 Tunis
MENA CAPITAL Le Grand Boulevard du Lac- Les
91 | MCP EQUITY FUND MIXTE CAPITALISATION PARTNERS-MCP- Berges du Lac- 1053 Tunis
MENA CAPITAL Le Grand Boulevard du Lac- Les
92 | MCP SAFE FUND OBLIGATAIRE | CAPITALISATION PARTNERS-MCP- Berges du Lac- 1053 Tunis
Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
93 PLACEMENT OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE DISTRIBUTION BNA CAPITAUX - Hadded- Les Berges du Lac -1053
SICAV BNAC- Tunis
Rue Mohamed Sghaier Ouled Ahmed -
94 ?/?SITI'E OBLIGATAIRE SICAV OBLIGATAIRE CAPITALISATION | BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme
étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
95 | SANADETT SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION égﬁ%gﬂi’;ﬁ?:m Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
i " | Berges dulLac -1053 Tunis
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
96 | SICAV AMEN OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
97 | SICAV AVENIR MIXTE DISTRIBUTION | STB FINANCE 34, rue Hédi Karray- EI Menzah IV-1080

Tunis
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BMCE CAPITAL

Yasmine Tower-Bloc C-Centre Urbain

98 | SICAV AXIS TRESORERIE OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | ASSET :
MANAGEMENT Nord-1082 Tunis
Rue Mohamed Sghaier Ouled Ahmed -
99 | SICAV BH CAPITALISATION | OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme
étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
Rue Mohamed Sghaier Ouled Ahmed -
100 | SICAV BH OBLIGATAIRE OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme
étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
101 | SICAV BNA MIXTE DISTRIBUTION E“ﬁgAPITAUX . Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
SOCIETE DE
102 ﬁ'SJASV CAPITALISATION OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | BOURSE DE TUNISIE | Place du 14 janvier 2011- 1001 Tunis
-SBT-
SOCIETE DE
103 | SICAV CROISSANCE MIXTE DISTRIBUTION | BOURSE DE TUNISIE | Place du 14 janvier 2011- 1001 Tunis
-SBT-
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
104 | SICAV ENTREPRISE OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | ASSET ! 10982 T e
MANAGEMENT !
105 | SICAV L'INVESTISSEUR MIXTE DISTRIBUTION | STB FINANCE iﬁ'n Ee Hédi Karray- El Menzah IV-1080
106 | SICAV L'EPARGNANT OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | STB FINANCE ?ﬁ’n ?Sje Hédi Karray- EI Menzah IV-1080
SICAV L'EPARGNE 34, rue Hédi Karray- El Menzah 1V-1080
107 | JBLIGATAIRE OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |STB FINANCE Tonis
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
108 | SICAV OPPORTUNITY MIXTE CAPITALISATION | ASSET ! 108§’Tunis Mt
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS .
109 | SIEAY PATRIMOINE OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |ASSET immeuble integra - Centre Urbain Nord
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS .
110 | SICAV PLUS MIXTE CAPITALISATION | ASSET Immeuble integra - Centre Urbain Nord
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
111 | SICAV PROSPERITY MIXTE CAPITALISATION | ASSET ! 108§Tunis i
MANAGEMENT !
SOCIETE DE
112 | SICAV RENDEMENT OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | BOURSE DE TUNISIE | Place du 14 janvier 2011- 1001 Tunis
-SBT-
113 | SICAV SECURITY MIXTE DISTRIBUTION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
TUNISIE VALEURS .
114 | SICAV TRESOR OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | ASSET immeuble Integra . Centre Utbian Nord
MANAGEMENT !
115 | STB EVOLUTIF FCP MIXTE CAPITALISATION | STB FINANCE ?ﬁ’n ?‘Sje Hédi Karray- EI Menzah IV-1080
STRATEGIE HIGH YIELD SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
16| gicav MIXTE DISTRIBUTION | \\ \NAGEMENT Belvédere
UNITED GULF
FINANCIAL Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
117 | TUNISIAN PRUDENCE FUND MIXTE DISTRIBUTION | cetviCES _ NORTH | dtage.  Les Berges du Lac, 1053 Tunis
AFRICA- UGFS NA
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
118 | TUNISIE SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |ASSET ! 10829Tunis ety
MANAGEMENT !
Boulevard Beji Caid Essebsi - Lot AFH -
119 | TUNISO-EMIRATIE SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |AUTO GEREE DCB. Contre Urbain Nord - 1082 Tunis
120 | UBCI-FCP CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
121 LSJIBCi'\'/UN'VERS ACTIONS ACTIONS CAPITALISATION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
IL:JITI\:ZECDII,EIEJLF Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
122 | UGFS BONDS FUND OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | cobu Zbe (o ?Lar?.i Les Berges du Lac- 1053
AFRICA- UGFS NA
gm&ﬁglfgw Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
123 | UGFS ISLAMIC FUND MIXTE CAPITALISATION SERVICES — NORTH $tuar?i§- Les Berges du Lac- 1053

AFRICA- UGFS NA
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UNION FINANCIERE ALYSSA

124 OBLIGATAIRE

SICAV

DISTRIBUTION UNION CAPITAL

1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

UNION FINANCIERE

125 MIXTE

HANNIBAL SICAV

DISTRIBUTION UNION CAPITAL

1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

UNION FINANCIERE

126 OBLIGATAIRE

SALAMMBO SICAV

CAPITALISATION | UNION CAPITAL

1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

LISTE DES FONDS D'AMORCAGE

Dénomination du Fonds d’Amorcage

Gestionnaire

Adresse

1 FA PHENICIA SEED FUND

ALTERNATIVE CAPITAL PARTNERS

Immeuble Yosr, Appartements 9 &10, Rue du
Lac Victoria, Les Berges du Lac, 1053 - Tunis

2 FA CAPITALEASE SEED FUND *

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES -
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

3 FA STARTUP FACTORY SEED FUND *

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES -
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

4 FA SOCIAL BUSINESS

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES —
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

5 FA CAPITALEASE SEED FUND 2

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES —
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

6 FA ANAVA SEED FUND

FLAT6LABS Tunisia

15, Avenue de Carthage, Tunis

7 FA CAPITAL’ACT SEED FUND

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES -
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

8 FA START UP MAXULA SEED FUND

MAXULA GESTION

Rue du Lac Léman, Centre Nawrez,lesBerges
du Lac, 1053-Tunis

9 FA HEALTH TECH FUND

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES -
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

* FA en liquidation

LISTE DES FONDS COMMUNS DE PLACEMENT A RISQUE

Dénomination du Fonds Commun de
Placement a Risque

Gestionnaire

Adresse

1 FCPR ATID FUND | *

UNITED GULF FINANCIAL SERVICES -
North Africa

Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
Berges du Lac, 1053 - Tunis

2 FCPR FIDELIUM ESSOR *

FIDELIUM FINANCE

Immeuble «Golden Towers», Bloc A, 1léme
étage, bureau 11-4, Centre Urbain Nord, 1082-
Tunis

Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de

3 FCPR CIOK SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis

4 |FeProcT® SAGES SA [ Bourse, Les Jardins du Lac, 1083 - Tuns.
5 |FcProCT I SAGES SA A Bourse, Les Jardins du Lac, 1083 - Tuns.
6 |FcPrGCTIN SAGES SA A Bourse, Les Jardins du Lac, 1083 - T
7 |FePraCTIV SAGES SA 1 Bourse, Lea Jarcins du Lac, 1053 Tus.
8 FCPR ONP * SAGES SA Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de

la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
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Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de

*
9 FCPR SNCPA SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de
10 | FCPR SONEDE SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de
1 FCPR STEG SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de
12 FCPR TAAHIL INVEST SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
, Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de
13 FRPR INTECH SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
Immeuble Molka, Bureaux B5 & B6, Avenue de
14 |FCPRCB SAGES SA la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - Tunis
_ i H eme 4
15 FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT EUND * UNITED GULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°me étage, Les
North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
16 | FCPR MAX-ESPOIR * MAXULA GESTION Rue du Lac Léman, Centre Nawrez lesBerges
du Lac, 1053-Tunis
5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
17 FCPR AMENCAPITAL 1 AMEN CAPITAL BANK, Avenue Mohamed V, 1002- Tunis
5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
18 FCPR AMENCAPITAL 2 AMEN CAPITAL BANK, Avenue Mohamed V, 1002- Tunis
_ i H eme 4
19 | FCPR THEEMAR INVESTMENT EUND * UNITED _GULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble _Fraj, 2°me étage, Les
North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
20 | FCPR TUNINVEST CROISSANCE TUNINVEST GESTION FINANCIERE Immeuble Integra - Centre Urbain Nord - 1082
Tunis Mahrajéne
21 | FCPR SWING* CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, Rue Mahmoud EI MateriMutuelleville,
1002 Tunis
_ R H eme 4
25 | FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT FUND Il * UNITED QULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°M¢ étage, Les
North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
23 | FCPR PHENICIA FUND ALTERNATIVE CAPITAL PARTNERS Immeuble Yosr, Appartements 9 &10, Rue du
Lac Victoria, Les Berges du Lac, 1053 - Tunis
FCPR FONDS DE DEVELOPPEMENT Résidence Lakéo, 2éme étage, rue du Lac
24 REGIONAL CDC GESTION Michigan, Les Berges du Lac, 1053-Tunis
5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
25 FCPR AMENCAPITAL 3 AMEN CAPITAL BANK, Avenue Mohamed V, 1002- Tunis
UNITED GULF FINANCIAL SERVICES - Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
26 | FCPRINTILAQ FOR GROWTH North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
UNITED GULF FINANCIAL SERVICES - Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
27 | FCPRINTILAQFOR EXCELLENCE North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
Résidence Lakéo, 2éme étage, rue du Lac
28 FCPR FONDS CDC CROISSANCE 1 CDC GESTION Michigan, Les Berges du Lac, 1053-Tunis
FCPR MAXULA CROISSANCE Rue du Lac Léman, Centre Nawrez lesBerges
29 ENTREPRISES MAXULA GESTION du Lac, 1053-Tunis
_ R H éme A4
30 FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT EUNDIII UNITED _GULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble _Fraj, 2°me étage, Les
North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
sl FCPR AFRICAMEN AMEN CAPITAL BANK, Avenue Mohamed V, 1002- Tunis
32 FCPR AZIMUTS CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, R_ue Mahmoud El Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis
33 | FCPR TUNISIA AQUACULTURE FUND SAGES SA Immeuble Molka, Bureaux BS & B6, Avenue de

la Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 -Tunis
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Rue du Lac Léman, Centre Nawrez,lesBerges

34 FCPR MAXULA JASMIN MAXULA GESTION du Lac, 1053-Tunis
FCPR FONDS DE DEVELOPPEMENT Résidence Lakéo, 2éme étage, rue du Lac
35 REGIONAL Il CDC GESTION Michigan, Les Berges du Lac, 1053-Tunis
36 | FCPR ESSOR FUND STB MANAGER Im_meuble STB, 34, rue Hed|Karray, Cité des
sciences, El Menzah, 1004-Tunis
37 | FCPR PHENICIA FUND Il ALTERNATIVE CAPITAL PARTNERS Immeuble Yosr, Appartements 9 &10, Rue du
Lac Victoria, Les Berges du Lac, 1053 - Tunis
38 | FCPR MAXULA JASMIN PMN MAXULA GESTION Rue du Lac Leman, Centre Nawrez lesBerges
du Lac, 1053-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
39 FCPR ZITOUNA MOUCHARAKA | ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
40 FCPR AMENCAPITAL 4 AMEN CAPITAL BANK, Avenue Mohamed V, 1002- Tunis
41 | FCPR SWING 2 CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, Rpe Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis
42 | FCPR GAT PRIVATE EQUITY 1 GAT INVESTISSEMENT %ﬁ:'m’e”“e Hédi Chaker, Belvédere, 1002-
43 | FCPR STB GROWTH FUND STB MANAGER Immeuble STB, 34, rue HédiKarray, Cité des
sciences, El Menzah, 1004-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
44 | FCPR MOURAFIK ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
Immeuble Green Center, Bloc D, 2éme
45 FCPR INKADH MAC PRIVATE MANAGEMENT étage,Rue du Lac Constance, Les Berges du
Lac, 1053-Tunis
46 FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT FUNDIV - | UNITED GULF FINANCIAL SERVICES - Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
MUSANADA North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
47 FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT FUNDIV UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
— MUSANADA I North Africa Berges du Lac, 1053 - Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
48 | FCPR ZITOUNA MOUCHARAKA I ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
Avenue Elissa, La Percée Verte, 5éme étage,
49 FCPR BYRSA FUND | DIDO CAPITAL PARTNERS B5.2, Jardins de Carthage, 1053-Tunis
Immeuble Green Center, Bloc D, 2éme
50 | FCPR TANMYA MAC PRIVATE MANAGEMENT étage,Rue du Lac Constance, Les Berges du
Lac, 1053-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
51 FCPR MOURAFIK Il ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
52 FCPR ZITOUNA MOUCHARAKA 111 ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
53 | FCPR CAPITAL RETOURNEMENT MAXULA GESTION Rue du Lac Léman, Centre Nawrez lesBerges
du Lac, 1053-Tunis
54 | FCPR SWING 3 CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, R_ue Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
55 FCPR MOURAFIK 11l ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
FCPR MAXULA CAPITAL Rue du Lac Léman, Centre Nawrez,lesBerges
56 RETOURNEMENT MAXULA GESTION du Lac, 1053-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
57 FCPR ZITOUNA MOUCHARAKA IV ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
58 | FCPR GROWTH VENTURE CAPITAL GAT INVESTISSEMENT 92-94 avenue Hedi Chaker, Belvédere, 1002-

Tunis
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59

FCPR RELANCE+

MAC PRIVATE MANAGEMENT

Immeuble Green Center, Bloc D, 2éme
étage,Rue du Lac Constance, Les Berges du
Lac, 1053-Tunis

60

FCPR ADVANCED FUND

GMP CAPITAL

Bureau A12, Immeuble Green Center, Rue du
Lac de Constance, Les Berges du Lac 1, 1053-
Tunis

61

FCPR PROGRESS FUND

STB MANAGER

Immeuble STB, 34, rue HédiKarray, Cité des
sciences, El Menzah, 1004-Tunis

62

FCPR SMART TURN AROUND

SMART ASSET MANAGEMENT

5, Rue Mustapha Sfar, Belvédére, 1002-Tunis

63

FCPR MOURAFIK IV

ZITOUNA CAPITAL

Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis

64

FCPR MAXULA EQUITY FUND

MAXULA GESTION

Rue du Lac Léman, Centre Nawrez,lesBerges
du Lac, 1053-Tunis

65

FCPR STRATEGY FUND

MAXULA GESTION

Rue du Lac Léman, Centre Nawrez,lesBerges
du Lac, 1053-Tunis

66

FCPR IKLAA

MAC PRIVATE MANAGEMENT

Immeuble Green Center, Bloc D, 2éme
étage,Rue du Lac Constance, Les Berges du
Lac, 1053-Tunis

67

FCPR ZITOUNA MOUCHARAKA V

ZITOUNA CAPITAL

Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis

68

FCPR NOUMOU

ZITOUNA CAPITAL

Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis

* FCPR en liquidation

LISTE DES FONDS DE FONDS

Gestionnaire

Adresse

Immeuble SAPHIR, Bloc A, ler étage,

1 FONDS DE FONDS ANAVA SMART CAPITAL Avenue du dinar, Les berges du lac Il, 1053-
Tunis.
LISTE DES FONDS D’INVESTISSEMENT SPECIALISES ET DES COMPARTIMENTS DE FIS
Gestionnaire Adresse
Immeuble SAPHIR, Bloc A, ler étage,
1 FIS INNOVATECH SMART CAPITAL Avenue du dinar, Les berges du lac Il, 1053-
Tunis.
2 Compartiment 1 du FIS 216 CAPITAL FUND | | 216 CAPITAL VENTURES ;mogz’e.#zlr?iscane’ ot Bed. Centre Urbain Nord,
3 | Compartiment 2 du FIS 216 CAPITAL FUND | | 216 CAPITAL VENTURES TS?;%';SC’"”& Lot BC4, Centre Urbain Nord,
4 Compartiment C1 du FIS EMPOWER FUND- | UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
B North Africa Berges du Lac, 1053-Tunis
5 Compartiment C2 du FIS EMPOWER FUND- | UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
B North Africa Berges du Lac, 1053-Tunis
. . Rue du Lac Constance, Immeuble Galerie du
Compartiment TITAN SEED FUNDI - Dinars on
6 du FIS TITAN SEED EUND MEDIN Fund Management Company Lac, App_artement n°l3, Les Berges du Lac,
1053-Tunis
. Rue du Lac Constance, Immeuble Galerie du
Compartiment TITAN SEED FUNDI - Euros on o
7 du EIS TITAN SEED FUND MEDIN Fund Management Company Lac, App_artement n°13, Les Berges du Lac,
1053-Tunis
8 FIS INNOV INVEST STB MANAGER Im_meuble STB, 34, rue Hed|_Karray, Cité des
sciences,El Menzah,1004-Tunis
Compartiment GO LIVE LOCAL FUND du Immeuble Henda, Bloc A, Bureau Al, Rue de
9 FIS GO LIVE FUND GO BIG PARTNERS I'lle Rhodes, Les Berges du Lac Il, 1053-Tunis
Compartiment GO LIVE INTERNATIONAL Immeuble Henda, Bloc A, Bureau Al, Rue de
10 FUND du FIS GO LIVE FUND GO BIG PARTNERS I'le Rhodes, Les Berges du Lac Il, 1053-Tunis
1 Compartiment FIS NEXT CAP 1 du FIS CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, Rue Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,

NEXT CAP FUND

1002-Tunis
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Compartiment FIS NEXT CAP 2 du FIS

10 bis, Rue Mahmoud EIl Materi, Mutuelleville,

12 NEXT CAP FUND CAPSA CAPITAL PARTNERS 1002-Tunis
13 Compartiment NEW ERA LOCAL FUND du UNITED GULF FINANCIAL SERVICES - Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
FIS NEW ERA FUND Venture Capital Berges du Lac, 1053 - Tunis
14 Compartiment NEW ERA INTERNATIONAL | UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°™ étage, Les
FUND du FIS NEW ERA FUND Venture Capital Berges du Lac, 1053-Tunis
Compartiment 216 CAPITAL FUND Il - Dinars Immeuble Carte, Lot BC4, Centre Urbain Nord,
15 du FIS 216 CAPITAL FUND I 216 CAPITAL VENTURES 1082-Tunis
Compartiment 216 CAPITAL FUND Il - Euros Immeuble Carte, Lot BC4, Centre Urbain Nord,
16 du FIS 216 CAPITAL FUND II 216 CAPITAL VENTURES 1082-Tunis
17 | Compartiment TSF Il LOCAL FUND FLAT6LABS INVESTMENT TUNISIA 15, Avenue de Carthage, 1001-Tunis
du FIS Tunisia Seed Fund Il
1g | Compartiment TSF Il INTERNATIONAL FLAT6LABS INVESTMENT TUNISIA 15, Avenue de Carthage, 1001-Tunis

FUND du FIS Tunisia Seed Fund Il

* Cette liste n'est ni exhaustive ni limitative. Les sociétés ne figurant pas sur cette liste et qui répondent a I'un des criteres énoncés
par l'article ler de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994 peuvent se faire opposer le caractére de sociétés faisant appel public a
I'épargne.




AVIS DES SOCIETES

INDICATEURS D’ACTIVITE TRIMESTRIELS

SOCIETE TUNISIENNE DE L’AIR - TUNISAIR -
Siege social : Boulevard Mohamed BOUAZIZI — Tunis Carthage 2035

La Société Tunisienne de I’Air - TUNISAIR - publie, ci-dessous ses indicateurs d’activité relatifs au
1°" trimestre 2026.

. o . 2025 AV
Indicateurs d'activité Notes 1T 2026 1T 2025 1T26/1T25

Nombre de passagers transportés Passager 540 651§ 495 195 2 486 888 9%
Nombre d'heures de vols Heures 12 103| 11 681 49 686 4%
Nombre d'heures de vols flotte TU Heures 11914 11 250 42 540 6%
Nombre d'heures de vols affrétés Heures 189 431 7 146 -56%
Passagers Kilométres Transportés (PKT) Milliers 900968] 852675f 4038379 6%
Sieges Kilométres Offerts (SKO) Milliers 1189101) 1147414F 5304119 4%
Coefficient de remplissage % 75,8% 74,3% 76,1% 1,5
Tonnage Fret et poste Tonne 1414 1 300§ 5500 9%
Tonnes-kilometres transportées Tonne Kilometre 95 647 91 784 407 605 4%
Tonnes-kilometres offertes Tonne Kilométre 143 939] 138492 614 656 4%
Coefficient de chargement % 66,4% 66,3% 66,3% 0,2
Part du Marché % 24,5% 24.2% 20,0% 0,3
Utilisation Flotte Heures/jour/ avion 9,58 8,43 7,60 14%
Recette moyenne / passager Dinars 612 634 639 -3%
Revenus du transport par catégorie MD 331 314 1589 5%

Activité passage MD 331 314 1589 5%
Dépense assistance ground handling MD 36 31 146 16%
Dépenses de Catering MD 10} 9 43 11%
Redevances Aéroportuaires MD 112 100 467 12%
Loyer Avions MD 23| 28 198 -17%
Assurances Avions MD 2 2 9 -6%
Charges d'entretien et réparation MD 31 27 102 15%
Dépenses Carburants MD 7 79 343 -2%
Charges de personnel MD 55 53 229 4%
Effectif Employé 2553 2786 2 586 -8%
Nombre d‘avions en exploitation Avion 19| 19 19 0%

Avions Propriété de Tunisair Avion 7 5 7 40%

Avions en Leasing financier Avion 3 5 3 -40%

Avions en Location longue durée Avion 9 9 9 0%
Liquidité et équivalents de liquidité MD 134 102 121 31%
Endettement MD 710| 641 674 11%
Charges Financieres MD 13 9 62 44%
Redevances de leasing financier MD 16 21 70 -24%

Notes
les chiffres monétaires sont provisoires

(1) Larecette moyenne est déterminée sur la base du revenu du transport de passagers et le nombre de passagers transportés
(2) Le nombre d'avions inclus dans le permis d'exploitation en mars 2026 est égal a 19 appareils




Analyse des indicateurs:

Le nombre de passagers transportés, toutes activités confondues, s’éleve a 540 651, soit une hausse de 9 % par rapport a la méme période de 2025.
Le taux de remplissage est en amélioration, atteignant 75,8 % contre 74,3 % au premier trimestre 2025, soit un gain de 1,5 point.

La part de marché de TU durant le premier trimestre 2026 est de I’ordre de 24,5 %, contre 24,2 % durant |a méme période de I'année

précédente, soit une amélioration de 0,3 point.

Les heures de vol du premier trimestre 2026 sont en augmentation de 4 %, avec 12 103 heures de vol contre 11 681 au premier trimestre 2025.

Le coefficient de chargement s’établit a environ 66,4 %, en progression de 0,2 point par rapport a la méme période de I'année précédente.

Les dépenses de carburant ont |égérement baissé suite a une |égére baisse des quantités consommées et de la parité USD/TND

L'endettement a augmenté du fait de la mise en place de nouveaux crédits en 2025 et début 2026



AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS

ASSURANCES MAGHREBIA VIE
Siege Social : 24, Rue du Royaume d’Arabie Saoudite — 1002 Tunis —

ASSURANCES MAGHREBIA VIE publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 Décembre 2025
tels qu’ils seront soumis & I’approbation de I’Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du

15 Mai 2026, accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes Mme
Emna RACHIKOU (F.M.B.Z -KPMG TUNISIE).




AC1
AC11
AC12

AC2

AC21
AC22
AC23

AC3
AC31
AC311
AC312
AC33
AC331
AC332
AC334
AC34

AC4

AC5
AC520
AC530

AC6
AC61
AC611
AC612
AC62
AC63
AC631
AC632
AC633

AC7

AC71
AC72
AC722
AC73
AC731
AC733

ACTIFS

ACTIFS INCORPORELS
Investissement de recherche et de developpement

Concessions, brevets, licences, marques

ACTIFS CORPORELS D'EXPLOITATION

Installations techniques et machines

Autres installations, outillage et mobilier
Acomptes versés et immobilisation corporelles en cours

PLACEMENTS

Terrains et constructions

Terrains et constructions d'exploitation

Terrains et constructions hors exploitation

Autres placements financiers

Actions, autres titres a revenu variable et part dans les FCP
Obligations et autres titres a revenu fixe

Autres préts

Créances pour espéces déposées aupres des entreprises cédantes

Placements représentant les provisions techniques afférentes aux contrats en

unités de compte

PART DES REASSUREURS DANS LES PROVISIONS TECHNIQUES

Provisions d'assurances vie

Provision pour sinistres vie

CREANCES
Créances nées d'opérations d'assurances directe
Primes acquises et non émises
Autres créances nées d'opérations d'assurance directe
Créances nées d'opérations de réassurance
Autres créances
Personnel
Etat,organismes de sécurité sociale,collectivités publiques
Débiteurs divers

AUTRES ELEMENTS D'ACTIF

Avoirs en banques, CCP chéques et caisse
Charges reportées

Autres charges a répartir

Comptes de régularisation Actif

Intérets et loyers acquis non échus

Autres comptes de régularisation

TOTAL DES ACTIFS

NOTES

31
311
312

32
321
322

33

331
332

333
334

335
336

337

34

341

342

35

351

352

353

354

355

356

3.6

3.6.1

362

3.6.3
3.64

BILAN (exprimé en dinars )

Montant brut

EXERCICE 2025

Amortissements et

provisions

Montant net
31/12/2025

Montant net
31/12/2024

42585 42585 - -
798 066 650137 147929 125271
840 650 692721 147929 125271
1611317 1266 886 344 431 466 870
370738 242 582 128156 129090
950 - 950 950
1983005 1509 468 473537 596 910
6905 804 283 731 6622072 9768 983
24282394 1838456 22443938 19482757
147 453 523 2860770 144592 753 127070 295
531261784 269762 530992 021 483577109
4303737 - 4303737 3601113
2487652 - 2487 652 1421493
17210192 - 17210192 14291672
733 905 086 5252719 728 652 367 659 213 423
17 480 403 - 17 480 403 14363 238
13474 941 - 13474 941 10737 396
30955 344 - 30955 344 25100 634
109 699 - 109 699 152355
11950 029 1787 404 10162 624 8056 214
18523324 - 18523 324 12762870
156 544 - 156 544 83865
18426 574 - 18426 574 14 844 266
4872134 - 4872134 5361092
53 818 905 1787 404 52031501 41260 662
11922947 1275232 10 647 715 429239%
108 227 108 227 216 454
26484 614 118 271 26366 343 23362987
9217 084 - 9217 084 9176 002
47732872 1393503 46 339 369 37047 838
869 235 862 10 635 815 858 600 047 763 344 738




BILAN (exprimé en dinars )

PROPRES ET PASSIFS

CP1
cP2
cP4
CP5

CcP6

PA2
PA23

PA3

PA320
PA330
PA340
PA360

PA4

PA5

PA6
PA61
PA62
PA631
PA632
PA633
PA634

PA7
PA71

CAPITAUX PROPRES
Capital social
Réserves et primes liées au capital
Autres capitaux propres
Résultats reportés

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES AVANT RESULTAT DE L'EXERCICE

Résultat de I'exercice

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES AVANT AFFECTATION

PASSIFS

Provisions pour autres risques et charges

Autres provisions

Provisions techniques brutes
Provisions d'assurance vie
Provisions pour sinistres
Provisions pour participations aux bénéfices et ristournes

Provisions pour égalisation

Provisions pour contrats en unités de comptes

Dettes pour dépdts en espéces recues des cessionnaires

Autres dettes
Dettes nées d'opérations d'assurance directe
Dettes nées d'opérations de réassurance
Dépots et cautionnements requs
Personnel
Etat,organismes de sécurité sociale, collectivités publiques

Créditeurs divers

Autres passifs

Comptes de régularisation passif

TOTAL DU PASSIF

OTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

41

42

421
4211

422
4221
4222
4223
4224

4225

423

424
4241
4242
4243
4244
4245
4.2.4.6

425
4251

25000 000
89304 373
14 832808

8755

129 145 936

23362626

152 508 562

162387
162 387

582356 532
43 816 697
16 821 495

2008 186

17210191
662213101

30891911

4893130
2257473
132474
1507 409
1930142
1926 250
12 646 879

177 207
177 207
706 091 485

858 600 047

31/12/2024

25000 000
78202 353
14 832808

3283

118 038 443

20180473

138 218 916

39140
39140

514 645713
40364 831
13 598 562

2061799

14291 671
584 962 575

25 025 330

3398223
6670 852
84 474
1540876
1227192
1960813
14 882 429

216 347
216 347
625125 822

763 344 738




T DE RESULTAT TECHNIQUE ( exprimé en dinars )

PRV1
PRV11

PRV2

PRV21
PRV22
PRV23
PRV24

PRV3

CHV1
CHV11
CHV12

CHV2

CHV21
CHV22
CHV23

CHV3

CHV4

CHV41
CHV43
CHV44

CHV5

CHV9

CHV91
CHV92
CHV93

CHNT2

Primes
Primes émises

Produits des placements
Revenus des placements
Autres produits de placements
Reprises de corrections de valeurs sur placements
Profits provenant de la réalisation des placements

Plus values non réalisées sur placements

Charges de sinistres
Montants payés
Variation de la provision pour sinistres

Variation des autres provisions techniques
Provisions d'assurances vie
Autres provisions techniques
Provisions sur contrats en unités de comptes

Participation aux bénéfices et ristournes

Frais d'exploitation
Frais d'acquisition
Frais d'administration
Commissions regues des réassureurs

Autres charges techniques

Charges de Placements
Charges de gestion des placements y compris les charges d'intérét
Correction de valeurs sur placements
Pertes provenant de la réalisation des placements

Produits des placements alloués, transférés a I'état de résultat

Sous total : Résultat technique

5.1

5.2

53

5.4
5.4.1

5.5
55.1
55.2

5.6
57

5.8

OPERATIONS

BRUTES
31/12/2025
143 039 441
143 039 441

62 567 955
39392 771
12 292 360

5126 320
5 756 504

2165 545

75504 975
72 053 109
3451 866
73 798 659
67 710 819
3169 320
2918 520

22242971
16 523 775
5719 196

880 231

4166 492
2378 741
1786 559

1192

9530 834
21 648 780

CESSIONS ET
RETROCESSIONS
31/12/2025
13 040 753
13 040 753

9313 544
6 575 999
2737545

3117 165
3117 165

225 756
80 466

80 466

303 822

OPERATIONS
NETTES
31/12/2025
129 998 688
129 998 688

62 567 955
39392 771
12 292 360

5126 320
5 756 504

2165 545

66 191 431
65 477 109
714 322

70 681 494
64 593 654
3169 320
2918 520

225 756

22 162 505
16 523 775
5719 196
80 466

880 231

4166 492
2378 741
1786 559

1192

9530 834
21 344 957

OPERATIONS
NETTES
31/12/2024
116 703 793
116 703 793

52 827 417
37 582 682
11120 749

1720980
2 403 006

1218 947

54 107 373
55 452 750
1345 376

60 400 821
58 903 995
229 291
1267 535

258 125

21541 298
15 520 400
6 080 386
59 488

1426 889

8568 816
2 446 489
5432 758

689 570

7 431 307
17531778




ETAT DE RESULTAT (exprimé en dinars )

31/12/2025 31/12/2024
RTV Résultat technique de I'assurance et de la réassurance vie 21 344 957 17531778
pRNT3  Produits de placements alloués, transférés de I'état de résultat technique 9530 834 7431 307
pRNT2  Autres produits non techniques 6.1 51002 58 148
cHNT3  Autres charges non techniques 6.2 - 1580503 |- 121 546
Résultat provenant des activités ordinaires avant impots 29346 290 24 899 687
cHNT4  Impots sur le résultat 6.3 - 4432344 |- 3495714
Résultat provenant des activités ordinaires apres impots 24913 946 21403973
Eléments extraordinaires - 1551320 |- 1223500
Résultat net de I'exercice 23362 626 20180473




Ftat de flux de Trésorerie (exprimé en dinars)

Notes 31/12/2025 31/12/2024
Flux de trésorerie liés a I'exploitation
Encaissements des primes recues des assurés 111 339 328 110 935 999
Sommes versées pour paiement des sinistres - 61 807 327 |- 54 674 841
Encaissements des primes recues (acceptations) 1 500 000 881 195
Décaissements de primes surles cessions - 5797 709 - 997 354
Commissions versées aux intermédiaires - 4415853 |- 4 426 889
Sommes versées aux fournisseurs etau personnel - 7879930 |- 8 065 675
Décaissements liés a I'acquisition des placements financiers - 351 455 166 |- 127 201 056
Encaissements liés a la cession de placements financiers 323 375 889 92 794 058
Remboursements de préts 680 441 1 306 822
Taxes surles assurances versées au Trésor - 6494 834 |- 6 387 651
Produits financiers recus 10 960 411 8 587 357
Autres mouvements 79 676 11728
Flux de trésorerie liés a I'exploitation 7.1 10 084 926 12 763 693
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissements
Décaissements provenant de |'acquisition d'immo. corporelles et
incorporelles - 189 439 - 87 031
Décaissements provenant de |'acquisition de terrains et constructions
destinés a I'exploitation - 78932 |- 6 083 852
Flux de trésorerie provenant des activités d'investissement 72 |- 268 371 - 6 170 884
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Dividendes et autres distributions - 9 197 423 - 8 136 588
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 73 |- 9197 423 - 8 136 588
Variation de trésorerie 619 132 - 1543 778
Trésorerie au début de I'exercice 1 702 300 3246 078
Trésorerie a la cldture de I'exercice 2 321432 1 702 300




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
ARRETES AU 31/12/2025

En application des dispositions de I’arrété du Ministre des Finances du 26 juin 2000, portant
approbation des normes comptables sectorielles relatives aux entreprises d’assurances et de
réassurances, les notes aux états financiers des ASSURANCES MAGHREBIA VIE se présentent

comme suit :

Note 1 : Présentation de la société

Fondée en 2009, ASSURANCES MAGHREBIA VIE est un acteur de référence en matiére

d’assurance vie sur le marché Tunisien avec une expertise confirmée.

Forme juridique : Société anonyme
Capital social : 25000 000 DT
Siege social : 24 Rue d’Arabie Saoudite Tunis Belvédere

Président du conseil d’administration : Monsieur Mohamed Nabil ESSASSI
Directeur Général : Monsieur Sébastien SANCHEZ
Commissaire aux comptes : Cabinet FMBZ KPMG Tunisie

Faits marguants de I’exercice :

e Au 31 décembre 2025, la compagnie a réalisé un chiffre d’affaires de 145 033 234 DT
contre 129 966 861 DT au 31 décembre 2024, soit une progression de 11,59%.

e Le montant total des reglements des sinistres et des capitaux échus au 31 décembre 2025
s’éléeve a 23 968 382 DT contre 25 647 869D T en 2024 enregistrant une baisse de 6,55%.

e Au 31 décembre 2025, les provisions techniques de la compagnie, se sont renforcées de
77 250 525 DT, pour s’établir a 662 213 101 DT contre 584 962 575 DT une année

auparavant enregistrant ainsi une augmentation de 13,21%.

e Les produits financiers nets ont atteint 58 401 463 DT au 31 décembre 2025 contre

44 258 600 DT une année auparavant, soit une augmentation de 31,96%.




Le résultat technique de la compagnie enregistre une augmentation de 21,75% au 31
décembre 2025, pour s’établir a 21 344 957 DT contre 17531 778 DT I’année

précédente.

Le résultat net de la compagnie enregistre une augmentation de 15,77 % au 31 décembre
2025, pour s’établir a 23 362 626 DT contre 20 180 473 DT I’année précédente.

Note 2 : Principes et méthodes comptables adoptés

Les états financiers annuels relatifs a la période allant du ler janvier 2025 au 31 décembre 2025,

ont été arrétés conformément aux principes et méthodes comptables prévus par les normes

comptables tunisiennes telles que définies par la loi 96-112 et le décret 96-2459 du 30 décembre

1996.

L’évaluation, la comptabilisation et la présentation des divers postes des états financiers ont été

effectuées conformément aux normes suivantes :

>

Norme comptable n°26 relative a la présentation des états financiers des entreprises

d’assurances et/ou de réassurance ;

Norme comptable n°27 relative au contréle interne et a I’organisation comptable dans les

entreprises d’assurances et/ou de réassurance ;

Norme comptable n°28 relative aux revenus dans les entreprises d’assurances et/ou de

réassurance ;

Norme comptable n°29 relative aux provisions techniques dans les entreprises d’assurances

et/ou de réassurance ;

Norme comptable n°30 relative aux charges techniques dans les entreprises d’assurances

et/ou de réassurance ;

Norme comptable n°31 relative aux placements dans les entreprises d’assurances et/ou de

réassurance.

Norme IFRS S1 relative aux obligations générales en matiére d’informations financiéres

liées a la durabilité

Norme IFRS S2 relative aux informations a fournir en lien avec les changements

climatiques.




Note 2-1 : Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations acquises par I’entreprise sont comptabilisées a leur colt d’acquisition et

amorties selon la méthode linéaire par application des taux suivants :

Logiciels 33%
Agencements, Aménagements et Installations 10%
Matériel de Transport 20%
Matériel informatique 15%
Equipements de bureau 10%

Note 2-2 : Placements Immobiliers et Placements Financiers

Les placements acquis par la société « ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA» sont
comptabilisés conformément aux dispositions de la norme comptable NCT 31 relative aux

placements dans les entreprises d’assurances et / ou de réassurances.

La répartition des produits des placements nets de charges aux différentes catégories est effectuée

conformément a la NCT 26.

A la date de cl6ture, I’évaluation des placements se fait a leur valeur d’usage. Les moins-values

par rapport au codt d’entrée font I’objet de provision, les plus-values ne sont pas constatées.

Note 2-2-1 : Placements Immobiliers
Les placements immobiliers sont inscrits a I’actif du bilan pour leur prix d’acquisition et sont

amortis selon le mode linéaire au taux de 2,5%.

L’évaluation a la cléture des placements immobiliers se fait conformément a la NCT 31 soit a la
valeur historique. Les moins-values par rapport a leur valeur comptable font I'objet de provision.

Les plus-values par rapport a cette valeur ne sont pas constatées.

Les parts dans les sociétés civiles immobilieres sont évaluées a leurs valeurs d’usage, les moins-
values par rapport a leur valeur comptable font I’objet d’une provision et les plus-values dégagées

ne sont pas constatées.

Conformément au paragraphe 19 de la NCT 31, les placements immobiliers (immeubles
d’exploitation et hors exploitation) font I’objet d’un amortissement selon les régles définies dans

la NCT 05. La dotation aux amortissements de chaque exercice est constatée en charges.




Note 2-2-2 : Placements financiers
Les placements financiers sont portés a I’actif pour leur prix d’acquisition hors frais accessoires sur

achats et hors coupons courus a I’achat.

A la date de cloture, il est procédé a I’évaluation de ces placements a leur valeur d’usage (valeur
de marché, actif net, les résultats et les perspectives de rentabilité de I’entreprise émettrice ainsi

que la conjoncture économique et I’utilité procurée a I’entreprise).

Les moins-values par rapport au colt d’entrée font I’objet de provision. Les plus-values par rapport
a ce codt ne sont pas constatées.

Note 2-3 : Provisions techniques

Le code des assurances édicte au niveau de son article 59 que les entreprises d’assurances doivent
inscrire au passif et représenter a I’actif de leur bilan les provisions techniques suffisantes pour le

réglement intégral de leurs engagements vis-a-vis des assurés ou bénéficiaires de contrats.

L activité d’assurance est régie par :
. Le Code des Assurances tel que promulgué par la loi n° 92-24 du 9 mars 1992 et les textes

la complétant,

. Les normes comptables genérales et les normes comptables relatives au secteur d’assurance
notamment la Norme comptable n°29 relative aux provisions techniques dans les entreprises

d’assurances et/ou de réassurance,

. L arrété du Ministre des Finances du 27 février 2001, fixant la liste, le mode de calcul des

provisions techniques et les conditions de leurs représentations,

. L’ arrété du Ministre des Finances du 6 juin 2011 modifiant I’arrété du 27 février 2001,
fixant la liste, le mode de calcul des provisions techniques et les conditions de leurs

représentations,

. L’ arrété du ministre des finances du 5 janvier 2009, modifiant I’arrété du ministre des
finances du 27 février 2001, fixant la liste, le mode de calcul des provisions techniques des

entreprises d’assurances et les conditions de leur représentation.

La liste des provisions techniques est la suivante :
v" Provisions mathématiques,
v" Provisions pour frais de gestion,
v" Provision pour participation aux bénéfices et ristournes,

v' Provision pour sinistres a payer,




v Provision d’égalisation,

v Provisions des contrats en unités de compte.

Provisions mathématiqgues : Les provisions mathématiques représentent la dette probable de

I’assureur vis a vis de ses assurés. Il s'agit de la difference a la date d'inventaire entre les valeurs

actuelles des engagements respectivement pris par I'assureur et les assurés.

Methodologie Assurances Maghrebia Vie :

Les provisions mathématiques sont égales a la valeur actuarielle estimée des engagements y
compris les participations aux bénéfices déja allouées et déduction faite de la valeur actuarielle
des primes futures. Elles sont calculées contrat par contrat conformément aux notes techniques

certifiées et aux engagements contractuels.

Le calcul des provisions mathématiques fait I’objet d’un premier contrdle par les actuaires internes

d’assurances Maghrebia Vie et d’une validation par un actuaire indépendant.

Provisions pour frais de gestion : Les provisions pour frais de gestion sont constituées pour

couvrir les charges de gestion futures des contrats qui ne sont pas couverts par des chargements

sur primes ou par des prélévements sur les produits financiers attendus.

Méthodologie Assurances Maghrebia Vie :

Les provisions pour frais de gestion sont calculées pour chaque type de produit et correspondent a
la valeur actuelle probable de I'ensemble des frais, internes et externes, qui seront engages apres
la date de cloture pour couvrir les charges de gestion des contrats et le réeglement des sinistres et

des rachats.

Les provisions pour frais de gestion sont évaluées par les actuaires internes d’assurances

Maghrebia Vie et font I’objet d’une validation par un actuaire indépendant.

Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes : Il s’agit des montants destinés aux

assurés ou aux bénéficiaires des contrats sous forme de participation aux bénéfices et ristournes

dans la mesure ou ces derniers n’ont pas été crédités.

Les ristournes correspondent au remboursement & I’assuré d’une partie de la prime qu’il a versee.
Il peut s’agir notamment des remboursements effectués pour la modification ou la suspension

volontaire des garanties du contrat.

Methodologie Assurances Maghrebia Vie :
Les provisions pour participation aux bénéfices correspondent aux montants destinés aux assurés

ou aux bénéficiaires des contrats sous forme de participation aux bénéfices et de ristournes dans




la mesure ou ces derniers n’ont pas étés crédités. Elles sont évaluées lors de chaque arrété

comptable selon les clauses contractuelles.

Les provisions pour participation aux bénéfices sont évaluées par les actuaires internes

d’assurances Maghrebia Vie et font I’objet d’une validation par un actuaire indépendant.

Provisions pour sinistres a payer : Les provisions pour sinistres a payer représentent la dette de

I’entreprise d’assurance envers ses assures pour les sinistres, rachats, arrivés a échéances declarés
mais non encore décaissés par I’entreprise d’assurance ainsi que les sinistres survenus mais non

encore declarés (les sinistres tardifs).

Lors de chaque arrété de comptes, les entreprises d’assurance doivent inscrire dans les provisions
pour sinistres a payer le montant correspondant aux sinistres survenus mais non encore réglés aux
bénéficiaires des contrats. Ce montant doit étre majoré des frais de reglement des sinistres. En
contrepartie, les provisions mathématiques d’assurance vie relatives aux contrats concernés

doivent étre exclues des provisions mathématiques d’assurance vie.

Meéthodologie Assurances Maghrebia Vie :

Les provisions pour sinistre a payer comprennent :

- Une provision pour les sinistres déclarés et non encore payés,

- Une provision pour les sinistres survenus non encore déclarés (tardifs),

La provision pour sinistres déclarés et non encore payés a la date d’inventaire est évaluée dossier

par dossier sur la base des déclarations, clauses et garanties contractuelles.

La provision pour sinistres survenus non encore déclarés est évaluée selon des méthodes

statistiques.

Ces provisions sont majorées, par application d’un taux, pour tenir compte des frais de gestion des

sinistres.

Les provisions pour sinistres déclarés sont arrétées par les services techniques dossier par dossier
et font I’objet d’un contrGle par les actuaires internes d’assurances Maghrebia Vie et d’une

validation par un actuaire indépendant.

Les provisions pour sinistres tardifs sont évaluées par les actuaires internes d’assurances

Maghrebia Vie et font I’objet d’une validation par un actuaire indépendant.

Provisions d’égalisation : Il s'agit des montants provisionnés conformément aux dispositions

Iégales et réglementaires permettant d'égaliser les fluctuations des taux de sinistres pour les années

a venir dans le cadre des opérations d’assurance de groupe contre le risque déces.




Meéthodologie Assurances Maghrebia Vie :
Ces provisions sont constituées pour couvrir la fluctuation de la sinistralité future de la catégorie
Déces et évaluées sur la base de méthodes statistiques qui tiennent compte de I’historique de la

sinistralité.

La provision d’égalisation est évaluée par les actuaires internes d’assurances Maghrebia Vie et fait

I’objet d’une validation par un actuaire indépendant.

Provisions des contrats en unités de compte : Les provisions des contrats en unités de compte

représentent I’engagement de I’entreprise d’assurance envers les assurés qui ont souscrit des
contrats pour lesquels la garantie est exprimée en fonction d’un support constitué de titres et

d’actions.

Methodologie Assurances Maghrebia Vie :
Les provisions des contrats en unités de compte correspondent pour chaque contrat d’assurance au
nombre d’unités détenues dans chaque support d’investissement multiplié par la valeur liquidative

du support correspondant.

Les provisions pour unité de compte font I’objet d’un contrble par les actuaires internes

d’assurances Maghrebia Vie et d’une validation par un actuaire indépendant.
Note 2-4 : Sinistres et provisions sur sinistres

- Les sinistres et les provisions sur sinistres conformément aux dispositions du paragraphe 35

de la NC30 relative aux charges techniques dans les entreprises d'assurance et/ou de

réassurance.
o . Exercice de survenance
sl 2018 2019 200 01 ) 3 04 205
Reglements cumus 1701205 | 19419748 | 27509869 35 147615 41955006 | 41636011 | 60110875 | 60744945
Provision pour sinistre & payer 1169546 2183707 3423908 5009 351 3533458 | 4271567 517873 | 14196205
Pritmes rettes 58489464 | 66144458 | 77268613 91754 145 103333424 | 111592669 128247619 | 143039441
% sinistres / primes nettes 3% 3% 40% 44% 44% 41% 51% 52%

- La différence entre d'une part, le montant des provisions pour sinistres a payer inscrites au
bilan d'ouverture, relatives aux sinistres survenu au cours des exercices antérieurs et restant a
régler, et d'autre part, le montant total des prestations payées au cours de I'exercice au titre des
sinistres survenus au cours d'exercices antérieurs et des provisions pour sinistres inscrites au
bilan de cl6ture au titre de ces mémes sinistres et ce, conformément aux dispositions du
paragraphe 82 de la NC26 relative a la présentation des états financiers des entreprises

d'assurance et/ou de réassurance.
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. ) Provisions pour sinistres &
Provisions pour sinistres a Prestations payees au cours de ayer a la clotrue de l'exercice
P I'exercice 2025 au titre des pay

payer a l'ouverture de L 2025 au titre des sinistres
l'exercie 2025 sinistres survenus au cours des survenus au cours des
exercices antérieurs . L.
exercices antérieurs

Montant 40 364 831 9 024 796 29 620 492
- Détail de la provision pour sinistres a payer vie pour les sinistres dont le montant ou
I'évaluation sont définitivement connus et pour lesquels il ne demeure que le mouvement de
trésorerie a générer et ce, conformément aux dispositions paragraphe 49 de la NC29 relative
aux provisions techniques dans les entreprises d'assurances et/ou de réassurance.
Au 31-12-2025, aucune provision pour sinistres a payer vie n'est a constater pour des sinistres dont

le montant est définitivement connu.
Note 2-5 : Conversion des éléments monétaires

Les éléments du bilan en monnaies étrangéres sont convertis au taux de change en vigueur a la

date de I’opération avec une actualisation a la date de cléture.
Note 2-6 : Affectation des charges par destination

Conformément aux dispositions de la norme comptable tunisienne N° 30 relative aux charges
techniques dans les entreprises d’assurances et/ou de réassurances, les charges engagées par la

sociéte sont présentées dans I’état de résultat par destination.
Les destinations sont :

v’ Les frais de gestion de sinistres,

v' Les frais d’acquisition,

v' Les frais d’administration,

v’ Les charges de gestion des placements, et

v’ Les autres charges techniques.
La répartition des charges par nature dans les comptes de charges par destination est réalisée a
I’aide des clés de répartition qui sont fondées sur des critéres quantitatifs objectifs appropriés et

contrélable, directement liées a la nature des charges.

La compagnie Assurances MAGHREBIA VIE a fait appel & un cabinet externe afin de I’assister
dans la revue et la mise a jour des clés de répartition permettant le déversement des charges par
nature (classe 9) vers les charges par destinations (classe 6) ainsi que dans la revue et la mise a
jour des clés analytiques permettant la répartition des charges de la classe 9 entre les catégories

d’assurance pour les besoins de préparation de I’état B1.




La revue et la mise a jour des clés de déversement et des clés analytiques a permis & la compagnie :

v D’obtenir une visibilité sur la répartition des colts par nature en co(t par destination et de
disposer d’une tracabilité de cette répartition.

v De dégager, d’une maniere plus précise, la performance de chaque branche d’assurance.

v D’établir une politique tarifaire adéquate en estimant les colts d’une maniere fiable.

Affectation de lam larial

La clé de déversement de la section masse salariale correspond au rapport entre la somme de la

charge salariale allouée a une destination donnée et le total de la charge salariale. Elle se présente

comme suit :
Destination %

Frais d'administration 49,41%
Frais d'acquisition des contrats 24,48%
Frais de gestion des sinistres 18,85%
Frais de gestion des placements 1,87%
Autres Charges techniques 5,39%

TOTAL 100,00%

Ventilation de la charge de personnel

Charges de personnel: 31/12/2025 Part% 31/12/2024 Part%
Salaires 5597 686 75,11% 5206 859 73,94%
Charges sociales 974 393 13,08% 926 564 13,16%

Autres 880 147 11,81% 908 651 12,90%
7 452 226 100,00% 7 042 074 100,00%

La répartition de I’effectif employé par catégorie de salariés au 31-12-2025 est comme suit :

Catégorie nombre

Cadres de Direction 19
Cadres Supérieurs 42
Personnel d'encadrement 13
Agents d'exécution 4
Autres 6
Total 84




Note 2-7 : Note sur les parties liees
Note 2-7-1 : Nature de la relation entre la société Assurances Maghrebia Vie et les autres

parties liées

La societé Assurances Maghrebia Vie est une société dépendante du groupe MAGHREBIA. En

effet, le périmetre de consolidation du groupe MAGHREBIA est comme suit :

La Société mere : Assurances Maghrebia S.A.

Les sociétés dépendantes du Groupe : Assurances Maghrebia Vie S.A, Assurances Maghrebia

Immobiliere S.A, Maghrebia Financiere Sicar S.A et Codway S.A.

La Société ASSURANCES MAGHREBIA S.A détient :

- 56 % du capital de la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE S.A,
- 58,70 % du capital de la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE S.A,

- 82,37 % du capital de la Société MAGHREBIA FINANCIERE SICAR S.A et

- 85,25% du capital de la société CODWAY S.A.

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE détient :
- 17,63 % du capital de la Societé MAGHREBIA FINANCIERE SICAR,
- 14,75% du capital de la société CODWAY et
- 44% de la société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE SA.

Note 2-7-2 : Politique de fixation des montants de transactions entre les parties liées

Pour la fixation des montants de transactions communes, la société se référe au prix de marché
appliqué dans les mémes conditions économiques.

Note 2-7-3 : Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA et
les parties liées

Note 2-7-3-1 Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA et la

société ASSURANCES MAGHREBIA SA

Note 2-7-3-1-1 Convention de prestation de service conclue entre ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA

et ASSURANCES MAGHREBIA SA

La société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié a la société ASSURANCES MAGHREBIA la

gestion des activites ci-dessous :
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La gestion des ressources humaines ;

La comptabilité de la réassurance ;

La gestion comptable et financiére ;

La gestion des prestations en matiére juridique ;
Le contrdle de la conformiteé ;

La gestion des risques ;

N N N N N W

L’audit interne ; et
v" L’informatique.
Cette convention a pris effet a partir du 03 janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12

mois, renouvelable par tacite reconduction pour la méme durée.

En contrepartie de ces prestations, ASSURANCES MAGHREBIA VIE s’engage a régler a
ASSURANCES MAGHREBIA & la fin de chaque exercice un montant forfaitaire annuel de 120 000

DT hors taxes, sur présentation de facture.

Note 2-7-3-1-2 Convention de délégation de gestion de produits conclue entre Assurances
Maghrebia Vie SA et Assurances Maghrebia SA

La Société ASSURANCES MAGHREBIA a confié par délégation a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE la gestion des produits santé. Cette convention a pris effet a partir du 1°" janvier
2011, elle est conclue pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction pour la

méme durée.

En 2019, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’intégrer de nouvelles dispositions a
ladite convention :
v" Des travaux liés aux missions de contrdle interne ; et
v Des travaux liés au marketing.
L’avenant est entré en vigueur a partir du 1°" juin 2019.
En contrepartie, la Société ASSURANCES MAGHREBIA s’engage a régler a la Société ASSURANCES

MAGHREBIA VIE un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur présentation de facture.




Note 2-7-3-1-3 Contrats de location entre Assurances Maghrebia Vie SA et Assurances Maghrebia
SA

La société ASSURANCES MAGHREBIA donne en location a la société ASSURANCES MAGHREBIA
VIE une partie du RDC de I’immeuble sis au 24, Rue du Royaume d’Arabie Saoudite d’une surface
totale de 250M?. Le loyer au 31-12-2025 est fixé & 32 966 DT HT.

Note 2-7-3-2 Conventions conclus entre la société Assurances Maghrebia Vie SA et la

societé Assurances Maghrebia Immobiliere SA

Note 2-7-3-2-1 Contrat de location entre Assurances Maghrebia Vie SA et Assurances Maghrebia

Immobiliere SA

La société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE donne en location a la société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE le local de I’immeuble sis a Sousse au 1, rue Salah SAAD a usage de bureaux.
Cette location est consentie pour la durée d’une année renouvelable par tacite reconduction. Au
31-12-2025, le loyer est fixé a 41 980 DT HT.

Note 2-7-3-2-2 Convention de gestion du patrimoine immobilier entre la Société Assurances

Maghrebia Vie SA et la Société Assurances Maghrebia Immobiliere SA

La Societé ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié & la Société ASSURANCES MAGHREBIA
IMMOBILIERE la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de gérance a pris effet a partir

du 1 janvier 2010 pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction.

En 2025, la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE propose d’intégrer de nouvelles dispositions a

ladite convention. L’avenant est entré en vigueur a partir du 1* juillet 2025.

En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE a facturé
au 31-12-2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE la somme de 140 911 DT HT.

Note 2-7-3-3 Conventions conclus entre la société Assurances Maghrebia Vie SA et la

societé Codway SA

Note 2-7-3-3-1 Convention d’assistance conclue entre la Société Assurances Maghrebia Vie SA

et la Sociétée Codway SA

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a conclu une convention Assistance Systeme
d’Information et Business Process Outsourcing avec la Société CobwAy avec date d’effet du 1%

janvier 2018 et ayant pour principal objet :
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Systeme d’Information ;
Assistance et Développement Logiciel ;

Audit Informatique ;

AU NEE NN

Business Process Outsourcing (BPO).

Au 31-12-2025, en contrepartie de ces prestations, la Société CobwAy a facturé a la société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE un montant de 78 597 DT HT.

Note 2-7-3-4 Conventions conclus entre la sociéte Assurances Maghrebia Vie SA et la

société I’Union Financiere Holding SA

En vertu des conventions de prestations de services, la société UNION FINANCIERE
HOLDING a facturé en 2025 a la société ASSURANCE MAGHREBIA VIE la somme de

725 166 DT HT en contre partie des prestations servies en matiere de conseils et d’assistances.
Note 2-8 : Note sur les informations financieres liées a la durabilité

Selon la norme IFRS S1 « Obligations générales en matiére d’informations financieres liées a la
durabilité », Assurances Maghrebia Vie doit fournir des informations significatives sur les Opportunités et
Risques liés a la durabilité dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une incidence sur ses
perspectives, et qui sont jugées utiles par les principaux utilisateurs des rapports financiers aux fins de la

prise de décisions sur la fourniture de ressources a I’entité.
Assurances Maghrebia Vie doit fournir des informations concernant :

- La Gouvernance et la gestion des opportunités et risques liés a la durabilité

- La Stratégie suivie par la société pour gérer les opportunités et les risques liés a la durabilité

- Le processus de Gestion de risque afin d’identifier et surveiller les opportunités et les risques liés
a la durabilité.

- Les Indicateurs et Cibles de la performance de la société en lien avec les opportunités et les risques

liés a la durabilité.

1- Lagouvernance

L’objectif des informations financiéres a fournir sur la gouvernance est de permettre aux utilisateurs des
rapports financiers de comprendre les processus, les controles et les procédures en matiére de gouvernance
utilisés par I’entité pour assurer le suivi, la gestion et la surveillance des opportunités et risques liés a la

durabilité.




Le cadre apporté par la gouvernance d’Assurances Maghrebia Vie constitue I’un de ses facteurs clés de
succes sur le long terme. Cette gouvernance fixe des standards a appliquer, souvent plus exigeants que le
cadre réglementaire, et définit les régles de conduite a respecter pour les dirigeants, cadres et employés de
la société. Une attention particuliére est aussi apportée a la qualité de la composition et des travaux des
organes de supervision de la société, principalement représentées par leur Conseil d’ Administration et par

les Comités spécialisés mandatés par ces Conseils.

Le role du conseil d’administration en matiére de gouvernance et de gestion des opportunités et risques liés
a la durabilité consiste a déterminer les orientations stratégiques des activités de la société et a superviser
leur mise en ceuvre, notamment les orientations stratégiques pluriannuelles relatives a la responsabilité
sociale et environnementale. 11 suit réguliérement les opportunités et risques liés a la durabilité, tels que les
risques financiers, juridiques, opérationnels, sociaux et environnementaux, ainsi que les mesures mises en

place pour y faire face.

En complément des états financiers et des rapports de gestion, le conseil approuve également un rapport
extra-financier présentant les politiques, les actions, les indicateurs de performance ainsi que les résultats
liés aux enjeux environnementaux, sociaux, sociétaux et de gouvernance. Ce rapport permet d’apprécier le
niveau de responsabilité de la société, sa démarche de durabilité et sa capacité a maitriser les risques non

financiers, dans une optique de transparence a I’égard des parties prenantes.

Afin d’assurer une disponibilité de supervision suffisante, le Conseil d’Administration de Assurances
Maghrebia Vie a mandaté certains de ses Administrateurs afin de constituer des Comités du Conseil qui
superviseront plus en détail certaines activités critiques. En particulier, le Comité des Risques a validé en
2025 une liste d’indicateurs métriques, définis pour chacun des 8 enjeux RSE retenus par la société, afin de

pouvoir mesurer a court, moyen et long terme I’impact des actions entreprises sur chacun de ces enjeux.
Activités du Conseil d’ Administration et de ses Comités en matiére de durabilité :

- Révision périodique de la politique d'investissement responsable, sa mise en ceuvre et son impact
sur le portefeuille et le plan d'investissement de la compagnie ;

- Révision périodique du Code de déontologie professionnelle ;

- Approbation du rapport extra-financier ;

- Désignation d’un auditeur indépendant afin d’émettre une opinion d’assurance limitée sur le
rapport extra-financier ;

- Présentation d’états financiers certifiés par les Commissaires aux Comptes selon les normes
financiéres internationales afin d’apporter davantage de transparence dans I’information financiére

communiquée aux actionnaires et au public en général.




2- La Stratégie
Assurances Maghrebia Vie, faisant partie d’UFI Group, est membre du Pacte Mondial des Nations Unies
et adhére rigoureusement a cette initiative depuis 2009. Cet engagement volontaire en matiére de durabilité
a été consolidé par la mise en place de notre démarche de Responsabilité Sociétale de I’Entreprise (RSE)
initiée au début des années 2020 et pensee comme une évolution rendue logique et nécessaire par la
croissance de I’activité du Groupe Maghrebia et de son impact sur la société dans son ensemble. La
participation dés 2021 & un programme pilote proposé par le Centre International des Technologies de
I’Environnement de Tunis (CITET) a apporté les bases méthodologiques nécessaires pour former les parties
prenantes a cette démarche. Ces concertations ont permis de convenir des 8 enjeux RSE prioritaires qui
structurent les plans d’actions, en concordance avec les Objectifs de Développement Durable (ODD) définis

par les Nations Unies.

La publication en décembre 2023 de la Politique RSE a permis d’assurer son ancrage dans la culture
d’entreprise et d’articuler notre démarche autour de 4 axes : I’axe Sociétal, I’axe Social, I’axe
Environnemental et I’axe Ethique et Gouvernance. Dés 2023, une revue des politiques, chartes et
procédures de I’entreprise a été assurée afin d’intégrer les enjeux de durabilité dans les différents processus
de gouvernance, de prise de decision et de gestion opérationnelle. En complément, des ateliers ont été
organisés afin de proposer, pour chacun des enjeux prioritaires, des cibles mesurables a court, moyen et
long terme permettant de structurer une feuille de route efficace, aboutissant a une sélection de métriques

approuveés en 2025 par le Comité des Risques du Conseil d’ Administration.

e Le modele économique d’Assurances Maghrebia Vie :

Le modele économique d’une compagnie d’assurance vie repose sur la mutualisation des risques liés a la
longeévité, au déces et a I’épargne. En tant qu’assureur, la société collecte des primes ou des versements
aupres d’un grand nombre d’assurés afin de verser des prestations en cas de réalisation du risque assuré

(déces, survie) ou a I’échéance des contrats d’épargne.

Sa rentabilité dépend a la fois de son résultat technique (équilibre entre primes, provisions mathématiques
et prestations versées) et de son résultat financier, issu de I’investissement des fonds collectés sur des
horizons généralement longs. La gestion actif-passif (ALM) y occupe une place centrale afin d’assurer

I’adéquation entre les engagements a long terme envers les assurés et les placements réalisés.

La chaine de valeur s’étend de la conception des produits (assurance déces, assurance vie mixte, contrats
d’épargne, retraite, unités de compte) et la tarification actuarielle, jusqu’a la gestion des prestations et
rachats, en passant par la distribution, la gestion administrative des contrats et la gestion des placements.
L’ensemble est soutenu par des fonctions clés telles que I’actuariat, la gestion des risques, la réassurance

vie, la conformité réglementaire et la gestion d’actifs.




Principales parties prenantes :

e Les souscripteurs, assurés et bénéficiaires ;

e Les intermédiaires (agents, courtiers, réseaux bancaires) ;

e Les gestionnaires d’actifs et émetteurs des supports d’investissement ;
o L’Etat et les autorités de régulation ;

e Lessalariés;

e Les réassureurs vie ;

o Les partenaires institutionnels (banques, dépositaires, fournisseurs de services).

e Définition et identification des Opportunités et risques liés a la durabilité
En lien avec le modele économique et la chaine de valeur, les opportunités et les risques analysés, ayant
impact sur la durabilité de la société et dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une

incidence a court, moyen ou long terme sur sa situation, sa performance et ses flux de trésorerie, sont les

suivant :
Principaux postes impactés
Risques et Opportunités , Etat de flux de . Etendue
d PP Impact Etat de résultat ) - Bilan
trésorerie
- La hausse de la fréquence et de la gravité des sinistres +/- ) ) A
climatiques est susceptible de rendre certains risques
progressivement inassurables. La hausse de la sinistralité court,
peut affecter le secteur soit directement, en pesant sur les ) _ | Partdesreassureurs | moyen et
assureurs, soit indirectement, par le désengagement des Poste  |Charges de sinistres I'_:,lwf (:e trelsf)re_”e t:;”;(;zsegg‘gj:;!fw long terme
. A e S iés a 'exploitation
reassureurs ou méme leur défaillance, ce qui fragiliserait techniques/Placements
I’ensemble de la chaine assurantielle
. I . : +/- - - -
- Un risque de sous-tarification de certains produits
d’assurance résultant de la non-prise en compte des enjeux moyen et
liés au changement climatique dans I’évaluation et la . . Flux de trésorerie long terme
e . Poste Primes acquises | ., . o Placements
tarification des risques liés & l'exploitation
- Unrisque de dépréciation des placements financiers dans +/- ) ) )
les capitaux des sociétés impactées, directement ou
indirectement, par I'entrée en vigueur de la réglementation maven et
européenne sur I'exportation et la taxation des produits a ) ) ) lon yterme
forte intensité carbone, en perdant leurs compétitivités et Poste Produits et charges '__-,IU)f d'e trespre.rle Placements 9
leurs performances financiéres, en particulier pour les des placements | liés a fexploitation
sociétés tunisiennes exportatrices vers I’Union Européenne
L’opportunité de concevoir des produits d’épargne durable +/- + + +
repose sur I'évolution des attentes des épargnants, de plus en moyen et
plus sensibles aux enjeux environnementaux, sociaux et de . Primes acquises/ | Flux de trésorerie ol long terme
oste - R . lacements
gouvernance (ESG). Charges de sinistres| liés & 'exploitation




3- Lagestion de risque

L’objectif des informations financiéeres a fournir en lien avec la durabilité, concernant la gestion des risques,
est de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre les processus suivis par I’entité pour

identifier, évaluer, hiérarchiser et surveiller les opportunités et risques liés a la durabilité.

L’appréciation et I’évaluation des risques et opportunités se font selon le principe de double matérialité, en
identifiant d’une part les enjeux de durabilité susceptibles d’affecter la performance financiére de
I’entreprise, et d’autre part les impacts, positifs et négatifs, de ses activités sur la durabilité et sur leur

environnement économique et social.

La matérialité financiere est appréciée en fonction de I’importance et de la probabilité des risques associés
aux enjeux de durabilité, afin d’identifier ceux susceptibles d’affecter significativement la performance

économique de I’entreprise.

La matérialité liée a la durabilité, ainsi qu’aux exigences sociales et environnementales, est évaluée en
fonction de la gravité, de I’étendue des impacts sociaux et environnementaux, et de la probabilité des

risques.

4- Réalisations sur indicateurs clés

L’objectif des informations financiéres a fournir en lien avec la durabilite qui concernent les
indicateurs est de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre la performance
de I’entité par rapport aux opportunités et risques liés a la durabilité qui se présentent a elle,
notamment ses progres vers I’atteinte des cibles liées a la durabilité qu’elle a établies et de toute

cible qu’elle est tenue d’atteindre.

Dans ce cadre, Le Comité de Gestion des Risques du Conseil d’Administration a approuvé en 2025
une sélection de métriques dediés a chacun des 8 enjeux qui structurent la politiqgue RSE du Groupe

Maghrebia. Les cibles a court, moyen et long terme restent a établir pour chacun de ces métriques.

Le tableau suivant présente les réalisations d’Assurances Maghrebia Vie en matiére de durabilité
pour les exercices 2023, 2024 et 2025.




Droit de 'Homme

L’existence d’une politique aux sein de

I'entreprise relative droits de

I’Homme (Oui/ Non)

aux

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au
niveau de
I'engagement RSE
pour les relations
avec les fournisseurs

Indicateur 2025 2024 2023
Investissement Monta{nt des investissements durables 46 817 858 46 817 858 21 192 865
Responsable engagés en DT
Nombre de clients de microlassurance 555 297 524 582 495 677
Inclusion financiére |Montant des emprunts obligataires
souscrits aupres des institutions de 35220 000 42 860 000 50 800 000
micro@rédit en DT
Financement de Montants des emprunts obligataires et
_ K . 285 099 284 223 024 508 207 744 708
I'Etat emprunts national souscrits en DT
Analyse des risques liés a la santé et a la
. . L, sécurité au travail (SST) et mise en place
Santé et sécurité au | | . K . . . .
travail d’un plan d’atténuation des risques SST Oui Oui Oui
y compris les risques psychosociaux
(Oui/Non)
Oui Oui Oui

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au
niveau de
I'engagement RSE
pour les relations
avec les fournisseurs

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au
niveau de
I'engagement RSE
pour les relations
avec les fournisseurs

Si Oui, est-ce que cette politique couvre

changements climatiques (Oui/Non)

annuelle de
reboisement

. . Oui Oui Oui
les fournisseurs (Oui/ non)
Changements Emissions directes de GES (Scope 1)
i . - 64T CO2 92 TCO2 68 TCO2
climatiques Emissions directes de GES (Scope 2)
Nombre d’arbres implantés dans le
cadre du projet de décarbonisation par 3750
le reboisement et les investissements
. forestiers durables
Actions Montant i 5 d 3 ot
d’atténuation des ,?n arT investi dans des projets ) ) )
d’énergie renouvelable.
changements
. . Non* Non*
climatiques ) . _ . .
Existence d’une politique générale| Mais nous menons Mais nous menons
d’atténuation des risques liés aux une campagne une campagne Non

annuelle de
reboisement

Intensité
énergétique

Ratio d’intensité  énergétique de
I'entreprise la consommation
énergétique  absolue  (numérateur)

divisé par le parametre spécifique de
'organisation (dénominateur)

1,059 Kwh/kDT de CA

1,674 Kwh/kDT de CA

1,419 Kwh/kDT de CA

comités du Conseil d’Administration.

Volume total d’eau prélevé par source 876 m3 1284 m3 1119 m3
Eau et effluent Pourcentage et volume total d'ea

urcentage et volu " 0% 0% 0%
recyclée et réutilisée
Le pourcentage de femmes au sein des
instances de gouvernance et de 50% 50% 50%

Diversité des direction de I'organisation.
organes de direction i
Le pourcentage des femmes au sein des
40% 40% 40%

Diversité et Egalité
des Chances

Le ratio entre la rémunération
moyenne des hommes et la
rémunération moyenne des femmes et
ce par catégorie professionnelle.

Cadre : 93,2%
Maitrise : 99,3%
Agent d'exécution :
100%

Cadre : 96,7%
Maitrise : 99,8%
Agent d'exécution :
100,0%

Cadre : 99,5%
Maitrise : 101,0%
Agent d'exécution :
100,0%

*Comme indiqué dans son Rapport Extra-Financier de I’année 2024, le Groupe Assurances

Maghrebia a pour ambition d’intensifier son programme de reboisement afin d’avoir planté, deés la

fin de I’année 2026, un nombre d’arbres permettant, a maturité, I’absorption de I’équivalent du

total des emissions de gaz a effet de serre du Groupe d’Assurance.




Note 3 : Les actifs

3-1: Les actifs incorporels

3.1.1- Investissement de recherche et de développement

Présentant au 31-12-2025 un solde net de 0 DT. Cette rubrique englobe le montant des

conceptions et développement.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeur brute | Amortissement| Valeur nette Valeur nette
Conception et developpement 42 585 42 585 - 0%
Total 42585 42 585 - - - 0%
3.1.2- Concessions, brevets, licences, marques
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 147 929 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeur brute | Amortissement | Valeur nette Valeur nette
Logiciel 798 066 650137 147 929 125271 22658 18,09%
Total 798 066 650137 147 929 125271 22658 18,09%
3-2 : Les actifs corporels d’exploitation
3.2.1-Installations techniques et machines
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 344 431 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En%
Valeur brute | Amortissement | Valeurnette | Valeur nette
Aménagements Agencements et Installations 646781 513968 132813 182186 49373 | -27,10%
Matériels de transport 464 524 375308 89217 147 204 57988 | -39,39%
Matériels informatique 500011 377610 122401 137 480 15078 -10,97%
Total 1611317 1266 886 344 431 466 870 122439 | -26,23%
3.2.2-Autres installations, outillage et mobilier
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 128 156 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeur brute | Amortissement | Valeurnette | Valeur nette
Equipements de bureaux 294292 202207 92085 90 293 1792 1,98%
Autres imobilisations 76 446 40375 36071 38798 2727 -7,03%
Total 370738 242582 128 156 129090 |- 934 0,72%
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3-3 : Placements

La défalcation des placements admis en représentation des provisions techniques au 31-12-2025

est comme suit ;

Actifs admis en représentation des provisions techniques au 31/12/2025
T . Colt d'entrée au Provisions pour . . Valeur retenue en | Valeur non retenue en
Désignation des actifs . L Amortissement | Valeur nette au bilan . . ) .
bilan dépréciation représentation représentation
Tives s par [E( o oSt ce 52| o 00 gy 269762 0 284829521 284829521
garantie
Emprunts obligataires 125162 500 0 0 125162 500 125162 500
Placements immobiliers 31188197 0 2122187 29066 010 21976 760 1089250
Actions de sociétés cotées en bourse 46199739 383116 0 45811622 45811622
Parts et actions dans les OPCVM 37749 480 1973077 0 35776403 32703383 3073020
Parts dans les SICAR 970 041 0 0 970 041 970 041
Actions et titres non cotées 62534 263 499577 0 62 034 687 44032 909 18001 778
Autres placements 121000 000 0 0 121000 000 121000 000
Avances sur contrats vie 3537118 0 0 3537118 3537118
Actifs répresentatifs de contrat en unité 17210192 0 0 1721019 17210192
de compte
Total 730 650 814 3130532 2122187 725398 095 703 234 047 22164 047
3-3-1: Terrains et constructions d’exploitation
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 6 622 072 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeur brute | Amortissement | Valeur nette Valeur nette
Terrains d'exploitation 1257300 1257300 4262998 3005698 70,51%
Constructions d'exploitation 5648 504 283731 5364772 5505 985 141213 2,56%
Total 6905 804 283731 6622072 9768983 |- 3146911 -32,21%
3-3-2 : Terrains et constructions hors exploitation
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 22 443 938 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeur brute | Amortissement | Valeur nette Valeur nette
Terrains hors exploitation 13322316 - 13322316 10316 618 3005698 29,13%
Constructions hors exploitation 8012057 1838 456 6173 602 6218119 44517 -0,72%
Parts et actions des sociétés immobilieres 2948020 2948020 2948020 0,00%
Total 24282 394 1838456 22443938 19 482 757 2961181 15,20%

Le capital de la société Assurances Maghrebia Immobiliére est détenu a hauteur de 44% par la

societé Assurances MAGHREBIA VIE. Elle opére dans le secteur immobilier.
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3-3-3 : Actions et autres titres a revenu variable et part dans les FCP
Présentant un solde arrété au 31-12-2025 de 144 592 753 DT, cette rubrique englobe les parts et
actions détenues dans le capital des sociétés sur lesquelles ASSURANCES MAGHREBIA VIE

n’exerce ni un contréle ni une influence notable.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En%
Valeur brute | Amortissement | Valeur nette | Valeur nette

Actions non cotées 63 504 304 499577 63 004 727 61965 441 1039286 1,68%
Actions cotées et parts OPCVM 83949219 2361193 81586 026 65104 854 16483172 25,32%
Total 147 453 523 2860770 144592753 127070 295 17522458 13,79%

3-3-4 : Obligations et autres titres a revenus fixes
Cette rubrique englobe les bons de trésors assimilables, les emprunts obligataires et les placements

monétaires. Elle présente un solde au 31-12-2025 de 530 992 021 DT qui se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31122024 Variation En%

Valeur brute | Amortissement| Valeur nette | Valeur nette

Bons de trésor assimilables 224 849 284 269762 224579521 159552109 65027 413 40,76%

Certificats de dépots et Comptes a terme 121.000 000 - 121000000 | 150500000 (- 29500000 | -19,60%

Emprunts obligataires 185412500 - 185412 500 173525000 11887500 6,85%
Total 531261 784 269762 530992 021 483577109 47414913 9,81%

La différence entre le prix d’acquisition et le prix de remboursement des BTA est portée en
Produits si le prix d’acquisition est inférieur au prix de remboursement calculé de maniere étalée

sur la durée de vie résiduelle des titres.

Les titres émis par I’Etat se détaillent comme suit :

Désignation des actifs  Colt d'entrée au bilan Valeur de remboursement Sur cote cumulées Sur cote de I'exerice Décotes cumulées Décotes de I'exercice

- BTA 6,5% 06/2025 - - - 196 552
- BTA 6,7% 04/2028 7853 500 8400000 - - 357844 66 924
- BTA 6,3% 03/2026 10694 200 11900 000 - - 1159166 212 386
- BTA 6,3% 10/2026 1158 600 1200000 - - 37203 5034
- BTA 6,6% 03/2027 4825340 5180000 - - 293 880 44834
- BTA 7,5% 07/2032 36025 410 39323 000 - - 1183056 226126
- BTA 7% 07/2028 31866 980 37600 000 - - 3561388 725581
-BTA 7,4% 02/2030 32369453 35774000 - - 1341704 310210
-BTA 8% 11/2030 12 841 850 14000 000 - - 424277 114263
-BTA 7.3% 12/2027 6342000 7000000 - - 429426 103 438
-BTA 7.5% 01/2028 457 000 500 000 - - 27225 6642
-BTA 8% 03/2033 10261 400 11500 000 - - 340372 87047
-BTA 9,5% 08/2035 30153551 30088 000 280 280 474 474
-BTA 9,49% 06/2034 30000000 30000 000 - - - -
-BTA 9,37% 06/2029 10 000 000 10000 000 - - - -
TOTAL 224 849 284 242 465 000 280 280 9156 015 2099512
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La NCT 31 prévoit le rattachement a chaque exercice des produits et des charges qui le concernent.
Il doit étre tenu compte des charges et produits afferents a I’exercice, et ce quel que soit la date
d’encaissement des produits. De ce fait, la partie des produits dont I’échéance est prévue au cours
d’un exercice ultérieur et qui est rattachée a I’exercice en cours est comptabilisée en résultat par le

biais d’un compte de bilan « Intéréts courus a la date de cléture ».

3-3-5 : Autres préts
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 4 303 737 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Avance / contrats Vie 3537118 2794775 742 344 26,56 %
Prets aux personnel F.5 766 619 806 339 39720 -4,93%
Total 4303 737 3601113 702 624 19,51%

3-3-6 : Créances pour especes déposées aupres des entreprises cédantes

Présentant un solde arrété au 31-12-2025 de 2 487 652 DT, cette rubrique englobe les montants en

especes versés aux entreprises cédantes en garantie de leurs provisions techniques.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Valeurs remises/ depot/cedantes 2487 652 1421 493 1066 159 75,00 %
Total 2487 652 1421493 1066 159 75,00%

3.3.7- Placements représentant les provisions techniques des contrats en unité de compte

Les placements représentatifs des contrats en unités de compte sont les actifs sous-jacents des

contrats d’assurances vie pour lesquels le risque lié aux placements est assumé par les assures.

Le solde de cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 17 210 192 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

FCP Maghrebia dynamique 4897 600 3948 269 949 332 24,04%
FCP Maghrebia modere 5406719 4385290 1021 429 23,29%
FCP Maghrebia prudence 6478 859 5637 307 841553 14,93%
FCP Maghrebia select actions 427013 320807 106 206 33,11%
Total 17 210192 14 291 672 2918520 2042%

3-4 : Parts des réassureurs dans les provisions techniques

3.4.1- Provisions d'assurances vie
Cette rubrique présente la part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions
mathématiques. Le solde de cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 17 480 403 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Provisions mathématiques 17 480 403 14 363 238 3117165 21,70%
Total 17 480 403 14 363 238 3117165 21,70%

3-4-2 : Provisions pour sinistres a payer

Cette rubrique correspond a la part des cessionnaires et des rétrocessionnaires dans la provision

pour sinistres a payer, elle présente un solde au 31-12-2025 de 13 474 941 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Provisions pour sinistres 13474941 10737 396 2737 545 25,50%
Total 13474941 10737 396 2737 545 25,50%
3-5 : Creances
Ventilation des créances au 31-12-2025 selon la durée résiduelle :
Créances: moins d'un an: plus d'un an et moins de 5 ans: plus de 5 ans: TOTAL:
AC6 Créances
Créances nees d'opérations d'assurance
AC61 directe 8 073 017 3767 312 0 11 840 329
AC611 Primes acquises etnon émises -137 627 27928 0 -109 699
Autres creances nees d'opération d'assurance
AC612 directe 8210 644 3739385 11 950 029
Créances nées d'opérations de
AC62 réassurance 7 260 454 11 262 870 0 18 523 324
AC63 Autres créances 18 493 466 3915 050 1046 736 23 455 252
AC631 Personnel 156 544 0 0 156 544
Etat, organismes de sécurité sociale,
AC632 collectivités publiques 18 426 574 0 0 18 426 574
AC633 Débiteurs divers -89 652 3915050 1046 736 4872134
33 826 937 18 945 233 1 046 736 53 818 905

3-5-1 : Primes acquises et non émises

Cette rubrique englobe les primes afférentes a I’exercice courant mais n’ayant pu étre émises

minorées des primes a annuler. Le solde de cette rubrique s’éleve au 31-12-2025 a -109 699 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Primes acquises et non émises 75314 192400 |- 117 085 -60,86%
Primes a annuler - 185014 |- 40045 |- 144 969 362,02%
Total - 109 699 152355 |- 262 054 -172,00%

3.5.2-Autres Créances nées d'opérations d'assurance directe

Il s’agit des montants dus par les assurés. Les primes a recevoir présentent un solde net de

10 162 624 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Créances sur assurés 11950 029 9574 564 2375465 24,81%
Provisions pour deprec® des créances sur assurés - 1787 404 1518350 |- 269 054 17,72%
Total 10162 624 8 056 214 2106 411 26,15%
3-5-3 : Créances nées d'opérations de réassurance
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 18 523 324 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Créances nées d'opérations de réassurance 18 523 324 12762870 5760 454 45,13%
Total 18 523 324 12762 870 5760 454 45,13%

3-5-4 : Personnel

Cette rubrique englobe principalement les avances accordées au personnel. Elle présente un solde

au 31-12-2025 de 156 544 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Avance sur salaires 139 369 75716 63 653 84,07%
Prise en charge 8 894 8149 745 9,15%
Autres 8281 - 8281
Total 156 544 83 865 72 679 86,66%
3-5-5: Etat, organismes de sécurité sociale et collectivités publiques
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 18 426 574 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Etat Impot et Taxes RAS 18 426 574 14 844 266 3582308 24,13%
Total 18 426 574 14 844 266 3582308 24,13%
3-5-6 : Débiteurs divers
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 4 872 134 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Gestionnaire d'actifs 38 559 166203 |- 127 644 -76,80%
Compte d'attente 305135 367594 |- 62 459 -16,99%
Assurances MAGHREBIA 4528 440 4767795 |- 239 354 -5,02%
Débiteurs divers - 59501 |- 59501 -100,00%
Total 4872134 5361092 |- 488 958 -9,12%




3-6 : Autres éléments d’actif

3-6-1 : Avoir en banques, CCP et caisse

Cette rubrique totalise les valeurs a recevoir, les chéques a I’encaissement et les avoirs en banques.

Elle présente un solde de 10 647 715 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Banques 2318473 1701760 616713 36,24%
Caisse 2959 540 2419 447,75%
Vir & recevoir 8326283 1671472 6 654 810 398,14 %
Cheques a enc - 918622 |- 918 622 -100,00%
Cheques impayés 1001 037 1216939 |- 215902 -17,74%
Valeurs contentieuses 274195 247174 27 021 10,93%
Prov depreciat® créances/ Ass directes 1275232 |- 1464113 188 881 -12,90%
Total 10 647 715 4292394 6 355 321 148,06%

Les chéques impayés et les valeurs en contentieux sont provisionnes a 100%.

3-6-2 : Autres charges a répartir

Sous cette rubrique est enregistré le montant des charges a répartir sur plusieurs exercices selon

les principes du droit commun. Le solde de ce compte s’éleve au 31-12-2025 a 108 227 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Autres charges a répartir 108 227 216454 |- 108 227 -50,00%
Total 108 227 216454 |- 108 227 -50,00%

La valeur brute des frais d’acquisition s’éléve a 541 136 dinars. Elle correspond aux frais

d’acquisition du terrain LAC. La norme comptable NCT 31 dans son paragraphe 8 stipule que ces

frais peuvent faire I’objet d’une répartition sur plusieurs exercices avec un délai maximum de 5

années. Le management de la société Assurances Maghrebia Vie a choisi de les répartir sur 5 ans

d’ou une dotation de résorption de 108 227 dinars a constater chaque année. Au 31 décembre 2025,

le montant cumulé des résorptions s’éleve a 432 909 dinars d’ou le montant des dotations aux

résorptions restant a courir est 108 227 dinars.




2022 108 227 108 227 432 909

2023 108 227 216454 324 681

2024 108 227 324 681 216 454

2025 108 227 432909 108 227

2026 108 227 541136 -
TOTAL - 541136

3-6-3 : Intéréts et loyers acquis et non échus

Sous cette rubrique est enregistré le montant a la cloture de la période, des produits des placements

acquis a I’entreprise, mais dont la mise en paiement n’a pas été

réalisée.

Il s’agit des produits de placement (loyers et intéréts) dont les contreparties sont les comptes de

produits de placements concernés.

Le solde de ce compte s’éléve au 31-12-2025 a 26 366 343 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Intéréts courus 26288 727 23300559 2988167 12,82%
Loyers courus 195 887 180 699 15189 8,41%
Prov / Loyers courus - 118271 |- 118 271 - 0,00%
Total 26 366 343 23362 987 3003 356 12,86%

3-6-4 : Autres comptes de régularisation :

Cette rubrique enregistre le montant de la prime décote calculée chaque année pour amortir la

différence entre la valeur comptable d’un titre et sa valeur de remboursement (BTA) et les charges
constatées d’avance. Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 9 217 084 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Différence sur les prix de remboursement 9156 015 9122594 33421 0,37 %
Charges constatées d'avance 61 069 53 408 7 661 14,34%
Total 9217084 9176 002 41 082 0,45%

Note 4 : Capitaux propres et passifs

4-1 . Capitaux propres

Cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 152 508 562 DT contre 138 218 916 au 31-12-2024,

enregistrant une hausse de 10,34%.

32




Le capital social s’éléve a 25 000 000 DT constitué par 25 000 000 actions d’une valeur nominale

de 1 dinar chacune.

Le détail des mouvements ayant affecté la composition des fonds propres se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Capital social 25000 000 25000 000 - 0,00%
Réserves et primes liées au capital social
Réserve Légale 2 500000 2500 000 - 0,00%
Primes d'émission 25400 000 25400 000 - 0,00%
Reserve pour F.5 1148 936 1036 916 112020 10,80%
Réserves Facultatives 60 255 437 49265 437 10990 000 22,31%
Autres Capitaux Propres
Réserves pour réinvestissement exonéres 14 832 808 14 832 808 - 0,00%
Résultats reportés 8755 3283 5473 166,71%
Résultat de 1'exercice 23362 626 20180473 3182153 15,77%

Total 152 508 562 138 218 916 14 289 646 10,34%

Le résultat de I’exercice au 31-12-2025 est de 23 362 626 DT soit 0,935 DT par action contre
20180 473 DT soit 0,807 DT par action réealisé au 31-12-2024.

Conformément au projet de résolutions de I’Assemblée Générale Ordinaire qui sera tenue le 30

Mai 2025, I’affectation du résultat de I’exercice 2024 serait comme sulit :

Résultat Net 2024

+ Report a nouveau antérieur
Premier reliquat

- Réserve légale
Deuxiéme reliquat

- Réserve pour Fonds social
Troisieme reliquat

- Réserves facultatives
Quatriéme reliquat

- Dividendes (0,363 DT par action)
Cinquiéme reliquat

- Report a nouveau

Sixieme reliquat

Tableau d’évolution des capitaux propres

20180472,510
3 282,559

20 183 755,069
0,000

20 183 755,069
110 000,000

20073 755,069
10990 000,000

9 083 755,069
9 075 000,000

8 755,069
8 755,069

0,000

DT
DT
DT
DT
DT
DT

DT
DT
DT
DT

DT
DT

DT

Le détail des mouvements ayant affecté la composition des fonds propres et la ventilation des

réserves conformément a la décision de I’AGO du 30 Mai 2025 se détaille comme suit :




Réserve pour . .
A . , , I L , . , Résultats Résultat de
Désignation Capital Résere légale | Primes d'émission | réinwestissements |Réserwes facultatives| Autres réserves . - Total
. reportés I'exercice
eXongrés

Soldes au 31/12/2024 Avant affectation 25000 000 2500 000 25400000 14832808 49265437 1036916 3283 20180473 138218916
Affectation des résultats suivant décision
de TAGO du 30-05-2025 10990 000 110000 5473 |- 11105473
Dividendes a distribuer 9075000 |- 9075000
Soldes au 31/12/2024 Aprés affectation 25000 000 2500000 25400 000 14832808 60 255 437 1146916 8755 0 129143916

En application des dispositions de I’article 19 de la loi 2013-54 du 30 décembre 2013 portant loi

de finances pour I’année 2014, les réserves non distribuables se détaillent comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Réserves légales (non distribuable) 2500 000 2500 000 0,00%

Réserves pour réinvestissements financiers non encore o

distribuables non soumises a la RAS 900000 900000 0,00%

R'ése'rves pour réinf/estiissements financiers non encore 13 982 808 13 982 808 0,00%
distribuables soumises a la RAS

Total 17 382 808 17 382 808 0,00%

4-2 : Passif

4-2-1 : Provisions pour autres risques et charges

4-2-1-1 : Autres provisions

Sous cette rubrique sont comptabilisées les provisions constatées sur dossiers en contentieux et
qui présentent au 31-12-2025 un solde de 162 387 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Autres provisions 162 387 39140 123 246 314,88%
Total 162 387 39140 123 246 314,88%

4-2-2 : Provisions techniques brutes
4-2-2-1 : Provisions d'assurance vie

Les provisions d’assurance vie sont

constituées des provisions mathématiques vie qui

correspondent a la date d’inventaire, a la différence entre les valeurs actuelles des engagements

respectivement pris par I’assureur et les assures et des provisions pour frais de gestion qui sont

constituées pour couvrir les charges de gestion futures des contrats qui ne sont pas couvertes par

ailleurs. Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 582 356 532 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Prov Mathque aff directes 578300 521 511118 333 67182187 13,14 %
Prov pour frais de gestion 4056 012 3527379 528 632 14,99%
Total 582 356 532 514 645 713 67710 819 13,16%

4-2-2-2 : Provisions pour sinistres vie

La provision pour sinistres constitue la dette de I’entreprise d’assurance envers ses assurés pour
les sinistres, rachats, arrivés a échéance déclarés mais non encore décaissés par I’entreprise

d’assurance ainsi que les sinistres survenus mais non encore déclares (les sinistres tardifs).

Les provisions pour sinistres vie arrétée au 31-12-2025 présente un solde brut de 43 816 697 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Prov pour SAP aff directes 43 816 697 40 364 831 3451 866 8,55%
Total 43 816 697 40 364 831 3451 866 8,55%

4-2-2-3 : Provisions pour participations aux bénéfices et ristournes

La provision pour participation aux bénéfices et ristournes correspond a I’engagement de la société
envers les bénéficiaires des contrats lorsque le montant di au titre des bénéfices n’est pas encore

versé ou crédité au compte de I’assuré. Elle présente au 31-12-2025 un solde de 16 821 495 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Provisions pour participations aux bénéfices et
ristournes 16 821 495 13 598 562 3222933 23,70%
Total 16 821 495 13 598 562 3222933 23,70%

4-2-2-4 : Provisions pour égalisation

Cette provision est destinée a égaliser la fluctuation du taux de sinistres dans le cadre des

opérations d’assurance de groupe contre le risque déces. La provision pour égalisation déces est
arrétée au 31-12-2025 a une valeur de 2 008 186 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Provisions pour égalisation 2008 186 2061799 |- 53613 -2,60%
Total 2008 186 2061799 |- 53 613 -2,60%




4-2-2-5 : Provisions pour contrats en unités de comptes

Cette provision est constituée pour enregistrer I’engagement de I’entreprise d’assurance envers les

assurés qui ont souscrit des contrats pour lesquels la garantie est fonction de la valeur liquidative

des fonds commun de placement, supports a ces contrats.

Cet engagement est estime au 31-12-2025 a 17 210 191 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Provisions pour contrats en unités de comptes 17210191 14291 671 2918520 20,42%
Total 17210191 14291 671 2918520 20,42%

4.2.3-Dettes pour dépdts en espéeces recues des cessionnaires

Il s’agit des sommes recues par les cessionnaires et les rétrocessionnaires en garantie des

provisions techniques. Le solde de cette rubrique s’éleve au 31-12-2025 a 30 891 911 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Dettes pour dépdts en especes regues des
cessionnaires 30891911 25025330 5 866 582 23,44%
Total 30891911 25025 330 5866 582 23,44%
4-2-4 : Autres dettes
Ventilation des dettes au 31-12-2025 selon la durée résiduelle :
Dettes: moins d'un an: plus d'un an et moins de 5 ans: plus de 5 ans: TOTAL:
PA6 Autres dettes
Dettes nées d'opérations d'assurance
PA61 directe 4702 323 190 806 0 4 893 130
PA62 Dettes nées d'opérations de réassurance 65 161 2192 311 0 2 257 473
PA63 Autres dettes 4 759 632 696 307 40 338 5 496 276
PA631 Dépédts et cautionnements regus 0 132 474 132 474
PA632 Personnel 1507 409 0 0 1507 409
Etat, organismes de sécurité sociale,
PA633 collectivités publiques 1930142 0 0 1930 142
PA634 Créditeurs divers 1322080 563 832 40 338 1926 250
9 527 117 3079 424 40 338 12 646 879

4-2-4-1 : Dettes nées d'opérations d'assurance directe

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 4 893 130 DT, elle est alimentée principalement

par les dettes envers les intermédiaires d’assurances.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %

Commissions a servir 3657901 3207 416 450 485 14,05%
Dettes sur assurés 1235229 190 806 1044 422 547,37 %
Total 43893130 3398223 1494907 43,99%

4-2-4-2 : Dettes nées d'opérations de réassurance

Sous cette rubrique sont comptabilisées les dettes envers les réassureurs. Le solde de cette rubrique

s’éléve au 31-12-2025 a 2 257 473 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Compte courant réassurance générale 2257473 6670852 |- 4413379 -66,16%
Total 2257473 6670852 |- 4413379 -66,16%

4-2-4-3 : Dépobts et cautionnements regus

Les dépbts concernent les sommes recues des locataires des immeubles. Le solde de cette rubrique

au 31-12-2025 est de 132 474 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Dépots et cautionnements recus 132474 84 474 48000 56,82%
Total 132474 84 474 48 000 56,82%

4-2-4-4 - Personnel

Le Solde de cette rubrique est de 1 507 409 DT, elle est alimentée principalement par le solde des

comptes des personnels (charges a payer).

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Personnel Charges a payer 1507 409 1540876 |- 33 467 2,17%
Total 1507 409 1540876 |- 33467 2,17%

4-2-4-5 : Etat, organismes de sécurité sociale et collectivités publiques

Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 1 930 142 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Etat Impot et Taxes RAS 1930142 1227192 702951 57,28%
Total 1930142 1227192 702 951 57,28%

4-2-4-6 : Créditeurs divers

Le solde de cette rubrique est de 1 926 250 DT, elle est alimentée principalement par le solde des

comptes des fournisseurs (charges a payer) et les dividendes distribuables aux actionnaires.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En%

Dividendes et tantieme a payer 59672 59295 377 0,64%
Créditeurs divers 1866578 1901517 |- 34939 -1,84%
Total 1926 250 1960813 |- 34562 -1,76%

4-2-5 : Autres passifs

4-2-5-1: Comptes de régularisation passif

Le solde de cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 177 207 DT, elle concerne principalement les

produits constatés d’avance et I’amortissement des surcotes.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Amortissement surcote 280 - 280
produits constatés d'avance 176 927 216347 |- 39419 -18,22%
Total 177 207 216347 |- 39139 -18,09%
Note 5 : Etat de résultat technique
5-1 : Primes emises
Cette rubrique présente un solde net de 129 998 688 DT qui se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Primes émises et acceptées 145 033 234 129 966 861 15 066 373 11,59%
Variation des primes acquises - 117 085 01812 |- 178 897 -289,42%
Annulation sur exercices antérieurs - 1731739 |- 1641542 |- 90197 5,49%
Variation des primes a annuler - 144969 |- 15888 |- 129 081 812,43%
Primes cédées - 13040753 |- 11 667 449 |- 1373304 11,77%
Total 129 998 688 116 703 793 13294 894 11,39%

La répartition du chiffre d’affaires par canal de distribution se présente comme suit :




Canal de distribution

CA 2025

CA 2024

Réseau Direct & Producteurs 62712370 43,24% 64 813 106 49,87%
IMF 18 622 267 12,84% 14 585133 11,22%
Banques 3553314 2,45% 3841471 2,96%
Agents 44742753 30,85% 29 449 823 22,66%
Bureaux Directs 8034 841 5,54% 8169732 6,29%
Courtiers 7367 688 5,08% 9107 59 7,01%
Total 145 033 234 100,00% 129 966 861 100,00%
5-2 : Produits de placements
Cette rubrique présente un solde brut de 62 567 955 DT qui se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Revenus des immeubles 833 631 821670 11 960 1,46%
Revenus des valeurs mobiliéres 4 893900 5010323 |- 116 422 -2,32%
Revenus des obligations et titres 17 868 776 17990596 |- 121 820 -0,68%
Revenus des préts sur contrats 79 648 145808 |- 66160 -45,37%
Revenus des autres placements 12292 360 11120749 1171612 10,54%
Revenus des dépots 282735 478 838 |- 196 103 -40,95%
Revenus des BTA 15391 435 13 083 946 2307 489 17,64%
Différence sur le prix de remboursement 2099512 2139378 |- 39 865 -1,86%
Gains sur réalisations des placements 3656 992 224062 3432930 1532,13%
Reprise de corrections de valeurs sur placements 5126320 1720980 3405 340 197,87%
Profits de changes réalisés - 39566 |- 39 566 -100,00%
Interéts sur dépots aupres des cédantes 42 645 51501 |- 8856 -17,20%
Total 62567 955 52827417 9740539 18,44%

5-3 : Plus-values non réalisées sur placements

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde brut de 2 165 545 DT

ajustements positifs des placements en unité de comptes.

qui représente les

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Plus values non réalisées sur placements UC 2165545 1218947 946 599 77,66%
Total 2165 545 1218 947 946 599 77,66%

5-4 : Charges de sinistres

5-4-1 : Montants payés

Les sinistres payés présentent un solde net de 65 477 109 DT qui se détaille comme suit :
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Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Sinistres et capitaux échus 22912 282 23168940 |- 256 659 -1,11%
Rachats 17784 430 15834 433 1949996 12,31%
Rachat partiel 28 035 405 19938 355 8 097 050 40,61%
Sinistres a la charge des réassureurs 6575999 8108 694 1532695 -18,90%
Sinistres acceptés 1056101 2478928 |- 1422827 -57,40%
Frais de gestion de sinistres 2264 891 2140787 124104 5,80%
Total 65477109 55 452 750 10024 359 18,08%
5-5 : Frais d’exploitation
5-5-1: Frais d’acquisition
Cette rubrique présente un solde au 31-12-2025 de 16 523 775 DT qui se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Commissions servies 10 308 580 9622415 686 165 7,13%
Autres frais d'acquisition 6215195 5897 985 317211 5,38%
Total 16 523 775 15 520 400 1003 375 6,46%
5-5-2 : Frais d’administration
Les frais d’administration présentent un solde au 31-12-2025 de 5 719 196 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Frais d'administrations 5719196 6080386 |- 361190 -5,94%
Total 5719 196 6080386 |- 361190 -5,94%
5-6 : Autres charges techniques
Cette rubrique présente un solde brut au 31-12-2025 de 880 231 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Autres charges techniques 880231 1426889 |- 546 658 -38,31%
Total 880 231 1426889 |- 546 658 -38,31%

5-7 : Charges de placements

Cette rubrique présente un solde de 4 166 492 DT qui se détaille comme suit :

40




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Frais externes sur immeubles 129 260 237491 |- 108 231 -45,57%
Frais sur valeurs mobiliéres 2109 848 2 087 082 22766 1,09%
Dotation aux amortissements des immeubles 195747 195747 - 0,00%
Différence sur le prix de remboursement 280 - 280
frais interne de gestion de valeur 139 633 121916 17717 14,53 %
Dotation aux provisions /dépreciat® placements 822353 4487226 |- 3664 874 -81,67%
Intéréts / dépot reassurance vie 768 180 749784 18 396 2,45%
Perte / résalisation des placements - 640828 |- 640 828 -100,00%
Pertes de changes réalisées 1192 48742 |- 47 550 -97,55%
Total 4166 492 8568816 |- 4402 324 -51,38%

5-8 : Produits des placements alloués, transférés a I'état de résultat

Il s’agit de la quote-part des produits des placements, alloués a I’état de résultat. Elle est calculee
comme suit (NC 27 arrété du ministére des finances du 26-06-2000) :

Capitaux propres

Capitaux propres + Provisions technique

Produits des placements Nets

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Produits des placements Bruts 62 567 955 52827 417 9740 539 18,44%
Charges de placements 4166492 8568816 |- 4402324 -51,38%
Produits des placements Nets (a) 58 401 463 44258 600 14142 863 31,96%
Capitaux propres (b) 129145936 118 038 443 11107 493 9,41%
Provisions techniques ( ¢ ) 662 213101 584962 575 77250525 13,21%
Total [ (bxa)/(b+c)] 9530834 7431307 2099527 28,25%
Note 6 : Etat de résultat
6-1 : Autres produits non techniques
Les autres produits non techniques présentent un solde au 31-12-2025 de 51 002 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Autres produits non techniques 51002 58148 7147 -12,29%
Total 51002 58148 |- 7147 -12,29%

6-2 : Autres charges non techniques

Les autres charges non techniques présentent un solde au 31-12-2025 de 1 580 503 DT.
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Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Autres charges non techniques 1580503 121 546 1458 957 1200,33%
Total 1580 503 121546 1458957 | 1200,33%
6-3 : Imp0ts sur les sociétés
Les impéts sur les sociétés présentent un solde au 31-12-2025 de 4 432 344 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Impoéts sur les sociétés 4432344 3495714 936 630 26,79%
Total 4432 344 3495714 936 630 26,79%

Passage du résultat comptable au résultat fiscal au 31-12-2025 :

RESULTAT COMPTABLE NET 23 362 626
REINTEGRATIONS 7150781
1- Charges non déductbles : 191
2- Provisions : 1166 926
3- Contribution Sociale de Solidarité (3%) : 664 852
4- Contribution permanente au profit du compte de la sécurité sociale (4%) : 886 469
5- Imp6t sur les sociétés (20%) : 4432 344
DEDUCTIONS 8 351 687
1- Reprise sur provisions non déduites inifalement : 3457786
2- Déduction des bénéfices exceptionnels non imposables : 4893900
RESULTAT FISCAL 22161720

Note 7 : Flux de trésorerie

La méthode adoptée pour la présentation de I’état des flux de trésorerie est la méthode directe

(méthode de référence).

Les composantes des liquidités ou équivalents de liquidités sont determinées sur la base des

sections analytiques imputées systématiquement au niveau des rubriques correspondantes dés la

comptabilisation des flux.

Les flux de trésorerie de la période sont classés en activité d’exploitation, d’investissement et de

financement.

7-1 : Flux de trésorerie provenant de I’exploitation

Au 31-12-2025, les flux de trésorerie provenant de I’exploitation se sont élevés a 10 084 926 DT

contre 12 763 693 DT au 31-12-2024.




7-2 : Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement

Au 31-12-2025, le mouvement lié aux activités d’investissement s’éléve a -268 371 DT contre
-6 170 884 DT au 31-12-2024.

7-3 : Flux de trésorerie provenant des activités de financement

Ce flux enregistre au 31-12-2025, un montant de — 9197 423 DT contre -8 136 588 DT au
31-12-2024.

La trésorerie au 31-12-2025 s’éléve a 2321432 DT contre 1702 300 DT au 31-12-2024

enregistrant une variation de trésorerie de 619 132 DT.

La liquidité au 31-12-2025 est répartie comme suit :
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Désignation 31/12/2025 31/12/2024 Variation En %
Banques 2318473 1701 760 616 713 36,24%
Caisse 2959 540 2419 447,75%

Total 2321432 1702 300 619 132 36,37%
Annexes :
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Annexe 6

TABLEAU DES ENGAGEMENTS RECUS ET DONNES

AU 31/12/2025

(chiffres arrondis en dinars)

Au31/12/2025

Au 31/12/2024

Engagements recus

Cautions regues 0 0

Cautions agents généraux 0 0
TOTAL 0 0

Engagements données

Cautions données 0 0

Titres et actifs acquis avec engagement de revente 0 0
TOTAL 0 0




‘ Annexe N° 8
M_w“m_ Mouvements ayants affectés les éléments de I'actif au 31-12-2025

Valeur brute Amortissements et provisions

Désignation: Al'ouverture Augmentations Diminutions (1) Ala cloture
Al'ouverture Acquisitions Cessions: Ala cloture:

V.C.N. & la cloture:

Amortissements: Provisions: Amortissements:| Provisions: | Amortissements:|  Provisions: | Amortissements: Provisions:

1. Actifs incorporels
1.1 Frais de recherche et développement 42585 - 42585 42 585 - 42585

1.2 Concessions, brewets, licences, marques 720 552 77513 798 066 595 281 - 54 855 650 137 - 147 929
1.3 Fonds de commerce - -
1.4 Acomptes \ersés - - - - -

Total actifs incorporels 763 137 77513 - 840 650 637 866 - 54 855 - - - 692 721 - 147 929

2. Actifs corporels d'exploitation -
2.1 Installations techniques et machines 1586 042 25275 - 1611317 1119171 - 147714 1266 886 - 344 431

2.2 Autres installations, outillage et mobilier 350 816 19922 - 370738 221726 - 20 856 242 582 - 128 156
2.3 Acomptes versés 950 950 - - - - 950
Total actifs corporels d'exploitation 1937 807 45197 - 1983 005 1340 897 - 168 571 - - - 1509 468 - 473 537

3. Placements
3.1 Terrains et constructions d'exploitation et

hors exploita. 31036 968 151 230 31188197 1785228 - 336 959 2122187 - 29 066 010

3.2 Placements dans les entreprises liées

3.2.1Parts

3.2.2 Bons et obligations

3.3 Placements dans les entreprises avec un lien

de participation

3.3.1 Parts

3.3.2 Bons et obligations

3.4 Autres placements financiers 621683 017 972 746 520 911 410 493 683 019 044 - 7434499 - 822 353 - 5126 320 - 3130532 679 888 512

3.4.1 Actions, autres titres & revenu var. 133032 396 22548 013 8126 886 147 453 523 - 5962 100 822 353 3023683 2860770 144 592 753

3.4.2 Obligations et autres titres a revenu fixe 485 049 508 948 349 551 902 137 276 531261 784 - 1472399 - - 1202 637 269 762 530 992 021

3.4.3 Préts hypothécaire - - - - - - -

3.4.4 Autres préts 3601113 1848 955 1146 331 4303737 - - - - 4303737

3.4.5 Dépdt aupres des établ. bancaires et i

financiers

3.4.6 Autres - - -

3.5 Créances pour espéces déposées 1421493 1066 159 - 2487 652 - - - - 2487 652

3.6 Placements des contrats en UC 14291672 12 565 145 9646 625 17 210192 - - - - 17210192
Total placements 668 433 150 986 529 054 921 057 117 733 905 086 1785228 7434 499 336 959 822 353 - 5126 320 2122187 3130532 728 652 367

671134094 986 651764 921057117 736728 741 3763991 7434499 560 385 822353 - 5126320 4324376 3130532 729273832
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Annexe 9

Etat récapitulatif des placements au 31-12-2025

Plus ou moins-

value latente:

Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 31188 197 29 066 010 32 169 298 981 101
Actions etautres titres a revenu variable autres que les parts dOPCVM 109 704 042 108 816 350 116 682 553 6978510
Autres parts d'OPCVM 37749 480 35776 403 41044 4717 3294997
Obligations et autres titres a revenu fixe 531261784 530992 021 567 740974 36479 191
Autres préts eteffets assimilés 4303737 4303737 4303737 -
Dépots auprés des entreprises cédantes 2 487 652 2 487 652 2 487 652 -
A ctifs représentatifs de contrats en unités de comptes selonle méme détail que ci-dessus 17 210 192 17 210 192 17 210 192

733 905 085 728 652 366 781 638 884 47 733 799
Dont montantde ces placements qui estadmis a la représentation des provisions techniques 708 486 767 703 234 047 749 876 846 41 390080
Autres actifs affectables a la représentation des provisions techniques autres que les
placements ou la partdes réassureurs dans les provisions techniques 16 824 755 16 824 755 16 824 755 -
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Annexe N° 11
Ventilation des charges et des produits des placements au 31-12-2025

revenus et frais
financiers
concernantles

placements dans

des entreprises liées
etavec lien de_

autres revenus et

frais financiers:

Raccordement

Total charges des placements
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Revenu des placements immobiliers - 833 631 833631 |PRV21
Revenu des participations 49 441 964 49 441964 |PRV21+PRV23+PRV24
Revenu des autres placements - 12 292 360 12 292 360 (PRV22
Total produits des placements 62 567 955 62 567 955
Intéréts 768 180 768 180 |CHV92
Frais externes 2239 108 2239108 (CHVI1
Autres frais 1 159 204 1159204 [CHV91+CHV92+CHV93
4 166 492 4 166 492
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Annexe N° 12

Résultat technique par catégorie d'assurance
(assurance et/ ou réassurance vie) au 31-12-2025

Total
Primes 143 039 441
Charges de prestations -75 504 975
Charges des provisions d'assurance vie et des autres provisions techniques -73 798 659
Ajustement ACAV (Assurance a Capital Variable) 2165 545
Solde de souscription -4 098 648
Charges d'acquisition et de gestion nettes -23123 202
Produits nets de placements 48 870 629
Participation aux résultats et intéréts techniques
Solde financier 48 870 629
Primes cédées et/ ou rétrocédées -13 040 753
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les charges de prestations 6 575 999
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les charges de provisions 5854 710
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans la participation aux résultats 225 756
Commissions recues des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires 80 466
Solde de réassurance et/ou de rétrocession -303 822
Résultat technique 21 344 957
Informations complémentaires
Montant des rachats 45 819 835
Intéréts techniques bruts de l'exercice
Provisions techniques brutes a la cloture 662 213 101
Provisions techniques brutes a l'ouverture 584 962 575

A déduire

Provisions devenues exigibles
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Annexe N° 14

Tableau récapitulatif des éléments constitutifs de la participation des assurées aux résultats

techniques et financiers Au 31/12/2025

Exercice

N-4 N-3 N-2 N-1 N
Participation aux résultats (1) (état de résultat technique) 2 076 586 2033 428 1162 684 640 365 3222933
Participation attribuée a des contrats (y compris intéréts techniques)
Variation de la provision pour participation aux bénéfices 2076 586 2033428 1162 684 640 365 3222933
Participation aux résultats des contrats d’assurance vie (2)
Provisions mathématiques moyennes 323 682 257 369 884 635 422 314 709 480 981 502 544 709 427
Montant minimum de participation
Montant effectif de la participation dont attribuée (y compris intéréts tech)
dont variation de la provision pour PB

La premiere partie du tableau (1) correspond a la décomposition du poste participation aux bénéfices et ristournes de 1'état de résultat technique de I’assurance vie en participation

attribuée aux contrats et variations de la provision pour participation aux bénéfices. Ces éléments sont obtenus a partir de la nomenclature comptable.

La seconde partie du tableau (2) reprend les éléments suivants :

a) Les provisions mathématiques moyennes qui correspondent a la moyenne arithmétique des provisions mathématiques a I’ouverture et a la cloture de I"exercice.
b) Le montant minimum de la participation aux bénéfices qui est déterminé sur la base des obligations réglementaires en la matiere.
c) Le montant effectif de la participation aux bénéfices qui reprend le total de la partie (1) du tableau.
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Annexe N° 15

Tableau de raccordement du résultat technique
par catégorie d'assurance aux états financiers :
Entreprises d’assurance et/ ou de réassurance vie au 31-12-2025

Raccordement Total
Primes PRV11 143 039 441
Charges de prestations CHV11 -75 504 975
Charges des provisions d'assurance vie et des autres provisions techniques CHV2, CHV12 -73 798 659
Ajustement ACAV (Assurance a Capital Variable) PRV3, CHV10 2165 545
Solde de souscription| -4 098 648
Charges d'acquisition et de gestion nettes -23 123 202
Produits nets de placements PRV2, CHVY, CHNT2| 48 870 629
Participation aux résultats et intéréts techniques CHV3
Solde financier 48 870 629
Primes cédées et/ou rétrocédées PRV11 2° Colonne -13 040 753
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les charges de prestations CHV11 2° Colonne 6575 999
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les charges de provisions CHV2, CHV12 2° Colonne 5854 710
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans la participation aux résultats CHYV3 2° Colonne 225 756
Commissions regues des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires CHV44 2° Colonne 80 466
Solde de réassurance et/ou de rétrocession| -303 822
Résultat technique 21 344 957,
Informations complémentaires
Montant des rachats 45 819 835
Intéréts techniques bruts de l'exercice
Provisions techniques brutes a la cloture 662 213 101
Provisions techniques brutes a I'ouverture 584 962 575
A déduire
Provisions devenues exigibles 0




Rapports du Commissaire Aux Comptes




MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE « ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA »

24, Rue d’Arabie Saoudite. 1002 Tunis.

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

SUR LES ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs,

I-Rapport sur I’audit des états financiers

Opinion

Nous avons effectué I’audit des états financiers de la société ASSURANCES MAGHREBIA
VIE SA qui comprennent le bilan au 31 Décembre 2025, I’état de résultat, 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 un total net du bilan de
858 600 047 Dinars et un résultat net de I’exercice de 23 362 626 Dinars.

A notre avis, les états financiers ci-joints presentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiere de la société au 31 décembre 2025, ainsi que de sa
performance financiére et de ses flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date,
conformément a la loi en vigueur relative au systeme comptables des entreprises.




Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes professionnelles 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 I’audit des états financiers » du présent rapport.

Nous sommes indépendants de la société conformément aux régles de déontologie qui
s’appliquent a I’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.

Question clés de I’audit

Les questions clés de I’audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été
les plus importantes dans I’audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces
questions ont été traitées dans le contexte de notre audit des états financiers consolides pris dans
leur ensemble, arrétés dans les conditions rappelées précédemment, 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 determiné que les questions décrites ci-apres constituent les questions clés de
I’audit qui doivent étre communiquées dans notre rapport.

- Evaluation des provisions techniques :

Risque identifié

Les provisions techniques, figurant au bilan au 31 décembre 2025 pour un montant de 662 213
101 DT, représentent le poste le plus important du passif au regard d’un total bilan de 858 600
047 DT.

Le calcul des provisions techniques reléve d’une obligation légale et requiert I’exercice du
jugement de la direction pour le choix des hypothéses a retenir, des modeles de calcul a utiliser
et des taux de frais de gestion retenus.

Compte tenu du poids relatif de ces provisions au bilan et de I’importance du jugement exercé
par la direction, nous avons considéré I’évaluation de ces provisions comme un point clé de
I’audit.

Synthéses de nos réponses :

Pour apprécier le caractére raisonnable de I’estimation du montant des provisions techniques, nos
travaux ont consisté, sur la base des informations qui nous ont été communiquées, principalement a :

e Prendre connaissance de la conception et tester I’efficacité des contrles clés relatifs a la
détermination des provisions techniques




o Apprécier la pertinence des méthodes de calculs utilisés pour I’estimation des provisions
techniques et leur conformité au regard des normes comptables en vigueur et des dispositions
de 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

o Effectuer des procédures analytiques afin d’identifier et d’analyser toute variation
inhabituelle et/ou inattendue significative

e Prendre connaissance et vérifier les travaux effectués par I’actuaire controleur
e Valider les cadrages comptabilité/gestion
e Apprécier le caractére approprié des hypotheéses retenues pour le calcul

e Vérifier, par sondage, I’évaluation de la provision pour sinistres a payer selon notre
évaluation du risque et compte tenu des dispositions de la circulaire du ministre des finances
n° 258/2010

e Mettre en ceuvre des procédures visant a tester la fiabilité des données servant de base aux
estimations

e Procéder a I’examen du dénouement des estimations comptables des exercices précédents afin
d’apprécier la fiabilité du processus de détermination de ces estimations mis en ceuvre par la
direction

- Evaluation des placements :
Risque identifié

Les placements figurent a I’actif du bilan pour un montant net de 728 652 367 DT au 31
décembre 2025.

La norme comptable tunisienne NCT31 dispose qu’a la date de cléture, il est procédé a
I’évaluation de ces placements a leur valeur d’usage. Les moins-values par rapport a leur valeur
comptable font I’objet de provision alors que les plus-values par rapport a cette valeur ne sont
pas constatées. La valeur d’usage est determinée sur la base de plusieurs facteurs et fait appel
au jugement professionnel pour les hypotheses utilisées.

Les informations fournies par la Société au sujet de I’évaluation de ses placements sont
présentées a la note 2.2 des états financiers.

Le poids de ces actifs dans le bilan et le degré de jugement nécessaire a leur évaluation nous
ont conduits a la considérer comme un point clé de I’audit.

Synthéses de nos réponses :

Nos travaux ont principalement consisté a :




e Apprécier les méthodologies retenues pour I’évaluation des placements au regard des normes
comptables en vigueur et des dispositions de 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

o Evaluer et tester la conception et I’efficacité des contréles clés sur les méthodes de valorisation
des placements

e Veérifier le calcul des éventuelles dépréciations nécessaires
e Réaliser des procédures analytiques sur les évolutions significatives de I’exercice
e Procéder au rapprochement avec les rapports obtenus du gestionnaire d’actifs
Rapport du conseil d’administration
La responsabilité du rapport du conseil d’administration incombe au conseil d’administration.

Notre opinion sur les états financiers 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 I’article 266 du Code des sociétés commerciales, notre
responsabilité consiste a Vérifier I’exactitude des informations données sur les comptes de la
société dans le rapport du conseil d’administration avec les données figurant dans les états
financiers. 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 ou la
connaissance gque nous avons acquise au cours de I’audit, ou encore si le rapport du conseil
d’administration semble autrement comporter une anomalie significative. Si, a la lumiére des
travaux que nous avons, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans ces
autres informations, 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

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états financiers,
conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie, ainsi que du contrdle
interne qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers
exempts d’anomalies significatives, que celle-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 aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information
financiere de la société.




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 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 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 ;

e Nous acquérons une compréhension des élements du controle 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 caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des
informations y afférentes fournies par cette derniere ;

e 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 de la société 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 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 ;

e 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 les événements sous-jacents d’une maniere 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 I’audit des états financiers de la
période considérée : ce sont les questions clés de I’audit. Nous décrivons ces questions
dans notre rapport, sauf si les 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 I’on peut
raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication de

cette question dépassent les avantages pour I’intérét public.

I1-Rapport relatif a d’autres obligations légales 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 I’ordre des experts comptables
de Tunisie et par des textes reglementaires en vigueur en la matiére.

Efficacité du systéeme de contréle interne

En application des dispositions de I’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 portant réorganisation du marché financier, et
des dispositions de I’article 266 du code des societés commerciales, nous avons procédé a une
évaluation géneérale portant sur I’efficacité du systéeme de contréle 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 contr6le interne ainsi que la surveillance périodique de son efficacité incombe a la direction




et au conseil d’administration.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes de controle
interne.

Un rapport traitant des faiblesses et des insuffisances identifiées au cours de notre audit a été
remis a la direction générale de la société.

Conformité de la tenue des comptes des valeurs mobiliéres a la réglementation en vigueur

En application des dispositions de I’article 19 du décret n° 2001-2728 du 20 novembre 2001,
nous avons procédé aux Vvérifications portant sur la conformité de la tenue des comptes des
valeurs mobiliéres émises par la société avec la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la reglementation en vigueur
incombe a la direction.

Sur la base des diligences que nous avons estimées nécessaires de mettre en ceuvre, nous
n’avons pas détecté d’irrégularités liees a la conformité des comptes de la société avec la
réglementation en vigueur.

Tunis, le 23 /04/2026

LE COMMISSAIRE AUX COMPTES
Emna RACHIKOU

FMBZ KPMG TUNISIE




SOCIETE « ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA »

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES RELATIF A L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Actionnaires,

En application de I'article 200 et suivants et I’article 475 du code des sociétés commerciales,
nous reportons ci-dessous 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. 1l ne nous appartient pas de rechercher spécifiquement et de facon étendue
I’existence éventuelle de telles conventions ou opérations mais de vous communiquer, sur la
base des informations qui nous ont été données et celles obtenues au travers de nos procédures
d’audit, leurs caractéristiques et modaliteés essentielles, sans avoir & nous prononcer sur leur
utilité et leur bien fondé. 1l vous appartient d’apprécier I’intérét qui s’attachait a 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)

- La Sociéte ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA IMMOBILIERE la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de gérance
a pris effet a partir ler juillet 1995 pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite

reconduction.

En 2025, la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE propose d’intégrer de nouvelles

dispositions a ladite convention. L’avenant est entré en vigueur a partir du ler juillet 2025.

En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE
a facturé au 31-12-2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE la somme de 8 954
DT HT.

B- Opérations réalisées relatives a des conventions antérieures (autres que les

rémunérations des dirigeants)

B.1 Convention de prestation de service conclue entre ASSURANCES
MAGHREBIA VIE SA et ASSURANCES MAGHREBIA SA




La société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié a la société ASSURANCES MAGHREBIA la
gestion des activites ci-dessous :
v' Lagestion des ressources humaines ;
La comptabilité de la réassurance ;
La gestion comptable et financiére ;
La gestion des prestations en matiere juridique ;
Le contréle de la conformité ;

La gestion des risques ;

AN N N N N

L’audit interne ; et
v' L’informatique.
Cette convention a pris effet a partir du 03 janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12

mois, renouvelable par tacite reconduction pour la méme duree.

En contrepartie de ces prestations, ASSURANCES MAGHREBIA VIE s’engage a régler a
ASSURANCES MAGHREBIA & la fin de chaque exercice un montant forfaitaire annuel de 120 000

DT hors taxes, sur présentation de facture.

B.2 Convention de délégation de gestion de produits conclue entre ASSURANCES

MAGHREBIA SA et ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA a confié par délégation a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE la gestion des produits santé. Cette convention a pris effet a partir du 1¢
janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction

pour la méme durée.

En 2019, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’intégrer de nouvelles dispositions a
ladite convention :

v Des travaux liés aux missions de contrble interne ; et

v Des travaux liés au marketing.
L’avenant est entré en vigueur a partir du 1°" juin 2019.
En contrepartie, la Société ASSURANCES MAGHREBIA s’engage a régler a la Société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur

présentation de facture.




B.3 Contrats de location entre ASSURANCES MAGHREBIA SA et ASSURANCES

MAGHREBIA VIE SA

La société ASSURANCES MAGHREBIA donne en location a la société ASSURANCES MAGHREBIA
VIE une partie du RDC de I’immeuble sis au 24, Rue du Royaume d’Arabie Saoudite d’une
surface totale de 250M?. Le loyer au 31-12-2025 est fixé a 32 966 DT HT.

B.4 Contrat de location entre ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE SA et

ASSURANCES MAGHREBIA VIE SA

La société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE donne en location a la société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE le local de I’immeuble sis a Sousse au 1, rue Salah SAAD a usage de bureaux.
Cette location est consentie pour la durée d’une année renouvelable par tacite reconduction. Au
31-12-2025, le loyer est fixé a 41 980 DT HT.

B.5 Convention entre La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE et La Société
ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié a la Société ASSURANCES MAGHREBIA
IMMOBILIERE la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de gerance a pris effet a partir

du 1 janvier 2010 pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction.

En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE a facturé

au 31-12-2025 a la société AsSURANCES MAGHREBIA VIE la somme de 131 958 DT HT.

B.6 Convention d’assistance conclue entre la Société Assurances Maghrebia Vie SA et la
Société Codway SA

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a conclu une convention Assistance Systeme
d’Information et Business Process Outsourcing avec la Société CobwAY avec date d’effet du
1°" janvier 2018 et ayant pour principal objet :

v Systeme d’Information ;

v Assistance et Développement Logiciel ;
v' Audit Informatique ;
v

Business Process Outsourcing (BPO).




Au 31-12-2025, en contrepartie de ces prestations, la Societé CobDwAY a facturé a la societé
ASSURANCES MAGHREBIA VIE un montant de 78 597 DT HT.

B.7 Conventions conclus entre la société Assurances Maghrebia Vie SA et la société

I’Union Financiere Holding SA

En vertu des conventions de prestations de services, la société UNION FINANCIERE
HOLDING a facturé en 2025 a la société ASSURANCE MAGHREBIA VIE la somme de

725166 DT HT en contre partie des prestations servies en matiere de conseils et d’assistances.

C- Obligations et engagements de la société envers les dirigeants

Les obligations et engagements de la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE Sa envers ses
dirigeants tels que vises par I’article 200 (nouveau) 1185 du code des sociétés commerciales se

détaillent comme suit :

1. Emoluments du Président du Conseil

La rémunération annuelle brute du président du conseil d’administration de la société
est fixée a 160.000 DT par décision du conseil d’administration tenu le 31 Mai 2024.

2. Emoluments du Directeur Général :
La rémunération annuelle brute du Directeur Général de la société est fixée a 165.000

DT. Cette rémunération a été décidée par le Conseil d’Administration du 31 Mai 2024.
D’autre part, le Directeur Général bénéficie d’une prime de performance sur objectifs et

d’une assurance au titre de la retraite complémentaire, a la charge de la société.
3. Emoluments de la Directrice Générale adjointe

La rémunération annuelle brute du Directeur Général adjoint de la société est fixée a
150.000 DT. Cette rémunération a été décidée par le Conseil d’Administration du 31
Mai 2024. D’autre part, le Directeur Général Adjoint bénéficie d’une prime de
performance sur objectifs et d’une assurance au titre de la retraite complémentaire, a la

charge de la société.

4. Rémunération des membres du Conseil d’Administration




Les jetons de présence pour I’exercice 2025 sont fixés a 7.500 DT Brut par
administrateur. Cette rémunération a eté décidée par I’assemblée génerale ordinaire du
30 Mai 2025.

5. Rémunération des membres des autres comités

Le Conseil d’Administration s’appuie sur les travaux de trois comités spécialisés dans

I’exécution de ses missions, & savoir :

1. Le Comité Permanent d’Audit : Il est constitué de trois membres. Les émoluments pour

I’exercice 2025 sont fixés a 6.500 DT Brut par membre. Cette rémunération a été
décidée par I’assemblée générale ordinaire du 30 Mai 2025.

Le Comité de Gestion des Risques : Il est constitué de trois membres. Les émoluments
pour I’exercice 2025 sont fixés a 6.500 DT Brut par membre. Cette rémunération a été
décidée par I’assemblée générale ordinaire du 30 Mai 2025.

Le Comité de nominations et de rémunérations : Il est constitué de trois membres. Les
émoluments pour I’exercice 2025 sont fixés a 6.500 DT Brut par membre. Cette

rémunération a été décidée par I’assemblée générale ordinaire du 30 Mai 2025.

Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas

relevé I’existence d’autres conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions de

I”article 200 et suivants et I’article 475 du code des sociétés commerciales.

Tunis, le 23/04/2026

LE COMMISSAIRE AUX COMPTES
Emna RACHIKOU

FMBZ KPMG TUNISIE




AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS

ASSURANCES MAGHREBIA
Siege Social : 64, Rue de Palestine — 1002 Tunis —

ASSURANCES MAGHREBIA publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 Décembre 2025
tels qu’ils seront soumis a I’approbation de I’ Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du
15 Mai 2026. Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial des commissaires aux
comptes: Mme Emna RACHIKOU (F.M.B.Z -KPMG TUNISIE) et Mr Ghazi HANTOUS
(GS Audit & Advisory).




BILAN (exprimé en dinars)

31/12/2025 31/12/2024
AMORT & PROV NET
AC1  Actifs incorporels 31
AcC11 Investissements de recherche et développement 311 452 751 141 703 311 048 18 802
AC12 Concessions, brevets, licences, marques 312 3742712 2782 085 960 627 707 653
4195 463 2923788 1271674 726 455
[AC2  Actifs corporels d'exploitation 3.2
Ac21 Installations techniques et machines 321 9810373 6912 554 2897 820 2292 220
AC22 Autres installations, outillage et mobilier 322 3133 966 1822160 1311 806 1108 493
12 944 339 8734713 4209 626 3400713
AC3  Placements 3.3
AC31 Terrains et constructions
Acsi1 Terrains et constructions d'exploitation 331 9904 729 3927 937 5976 791 6149 365
Acs12 Terrains et constructions hors exploitation 332 16 677 178 9115702 7561 476 7 860 835
AC32 Placements dans les entreprises liées et participations
Ac321  Parts dans des entreprises liées 333 22674799 22 674 799 22 674 799)
AC33 Autres placements financiers
AC331 Actions et autres titres a revenu variable 334 119 508 255 4291109 115217 146 93 148 554
Acs32  Obligations et autres titres a revenu fixe 335 241 073 635 4460 241 069 175 232591 791
AC334  Autres préts 336 3612340 3612340 3508 242
AC34 Créances pour espéces déposées aupres des entreprises cédar] 3.3.7 905 619 905 619 910 945
414 356 555 17 339 209 397 017 347 366 844 531
[AC5 Part des réassureurs dans les provisions techniques 34
AC510  Provisions pour primes non acquises 341 17 046 907 17 046 907 17 032 786
Acs31  Provisions pour sinistres 342 37 889 651 37 889 651 32 403 536)
AC550  Provisions d'égalisation et équilibrage 343 521325 521 325 494 559
55 457 882 55 457 882, 49 930 881
AC6  Créances 35
AC61 Créances nées d'opérations d'assurance directe
Ace11  Primes acquises et non émises 351 32359767 32359 767 32 312 386)
AC612  Autres créances nées d'opérations d'assurances directes 352 75735764 41600 797 34 134 966 32109 105
AC62 Créances nées d'opérations de réassurance 353 3571883 413 043 3158 840 5658 786
AC63 Autres créances
Ace31  Personnel 354 573 380 573 380 292 564
Ac632  Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 355 110901 110901 4082785
Ace33  Débiteurs divers 356 13 770 570 3040 254 10 730 316 12 043 162]
126 122 264 45 054 094 81 068 169, 86 498 788|
[AC7  Autres éléments d'actif 3.6
AcCT Avoirs en banque, CCP, chéques et caisse 3.6.1 14 443 251 4938590 9504 661 3930377
AC72 Charges reportées
Ac721 Frais d'acquisition reportés 3.6.2 9618 589 9618 589 8423 326
AC73 Comptes de régularisation Actif
Ac731  Intéréts et loyers acquis non échus 3.63 10 942 073 616 967 10 325 106 8904 543
AC733  Autres comptes de régularisation 3.64 3032982 3032982 4181193
38 036 896 5 555 557 32481 338, 25 439 438

Total de l'actif 651113 399 79 607 362 571 506 036 532 840 806




BILAN (exprimé en dinars)

Capitaux Propres et Passifs

31/12/2025 31/12/2024
Capitaux propres 4.1
cr1 Capital social 45 000 000 45 000 000
CP2 Réserves et primes liées au capital social 79 573 346 65 319 870
CP4 Autres capitaux propres 19 073 651 19 073 651
Cp5 Résultats reportés 3591 6 689
Total des capitaux propres avant résultat de l'exercice 143 650 588 129 400 210
CpP6 Résultat de l'exercice 26 092 950 28 361 902
Total des capitaux propres avant affectation 169 743 538 157 762 112
Passif 4.2

PA2 Provisions pour autres risques et charges 421 1217 760 927763
PA23  Autres provisions 1217 760 927763

PA3 Provisions techniques brutes 422
PA310  Provisions pour primes non acquises 4221 64 071 485 59180 754
PA331  Provisions pour sinistres 4222 195 800 108 190 421 599
PA341  Provisions pour participations aux bénéfices et ristournes 4223 4249714 4565 739
PA350  Provisions pour égalisation et équilibrage 4224 521 325 494 559
PA361  Autres provisions techniques 4225 2 824 644 2805293
267 467 276 257 467 944
PA5 Dettes pour dépdts en espéces recues des cessionnaires 423 28 860 316 26 323 753

PA6 Autres dettes 424
PA61  Dettes nées d'opérations d'assurance directe 4241 12 189 506 10 651 128
PA62  Dettes nées d'opérations de réassurance 4242 67 479 645 58 391 821
PA631  Dépots et cautionnements regus 4243 922190 888 177
PA633  Etat,organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 4244 9395 575 6 498 884
PA634  Créditeurs divers 4245 13 599 909 13170 764
103 586 825 89 600 774

PA7 Autres passifs 425

PA71  Comptes de régularisation passif 4251
PA710  Report de commissions recues des réassureurs 570 710 623 579
PA712  Autres comptes de régularisation passif 59 612 134 882
630 321 758 461
TOTAL DU PASSIF 401 762 498 375 078 694
Total des capitaux propres et du passif 571 506 036 532 840 806




[PRNV1

PRNT3

[PRNV2

CHNV1

CHNV2

CHNV3

CHNV4

CHNV5

CHNV6

IRTNV

ETAT DE RESULTAT TECHNIQUE DE L'ASSURANCE ET DE LA REASSURANCE (exprimé en dinars )

Primes acquises
PRNV11 Primes émises et acceptées
PRNV12 Variation de la provision pour primes non acquises

Produits de placements alloués, transférés de 1'état de résultat
Autres produits techniques

Charges de sinistres
CHNV11 Montants payés
CHNV12 Variation de la provision pour sinistres

Variation des autres provisions techniques
Participation aux bénéfices et ristournes

Frais d'exploitation

CHNV41 Frais d'acquisition

CHNV42 Variation du montant des frais d'acquisition reportés
CHNV43 Frais d'administration

CHNV44 Commissions regues des réassureurs

Autres charges techniques
Variation de la provision pour égalisation et équilibrage

Sous total : Résultat technique de I'assurance et de la réassurance

Notes

5.1

52

53

5.4
5.4.1

5.5
5.5.1

5.5.2

5.6

OPERATIONS
BRUTES
31/12/2025

289156 918
294 047 649
(4890 731)

20807 921,991
1466 075

(189 792 519)
(181 240 085)
(8552 433)

3154573
316 025

(44 893 702)
(38 458 625)
1195 264
(7 630 340)

(2188 961)
(26 765)

77 999 566

CESSIONS ET
RETROCESSION
31/12/2025

(85 806 346)
(85 820 468)
14121

23 891 725
18 405 611
5486114

460 487

17 737 130

17 737 130

26 765

(43 690 239)

OPERATIONS
NETTES
31/12/2025

203 350 571
208 227 181
(4876 610)

20 807 922
1466 075

(165 900 793)
(162 834 475),
(3 066 319),

3154 573
776 512

(27 156 572)
(38 458 625)
1195 264

(7 630 340)
17 737 130

(2188 961),
0

34 309 327

OPERATIONS
NETTES
31/12/2024

182 246 610
187 322 876
(5076 266),

20 362 898
1457 766

(156 129 836)
(151 925 926)
(4 203 910)

1269 901
(140 141)

(22 356 054)
(32 307 391)
2045 727
(8892 118)
16 797 728

(4513 616)
4300 000

26 497 528




ETAT DE RESULTAT (exprimé en dinars )

Notes 31/12/2025 31/12/2024

RTNV  Résultat technique de 'assurance et de la réassurance 34 309 327 26 497 528
PRNT1 Produits des placements (assurance et réassurance ) 6.1 37 303 855 35213 829
PRNTI11 Revenus des placements 28 226 168 25 839 829
PRNTI12 Autres produits de placements 5326282 5905 987
PRNT13 Reprises de corrections de valeurs sur placements 192 949 520 603,
PRNT14 Profits provenant de la réalisation des placements 3558 456 2947 410
CHNT1 Charges des placements 6.2 (5 851 913) (5 006 059)
CHNT11 Charges de gestion des placements, y compris les charges d'intéréts (3 684 117) (3 638 680)
CHNTI12 Correction de valeur sur placements (1231 022) (1113 214)
CHNT13 Pertes provenant de la réalisation des placements (936 775) (254 165)

CHNT2 Produits des placements alloués, transférés a l'état de résultat
technique de l'assurance et de réassurance (20 807 922) (20 362 898)
PRNT2 Autres produits non techniques 6.3 191 431 210 143
CHNT3 Autres charges non techniques 6.4 (6 851 402) (955 451)
Résultat provenant des activités ordinaires 38 293 376 35597 093
CHNT4 Impbts sur le résultat 6.5 (10 167 021) (5 359 401)
Résultat provenant des activités ordinaires aprés impdts 28126 355 30 237 692
Eléments extraordinaires (2033 404) (1 875 790)
Résultat net de l'exercice 26 092 950 28 361 902




Etat de flux de Trésorerie (exprimé en dinars )

Notes 31/12/2025 31/12/2024
Flux de trésorerie liés a I'exploitation
Encaissements des primes regues des assurés 312128 314 287 789 610
Sommes versées pour paiement des sinistres (158 090 191) (165 690 808)
Encaissements des primes regues (acceptations) 1177 136, 420453
Décaissements de primes surles cessions (42 727 070) (33 077 098)
Encaissements de sinistres surles cessions 2497172 4158 436
Commissions versées auxintermédiaires (24 377 787) (19 279 519)
Sommes versées aux fournisseurs etau personnel (22903 873) (19 806 020)
Décaissements liés a l'acquisition des placements financiers (53 500 000) (38 894 709)
Encaissements liés & la cession de placements financiers 47 000 000 33 500 137
Taxes surles assurances versées au Trésor (51 287 407) (43 089 323)
Produits financiers regus 6470136 4 853 847
Autres mouvements (1 007 537) (1230 013)
Flux de trésorerie provenant de I'exploitation 71 15 378 893 9654 994
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissements
Décaissements provenant de l'acquisition d'immo. corporelles et incorporelles (1956 463) (1011 696)
Encaissements provenant de la cession de terrains et constructions 5731 109
Flux de trésorerie provenant des activités d'investissement 7.2 (1 956 463) 4719 413
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Dividendes et autres distributions (14 310 915) (14140 939)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement 7.3 (14 310 915) (14 140 939)
Variation de trésorerie (888 485) 233 468|
Trésorerie au début de I'exercice 3121124 2 887 656
Trésorerie a la cl6ture de I'exercice 2232639 3121124




ANNEXE N°6
TABLEAU DES ENGAGEMENTS RECUS ET DONNES

31/12/2025  31/12/2024

HB1 ENGAGEMENTS RECUS 739 861 521 015
Aval, cautions et garanties sur les agents généraux 739 861 521 015

HB2 ENGAGEMENTS DONNES 3948 027 3908 003
HB21 Avals, cautions et garanties de crédit données au titre des appels d'offre 3579752 3562552
HB24 Autres engagements donnés 368 275 345 451




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
ARRETES AU 31/12/2025

En application des dispositions de I’arrété du Ministre des Finances du 26 juin 2000, portant
approbation des normes comptables sectorielles relatives aux entreprises d’assurances et de
réassurances, les notes aux états financiers des ASSURANCES MAGHREBIA se présentent comme

suit :

Note 1 : Présentation de la société

Fondée en 1973, ASSURANCES MAGHREBIA est un acteur de référence en matiere d’assurance

et de réassurance en Tunisie ayant un agrément multi-branches.

Forme juridique : Société anonyme

Capital social : 45 000 000,000 DT

Siége social : 64 Rue de Palestine Tunis Belvédéere

Président du Conseil d’Administration : Monsieur Mohamed Nabil ESSASSI

Directeur Général : Monsieur Sébastien SANCHEZ

Commissaires aux comptes : Le cabinet HLB — GSAudit & Advisory et le cabinet

FMBZ-KPMG Tunisie

Faits marquants de I’exercice :

Les résultats réalisés par la compagnie au 31-12-2025 sont en ligne avec ses objectifs et les actions
entreprises s’inscrivent dans la continuité de ses orientations stratégiques.

La société a poursuivi sa croissance en enregistrant les chiffres suivants :

- Au 31 décembre 2025, la compagnie a réalisé un chiffre d’affaires de 300 654 255 Dinars
contre 272 046 270 Dinars une année auparavant, soit une progression de 10,52% par rapport a la

méme période de I’exercice écoulé.

- Les sinistres réglés au 31 décembre 2025 s'élevent a 178 891 907 Dinars contre 172 555 612

Dinars a la méme période de I’année écoulée, marquant une hausse de 3,67%.




- Les provisions pour sinistres a payer totalisent 209 154 385 Dinars au 31 décembre 2025
contre 200 601 952 Dinars au 31 décembre 2024 marquant une hausse de 4,26%.

- Les produits financiers nets ont connu une évolution pour atteindre 31 451 942 Dinars au 31
décembre 2025 contre 30 207 770 Dinars au 31 decembre 2024, soit une hausse de 4,12%.

- Le résultat net a atteint 26 092 950 Dinars au 31 décembre 2025 contre 28 361 902 Dinars au

31 décembre 2024, soit une baisse de 8%b.

Note 2 : Principes et méthodes comptables adoptés

Les états financiers annuels relatifs a la période allant du ler janvier 2025 au 31 décembre 2025, ont
été arrétés conformément aux principes et méthodes comptables prévus par les normes comptables
tunisiennes telles que définies par la loi 96-112 et le décret 96-2459 du 30 décembre 1996.

L’évaluation, la comptabilisation et la présentation des divers postes des états financiers ont été

effectuées conformément aux normes suivantes :

» Norme comptable n°26 relative a la presentation des états financiers des entreprises
d’assurances et/ou de réassurance ;

» Norme comptable n°27 relative au contr6le interne et a I’organisation comptable dans les
entreprises d’assurances et/ou de réassurance ;

» Norme comptable n°28 relative aux revenus dans les entreprises d’assurances et/ou de
réassurance ;

» Norme comptable n°29 relative aux provisions techniques dans les entreprises d’assurances
et/ou de reassurance ;

» Norme comptable n°30 relative aux charges techniques dans les entreprises d’assurances et/ou
de réassurance ;

» Norme comptable n°31 relative aux placements dans les entreprises d’assurances et/ou de
réassurance.

» Norme IFRS S1 relative aux obligations générales en matiere d’informations financiéres liées
a la durabilité

» Norme IFRS S2 relative aux informations a fournir en lien avec les changements climatiques.

Note 2-1 : Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations acquises par I’entreprise sont comptabilisées a leur co(t d’acquisition et amorties

selon la méthode linéaire par application des taux suivants :




Logiciel : 33%
Agenc, Aménag&Installat® : 10%

Matériel de transport : 20%
Matériel informatique : 15%
Equipement de bureau : 10%

Note 2-2 : Placements Immobiliers et Placements Financiers

Les placements acquis par la société « ASSURANCES MAGHREBIA SA » sont comptabilisés et
évalues a la cléture conformément aux dispositions de la norme comptable NCT 31 relative aux

placements dans les entreprises d’assurances et / ou de réassurances.

La répartition des produits des placements nets de charges aux différentes catégories est effectuée
conformément a la NCT 26.

A la date de cloture, I’évaluation des placements se fait & leur valeur d’usage. Les moins-values par

rapport au colt d’entrée font I’objet de provision, les plus-values ne sont pas constatées.

Note 2-2-1 : Placements Immobiliers :

Les placements immobiliers sont inscrits a I’actif du bilan pour leur prix d’acquisition et sont amortis
selon le mode linéaire au taux de 2,5%.

L’évaluation a la cl6ture des placements immobiliers se fait conformément a la NCT 31 soit a la
valeur historique. Les moins-values par rapport a leur valeur comptable font I'objet de provision. Les
plus-values par rapport a cette valeur ne sont pas constatées.

Les parts dans les sociétés civiles immobilieres sont évaluées a leurs valeurs d’usage, les moins-
values par rapport a leur valeur comptable font I’objet d’une provision et les plus-values dégagées ne
sont pas constatées.

Conformément au paragraphe 19 de la NCT 31, les placements immobiliers (immeubles
d’exploitation et hors exploitation) font I’objet d’un amortissement selon les regles définies dans la
NCT 05. La dotation aux amortissements de chaque exercice est constatée en charges.

Note 2-2-2 : Placements financiers

Les placements financiers sont portés a I’actif pour leur prix d’acquisition hors frais accessoires sur
achats et hors coupons courus a I’achat.

A la date de cl6ture, il est procédé a I’évaluation de ces placements a leur valeur d’usage (valeur de
marché, actif net, les résultats et les perspectives de rentabilité de I’entreprise émettrice ainsi que la

conjoncture économique et I’utilité procurée a I’entreprise).




Les moins values par rapport au codt d’entrée font I’objet de provision. Les plus values par rapport a

ce codt ne sont pas constatées.

Note 2-3 : Provisions techniques

Les provisions techniques sont évaluées et prises en compte conformément aux dispositions de la
norme comptable tunisienne N° 29 relative aux provisions techniques dans les entreprises

d’assurances et/ou de réassurances.

Note 2-4 : Conversion des éléments monétaires

Les éléments du bilan en monnaies étrangeéres sont convertis au taux de change en vigueur a la date

de I’opération avec une actualisation a la date de cléture.

Note 2-5 : Affectation des charges par destination

Conformément aux dispositions de la norme comptable tunisienne N° 30 relative aux charges
techniques dans les entreprises d’assurances et/ou de réassurances, les charges engagees par la societé

sont presentées dans I’état de résultat par destination.

Les destinations sont :
e Les frais de gestion de sinistres,
e Les frais d’acquisition,
e Les frais d’administration,
e Les charges de gestion des placements, et

e Les autres charges techniques.

La répartition des charges par nature dans les comptes de charges par destination est réalisée a I’aide
des clés de répartition qui sont fondées sur des criteres quantitatifs objectifs appropriés et

contrélables, directement liés a la nature des charges.

La compagnie Assurances MAGHREBIA a fait appel a un cabinet externe afin de I’assister dans la
revue et la mise a jour des clés de répartition permettant le déversement des charges par nature (classe
9) vers les charges par destinations (classe 6) ainsi que dans la revue et la mise a jour des clés
analytiques permettant la répartition des charges de la classe 9 entre les branches d’assurance pour

les besoins de préparation de I’état B1.




La revue et la mise a jour des clés de déversement et des clés analytiques a permis a la compagnie :

» D’obtenir une visibilité sur la répartition des colts par nature en co(t par destination et de

disposer d’une tracabilité de cette répartition.
> De degager, d’une maniere plus précise, la performance de chaque branche d’assurance.

» D’établir une politique tarifaire adéquate en estimant les colts d’une maniére fiable.

Affectation de la masse salariale

La clé de déversement de la section masse salariale correspond au rapport entre la somme de la charge
salariale allouée a une destination donnée et le total de la charge salariale. Elle se présente comme

suit
Destination %

Frais d'administration 21,57%
Frais d'acquisition des contrats 25,40%
Frais de gestion des sinistres 38,06%
Frais de gestion des placements 1,17%
Autres Charges techniques 1,93%
Autres Charges non techniques 11,87%

TOTAL 100,00%

Note 2-6 : Ventilation des charges de personnel

Les charges de personnel sont réparties au 31-12-2025 comme suit :

Charges de personnel: 31/12/2025 Part% 31/12/2024 Part%
Salaires 15 157 035 74,58 % 12 954 326 74,99 %
Charges sociales 2 878 573 14,16% 2 251 437 13,03%
Autres 2 287 861 11,26% 2 069 195 11,98%
20 323 469 100,00% 17 274 957 100,00%

La répartition de I’effectif employé par catégorie de salariés au 31-12-2025 est comme suit :

Catégorie nombre

Cadres de Direction 49
Cadres Supérieurs 102
Personnel d'encadrement 62
Agents d'exécution 45
Autres 15

Total 273




Note 2-7 : Note sur le tableau des engagements recus et donnés

Le montant des engagements recus représente le montant des intéréts sur les cautions et engagements
a I’égard des agents généraux qui s’éleve a 739 861 DT au 31-12-2025 contre 521 015 au 31-12-
2024.

Le montant des engagements donnés représente le montant des cautions et garanties de crédit données
au titre des appels d’offre qui s’éléve au 31-12-2025 a 3579 752 DT contre 3 562 552 une année
auparavant et des autres engagements lies a I’exploitation qui représente un montant de 368 275 DT
au 31-12-2025 contre 345 451 DT au 31-12-2024.

Note 2-8 : Note sur les parties liées

2-8-1 : Nature de la relation entre la societé Assurances Maghrebia et les parties liées :

La societé Assurances Maghrebia est la société mere du groupe MAGHREBIA. Le périmeétre de

consolidation du groupe MAGHREBIA est comme suit :
La Société mere : Assurances Maghrebia S.A.
Les sociétés dépendantes du Groupe : Assurances Maghrebia Vie S.A, Assurances Maghrebia

Immobiliére S.A, Maghrebia Financiere Sicar S.A et Codway S.A.

La Societé ASSURANCES MAGHREBIA S.A détient :

- 56 % du capital de la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE S.A,
- 58,70 % du capital de la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE S.A,

- 82,37 % du capital de la Société MAGHREBIA FINANCIERE SICAR S.A et

- 85,25% du capital de la société CODWAY S.A.

2-8-2 : Politique de fixation des montants de transactions entre les parties liées :

Pour la fixation des montants de transactions communes, la société se référe au prix de marché

appliqué dans les mémes conditions économiques.




2-8-3 : Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et les parties liées

2-8-3-1 : Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
CODWAY

2-8-3-1-1 Convention de prestation de service conclue entre la société ASSURANCES
MAGHREBIA et la société CODWAY

La Société CODWAY a confiée a la Société ASSURANCES MAGHREBIA la gestion des activités ci-
dessous :

- la gestion des ressources humaines ;

- la gestion comptable et financiére ;

- la gestion juridique.

Cette convention a pris effet a partir du 1 janvier 2018, elle est conclue pour une durée de 12 mois

renouvelables par tacite reconduction pour la méme durée.

En contrepartie de ces prestations, la Société CODWAY s’engage a régler a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur présentation de facture.

2-8-3-1-2 Convention d’assistance conclue entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la
société CODWAY

La Société ASSURANCES MAGHREBIA SA a conclu une convention d’assistance Systéeme
d’Information et Business Process Outsourcing avec sa filiale la Société CODWAY avec date d’effet
du 1°" janvier 2018 et ayant pour principal objet :

- Systéme d’Information ;

- Assistance et Développement Logiciel ;

- Audit Informatique ;

- Business Process Outsourcing (BPO).
En contrepartie de ces prestations, la Société CODWAY a facturé au 31-12-2025 a la société
ASSURANCES MAGHREBIA un montant de 1 637 466 DT HT.

2-8-3-1-3 Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
CODWAY

La société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne en location & la société CODWAY le 3™ étage de
I’immeuble sis au 24 rue Royaume d’ Arabie Saoudite, a usage de bureaux, pour une durée de 12 mois
renouvelable par tacite reconduction pour la méme durée. Le loyer au 31-12-2025 est fixé a
25293 DT HT.




En plus, la société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne en location a la société CODWAY le 4™
étage de I’immeuble résidence du Lac Bloc H sis a la rue du Lac Tanganyika, a usage de bureaux,
pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction pour la méme durée. Le loyer au 31-
12-2025 est fixéa 64 996 DT HT.

2-8-3-2 : Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE

2-8-3-2-1 Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne aussi en location a la société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE une partie du RDC de I’immeuble sis au 24, Rue du Royaume d’Arabie Saoudite
d’une surface totale de 250M?2. Le loyer au 31-12-2025 est fixé a 32 966 DT HT.

2-8-3-2-3 Convention de prestation de service conclue entre la société ASSURANCES
MAGHREBIA et la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié a la Société ASSURANCES MAGHREBIA la
gestion des activités ci-dessous :

- la gestion des ressources humaines ;

- la comptabilité de la réassurance ;

- la gestion comptable et financiére ;

- la gestion des prestations en matiere juridique ;

- le contréle de la conformité ;

- la gestion des risques ;

- I’audit interne ; et

- I’informatique.
Cette convention a pris effet a partir du 3 janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12 mois
renouvelables par tacite reconduction pour la méme durée.
En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE s’engage a régler a
la Société ASSURANCES MAGHREBIA un montant forfaitaire annuel de 120.000 DT HT, sur
présentation de facture.
2-8-3-2-3 Convention de délégation de gestion de produits conclue entre la société
ASSURANCES MAGHREBIA et la société ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA a confié par délégation a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE la gestion des produits santé. Cette convention a pris effet a partir du 1° janvier




2011, elle est conclue pour une durée de 12 mois renouvelables par tacite reconduction pour la méme
durée.
A partir du 1*" juin 2019, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’intégrer de nouvelles
dispositions a ladite convention :

- des travaux liés aux missions de contrdle interne ; et

- des travaux liés au marketing.
En contrepartie, la Société ASSURANCES MAGHREBIA s’engage a régler a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur présentation de facture.

2-8-3-3 Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

2-8-3-3-1 Convention de gestion du patrimoine immobilier conclue entre la société
ASSURANCES MAGHREBIA et la société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA a confié a la Société ASSURANCES MAGHREBIA
IMMOBILIERE la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de gérance a pris effet a partir

1% juillet 1995 pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite reconduction.

En 2025, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’intégrer de nouvelles dispositions a ladite

convention. L’avenant est entré en vigueur a partir du 1° juillet 2025.

En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE a facturé
au 31-12-2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA la somme de 289 522 DT HT.

2-8-3-3-2 Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la societé
ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

- La société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE donne en location a la société
ASSURANCES MAGHREBIA trois locaux de I’'immeuble sis a Sousse au 1, rue Salah Saad a usage
de bureaux. Cette location est consentie pour la durée d’une année renouvelable par tacite
reconduction. Le loyer au 31-12-2025 est fixé a 41 876 DT HT.

- Enplus, la société « ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE » donne en location
a la société « ASSURANCES MAGHREBIA » le local de I'immeuble 12 sis a la Rue Nelson
Mandela Tunis. Le loyer au 31-12-2025 est fixe a 166 972 DT HT.




2-8-3-4 Conventions conclus entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
UNION FINANCIERE HOLDING

En vertu de I’accord du Conseil d’Administration en date du 29 juin 2018, la société UNION
FINANCIERE HOLDING a facturé en 2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA la somme de 1

503 271 DT HT en contre partie des prestations servies en matiére de conseils et d’assistances.

Note 2-9 : Note sur les informations financiéres liées a la durabilité

Selon la norme IFRS S1 « Obligations générales en matiere d’informations financieres liées a la
durabilité », Assurances Maghrebia doit fournir des informations significatives sur les Opportunités
et Risques liés a la durabilité dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une incidence
sur ses perspectives, et qui sont jugées utiles par les principaux utilisateurs des rapports financiers

aux fins de la prise de décisions sur la fourniture de ressources a I’entité.
Assurances Maghrebia doit fournir des informations concernant :

- La Gouvernance et la gestion des opportunités et risques liés a la durabilité

- La Stratégie suivie par la société pour gérer les opportunités et les risques liés a la durabilité

- Le processus de Gestion de risque afin d’identifier et surveiller les opportunités et les risques
liés a la durabilite.

- Les Indicateurs et Cibles de la performance de la société en lien avec les opportunités et les

risques liés & la durabilité.

1- La gouvernance

L’objectif des informations financiéres a fournir sur la gouvernance est de permettre aux utilisateurs
des rapports financiers de comprendre les processus, les controles et les procédures en matiere de
gouvernance utilisés par I’entité pour assurer le suivi, la gestion et la surveillance des opportunites et

risques liés a la durabilité.

Le cadre apporté par la gouvernance d’Assurances Maghrebia constitue I’un de ses facteurs clés de
succes sur le long terme. Cette gouvernance fixe des standards a appliquer, souvent plus exigeants
que le cadre réglementaire, et définit les regles de conduite a respecter pour les dirigeants, cadres et
employés de la société. Une attention particuliere est aussi apportée a la qualité de la composition et
des travaux des organes de supervision de la société, principalement représentées par leur Conseil

d’Administration et par les Comités spécialisés mandatés par ces Conseils.




Le r6le du conseil d’administration en matiere de gouvernance et de gestion des opportunités et
risques liés a la durabilité consiste a déterminer les orientations stratégiques des activités de la société
et a superviser leur mise en ceuvre, notamment les orientations stratégiques pluriannuelles relatives a
la responsabilité sociale et environnementale. 1l suit régulierement les opportunités et risques liés a
la durabilité, tels que les risques financiers, juridiques, opérationnels, sociaux et environnementaux,

ainsi que les mesures mises en place pour y faire face.

En complément des états financiers et des rapports de gestion, le conseil approuve également un
rapport extra-financier présentant les politiques, les actions, les indicateurs de performance ainsi que
les résultats liés aux enjeux environnementaux, sociaux, sociétaux et de gouvernance. Ce rapport
permet d’apprécier le niveau de responsabilité de la société, sa démarche de durabilité et sa capacité

amaitriser les risques non financiers, dans une optique de transparence a I’égard des parties prenantes.

Afin d’assurer une disponibilité de supervision suffisante, le Conseil d’ Administration de Assurances
Maghrebia a mandaté certains de ses Administrateurs afin de constituer des Comités du Conseil qui
superviseront plus en détail certaines activités critiques. En particulier, le Comité des Risques a validé
en 2025 une liste d’indicateurs métriques, définis pour chacun des 8 enjeux RSE retenus par la société,
afin de pouvoir mesurer a court, moyen et long terme I’impact des actions entreprises sur chacun de

ces enjeux.
Activités du Conseil d’Administration et de ses Comités en matiére de durabilité :

- Révision périodique de la politique d'investissement responsable, sa mise en ceuvre et son
impact sur le portefeuille et le plan d'investissement de la compagnie ;

- Révision périodique du Code de déontologie professionnelle ;

- Approbation du rapport extra-financier ;

- Désignation d’un auditeur indépendant afin d’émettre une opinion d’assurance limitée sur le
rapport extra-financier ;

- Présentation d’états financiers certifiés par les Commissaires aux Comptes selon les normes
financieres internationales afin d’apporter davantage de transparence dans I’information
financiere communiquée aux actionnaires et au public en général.

2- La Stratégie

Assurances Maghrebia, faisant partie d’UFI Group, est membre du Pacte Mondial des Nations Unies
et adhere rigoureusement a cette initiative depuis 2009. Cet engagement volontaire en matiere de
durabilité a été consolidé par la mise en place de notre démarche de Responsabilité Sociétale de

I’Entreprise (RSE) initiée au début des années 2020 et pensée comme une évolution rendue logique




et nécessaire par la croissance de I’activité du Groupe Maghrebia et de son impact sur la société dans
son ensemble. La participation dés 2021 a un programme pilote proposé par le Centre International
des Technologies de I’Environnement de Tunis (CITET) a apporté les bases méthodologiques
nécessaires pour former les parties prenantes a cette démarche. Ces concertations ont permis de
convenir des 8 enjeux RSE prioritaires qui structurent les plans d’actions, en concordance avec les

Obijectifs de Développement Durable (ODD) définis par les Nations Unies.

La publication en décembre 2023 de la Politiqgue RSE a permis d’assurer son ancrage dans la culture
d’entreprise et d’articuler notre démarche autour de 4 axes : I’axe Sociétal, I’axe Social, I’axe
Environnemental et I’axe Ethique et Gouvernance. Dés 2023, une revue des politiques, chartes et
procédures de I’entreprise a été assurée afin d’intégrer les enjeux de durabilité dans les différents
processus de gouvernance, de prise de décision et de gestion opérationnelle. En complément, des
ateliers ont été organisés afin de proposer, pour chacun des enjeux prioritaires, des cibles mesurables
a court, moyen et long terme permettant de structurer une feuille de route efficace, aboutissant a une

sélection de métriques approuvés en 2025 par le Comité des Risques du Conseil d’ Administration.

e Le modele économique d’Assurances Maghrebia :
Le modele économique d’Assurances Maghrebia repose sur la mutualisation des risques : en tant
qu’assureur, la société collecte des primes auprés d’un grand nombre d’assures afin d’indemniser les
sinistres subis par certains d’entre eux. Sa rentabilité dépend a la fois de son résultat technique (marge
technique des contrats) et de son résultat financier, issu de I’investissement des fonds collectés. La
chaine de valeur s’étend de la conception des produits et la tarification du risque jusqu’a la gestion
des sinistres, en passant par la distribution et la gestion des contrats, le tout soutenu par des fonctions

critiques clés telles que I’actuariat, la réassurance, la conformité réglementaire et la gestion des actifs.
Les principales parties prenantes :

- Les clients et assureés ;

- Les émetteurs des emprunts obligataires et les bénéficiaires des investissements ;
- L’état;

- Lessalariés;

- Les réassureurs ;

- Les autres institutions et organismes tels que les banques et les fournisseurs ;




e Définition et identification des Opportunites et risques liés a la durabilité

En lien avec le modéle économique et la chaine de valeur, les opportunités et les risques analysés,

ayant impact sur la durabilité de la société et dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient

une incidence a court, moyen ou long terme sur sa situation, sa performance et ses flux de trésorerie,

sont les suivant :

Principaux postes impactés

Charges de sinistres

liés a I'exploitation

Risques et Opportunités Impact Etat de résultat Etat,de qu>_< de Bilan Etendue
tresorerie
— La hausse de la fréquence et de la gravité des sinistres +/- - - -/+
climatiques est susceptible de rendre certains risques
progressivement inassurables. La hausse de la sinistralité court,
peut affecter le secteur soit directement, en pesant sur les moyen et
assureurs, soit indirectement, par le désengagement des i | Partdesreassureurs | Jong terme
réassureurs ou méme leur défaillance, ce qui fragiliserait Poste Charges de sinistres Ili:élz);(i'eeirics);;etirc:i t:;n;“;iseglfr\gj:;r;s
I'ensemble de la chaine assurantielle P techniques/Placements
: I . . +/- - - -
— Un risque de sous-tarification de certains produits
d’assurance résultant de la non-prise en compte des enjeux moyen et
liés au changement climatique dans I’évaluation et la long terme
tarification des risques . . Flux de trésorerie
Poste Primes acquises |, . . L Placements
liés a I'exploitation
— Unrisque de dépréciation des placements financiers +/- - - -
dans les capitaux des sociétés impactées, directement ou
indirectement, par I’entrée en vigueur de la réglementation moyen et
européenne sur I’exportation et la taxation des produits a long terme
forte intensité carbone, en perdant leurs compétitivités et . i .
leurs performances financieres, en particulier pour les Poste Produits et charges '.:,IU)f de tresgre_r ° Placements
sociétés tunisiennes exportatrices vers I’'Union Européenne des placements | liés a Fexploitation
-L’opportunité de concevoir des produits d’assurance +/- N N +
innovants liés au changement climatique, tels que I'assurance
paramétrique des risques climatiques, dont le principe est moyen et
d’indemniser automatiquement I’assuré lorsqu’un paramétre long terme
climatique (pluie, vent, température, sécheresse) dépasse un Primes acquises/ | Flux de trésorerie
seuil prédéfini Poste Charges de sinistres| liés & I'exploitation Placements
o . . . +/- + + +
— L’opportunité de conception des produits assurantiels
pour projets d’énergie renouvelable couvrant les risques liés moyen et
a la construction et I'exploitation de parcs solaires, éoliens ou long terme
hydrauliques. Primes acquises/ | Flux de trésorerie
Poste Placements




3- Lagestion de risque

L’objectif des informations financiéres a fournir en lien avec la durabilité, concernant la gestion des
risques, est de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre les processus suivis
par I’entité pour identifier, évaluer, hiérarchiser et surveiller les opportunités et risques liés a la

durabilité.

L appréciation et I’évaluation des risques et opportunités se font selon le principe de double
matérialité, en identifiant d’une part les enjeux de durabilité susceptibles d’affecter la performance
financiére de I’entreprise, et d’autre part les impacts, positifs et négatifs, de ses activités sur la

durabilité et sur leur environnement économique et social.

La matérialité financiére est appréciée en fonction de I’importance et de la probabilité des risques
associés aux enjeux de durabilité, afin d’identifier ceux susceptibles d’affecter significativement la

performance économique de I’entreprise.

La mateérialité liée a la durabilité, ainsi qu’aux exigences sociales et environnementales, est évaluée
en fonction de la gravité, de I’étendue des impacts sociaux et environnementaux, et de la probabilité

des risques.

4- Reéalisations sur indicateurs clés

L’ objectif des informations financiéres a fournir en lien avec la durabilité qui concernent les
indicateurs est de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre la performance de
I’entité par rapport aux opportunités et risques liés a la durabilité qui se présentent a elle, notamment
ses progres vers I’atteinte des cibles liées a la durabilité qu’elle a établies et de toute cible qu’elle est

tenue d’atteindre.

Dans ce cadre, Le Comité de Gestion des Risques du Conseil d’Administration a approuve en 2025
une sélection de métriques dédiés a chacun des 8 enjeux qui structurent la politigue RSE du Groupe
Maghrebia. Les cibles a court, moyen et long terme restent a établir pour chacun de ces métriques.
Le tableau suivant présente les réalisations d’assurances Maghrebia en matiere de durabilité pour les
exercices 2023, 2024 et 2025.




Droit de 'Homme

L’existence d’une politique aux sein de
I'entreprise relative aux droits de I'Homme
(Oui/ Non)

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au niveau de
I'engagement RSE pour les

relations avec les
fournisseurs

Indicateur 2025 2024 2023
Investissement [Montant des investissements durables 0 o o
Responsable engagés en DT
Nombre de clients de microssurance 0 0 0
Inclusion financiére Montant d ts obligatai it
on‘an ?s e.mp.runso |.ga a|re§ 'SOUSCI’IS 9 400 600 12 500 000 18 000 000
aupres des institutions de micro@rédit en DT
Financementde |Montants d t bligatai t
fnance ontants des  emprunts - obligataires € 149 509 635 114 099 610 96782 010
I'Etat emprunts national souscrits en DT
Analyse des risques liés a la santé et a la
Santé et sécurité au [sécurité au travail (SST) et mise en place d’'un oui oui oui
travail plan d’atténuation des risques SST y compris
les risques psychosociaux (Oui/Non)
Oui Oui Oui

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au niveau de
I'engagement RSE pour les

relations avec les
fournisseurs

Intégrée dans le Code
d'Ethique et au niveau de
I'engagement RSE pour les

relations avec les
fournisseurs

Si Oui, est-ce que cette politique couvre les

comités du Conseil d’Administration.*

i i Oui Oui Oui
fournisseurs (Oui/ non)
Changements | Emissions directes de GES (Scope 1)
i & | - 88 T CO2 87 TCO2 95 TCO2
climatiques Emissions directes de GES (Scope 2)
Nombre d’arbres implantés dans le cadre du
projet de décarbonisation par le reboisement 3750 5000 -
. et les investissements forestiers durables
Actions
d’atténuation des |Montant investi dans des projets d’énergie
changements renouvelable.
climatiques . , " L, Non** Non**
Existence d’une politique générale . .
o . ) L, Mais nous menons une Mais nous menons une
d’atténuation  des risques liés  aux Non
R ] X campagne annuelle de campagne annuelle de
changements climatiques (Oui/Non) R ]
reboisement reboisement
Ratio d'intensité énergétique de I'entreprise :
Intensité la consommation énergétique absolue
, L. , o geta . 0,695 Kwh/kDT de CA 0,758 Kwh/kDT de CA 0,894 Kwh/kDT de CA
énergétique (numérateur) divisé par le paramétre
spécifique de I'organisation (dénominateur)
Volume total d’eau prélevé par source 968 m3 3527 m3* 3703 m3*
Eau et effluent  |Pourcentage et volume total d'eau recyclée
e 0% 0% 0%
et réutilisée
Le pourcentage de femmes au sein des
Diversité des instances de gouvernance et de direction de 35% 35% 35%
organes de I'organisation.*
direction Le pourcentage des femmes au sein des
P g 44,44% 44,44% 44,44%

Diversité et Egalité
des Chances

Le ratio entre la rémunération moyenne des
hommes et la rémunération moyenne des
femmes et ce par catégorie professionnelle.*

Cadre : 99,4%
Maitrise : 97,9%
Agent d'exécution : 101,7%

Cadre : 101,8%
Maitrise : 99,8%
Agent d'exécution : 106,9%

Cadre : 101,5%
Maitrise : 102,7%
Agent d'exécution : 100,4%

*Chiffres du groupe

**Comme indiqué dans son Rapport Extra-Financier de I’année 2024, le Groupe Assurances

Maghrebia a pour ambition d’intensifier son programme de reboisement afin d’avoir planté, dés la

fin de I’année 2026, un nombre d’arbres permettant, a maturité, I’absorption de I’équivalent du total

des émissions de gaz a effet de serre du Groupe d’Assurance.




Note 3 : L es actifs

Les mouvements effectués sur les éléments de I’actif sont :

3-1: Les actifs incorporels

3-1-1 : Investissements de recherche et développement

Cette rubrique comprend les développements en interne des solutions informatique pour les besoins
de la société. Au 31-12-2025 ceux-ci totalisent 311 048 DT.

31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Amortissement Valeur nette Valeur nette
Concept & développement 452751 141703 311048 18 802 202246 1554,33%
Total 452751 141703 311 048 18 802 292246 | 1554,33%
3-1-2 : Concessions, brevets, licences, marques
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 960 627 DT.
31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Amortissement Valeur nette Valeur nette
Logiciels 3544 060 2593375 950 685 697 711 252974 36,26%
Autres immobilisations incorporelles 198 652 188710 9942 9942 0 0
Total 3742712 2782085 960 627 707 653 252974 35,75%
3-2 : Les actifs corporels d’exploitation
3-2-1 : Installations techniques et machines
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 2 897 820 DT.
31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Amortissement Valeur nette Valeur nette
Aménagements Agencements et Installations 4 687 671 3094 626 1593 045 780 898 812 147 104,00%
Matériels de transport 1067 871 981239 86 632 128 338 41706  -32,50%
Matériels informatique 4054 831 2 836 688 1218143 1382 985 164842 -11,92%
Total 9810 373 6912 554 2897 820 2292 220 605 600 26,42%
3-2-2 : Autres installations, outillage et mobilier
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 1 311 806 DT.
31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Amortissement  Valeur nette | Valeur nette
Equipements de bureaux 1801 861 1322538 479322 366 691 112631 30,72%
Autres Immobilisations 1332105 499 621 832484 741 801 90 682 12,22%
Total 3133 966 1822160 1311 806 1108 493 203 313 18,34%




3-3 : Placements

La défalcation des placements admis en représentation des provisions techniques au 31-12-2025 est

comme suit :
Actifs admis en représentation des provisions techniques au 31-12-2025
Désignation des actifs Cottd gntree a Pro,V|S|,0r_13 pour Amortissement | Valeur nette au bilan Valeur, retenu_e en | Valeur nf)n rete_nue
bilan dépréciation représentation en représentation
Titres émi par [Etat ou 149 509 635 4460 0 149505 175 149 505 175 0
jouissant de sa garantie
Emprunts obligataires 50 064 000 0 0 50 064 000 50 064 000 0
Placements immobiliers 26 581 906 0 13043639 13538 267 11773195 1765072
Actions de sociétés cotées
68 038 951 253653 0 67785298 45784 110 22 001 187
en bourse
Parts et actions dans s 33452 637 2323896 0 31128741 31128741 0
OPCVM
Parts dans les SICAR 4536 914 5205 0 4531709 4531709 0
Actions et titres non cotées 36 154 553 1708 355 0 34 446 198 21748 898 12 697 299
Autres placements 41500 000 0 0 41500 000 41 500 000 0
Total 409 838 596 4295570 13 043 639 392 499 387 356 035 828 36 463 559
3-3-1: Terrains et constructions d’exploitation
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 5976 791 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Terrains et constructions d'exploitation Valeur brute Amortissement ~ Valeur nette | Valeur nette
Terrains d'exploitation 3623 448 0 3623 448 3623 448 0 0,00%
Constructions d'exploitation 6281281 3927937 2353343 2525917 -172 574 -6,83%
Total 9904 729 3927937 5976 791 6149 365 -172574 -2,81%

3-3-2 : Terrains et constructions hors exploitation

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde net de 7 561 476 DT.




Désignation 311202025 31122024 VAR EN %
Terrains et constructions hors exploitation Valeur brute Amortissement ~ Valeurnette | Valeur nette
Terrains hors exploitation 888115 0 888115 888 115 0 0,00%
Constructions hors exploitation 12013 990 9115702 2898 288 3197 647 -299359 -9,36%
Parts et actions des sociétés immobiliéres 3775072 0 3775072 3775072 0 0,00%
Total 16677178 9115702 7561 476 7860835 299359 -3,81%

La part dans les sociétés immobilieres est constituée par la participation dans le capital de la société

Assurances Maghrebia Immobiliére a hauteur de 56%. La société Assurances Maghrebia Immobiliére

opére dans le secteur immobilier.

3-3-3 : Placements dans les entreprises liées

Cette rubriqgue comprend la participation d’ASSURANCES MAGHREBIA dans le capital des
societés sur lesquelles elle exerce une influence dominante. Elle présente au 31-12-2025 un solde de
22 674 799 DT.

31/122025 317122024 | VAR | EN%
Désignation Activité | % de controle | Nbr d'actions| Valeur brute Provisions Valeur nette | Valeur nette
MAGHREBIA VIE Assurance VIE 58,70%| 14674600 14996077 0 14996077 | 1499077 0] 0,00%
CODWAY Services 100%| 34099 3347119 0 3347119 3347119 0{ 0,00%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR | Capital risque 100%| 411843 4331604 0 4331604| 4331604 0{ 0,00%
Total 22674799 0 22674799| 22674799 0] 0,00%

3-3-4 : Actions et autres titres a revenus variables

Présentant un solde arrété au 31-12-2025 de 115 217 146 DT, cette rubrique englobe les parts et

actions détenues dans le capital des sociétés sur lesquelles ASSURANCES MAGHREBIA n’exerce

ni un contrdle ni une influence notable.

31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Provisions Valeur nette | Valeur nette
ACTIONS & TITRES COTES 53 098 184 253 653 52 844 531 4192773 8651758 19,58%
Parts OPCVM 33452637 2323 8% 31128741 18688407 | 12440334 66,57%
ACTIONS & TITRES NON COTES 32957 434 1713 560 31243874 30 267 374 976 500 3,23%
Total 119 508 255 4291109 115217146 93148 554 [ 22068 592 23,69%

3-3-5 : Obligations et autres titres a revenus fixes

Cette rubrique englobe les bons de trésors assimilables, les emprunts obligataires et les placements

monétaires. Elle présente un solde au 31-12-2025 de 241 069 175 DT qui se détaille comme suit :




31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Désignation Valeur brute Provisions Valeur nette | Valeur nette
Bons de trésors assimilables 95447 135 4460 95 442 675 58095791 37346 883 64,29%
Obligations 104126 500 0 104126500  105496000| -1369500 -1,30%
Placements a Court et Moyen Terme 41500 000 0 41500000 69000000 -27500000  -39,86%
Total 241073 635 4460 241069175  232591791| 8477383 3,64%

La différence entre le prix d’acquisition et le prix de remboursement des BTA est portée en Produits
si le prix d’acquisition est inférieur au prix de remboursement calculé de maniére étalée sur la durée

de vie résiduelle des titres.

Les titres émis par I’Etat se détaillent comme suit :

Désignation des actifs  Colt d'entrée au bilan Valeur de remboursement Surcote cumulées  Surcote de I'exerice  Décotes cumulées Décotes de I'exercice

- BTA 6,5% 06/ 2025 - - - 207321
- BTA 6,3% 10/2026 2897700 3000000 - - 91945 12422
- BTA 6,3% 03/2026 2195933 2400 000 - - 197561 29 805
- BTA 6,6% 03/2027 2799 550 3000000 - - 166239 25247
- BTA 7,2% 02/2027 6043 464 6480000 - - 345283 73934
- BTA 7,4% 02/2030 11331238 12 500 000 - - 360909 91180
- BTA 7,2% 05/2027 6465 200 6800000 - - 248 562 56229
- BTA 7,5% 07/2032 8 645 000 10000 000 - - 413092 99 944
- BTA 7,5% 01/2028 4476950 4900 000 - - 270532 66692
- BTA 8% 11/2030 2918400 3200000 - - 109 522 26746
- BTA 7,5% 12/2028 1983300 2200000 - - 106 376 31130
- BTA 9,4% 08/2033 15937050 16021 000 - - 4029 4029
- BTA 9,49% 06/2034 10000 000 10000000 - -

- BTA 9,37% 06/2029 10000 000 10000 000 - -
- BTA 9,5% 08/2035 9753350 9700 000 189 189 - -
TOTAL 95 447 135 100201 000 189 189 2314049 724679

La NCT 31 prévoit le rattachement a chaque exercice des produits et des charges qui le concernent.
Il doit étre tenu compte des charges et produits afférents a I'exercice, et ce quel que soit la date
d'encaissement des produits. De ce fait, la partie des produits dont I’échéance est prévue au cours
d'un exercice ultérieur et qui est rattachée a I’exercice en cours est comptabilisée en résultat par le

biais d’un compte de bilan « Intéréts courus a la date de cloture ».
3-3-6 : Autres préts

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 3 612 340 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Préts au Personnel 3612340 3508 242 104 098 2,97 %
Total 3612 340 3508 242 104 098 2,97%

3-3-7 : Créances pour especes déposées aupres des entreprises cédantes

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 905 619 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Créances pour especes déposées aupres des entreprises cédante: 905 619 910 945 5325 -0,58%
Total 905 619 910 945 -5 325 -0,58%)

3-4 : Parts des réassureurs dans les provisions techniques

3-4-1 : Provisions pour primes non acquises

Cette rubrique présente la part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions pour primes
non acquises. Le solde de cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 17 046 907 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Provisions pour primes non acquises incendie 3034 892 2863 164 171728 6,00%
Provisions pour primes non acquises individuel accident 151 903 100 860 51 043 50,61%
Provisions pour primes non acquises vol 215 442 214 059 1383 0,65%
Provisions pour primes non acquises maladie 4919 057, 4 518 927 400130 8,85%
Provisions pour primes non acquises risques spéciaux 5421183 5564 144 -142 961 -2,57%
Provisions pour primes non acquises responsabilité civile 2968 405 3145 860 -177 455 -5,64%
Provisions pour primes non acquises maritime 336 025 625772 -289 747 -46,30%

Total 17 046 907 17 032 786 14121 0,08%

3-4-2 : Provisions pour sinistres a payer

Cette rubrique correspond a la part des cessionnaires et des rétrocessionnaires dans les provisions

pour sinistres a payer, elle présente un solde au 31-12-2025 de 37 889 651 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Provision SAP incendie 13 583 011 10 298 320 3284 691 31,90%
Provision SAP auto 4 608 069 4 454 377 153 691 3,45%
Provision SAP individuel accident 148 926 42 326 106 600 251,86 %
Provision SAP vol 435706 476 750 -41 044 -8,61%
Provision SAP G. maladie 3817414 3179 548 637 865 20,06%
Provision SAP risques spéciaux 4365 416 3412767 952 650 27,91%
Provision SAP responsabilité civile 7036 705 6403 730 632975 9,88%
Provision SAP maritime 3 894 405 4135719 -241 314 -5,83%

Total 37 889 651 32403 536 5486 114 16,93%

3-4-3 : Provisions d'égalisation et equilibrage

Cette rubrique correspond a la part des cessionnaires et des rétrocessionnaires dans les provisions
d’égalisation et équilibrage, elle présente un solde au 31-12-2025 de 521 325 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Provisions d'égalisation et équilibrage Groupe Déces 521325 494 559 26765 541%
Total 521 325 494 559 26 765 5,41%
3-5 : Creéances
Ventilation des créances au 31-12-2025 selon la durée résiduelle :
Créances: moins d'un an: plus d'un an et moins de 5 ans: plus de 5 ans: TOTAL:
AC6 Créances
Créances nées d'opérations d'assurance
AC61 directe 75 140 115 19 412 457 13 542 960 108 095 531
ACe611 Primes acquises et non émises 30427 212 1932555 0 32359 767
Autres créances nées d'opération d'assurance
AC612 directe 44712 902 17 479 902 13542 960 75735764
Créances nées d'opérations de
AC62 réassurance -822 700 3981 540 413 043 3571 883
AC63 Autres créances 7269 047 3778 219 3407 584 14 454 850
AC631 Personnel 573380 0 0 573380
Etat, organismes de sécurité sociale,
AC632 collectivités publiques 110901 0 0 110901
AC633 Débiteurs divers 6584 767 3778219 3407 584 13770570
81 586 461 27172 215 17 363 587 126 122 264

3-5-1 : Primes acquises et non émises

Cette rubrique englobe les primes afférentes a I’exercice courant mais n’ayant pu étre émises

minorées des primes a annuler, elle présente un solde au 31-12-2025 de 32 359 767 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

P.AN.E. incendie 164105 171731 -7 626 -4,44%
P.AN.E. maladie 33335 333 33001 418 333915 1,01%
P.AN.E. Risques spéciaux 12 457 0 12 457
P.ANN.E. responsabilité civile 53 604 112 358 -58 754 -52,29%
Total P.AN.E. (a) 33 565 500 33 285 508 279 992 0,84%
Primes a annuler Incendie 201 856 175 726, 26130 14,87%
Primes & annuler Auto 511 574 473 972 37 602 7,93%
Primes a annuler Individuel Accident 9 649 7291 2358 32,33%
Primes a annuler Vol 794 425 369 86,96 %
Primes & annuler Maladie 301 580 198 442 103138 51,97%
Primes a annuler Risques spéciaux 68 324 61011 7313 11,99%
Primes & annuler responsabilité civiles 99 836 36 496 63 340 173,55%
Primes a annuler Maritime 12120 19 759 -7 639 -38,66%
Total Primes & annuler (b) 1205733 973122 232611 23,90%

@) - (b) 32 359 767 32 312 386 47381 0,15%




3-5-2 : Autres Créances nées d'opérations d'assurances directes

Il s’agit des montants dus par les agents généraux, les courtiers, les succursales et les assurés (primes

a encaisser, primes en contentieux ...). La base de calcul des provisions pour créances douteuses tient

compte des dispositions de I’article 5 de la décision n® 01/2021 du premier décembre 2021 du Comité

Genéral des Assurances fixant la base et la méthode de calcul des provisions pour dépréciation des

créances sur les assurés et les intermédiaires d’assurance.

Les autres créances présentent au 31-12-2025 un solde net de 34 134 966 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Créances sur les assurés 47294 218 46 225 426 1068 792 2,31%
Créances sur les intermédiaires 9723 464 10200 864 477 400 -4,68%
Contentieux primes 15051 751 12 407 455 2 644 296 21,31%
Provisions pour créances douteuses 37934 467 36 802 858 1131608 3,07%
Agences en contentieux 3610793 3612069 -1276 -0,04%
Provisions pour créances douteuses 3610793 3612069 1276 -0,04%
Comptes des co-assureurs actif 55537 125333 -69 796 -55,69%
Provisions pour créances douteuses 55537 47114 8423 17,88%
Total 34134 966 32109 105 2025 861 6,31%
3-5-3 : Créances nées d'opérations de réassurances
Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 3 158 840 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Comptes courants des cédantes 3158 840 5 658 786 -2499 946, -44,18%
Autres créances nées d'opérations de réassurance 413 043 413043 0 0,00%
Provisions pour créances douteuses -413 043 -413 043 0 0,00%
Total 3158 840 5658 786 -2499 946 -44,18%

3-5-4 : Personnel

Cette rubrique englobe principalement les avances et acomptes accordéees au personnel. Elle présente

au 31-12-2025 un solde de 573 380 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Avance sur salaires 457 147 289 346 167 801 57,99%
Solde de tout compte 116 160 2947 113 212 3841,47%
Autres 73 270 -197 -73,01%
Total 573 380 292 564 280 816 95,98%




3-5-5 : Etat, organismes de sécurité sociale et collectivités publiques

Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 110 901 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Impodts Acomptes Provisionnels 98 377 98 377 0 0,00%
Etat imp6ts sur les bénéfices 0 3972992 -3972992 -100,00%
Retenue sur salaire prét CNSS 12524 11 417 1107 9,70%
Total 110 901 4082785 -3 971 884 -97,28%

3-5-6 : Débiteurs divers

Cette rubrique présente un solde au 31-12-2025 de 10 730 316 DT qui se détail comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

IDA 2889934 3496 591 -606 657 -17,35%
Provisions pour créances douteuses -1107 609 -1578 437 470 829 -29,83%
Anticipation 3 364 854 6148 520 -2783 666 -45,27%
Provisions pour créances douteuses -1002 140 -1652 074 649 933 -39,34%
Sinistres Contentieux Provisoires 919 528 680 466 239 062 35,13%
Provisions pour créances douteuses -824 005 -460 300 -363 705 79,01%
Sinistres payés par agents 704 518 1785049 -1080 531 -60,53 %
Saisie Arrét 1595 885 1538 612 57273 3,72%
Cheques consignés 3449 786 1786 600 1663 186 93,09%
Gestion Pour Compte Sinistres AUTO 59571 27292 32278 118,27 %
Compte d'attente 394769 81618 313151 383,68%
Débiteurs divers 391725 324725 66 999 20,63%
Provisions pour créances douteuses -106 500 -135 500 29000 -21,40%

Total 10 730 316 12 043 162 -1 312 847 -10,90%

3-6 : Autres éléments d’actif

3-6-1 : Avoir en banque, CCP, cheques et caisse

Cette rubrique totalise les effets a I’encaissement, les valeurs a recevoir, les valeurs en contentieux et
les avoirs en banques. Elle présente un solde au 31-12-2025 de 9 504 661 DT. Les soldes des comptes
bancaires libellés en monnaie étrangére sont convertis au cours de cldture de I’exercice. Les pertes et

les gains de change sont constatés en résultat.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Effets a 1'encaissement 673 689 691 410 -17 721 -2,56%
chéques impayés 3656 1430 2226 155,65%
Provisions pour créances douteuses -506 627 -484 775 -21 852 4,51%
Virements a recevoir 7101 305 601 189 6500116 1081,21%
Valeurs en contentieux 4431963 4397 737, 34 226 0,78%
Provisions pour créances douteuses -4 431 963 -4 397 737 -34 226 0,78%
Banques 2199 259 3088138 -888 879 -28,78%
cce 14 809 14 809 0 0,00%
Caisse 18 570 18177 394 2,17%

Total 9504 661 3930 377 5574 284 141,83%

3-6-2 : Frais d’acquisitions reportés

Les frais d’acquisitions reportés correspondent a la fraction non imputable a I'exercice 2025 des
commissions versées aux intermédiaires ainsi que les codts internes et externes d’acquisitions tels
qu’ils ressortent de la répartition des charges de I’exercice.

Le solde de ce compte s’éléve au 31-12-2025 a 9 618 589 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Frais d'acquisitions reportés Incendie 698 241 626 699 71543 11,42%
Frais d'acquisitions reportés Auto 6391 840 5098 085 1293 755 25,38%
Frais d'acquisitions reportés Individuel Accident 207 637 324 827 -117.190 -36,08%
Frais d'acquisitions reportés Vol 76 980 78 284 -1304 -1,67%
Frais d'acquisitions reportés Santé 687709 689 452 -1742 -0,25%
Frais d'acquisitions reportés Risques spéciaux 849 892 868 467 -18 575 -2,14%
Frais d'acquisitions reportés responsabilité civiles 626 920 588 117 38803 6,60%
Frais d'acquisitions reportés Maritime 79 369 149 395 -70 026 -46,87%

Total 9 618 589 8 423 326 1195 264 14,19%|

3-6-3 : Intéréts et loyers acquis et non échus

Sous cette rubrique est enregistré le montant a la cl6ture de la période, des produits des placements
acquis a I’entreprise, mais dont la mise en paiement n’a pas été réalisée.

Il s’agit des produits de placement (loyers et intéréts) dont les contreparties sont les comptes de
produits de placements concernés.

Le solde de ce compte s’éléve au 31-12-2025 a 10 325 106 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Intéréts courus 10 099 006 8617 981 1481025 17,19%
loyers courus 843 067 874 897 -31 830 -3,64%
Provisions pour créances douteuses -616 967 -588 335 -28 632 4,87%
Total 10 325 106 8 904 543 1420563 15,95%

3-6-4 : Autres comptes de régularisation :

Cette rubrique enregistre le montant de la prime décéte calculée chaque année pour amortir la

différence entre la valeur comptable d’un titre et sa valeur de remboursement (BTA) et les charges

constatées d’avance. Elle présente un solde au 31-12-2025 de 3 032 982 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Différence sur les prix de remboursement 2314 049 3774 359 -1460 311 -38,69%
Charges constatées d'avance 718 934 406 833 312100 76,71%
Total 3032982 4181193 1148210 -27,46%

Note 4 : Capitaux propres et passifs

4-1 : Capitaux propres

Cette rubrique s’éleve au 31-12-2025 a 169 743 538 DT contre 157 762 112 DT au 31-12-2024,

enregistrant une hausse de 7,59%.

Le capital social s’éléve a 45 000 000 DT constitué par 4 500 000 actions d’une valeur nominale de

10 dinars chacune.

Les mouvements ayant affecté la composition des fonds propres se détaillent comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Capital social 45000 000 45000 000 0 0,00%
Réserves et primes liées au capital social
Réserve Légale 4 500 000 4 500 000, 0 0,00%
Réserves Facultatives 71 070 000 57 180 000 13 890 000 24,29%
Réserves pour Fonds Social 4003 346 3639 870 363 476 9,99%
Autres capitaux propres
Réserves pour réinvestissement exoneres 18 326 960 18 326 960 0 0,00%
Réserves spéciales de réévaluation 746 691 746 691 0 0,00%
Résultats reportés 3591 6 689 -3 098 -46,32%
Résultat de 'exercice 26 092 950 28361 902 2268 951 -8,00%
Total 169 743 538 157 762112 11 981 426 7,59%




Le résultat au 31 décembre 2025 est de 26 092 950 DT soit 5,798 DT par action contre 28 361 902
DT soit 6,303 DT par action realise au 31 décembre 2024.

Conformément a la décision de I’Assemblée Générale Ordinaire du 30 Mai 2025, I’affectation du

résultat de I’exercice 2024 est comme suit :

Résultat Net 2024

Report a nouveau antérieur

Premier reliquat

Réserve légale

Deuxiéme reliquat
Réserve pour Fonds social
Troisieme reliquat
Réserves facultatives
Quatriéme reliquat

Dividendes (3,150 DT par action)

Cinquieéme reliquat
Report a nouveau
Sixieme reliquat

Tableau d’évolution des capitaux propres

28 361 901,761
6 688,910

28 368 590,671
0,000

28 368 590,671
300 000,000

28 068 590,671
13 890 000,000

14 178 590,671
14 175 000,000

3590,671
3590,671

0,000

DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT
DT

Le détail des mouvements ayant affecté la composition des fonds propres et la ventilation des réserves

conformément a la décision de I’AGO du 30 mai 2025 se détaille comme suit :

Désignation

Réserwe spéciale

Capital ce réévaluation

Réserwe légale

Réserve pour
réinvestissements
exonérés

Réserves
facultatives

Autres réserves

Résultats
reportés

Résultat de
I'exercice

Total

Soldes au 31/12/2024
Avant affectation

45000000 4500000 746 691

18 326 960

57180000

3639870 6689

28361902

157762112

Affectation des résultats
suivant décision de 'AGO
du 30-05-2025

13 890 000

300000 -3098

-14 186 902

0

Dividendes a distribuer

-14 175 000

-14 175 000

Soldes au 31/12/2024
Aprés affectation

45000000 4500000 746 691

18 326 960

71070000

3939870 3591

0

143 587112

En application des dispositions de I’article 19 de la loi 2013-54 du 30 décembre 2013 portant loi de

finances pour I’année 2014, les réserves non distribuables se détaillent comme suit :




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Réserves Iégales (non distribuable) 4 500 000 4 500 000 0,00%
R_ese_rves pour relnvestl_ssements financiers non encore 2300 000 2 300 000 0.00%
distribuables non soumises a la RAS
R_ese_rves pour remyestl‘ssements financiers non encore 16 076 960 16 076 960 0.00%
distribuables soumises a la RAS
Total 22 876 960 22 876 960 0,00%

4-2 : Passif

4-2-1 : Provisions pour autres risques et charges

Sous cette rubrique sont comptabilisées les provisions constatées sur dossiers en contentieux et qui
présentent au 31-12-2025 un solde de 1 217 760 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Autres provisions 1217760 927763 289 997 31,26%
Total 1217 760 927763 289 997 31,26%

4-2-2 : Provisions techniques brutes :

4-2-2-1 : Provisions pour primes non acquises

Cette provision est calculée par application de la méthode de prorata temporis telle que prévue par

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. Elle consiste a provisionner la part de la prime

afférente a la période de garantie comprise entre la date d’inventaire et la prochaine échéance de la

prime.

La provision pour primes non acquises totalise 64 071 485 DT au 31-12-2025.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

P.P.N.A. incendie 4812710 4506 684 306 025 6,79%
P.P.N.A. automobile 39 465 838 35652174 3 813 664 10,70%
P.P.N.A. individuelle accident 887 382 799 366 88 016 11,01%
P.P.N.A. vol 297 265 310 655 -13 389 -4,31%
P.P.N.A. maladie 7944 727 7118 673 826 054 11,60%
P.P.N.A. risques spéciaux 5446 154 5 646 282 -200 128 -3,54%
P.P.N.A. responsabilité civile 4878 812 4404 372 474 440 10,77 %
P.P.N.A. maritime 338 597 742 548 -403 951 -54,40%

Total 64 071 485 59180 754 4890731 8,26%

4-2-2-2 : Provisions pour sinistres a payer

Les provisions pour sinistres a payer sont évaluées dossier par dossier.




La provision pour sinistres matériels automobile est déterminée concurremment selon trois méthodes :
- La méthode « dossier par dossier » ;
- La méthode du colt moyen des sinistres des exercices antérieurs ;
- La méthode de la cadence des réglements.
La méthode qui dégage le montant le plus élevé est retenue.
Les provisions pour sinistres sont majorées des chargements de gestion et des estimations des

ouvertures tardives (selon des formules actuarielles et compte tenu de I’historique de la compagnie).

31/12/2025

SAP_sans Estimation chargement

chargement (IBNR) Légal

170 887 345 22 889 067 15 377 974 209 154 385

Les provisions pour sinistres a payer présentent au 31-12-2025 un solde net des prévisions de recours
de 195 800 108 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

SAP Incendie 18 872 346 15 685 215 3187131 20,32%
SAP Automobile 146 362 599 145 194 404 1168 195 0,80%
SAP Individuel accident 374 784 226 904 147 881 65,17 %
SAP Vol 548 291 589 067 -40 776 -6,92%
SAP maladie 20 815 294 16 774 233 4 041 061 24,09%
SAP Risques spéciaux 4516 639 3 646 010 870 629 23,88%
SAP Responsabilité civile 13216 118 13 804 045 -587 927 -4,26%
SAP Transport maritime 4 448 315 4 682 075 -233 760 -4,99%

Total 209 154 385 200 601 952, 8552433 4,26%
Prévisions de recours auto -11 973 835 -7 326 518 -4 647 317 63,43%
Prévisions de recours incendie -10 451 -14 375 3925 -27,30%
Prévisions de recours maladie -568 000 -2 062 960 1494 960 -72,47 %
Prévisions de recours responsabilité civile -66 111 -96 387 30276 -31,41%
Prévisions de recours transport maritime -735 881 -680 113 -55768 8,20%

Total -13 354 277 -10 180 353 -3173 924 31,18%

Total 195 800 108 190 421 599 5378 509 2,82%

4-2-2-3 : Provision pour participation aux bénéfices et ristournes

La provision pour participation aux bénéfices et ristournes correspond a I’engagement de la societé
envers les bénéficiaires des contrats lorsque le montant du au titre des bénéfices n’est pas encore versé

ou crédité au compte de I’assuré. Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 4 249 714 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Incendie 896 038 952 285 -56 247 -5,91%
Auto 1583 870 1494106 89 764 6,01%
Individuelle accident 335158 325 760 9398 2,88%
Vol 4016 2629 1386 52,73%
Maladie 702 310 1013 598 -311 288 -30,71%
Risques spéciaux 224793 229 880, -5 087 -2,21%
Responsabilité civil 130 242 102 757 27 486 26,75%
Maritime 373288 444 725 -71 437 -16,06%

Total 4249 714 4565 739 -316 025 -6,92%

4-2-2-4 : Provision pour égalisation

Les provisions d’égalisation Groupe Déces permettent d’égaliser les fluctuations des taux de sinistres

pour les années a venir dans le cadre des opérations d’assurances de groupe contre le risque deces.

Le total des provisions d’égalisation au 31-12-2025 est de 521 325 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Groupe Déces 521325 494 559 26 765 5,41%
Total 521 325 494 559 26 765 5,41%

4-2-2-5 : Autres provisions techniques

Cette rubrique englobe les provisions mathématiques des rentes et les provisions pour risques en

cours. Elle présente au 31-12-2025 un solde de 2 824 644 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Provision Mathématique Rente AT 1393158 1474 416 -81 258 -5,51%
Provision Mathématique Rente Incendie 2679 2 854 -176 -6,15%
Provision Mathématique Auto 14 651 15 068 -417| -2,77%
Provision Mathématique Maladie 1414156 1100 837 313 319 28,46 %
Total 2824 644 2593176 231 468 8,93%)
Provisions pour risques en cours Maladie 0 212117, 212117, -100,00%
Total 2824 644 2805 293 19 351 0,69%

4-2-3 : Dettes pour dépdts en especes recues des cessionnaires

Il s’agit des sommes recues par les cessionnaires et les rétrocessionnaires en garantie des provisions
techniques. Le solde de cette rubrique s’éléve au 31-12-2025 a 28 860 316 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Dettes pour dépots en especes recues des cessionnaires 28 860 316 26323 753 2536 563 9,64%
Total 28 860 316 26 323 753 2536563 9,64%
4-2-4 : Autres dettes
Ventilation des dettes au 31-12-2025 selon la durée résiduelle :
Dettes: moins d'un an: plus d'un an et moins de 5 ans: plus de 5 ans: TOTAL:
PA6 Autres dettes
Dettes nées d'opérations d'assurance
PA61 directe 4084 355 8105 151 0 12 189 506
PA62 Dettes nées d'opérations de réassurance 22 972 039 44 507 606 0 67 479 645
Parts de réassureurs dans les créances
indemnisées subrogées a l'entreprise
PA621 d'assurance 22972039 44 507 606 0 67 479 645
PA63 Autres dettes 16 840 719 5214 574 1862 380 23917 674
PA631 Dépots et cautionnements regus 70343 440731 411116 922 190
Etat, organismes de sécurité sociale,
PA633 collectivités publiques 9395575 0 0 9395575
PA634 Créditeurs divers 7374802 4773843 1451264 13599 909
43 897 113 57 827 332 1862 380 103 586 825
4-2-4-1 : Dettes nées d’opérations d’assurance directe
Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 12 189 506 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Comptes courants agents 8104 862 8982411 -877 549 -9,77%
Sinistres en instance de reglement 3223 008 664 125 2 558 882, 385,30%
Comptes courants de co-assureurs 861 323 1004 302 -142 979 -14,24%
Autres 313 289 24 8,36%
Total 12189 506 10 651 128 1538 378 14,44%

4-2-4-2 : Dettes nées d’opérations de réassurance

Sous cette rubrique sont comptabilisées les dettes envers les réassureurs. Le solde de cette rubrique

s’éléve au 31-12-2025 & 67 479 645 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Comptes réassureur individuel 67 479 645 58 391 821 9087 824 15,56%
Total 67 479 645 58 391 821 9087 824 15,56%

4-2-4-3 . Dépots et cautionnement recus

Les dépdts concernent les sommes recues des locataires des immeubles et des agents géenéraux. Le
solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 922 190 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Dépots et cautionnement agent général 480 002 443718 36 284 8,18%
Autres dépots et cautionnements ( sur loyer) 442 187 444 459 -2271 -0,51%
Total 922190 888 177 34 013 3,83%

4-2-4-4 : Etat, organismes de sécurité sociale et collectivités publiques

Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 9 395 575 DT. Le solde est détaillé comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Retenue a la source 4215173 3704 063 511110 13,80%
Impdts sur sociétés / retenue a la source 1993115 0 1993115
Retenue sur salaires 1153158 918 307 234 852 25,57 %
Contributions Fiscales 2033 404 1875 790 157 614 8,40%
Autres 724 724 0 0,00%

Total 9 395 575 6498 884 2896 691 44,57%
4-2-4-5 : Créditeurs divers
Le solde de cette rubrique au 31-12-2025 est de 13 599 909 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Dividendes et tantiéme a payer 242 883 242 798 85 0,04%
Personnel charges a payer 3192847 2684122 508 725 18,95%
Créditeurs divers charges a payer 3735 034 3913 742 178 708 457%
Créditeurs divers 98 360 42329 56 032 132,37%
Produits / commission retour 565 954 1107 962 -542 007, -48,92%
Assurances Maghrebia Vie 4528 440 4767795 -239 354 -5,02%
IDA 102192 0 102192
Anticipation 317 653 0 317 653
Sinistres Contentieux Provisoires 357 527 0 357 527
Rejet virements 457 293 412017 45276 10,99%
Autres 1726 0 1726

Total 13 599 909 13170 764 429 146 3,26%

4-2-5 : Autres passifs

4-2-5-1 : Comptes de régularisation passif

Le solde de cette rubrique s’éleve au 31-12-2025 a 630 321 DT.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Amortissement surcote 188,597 0,000 188,597
Report de commissions regues des réassureurs 570710 623 579 -52 869 -8,48%
Produits constatés d'avance 59423 134 882 -75 459 -55,94%
Total 630 321 758 461 -128 140 -16,89%

Note 5 : Etat de résultat technique

5-1 : Primes acquises

Cette rubrique présente un solde net au 31-12-2025 de 203 350 571 DT qui se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Primes émises et acceptées 300 654 255 272 046 270 28 607 985 10,52%
Annulations sur exercices antérieurs -3 786 005 2345169 -1 440 836 61,44 %
Ristournes sur primes -2 867 982 -2 450 696 -417 287 17,03%
Variation des primes a annuler -232 611 1332 965 -1 565 576 -117,45%
Variation des primes acquises et non émises 279 992 46 347 233 645 504,12 %
Primes cédées -85 820 468 -81 306 841 -4 513 627 5,55%
Variation des provisions pour primes non acquises nettes -4 876 610 -5 076 266 199 657 -3,93%
Total 203 350 571 182 246 610 21103 961 11,58%

La répartition du Chiffre d’affaires par canal de distribution se présente comme suit :

Canal 31/12/2025 Part% 31/12/2024 Part%
Agents 128 699 147 42,81% 116 190 446 42,71%
Bureaux 75 865 481 25,23% 81525 556 29,97%
Courtiers 96 089 627 31,96% 74 330 268 27,32%

Total 300 654 255 100,00% 272 046 270 100,00%
La répartition du Chiffre d’affaires par zone geographique se présente comme suit :

Zone 31/12/2025 Part% 31/12/2024 Part%
Grand Tunis 242 789 087 80,75% 219 351 812 80,63%
Sfax et Sud 28 172 133 9,37% 23 845 070 8,77%
Sousse et Centre 23 947 675 7,97% 21489 078 7,90%
Bizerte et Nord 5745 359 1,91% 7 360 310 2,71%

Total 300 654 255 100,00% 272 046 270 100,00%

5-2 : Produits de placements alloués transférés de I’état de résultat non technique

Les produits de placements alloués transférés de I’état de resultat non technique correspondent aux

produits de placements nets qui se rapportent aux provisions techniques.

Cette rubrique se détaille au 31-12-2025 comme suit :




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Produits de placements bruts 37303 855 35213 829 2090 027 5,94%
Charges de placements -5 851913 -5 006 059 -845 854 16,90%
Produits de placements nets (a) 31 451 942 30207 770 1244172 4,12%
Total provisions techniques (b) 280 821 553 267 648 297 13173 256 4,92%
Total des capitaux propres (c) 143 650 588 129 400 210 14 250 378 11,01%
Total [ a*b/(b+c) ] 20 807 922 20 362 898 445 024 2,19%

5-3 : Autres produits technigues

Les autres produits techniques présentent un solde au 31-12-2025 de 1 466 075 DT qui se détaille

comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Intéréts perqus 338 1544 -1206 -78,10%
Autres produits techniques 1465737 1456 222 9516 0,65%
Total 1466 075 1457 766 8310 0,57%

5-4 : Charges de sinistres

5-4-1 : Montants payés

Les montants payés des sinistres presentent au 31-12-2025 un solde net de 162 834 475 DT qui se

détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Sinistres payés 178 891 907 172 555 612 6 336 296 3,67%
Recours et sauvetages encaissés -11 506 420 -5 988 956 -5 517 465 92,13%
Frais sur gestion des sinistres 11 628 196 10 745 576 882 620 8,21%
Participations versées 2226 403 2314128 -87 725 -3,79%
Sinistres a la charge des réassureurs -18 405 611 -27 700 434 9294 823 -33,55%
Total 162 834 475 151 925 926 10 908 549 7,18%

5-5 : Frais d’exploitation

5-5-1 : Frais d’acquisition

Les frais d’acquisition comprennent les frais internes et les frais externes supportés par la société lors
des conclusions des contrats d’assurances. lls englobent les frais directement imputables tels que les
commissions d’acquisition ainsi que les frais indirectement imputables tels que les frais de publicités,

les frais de personnel et les amortissements des biens mobiliers et immobiliers.




Cette rubrique présente un solde brut au 31-12-2025 de 38 458 625 DT qui se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Frais d’acquisition 38 165 440 32 067 506 6097 934 19,02%
Commissions sur acceptations 280 234 226 492 53743 23,73%
Commissions versées / AFF. coassurance Réassurance 12 951 13 394 -443 -3,31%
Total 38 458 625 32307 391 6151 234 19,04%

5-5-2 : Frais d’administration

Les frais d’administration des contrats correspondent aux frais internes et externes occasionnés par

la gestion des contrats en portefeuille. Ils comprennent en particulier les frais de personnel et les

amortissements.

Le solde de cette rubrique arrété au 31-12-2025 est de 7 630 340 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Frais d'administration - Frais interne 4451 666 5319174 -867 508 -16,31%
Frais d'administration - Frais externe 3178 674 3572944 -394 270 -11,03%
Total 7630 340 8892118 -1261778 -14,19%

5-6 : Autres charges technigues

Les autres charges techniques englobent les charges qui exceptionnellement ne peuvent étre affectées

ni directement, ni par I’application d’une clé de répartition et les dotations aux provisions sur créances

douteuses.

Cette rubrique présente un solde au 31-12-2025 de 2 188 961 DT.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Dotat® / Prov. Créances douteuses 2652718 1920 385 732333 38,13%
Reprise / Prov. Créances douteuses -1541 687 99 442 -1442 245 1450,34%
Dotat® / Prov. Valeurs en contentieux 94 764 23 646 71118 300,76 %
Reprise / Prov. Valeurs en contentieux -60 538 -67 735 7197 -10,63%
Dotat® / Prov.effets & 'encaissement 21 852 366 130 -344 278 94,03 %
Reprise / Prov. effets a I'encaissement 0 -20 000 20 000 -100,00%
Reprise / Prov. agents en contentieux -1276 -6 938 5 662 -81,61%
Autres 1023128 2397570 -1374 442 -57,33%

Total 2188 961 4513 616 -2 324 655 -51,50%




Note 6 : Etat de résultat

6-1 : Produits de placements

Les produits de placements présentent un solde au 31-12-2025 de 37 303 855 DT qui se détaille

comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %

Revenus des immeubles 1516 164 1746 292 230129 -13,18%
Revenus des valeurs mobilieres 13 397 169 11 297 392 2099 777 18,59%
Revenus des obligations 10 020 948 10111 307 -90 359 -0,89%
Revenus des BTA 6633705 5470 580 1163125 21,26%
Revenus des autres placements 5289 6371 5859 802 570 165 9,73%
Reprise sur provisions & amortissements 192 949 520 603 327 653 -62,94%
Revenus des depots 226 468 179 659 46 809 26,05%
Autres produits 26 816 28194 -1378 -4,89%

Total 37303 855 35213 829 2090 027 5,94%

6-2 : Charges de placements

Les charges de placements présentent un solde au 31-12-2025 de 5 851 913 DT qui se détaille comme

suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Frais de gestion et frais financiers 3684117 3792812 -108 695 -2,87%
Pertes sur réalisation des placements 936 775 100 033 836 742 836,46 %
Dotation aux provisions et aux amortissements 1231022 1113 214 117 808 10,58%
Total 5851 913 5006 059 845 854 16,90%

6-3 : Autres produits non techniques

Les autres produits non techniques présentent un solde au 31-12-2025 de 191 431 DT qui se détaille

comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Récupérations Frais 1419 9072 -7 654 -84,36%
Autres produits non techniques 170 262 176 321 -6 059 -3,44%
Jetons de présence regus 19 750 24 750 -5 000 -20,20%
Total 191 431 210 143 -18 713 -8,90%
6-4 : Autres charges non technigques
Les autres charges non techniques présentent au 31-12-2025 un solde de 6 851 402 DT.
Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Autres charges non techniques 6 851 402 955 451 5895 951 617,09%
Total 6 851 402 955 451 5 895 951 617,09%




6-5 : Imp0Ots sur le résultat

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 10 167 021 DT qui se détail comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
[mpodts sur les sociétés 10167 021 5359 401 4807620 89,70%
Total 10167 021 5359 401 4807 620 89,70%

6-5-1 : Décompte Fiscal

Passage du résultat comptable au résultat fiscal au 31-12-2025 :

RESULTAT COMPTABLE NET 26 092 950
REINTEGRATIONS 14838 709
1- Charges non déductibles : 452 333
2- Provisions : 2185950
3- Contribution Sociale de Solidarité (4% ) : 1016 702
4- Confribution permanente au profit du compte de la sécurité sociale (4%): 1016 702
5- Impot sur les sociétés (40%) : 10167 021
DEDUCTIONS 15514 105
1- Reprise sur provisions non déduites inifalement : 1082640
2- Gains de changes non réalisés 67 979
3- Déduction des bénéfices ex ceptionnels non imposables : 10 963 486
4- Déduction pour réinvestissements éxonérés : 3400000
RESULTAT FISCAL 25417 554

Note 7 : Flux de trésorerie

La méthode adoptée pour la présentation de I’état des flux de trésorerie est la méthode directe

(méthode de référence).

Les composantes des liquidités ou équivalents de liquidités sont déterminées sur la base des sections

analytiques imputées systématiquement au niveau des rubriques correspondantes deés

comptabilisation des flux.

la

Les flux de trésorerie de la période sont classés en activité d’exploitation, d’investissement et de

financement.




7-1 : Flux de trésorerie provenant de I’exploitation

Au 31-12-2025, le mouvement lié aux activités d’exploitation s’éléve a 15 378 893 DT contre 9 654
994 DT au 31-12-2024.

7-2 : Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement

Au 31-12-2025, le mouvement lié aux activités d’investissement s’éleve a — 1 956 463 DT contre
4719 413 DT au 31-12-2024.

7-3 : Flux de trésorerie provenant des activités de financement

Ce flux au 31-12-2025 est égal a -14 310 915 DT contre -14 140 939 DT au 31-12-2024.

La trésorerie au 31-12-2025 est de 2 232 639 DT contre 3 121 124 DT au 31-12-2024 enregistrant

une variation de trésorerie de -888 485 DT.

La liquidité au 31-12-2025 est répartie comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
Banques 2199259 3088138 -888 879 -28,78%
CCp 14 809 14 809 0 0,00%
Caisse 18 570 18 177 394 2,17%
Total 2232639 3121124 -888 485 -28,47%

Annexes




Annexe N°8_ Mouvements ayant affecté les éléments de 1'actif au 31-12-2025

Valeur brute

Amortissements et provisions

382975 027

518 356 781

486 975 253

414 356 555

12571706

3558790

929729

-471 933

192949

13 043 639

4295570

Désignation: N . . N Alouverture Augmentations Diminutions A la cloture V.CN. a la cloture
Alouverture Acquisitions Cessions Ala cloture T T T e
] I - S Amortissements  Provisions  Amortissements  Provisions Amortissements  Provisions =~ Amortissements  Provisions
1. Actifs incorporels
1.1 Frais de recherche et
rais de recherche e 141703 311048 452751 122901 0 18802 141703 0 311048
développement
1.2C ions, brevets, li )/
orcessions, brevets, ficences 3157257 585 454 3742712 2449605 0 332480 2782085 0 960 627
marques
1.3 Fonds de commerce 0 0 0 0] 0] U
1.4 Acomptes versés 0 0 0 0 0 0
3298 961 896 502 0 4195 463 2572506 0 351282 0 0 0 2923788 0 1271674
2. Actifs corporels d'exploitation
2.1 Installations techni t
nstatiations fechiniques € 8701357, 1109017 9810373 6409136 0 503417 6912554 0 2897820
machines
2.2 Autres installations, outillage et
. 2738413 395552 3133 966 1629921 0 192239 1822160 0 1311 806,
mobilier
2.3 Acomptes versés 0 0 0 0 0
11 439770 1504 569 0 12944 339 8039 057 (1] 695 656 0 0 0 8734713 0 4209 626
3. Placements
3.1 Terrains et constructions
26 581 906 0] 0] 26581 906 12571706 0 -471 933 13 043 639 0] 13538 267
d'exploitation et hors exploita.
3.2 Placements dans les entreprises
e 22674799 0] 0] 22674799 0] 0 0] 0 0] 0] 0] 0] 22 674 799|
iées
3.2.1 Parts 22674799 0] 0 22674799 0 0 22 674 799)
3.2.2 Bons et obligations 0 0 0
3.3 Placements dans les entreprises
0] 0] 0] 0 0] 0 0] 0] 0]
avec un lien de participation
3.3.1 Parts 0 0 0 0 0 0
3.3.2 Bons et obligations 0 0 0 0 0 0
3.4 Autres placements financiers 332807 377 518 356 781 486 969 927 364194 231 3558 790 0] 929729 0] 192949 0] 4295570 359 898 661
P41 Actions, autres fitres a revenu 96703525 28843363 6038632 119 508 255 0 3554971 925269 189130 0 4291109 115217146
var.
3.4.2 Obligati t autres titres a
gations et aufres titres 2 232595 610) 486612 400 478134375 241073 635 0 3819 4460 3819 0 4460 241069175,
revenu fixe
3.4.3 Préts hypothécaire 0 0 0
3.4.4 Autres préts 3508 242 2901 018 2796 920 3612340 3612 340
3.4.5 Dépot aupres des établ. bancaires 0 0 0 0 o o o
et financiers
3.4.6 Autres 0] 0 0 0 0 0| 0] 0|
3.5 Créances pour espéces déposées 910 945 0] 5325 905 619 0 0 0] 0] 905 619,
3.6 Placements des contrats en UC 0] 0 0 0 0] 0| 0|

397 713 757

520757 852

486 975 253

431496 357

23183 269

3558790

1046 938

929729

-471 933

192949

24702141

4295570

402498 647




Annexe 9_ Etat récapitulatif des placements au 31-12-2025

Valeur Valeur Juste Plus ou moins-value latente:
brute: nette: valeur:
Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 26 581 906 13 538 267 27 807 393 1225 487
Actions et autres titres a revenu variable autres que les parts dOPCVM 108 730 417 106 763 204 208 028 860 99 298 442
Autres parts dOPCVM 33 452 637 31128 741 34 053 269 600 632
Obligations et autres titres a revenu fixe 241 073 635 241 069 175 255 884 511 14 810 876
Autres préts et effets assimilés 3612 340 3612 340 3612 340 -
Dépdts auprés des entreprises cédantes 905 619 905 619 905 619 -
Total 414 356 555 397 017 347 530 291 992 115 935 437
Dont montant de ces placements qui est admis a la représentation des provisions
techniques 373 375 037 356 035 828 397 559 880 24184 843
Autres actifs affectables a la représentation des provisions techniques autres que les
placements ou la part des réassureurs dans les provisions techniques 45 764 696 45 351 653 45 351 653 413 043




Annexe N°10_ Etat des réeglements et des provisions pour sinistres a payer au 31-12-2024

Au 31/12/2022

Reéglements cumulés 106 749 289 102 381 289 91 916 001
Provisions pour sinistres 21 471 724 35 394 401 75 038 066
total charges des sinistres 128 221 013 137 775 690 166 954 068
Primes acquises 183 468 976 200 427 595 221 729 599

% sinistres / primes acquises

Au 31/12/2023

Reéglements cumulés 109 468 514 109 709 303 117 342 430 108 471 998
Provisions pour sinistres 15 446 685 20 331 036 33 038 178 92 736 370
total charges des sinistres 124 915 198 130 040 338 150 380 608 201 208 369
Primes acquises 183 468 976 200 427 595 221 729 599 246 460 047

% sinistres / primes acquises

Au 31/12/2024

Réglements cumulés 112 143 938 113 773 429 125 268 313 159 610 562 113 782 752
Provisions pour sinistres 5 641 848 11 478 597 19 488 210 38 159 951 88 606 688
total charges des sinistres 117 785 786 125 252 026 144 756 523 197 770 513 202 389 439
Primes acquises 183 468 976 200 427 595 221 729 599 246 460 047 263 407 133

% sinistres / primes acquises




Annexell_ Ventilation des charges et des produits des placements au 31-12-2025

revenus et frais
financiers
concernant les

placements dans

des entreprises liées
etavec lien de_

autres revenus et

frais financiers:

Raccordement

participations:

Revenu des placements immobiliers - 1516 164 1516164 (PRNT11

Revenu des participations 5 326 880 25 134 530 30461410 |PRNT11+PRNT13+PRNT14

Revenu des autres placements 5 326 282 5326282 |PRNTI2
Total produits des placements 5 326 880 31 976 976 37 303 855

Intéréts 830 258 830258 |(CHNTI11

Frais externes 2612414 2612414 |CHNTI11

Autres frais - 2409 241 2409241 |CHNT11+CHNT12+CHNT13
Total charges des placements - 5851 913 5851 913




Annexe 13_ Résultat technique par catégorie d'assurance au 31-12-2025

INCENDIE AUTO INDIVIDUEL voL MALADIE RS RC MARITIME ACCEPTATIONS
ACCIDENT

Primes acquises 0 33877 897 93 508 084 3162 419 2558 058 124 661937 17 731581 8 026 975 4 214 009 1415 958 289 156 918
Primes émises 0 34 178 481 97 321748 3250436 2544669 15 487 991 17587575 8544918 3810057 1321774| 294 047 649
Variation des primes non acquises 0 -300 583 -3813664 -88 016 13389 -826 054 144 005 -517 943 403 951 94 184 -4 890 731
Charges de prestations 25 534 -10 365 159 -53 573 482 -413 013 -316 739 -115 342 334 -3 235 137 -1652 242 -1281156 -364 553 -186 518 281
Prestations et frais payés -55723 -7 191202 -56 763 256 -265 221 -357 449 -110 073 241 -2 637 969 -2239927 -1527 550 -128 546 -181240 085
Charges des provisions pour prestations diverses 81258 -3173957 3189775 147792 40709 -5269 092 -597 168 587 685 246 394 -236 007 -5 278 195
Solde de SOUSCI'iptiOn 25 534 23512739 39934 602 2 749 406 2241319 9 319 603 14 496 444 6 374 733 2 932 852 1051405 102 638 637
Frais d'acquisition -2803 -4881478 -14987719 -884 897 -666 483 -10 663 135 -2789 158 -1135612 -971841 -280 234 -37 263 362
Autres charges de gestion nettes -5289 -730 801 -5324835 -119 490 -109 908 -113572 -283 869 -265 362 -400 101 0 -8 353 226
Charges d'acquisition et de gestion nettes -8 092 -5612279| -20312555| -1004 387 776 391 -11776 707 -3073027| -1400974 -1371942 -280 234 -45 616 588
Produits nets de placements 52499 2082239 10333 360 m3or 15248 5658 695 988 208 947798 338425 108 440 20 807 922
Participation aux résultats 28901 200 000 9486 -1320 -83 607 1479 28782 62410 0 169 594
Solde financier 52 499 2 111139 10 533 360 163 526 123 928 5575088 989 687 919 016 400 835 108 440 20977 516

Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires

dans les primes acquises 0 -29 259 666 2193683 38195 -1979 392 -26 200 758 -15826 861 6754 749 3209323 o| -85806 346

Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires

dans les prestations payees 0 4393661 81264 255 197827 9492272 1806 305 1239307 1194 721 0 18 405 611

Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires

dans les charges de provisions pour prestations 0 3284 691 153 691 106 600 -41044 637865 952 650 632975 241314 0 5486 114

Part des réassureurs dans les provisions pour

égalisation et équilibrage o o 0 o 26765 0 0 0 26 765

Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires

dans la participation aux résultats 0 36373 0 0 528 0 50993 0 357903 0 460 487

Commissions regues des réassureurs et/ou des

rétrocessionnaires 0 4726912 0 153 614 786 577 6045765 4658 061 754 040 612 16 0 17 737 130
Solde de réassurance et/ou rétrocession 0 -16 818 029 -1958 727 -121446 -1020 815 -9998 091 -8 358852 -4 128 426 -1285 853 0 -43 690 239

sultat techni 3193 570 28 196 680 1787 099 568 041 -6 880 107 1764 347 675 892 879 610

Informations complémentaires

Provisions pour primes non acquises a la cloture 0 4699 909 39465838 887 382 297 265 7944727 5421892 4267098 338597 748776 64071485
Provisions pour primes non acquises a l'ouverture 0 4399325 35652 174 799 366 310 655 718673 5565897 3749 155 742548 842961 59 180 754
Provisions pour sinistres a payer a la cléture 0 B8NS3 16 362 599 374784 548 291 20815294 3980406 12907 304 4392252 961943| 209 154 385
Provisions pour sinistres a payer a l'ouverture 0 15613 959 15 194 404 226904 589 067 16774233 3379630 13523 969 4573851 725936 200 601952
Provisions mathématiques a la cléture 1393 158 2679 14651 0 0 1414 156 0 0 0 0 2 824 644
Provisions mathématiques a I'ouverture 1474 416 2854 15068 0 0 1100 837 0 0 0 0 2593 176
Provisions pour risques en cours a la cléture 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provisions pour risques en cours a l'ouverture 0 0 0 0 0 21217 0 0 0 0 212 117
Prévisions de recours a la cléture 0 1451 11973835 0 0 568 000 0 66 111 735 881 0 13 354 277
Prévisions de recours a l'ouverture 0 1375 7326518 0 0 2062 960 0 96387 680 113 0 10 180 353




Annexel6_ Tableau de raccordement du résultat technique par
catégorie d'assurance aux états financiers au 31-12-2025

Primes acquises

raccordement

289 156 918

Primes émises PRNV11 1°colonne 294 047 649
Variation des primes non acquises PRNV12 1°colonne 4890 731
Charges de prestations 186 518 281
Prestations et frais payés CHNV11 1°colonne 181 240 085
Charges des provisions pour prestations diverses CHNV12,CHNV2,CHNV3,CHNV6 1°colonne 5278 195
Solde de souscription 102 638 637
Frais d'acquisition CHNV41,CHNV42 37 263 362
Autres charges de gestion nettes CHNV43,PRNV2,CHNV5 8 353 226
Charges d'acquisition et de gestion nettes 45 616 588
Produits nets de placements PRNT3 20 807 922
Participation aux résultats CHNV3 169 594
Solde financier 20 977 516
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les
primes acquises PRNV11 2°colonne 85 806 346
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les
prestations payées CHNV11 2°colonne 18 405 611
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans les
charges de provisions pour prestations PRNV12,CHNV12 2°colonne 5512 880
Part des réassureurs et/ou des rétrocessionnaires dans la
participation aux résultats CHNV3 2°colonne 460 487
Commissions regues des réassureurs et/ou des
rétrocessionnaires CHNV44 17 737 130
Solde de réassurance et/ou rétrocession 43 690 239
Résultat technique 34 309 327
Informations complémentaires
Provisions pour primes non acquises a la cloture 64 071 485
Provisions pour primes non acquises a l'ouverture 59 180 754
Provisions pour sinistres a payer a la cloture 209 154 385
Provisions pour sinistres a payer a l'ouverture 200 601 952
Provisions mathématiques a la cléture 2 824 644
Provisions mathématiques a l'ouverture 2593 176
Provisions pour risques en cours a la cléture -
Provisions pour risques en cours a l'ouverture 212 117
Prévisions de recours a la cloture 13 354 277

Prévisions de recours a I'ouverture

10 180 353




Rapports des Commissaires Aux Comptes




MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE « ASSURANCES MAGHREBIA SA »

64, Rue de Palestine. 1002 Tunis.

RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs,

I-Rapport sur I’audit des états financiers

Opinion

Nous avons effectué I’audit des états financiers de la société ASSURANCES MAGHREBIA
SA qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025 faisant apparaitre un total de 571 506 036
Dinars, I’état de résultat faisant apparaitre un bénéfice net de 26 092 950 Dinars, I’état de flux
de trésorerie pour I’exercice clos a cette date faisant ressortir une trésorerie positive de fin de
période de 2 232 639 Dinars, ainsi que les notes annexes, y compris le résumé des principales

méthodes comptables.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére de la societé au 31 décembre 2025, ainsi que de sa
performance financiére et de ses flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date,

conformément a la Loi en vigueur relative au systéeme comptables des entreprises.

Fondement de I’opinion




Nous avons effectué notre audit selon les Normes professionnelles 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 I’audit des états financiers » du présent rapport.

Nous sommes indépendants de la société conformément aux régles de deéontologie qui
s’appliquent a I’audit des états financiers en Tunisie, et nous nous sommes acquittés des autres

responsabilités deontologiques 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.

Question clés de I’audit

Les questions clés de I’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, arrétés
dans les conditions rappelées précédemment, 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 déterminé que les questions décrites ci-apres constituent les questions clés de

I’audit qui doivent étre communiquées dans notre rapport.

- Evaluation des provisions techniques :

Risque identifié

Les provisions techniques, figurant au bilan au 31 décembre 2025 pour un montant de
267 467 276 DT, représentent le poste le plus important du passif au regard d’un total bilan de
571 506 036 DT.

Le calcul des provisions techniques releve d’une obligation légale et requiert I’exercice du
jugement de la direction pour le choix des hypotheses a retenir, des modéles de calcul a utiliser

et des taux de frais de gestion retenus.

Les méthodes d’estimation des provisions techniques sont précisées dans la note 4.2.2 aux états

financiers.




Compte tenu du poids relatif de ces provisions au bilan et de I’importance du jugement exercé
par la direction, nous avons considéré I’évaluation de ces provisions comme un point clé de
I’audit.

Syntheses de nos réponses :

Pour apprécier le caractére raisonnable de I’estimation du montant des provisions techniques,
nos travaux ont consisté, sur la base des informations qui nous ont été communiquées,

principalement a :

e Prendre connaissance de la conception et tester I’efficacité des controles clés relatifs

a la détermination des provisions techniques ;

e Apprécier la pertinence des méthodes de calculs utilisés pour I’estimation des
provisions techniques et leur conformité au regard des normes comptables en vigueur
et des dispositions de 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 ;

o Effectuer des procédures analytiques afin d’identifier et d’analyser toute variation

inhabituelle et/ou inattendue significative ;
e Prendre connaissance et Vérifier les travaux effectués par I’actuaire contréleur ;
e Valider les cadrages comptabilité/gestion ;
e Apprécier le caractere appropriée des hypotheses retenues pour le calcul ;

o Vcérifier, par sondage, I’évaluation de la provision pour sinistres a payer selon notre
évaluation du risque et compte tenu des dispositions de la circulaire du ministre des
finances n° 258/2010 ;

Mettre en ceuvre des procédures visant a tester la fiabilité des données servant de base

aux estimations ;

Procéder a I’examen du denouement des estimations comptables des exercices

précedents afin d’apprécier la fiabilit¢ du processus de détermination de ces




estimations mis en ceuvre par la direction.
- Evaluation des placements :
Risque identifié

Les placements figurent a I’actif du bilan pour un montant net de 397 017 347 DT au 31
décembre 2025.

La norme comptable tunisienne NCT31 dispose qu’a la date de cloture, il est procédé a
I’évaluation de ces placements a leur valeur d’usage. Les moins-values par rapport a leur valeur
comptable font I’objet de provision alors que les plus-values par rapport a cette valeur ne sont
pas constatées. La valeur d’usage est déterminée sur la base de plusieurs facteurs et fait appel
au jugement professionnel pour les hypotheses utilisées.

Les informations fournies par la Societé au sujet de I’évaluation de ses placements sont

présentées a la note 2.2 des états financiers.

Le poids de ces actifs dans le bilan et le degré de jugement nécessaire a leur évaluation nous

ont conduits a les considérer comme un point clé de I’audit.
Synthéses de nos réponses :
Nos travaux ont principalement consisté a :

e Apprécier les méthodologies retenues pour I’évaluation des placements au regard des
normes comptables en vigueur et des dispositions de 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 ;

e Evaluer et tester la conception et I’efficacité des contrdles clés sur les méthodes de

valorisation des placements ;
o Vérifier le calcul des éventuelles dépréciations nécessaires ;
o Réaliser des procédures analytiques sur les évolutions significatives de I’exercice ;

e Procéder au rapprochement avec les rapports obtenus du gestionnaire d’actifs.




- Evaluation des provisions pour dépréciation des créances sur assurés et

intermédiaires d’assurance :
Risque identifié

Les provisions pour dépréciation des créances sur assurés et sur intermédiaires d’assurance
totalisent 46 483 850 DT au 31 décembre 2025. L’estimation de ces provisions requiert
I’exercice du jugement de la direction pour la détermination de la base de provisionnement,
tenant compte des modalités de calcul prévues par la décision du CGA n° 1/2021 en date du
1°" décembre 2021 fixant la base et la méthode de calcul des provisions pour dépréciation sur les

créances des assurés et des intermédiaires d’assurance.

Dans ce contexte, nous avons considéré que I’estimation de ces provisions constituait un point

clé de I"audit.
Synthese de nos réponses :
Nos travaux ont principalement consisté a :

e Controler le calcul de la provision pour dépréciation et sa conformité avec la
méthodologie définie au niveau de la décision du CGA n° 1/2021 en date du 1°" décembre
2021

e Procéder au rapprochement des créances comptables avec I’arriéré issu du systeme

d’information
Rapport du conseil d’administration
La responsabilité du rapport du conseil d’administration incombe au conseil d’administration.

Notre opinion sur les états financiers 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 I’article 266 du Code des sociétés commerciales, notre
responsabilité consiste a Vérifier I’exactitude des informations données sur les comptes de la
société dans le rapport du conseil d’administration avec les données figurant dans les états

financiers. 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 ou la
connaissance gque nous avons acquise au cours de I’audit, ou encore si le rapport du conseil
d’administration semble autrement comporter une anomalie significative. Si, a la lumiére des
travaux que nous avons, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans ces

autres informations, 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

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers,
conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie, ainsi que du contrdle
interne qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers

exempts d’anomalies significatives, que celle-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 aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information

financiére de la sociéteé.
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
gu’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 considéréees 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 :

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 éleve 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 ;

Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour

I’audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées dans les circonstances ;

Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
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 caractere 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 de la société 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 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 ;




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 regles de deontologie 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 I’audit des états financiers de la
période considérée : ce sont les questions clés de I’audit. Nous décrivons ces questions
dans notre rapport, sauf si les 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 I’on peut
raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication de

cette question dépassent les avantages pour I’intérét public.

I1-Rapport relatif a d’autres obligations légales 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 I’ordre des experts comptables

de Tunisie et par des textes reglementaires en vigueur en la matiére.
Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de I’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 portant réorganisation du marché financier,
nous avons procédé a une évaluation générale portant sur I’efficacité du systéeme de contrdle
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 contréle interne ainsi que la surveillance périodique de son

efficacité incombe a la direction et au conseil d’administration.




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

Un rapport traitant des faiblesses et des insuffisances identifiées au cours de notre audit a été

remis a la direction genérale de la société.
Conformité de la tenue des comptes des valeurs mobiliéres a la réglementation en vigueur

En application des dispositions de I’article 19 du décret n° 2001-2728 du 20 novembre 2001,
nous avons procedé aux Vérifications portant sur la conformité de la tenue des comptes des

valeurs mobiliéres émises par la société avec la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la reglementation en vigueur

incombe a la direction.

Sur la base des diligences que nous avons estimées nécessaires de mettre en ceuvre, nous
n’avons pas détecté d’irregularités liees a la conformité des comptes de la société avec la

réglementation en vigueur.
Respect de la réglementation relative au secteur des Assurances

En outre, et en application des dispositions de la circulaire du ministre des finances n°258 du 2
octobre 2010, nous avons fait appel a un actuaire agréé pour la revue des provisions techniques
et des conditions tarifaires. A I’issue de ses travaux, nous estimons que les provisions
techniques sont correctement évaluées et suffisantes pour couvrir les engagements futurs de la

SOCiété.

Tunis, le 17 Avril 2026

P/F.M.B.Z KPMG TUNISIE P/Cabinet GSAudit&Advisory
Emna RACHIKOU Ghazi HANTOUS




SOCIETE « ASSURANCES MAGHREBIA SA »

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES RELATIF A L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Actionnaires,

En application de I'article 200 et suivants et I’article 475 du code des sociétés commerciales,
nous reportons ci-dessous 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. 1l ne nous appartient pas de rechercher spécifiquement et de facon étendue
I’existence éventuelle de telles conventions ou opérations mais de vous communiquer, sur la
base des informations qui nous ont été données et celles obtenues au travers de nos procédures
d’audit, leurs caractéristiques et modaliteés essentielles, sans avoir & nous prononcer sur leur
utilité et leur bien fondé. 1l vous appartient d’apprécier I’interét qui s’attachait a 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)

- La Societé ASSURANCES MAGHREBIA a confié a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA IMMOBILIERE la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de
gérance a pris effet a partir 1°" juillet 1995 pour une durée de 12 mois renouvelable par
tacite reconduction.

En 2025, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’intégrer de nouvelles dispositions a

ladite convention. L’avenant est entré en vigueur a partir du 1*" juillet 2025.

En contrepartie de ces prestations, la Société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE a
facturé au 31-12-2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA la somme de 57 221 DT HT.




B- Opérations réalisées relatives a des conventions antérieures (autres que les

rémunérations des dirigeants)

B.1 Convention de prestation de service conclue entre la société ASSURANCES
MAGHREBIA et la société CODWAY

La Société CODWAY a confié a la Sociétée ASSURANCES MAGHREBIA la gestion des activités
ci-dessous :

- la gestion des ressources humaines ;

- la gestion comptable et financiere ;

- la gestion juridique.

En contrepartie de ces prestations, la Société CODWAY s’engage a régler a la Société
ASSURANCES MAGHREBIA un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur présentation
de facture.

Cette convention a pris effet a partir du 1 janvier 2018, elle est conclue pour une durée de 12

mois renouvelables par tacite reconduction pour la méme durée.

B.2- Convention d’assistance conclue entre La Société ASSURANCES MAGHREBIA et
La Société CODWAY
La Société ASSURANCES MAGHREBIA SA a conclu une convention d’assistance Systeme
d’Information et Business Process Outsourcing avec sa filiale la Société CODWAY avec date
d’effet du 1*" janvier 2018 et ayant pour principal objet :

- Systeme d’Information ;

- Assistance et Développement Logiciel ;

- Audit Informatique ;

- Business Process Outsourcing (BPO).

En contrepartie de ces prestations, la Société CODWAY a facturé en 2025 a la société
ASSURANCES MAGHREBIA un montant de 1 637 466 DT HT.




B.3 Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
CODWAY

La société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne en location a la société CODWAY le 3¢
étage de I’immeuble sis au 24 rue Royaume d’Arabie Saoudite, a usage de bureaux, pour une

période commencant du 1% janvier au 31 décembre 2025. Le loyer est fixé a 25 293 DT HT.

En plus, la société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne en location a la société CODWAY
le 4°™ étage de I’immeuble résidence du Lac Bloc H sis a la rue du Lac Tanganyika, a usage
de bureaux, pour une période commencant du 1° janvier au 31 décembre 2025. Le loyer est
fixé a 64 996 DT HT.

B.4- Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La société ASSURANCES MAGHREBIA SA donne en location a la société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE une partie du RDC de I"'immeuble sis au 24, Rue du Royaume d’Arabie
Saoudite d’une surface totale de 250M?2. Le loyer au titre de 2025 est fixé a 32 966 DT HT.

B.5- Convention de prestation de service conclue entre la Société ASSURANCES
MAGHREBIA et la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE a confié¢ a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA la gestion des activités ci-dessous :

- la gestion des ressources humaines ;

- la comptabilité de la réassurance ;

- la gestion comptable et financiére ;

- la gestion des prestations en matiere juridique ;

- le contréle de la conformiteé ;

- la gestion des risques ;

- I’audit interne ; et

- I’informatique.




En contrepartie de ces prestations, la Sociéeté ASSURANCES MAGHREBIA VIE s’engage a
régler a la Société ASSURANCES MAGHREBIA un montant forfaitaire annuel de 120.000 DT
HT, sur présentation de facture.

Cette convention a pris effet a partir du 3 janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12

mois renouvelables par tacite reconduction pour la méme durée.

B.6- Convention de délégation de gestion de produits conclue entre la Société
ASSURANCES MAGHREBIA et la Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE

La Société ASSURANCES MAGHREBIA a confié par délégation a la Société ASSURANCES
MAGHREBIA VIE la gestion des produits santé. Cette convention a pris effet a partir du 1°
janvier 2011, elle est conclue pour une durée de 12 mois renouvelables par tacite reconduction
pour la méme durée.
A partir du 1% juin 2019, la société ASSURANCES MAGHREBIA propose d’integrer de
nouvelles dispositions a ladite convention :

- des travaux liés aux missions de contr6le interne ; et

- des travaux liés au marketing.
En contrepartie, la Société ASSURANCES MAGHREBIA s’engage a régler a la Société
ASSURANCES MAGHREBIA VIE un montant forfaitaire annuel de 50.000 DT HT, sur

présentation de facture.

B.7- Contrat de gestion de patrimoine immobilier conclue entre la société ASSURANCES
MAGHREBIA et la société ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

La société « ASSURANCES MAGHREBIA » a confié a la Société « ASSURANCES
MAGHREBIA IMMOBILIERE » la gestion de son patrimoine immobilier. Ce contrat de
gérance a pris effet a partir 1°" juillet 1995 pour une durée de 12 mois renouvelable par tacite

reconduction.




En contrepartie de ces prestations, la société « ASSURANCES MAGHREBIA
IMMOBILIERE » a facturé en 2025 a la société « ASSURANCES MAGHREBIA » la somme
de 232 301 DT HT.

B.8- Contrat de location entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE

La société « ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE » donne en location a la société
« ASSURANCES MAGHREBIA » trois locaux de I'immeuble sis a Sousse au 1, rue Salah
Saad a usage de bureaux. Cette location est consentie pour la durée d’une année renouvelable

par tacite reconduction. Le loyer est fixé a 41 876 DT HT.

En plus, la société « ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE » donne en location a la
société « ASSURANCES MAGHREBIA » le local de I'immeuble sis a Rue Nelson Mandela
Tunis. Le loyer au 31-12-2025 est fixé a 166 972 DT HT.

B.9- Convention conclue entre la société ASSURANCES MAGHREBIA et la société
UNION FINANCIERE HOLDING

En vertu de I’accord du Conseil d’ Administration en date du 29 juin 2018, la société UNION
FINANCIERE HOLDING a facturé en 2025 a la société ASSURANCES MAGHREBIA la somme de

1503 271 DT HT en contre partie des prestations servies en matiére de conseils et d’assistances.

C- Obligations et engagements de la société envers les dirigeants
Les obligations et engagements de la Societé ASSURANCES MAGHREBIA envers ses
dirigeants tels que visés par I’article 200 (nouveau) 1185 du code des sociétés commerciales se

détaillent comme suit :

1. Rémunération du Président du Conseil :




La rémunération du président du conseil d’administration de la société est fixee par décision du
conseil d’administration tenu le 31 Mai 2024. Cette rémunération annuelle est de 160.000 DT
Brut.

2. Rémunération du Directeur Général :
La rémunération annuelle brute du Directeur Géneral de la société est fixée a 165.000 DT. Cette
rémunération a été décidée par le Conseil d’Administration du 31 Mai 2024. D’autre part, le
Directeur Général bénéficie d’une prime de performance sur objectifs et d’une assurance au

titre de la retraite complémentaire, a la charge de la société.

3. Rémunération du Directeur Général Adjoint :
La rémunération annuelle brute du Directeur Général adjoint de la société est fixée a
150.000 DT. Cette rémunération a été décidée par le Conseil d’ Administration du 31 Mai 2024.
D’autre part, le Directeur Général Adjoint bénéficie d’une prime de performance sur objectifs
et d’une assurance au titre de la retraite complémentaire, a la charge de la société.

4. Rémunération des membres du Conseil d’Administration :
Les jetons de présence sont fixés a 12 500 DT Brut par an et par administrateur. Ce montant a
été fixée par I’Assemblée Générale Ordinaire du 30 Mai 2025.

5. Rémunération des membres des autres comités :
Le Conseil d’Administration s’appuie sur les travaux de trois comités spécialises dans
I’exécution de ses missions, a savoir :
1. Le Comité Permanent d’Audit : Il est constitué de trois membres. Les émoluments sont
fixés a 10 000 DT Brut par an et par membre.
2. Le Comité de Gestion des Risques : Il est constitué de trois membres. Les émoluments
sont fixés a 10 000 DT Brut par an et par membre.
3. Le Comité de nominations et de rémunérations : Il est constitué de trois membres. Les
émoluments sont fixés a 10 000 DT Brut par an et par membre.

Ces émoluments ont été fixée par I’ Assemblée Générale Ordinaire du 30 Mai 2025.




Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas relevé
I’existence d’autres conventions ou opeérations rentrant dans le cadre des dispositions de I’article

200 et suivants et I’article 475 du code des sociétés commerciales.

Tunis, le 17 Avril 2026

P/ F.M.B.Z-KPMG TUNISIE P/ Cabinet GSAudit&Advisory
Emna RACHIKOU Ghazi HANTOUS




AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS

DELICE HOLDING SA
Siége social : Immeuble « JOUMANA », la Zone d’Activité Kheireddine, la Goulette 2060 - Tunis.

La société DELICE HOLDING publie, ci-dessous, ses états financiers individuels arrétés au
31 décembre 2025 tels qu’ils seront soumis a I’approbation de I’ Assemblée Générale Ordinaire
statuant sur I’exercice 2025. Ces états sont accompagnés des rapports genéral et spécial des
commissaires aux comptes : Mr Jaouhar Ben ZID (Société DATN) & Mr Faycel DERBEL
(FINOR)




ACTIFS
ACTIFS NON COURANTS

Immobilisations incorporelles
Moins : amortissements

Immobilisations corporelles
Moins : amortissements

Immobilisations financieres
Moins : Provisions

TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS
ACTIFS COURANTS

Clients et comptes rattachés

Autres Actifs courants

Placements et autres actifs financiers

Liquidités et équivalents de liquidités
TOTAL DES ACTIFS COURANTS

TOTAL DES ACTIFS

ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2025

BILAN

(Montants exprimés en dinars)

Note  31/12/2025  31/12/2024
35218 35218
(35218) (35218)
B-1 - -
650 354 644 195
(568 670) (476 821)
B-2 81 684 167 374
573169588 573173188
B-3 573169588 573173188
573251272 573 340 562
B-4 1612544 1408 476
B-5 54018937 35173710
B-6 32200128 12914633
B-7 1723 396 877 781
89555005 50374600
662 806 277 623 715 162

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

CAPITAUX PROPRES

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES AVANT RESULTAT

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES AVANT AFFECTATION

PASSIFS

Capital social
Réserve légale

Résultats Reportés
Réserves et primes liées au capital

Résultat de I'exercice

PASSIFS NON COURANTS

Provisions pour risques et charges

PASSIFS COURANTS

TOTAL DES

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

Fournisseurs et Comptes rattachés

Autres passifs courants

PASSIFS

Note  31/12/2025 31/12/2024
549 072 620 549 072 620
15909 228 12938 001
1546 041 523513
324 324
566 528 212 562 534 458
64 781 775 58 901 016
B-8 631 309 987 621 435 474
650 674 612 224
B-9 20 664 30170
B-10 30 824 952 1637 294
31496 290 2279 688
662 806 277 623 715 162




ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2025
ETAT DE RESULTAT
(Montants exprimés en dinars)

Note 31/12/2025 31/12/2024
Produits d'exploitation

Dividendes R-1 63611 762 58 382 497
Management fees R-2 3350624 3350000
TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION 66 962 385 61 732 497

CHARGES D'EXPLOITATION
Achats services et prestations R-3 174 755 116 172
Charges de Personnel R-4 2262891 2058078
Dotations/reprises aux amortissements et aux provisions R-5 130 299 212790
Autres Charges d'exploitation R-6 654 831 569 772
TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION 3222777 2956 813
RESULTAT D'EXPLOITATION 63 739 609 58 775 684
Charges financieres R-7 (12 706) (215)
Produits financiers R-8 1359 597 733151
Autres gains ordinaires R-9 56 400 31709
Autres pertes ordinaires (120) (372 444)
RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES AVANT IMPOT 65 142 780 59167 884
Impdt sur les bénéfices (313918) (232 059)
Contribution Sociale de Solidarité (47 088) (34 809)
RESULTAT NET DE L'EXERCICE 64 781 775 58 901 016




ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2025

ETAT DES FLUX DE TRESORERIE
(Montants exprimés en dinars)
Flux de trésorerie liés a I'exploitation
Résultat net
Ajustements pour :
* Amortissements et provisions
* Plus-value sur cession des titres de participation
* Variation des :
Créances
Autres actifs courants
Fournisseurs d'exploitation
Autres passifs courants
Flux de trésorerie provenant de (affectés a) I'exploitation

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement

Décaissements provenant de l'acquisition d'immobilisations corporelles
et incorporelles

Encaissements provenant de la cession d'immobilisations financieres
Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d'investissement
Flux de trésorerie liés aux activités de Placement
Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Dividendes et autres distributions
Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de financement
Variation de trésorerie

Trésorerie au début de I'exercice

Trésorerie a la cloture de I'exercice

Note 2025 2024

64781775 58901016

R-5 130 299 212 790
R-9 (56 400)

F-1 (204 069) 86 219

F-1  (18845227) (19897 347)

F-1 (9507) (341 661)

F-1 366 485 197 268

46163356 39 158 285

B-2 (6 158) (11 292)
60 000

53842 (11 292)

B-6 (19285494) (5914 633)

B-8 (26 086 089) (32 944 357)

(26 086 089) (32 944 357)

(845 615) (288 002)

B-6 877781 589 779

B-6 1723396 877781




NOTES AUX ETATS FINANCIERS

I Présentation de la société

La société «Délice Holding» est une société anonyme, faisant appel public a I'épargne, constituée le 20 Mai 2013 et régie par
le Code des Sociétés Commerciales.

Lors de la création de la société, le capital s'élevait a 10 000 dinars divisé en 1.000 actions de 10 dinars chacune.

L'Assemblée Générale Extraordinaire du 07 Aolt 2013, a décidé d’augmenter le capital social, par apport en nature, d’'un
montant de 154.178.880 dinars pour le porter a 154.188.880 dinars, et ce par I'émission de 15 417 888 actions nouvelles, de
10 dinars chacune.

La synthése des apports constitués exclusivement par des titres, telle qu'elle ressort des rapports des commissaires aux
apports et compte tenu des décotes approuvées par les actionnaires, se présente comme suit :

Société Nombre VaI_eur Prix d'a_cqyisition \/aleur de I'apport_en Rému.nératio.n en
d'actions  nominale unitaire titres de participation capital social

Delta plastic 11439 100 1 056,847 12 089 273 12 089 270
SOCOGES 10 420 100 147,015 1531 896 1531850
STIAL 913 957 13 121,669 111 200 234 111 200 240
CF 46 820 100 99,958 4680 034 4679980
SBC 58 744 100 420,090 24 677 767 24 677 540

Total 154 179 204 154 178 880

L’assemblée générale extraordinaire du 27 décembre 2013, a décidé d’augmenter le capital social, par apport en nature, d’un
montant de 394.883.740 dinars pour le porter a 549.072.620 dinars, et ce par I'émission de 39 488 374 actions nouvelles de
10 dinars chacune.

Les apports tels qu'ils ressortent du rapport du commissaire aux apports, se présentent comme suit

Société Nombre d'actions Valeur nominale VaIeu,r unitaire de Valel,” totale de
I'apport I'apport
CLC 235330 100 1678 394 883 740

L'assemblée Générale Ordinaire du 26 Ao(it 2014, a approuvé le principe d'introduction de la société DELICE HOLDING sur
le marché principal de la cote de la bourse.

L’Assemblée Générale Extraordinaire du 23 mai 2025, a décidé de réduire la valeur nominale de I'action de 10 dinars a 5
dinars. Ainsi le capital social demeure inchangé et s'éléve a 549.072.620 dinars divisé en 109 814 524 actions de 5 dinars
chacune. Ladite assemblée a fixé la date d'effet de la division de la valeur nominale des actions pour le 1¢r Ao(t 2025.

Ainsi, le capital social s'éléve au 31 décembre 2025 a 549.072.620 dinars divisé en 109 814 524 actions de 5 dinars chacune.
La société a pour objet ;

e La promotion des investissements par I'acquisition, la souscription, la gestion, la cession et 'apport, sous toute
forme, de valeurs mobiliéres dans toutes sociétés ou entités juridiques tunisiennes ou étrangéres crées ou a créer,
le tout directement ou indirectement, notamment par voie de création de sociétés et/ou de toute autre entité juridique,
de souscription ou d’achat de valeurs mobiliéres ou de droits sociaux, d'apport, de fusion, d'alliance ou d'association
en participation.

e |'assistance, I'étude, le conseil, le marketing et engineering financiere, comptable, juridique et autres...

e  Etgénéralement toutes opérations commerciales, financiéres, mobilieres ou immobilieres se rattachant directement
ou indirectement aux objets ci-dessus ou a tout autre objet similaire.




Il. Référentiel comptable d’élaboration et de présentation des états financiers

Les états financiers ont été arrétés au 31.12.2025 selon les dispositions du systéme comptable tunisien tel que promulgué par
la loi n°96-112 du 30 décembre 1996.

lll.  Respect des normes comptables tunisiennes

Les états financiers sont exprimés en dinar tunisien et ont été établis en conformité avec les dispositions des normes
comptables tunisiennes et compte tenu des hypothéses sous-jacentes et des conventions comptables fixées par le décret n°
96-2459 du 30 décembre 1996, portant approbation du cadre conceptuel comptable. L'exercice comptable objet des présents
états financiers débute le 01/01/2025 et finit le 31/12/2025.

IV.  Conventions et méthodes comptables appliquées

Les conventions et méthodes comptables les plus significatives appliquées par la société, pour I'élaboration des états

financiers sont les suivantes :

(1)- Immobilisations financieres

Lors de leur acquisition, les immobilisations financiéres sont comptabilisées a leur colit. Les frais d'acquisition, tels que les

commissions d'intermédiaires, les honoraires, les droits et les frais de banque sont exclus.

A la date de cl6ture, il est procédé a I'évaluation des immobilisations financiéres a leur valeur d'usage. Les moins-values par

rapport au colt font I'objet de provision. Les plus-values par rapport au colt ne sont pas constatées.

Pour déterminer la valeur d'usage, il est tenu compte de plusieurs facteurs tels que I'actif net, les résultats et les perspectives

de rentabilité de I'entreprise émettrice ainsi que la conjoncture économique et l'utilité procurée a I'entreprise.

(2)- Titres de placement

Les titres de placement sont comptabilisés a leur valeur d'acquisition, les frais y afférents sont inscrits directement dans les

charges.

La juste valeur des placements a court terme qui ne sont pas cotés est déterminée par référence a des critéres objectifs tels

que le prix stipulé dans des transactions récentes sur les titres considérés, et la valeur mathématique des titres.

(3)- Les revenus

Les revenus de la société sont constitués essentiellement des dividendes et des honoraires de conseil, d'études et de gestion

facturées aux sociétés du groupe (management fees).




V. Notes relatives aux rubriques du bilan :

(B-1)-Immobilisations incorporelles :

La rubrique « immobilisations incorporelles » se détaille au 31 décembre 2025 comme suit :

Valeur brute Amortissement Valeur nette
- Solde au 31 décembre 2024 35218 (35218) -
- Amortissements de I'exercice - - -
Solde au 31 décembre 2025 35218 (35 218) -

(B-2)-Immobilisations corporelles :

La rubrique « immobilisations corporelles » se présente au 31 décembre 2025 comme suit :

Valeur brute Amortissement Valeur nette
- Solde au 31 décembre 2024 644 195 (476 821) 167 374
- Acquisitions de I'exercice 6 158 - 6 158
- Amortissements de I'exercice - (91 849) (91 849)
Solde au 31 décembre 2025 650 354 (568 670) 81684

(B-3)-Immobilisations financiéres :

La valeur brute des immobilisations financieres s'éléve au 31/12/2025 a 573 169 588 dinars et se détaille comme suit

Au 31 décembre

Au 31 décembre % de

Désignation Nombre d'actions 2025 2024 détention
Titres CLC 359331 408 799 740 408 799 740 99,81%
Titres STIAL 913 957 111200 234 111200 234 43,01%
Titres SBC 67 555 24 677767 24 677767 59,26%
Titres DP 11439 12 089 273 12 089 273 99,99%
Titres CF 82 536 9680 274 9680 274 33,68%
Titres SOCOGES 17 440 1046 400 1050 000 49,83%
Titres GDI LISSADIRAT 15000 150 000 150 000 100,00%
Titres CLN 50 000 5521 400 5521 400 12,92%
Titres Délice Academy 450 4500 4500 90,00%
Total 573169 588 573173188




Les mouvements enregistrés sur les immobilisations financieres se détaillent comme suit

Solde au 31 décembre 2024

Cession de parts sociales SOCOGES

Solde au 31 décembre 2025

(B-4)-Clients et comptes rattachés :

573173188

(3 600)

573 169 588

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 1 612 544 dinars contre 1 408 476 dinars a la cléture de I'exercice

précédent et se détaille comme suit ;

Clients locaux SBC
Clients locaux CLC
Clients locaux CLN
Clients locaux CLSB
Clients locaux DP
Clients locaux SDEM

TOTAL

(B-5)-Autres actifs courants :

31/12/2025 31/12/2024
262 133 224 948
511951 336 319
230 150 172 694

70 243 323 333
223 130 89 252
314938 261929

1612 544 1408 476

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 54 018 937 dinars contre 35 173 710 dinars a la cléture de I'exercice

précédent et se détaille comme suit :

Dividendes a recevoir

Etat, retenue a la source

Produits a recevoir

Déhiteurs divers — Société de Groupe
Etat report IS

TVA déductible

Acomptes provisionnels

Prét au personnel

Prét CNSS

Personnel - avances et acomptes
Fournisseurs - avances et acomptes
Charges constatées d'avance

TOTAL

31/12/2025 31/12/2024

51484 243 33238 900

16 124 179 894

86 373 13 329

1003 225 391914

1130 654 1230089

52 387 44 649

208 853 51733

2708 -

13 375 14702

- 2500

16 795 6 000
4200

54 018 937 35173710




(B-6)-Placements financiers :

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 32 200 128 dinars et se détaille comme suiit :

31/12/2025 31/12/2024

Pension livrée - échéance 02/01/2026 32200 128 -
Certificat de dépdt - échéance 02/01/2025 1000 000
Pension livrée - échéance 21/01/2025 3566 381
Pension livrée - échéance 03/03/2025 5644 053
Pension livrée - échéance 17/03/2025 502 066
Pension livrée - échéance 25/03/2025 1702 082
Pension livrée - échéance 31/03/2025 500 051
TOTAL 32200128 12 914 633

(B-7)-Liquidités et équivalents de liquidités

Les liquidités et équivalents de liquidités présentent au 31/12/2025 un solde de 1 723 396 dinars contre 877 781 dinars a la

cléture de I'exercice précédent et se détaille comme suit ;

31/12/2024

875 754
2027

31/12/2025

- Banques 1721396
- Caisse 2000
TOTAL 1723 396

877 781




(B-8)-Capitaux propres :

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 631 309 987 dinars contre un solde de 621 435 474 dinars a la clture de

I'exercice précédent et se détaille comme suit ;

- Capital

- Réserves légales

- Résultats Reportés

- Réserves et primes liées au capital

Total des capitaux propres avant résultat de I'exercice

Résultat de 'exercice

Total des capitaux propres avant affectation

Le résultat par action se détaille comme suiit :

Résultat de la période
Nombre d'actions

Résultat par action

31/12/2025 31/12/2024
549 072 620 549 072 620
15909 228 12 938 001
1546 041 523513
324 324
566 528 212 562 534 458
64 781775 58 901 016
631 309 987 621435474
2025 2024

64 781 775 58 901 016

109 814 524 54 907 262

0,590 1,073




Le tableau de variation des capitaux propres se présente comme suit :

TABLEAU DES MOUVEMENTS DES CAPITAUX PROPRES

Exercice clos le 31 décembre 2025

Capital Réserves Résultats Autres Résultat
Social Légales Reportés compléments de Total
d'apport I'exercice

Solde au 31 décembre 2023 549 072 620 11176 534 798 413 324 34 430 924 595 478 815
Affectation résultat PV AGO du 13/06/2024 1761 467 32 669 457 (34 430 924)
Distribution des dividendes (0,600 dinars par action) (32 944 357) (32944 357)
Résultat net de la période au 31/12/2024 58 901 016 58 901 016
Solde au 31 décembre 2024 549 072 620 12 938 001 523513 324 58 901 016 621435 474
Affectation résultat PV AGO du 23/05/2025 2971226 55929 790 (58 901 016)
Distribution des dividendes (1 dinars par action) (54 907 262) (54 907 262)
Résultat net de la période au 31/12/2025 64 781 775 64 781 775
Solde au 31 décembre 2025 549 072 620 15909 228 1546 041 324 64 781 775 631 309 987




(B-9)-Fournisseurs et comptes rattachés :

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 20 664 dinars contre 30 170 dinars a la cl6ture de I'exercice précédent et

se détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024
- Fournisseurs d'exploitation 20 664 30170
TOTAL 20 664 30170

(B-10)-Autres passifs courants :

Cette rubrique présente au 31/12/2025 un solde de 30 824 952 dinars contre 1637 294 dinars a la cloture de I'exercice

précédent et se détaille comme suit ;

31/12/2025  31/12/2024

Associés dividendes a payer 28821173 -
Charges a payer 1029 073 899 935
Etat - imp0t sur les sociétés 313918 232 059
Contribution Sociale de Solidarité 47088 34 809
CNSS 106 042 96 142
Etat - Retenue a la source sur salaires 29 350 25 386
Etat - autres imp6ts a payer 94 809 57 764
TVA collectée 300 494 195 310
Produits constatés d'avance - 497
Créditeurs divers 83 006 95 392

TOTAL 30824952 1637294




VI.  Notes relatives aux rubriques de I'état de résultat :
(R-1)-Dividendes :

Les dividendes s'élevent au 31 décembre 2025 a 63 611 762 dinars contre 58 382 497 dinars au 31/12/2024 et se détaillent

comme Suit :
31/12/2025 31/12/2024
- Dividendes- Société Tunisienne des Industries Alimentaires 21 477 990 26 870 336
- Dividendes- Centrale laitiére du Cap-Bon 39526 410 26 949 825
- Dividendes- Centrale laitiere du Nord 800 000 2 000 000
- Dividendes- Delta plastic 1807 362 2562 336
TOTAL 63611 762 58 382 497

(R-2)-Management fees :

Les management fees s'élévent au 31/12/2025 a 3 350 624 dinars contre 3 350 000 dinars au 31/12/2024 et se détaillent

comme sulit :

31/12/2025 31/12/2024
- Management fees- Société des boissons du Cap-Bon 440 556 478 060
- Management fees- Centrale laitiére du Cap-Bon 558 611 530 485
- Management fees- Centrale laitiere du Nord 638 611 580 485
- Management fees- Centrale laitiere Sidi-Bouzid 579 627 599 854
- Management fees- Delta Plastic 150 000 150 000
- Management fees- SDEM 983 219 1011116

TOTAL 3350 624 3350 000




(R-3)-Achats services et prestations :

Les achats de services et prestations s'élevent au 31/12/2025 a 174 755 dinars contre 116 172 dinars au 31/12/2024 et se

détaillent comme suit :

- Rémunération d'intermédiaires et honoraires
- Achats d'approvisionnement consommés

- Transferts de charges
TOTAL

(R-4)-Charges de personnel :

31/12/2025 31/12/2024
715 507 389 393
19635 21354
(560 387) (294 574)
174 755 116 172

Les charges de personnel s'élévent au 31/12/2025 a 2 262 891 dinars contre 2 058 078 dinars au 31/12/2024 et se détaillent

comme suit :

Salaires

Charges sociales

Charges connexes aux salaires
Autres charges de personnel

TOTAL

(R-5)-Dotations/reprises aux amortissements et aux provisions :

31/12/2025 31/12/2024
1729599 1594 234
485 616 434 049
59 524 33533

(11 849) (3 738)

2 262 891 2 058 078

Les dotations aux amortissements et provisions s'élévent au 31/12/2025 a 130 299 dinars contre 212 790 dinars au 31/12/2024

et se détaillent comme suit :

Dotations aux amortissements
Dotations aux provisions pour risques et charges

TOTAL

31/12/2025 31/12/2024
91 849 118 041
38450 94 750

130 299 212790




(R-6)-Autres charges d’exploitation :

Les autres charges d’exploitation s'élévent au 31/12/2025 a 654 831 dinars contre 569 772 dinars au 31/12/2024 et se détaillent

comme suit ;

31/12/2025 31/12/2024

- Frais postaux et frais de télécommunication 9949 5910
- Services bancaires et assimilés-Commissions 1836 906
- Honoraires 120 000 110 000
- Publicité 2300 2310
- Location 73878 70 353
- Réception 9167 17 530
- TFP 56 533 40 884
- FOPROLOS 21755 19742
- TCL-TIB 7974 7973
- Droits d'enregistrement et de timbre 6 857 7882
- Taxes sur véhicules 2440 2440
- Redevance logiciel 631833 565 946
- Jetons de présence 122 500 140 000
- Voyages et déplacement 17 667 16 707
- Prime d'assurance 9731 10 797
- Charges diverses ordinaires 386 882 361510
- Transfert charge - Autres charges (826 470) (811 119)
TOTAL 654 831 569 772

(R-7)- Charges financiéres :

Les charges financieres s'élevent au 31/12/2025 a 12 706 dinars contre 215 dinars durant I'exercice précédent et se détaillent

comme Suit
31/12/2025 31/12/2024
- Intéréts débiteurs 4 244 215
- Perte de change 8462 -

TOTAL 12 706 215




(R-8)-Produits financiers :

Les produits financiers s'élévent au 31/12/2025 a 1 357 597 dinars contre 733 151 dinars durant I'exercice précédent et se

détaillent comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

- Intéréts / Placements 4228 459 063
- Produits des pensions livrées 1286 794 195 739
- Intéréts créditeurs 68 576 76 858
- Gains de change - 1490
TOTAL 1359 597 733 151

(R-9)- Autres gains ordinaires :

Les autres gains ordinaires s'élévent a la cloture de I'exercice a 56 400 dinars et se rapportent exclusivement a la plus-value

sur cession des titres de participation SOCOGES.

VII.  Notes sur les rubriques de I'état des flux de trésorerie

(F-1)-Variation du besoin en fonds de roulement :

Au 31 Décembre o
Variation
2025 2024
- Clients et comptes rattachés 1612544 1408 476 204 069
- Fournisseurs et comptes rattachés 20 664 30170 (9507)
- Autres actifs courants 54 018 937 35173710 18 845 227
- Autres passifs courants 2003 779 1637294 366 485
- Dividendes a payer 28821173 - 28821173

VIII. Engagements hors bilan

- Engagement donné a SICAR AMEN

En vertu d'un pacte signé au cours de I'exercice 2017 et de I'avenant signé au cours de I'exercice 2024, la société « DELICE
HOLDING » s'est convenue avec la société « SICAR AMEN » d'acquérir, courant I'exercice 2025, les 45.000 actions
nouvellement émises par la « Société des boissons du Cap-Bon », ayant une valeur nominale unitaire de 286 dinars et
souscrites et libérées par la société « SICAR AMEN ». Le prix de la rétrocession ainsi convenue serait déterminé sur la base
des criteres se rattachant directement aux résultats réalisés par la « Société des boissons du Cap-Bon », et ce, tenant compte
de la combinaison des méthodes de valorisation suivantes :

e Laméthode de l'actif net comptable corrigé et la rente du goodwill ;

e Laméthode des Discounted Cash-Flow ; et

e Laméthode du multiple du résultat Brut d'exploitation.
La rétrocession a eu lieu en date du 2 janvier 2026 pour un prix global de 12 870 000 dinars.




IX. Evénements postérieurs a la date de cl6ture

Aucun évenement postérieur au sens de la NCT 14 n'a été relevé jusqu'a la date d'arrété des états financiers par le conseil
d’administration réuni le 28 avril 2026.

X. Autres notes

X.1 Parties liées

1. Le conseil d'administration réuni le 29 Avril 2025 a autorisé votre société a céder 60 parts sociales lui revenant dans le
capital de la Société de Commerce et de Gestion - SARL « SOCOGES », a son Président du Conseil d’Administration et a 5
administrateurs.

Le prix de cession des parts sociales a été fixé a 60.000 dinars.

La plus-value sur cession, constatée a ce titre, s'éléve a 56.400 dinars.

. . Nombre des parts
Les cessionnaires X P
sociales cédés
Mr Mohamed MEDDEB Président du Conseil d'’Administration 10
Mme Houeida NASRA MEDDEB Administrateur 10
Mme Nadia MEDDEB DJILANI Administrateur / Directeur Général 10
Mr Mohamed Ali MEDDEB Administrateur / Directeur Général Adjoint 10
Mme Cyrine MEDDEB ABIDI Administrateur / Directeur Général Adjoint 10
Mr Ahmed MEDDEB Administrateur 10
Total parts sociales 60

2. Le conseil d'administration réuni le 28 Janvier 2021 a autorisé, & postériori, votre société a conclure avec la société
IMMOBILIERE MEDDEB « I-MED » une convention de mise a disposition - occupation des espaces de travail et prestations
annexes portant sur une superficie de 170,84 m2 composée de plusieurs espaces de travail, salles de réunion, espaces de
bureaux, places parking et les parties communes disponibles aux rez-de-chaussée (moitié hall), 3éme, 4éme, 5éme, 6eme et
7éme étage, bloc A de I'immeuble « JOUMENA » sise a la Zone d'Activité Keireddine, la Goulette — Tunis — 2060, ainsi que la
mise a disposition de bureaux, matériel informatique et de télécommunication, connexion internet, de personnel de ménage,
de sécurité, d’entretien, de gestion du courrier... .

Cette convention est consentie pour une période de cing années, commengant le ler Juin 2020 et finissant le 31 mai 2025,
renouvelable par tacite reconduction d'une année en année, moyennant un loyer annuel de 39 491 dinars hors taxes payable
mensuellement et majoré de 7% l'an.

La charge constatée en 2025, a ce titre, s'éleve a 53.878 dinars.

3. Le conseil d'administration réuni le 28 Janvier 2021 a autorisé, & postériori, votre société a conclure avec la « Société Délice
des Eaux Minérales » une convention de gestion, en vertu de laquelle votre société s'engage a assurer des prestations de
services qui couvrent les fonctions managériales de cette société moyennant une rémunération calculée soit sur la base du
prix coutant soit en fonction des services rendus en application d’un taux horaire.

Ladite convention est entrée en vigueur a compter du 1er Juin 2020.

Le revenu constaté & ce titre en 2025, s'éléve, en hors taxes & 983 219 dinars.

4. Le conseil d'administration réuni le 05 Septembre 2014 a autorisé la société a conclure avec « la Centrale Laitiere du Cap-
Bon », «la Centrale Laitiere du Nord » et « la Centrale Laitiére de Sidi Bouzid » des conventions de gestion, en vertu
desquelles la société s'engage a assurer des prestations de services qui couvrent les fonctions managériales de ces sociétés
moyennant une rémunération calculée soit sur la base du prix coutant soit en fonction des services rendus en application d’un
taux horaire. Lesdites conventions sont entrées en vigueur & compter du 02 Janvier 2014,

Les revenus constatés a ce titre en 2025, s'élévent, en hors taxes, a 1 776 849 dinars répartis comme suit ;

e 558611 dinars pour « la Centrale Laitiére du Cap-Bon » ;
e 638611 dinars pour « la Centrale Laitiére du Nord » ; et
e 579627 dinars pour « la Centrale Laitiére de Sidi Bouzid ».




Au méme titre, le conseil d’administration réuni le 02 Mai 2014 a autorisé la société a conclure avec « la société des Boissons
du Cap-Bon » et « DELTA PLASTIC » des conventions de gestion, en vertu desquelles la société s'engage a assurer des
prestations de services qui couvrent les fonctions managériales de ces sociétés moyennant une rémunération calculée soit
sur la base du prix coutant soit en fonction des services rendus en application d’un taux horaire. Lesdites conventions sont
entrées en vigueur a compter du 1¢r aolt 2013.

Les revenus constatés a ce titre en 2025, s'élévent, en hors taxes a 590 556 dinars, a hauteur de 440 556 dinars pour « la
société des boissons du Cap-Bon », et de 150 000 dinars pour la « DELTA PLASTIC ».

5. Votre société a facturé, moyennant des notes de débit, certaines prestations relatives a des charges de fonctionnement
pour un montant total, en hors taxes, de 1 386 857 dinars répartis comme suit :

« 323018 dinars pour « la Centrale Laitiére du Cap-Bon » ;

¢ 290 363 dinars pour « la Centrale Laitiére de Sidi Bouzid » ;

« 182986 dinars pour « la Centrale Laitiére du Nord » ;

+ 168631 dinars pour « la société des boissons du Cap-Bon » ;
« 74018 dinars pour « la Société Délice des Eaux Minérales » ;
+ 102 817 dinars pour « la Compagnie Fromagere » ;

« 29501 dinars pour « la DELTA PLASTIC » ; et

¢ 215523 dinars pour « la ZOHRA ».

6. La société Délice Holding a procédé a des formations au profit de son personnel auprés de la société Délice Academy.
La charge constatée, a ce titre, en 2025 s'éléve a 16 390 dinars.

7. La société IMMOBILIERE MEDDEB « I-MED » a facturé a la société Délice Holding, moyennant des notes de débit, les frais
de Steg, Sonede, d’entretien de I'immeuble « JOUMENA ».
La charge constatée, a ce titre, en 2025 s'éléve a 10 232 dinars.

8. La Compagnie Fromagere « CF » a facturé a la société Délice Holding, moyennant des notes de débit, des prestations de
services.
La charge constatée, a ce titre, en 2025 s'éleve a 353 dinars.

9. L'AGO de la STIAL tenue le 22 Mai 2025 a décidé de distribuer des dividendes pour 49 937 500 dinars. Le droit aux
dividendes de Délice Holding s'éleve a 21 477 990 dinars.

L’AGO de la DELTA PLASTIC tenue le 24 Mars 2025 a décidé de distribuer des dividendes pour 1 807 520 dinars. Le droit
aux dividendes de Délice Holding s'éléve a 1 807 362 dinars.

L’AGO de la CLN tenue le 16 Avril 2025 a décidé de distribuer des dividendes pour 5 120 000 dinars. Le droit aux dividendes
de Délice Holding s'éléve a 800 000 dinars.

L'AGO de la CLC, tenue le 16 avril 2025, a décidé la distribution de dividendes pour 20 160 000 dinars. Par ailleurs, 'AGO,
tenue le 09 décembre 2025, a décidé la distribution de dividendes pour 19 440 000 dinars. Ainsi, le droit aux dividendes
revenant Délice Holding s’éléve a un total de 39 526 410 dinars.

X.2 Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

En application du communiqué du Conseil du Marché Financier (CMF) du 25 décembre 2025 relatif aux informations ESG a
fournir dans les notes aux états financiers arrétés au 31 décembre 2025, ainsi que de sa communication du 13 février 2026
apportant des précisions complémentaires, la société Délice Holding présente les informations relatives aux facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) susceptibles d'avoir une incidence financiére sur sa situation financiere,
sa performance et ses perspectives.

1. Gouvernance
Au sein de la société Délice Holding, le Conseil d’Administration supervise I'ensemble des risques, y compris les risques ESG.

Il définit les orientations stratégiques en la matiére, veille au respect des exigences réglementaires et encadre, le cas échéant,
les principes de gestion des risques.




La Direction Générale assure la mise en ceuvre des orientations du Conseil et veille a l'intégration progressive des critéres
ESG dans le pilotage opérationnel, en s'appuyant sur les politiques internes et les dispositifs de suivi existants.

Les comités de gouvernance, notamment le comité d'audit et le comité des risques, assistent le Conseil dans I'examen des
risques, y compris ESG, et lui présentent leurs analyses et recommandations.

Le dispositif repose également sur les fonctions risques, conformité/RSE et audit interne, dont les missions intégrent
progressivement les enjeux ESG. Le Responsable RSE assure la coordination des parties prenantes internes et externes, le
suivi des actions et le déploiement de la stratégie RSE, la production du reporting ESG et contribue a I'intégration progressive
des enjeux de durabilité dans les processus du groupe.

2. Stratégie de Délice Holding en matiere de développement durable

La société exerce ses activités dans le secteur agroalimentaire et prend en considération, de maniére progressive, les enjeux
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans la conduite de ses activités.

Compte tenu de la nature de ses opérations, la société est exposée a différents enjeux ESG liés notamment a la chaine
d’'approvisionnement en matieres premiéres agricoles, aux activités de production et de transformation, ainsi qu'a la distribution
de ses produits.

Ces enjeux portent principalement sur la consommation de ressources naturelles (eau, énergie), la gestion des déchets, les
émissions GES associées aux activités industrielles et logistiques, la gestion des emballages, les exigences en matiére de
sécurité sanitaire, de qualité et de tracabilité des produits ainsi que la sécurité santé au travail et le bien-étre des collaborateurs.

A ce stade, ces éléments sont intégrés progressivement dans les réflexions et les pratiques du groupe, sans qu’un cadre ESG
formalisé et entiérement structuré ne soit pleinement déploye.

3. Intégration des risques ESG

Les risques et opportunités liés aux facteurs ESG sont appréhendés dans le cadre global du dispositif de gestion des risques
du groupe.

A la date d'arrété des états financiers au 31/12/2025, et sur la base des informations disponibles, aucun risque ESG n'a été
identifié comme susceptible d'avoir une incidence financiére significative sur la situation financiére ou la performance du
groupe.

Cette appréciation repose sur les éléments disponibles a ce jour et pourra étre réévaluée en fonction de I'évolution du contexte
réglementaire, économique et environnemental.

4. Indicateurs ESG

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des systémes d'information,
la société ne publie pas d'indicateurs ESG spécifiques.

Le groupe envisagera le développement progressif d'indicateurs relatifs aux enjeux de durabilité, en fonction de I'évolution de
ses besoins internes et des exigences réglementaires.




DELICE HOLDING SA

RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES ETATS
FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Actionnaires de la société « DELICE HOLDING »,
I. Rapport sur I'audit des états financiers
Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre assemblée
générale, nous avons I'honneur de vous présenter notre rapport sur le contréle des états financiers de
la société « Délice Holding SA » pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, tels qu'annexés au présent
rapport et faisant apparaitre un total du bilan de 662 806 277 dinars, un bénéfice net de 64 781 775
dinars, 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 « Délice Holding SA », comprenant
le bilan arrété au 31 décembre 2025, ainsi que I'état de résultat, I'état de flux de trésorerie et des notes
contenant un résumeé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs,
la situation financiére de la société au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiére et ses
flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date, conformément au systéme comptable des
entreprises.

Fondement de I'opinion

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

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

Questions clé de l'audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importantes lors de '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 déterminé que les questions décrites ci-apres constituent deux questions clés d’audit qui
doivent étre présentées dans notre rapport.

Immobilisations financiéres

» Risque identifié

Etant une société Holding, les immobilisations financiéres présentent la rubrique la plus importante du
bilan. Comme détaillé au niveau de la note aux états financiers (B-3), les immobilisations financiéres
sont constituées exclusivement par des titres de participation, dont la valeur comptable s'éléve au 31
décembre 2025 a 573 169 588 dinars et représente 86% du total des actifs.




En se référant a la note aux états financiers (IV), la valeur d’usage est estimée par la Direction sur la
base de la valeur de marché, de I'actif net, des résultats et des perspectives de rentabilité de I'entreprise
émettrice ainsi que de la conjoncture économique et I'utilité procurée a I'entreprise.

Ainsi, la Direction s’appuie essentiellement sur les informations communiquées par les filiales se
rapportant a leurs situations financiéres actuelles, en se référant notamment aux derniers états
financiers audités et a leurs perspectives futures, pour apprécier I'existence d'un indice de dépréciation,
qui, par la suite, mérite d'étre provisionné ou non. En outre, elle a pris en considération I'effet de synergie
entre les différentes sociétés du groupe opérant dans un secteur compatible.

Compte tenu de l'importance de la rubrigue «immobilisations financiéres » et la complexité du
processus d'évaluation et d'appréciation du risque lié & I'évaluation, nous avons considéré que
I'évaluation des immobilisations financiéres constitue un point clé d'audit.

> Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque

Pour apprécier le caractére raisonnable de I'estimation des valeurs d'usage des immobilisations
financieéres sur la base des informations qui nous ont été communiquées, nos travaux ont consisté
principalement & :

- Vérifier que 'estimation des valeurs d'usage, déterminées par la Direction, est fondée sur une
justification appropriée de la méthode d’évaluation et des éléments chiffrés utilisés ;

- Veérifier le caractéere raisonnable des projections futures adoptées, le cas échéant, et que ces
projections ont fait I'objet d’un audit ou de procédures analytiques ;

- Veérifier que les capitaux propres retenus concordent avec les comptes des entités concernées
et qu'ils ont fait I'objet d’'un audit et que les ajustements opérés, le cas échéant, sur ces capitaux
propres sont fondés sur une documentation probante ; et

- Vérifier le caractere approprié des informations fournies dans les notes aux états financiers.

Dividendes
» Risque identifié

Les revenus de la société sont constitués a hauteur de 95% par des dividendes qui totalisent, au
31 décembre 2025, un montant de 63 611 762 dinars, comme détaillé au niveau de la note aux états
financiers (R-1).

En raison du poids des revenus de dividendes et des spécificités des regles de leur comptabilisation,
nous avons considéré leur exhaustivité comme une question clé d’audit.

> Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque

Nos diligences d’audit de I'exhaustivité des revenus de dividendes ont notamment consisté a :
- Examiner le dispositif de contrdle interne mis en place par la société, relatif au suivi des
participations et des placements et effectuer des tests de contrdle d’application a ce titre.

- Collecter les Proces-Verbaux des assemblées générales des sociétés dans lesquelles la société
« Délice Holding » détient une part dans le capital et examiner les décisions de distribution de
dividendes qui y sont consignées, prises au cours de I'exercice 2025.

- Vérifier le calcul des dividendes revenant a la société « Délice Holding » ainsi que leur prise en
compte en produits dés qu'ils sont acquis méme s'ils ne sont pas encore encaisses.

- Vérifier 'exactitude des données relatives aux revenus de dividendes fournies dans les notes
aux états financiers.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels pris dans
leur ensemble, arrétés dans les conditions rappelées précédemment, et de la formation de notre opinion
exprimée ci-avant.

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 I'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, a 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 lumiére
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 contr6le interne qu'l
considere 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 l'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 société.

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

Nos objectifs sont d’obtenir '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 l'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 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 contrdle interne ;

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

e Nous apprécions le caractere 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 derniere ;

¢ Nous tirons une conclusion quant au caractere 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 jusgu’a la date de notre rapport. Des événements ou
situations futurs pourraient par ailleurs amener la société a cesser son exploitation;

e 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 maniere propre a donner une image fidéle ;

¢ 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 contrdle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit ;

e Nous fournissons également aux responsables de la gouvernances une déclaration précisant
que nous nous sommes conformés aux regles de déontologie pertinentes concernant
'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 lieu ;

e Parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous déterminons
quelles ont été les plus importantes dans I'audit des états financiers de la période considérée : ce
sont les questions clés de I'audit. Nous décrivons ces questions dans notre rapport d’audit, sauf si
la loi ou la réglementation n’en interdit la publication ou si, dans des circonstances extrémement
rares, nous déterminons que nous ne devrions pas communiquer un point dans notre rapport d’audit
parce que les conséquences néfastes raisonnablement attendues de la communication de ce point
dépassent les avantages qu’elle aurait au regard de I'intérét public.

Il. Rapport relatif a d’autres obligations |égales 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 I'ordre des experts comptables de Tunisie
et par des textes réglementaires en vigueur en la matiére.

Nous avons également pris connaissance de la note aux états financiers X.2 « Informations relatives
aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance », établie sous la responsabilité du conseil
d’administration de la société.

Dans le cadre de notre audit, nos travaux ont consisté a apprécier la cohérence de ces informations
avec les états financiers audités et avec les éléments collectés au cours de notre audit.

Nous n'avons pas d’observations a formuler quant & la cohérence de ces informations avec les états
financiers pris dans leur ensemble

Efficacité du systeme de contrble interne

En application des dispositions de I'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 portant réorganisation du marché financier, nous avons
procédé a une évaluation générale portant sur I'efficacité du systéme de contrdle 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 controle interne ainsi que la surveillance périodique de son efficacité incombe au conseil
d’administration.

Sur la base de notre examen, nous n'avons pas identifié des déficiences importantes de contrble
interne.

Conformité de la tenue des comptes des valeurs mobiliéres a la reglementation en vigueur

En application des dispositions de I'article 19 du décret n° 2001-2728 du 20 novembre 2001, nous avons
procédé aux vérifications nécessaires portant sur la tenue des comptes des valeurs mobilieres émises
par la Société « Délice Holding SA » eu égard a la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la réglementation en vigueur incombe
au conseil d’administration.




Sur la base des diligences que nous avons estimées nécessaires de mettre en ceuvre, nous n'avons
pas détecté d'irrégularités liées a la conformité de la tenue des comptes des valeurs mobilieres de la
société avec la réglementation en vigueur.

Tunis, le 30 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

Société DATN FINOR
Membre de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Jaouhar Ben ZID Faycal DERBEL




DELICE HOLDING SA

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES AU TITRE DE
L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Actionnaires de la société « DELICE HOLDING SA »,

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.

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 facon étendue I'existence
éventuelle de telles conventions ou opérations mais de vous communiquer, sur la base des informations
qui nous ont été données et celles obtenues au travers de nos procédures d’audit, leurs caractéristiques
et modalités essentielles, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient
d’'apprécier I'intérét qui s’attachait & la conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations
en vue de leur approbation.

A- Conventions et opérations nouvellement réalisées
A-1 Le conseil d’administration réuni le 29 Avril 2025 a autorisé votre société a céder 60 parts sociales

lui revenant dans le capital de la Société de Commerce et de Gestion - SARL « SOCOGES », a son
Président du Conseil d’Administration et a 5 administrateurs.

Le prix de cession des parts sociales a été fixé a 60.000 dinars.
La plus-value sur cession, constatée a ce titre, s'éleve a 56.400 dinars.

. . Nombre des parts
Les cessionnaires X P
sociales cédés
Mr Mohamed MEDDEB Président du Conseil d'’Administration 10
Mme Houeida NASRA MEDDEB Administrateur 10
Mme Nadia MEDDEB DJILANI Administrateur / Directeur Général 10
Mr Mohamed Ali MEDDEB Administrateur / Directeur Général Adjoint 10
Mme Cyrine MEDDEB ABIDI Administrateur / Directeur Général Adjoint 10
Mr Ahmed MEDDEB Administrateur 10
Total parts sociales 60

B- Opérations réalisées relatives a des conventions antérieures

B-1 Le conseil d'administration réuni le 28 Janvier 2021 a autorisé, a postériori, votre société a conclure
avec la société IMMOBILIERE MEDDEB « I-MED » une convention de mise a disposition - occupation
des espaces de travail et prestations annexes portant sur une superficie de 170,84 m2 composée de
plusieurs espaces de travail, salles de réunion, espaces de bureaux, places parking et les parties
communes disponibles aux rez-de-chaussée (moitié hall), 3éme, 4éme, 5éme, 6éme et 7éme étage,
bloc A de 'immeuble « JOUMENA » sise a la Zone d’Activité Keireddine, la Goulette — Tunis — 2060,
ainsi que la mise a disposition de bureaux, matériel informatique et de télécommunication, connexion
internet, de personnel de ménage, de sécurité, d’entretien, de gestion du courrier... .

Cette convention est consentie pour une période de cing années, commencant le 1° Juin 2020 et
finissant le 31 mai 2025, renouvelable par tacite reconduction d’'une année en année, moyennant un
loyer annuel de 39 491 dinars hors taxes payable mensuellement et majoré de 7% I'an.

La charge constatée en 2025, a ce titre, s’éléve a 53.878 dinars.




B-2 Le conseil d’administration réuni le 28 Janvier 2021 a autorisé, a postériori, votre société a conclure
avec la « Société Délice des Eaux Minérales » une convention de gestion, en vertu de laquelle votre
société s'engage a assurer des prestations de services qui couvrent les fonctions managériales de cette
société moyennant une rémunération calculée soit sur la base du prix coutant soit en fonction des
services rendus en application d'un taux horaire.

Ladite convention est entrée en vigueur a compter du 1°" Juin 2020.

Le revenu constaté, a ce titre en 2025, s’éléve en hors taxes a 983 219 dinars.

B-3 Le conseil d’'administration réuni le 05 Septembre 2014 a autorisé votre société a conclure avec la
« Centrale Laitiere du Cap-Bon », la « Centrale Laitiere du Nord » et la « Centrale Laitiere de Sidi
Bouzid » des conventions de gestion, en vertu desquelles la société s'engage a assurer des prestations
de services qui couvrent les fonctions managériales de ces sociétés moyennant une rémunération
calculée soit sur la base du prix coutant soit en fonction des services rendus en application d’'un taux
horaire.

Lesdites conventions sont entrées en vigueur & compter du 02 Janvier 2014.

Les revenus constatés a ce titre en 2025, s’élévent, en hors taxes, a 1 776 849 dinars répartis comme
suit :

e 558611 dinars pour « la Centrale Laitiere du Cap-Bon » ;

e 638611 dinars pour « la Centrale Laitiere du Nord » ; et

e 579627 dinars pour « la Centrale Laitiere de Sidi Bouzid ».

Au méme titre, le conseil d’'administration réuni le 02 Mai 2014 a autorisé votre société a conclure avec
la « Société des Boissons du Cap-Bon » et « DELTA PLASTIC » des conventions de gestion, en vertu
desquelles votre société s’engage a assurer des prestations de services qui couvrent les fonctions
managériales de ces sociétés moyennant une rémunération calculée soit sur la base du prix coltant
soit en fonction des services rendus en application d’un taux horaire.

Lesdites conventions sont entrées en vigueur a compter du 1°" ao(t 2013.

Les revenus constatés a ce titre en 2025, s’élevent, en hors taxes a 590 556 dinars, a hauteur de
440 556 dinars pour « la société des boissons du Cap-Bon », et de 150 000 dinars pour la « DELTA
PLASTIC ».

B-4 Le conseil d’administration réuni le 28 Avril 2026 a autorisé€, a postériori, votre société a facturer,
moyennant des notes de débit, certaines prestations relatives a des charges de fonctionnement pour
un montant total, en hors taxes, de 1 386 857 dinars répartis comme suit :

e 323018 dinars pour « la Centrale Laitiere du Cap-Bon » ;

e 290 363 dinars pour « la Centrale Laitiére de Sidi Bouzid » ;

e 182 986 dinars pour « la Centrale Laitiére du Nord » ;

e 168 631 dinars pour « la Société des Boissons du Cap-Bon » ;
e 74018 dinars pour « la Société Délice des Eaux Minérales » ;
e 102 817 dinars pour « la Compagnie Fromageére » ;

e 29501 dinars pour « la DELTA PLASTIC » ; et

e 215523 dinars pour « la ZOHRA ».

C- Obligations et engagements de la société envers les dirigeants

C-1 Votre conseil d'administration réuni le 11 Décembre 2019 prend acte de la cessation de Monsieur
Mohamed MEDDEB de ses fonctions de Président Directeur Général suite a la modification du mode
de gouvernance et la dissociation entre les fonctions du Président du Conseil et celles du Directeur
Général et décide, par conséquent, de le nommer en qualité du Président du Conseil d’Administration




a partir du 11 Décembre 2019 expirant a I'issue de I’Assemblée Générale appelée a statuer sur les états
financiers de I'exercice 2021.

Par ailleurs, votre conseil d'administration réuni le 2 juin 2022 a décidé de renouveler le mandat de
Monsieur Mohamed MEDDEB en sa qualité du Président du Conseil d’Administration pour une période
de trois ans.

Egalement, votre conseil d’administration réuni le 23 Mai 2025 a décidé de renouveler le mandat de
Monsieur Mohamed MEDDEB en sa qualité du Président du Conseil d’Administration pour une période
de trois ans.

Aucune rémunération, a ce titre, n’a été fixée ou servie en 2025.

C-2 Votre conseil réuni le 23 Mai 2025 décide de nommer Madame Nadia MEDDEB DJILANI en tant
gue Directeur Général de la société, pour une période de trois ans, expirant a l'issue de I'’Assemblée
Générale appelée a statuer sur les états financiers de I'exercice 2027.

Votre conseil d’administration réuni le 11 Décembre 2019 a décidé de lui attribuer une rémunération
fixée a Neuf Mille Cing Cent (9.500) Dinars net par mois sur la base de 14 mensualités jusqu’a la fin de
son mandat.

En outre, le conseil décide d'allouer au Directeur Général un bonus annuel fixé par le comité des
rémunérations.

La charge supportée par votre société a ce titre en 2025 est de 425 298 dinars répartis comme suit :
e Salaire Brut : 240 330 dinars ;
e Diverses charges sociales et fiscales : 63 414 dinars ; et
e Un bonus annuel estimé a 121 554 dinars y compris les charges sociales et fiscales.

C-3 Votre conseil d’administration réuni le 23 Mai 2025 a nommé Madame Cyrine MEDDEB ABIDI en
qualité de Directeur Général Adjoint, pour une durée de trois ans, expirant a l'issue de I'Assemblée
Générale appelée a statuer sur les états financiers de I'exercice 2027.

La charge supportée par votre société a ce titre en 2025 est de 421 931 dinars répartis comme suit :

e Salaire Brut : 237 677 dinars
e Diverses charges sociales et fiscales : 62 700 dinars ; et
e Un bonus annuel estimé a 121 554 dinars y compris les charges sociales et fiscales.

C-4 Votre conseil d'administration réuni le 23 Mai 2025 a nommé Monsieur Mohamed Ali MEDDEB en
sa qualité de Directeur Général Adjoint, pour une durée de trois ans, expirant a l'issue de I’Assemblée
Générale appelée a statuer sur les états financiers de I'exercice 2027.

Votre conseil d’administration réuni le 02 mai 2014 a fixé sa rémunération comme Suit :

- Une partie fixe sous forme d’'un salaire mensuel net de 7 000 dinars.
- Une partie variable en fonction du niveau de réalisation des objectifs.

La charge supportée par votre société a ce titre en 2025 est de 288 885 dinars répartis comme suit :

e Salaire Brut : 180 832 dinars ;
e Diverses charges sociales et fiscales : 47 402 dinars ; et
e Un bonus annuel estimé & 60 651 dinars y compris les charges sociales et fiscales.

C-5 Les rémunérations servies directement par les filiales aux dirigeants de DELICE HOLDING SA, se
détaillent comme suit :

- Les rémunérations brutes et avantages servis au Président du Conseil d’Administration par les
filiales au titre de 2025 se détaillent comme suit :




Filiale Salaires (en Primes de
TND) performance (en TND)

La Société Tunisienne des Industries Alimentaires 2 379 282 852 205

La Centrale Laitiere du Cap-Bon 772 692 168 068

La Centrale Laitiére du Nord 367 617 -

La Centrale Laitiére de Sidi-Bouzid 542 774 168 067

La Société des Boissons du Cap-Bon 663 778 168 067

La Compagnie Fromagere 324 216 -

- Les rémunérations brutes et avantages servis au Directeur Général, Mme Nadia Meddeb, par

les filiales au titre de 2025 se détaillent comme suit :

Filiale Salaires (en | Primes de performance
TND) (en TND)

La Société Tunisienne des Industries Alimentaires 787 660 351 690

La Centrale Laitiere du Nord 259 947 -

- Les remunérations brutes et avantages servis a I'administrateur, Mr Ahmed Meddeb, par les

filiales au titre de 2024 se détaillent comme suit :

Filiale Salaires (en | Primes de performance
TND) (en TND)

Société Délice des Eaux Minérales 190 065 96 152

La Société des Boissons du Cap-Bon 191 050 96 153

SOCOGES 787 094 340573

Par allleurs, la Société Tunisienne des Industries Alimentaires a mis a la disposition du
Président Conseil d’Administration une voiture de fonction, un quota carburant de 500 litres par
mois et la prise en charge des frais téléphoniques.

- Des honoraires ont été servis a un administrateur par la filiale, la Centrale Laitiére du Cap-Bon
pour 816 384 dinars hors taxes.

En outre, ladite société a mis a sa disposition une voiture de fonction ainsi que la prise en
charge des dépenses y afférentes.

En dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n'ont pas révélé I'existence d'autres
conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions des articles 200 et suivants et 475
du Code des Sociétés Commerciales.

Tunis, le 30 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

Société DATN FINOR
Membre de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Jaouhar Ben ZID Faycal DERBEL




AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS

COMPANIE D’ASSURANCES ET DE EASSURANCES

- ASTREE
Siege social : 45, Avenue Kheireddine Pacha BP 780 - 1080 — Cedex

La Compagnie d’Assurances et de Réassurances -ASTREE-, publie ci-dessous, ses états financiers
arrétés au 31 décembre 2025 tels qu’ils seront soumis a I’approbation de I’Assemblée Générale
Ordinaire statuant sur I’exercice 2025.Ces états financiers sont accompagnés des rapports général et
spécial des commissaires aux comptes M. Ahmed SAHNOUN (Les Commissaires aux Comptes
Associés MTBF) & M. Karim DEROUICHE (FINOR).




(Chiffres en dinars tunisien)

Annexe n°1 Au 31 Décembre 2025 Au 31 décembre 2024
Actif du bilan Brut Amornssgments Net Net
Notes et provisions

AC1 Actifs incorporels Al 8923 548 2667126 6 256 422 4 865 540
AC11,12,13 Investissements de recherche et développement/Fonds commercial 2901031 2667 126 233905 351792
AC14 Acomptes versés 6022 517 6022517 4513 747
AC2 Actifs corporels d'exploitation A2 10794 634 8840 570 1954 065 2135 365
AC21 Installations techniques et machines 9257 868 7626 324 1631544 1788725
AC22 Autres installations, outillages et mobiliers 1527038 1214 246 312792 296 815
AC23 Acomptes versés et immobilisations corporelles en cours 9728 9728 49 825
AC3 Placements A3 715 302 109 22118 613 693 183 497 632 057 823
AC31 Terrains, constructions et actions de sociétés immobiliéres non cotées A31 31346 924 6872 864 24 474 060 24 689 542
AC311 Terrains et constructions d'exploitation 3855502 3032518 822 984 914 238
AC312  Terrains et constructions hors exploitation 18 395 604 3840346 14 555 258 14 679 486
AC313 Parts et actions de sociétés immobileres non cotées 9095 818 0 9095 818 9095 818
AC32 Placements dans les entreprises liées et participations A32 25781 365 0 25 781 365 25781 365
AC33 Autres placements financiers A33 655 636 600 15 245 748 640 390 852 579 154 751
AC331  Actions,autres titres a revenu variable et parts dans les FCP 121049 313 15102 420 105 946 893 104 119 561
AC332  Obligations et autres titres a revenu fixe 418 393 505 416 418 393 088 346 696 392
AC333  Préts hypothécaires 1627 883 1627 883 1514 515
AC334  Autres Préts 1544 942 142 912 1402 030 1112231
AC335  Dépdts aupres des établissements bancaires et financiers 113020 956 113 020 956 65 652 000
AC336  Autres 0 0 60 060 052
AC34 Créances pour especes déposées aupres des Entreprises cédantes A34 2537221 2537221 2432 165
AC5 Part des réassureurs dans les provisions techniques A4 52 466 208 52 466 208 55529 163
AC510 Provisions pour primes non acquises 16 300 565 16 300 565 15104 554
AC520 Provision d'assurance vie 1987 548 1987 548 2399 890
AC530 Provisions pour sinistres Vie 123 268 123 268 339 342
AC531 Provisions pour sinistres Non Vie 34054 827 34 054 827 37685 376

AC550 Provisions d'égalisation et d'équilibrage Non Vie 0 0
AC6 Créances A5 91991 441 25598 253 66 393 188 68 398 306
AC61 Créances nées d'opérations d'Assurance directe A5.1 73836 737 23594173 50 242 564 53 092 886
AC611 Primes acquises et non émises A511 10 046 332 10 046 332 9046 353
AC612 Autres créances nées d'opération d'assurance directe A5.1.2 55542 126 21181338 34 360 788 34712 508
AC613 Créances indemnisées subrogées a I'Entreprise d'assurance A5.13 8 248 280 2412836 5835444 9334 024
AC62 Créances nées d'opérations de réassurance A5.2 5733127 875912 4857 215 3592 220
AC63 Autres Créances Ab53 12421 577( 1128168 11 293 409 11713 200
AC631 Personnel A53.1 227 962 227 962 220808
AC632 Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques A53.2 10 223 683 10 223 683 10 470 316
AC633 Débiteurs divers A533 1969 932 1128 168 841764 1022 075
AC7 Autres éléments d'Actif A6 60 822 044 60 822 044 54 844 419
AC71 Avoirs en banques, CCP, chéques et caisse Ab6.1 21808 324 21808 324 19144719
ACT72 Frais d'acquisition reportés A6.2 6075281 6075281 5599 275
AC73 Comptes de régularisation Actif A6.3 32938 440 32938 440 30100 425
AC731 Intéréts et loyers acquis non échus A6.3.1 22 343 368 22 343 368 18 353 489
AC733 Autres comptes de régularisation A6.32 10595 072 10595 072 11 746 936
Total de I'Actif : 940 299 985 59 224 561 881075 424| | 817 830 616




(Chiffres en dinars tunisien)

Annexe n°2
Capitaux propres et passif du Bilan Au 31/12/2025 Au 31/12/2024
Notes
Capitaux propres P1
CP1 Capital social ou fonds équivalent P11 30000 000 30000000
CP2 Réserves et primes liées au capital P12 95745873 87245873
CP4 Autres capitaux propres P13 42526 315 37026 315
CP5 Résultats reportés P14 1089 353 1103601
Total capitaux propres avant résultat : 169361541 155375789
CP6 Résultat de I'exercice P15 34769144 28985751
Total capitaux propres avant affectation : 204130685 184361 541
Passif P2
PA2 Provisions pour autres risques et charges P21 16 817 855 18073572
PA23 Autres provisions 16 817 855 18073572
PA3 Provisions techniques brutes P2.2 572421482 525954 551
PA310  Provisions pour primes non acquises Non Vie 56 564 275 54438 930
PA320  Provisions d'assurances Vie 272642642 235452142
PA330  Provisions pour sinistres Vie 5309 556 5536 238
PA331  Provisions pour sinistres Non \ie 220787 830 215318880
PA340  Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes \Vie 3444063 2 650406
PA341  Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes Non Vie 7819777 7016512
PA350  Provision pour égalisation et équilibrage Non ie 1505 484 1505484
PA360  Autres provisions techniques Vie 0 238597
PA361  Autres provisions techniques Non Vie 4347 855 3797 360
PA5 Dettes pour dépdts en especes regus des cessionnaires P23 15271410 17 872 396
PA6 Autres dettes P24 66 061 668 64 203 700
PAG1 Dettes nées d'opérations d'assurance directe P2.4.1 14100562 15382622
PAG11 Autres dettes nées d'opérations d'assurance directe P24.1.1 11 608 850 11638987
PA612 Dettes indemnisées subrogées a|'Entreprise d'assurance P2.4.1.2 2491712 3743635
PAG2 Dettes nées d'opérations de réassurance pP2.4.2 26 609 979 25043331
PA63 Autres dettes P2.5 25351127 23777747
PA631  Dépbts et cautionnements regus P25.1 535034 484 846
PA632  Personnel pP25.2 1438252 1295645
PA633  Eat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques  P2.5.3 21548103 20503 348
PA634  Créditeursdivers P25.4 1829738 1493909
PA7 Autres passifs 2.6 6372325 7364857
PA71 Comptes de régularisation passif P2.6.1 6372325 7364 857
Total des capitaux propres et du Passif : 881075424] | 817830616




(Chiffresen dinars tunisiens)

Anneren‘3 Opérations . Opérations Opérations
, . Cessions
Fiat dl résultat technique de | Assurance Non Vie biutes nettes fettes

Notes | AudV12205 | AudU1212005 | Au3U1220%5 Au 311212024

PRI Primesacouises 188812376 53U 881> 13486649 129421579

PRWIL  Primes émiseset acceptées 6.1 190937720 5514189 135795829 129492 844

PRWL2  Variation delaproision pour primesnon acquises QLB 119011 Q933> <L

PRNT3  Produits de placements allougs, transférés de I'état de résultat 2420093 2420093 21344326

PRW2 - Autres produitstechniques 152288 152268 16581

CHWL Chargesde sinitres <125159 049> 10413261 QUS| | <11268580>

CHWIL  Montantspayés 119690100 13034001 <106656099> QL757398>

Snistre Régles <105487826> 13034001 Q453825 <78411061>

Frais de Gestion <4218 ' <14 218> <13346 33>

CH\VL2  Veriation delaprovsion pour sinisires <5 46890> Q620739 <8089689> <9849

CH\V2 Veriation des autres provisionstechniques <Gh0 495> <SH0495> <4636

CH\V3 Participation aux hénéfices et ristournes H00116> 104665 394507 <1 915671

CH\VA - Frais 'exploitation <0434 358> 12128578 <18305 780> <160296%>

CHWAL  Raisd'acquisition <11644566> <11644566> <11031661>

CH\VA2 - Veriation du montant des frais dacquistion reportés 179881 179881 502768

CH\VA3  Fraisdadministration <18969673> <18969673> <17424690>

CH\V&4  Commissions regues des réassureurs 12128578 12128578 11923886

CH\WA  Autres charges techniques <ATR2617> <A4Th2617> <4604881>
CH\V6  Veariation de |a provision pour égalisation & équilibrage

RIW Sous Total : Résultat technique de l'assurance Non'\ie 47267917 <30 357 386> 16910531 15541709




(Chiffres en dinars tunisiens)

Annexe n°4 Opérations Cessons Opérations Opérations
Bat de résultat technique de 'Assurance VIE Brutes nettes nettes
Notes| Au3L/12/2025 | Au 31/12/2025 Au 31/12/2025 Au 31/12/2024
PRVL Primes 86777149 <420555> 86356595 76303157
PRV11 Primes émises et acceptées 6.1 86777149 <420555> 86356595 76303157
PRV2 Produits de placements 23557544 23557544 24917084
PRV21 Revenus des placements 20287089 20287089 22850180
PRV23 Reprise de correction de valeurs sur placements 1215910 1215910 1215283
PRV24 Profits provenant dela réalisation des placements 2054545 2054545 851621
PRV4  Autres produits techniques
CHVL Charge de sinistres <43056 905> 21833 42835072 <163651462>
CHV11 Montants payés <43283588> 440342 <42843 245> <163420948>
Shistre Réglés <42565901> 440342 <42125558> <163021135>
Frais de Gestion <717687> <717687> <658 394>
CHV12 Variation de la provision pour sinistres 226683 <218509> 8173 <230514>
CHV2 Variation desautres provisions techniques QTUBIE[ <1234 <37837699> 88557393
CHV21 Provisions d'assurance vie <37663 954> <412342> <3076 296> 88500747
CHV22 Autres provisions techniques 238597 238597 56 646
CHV3  Participation aux bénéfices et ristoures <1023888> 121 <1022667> 1268889
CHV4 Raisd'exploitation <8696823> <1390 <B710732> <8090910>
CHV41 Frais d'acquisition <7794 334> <T794334> <1383692>
CHV42 Variation du montant des frais d'acquisition reportés 296125 296125 360357
CHV43 Frais d Administration <1198615> <1198615> <1073210>
CHV44 Commissions regues des réassureurs <13909> <13909> 5636
CHV5 Autres charges techniques <1360 251> <1360 251> <8I T8>
CHVO Charges des placements <1316318> <1316318> <1565514>
CHVO1 Charges de gestion des placements, y compris les charges dintéréts <1138382> <1138382> <854 699>
CHV92 Correction de valeur sur placements <183023> <183023> <316494>
CHV93 Pertes provenant delaréalisation des placements <54913> <54913> <394322>
RIV Sous Total : Résulta technique de 'assurance Ve 1735152[ <6375 16771309 | 16950863




(Chiffres en dinars tunisiens)

Annexen‘s
Etat de Résultat Au 31/12/2025 Au 31/12/2024
Notes

RTNV  Résultat Technique de I'Assurance Non Vie 16910531 15541709
RTV Résultat Technique de I'Assurance Vie 16771399 16950 863
PRNTL  Produits des placements Assurance Non Vie 40266438 35701976
PRNTLL Revenus des placements 34676315 32606 800
PRNTL3 Reprise de correction de valeurs sur placements 2078330 2088 439
PRNTL4 Profits provenant de la réalisation des placements 3511793 1006 737
CHNTL  Charges des placements de I'Assurance Non Vie < 3H2513> <Q155734>
CHNT11 Charges de gestion des placements, y compris les charges dintéréts <1945814> <1265357>
CHNT12 Correction de valeurs sur placements <312838> <396 557>
CHNTZ3 Pertes provenant de la réalisation des placements <93 861> <493 820>

CHNT2  Produits des placements alloués, transférés a I'état de résultat
technique de I'Assurance Non Vie <24200 935> <21 344 326>
PRNT2  Autres produits non techniques 2 347067 616 360
CHNT3  Autres charges non techniques <2 061 595> <3096 455>
Résultats provenant des activités ordinaires 47680393 42214395
CHNT4  Impdts sur le Résultat <10703 626> <10 966 751>
Résultats provenant des activités ordinaires aprés impdts 36976 767 31247644
CHNTS  Pertes extraordinaires < 207623 <2261892>

Résultat net aprés modifications comptables 34769144 | | 28985751 |




Annexe n° 6 : Tableau des engagements recus et donnés

Intitulé [Notes| 31/12/2025 | 31/12/2024 |
HB1 Engagements regus 8 592 380| 7664 122
Engagements hypothécaires recues sur Préts octroyés 7846 528| 6951 246
Avals, cautions de garanties 745 853 712 876
HB2 Engagements donnés 2301935 1944 324
HB21 Avals, cautions de garanties octroyés au titre d'appel d'offres 2301 935| 1944 324
HB22 Titres et actifs acquis avec engagements de revente
HB23 Autres engagements sur titres, actifs ou revenus
HB24 Autres engagements donnés
HB3 Valeurs recues en nantissement des cessionnaires
et des rétrocessionnires
HB4 Valeurs remises par des organismes réassurés avec
caution solidaire ou de substitution
HB5 Valeurs appartenant a des institutions de prévoyance
HB6 Autres valeurs détenues pour compte de tiers




Annexe N°7

Etat de flux de trésorerie (méthode directe) GENERAL Notes 31/12/2025 31/12/2024
Flux de trésorerie liés a I'exploitation
El Encaissements des primes regues des assurés El 290120 093 266 154 763
E2 Sommes versées pour paiement des sinistres E2 <153092618>|  <257023382>
E3 Encaissements des primes regues (acceptations) E3 2356898 1717 154
E4 Sommes versées pour les sinistres (acceptations) E4 <686 181> <133342>
E5 Commissions versées sur les acceptations E5 <761 076> <495 392>
E6 Décaissements de primes pour les cessions E6 <56 094 468> <53 735 961>
E7 Encaissements des sinistres pour les cessions E7 13935986 10575611
E8 Commissions regues sur les cessions E8 13548 261 13898 818
E9 Commissions versées aux intermédiaires E9 <27 552 022> <25 328 964>
E10 Sommes versées aux fournisseurs et au personnel E10 <17 295 074> <15 654 945>
Ell Variation des dépdts auprés des cédantes Ell
E12 Variation des espéces regues des cessionnaires E12 <186 511> 2934674
E13 Décaissements liés & 'acquisition de placements financiers E13 <456712649>|  <481276273>
El4 Encaissements liés a la cession de placements financiers E14 400 036 594 545 358 383
E15 Taxes sur les assurances versées au Trésor E15 <27 209 045> <23 144 604>
E16 Produit financiers regus E16 46536 928 45300 338
E17 Impots sur les bénéfices payés E17 <5266 497> <2 488 397>
E18 Autres mouvements E18 <3069 324> <6 649 972>
Flux de trésorerie provenant de I'exploitation 18 609 295 20008 510
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
Vi Décaissements provenant de l'acquisition
dimmobilisations incorporelles et corporelles Vi <657 574> <4590 850>
V2 Encaissements provenant de la cession
d'immobilisations incorporelles et corporelles V2 64000
V3 Décaissements provenant de l'acquisition de terrains et
constructions destinées a I'exploitation V3
V4 Encaissements provenant de la cession de terrains et
constructions destinées a I'exploitation V4
V5 Décaissements provenant de I'acquisition de placements
auprés d'entreprises liées ou avec un lien de participation V5
V6 Encaissements provenant de la cession de placements
aupres d'entreprises liées ou avec un lien de participation V6
Flux de trésorerie provenant des activités dinvestissement <593 574> <4 590 850>
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
F1 Encaissements suite a I'émission d'actions F1
F2 Dividendes et autres distributions F2 <15318 352> <13 167 909>
F3 Encaissements provenant d'emprunts F3
F4 Remboursements d'emprunts F4
F5 Augmentation/Diminutions des ressources spéciales F5
Flux de trésorerie provenant des activités de financement <15318 352> | <13 167 909>
Incidence des variations de taux de change sur les liquidités
ou équivalents de liquidités L1 <33 765> <33107>
Variations de trésorerie 2 663 604,806 2216 645
Trésorerie de début d'exercice 19 144 719 16 928 074
Trésorerie de fin d'exercice 21808 324 19144 719




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
ARRETES AU 31/12/2025




1. Présentation de I’entreprise, de ses opérations et de ses activités

= Dénomination sociale : Compagnie d’Assurances et de Réassurances « ASTREE »
= Date de constitution : 22/10/1949

=  Forme juridique : S.A faisant appel public a I'épargne

= Siege social : 45, Avenue Kheireddine Pacha — Tunis, B.P. 780 TUNIS Cedex

= (Capital Social : 30 000 000 DT

= Branches exploitées : Toutes branches

=  Principaux Réassureurs :
HANOVER RE
ODYSSEY RE
ARONDO RE
PARTNER RE

AFRICA RE

MAPFRE

TUNIS RE

EULER

EUROPE ASSISTANCE

OO0OO0OO0OO0OO0OO0OOoODOo

= Le Président du Conseil d’Administration.
0 M. Hichem REBAI

O Le Directeur Général
O M. Moez DIMASSI

= Les membres du Conseil d’Administration
0 M. Zouheir HASSEN
0 M. Ahmed KAMMOUN
0 M. Mohamed TRIFA (administrateur indépendant/ Président Comité d’Audit)
0 M. Sami ZGHAL (administrateur indépendant/ Président Comité des Risques)
0 LaBanque de Tunisie représentée par Mme Maha ZOUAOQUI
0 LaBanque Fédérative du Crédit Mutuel (BFCM) représenté par M. Eric CHARPENTIER
0 Le Groupe des Assurances du Crédit Mutuel (GACM) représenté par M. Loic GUYOT
0 M. Hafedh KHLIFI (administrateur représentant les actionnaires minoritaires)

=  Comités rattachés au Conseil d'Administration :

0 Comité Permanant d'Audit Interne
0 Comité des Risques
0 Comité de Nomination et de Rémunération

= Notre réseau commercial :

0 01 Bureau Direct
0 72 Agences d’assurances
0 43 Courtiers

= LaSociété mere qui publie les comptes consolidés :

0 LaBanque de Tunisie, 2 Rue de Turquie 1001- Tunis.




2. Faits marquants de I’exercice

Les faits saillants ayant marqué I'activité du secteur des assurances en 2025 :

1. La mise en place d’un cadre réglementaire relatif aux pratiques commerciales au niveau du secteur
des assurances (réf : reglement n°01/2025 du 14/03/2025), avec la création d’une Direction Générale
de protection des assurés au sein du Comité Général des Assurances (CGA).

2. L’adoption d’un cadre réglementaire organisant I'’échange des informations entre le Comité Général
des Assurances (CGA) et les compagnies d’assurances, a travers un systéme de collecte automatisé de
toutes les informations/données a communiquer au Comité Général des Assurances (CGA) par les
compagnies d’assurances conformément a la réglementation en vigueur (réf : reglement n°02/2025)
via une nouvelle plateforme d’échange électronique.

3. Llinstitution d’une nouvelle réglementation portant sur I'externalisation des services en lien avec
I’exécution des contrats d’assurances, plus précisément les prestations d’assistance et de gestion des
indemnisations (réf : reglement n°03/2025).

4. L'amendement du réglement n°01/2021 du Comité Général des Assurances (CGA) relatif aux
obligations d’information et au rapport annuel Comité Général des Assurances (CGA), plus
particulierement I'article 08 nouveau « rapport de solvabilité » avec lI'instauration d’un nouvel axe
d’analyse prospective.

5. Les nouveaux impératifs réglementaires en matiére de lutte contre le blanchiment d’argent et le
financement du terrorisme, dont notamment :

0 L'avenant au réglement n°02/2019 du Comité Général des Assurances (CGA) relatif aux
mesures de vigilance requises en matiere de lutte contre le financement du terrorisme, la
prolifération des armes et la répression du blanchiment d’argent dans le secteur des
assurances

O Les lignes directrices du Comité Général des Assurances (CGA) relatives a l'identification, a la
vérification de | 'identité et a la connaissance des relations d’affaires dans le secteur des
assurances.

0 Leslignes directrices conjointes du Comité Général des Assurances (CGA) et de la Commission
Nationale de Lutte Contre le Terrorisme sur la mise en ceuvre des mesures de gel des avoirs
dans le secteur des assurances.

6. Laloi n°2025-9 du 21 Mai 2025 portant réglementation des contrats de travail et interdiction de la

sous-traitance de main-d’oceuvre.




7.

La création d’un nouveau fonds de promotion des personnes handicapées (article 32 de la loi de
finances 2026) qui sera financé notamment par un préléevement de 1% opéré par les compagnies
d’assurances sur les indemnités d’accidents de la circulation et du travail.

L'introduction du paiement électronique des vignettes Automobile (réf : Arrété conjoint de la ministre
des Finances, du ministre de I'Intérieur, du ministre des Transports et du ministre des Technologies
de la communication du 19 décembre 2025, fixant les modalités de paiement des taxes de circulation),
a effet du 1* janvier 2026. Des interfaces de vérification ont été mises a la disposition des structures
de contréle leur permettant de vérifier en temps réel le paiement des taxes de circulation exigibles,

dont les compagnies d’assurances.

Pour ce qui est du suivi des projets sectoriels :

L'entrée en exploitation du constat digital Auto: I'application mobile E-Constat a été lancée
officiellement par la FTUSA le 1°" novembre 2025 permettant de déclarer les sinistres automobiles
d’une maniere fluide et sécurisée.

La finalisation du projet de mise en place d’un référentiel Automobile a travers I'exploitation d’un
plateforme informatique sectorielle qui permet de calculer la valeur a neuf et la valeur vénale d’un
véhicule sur le marché local, et ce a compter du 1°" décembre 2025.

La mise en place par la FTUSA d’un guide d’utilisation du module vignettes permettant aux compagnies
d’assurer la diligence de vérification du paiement des vignettes Automobile par les assurés.

Le projet de digitalisation de I'attestation d’assurance Auto : Projet en cours




=  Production :

Situation comparative des primes émises au 31/12/2025 (y compris acceptation) : En DT

Branche 31/12/2025 Part % 31/12/2024 Part %

Automobile 89 808 236 32,22 85 956 763 33,61
Vie 87 066 252 31,24 77 225742 30,2
Maladie 36 258 056 13,01 31768 741 12,42
Transport et aviation 13 727 544 4,92 12 236 497 4,78
Multirisques 15 626 595 5,61 14 978 255 5,86
Incendie 10 931 098 3,92 10 442 568 4,08
Individuelle 1273 899 0,46 1055 189 0,41
Responsabilité Civile 6899 601 2,48 6 645910 2,6
Risques Spéciaux 6986 743 2,51 6413632 2,51
Risques Agricoles 638373 0,23 809 506 0,32
Invalidité 3220 884 1,16 2818241 1,1
Assistance 883121 0,32 654 939 0,26
Assurance-Crédit 2102428 0,75 2471282 0,97
Vol 506 184 0,18 500 437 0,2
Bris de glaces et dégats des eaux 16 126 0,01 19 615 0,01
Pertes pécuniaires 111 664 0,04 116 265 0,05
Primes acceptées 2681110 0,96 1623172 0,63
278 737 914 100% 255 736 754 100%

Source : Etats de production au 31/12/2025

Au terme de I'exercice 2025, le chiffre d’affaires de la Compagnie a atteint un montant de 278,738 MD contre
255,737 MD a la méme période en 2024, soit une enveloppe en primes additionnelles d’environ 23,001 MD
qui correspond a une progression de 9 %.

=  Structure du portefeuille

La croissance du niveau d’activité de la compagnie, en 2025, s’est accompagnée d’une certaine modification
de la structure de son portefeuille, dont les plus importantes sont :

e La branche Auto se positionne au ler rang dans le portefeuille de la Compagnie, malgré la
diminution de sa part de 1,39 point (32,22% contre 33,61% en 2024).

e La branche Vie occupe le second rang dans le portefeuille de la Compagnie, avec une part
en croissance de 1,04 point en s’établissant a 31,24% au 31/12/2025.

e Labranche Maladie maintient son 3™ rang dans le portefeuille de la Compagnie,
avec une croissance de sa part de 0,63 points (13,01% contre 12,42% au
31/12/2024).

=  Sinistres:
La sinistralité globale de la Compagnie en amélioration de 4,95 points (48,29% contre 53,24% en 2024).

= Encaissements :
Au 31 décembre 2025, le ratio d’encaissement s’est établi a 90 % contre 85,75% en 2024.




Placements :

0 L’ensemble des placements nets de la Compagnie totalise, au 31 décembre 2025, un montant
net de 693 183 497 DT contre 632 057 823 DT a la méme date une année auparavant, soit une
augmentation de 9,67%.

O Le revenu total des placements de la Compagnie totalise, au 31/12/2025, un montant de
63 823 982 DT contre 60 619 060 DT en 2024.

Réassurance & Acceptation :

O Les soldes de la réassurance Non-Vie & Vie se sont établis au 31/12/2025 respectivement a
30357 446 DT et 623 753 DT contre 20 852 504 DT et <454 376> DT au 31/12/2024. Quant aux
Acceptations, le résultat s’est établia 1 103 515 DT en 2025 contre un résultat de 327 083 DT
en 2024.

Les autres produits & charges techniques :
0 Au 31/12/2025, les autres produits techniques Non-Vie se sont établis 152 288 DT contre
16 581 DT en 2024.
O Les autres charges techniques Non-Vie & Vie se sont élevées respectivement a 4 752 617 DT et
1360 251 DT contre 4 604 881 DT et 787 774 DT, une année auparavant.




3. Référentiel comptable

= Les états financiers sont établis par référence aux dispositions de la loi 96-112 du 30 décembre 1996,
portant promulgation du systeme comptable des entreprises et conformément aux principes et
méthodes comptables définis par le décret 96-2459, portant promulgation du cadre conceptuel
comptable.

= Les divers postes de bilan et des états de résultats sont déterminés a partir des regroupements des
comptes principaux. Ces mémes comptes sont alimentés par les comptes imputables ayant fait I'objet
des écritures d’origine et ce conformément aux tableaux de rattachement des comptes aux états
financiers.

= |’évaluation, la comptabilisation et la présentation des divers postes des états financiers ont été
effectuées conformément aux normes suivantes :

0 Norme comptable n°26 relative a la présentation des états financiers des entreprises
d’assurances et/ou de réassurance ;

0 Norme comptable n°27 relative au contréle interne et a I'organisation comptable dans les
entreprises d’assurances et/ou de réassurance ;

O Norme comptable n°28 relative aux revenus dans les entreprises d’assurances et/ou de
réassurance ;

0 Norme comptable n°29 relative aux provisions techniques dans les entreprises d’assurances
et/ou de réassurance ;

0 Norme comptable n°30 relative aux charges techniques dans les entreprises d’assurances
et/ou de réassurance ;

0 Norme comptable n°31 relative aux placements dans les entreprises d’assurances et/ou de
réassurance.




4. Principes comptables et méthodes d’évaluation appliqués aux divers postes
du bilan et des comptes de résultats

Les primes correspondent aux primes émises et acceptées, hors taxes, brutes de réassurance et nettes
d’annulations et de ristournes. Elles comprennent une estimation des primes a émettre pour la part acquise a
I’exercice et une estimation des primes a annuler postérieurement a la date d’arrété des comptes.

=  Provision pour primes non acquises :

Les provisions pour primes non acquises sont des provisions destinées a constater, pour I'ensemble des
contrats en cours, la part des primes émises et des primes restant a émettre se rapportant a la période
comprise entre la date d’inventaire et la date de la prochaine échéance de prime ou, a défaut, du terme du
contrat. Ces provisions sont calculées, séparément pour chaque contrat d’assurance, sur la base de la méthode
du « prorata temporis » et portent sur la prime commerciale ; c’est a dire la prime du risque, majorée des
différents chargements.

Le calcul est réalisé sur la base des primes nettes de cessions dans une premiére phase, puis dans une seconde
phase sur la base de la partie des primes cédées. La provision pour primes non acquises relative aux cessions
ne doit en aucun cas étre portée au passif du bilan pour un montant inférieur a celui pour lequel la part du
réassureur dans la provision pour primes non acquises figurant a I’actif.

=  Frais d’acquisition reportés :

Les frais d’acquisition des contrats, incluant notamment les commissions d’acquisition et les frais internes liés
a I'établissement des contrats, sont répartis sur la durée de vie des contrats selon les mémes régles que la
provision pour primes non acquises.

La part des frais d’acquisition relative a la période comprise entre la date de cl6ture de I'exercice et la date
d’échéance de la prime est constatée a I’actif du bilan dans le poste « frais d’acquisition reportés » inclus dans
les autres éléments d’actif. La variation des frais d’acquisition reportés est comprise dans les frais
d’exploitation au compte de résultat.

Ces frais sont évalués en appliquant au montant des primes non acquises le coefficient des frais d’acquisition
déterminé par le rapport des frais d’acquisition aux primes émises.

= Montants payés :

Ce poste est composé des éléments suivants :

0 Sinistres réglés durant I'exercice relatifs a I’exercice en cours et aux exercices antérieurs nets
de recours encaissés ;

0 Montant des rentes et des rachats de rentes payés au cours de I'exercice relatifs aux branches
accident du travail et invalidité ;

0 Frais de réglement des sinistres notamment les frais relatifs aux services régleurs de sinistres
et les commissions affectées a la gestion des sinistres.




=  Provisions pour sinistres a payer :

Les provisions pour sinistres a payer correspondent au co(t total estimé que représentera pour I'entreprise
d’assurances le paiement de tous les sinistres survenus jusqu’a la fin de I'exercice, déclarés ou non, déduction
faite des sommes déja payées au titre de ces sinistres. La provision pour sinistres a payer est calculée pour son
montant brut sans tenir compte des recours a encaisser. Elle tient compte également des sinistres survenus
mais non déclarés a la date de cléture du bilan.

Ces provisions incluent aussi une provision pour frais de gestion déterminée en fonction des taux de frais réels
observés.

=  Provision pour participation aux bénéfices et ristournes Non-Vie :

La provision pour participation aux bénéfices et ristournes comprend les montants destinés aux assurés ou
aux bénéficiaires des contrats sous la forme de participations aux bénéfices et ristournes dans la mesure ou
ces derniers n’ont pas été crédités aux assurés.

Le montant de la participation aux bénéfices est évalué selon les engagements contractuels de la compagnie.

= Autres provisions techniques :

0 Provision pour risques en cours :

La provision pour risques en cours représente les montants a provisionner en supplément des primes non
acquises pour couvrir les risques a assumer. Cette provision est destinée a faire face a toutes les demandes
d’indemnisation et a tous les frais liés aux contrats d’assurance en cours excédent le montant des primes non
acquises et des primes exigibles relatives aux dits contrats.

Le poste « Autres provisions techniques » comprend également une réserve de rente d’invalidité et les
arrérages de rentes a payer.

0 Provision mathématique de rentes :

Les provisions mathématiques des rentes sont constituées lorsque les indemnités au titre d’un sinistre seront
versées sous forme d’annuités. Ces provisions correspondent a la valeur actuelle probable des montants qui
seront versés, sous forme de rentes et accessoires de rentes, postérieurement a la cl6ture de I'exercice au
titre d’évenements qui se sont réalisés antérieurement a la cl6ture de I'exercice. Elles sont calculées sur la
base de méthodes actuarielles reconnues. Le montant de la provision mathématique des rentes est majoré de
5% a titre de chargement de gestion.

=  Provision mathématique Vie :

La provision mathématique représente la différence, a la date d’inventaire, entre les valeurs actuelles des
engagements pris respectivement par I'assureur et par I'assuré.

La provision mathématique comprend la valeur actuarielle estimée des engagements de I'entreprise
d’assurance y compris les participations aux bénéfices déja allouées et déduction faite de la valeur actuarielle
des primes futures. Le calcul de cette provision se fait sur la base de la prime commerciale en excluant les
chargements d’acquisition des contrats. La provision mathématique est calculée contrat par contrat sur la
base des normes techniques telle que définie par I'arrété du ministre des Finances du 5 janvier 2009 et des
formules actuarielles figurant au niveau des notes techniques.




=  Provision pour sinistres a payer :

Les provisions pour sinistres a payer représentent la dette de I'entreprise d’assurance envers ses assurés pour
les sinistres, rachats arrivés a échéance déclarés mais non encore décaissés par I'entreprise d’assurance ainsi
que les sinistres survenus mais non encore déclarés (les sinistres tardifs).

=  Provision pour participation aux bénéfices et ristournes Vie :

La provision pour participation aux bénéfices et ristournes comprend les montants destinés aux assurés ou
aux bénéficiaires des contrats sous la forme de participations aux bénéfices et ristournes dans la mesure ou
ces derniers n’ont pas été crédités aux assurés.

=  Provision d’égalisation :

La provision d’égalisation comprend les montants provisionnés pour permettre d’égaliser les fluctuations des
taux de sinistres pour les années a venir dans le cadre des opérations d’assurance.

Lors de 'arrété des comptes, les opérations courantes au titre de la réassurance et de I'acceptation sont
comptabilisées sur la base des décomptes trimestriels. Les opérations d’inventaire sont comptabilisées sur la
base d’un bilan de réassurance et d’acceptation consolidé.

= Placements:
Les placements et les produits y afférents sont comptabilisés conformément a la norme NC31.
Les revenus de placements (dividendes, intéréts ...) sont constatés en produits dées qu'ils sont acquis
méme s'ils ne sont pas encore encaissés.

=  Provision pour dépréciation des placements et des créances :

L’évaluation des placements est appliquée conformément a la norme des placements NC31.

La méthode de provisionnement des créances nées d’opérations d’assurance directe est celle instaurée par la
tutelle (circulaire « CGA » 01/2021 du 01 Décembre 2021) et qui consiste a constater des provisions sur :

- Lescréances envers les assurés a concurrence de 20% pour les créances datant de (N-1) et 100 % pour
les créances datant de (N-2 & antérieures) ;
- Les créances envers les intermédiaires : a 100%

Toutefois, un complément de provision est constaté en plus de la méthode de la tutelle pour permettre de
couvrir les arriérés présentant un risque supérieur.

La méthode de provisionnement des autres éléments des créances est calculée au cas par cas relativement a
I’échéance de I'impayé, la qualité du créancier et de I'avancement de la procédure du contentieux le cas
échéant.




Les frais généraux sont comptabilisés initialement par nature, puis ventilés par destination dans les postes des
comptes de résultats au moyen de clés de répartition s’appuyant sur des indices d’activité. Les clefs de
répartition analytique sont objectives et controlables. Par ailleurs, la présentation des frais se présentent
comme suit :

= Les frais de gestion des placements sont inclus dans les charges des placements ;

= Les frais de réglement des sinistres sont compris dans les charges de sinistres ;

= Les frais d’acquisition des contrats, les frais d’administration et les autres charges techniques
apparaissent au niveau de la rubrique « frais d’exploitation » correspondante aux comptes de
résultats vie et non vie. Les commissions recues des réassureurs sont inscrites en déduction de ce
poste dans la mesure ou ces commissions ne sont pas considérées comme un revenu mais comme
une couverture des frais de gestion engagés par l'assureur.

5. Notes sur le Bilan

Les mouvements sur les éléments d’actif sont présentés au niveau de I'annexe N°8.

L’état récapitulatif des placements reprenant la valeur brute, nette et la juste valeur des placements est
présenté au niveau de 'annexe N° 9.

p Moins lanet Plus que
I d'un an (-) de 5 ans 5 ans Uil

Primes acquises et non émises 10 046 332 - - 10 046 332
Autres créances nées d'opération d'assurance directe 29284052 21000481 5257593 55542 126
Créances indemnisées, subrogées a l'entreprise

d'assurance 3609 364 2 644 056 1994 860 8248 280
Personnel 227 962 - - 227 962
Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités

publiques 10223 683 - - 10 223 683
Débiteurs divers 70 047 771717 1128168 1969 932

Total des créances : 53461440 24416254 8380 621 86 258 315




lanet

Moi Pl
Dettes , omns (-)de>5 us que Total
d'un an 5ans
ans

Dettes nées d'opération d'assurance directe 2859 627 3598218 5151 005 11 608 850
Dlettes indemnisées, subrogées a l'entreprise 968 527 1937 368 285 817 2491712
d'assurance
Dépbts et cautionnements regus 50188 27 200 457 646 535034
Personnel 1438252 1438 252
Etat,.organlsmes de sécurité sociale, collectivités 51548 103 21548 103
publiques
Créditeurs divers 1189637 306 957 333144 1829 738
Total des dettes : 25224710 4 268 859 10018 125 39 451 688

Le capital de I'entreprise « Astrée » s’éléve a 30 000 000 DT constitué par 6 000 000 actions nominatives de
5 dinars chacune.

Le détail des mouvements ayant affecté la composition des fonds propres et la ventilation des réserves
au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

Autres Résultat de
Capital Réserves capitaux Dividendes Résultat reporté , .
I'exercice
propres
Solde au 31/12/2024 30000 000 87245873 37026 315 1103 601 28 985 751
Affectation AGO
du 23 Juin 2025 - 8 500 000 5500 000 15 000 000 <14 249> <28 985 751>
Résultat 2025 - - - - - 34769 144
Solde au 31/12/2025 30 000 000 95745873 42526315 15000 000 1089 353 34769 144

Conformément a la décision de I’AGO en date du 23 Juin 2025, la répartition du résultat 2024 a été effectuée
comme suit :

Résultat au 31/12/2024 : 28985 751
Résultats reportés : 1103 601
Total a distribuer : 30089 353

Réserve pour réinvestissements exonérés <8 000 000>
Réserve facultatives <6 000 000>
Dividendes <15 000 000>
Résultat reporté : 1089 353

Par ailleurs, des réserves a régime spécial relatives aux réinvestissements exonérés, constituées au courant
des exercices antérieurs, sont devenues fiscalement libres suite a la cession des titres y afférents. Elles
s'éléevent a 2 500 000 TND et affectées aux réserves facultatives.

La ventilation des réserves est présentée au niveau de la note P dans la rubrique informations diverses sur le
bilan. Par ailleurs, aucun élément du bilan n’ayant fait I'objet d’'une réévaluation durant I'exercice 2025.




Récapitulation de la provision pour Sinistres a payer Vie et Non Vie

LIBELLE Non Vie Vie 31/12/2025 31/12/2024
Provision pour sinistres a payer 203 607 895 4584 554 208 192 449 203 991 854
Chargement de gestion 17531712 725 002 18256 714 17759 817
Prévision de recours a encaisser <1416 048> <1416 048> <2228 029>
Provision SAP Acceptations 1064 270 1064 270 1331477

TOTAL 220 787 830 5309 556 226 097 385 220 855 119

L’état des reglements et des provisions pour sinistres a payer par exercice de survenance est présenté en
annexe N°10.

A — Actif du bilan

Note - A 1- Actifs incorporels

Logiciels

LIBELLE

Fonds Commercial

Note - A 2 - Actifs corporels d’exploitation

AC 21 - Installations techniques et

machines

AC 22 — Autres installations, outillages et

mobiliers

AC 23 — Acomptes versés et
immobilisations corporelles en cours

TOTAL

LIBELLE

TOTAL

Montant brut

8823548
100 000

8923 548

Montant brut

9257 868

1527038

9728

10794 634

Amorti.

<2667 126>

<2 667 126>

Amorti.

<7 626 324>

<1214 246>

<8 840 570>

VNC
31/12/2025

6 156 422
100 000

6 256 422

VNC
31/12/2025

1631544

312792

9728

1954 065

VNC
31/12/2024

4765 540
100 000

4 865 540

VNC
31/12/2024

1788725

296 815

49 825

2135365




Note - A 3 - Placements

A 3.1 — Terrains, constructions et actions des sociétés immobiliéres non cotées

LIBELLE

AC 311- Terrains et constructions
d’exploitation

AC 312 — Terrains et constructions hors
exploitation

AC 313 — Parts et actions dans des
sociétés immobiliéres non cotées

TOTAL

Montant brut

3 855502

18 395 604

9095 818

31346 924

Amorti.

<3032518>

<3 840 346>

<6 872 864>

A 3.2 - Placements dans les entreprises liées & Participations

LIBELLE

AC 321 — Parts dans des entreprises liées

AC 323 — Parts dans les entreprises avec
lien de participation

TOTAL

A 3.3 — Autres placements financiers

LIBELLE

AC 331 — Actions, autres titres a revenu
variable

AC 332 — Obligations et autres titres a
revenu fixe

AC 333 —334 Préts

AC 335 — Dépots monétaires
AC 336 — Autres

TOTAL

Montant brut

25781363

25 781 365

Montant brut

121 049 313

418 393 505
3172826
113 020 956

655 636 600

Provision

Provision

<15102 420>

<416>
<142 912>

<15 245 748>

VNC
31/12/2025

822984

14 555258

9095 818

24 474 060

VNC
31/12/2025

25781 363

25781 365

VNC
31/12/2025

105 946 893

418 393 088
3029914
113 020 956

640 390 852

VNC
31/12/2024

914 238

14 679 486

9095 818

24 689 542

VNC
31/12/2024

25781 363

25781 365

VNC
31/12/2024

104 119 561
346 696 392

2626 746
65 652 000

60 060 052
579 154 751




A 3.4 — Créances pour espéces déposés aupres des entreprises cédantes

LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Provisions pour Primes non acquises acceptations 1472951 1100 687
Provisions pour Sinistres a payer acceptations 1064 270 1331477
TOTAL 2537 221 2432 165
Note — A 4 — Part des réassureurs dans les provisions techniques
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
AC 510 — Provisions pour primes non acquises 16 300 565 15104 554
AC 520- Provision d’assurance Vie 1987 548 2399 890
AC 530 — Provisions pour sinistre vie 123 268 339 342
AC 531 — Provisions pour sinistres non-vie 34 054 827 37 685 376
TOTAL 52 466 208 55529 163
Note - A5 — Créances
A 5.1 — Créances nées d’opérations d’assurances directes
A 5.1.1 - Primes acquises et non émises
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Primes acquises et non émises non-vie 10237 057 9315 855
Primes acquises et non émises vie 1120197 1135293
S/Total : 11357 254 10451 148
Primes a annuler <1310922> <1404 795>
TOTAL 10 046 332 9 046 353




A 5.1.2 — Autres créances nées d’opérations d’assurances directes

LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024

Quittances de primes a recevoir 47 518 709 46 951 156
Primes/Sinistres Affaires en Co-assureurs 64 615 926 822
Comptes a régulariser agences, courtiers et Bureau Direct — Débit 4185 079 5844 530
Effets a recevoir et Effets Impayés 3477 400 3364118
Cheques impayés 296 323 366 533
S/Total : 55542 126 57 453 160

Provisions au titre des arriérés primes

<17 694 423>

<19 058 064>

Provision au titre des cheques impayés <296 323> <366 533>
Provision au titre des effets impayés <3190 591> <3316 055>
TOTAL 34 360 788 34 712 508
A 5.1.3 - Créances indemnisées, subrogées a I'’entreprise d’assurance
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Avances sur recours matériels 1590971 2839732
Avances sur recours corporels 2541676 21400931
Indemnisation Directe des Assurés 2 005679 3942119
Sinistres officieux 1523 1523
Autres créances indemnisées subrogées a I'entreprise d’assurance 2108 431 2579814
S/Total : 8 248 280 11504 119
Provisions pour dépréciation de créances <2412 836> <2170 095>
TOTAL 5835444 9334 024
A 5.2 — Créances nées d’opération de réassurance
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Cessionnaires 3317 160 2566 143
Cédantes 2 415 967 1901989
S/Total : 5733127 4468 132
Provision pour dépréciation de créances <875912> <875912>
TOTAL 4 857 215 3592 220




5.3 — Autres créances

A 5.3.1 - Personnel

LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Avances au personnel 57 210 57 295
Autres avances 170752 163 513
TOTAL 227 962 220 808
A 5.3.2 — Etat, Organismes de Sécurité Sociale, Collectivités Publiques
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Acomptes provisionnels 9506 332 5959 690
Avances sur impdts/sociétés (y compris Crédit d’'impot) 200 669 4084204
Autres 516 682 426 422
TOTAL 10 223 683 10 470 316
A 5.3.3 — Débiteurs divers
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Compte de liaison avec la délégation Maroc 917 777 907 686
Autres 1052 155 1233414
S/Total : 1969 932 2141100
Provision pour dépréciation <1128 168> <1119 025>
TOTAL 841764 1022 075
Note A 6 — Autres éléments d’actif
A 6.1 — Avoirs en banques, CCP, chéques et caisse
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Banques, CCP et cheques a I'encaissement 10429 205 7980 541
Effets remis a I'encaissement 10902 165 9973681
Autres 476 955 1190497
TOTAL 21 808 324 19 144 719

A 6.2 - Frais d’acquisition reportés

Conformément aux principes comptables adoptés par la Compagnie et ci-dessus évoqués, les frais

d’acquisition reportés s’élévent au 31/12/2025 a 6 075 281 DT contre 5 599 275 DT au 31/12/2024.




A 6.3 — Compte de régularisation Actif

LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Intéréts s/Valeurs Mobiliéres courus et non échus 22 331090 18 341 211
Loyers pergus d’avance 12 278 12 278
TOTAL 22 343 368 18 353 489
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Autres comptes de régularisation Actif 10 453 862 11452143
Autres charges constatées ou payées d'avance 135439 289 022
Estimation de réassurance et d’acceptation 5771 5771
TOTAL 10 595 072 11 746 936
Note — P — Capitaux propres et passif du Bilan
Note -P1 - Capitaux propres
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
P 1.1 — Capital social 30 000 000 30 000 000
P 1.2 — Réserves et primes liées au capital 95 745 873 87 245 873
Réserve légale 3 000 000 3000 000
Réserve facultative 88019 870 79519 870
Primes d’émission 4206 546 4206 546
Primes de fusion 407 974 407 974
Autres réserves 111483 111483
P 1.3 — Autres capitaux propres 42 526 315 37 026 315
Réserves spéciales de réévaluation 1948 685 1948 685
Réserves pour réinvestissements exonérés 40577 630 35077 630
P 1.4 — Résultats reportés 1089 353 1103 601
S/Total : 169 361 541 155375 789
P 1.5 — Résultat de la période 34 769 144 28985 751
TOTAL CAPITAUX PROPRES APRES AFFECTATION : 204 130 685 184 361 541
Résultat par action
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Résultat net (en mD) 34769 28 986
Nombre d’action (en milliers) 6 000 6 000
TOTAL 5,795 4,831




Note - P 2 — Passif

P 2.1 - Provisions pour autres risques et charges

Le solde de la provision pour autres risques et charges se présente comme suit :

LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Provision d’ouverture 18 073 572 16 493 524
Constitution/Reprise <1255717> 1580048
Provision de cl6ture 16 817 855 18 073 572
P 2.2 - Provisions techniques brutes
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
PA 310- Provisions pour primes non acquise Non-vie 56 564 275 54 438 930
PA 320- Provisions d’assurance Vie 272 642 642 235452 142
PA 330- Provisions pour Sinistre Vie 5309 556 5536238
PA 331- Provisions pour Sinistre Non-Vie 220787 830 215318 880
PA 340- Provisions pour P.B & Ristournes Vie 3444063 2 650 406
PA 341- Provisions pour P.B & Ristournes Non-Vie 7 819777 7016 512
PA 350- Provisions pour Egalisation & Equilibrage Non-Vie 1505 484 1505 484
PA 360- Autres provisions Techniques Vie 0 238 597
PA 361- Autres provisions Techniques Non-Vie 4 347 855 3797 360
- Réserve mathématique de rentes 3767958 3687211
- Réserve d’invalidité 455012 -14736
- Arrérages a payer 19 644 19 644
- Provision pour risque en cours 105 241 105 241
TOTAL 572 421 482 525 954 551
Le détail des provisions pour sinistre a payer est présenté ci-dessous :
SAP Non vie Vie
Provisions pour SAP (y compris tardifs) au 31-12-2024 199 261 643 4730211
Provisions pour frais de gestion 16 953 789 806 028
Prévisions de recours - 2228029 -
Provisions SAP Acceptation au 31-12-2024 1331477 -
Provisions pour Sinistre au 31-12-2024 215 318 880 5536 239
Reglement des sinistres des exercices 2024 et antérieurs - 58854108 -2564243
Amélioration/Aggravations - 28299188 - 1300 860
Provisions SAP sur exercices antérieurs au 31-12-2025 128 165 584 1671136
Provisions SAP sur exercice en cours 2025 75442 311 2913418
Provisions pour frais de gestion 17 531712 725 002
Prévisions de recours - 1416048 -
Provisions SAP Acceptation 1064 270 -
Provisions pour Sinistre au 31-12-2025 220 787 829 5309 556




P 2.3 — Dettes pour dépots en espéces regus des Cessionnaires :

LIBELLE
Provisions pour sinistres Non-vie
Provisions pour sinistres vie
Provisions pour primes non acquises
TOTAL

P 2.4 — Autres Dettes
P 2.4.1 - Dettes nées d’opérations d’assurance directe

LIBELLE
Commissions sur arriérés
Comptes de régularisation
Primes affaires collectives a payer
TOTAL
LIBELLE
Comptes intermédiaires Sinistres
Sinistres officieux
Recours client
TOTAL

P 2.4.2 - Dettes nées d’opérations de réassurances

LIBELLE
Cessionnaires
Cédantes
Rétrocessionnaires
TOTAL

2.5 — Autres dettes
P 2.5.1 — Dép6ts et cautionnements regus

LIBELLE
Dépots de Garanties en espéces des Agents /Assurés

Dépots de Garanties en especes des locataires

TOTAL

31/12/2025
12 834 315
267 637

2169 458
15 271 410

31/12/2025
4874 861
6425 061

308 928
11 608 850

31/12/2025

1866017
253 426

372 269
2491712

31/12/2025

25011 282
1571025

27672
26 609 979

31/12/2025

416 191

118 843
535034

31/12/2024
15697 419
164 389

2010588
17 872 396

31/12/2024
4670942
6 796 889

171156
11 638 987

31/12/2024

3147 089
253426

343120
3743 635

31/12/2024

23791778
1223881

27 672
25043 331

31/12/2024

366 003

118 843
484 846




P 2.5.2 — Personnel

LIBELLE
Dettes provisionnées pour congés payés
Autres dettes
TOTAL

P 2.5.3 — Etats, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques

LIBELLE

ImpOts sur les Sociétés et autres charges fiscales a payer

Cotisations Sociales
Taxes d'assurance a payer

Retenues a la source

TOTAL
P 2.5.4 — Créditeurs divers
LIBELLE
Actionnaires, dividendes a payer
Autres créditeurs divers
TOTAL

P 2.6 — Autres passifs

P 2.6.1 — Comptes de régularisation Passif

LIBELLE
Report de commissions regues des réassureurs
Encaissements en instance d’affectation
Intéréts et loyers pergus ou comptabilisés d’avance

Autres comptes de régularisation Passif

TOTAL

31/12/2025
1331246
107 006
1438 252

31/12/2025
13 693 276
5142972
1200 706
1511149
21548 103

31/12/2025

179 560
1650178
1829738

31/12/2025
2728477
128 247

91 849
3423753

6 372 325

31/12/2024
1196 966
98 679
1295 645

31/12/2024
13750 627
4449 077
1057 236
1246 408
20 503 348

31/12/2024

497 912
995 997
1493 909

31/12/2024
2342182
114 180
101 228

4 807 267

7 364 857




6. Informations diverses sur I’état de résultat

6.1 / Primes émises et acceptées

La ventilation des primes se présente comme suit :

LIBELLE Non Vie Vie
Primes émises et acceptées 210 623 666 89 571 983
Annulations <14 682 422> <1836 998>
Ristournes <6 017 846> <943 492>
Variation des primes acquises 921 202 <15 096>
Variation des primes a annuler 93121 752
Primes émises et acceptées 190 937 720 86 777 149

6.2 / Ventilation des produits & charges de placement

La ventilation des produits et charges de placement est présentée au niveau de I'annexe N°11.
6.3 / Résultats techniques par catégorie d’assurances

Les résultats techniques vie et non vie sont présentés respectivement en annexes N°12 et N°13.
6.4 / Affectation des produits aux différentes catégories

La méthode de cantonnement des produits et charges de placements est effectuée conformément a la norme
NC27.

6.5 / Ventilation des frais généraux par nature

Les frais généraux par nature se détaille comme suit :

CHARGES PAR NATURE AU 31-12-2025
Libelle Au 31/12/2025

Charges de Personnel 22 453177
Services Extérieurs 33797070
Charges Diverses Ordinaires 898 986
Impots, Taxes et Versements assimilés 7 423759
Dotations aux amortissements et aux Provisions Relatives a |'exploitation 1558 497
Reprises sur amortissements et Provisions relatives a I'exploitation <2 040717>

TOTAL DES CHARGES PAR NATURE 64 090 772




6.6 / Ventilation des charges de personnel

L’effectif du personnel se détaille au 31 décembre 2025 comme suit :

LIBELLE 31/12/2025

Cadres 144
Agents d’encadrement 39
Agents d‘exécution 31
Personnel Contractuel 6
Personnel de services 12
Personnel en détachement 2

TOTAL 234

Les frais de personnel s’élévent au 31/12/2025 a la somme de 22 453 177 DT et sont ventilés comme suit :

MONTANT
CATEGORIE

31/12/2025 31/12/2024

Salaires 13915081 13 601 602
Charges sociales 4462 090 3891628
Assurance collective vie 3598 581 2 700 000
Personnel en détachement 477 425 378 202
TOTAL 22 453 177 20571432

6.7 / Charges de commissions

Le montant total des commissions servies aux intermédiaires, s’élevant a la somme de 28 794 638 DT, se détaille
comme suit :

MONTANT
CATEGORIE
31/12/2025 31/12/2024
Agents généraux 12 842 106 12251171
Courtiers 6922271 5693 390
Autres commissions 8300 966 7 150 811
Commissions Acceptations 729 295 673711
TOTAL 28 794 638 25 769 083
6.8 /Ventilation des frais généraux par destination
Les frais généraux par destination se détaille comme suit :
CHARGES PAR DESTINATION AU 31-12-2025
Libelle VIE NON VIE
Frais d'acquisition 7794 334 11 644 566
Frais d'administration 1198 615 18 969 673
Frais de gestion des sinistres 717 687 14 202 274
Charges de placements 2610710
Autres charges techniques 1360 250 4752617
TOTAL DES CHARGES PAR DESTINATION 63 250 726




6.9 / Ventilation des primes par zone géographique

La ventilation par zone géographique des primes émises nettes de taxes et d'annulations en cours, s’élevant a

la somme de 278 737 916 DT au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

MONTANT
ZONE
31/12/2025 31/12/2024
Nord 239 793 842 216 318 856
Centre 14 751 340 13 593 315
Sud 24192732 24201411
TOTAL 278 737 914 254 113 582
6.10 / Ventilation des produits non techniques
Les produits non techniques se détaillent comme suit :
LIBELLE MONTANT
Profits exceptionnels sur exercice en cours 2 347 067
TOTAL 2 347 067
6.11 / Ventilation des autres charges non techniques
Les charges non techniques se détaillent comme suit :
LIBELLE MONTANT
Autres charges non techniques 1221550
Divers contribution, Don et subvention 840 045
TOTAL 2 061 595
6.12 / Tableau de passage du résultat comptable au résultat fiscal
LIBELLE 31/12/2025 31/12/2024
Résultat Comptable 47 680 393 42 214 395
Réintégration 1224827 3572454

Déductions
Résultat Fiscal avant réinvestissements exonérés
Réinvestissements exonérés

Résultat Fiscal
Impot sur les sociétés
Contributions

Bénéfice Comptable

<12 146 155>

36 759 065

10 000 000

26 759 065
<10 703 626>
<2207 623>
34769 144

<10 369 972>

35416 877

8 000 000

27 416 877
<10 966 751>
<2261892>
28 985 751




6.13 / Provisions d’assurance vie

Les provisions d’assurance vie ont été évaluées conformément aux méthodes comptables décrites dans la
rubrique principes comptables. La variation entre le montant d’ouverture et de cl6ture est présentée comme
suit :

LIBELLE 31/12/2025
Provision mathématique vie a I'ouverture 235452 142
Charges de provisions au 31/12/2025 79 756 400
S/Total : 315 208 542

Capitaux échus, rentes et rachats polices vie payées <42 565 900>
TOTAL 272 642 642

6.14 /Tableau de raccordement du résultat techniques par catégorie d’assurance aux états
financiers

Les tableaux de raccordement des états de résultat techniques vie et non vie sont présentés au niveau des
annexes N°15 et N°16.

6.15 /Note sur les pertes extraordinaires

LIBELLE 31/12/2025
Contribution sociale de Solidarité 1070363
Contribution de Sécurité Sociale 1070363
Contribution aux Fonds national de la réforme éducative 66 898
Total 2 207 623

7. Note sur I’état des engagements hors bilan

Le tableau des engagements recus et donnés est présenté en annexe N° 6. Conformément a la norme
NC26 § 47, la compagnie ne présente aucun engagement a I'égard des dirigeants.

8. Note sur I’état de flux de trésorerie
L’état de flux de trésorerie est présenté en annexe N°7. Les composantes des liquidités ou équivalents de
liquidités sont déterminées sur la base d’un systéeme de recensement individuel par flux dont I'imputation au
niveau des rubriques correspondantes se fait systématiquement aprés comptabilisation du flux.
9. Comparabilité des comptes

=  Changement de méthodes comptables

Conformément a la norme NC26, les méthodes d’estimation, d’évaluation et de

comptabilisation utilisées au 31/12/2025 sont les mémes que celles adoptées pour 'arrété des
comptes de 2024.




10. Evenements postérieurs a la cloture

Les présents états financiers ont été autorisés pour publication par le Conseil d'Administration des comptes
statuant sur les résultats de 2025, et a la date d’arrété de comptes aucun événement post bilan n’est survenu.

11. Transactions avec les parties liées

Transactions effectuées avec la Banque de Tunisie (société mére)

DESIGNATION MONTANT HT

Service financier 49903
Personnel en détachement 401722
Loyer locaux archives 17 959
Droit de garde des titres 148 307
Commissions bancaires 74 222
Commissions sur contrat temporaire déces 7787 613
Jetons de présence 12 667
Total charges 8492 393

Loyer locaux agences bancaires 61221
Primes assurance Assistance 231435
Primes assurance Auto 102 251
Primes assurance capitalisation 5113480
Primes assurance Groupe 4430969
Primes assurance Incendie 1551
Primes assurance Multirisques 35682
Primes assurance RC 1565
Primes assurance Risques Spéciaux 25530
Primes assurance Vol 73739
Primes assurance vie pour le personnel 18 842 000
Revenue des dépots 7 689 108
Total produits 36 608 531
Dividende payé 7 547 475

12. Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

Astrée Assurances s’inscrit dans une démarche progressive d’intégration des principes RSE et des critéres ESG
dans sa stratégie opérationnelle.

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier des 25 décembre 2025 et 13 février 2026,
Astrée assurances présente ci-apres les informations significatives relatives aux facteurs environnementaux,
sociaux et de gouvernance « ESG », et ce, dans le respect du cadre conceptuel de la comptabilité et en
s’inspirant des principes des normes IFRS S1 & S2.

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, cette information s'inscrit dans une phase transitoire selon une
logique de « Comply or Explain », conformément aux orientations du CMF.




Dans ce cadre, les informations sont présentées selon les axes suivants :
e Gouvernance de la durabilité ;

Stratégie ESG ;

Gestion des risques et opportunités liés a la durabilité ;

Indicateurs ESG et cibles ;

1. Gouvernance de la durabilité :

Dans le cadre de son plan stratégique quinquennal 2025-2029 qui a été validé par le conseil d’administration,
et dont un projet de mise en place d’une politique RSE-ESG a été lancé, Astrée a identifié la Responsabilité
Sociétale de I'Entreprise (RSE) et I'intégration des critéres Environnementaux, Sociaux et de gouvernance
(ESG) comme l'un des axes majeurs de développement et de création de valeur durable. Ces enjeux de
durabilité sont pris en compte dans le cadre du dispositif global de gouvernance de la Compagnie.

Le Conseil d'Administration d’Astrée Assurances, directement ou a travers ses divers comités (comité des
risques, Comité d’audit, ...), exerce une supervision globale des risques environnementaux, sociaux et
climatiques dés lors qu’ils sont susceptibles d’avoir une incidence sur la situation financiére, la performance
et la continuité de I'activité.

Les organes de gouvernance impliqués dans la supervision des risques et opportunités liés a la durabilité au
sein de Astrée Assurances sont les suivants :

Le Comité des Risques: Il rend compte au Conseil d’Administration en matiére de gouvernance de la
surveillance des Risques et oriente le Conseil sur la stratégie globale et I'appétence en matiere de risques de
toute nature, et integrera les risques liés aux facteurs ESG et climatiques, et suivra I'évolution réglementaire
pour s’y conformer.

Le Comité d’audit : Le Comité d’audit projette d’intégrer les enjeux de durabilité dans son programme de

travail, il abordera également les enjeux ESG susceptibles d’avoir une incidence sur les états financiers de la
Compagnie et veillera a ce que les informations présentées refletent de maniere fiable les risques et
opportunités identifiés, des lors que ces enjeux sont jugés significatifs.

2. Stratégie ESG

Astrée Assurances, en tant que compagnie d’assurances et de réassurances multibranches, est exposée aux
facteurs ESG de facon directe a travers ses activités de souscription et de réassurance et de maniere indirecte
a travers ses investissements liés aux activités des émetteurs et contreparties.

Dans ce cadre, Astrée Assurances envisage d’intégrer progressivement les criteres ESG dans ses divers
processus afin d’assurer une croissance durable et une maitrise accrue des impacts de ses activités internes
(maitrise de I'énergie, gestion des déchets...).

Astrée Assurances, a travers une démarche structurée, vise a implémenter ces criteres dans les prises de
décisions liées a la souscription, a la tarification ainsi qu’au niveau du choix des investissements financiers et
immobiliers.

Par ailleurs, les risques émergents liés a la durabilité pourraient potentiellement avoir une incidence sur
certains postes des états financiers de la Compagnie, notamment les primes, les différentes charges
techniques et non techniques et les placements.

A la date d’arrété des états financiers au 31/12/2025, la Compagnie n’a identifié aucun élément présentant
d’incidence financiére significative sur sa situation financiére, sa performance ou ses perspectives.




3. Risques et opportunités liés a la durabilité

Astrée Assurances adoptera une approche structurée et prospective pour identifier et gérer les risques et
opportunités ESG les plus pertinents. Les principaux risques incluent :

e L’évolution constante du cadre réglementaire ESG

e Les perturbations opérationnelles liées au changement climatique

e Lesrisques cyber et de sécurité des données.

En paralléle, la durabilité représente des opportunités stratégiques majeures. L'intégration des critéres ESG

dans les décisions d’investissement et de souscription renforce la résilience du portefeuille et permet
d’accompagner les clients dans leur transition.

4. Indicateurs ESG et approche transitoire

Au titre de l'exercice 2025, Astrée Assurances adopte une phase transitoire conformément aux
recommandations du Conseil du Marché Financier. Cette phase repose sur :

= Une priorité qualitative : en relation avec les processus de gouvernance et la trajectoire de conformité

aux normes internationales de durabilité ;
= |ndicateurs quantitatifs : En raison du niveau de maturité des données disponibles et des processus de

guantification des risques liés a I'ESG, la société prévoit de mettre en place progressivement un systeme
structuré de suivi et de reporting ESG, incluant la définition d’indicateurs pertinents permettant
I'intégration des facteurs de durabilité dans la gestion des activités de la compagnie, et ce en lien avec ses
orientations stratégiques en matiére de durabilité inscrites dans son plan stratégique 2025-2029.

A noter que Astrée Assurances a élaboré un rapport de durabilité 2025-2024 intégrant I'’ensemble des actions
RSE-ESG déja réalisées. Ce rapport sera soumis au conseil d’administration qui va statuer sur les états
financiers de I'exercice 2025.




Annexe n° 8 : Mouvements ayant affecté les éléments de I'actif au 31 DECEMBRE 2025

Valeur brute Amortissements et provisions
Désignation A Acquisition Cessions A Al'ouverture Augmentations Diminutions Alacldture V.N.C
louverture ou constitution ou reprises la cloture Amortissements |  Provisions | Amortissements | Provisions |Amortissements | Provisions |Amortissements |  Provisions Alacldture
Actifs incorporels 7369 554 1599218 45224 8923548 2504 015 163 111 2667 126 6 256 422
Concessions, brevets, marques 7369 554 1599218 45224 8923548 2504015 0 163111 2667 126 6 256 422
Actifs corporels d'exploitation 10 473 669 481992 161027 10 794 634 8338 305 574 066 71801 8840570 1954 065
Installations techniques et machines 8965129 378 165 85426 9257 868 7176 404 0 521721 71801 7626 324 1631544
Autres installations, outillage et mobilier 1458715 68 323 0 1527038 1161901 52 345 1214 246 312792
Acomptes versés et immohilisations
corporelles en cours 49825 35504 75601 9728 9728
Placements 655 380 539 462 970 668 403 049 098 715302 109 6657 382 16 665 335 215483 6172661 7592248 6872864 15245748 693 183 497
Terrains et constructions d'exploitation
& hors exploitation 21954 495 0 0 21954 495 6657 382 0 215483 6872864 15081 631
Acomptes aux fournisseurs 296 611 296 611 296 611
Parts & actions de sociétés immobilieres non cotées 9095 818 9095 818 9095 818
Placements dans les entreprises liées
- Parts 25781 365 25781 365 25781 365
- Bons et Obligations
Placements dans les Entreprises avec un lien
de participation
- Parts
- Bons et Obligations
Autres placements financiers
Actions, autres titres a revenu variable 120 641 567 140 922 636 140 514 890 121049 313 0 16 522 006 0 6172661 0 7592 248 15102 420 105 946 893
Obligations et autres titres a revenu fixe 346 696 809 119 934 260 48 237 564 418 393 505 416 416 418 393 088
Préts hypothécaires 1514515 318215 204 846 1627883 1627883
Autres préts 1255143 717845 428 046 1544942 142912 0 142912 1402030
Dépots auprés des établissements
bancaires et financiers 65 652 000 66 010 000 18900 000 112762 000 112 762 000
Aut,res . o 60 060 052 132530 491 192 331587 258 956 258 956
Créances pour espéces déposées 2432165 2537221 2432165 2537221 2537221




Annexe 9: Etat récapitulatif des Placements au 31/12/2025

Valeur Brute

Valeur Nette

Juste Valeur

Plus ou moins Value
latente

Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 22 251 106 15 378 242 31 146 097 15 767 855
Parts et actions de Sociétés immobiliéres non cotées 9 095 818 9 095 818 9 095 818 0
Actions et autres titres a revenu variable autres que les parts d'OPCVM 77 506 683 62 443 301 70 643 069 8 199 768
Préts hypothécaires 1627 883 1627 883 1627 883 0
Autres préts 1544 942 1402 030 1402 030 0
Parts d'OPCVM détenant uniquement des titres a revenu fixe 59 073 772 59 034 734 59 654 520 619 786
Autres parts d'OPCVM 10 250 224 10 250 224 13 241 443 2991 219
Obligations et autres titres a revenu fixe 418 393 505 418 393 088 418 393 088 0
Créances pour especes déposées auprés des entreprises cédantes 2537 221 2537 221 2537 221 0
Autres Dépots 113 020 956 113 020 956 113 020 956 0
TOTAL : 715 302 109 693 183 497 720 762 126 27 578 629

Actions cotées
Actions non cotées
Total :

Obligations cotées
Obligations non cotées

Titres de créances négociables et bons du trésor
Total :

Valeur nette

Juste Valeur

23 180 980 31 380 748
39 262 321 39 262 321
62 443 301 70 643 069
30 084 000 30 084 000
23 180 000 23180 000
365 129 088 365 129 088
418 393 088 418 393 088




Annexe n° 10 :

Etat des réglements et des provisions pour sinistres a payer

Année d'inventaire

Exercice de survenance

2021 2022 | 2023 2024 2025
Inventaire 2023
Reglements cumulés 67 301 783 58 998 771 43 433 986
Provisions pour sinistres 20 481 199 33447 491 74 893 047
Total charges des sinistres 87 782 983 92 446 262 118 327 033
Primes acquises 142 746 007 148 506 651 162 304 840
% sinistres / primes acquises 61,50% 62,25% 72,90%
Inventaire 2024
Reglements cumulés 71 964 237 68 569 754 68 899 593 47 242 720
Provisions pour sinistres 13 446 525 26 156 184 39 085 037 84 889 480
Total charges des sinistres 85 410 761 94 725 938 107 984 630 132 132 200
Primes acquises 142 746 007 148 506 651 162 304 840 175 299 754
% sinistres / primes acquises 59,83% 63,79% 66,53% 75,38%
Inventaire 2025
Réglements cumulés 74 083 006 76 420 274 84 489 175 75 103 453 53 630 915
Provisions pour sinistres 9 531 407 15 546 388 28 261 915 45 909 643 76 455 902
Total charges des sinistres 83 614 413 91 966 661 112 751 090 121 013 096 130 086 817
Primes acquises 142 746 007 148 506 651 162 304 840 175 299 754 188 812 379
% sinistres / primes acquises 58,58% 61,93% 69,47% 69,03% 68,90%




Annexe n° 11 :

Ventilation des charges et produits des placements au 31/12/2025

Revenus et frais financiers concernant

Autres revenus

les placements dans des Entreprises et frais financiers Total Raccordement
liées et avec lien de participation

Revenus des placements immobiliers 1705 622 1 705 622|PRNT11+PRV21
Revenus des participations 2 857 887 12 632 403 15 490 290|PRNT11+PRNT13+PRNT14+PRV21+PRV23+PRV24
Revenus des autres placements 46 628 070 46 628 070(PRNT11+PRV21
Autres revenus financiers (Honoraires, commissions)

Total produits des placements 2 857 887 60 966 096 63 823 982
Intéréts 473 486 473 486|CHNTL1+CHV91
Frais externes et internes 600 596 2654 749 3 255 345|CHNT11+CHNT12+CHNTL3+CHV91+CHV92+CHV93
Autres frais

Total charges des placements 600 596 3128235 3728831




Annexe n°12 : Résultat technique de la catégorie Vie au 31/12/2025 Vie Décés Mixte Capitalisation Tota
Primes Acquises 151093 226979719 64 662 6170355 86777149
Charges de prestafions 836785 6504 384 189582 3152837 43283588
Charges des provisions diassurance Vie et des autres provisions technigues 174007 135693 401518 34051415 35180827
Solde de souscription 500131 1483672 176599 -7500 666 8312734
Frals dacaisiion 19785 407811 791 £263 498209
Autres charges de geston neties 1319 M9 754 49616 -1 616 366 -2/556 85
Charges d'acquisition et de gestion nettes 1329014 -8 187566 57503 1679001 10067074
Produts nets de placemens 139402 5084772 695 241 15004811 218126
Partcipation aux ésultats 1637268 0 085,053 419414 3041734
Solde Financier -240866 5084772 289812 14585308 19139492
Part s réassiureurs dans les primes acquises 42055 0 42055
Partdes réassureurs dans les prestations payées RY 0 o3
Part des réassureurs dans les charges de provisions 630852 630852
Partdes réassureurs dans les particpations aux ésultats 12 0 il
Commissions regues des réassurelrs 13909 0 13909

Solde de réassurance: 0| 6373 0 623753
Résulat technigue 2025 126350 11110125 129194 5405730 16771399
Résultat technique 2024 981652 10918436 831826 421890 16950864
. 855302 191689 |- 102632 1186780 | 179465

Variation 2025-2024
Rk B % 2% 1%
Informations complémentaires

Versement périodique de rente Vie 26051 12968 303
Rachats Vie payés 521 366 12699 447959 92303% 10218421
Capitaux échus Vie 29728 - 34728 56024 26266700
Provisions techniques brutes Vie ala cliture 16926016 55,647 958 810543 191963 255 272642 642
Provisions techniques brutes ie & fouverture 15431110 53916132 1719606 156 385 294 134514




Annexe n° 13 : Résultat technique par catégorie d'assurance Non Vie au 31/12/2025

Hements Auto Transport Aviation incendie Responsabilité | Responsabilite | Risques Agricoles [~ Autres Dommages | Assistance Assurance Maladie \wvaldits Individuelle Lol Perte Pécuniaires Total Acceptations Total
Décennale Civile aux biens AEA Credit
Primes acquises
PRNV11 Primes émises 89 234 570| 13 328 226 410 083| 26 285 625| 206 376] 6514 695 638 882 7182754 882 648 2292720 36 590 795| 3313 265 1265812 0| 111629 188 258 080| 2679 640) 190 937 720)|
PRNV12 Variation des primes non acquises -2271 280 -373 926 53 014 859 603| 273 641 -61 556| 123 190 -335 368| -738| 121848 -149 815 0| 8306 -1753 081, -372 263 -2 125 344
Charges de prestations
CHNV11 Prestations et frais payés -61 918 255| -1207 799 14772 -10 615 139 -15 750| -1308 954 -97 795| -2 686 268 2957 -389322|  -39819652 -528 147] -116 017| -79 685| 2118  -118 892 630| -797 470) -119 690 100)
CHNV12 Charges des provisions pour prestations diverses -10 490 020| 509 619| 1962| 1379 697| -136 400| 1720 460) 63 038 153 758| -293| -604 048 -948 132 -127 783 142 94| 39 309 -8 295 886 267 207 -8 028 679)
Solde de souscription 14 555 016 12 166 120) 450 287] 17909 786 327 868 6864 644 727 31| 4314 876 878 660| 1421197 -4176 989) 2657334 1142 928| -40 376} 117 817 59 316 483 1777 114 61093 597|
CHNVA1, CHNVA42  Frais d'acquisition -4.099 752 -1514 614 9332 -2.388 250 109 843 -330 078| -414 542) -934 548| -68 115| -350 764 -1221 786| -98 143 -135 092 0 -9510) -11 464 685| -11 464 685|
CHNV43,CHNVS Autres charges de gestion nettes -13 088 863| -866 092 -81 079 3313652 -36 316| -599 431] -444 522) -965 462| -60 347] -721 569 -2 221 985| -236 166) -271 704 0| -11 546 -22 918 736| -651 266 -23 570 002|
Charges d'acquisition et de gestion nettes ~17 188 61| 21380 707, -90 411 -5 701 902 73 526 929 509) 859 065 -1900 010 -128 463 -1072 333 -3 443 771] -334 309| -406 796| of -21 056 -34 383 422| -651 266] -35 034 687|
PRNT3 Produits nets des placements 17 131 473 615 227] 67 686| 2187 519 237 702) 1843 804 35 484] 906 819| 11121 281370 433 855 11137 137 329 80 431 9075 23 990 033 210 903 24 200 935|
CHNV3 Participation aux résultats -158 876 -1196 543 0| -1001 927, 0| 188 -6 450 -149 01| 0| -124 506 -247 358 0| 9525 -2.894 014 -97 915| -2.991 929)
Solde Financier 16 972 597, -581 316 67 686 1185 52| 237702 1843 992| 29 034] 757 804 11121 156 863 186 497| 11137 127 803 80 431 9075 21 096 019 112 988 21209 007|
SRNVIL Part des réassureurs dans les primes acquises -6 492 149) -8.894 973 -404768|  -24 050 200| -199 751 -4.376 897 -560 794 -6 495 769 -818 364 -2 016 158 -832 069| 0| -55 141 892| -55 141 892|
Part des réassureurs dans les primes non acquises 696 236| 353 863 -11 484 -418 597| -43 849 121 796 -18 768| 495 588| 5778 -121 848 137 295| 1196 011] 1196 011]
CHNV1L Part des réassureurs dans les prestations payées 114 372| 1195 840) 1899 9821 640 102 249 189 62 696 2279023 0| 340 632 0| 0| 15 262| 0| 14 080 657| 14 080 657|
CHNV12, PRNVI2  Part des réassureurs dans les charges de provisions -165 213 -112 083 -1899) -2 210 260 56 583 2018 070 -52 699 1176 601 -9 188| 611 118| 0| 0| 104 370 0| -2 620 739) -2 620 739
CHNV44 Commissions regues des réassureurs 2679837, 1013 271 0| 5088 750 87 627] 829 430) 153 613 1510 247] 223 461 287818 254 524| 0| 12128 578| 12128 578|
Solde de Réassurance (2025)| -3166 918 -6 444 082 -416252]  -11 768 667| -99 287} -5 194 552 -415 952| -1034 309 -598 313 -898 437 -320 617 o o -30 357 386 0| -30 357 386
Solde de Réassurance (2024)| -2 424 618 -4 187 287 -485 78| -9 534 128 -63 047] 2163 916 -291 716] -317 838| -565 112) -780 339) 0 o -37 815| o of -20 852 504] o -20 852 504]
Résultat technique (2025)| | 11172 uao‘ 2760 015| 11 3m| 1624 aoa| 539 aog| 2584 575| 518 ssa| 2138 352| 163 uus‘ -392 710‘ 7434 ZGA‘ 2334 1sa| 543 313‘ 40 055| 105 836 15671 595‘ 1238 sae| 16 910 531‘
Résultat technique (2024)| | 8630 764‘ 3531 sa7| 79 054| 4755 soa| 635 557| 2603 5az| -270 245| 72 eau| -a1 egs‘ 242 saz‘ -6 652 sus‘ 2005 102| 204 41A‘ 36 266 79 318] 15123 480‘ 418 zzs| 15541 709‘
Variation - 2025-2024 2541 319 771 871] 90 364] ~3130 700) 95 748] 19 007 248 420) 2210997 204 703] ~150 028| 781 658] 329 061] 338 904] 0| 1 5] 820 607] 1368 822
: Aug Bénéfice| Dim.Bénéfice| AugBénéfice| Dim.Bénéfice|  Dim.Bénéfice|  Dim.Bénéfice| Aug Perte Aug Bénéfice| Aug.Bénéfice Aug Perte Aug.Perte| Aug.Bénéfice| AugBénéfice] Aug.Bénéfice Aug.Bénéfice|  Aug.Bénéfice| Aug.Bénéfice| ce
Informations complémentaires
Provisions pour primes non acquises a la cloture 37 057 193] 2003 070) 86 476 7768 412) 2123 840) 1992 068| 273 571 2244373 137 621 806 463 495 471 102 767 55091 324 1472 951 56 564 275|
Provisions pour primes non acqises a fouverture 34 785 913| 1629 144 139 490| 8628 015 2397 481 1930 512 396 761 1909 00| 136 883| 928311 345 655| 111073 53 338 243 1100 687, 54 438 930|
Provisions pour Sinistres a payer a la cloture 167 143 835| 3209 339) 621131 13 451 485 609 317 18 833 886 35 532 7 648 980) 2406 524 4429 600| 170 415 1097 783| 65 732 219 723 560) 1064 270) 220 787 830)
Provisions pour Sinistres a payer a fouverture 157 225 077| 3718 958| 623 093] 15 599 521 472 917] 20 572 713 98 570f 8226 674 1802 476 4229 261 97 413 1254 765| 65 963 213 987 403 1331477, 215 318 880)
Provision pour PB et Ristournes a la Cloture 1130 166| 3065 602 124 661 2017 209 -2710) 98 819 14 359 614 635 -12 739)| 656 693 123 831 -30 715| 19 967, 0| 7819 777 7819 777
Provision pour PB et Ristournes a Ouverture 1106 117, 2691 787, 124 661 1314 635 2710 97175 25 202] 554 414 -12 768| 561478 568 673| -30 719 18 567, 0| 7016 512) 7016 512)
Provision pour Egalisation & Equilibrage a la Cloture 1 505 484| o 0| 1505 484) 1505 484)
Provision pour Egalisation & Equilibrage a 'Ouverture 1505 484| 0| 0| 1505 484 1505 484)
Autres provisions techniques & Ia cloture 4347 855 2925 410 0| 0| 0| 0| 0| 0| 105 241 0 0| 415 003 40 009 862 192) 4347 855| 4347 855|
- Provisions pour risques en cours 105 241 105 241 105 241 105 241
- Provisions mathématiques de rentes 3767958 2925 410 842 548 3767 958 3767 958
- Arrérages de rentes a payer 19 644 19 644| 19 644 19 644|
- Réserve des rentes d'invalidité 455 012 415 003 40 009 455 012) 455 012)
Autres provisions techniques a fouverture : 3792786 2805 585 -14 736 901 270) 3792 786 3792 786
- Provisions pour risques en cours 100 667 100 667, 100 667| 100 667|
- Provisions mathématiques de rentes 3687 211 2805 585 881 626] 3687 211 3687 211
- Arrérages de rentes a payer 19 644 19644 19 644| 19 644
- Réserve des rentes dinvalidité - 14736 -14 736 -14 736| -14 736|




Annexe n° 14 : Tableau récapitulatif des éléments constitutifs
de la participation des assurés aux résultats techniques et financiers au 31/12/2025

Exercice

Année d'inventaire |

2021 2022 [ 2023 [ 2024 [ 2025

Participation aux résultats

(état de résultat technique)

* Participation attribuée a des contrats
(y compris intéréts techniques)

* Variation de la provision pour
participation aux bénéfices 1935101 1863 862 2 683 494 1267 291 3041734

Participation aux résultats
des contrats d'assurance vie
* Provisions mathématiques moyennes 212 382 489 258 681 806 306 318 964 279 714 609 254 047 392
* Montant minimum de participation

* Montant effectif de la participation

dont attribuée (y compris intéréts techniques)
dont variation de la provision pour PB

La premiére partie du tableau correspond a la décomposition du poste participation aux bénéfices et ristournes de I'état de
résultat technique de I'assurance vie en participation attribuée aux contrats et variation de la provision pour participation aux
bénéfices. Ces éléments sont obtenus a partir de la nomenclature comptable. La seconde partie du tableau reprend les éléments
suivants:

a) Les provisions mathématiques moyennes qui correspondent & la moyenne arithmétique des provisions mathématiques a
l'ouverture et a la cl6ture de l'exercice;

b) Le montant minimum de la PB qui est déterminé sur la base des obligations contractuelles en la matiére.

c¢) Le montant effectif de la participation aux bénéfices qui reprend le total de la partie (1) du tableau.




Annexe n°15 : Tableau de raccordement du résultat technique

par catégorie d'assurance aux états financiers Raccordement Total
Catégorie : Vie au 31/12/2025

Primes Acquises PRV11 86 777 149
Charges de prestations CHv11 <43 283 588>
Charges des provisions d'assurance Vie et des autres provisions techniques CHV12, CHV21,CHV22 <35180 827>
Solde de souscription : 8312734
Frais d'acquisition CHVAL, CHvA2 <7498 209>
Autres charges de gestion nettes PRV4, CHV43,CHV5 <2 558 865>
Charges d'acquisition et de gestion nettes : <10 057 074>
Produits nets de placements PRV2, CHV9 22 181 226
Participation aux Bénéfices CHV3 <3041 734>
Solde Financier : 19139 492
Primes cédées ou rétrocédées PRV11 2° Colonne <420 555>
Part des réassureurs dans les prestations payées CHV11 2° Colonne 440 342
Part des réassureurs dans les charges de provisions CHV12 2° Colonne <630 852>
Part des réassureurs dans les participations aux résultats CHV3 2° Colonne 1221
Commissions recues des réassureurs CHV44 2° Colonne <13 909>
Solde de réassurance : <623 753>
Résultat technique : 16771399

Informations complémentaires :
Versements périodiques de rentes Vie 39039
Montants des rachats Vie 10218 421
Capitaux échus Vie 26 266 700
Provisions techniques brutes Vie a la cloture 272 642 642
Provisions techniques brutes Vie a l'ouverture 235 452 142




Annexe n°16 : Tableau de raccordement du résultat technique

par catégorie d'assurance aux états financiers Raccordement Total
Catégorie : Non Vie au 31/12/2025
Primes acquises
Primes émises PRNV11 190 937 720
Variation des primes non acquises PRNV12 <2 125 344>
Charges de prestations
Prestations et frais payés CHNV11 <119 690 100>

Charges des provisions pour prestations diverses

CHNV12, CHNV2, CHNV3

<8 028 679>

Frais d'acquisition
Autres charges de gestion nettes

Solde de souscription :

CHNVA41+CHNV42
CHNVA43, CHNV5 et PRNV2

61 093 597

<11 464 685>
<23 570 002>

Charges d'acquisition et de gestion nettes :

<35 034 687>

Produits nets de placements PRNT3 24 200 935
Participation aux Bénéfices CHNV3 <2991 929>
Solde Financier : 21 209 007

Part des réassureurs dans les primes cédées

PRNV11, PRNV12 2° Colonne

<53 945 881>

Part des réassureurs dans les prestations payées CHNV11 2° Colonne 14 080 657
Part des réassureurs dans les charges de provisions CHNV12, CHNV2 2° Colonne <2 620 739>
Commissions regues des réassureurs CHNV44  2° Colonne 12 128 578
Solde de Réassurance : <30 357 386>
Résultat technique : 16 910531

Informations complémentaires :
Provisions pour primes non acquises a la cloture 56 564 275
Provisions pour primes non acquises a l'ouverture 54 438 930
Provisions pour Sinistres a payer a la cloture 220 787 830
Provisions pour Sinistres a payer a l'ouverture 215 318 880
Provision pour Egalisation & Equilibrage a la Cléture 1505 484
Provision pour Egalisation & Equilibrage a I'Ouverture 1505 484
Provision pour participation aux bénéfices et ristournes 7819 777
Provision pour participation aux bénéfices et ristournes 7016 512
Autres provisions techniques a la cléture 4 347 855
Autres provisions techniques a I'ouverture 3792786




RAPPORT GENERAL
Mesdames et Messieurs les Actionnaires,
Compagnie d’Assurances et de Réassurances « ASTREE »
45, Avenue Kheireddine Pacha, 1080 Tunis

Rapport sur I'audit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale Ordinaire,
nous avons effectué l'audit des états financiers de la compagnie d'assurance et de
réassurance « ASTREE », qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, les états de
résultats techniques vie et non vie, I'état de résultat et I'état de flux de trésorerie pour

I'exercice arrété a cette date, ainsi que les notes annexes, y compris le résumé des
principales méthodes comptables.

Ces états financiers font ressortir un total net au bilan de 881 075 424 dinars, des capitaux
propres positifs de 204 130 685 dinars, y compris le résultat bénéficiaire de I'exercice
s’élevant a 34 769 144 dinars.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére de la compagnie au 31 décembre 2025, ainsi que sa
performance financiere et de ses flux de trésorerie pour I'exercice arrété a cette date,
conformément au Systeme Comptable des Entreprises en Tunisie.

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 I'audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants de la compagnie conformément aux regles de
déontologie qui s'appliqguent a l'audit des états financiers en Tunisie, et 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.

Questions clés de I'audit

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

= Evaluation des provisions techniques :

Au 31 décembre 2025, les provisions techniques brutes totalisent un montant de
572 421 482 dinars au regard d’un total bilan de 881 075 424 dinars, ce qui représente 65 %
de ce dernier. Cette rubrique est composée essentiellement des provisions d’assurances vie




pour un montant de 272 642 642 dinars, provisions pour sinistres non vie pour une valeur de
220 787 830 dinars et dautres provisions techniques pour un montant total de
78991 010 dinars.

La composition détaillée de ces provisions est présentée au niveau de la note « P2.2 ».

Leur évaluation repose sur des méthodes actuarielles, I'analyse de données historiques et
I'utilisation d’hypothéses clés, telles que décrites dans les notes 4.2 et 4.3 aux états
financiers. Compte tenu de leur importance significative par rapport au total du bilan, de la
complexité des modéles et des hypothéses retenues, du jugement significatif de la direction
requis ainsi que de linfluence potentielle sur I'appréciation du respect des ratios
réglementaires de la compagnie, I'évaluation des provisions techniques a été considérée
comme un point clé de 'audit.

Nous avons, a partir des entretiens avec la direction et d’autres techniques de contréle, pris
connaissance et évalué les procédures mises en place par la compagnie pour I'évaluation et
la présentation des provisions techniques.

Nos travaux ont consisté également a :

- Nous avons évalué la conception et testé I'efficacité opérationnelle des contrdles que
nous avons jugés clés pour notre audit, liés :

= A la gestion des sinistres et en particulier & I'évaluation des provisions dossier par
dossier ;

= Aux systemes d’information contribuant au traitement des données techniques et
a leur déversement en comptabilité ;

- Apprécier le respect des dispositions légales et reglementaires applicables a la
compagnie en matiére des provisions techniques 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,

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

- Nous avons testé, par sondages, la fiabilité des données servant de base aux
estimations ;

- Désigner un actuaire pour l'audit des provisions techniques conformément a la
circulaire du Comité Général des Assurances (CGA) n°258/2010 et fixant les conditions
et modalités de rédaction du rapport des commissaires aux comptes des compagnies
d’assurances et réassurances destiné au CGA ainsi que la circulaire N° 3/2018 du
11 juillet 2018 relative a I'organisation des travaux de I'actuaire pour le rapport adressé
au Comité Général des Assurances ;

- S'assurer de I'exhaustivité et de I'exactitude des provisions techniques ainsi que le bien
fondé des méthodes d’évaluation appliquées par la compagnie, moyennant le recours
aux travaux de l'actuaire précité ;

- Rapprocher les données issues du systeme dinformation avec les chiffres
comptabilisés.

Par ailleurs, nous avons également apprécié le caractére approprié des informations
présentées dans les notes « P2.2 », « 4.2 » et « 4.3 » aux états financiers relatives a la
composition des provisions techniques et les modalités de leur évaluation.




*» Provisions pour créances douteuses :

Les créances sur intermédiaires et assurés inscrites a I'actif de la compagnie s’élévent au
31 décembre 2025 a 47 518 709 dinars. A cette méme date, les provisions pour créances
douteuses comptabilisées, a ce titre, s’élevent a 17 694 423 dinars, soit une reprise de
1 363 641 dinars par rapport a la provision constatée en 2024.

Compte tenu de la circulaire du Comité Général des Assurances (CGA) n°1 du 01/12/2021,
fixant la méthodologie de calcul des provisions pour les primes arriérées, nous avons
considéré I'évaluation des provisions pour créances douteuses comme un point clé de notre
audit.

Nous avons examiné les méthodes d’évaluation retenues par la compagnie telles que
décrites au niveau de la note «4.5» des états financiers. En effet, nos travaux ont
principalement consisté a :
- S'assurer du respect des dispositions légales et réglementaires en matiére
d’évaluation des provisions pour les primes arriérees,
- Apprécier les principes retenus pour estimer la provision pour créances douteuses au
regard des procédures internes applicables par la compagnie,
- Apprécier I'analyse des risques effectuée par la compagnie en se basant sur les
rapports d’inspection,
- Analyser la composition, la nature et I'évolution des arriérés,
- Etudier le caractere approprié des informations fournis dans les notes « 4.5 » et
«A.5.1.2 » des états financiers.

= Evaluation des Placements financiers

Au 31 Décembre 2025, I'encours des placements financiers s’éleve a un montant brut de
715 302 109 dinars, provisionnés a concurrence de 22 118 613 dinars, soit un montant net
de 693 183 497 dinars, représentant 79% du total bilan.

Les placements financiers 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 et comme
décrit dans la note 4.5 des états financiers.

Compte tenu de I'importance des placements financiers par rapport au total bilan de la
compagnie et les risques de dépréciation de leurs valeurs, nous avons considéré I'évaluation
des placements financiers comme une question clé dans notre audit.

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

e 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,

e S'assurer que les placements financiers ont été évaluées conformément aux
dispositions de 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 tel
gu'il a été modifié par I'arrété du Ministre des Finances du 28 Mars 2005, et aux
dispositions de la NCT 31 « Les placements dans les entreprises d’assurance et /
ou de réassurance »,




e Nous avons examiné les informations données par la direction sur I'activité et les
perspectives d’avenir envisageables ainsi que les critéres et hypothéses retenues
pour déterminer les valeurs d'utilité des différents titres de participations et les
provisions qui en résultent.

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 l'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, notre
responsabilité consiste a vérifier I'exactitude des informations données sur les comptes de la
compagnie 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, a apprécier s'il
existe une incohérence significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance
gque nous avons acquise au cours de l'audit, ou encore si le rapport de gestion semble
autrement comporter une anomalie significative. Si, a la lumiere 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 fidele des
états financiers conformément au Systéme Comptable des Entreprises en Tunisie, 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 au Conseil gu’il incombe d’évaluer la
capacité de la compagnie a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les
guestions relatives a la continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de
continuité d'exploitation, sauf si I'Assemblée des actionnaires a l'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 de surveiller le processus d’information financiére de la compagnie.
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 l'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 exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique
tout au long de cet audit. En outre :

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 ;

Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour
I'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées dans les circonstances, et
non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contrdle interne de la
compagnie ;

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

Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par le Conseil
d’Administration du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant & 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
compagnie a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'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 maniere propre a donner
une image fidéle ;

Nous fournissons également aux responsables de la gouvernance une déclaration
précisant que nous nous sommes conformés aux regles de déontologie pertinentes
concernant l'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.

Parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous
déterminons quelles ont été les plus importantes dans 'audit des états financiers de la
période considérée : ce sont les questions clés de I'audit. 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 communigquer une question dans notre rapport parce que I'on peut




raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication
de cette question dépassent les avantages pour I'intérét public.

II- Rapport relatif a d'autres obligations Iégales et réglementaires

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons également
procédé aux vérifications spécifigues 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 contrble interne

En application des dispositions de l'article 3 (nouveau) de la loi n° 94 — 117 du 14 novembre
1994 telle que modifiée par la loi 2005-96 du 18 octobre 2005, et des dispositions de I'article
266 du Code des Sociétés Commerciales, nous avons procédé aux verifications portant sur
I'efficacité du systéme de contrdle interne de la compagnie. A ce sujet, nous rappelons que
la responsabilité de la conception et de la mise en place d’'un systéeme 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 identifié des déficiences importantes du
contrdle interne susceptibles d'impacter notre opinion sur les états financiers telle
gu’exprimée ci-dessus. Un rapport traitant des faiblesses et des insuffisances identifiées au
cours de notre audit a été remis a la Direction Générale de la compagnie.

Conformité de la tenue des comptes des valeurs mobiliéres a la réglementation en
vigueur

En application des dispositions de I'article 19 du décret n°2001-2728 du 20 novembre 2001,
nous avons procédeé aux veérifications portant sur la conformité de la tenue des comptes des
valeurs mobiliéres émises par la société avec la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la reglementation en vigueur
incombe a la direction.

Fait a Tunis, le 30 avril 2026
Les commissaires aux comptes

FINOR Les Commissaires aux Comptes Associés
Karim DEROUICHE MTBF
Ahmed SAHNOUN




RAPPORT SPECIAL

Mesdames et Messieurs les Actionnaires,
Compagnie d’Assurances et de Réassurances « ASTREE »
45, Avenue Kheireddine Pacha, 1080 Tunis

En application des articles 200 et 475, du code des sociétés commerciales, nous reportons ci-
dessous sur les conventions conclues et opérations réalisées au cours de l'exercice clos le 31
décembre 2025.

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 facon étendue I'existence
éventuelle de telles conventions ou opérations mais de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont été données et celles obtenues a travers nos procédures d’audit, leurs
caractéristiques et modalités essentielles, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien
fondé. Il vous appartient d’apprécier I'intérét qui s’attachait a 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 donné avis d’aucune convention nouvelle conclue au cours
de 'exercice clos le 31 décembre 2025.

B- Opérations réalisées relatives a des conventions antérieures

Les conventions et opérations suivantes conclues au cours des exercices antérieurs ont continué a
produire leurs effets au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2025 :

1- Conformément a la convention cadre pour la réalisation des opérations de pensions livrées
signée en date du ler décembre 2020, votre conseil d’administration du 23 avril 2026 a autorisé des
opérations de pensions livrées réalisées au cours de I'exercice 2025 pour un montant global de
132 509 002 dinars.

Les revenus constatés a ce titre en 2025 s’élevent a 1 254 362 dinars.

2- Conformément a la convention cadre pour la réalisation des opérations de pensions livrées
signée en date du ler décembre 2020, votre conseil d’administration du 25 avril 2025 a autorisé des
opérations de pensions livrées réalisées au cours de I'exercice 2024 pour un montant global de
181 230 208 dinars.

Les revenus constatés a ce titre en 2025 s’élevent & 542 967 dinars.
3- La Banque de Tunisie a détaché auprés de votre société deux membres de son personnel.

La charge supportée a ce titre courant I'exercice 2025 s’éléve a 401 722 dinars HT soit 478 051
dinars TTC et tenant compte d'une marge de 15%.

4- Une convention de services financiers et administratifs a été signée entre votre compagnie et la
Banque de Tunisie « BT » le 30 novembre 2007, en vertu de laquelle cette derniére est désignée
comme intermédiaire agréé mandaté pour la tenue du registre des actions de votre sociéteé.




Banque de Tunisie « BT » assure, en outre, l'organisation des assemblées générales des
actionnaires et la mise a jour du dossier juridique.

Cette convention a fait I'objet d'un premier avenant en date du 03 mars 2009, en vertu duquel la
Banque de Tunisie « BT » , outre les prestations susvisées prévues par ladite convention, assure au
profit de votre compagnie, la gestion des conventions de rétrocession des participations prises dans
le cadre de son portefeuille.

Cette convention a fait I'objet d'un deuxiéme avenant en date du 23 septembre 2022, prenant effet a
partir du 1° janvier 2022, en vertu duquel, la rémunération annuelle de la banque a été portée a 41
900 dinars HT avec une majoration annuelle de 6%.

Le montant constaté a ce titre en charges de I'exercice s'éleve a 49 904 dinars HT soit 59 385 dinars
TTC.

5- Une convention de location a été signée en date du ler juillet 2008 entre la Banque de Tunisie
« BT » et votre compagnie en vertu de laguelle cette derniére a loué auprés de la Banque un local a
Mateur pour abriter ses archives, et ce a titre gracieux.

Cette convention a été annulée et remplacée par une nouvelle convention en date du 27 décembre
2012, qui a fixé le loyer a un montant de 10 000 dinars HT par an moyennant une augmentation
annuelle de 5% a compter de la troisieme année de location.

Le montant constaté a ce titre en charges de I'exercice s'éléve 17 959 dinars HT soit 21 371 dinars
TTC.

6- Une convention de location a été signée le 27 décembre 2012 entre votre compagnie et la
Banque de Tunisie « BT » en vertu de laquelle cette derniére loue auprés de votre société un local a
usage commercial pour I'exploitation d'une agence bancaire, situé au rez-de-chaussée du 45 avenue
Khair-Eddine Pacha.

Le loyer a été fixé a un montant de 13 700 dinars HT par an moyennant une augmentation annuelle
de 5% a compter de la troisieme année de location.

Le montant constaté a ce titre en produits de I'exercice 2025 s'éléve de 23 432 dinars HT.

7- Une convention de location a été signée le 06 mars 2012 entre votre compagnie et la Banque
de Tunisie « BT » en vertu de laquelle cette derniére loue auprés de votre société un local a usage
commercial pour l'exploitation d'une agence bancaire, situé au rez-de-chaussée des terrasses
d'ENNASR II.

Le loyer a été fixé a un montant de 28 200 dinars HT par an moyennant une augmentation annuelle
de 5% chaque deux années de location.

Le montant constaté a ce titre en produits de I'exercice 2025 s'éléve de 37 791 dinars.
Par ailleurs, et en dehors des conventions précitées, nos investigations n'ont relevé aucune

convention en dehors des opérations courantes nécessaires a la réalisation de I'objet social, y
compris une convention de bancassurance.

C- Obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants

1- Les obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants tels que visés a I'article 200 nouveau Il
8 5 du Code des Sociétés Commerciales sont définies comme suit :

Le conseil d'administration réuni le 13 décembre 2023 a nommé Monsieur Moez DIMASSI en qualité
de Directeur Général de votre société et ce, a compter du 18 janvier 2024 et a délégué au comité de
rémunération de fixer sa rémunération.




A cet effet, le comité de rémunération réuni le 12 janvier 2024 a décidé d'accorder au Directeur
Général :

- Une rémunération annuelle brute fixe de deux cent trente mille dinars payables sur douze
mensualités.

- Une prime annuelle brute variable calculée en fonction du Bénéfice Net de la compagnie, avec un
plafond de soixante-dix mille dinars par an, payable apres I'approbation des comptes par I’Assemblée
Générale des Actionnaires.

Par ailleurs, le Directeur Général bénéficie d’'une voiture de fonction avec une prise en charge des
frais y afférents.

Les membres du conseil d’administration sont rémunérés par des jetons de présence déterminés par
le conseil d’administration et soumis annuellement & I'approbation de I'assemblée générale annuelle.

2- Les obligations et engagements vis-a-vis des Directeurs Généraux et des membres du conseil
d’administration, tels qu'ils ressortent des états financiers clos le 31 décembre 2025, se présentent
comme suit (en dinars) :

Directeur Général Administrateurs
Charge de Passif au Charge de Passif au
I'exercice 31/12/2025 I'exercice 31/12/2025
Avantages a court terme 262 048 (*) 44271 150000 -
Prov. Prime annuelle variable 70000 140000 - -
Total 332048 184271 150000 -

(*) Compte tenu des frais de carburant pour 13 KDT hors charges fiscales et sociales et de la dotation aux provisions
pour congés a payer pour 19 KDT au titre de I'exercice 2025 (le solde de ladite provision s’éléve a 44 KDT au 31
décembre 2025).

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

Fait a Tunis, le 30 avril 2026
Les commissaires aux comptes

FINOR
Karim DEROUICHE

Les Commissaires aux Comptes Associés
MTBF
Ahmed SAHNOUN




Etats financiers annuels de SICAV

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 décembre 2025
tels gu'ils seront soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 19 mai
2026. Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes PROAUDIT
représenté par M. Tarak ZAHAF.

BILAN
au 31 Décembre 2025
(unité: Dinars tunisiens)

ACTIF 31/12/2025 31/12/2024
Notes
AC - 1 Portefeuille-titres 3-1 132 252 203 138 366 851
a- Actions, valeurs assimilées et droits rattachés 9408 735 7993 757
b- Obligations et valeurs assimilées 122 843 468 130 373 094
AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 70 031 495 34 651 931
a- Placements monétaires 3-2 67 278 593 33909 366
b- Disponibilités 3-3 2752902 742 565
AC 3 - Créances d'exploitation 3-4 7612 6 290
TOTAL ACTIF 202 291 310 173 025 072
PASSIF
PA 1 - Opérateurs créditeurs 3-5 425 099 365176
PA 2 - Autres créditeurs divers 3-6 62 606 59 226
TOTAL PASSIF 487 705 424 402
ACTIF NET
CP1 - Capital 3-7 189 413 795 161 055 260
CP- 2 Sommes capitalisables (*) 12 389 810 11 545 410
a- Sommes capitalisables de I'exercice antérieur (**) 3-8 - -
b- Sommes capitalisables de I'exercice 3-8 12 389 810 11 545 410
ACTIF NET 201 803 605 172 600 670
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 202 291 310 173 025 072

(*) : L'Assemblée Générale Extraordinaire du 10 octobre 2019, a décidé de modifier le type de la SICAV d’'un
OPCVM de Distribution a un OPCVM de Capitalisation. Par conséquent, les sommes distribuables seront
intégralement capitalisées.

(**) : Les sommes capitalisables de I'exercice antérieur ont été capitalisées suivant décision de I'assemblée générale
ordinaire du 7 Mai 2025 affectant ces sommes au niveau du poste capital.




ETAT DE RESULTAT

Période allant du 1 Janvier au 31 Décembre 2025

(unité : Dinars Tunisiens)

PR 1 - Revenus du portefeuille-titres
a- Dividendes
b- Revenus des obligations et valeurs assimilées

PR 2 - Revenus des placements monétaires

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS

CH 1 - Charges de gestion des placements

REVENU NET DES PLACEMENTS

_CH 2 - Autres charges

RESULTAT D'EXPLOITATION

PR 4 - Réqularisation du résultat d'exploitation

SOMMES CAPITALISABLES DE L’EXERCICE (*)

PR 4 - Réqularisation du résultat d'exploitation

(annulation)

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisés sur cessions de titres

Frais de négociation de titre

RESULTAT NET DE L’EXERCICE

Notes

Période du
01/01/2025 au
31/12/2025

9431 059
251 790
9179 269

4 351 213

13782 272

1599 577

12 182 695

273 704

11 908 991

480 819

12 389 810

(480 819)

314 701
11 608

12 235 300

Période du
01/01/2024 au
31/12/2024

8 637 283

8 637 283

4124 562

12 761 845

1370 065

11 391 780

239 814

11 151 966

393 444

11 545 410

(393 444)

36 664
29 949

11 218 579

(*) : L’Assemblée Générale Extraordinaire du 10 octobre 2019, a décidé de modifier le type de la SICAV d'un
OPCVM de Distribution a un OPCVM de Capitalisation. Par conséquent, les sommes distribuables seront

intégralement capitalisées.




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
Période allant du 1 Janvier au 31 Décembre 2025

(unité : Dinars Tunisiens)

Période du 01/01/2025 periode du
au 31/12/2025 01/01/2024 au
31/12/2024

AN, 1' - V¢'.;1r|at|or1 Qe l'actif _net résultant 12 235 300 11 218 579
opérations d'exploitation
a- Résultat d'exploitation 11 908 991 11 151 966
b- Variation des +/- values potentielles sur titres 314 701 36 664
c- +/- values réalisées sur cession de titres 11 608 29 949
AN 2 - Distribution des dividendes - -
AN 3 - Transactions sur le capital (*)
a- Souscriptions 123 465 942 125 355 575
* Capital 81 747 600 88 882 800
* Régularisation des sommes non capitalisables 35915 440 30 345 042
* Régularisation des sommes capitalisables 5802 902 6127 733

b- Rachats
* Capital
* Régularisation des sommes non capitalisables

(106 498 307)
(70 285 800)
(30 890 424)

(105 588 500)
(74 437 300)
(25 416 911)

* Régularisation des sommes capitalisables (5 322 083) (5 734 289)
VARIATION DE L'ACTIF NET 29 202 935 30 985 654
AN 4 - Actif net
a- En début de I'exercice 172 600 670 141 615 016
b- En fin de I'exercice 201 803 605 172 600 670
AN 5 - Nombre d'actions
a- En début de I'exercice 1200 479 1056 024
b- En fin de I'exercice 1 315 097 1200 479
VALEUR LIQUIDATIVE 153,451 143,777
AN 6 - TAUX DE RENDEMENT 6,73% 7,21%

(*) : L'Assemblée Générale Extraordinaire du 10 octobre 2019, a décidé de modifier le type de la SICAV d'un
OPCVM de Distribution a un OPCVM de Capitalisation. Par conséquent, les sommes distribuables seront

intégralement capitalisées.




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
(LES CHIFFRES SONT EXPRIMES EN DINARS)

PRESENTATION DE POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT

POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT est une société d’investissement a capital variable de catégorie
obligataire, promue par la Poste Tunisienne et régie par la loi n° 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation
du code des organismes de placement collectif. Elle a recu I'agrément du Conseil du Marché Financier le 26
ao(t 2008 sous le n° 19-2008, sa date d’'ouverture au public est le 6 juillet 2009.

Suivant proces-verbal enregistré en date du 14 novembre 2019, 'Assemblée Générale Extraordinaire de la
POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT, tenue en date du 10 octobre 2019, a décidé de modifier le type de la
SICAV d’'une SICAV de distribution en une SICAV de capitalisation.

Ces modifications sont entrées en vigueur a partir de I'exercice 2019.

1. NOTE SUR LE REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2025 ont été établis conformément aux dispositions des Normes

Comptables Tunisiennes et notamment les normes comptables relatives aux OPCVM.

2. NOTE SUR LES BASES DE MESURE ET LES PRINCIPES COMPTABLES PERTINENTS APPLIQUES

Les états financiers 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 :
2.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents

a. Les placements en portefeuilles-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leurs prix d’achats, les frais encourus a I'occasion d’'achats sont imputés en
capital.

b. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat a la date de
détachement du coupon.

c. Lesintéréts sur les placements en obligations et valeurs similaires et sur les placements monétaires sont

pris en compte en résultat & mesure qu’ils sont courus.
2.2. Evaluation, en date d’arrété, du portefeuille des obligations et valeurs assimilées

Conformément aux normes comptables applicables aux OPCVM, les obligations et valeurs similaires sont
évaluées, postérieurement a leur comptabilisation initiale :
= Alavaleur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation & une date récente ;
= Au codt amorti, lorsqu’elles n’ont pas fait I'objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de cotations
a un prix différent ;
» Alavaleur 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 I'absence d’une courbe de

taux pour les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle ne constituent, au 31




Décembre 2025, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation du portefeuille des
obligations de la SICAV « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » figurant au bilan arrété a la méme date.

En conséquence, les placements en obligations sont évalués au co(it 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.

Dans un contexte de passage progressif a la méthode actuarielle, et compte tenu des recommandations
énoncées dans le Procés-verbal de la réunion tenue le 29 ao(t 2017 a l'initiative du ministére des finances en
présence de différentes parties prenantes, les Bons du Trésor Assimilables (BTA) sont valorisés comme suit :

= Au colt amorti pour les souches de BTA ouvertes a I'émission avant le 31/12/2017 a I'exception de la

ligne de BTA « Juillet 2032 » compte tenu de I'étalement, a partir de la date d’acquisition, de toute décote
et/ou surcote sur la maturité résiduelle des titres.

= A la valeur actuelle (sur la base de la courbe des taux des émissions souveraines) pour la ligne de BTA

« Juillet 2032 » ainsi que les souches de BTA ouvertes a I'émission a compter du 1°" janvier 2018.
2.3. Evaluation des autres placements

Les titres OPCVM sont évalués, en date d’arrété, a leurs valeurs liquidatives. La différence par rapport au prix
d’achat constitue, selon le cas, une plus au moins valus potentielle portée directement en capitaux propres, en

tant que « somme non capitalisable ». Elle apparait également comme composante du résultat net de I'exercice.
Les placements monétaires sont évalués a leurs prix d’acquisition.

2.4. Evaluation des titres regus en Pension

Les titres regus en pension ne sont pas inscrits & 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 parmi les revenus des placements monétaires.
lls sont présentés au niveau de la note sur les revenus des placements monétaires sous une rubrique distincte

« Intéréts des pensions livrés ».
2.5. Cession des placements

La cession des placements donne lieu a I'annulation des placements a hauteur de la 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 sommes capitalisables.

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-Note sur le bilan :

3-1 Note sur le Portefeuille titres

Not
- . , Nb de Codt Valeur au 0 | % actif | e/
Deslgmeten el it Eoi I titres | d'acquisition 31/12/2025 b el net gara
ntie
Obligations & Valeurs 118 588 500 122843468 | 60,73% | 60,87%
assimilées
Titres émis par le Trésor 88 868 500 91843182 | 45,40% | 45,51%
EMP NAT 2022 T4 CB TV | TN7PM93UZP50 24000 1920000 1937968| 0,96% | 0,96%
EMP NAT 2021 T3CC TV | TNJP2LP1CVE1l 7000 7 000000 7071140| 3,50% | 3,50%
EMP NAT 2022 T4 CB TF | TNWRCVSYL730 | 16000 1280000 1291603| 0,64%| 0,64%
0, 0,
EMPNAT24 1T CBTF TNUWXR58DVHS 80000 8 000000 8549874 | 4,23% | 4,24%
0,
53?87'5 % DECEMBRE | 170008000812 2000| 1806000 1919847| 0,95%| 0,95%
EMP NAT 2023 T1 CB TF | TNCGJF5TW027 | 10000 1000 000 1068305| 0,53%| 0,53%
EMP NAT T1 2021 CB TF | TNO0O0O8000838 100000 10000 000 10354893| 5,12%| 5,13%
EMP NAT 22 T2 CBTF TNQVHB5WZ2K2 5000 400000 416395| 0,21%| 0,21%
EMP NAT 2022 T3CB TF | TNRGVSC8DE36 | 60000 4800000 4905253 2,42%| 2,43%
EMP NAT 2022 T3CB TV | TNOJN6PVVH38 90 000 7200000 7366390| 3,64%| 3,65%
EMP NAT T2 2024 CBTF TNXO0K9990B08 20000 2000000 2099235| 1,04% 1,04%
0, 0,
EMP NAT 2023 T1CB TV TN3C6DVEWM76 15000 1500 000 1598317 0,79% | 0,79%
EMP NAT 2024 T3CB TF | TNFC80O7A98F4 40000 4000000 4094510 2,02%| 2,03%
EMP NAT 2024 T4 CB TF | TN9092FJVKKS8 70000 7 000000 7039093| 3,48% | 3,49%
EMP NAT 2024 T4 CB TV | TN45VKDAPM79 30000 3000000 3016077| 1,49% 1,49%
EMP NAT 21 T2CB TF TNOO0O8000895 150 000 15 000 000 15370323| 7,60%| 7,62%
EMP NAT 22 1T CBTV TNOOU20VQYS5 | 75000 6 000 000 6385908 | 3,16% | 3,16%
EMP NAT 22 1T CCTF TN5XXZZ454U2 75000 6562 500 6940773| 3,43%| 3,44%
EMP NAT 22 T2CB TV TNFOOWIRG8H7 5000 400000 417278 0,21%| 0,21%
STc;f:rieéféesm's LGS 29720 000 31000286 | 15,32% | 15,36%
BIAT 2022-1 CD TV TNGOJL1IIN67 30000 2400000 2518811| 1,25% 1,25% | BB
AME
AMEN BANK SUB 2025-2 20000 2000 000 2015665 1,00% | 1,00% BEN
TNA3Z7AYXXX2 K
UBCI SUB 2025-1 TN8S8S99B8S7 10000 1000000 1010713| 0,50%| 0,50% | BB
- 0, 0,
TLF 2025-1 TNQSKNUQOID7 5000 500 000 526192| 0,26% | 0,26% | BBB
TLF 2024-2 TNIPEOBZOLR6 18 000 1440000 1475128 0,73%| 0,73% | BBB
TLF 2024-1 FIXE 10.60% TNASCYEXIVY5 10000 800 000 842563 | 0,42%| 0,42% | BBB
HL 2023-1 VAR o o
TMM+2.60% TNAGSVAWEST2 24000 1440000 1530617| 0,76% | 0,76%
BBB
- 0, 0,
ATL 2024-2 TNTUDMZLCALG 5000 500 000 538451| 0,27%| 0,27% N
BBB
- 0, 0,
ATL 2023-1 CATF TNMAS5MMDD46 20000 1200000 1285887 | 0,64%| 0,64% +
ABC 2020-1 CB TF TNO0O07780075 5000 200000 209729| 0,10% | 0,10% | AAA
A.BANK 2020-03 CA TF TN0003400660 15000 300000 319539| 0,16%| 0,16% | AB
A.BANK 2020-03 CG TF TN000340678 5000 300000 319964| 0,16%| 0,16% | AB




A.BANK 2021-1 CATV TN0003400686 25000 1500000 1583740| 0,78% | 0,78% | AB
ATL 2025-1 TNHOASGSR955 4000 400000 410575| 0,20% | 0,20% | BBB
ATL 2025-2 TN7XUIXDVQYS8 5000 500 000 500902 | 0,25% | 0,25% | BBB
ETA
- 0, 0,
BTK 2024-1 TN3Z8BRRN997 5000 500000 539058| 0,27% | 0,27% T
BTK LEASING 2025-1 TN1T1YC5F1E6 20000 2000000 2043678 1,01%| 1,01%|BTK
DAAM 2025-1 TNTEPPETCXN3 5000 500 000 508080| 0,25% | 0,25% | BBB
- 0, 0,
ENDA TAMWEEL 2024-1 TNCYYRNQAUAG 25000 2000000 2076221 | 1,03%| 1,03% | BBB
ENDA TAMWEEL 2025-1 | TNUPKQSV5F28 4000 400000 417796 | 0,21%| 0,21% | BBB
HL 2022-1 TN77U54Q5NV3 17000 680 000 720348 | 0,36% | 0,36% | BB+
HL 2023-1 FIXE 10.75% TNL7VQZVHR54 16 000 960 000 1023334| 0,51%| 0,51%
HL 2024-1 FIXE 10.70% TNAQSF8zDi1w1 | 15000 1200000 1270356| 0,63%| 0,63% | BBB
STB SUB 2020-1 CC TF TN0002601219 5000 200000 212537| 0,11%| 0,11% | STB
STB SUB 2021-1 CATF TNWQS0MZ65V8 | 30000 1200000 1276655| 0,63%| 0,63% | STB
TAYSIR 2024-1 TNEDMOU67Y09 | 20000 1600000 1630197| 0,81%| 0,81% | BBB
BBB
- 0, 0,
TLF 2019-1 TNO002102127 4000 80000 83836| 0,04% | 0,04% +
BBB
- 0, 0, 0,
TLF 2023-2 FIXE 10.70% TNMCIHUZPRDO 20000 1600000 1734333| 0,86% | 0,86% |
TLF 2021 CATF TNZSBU7E6WY7 6000 120000 121675| 0,06%| 0,06% | BB+
UBCI SUB 2025-2 UBCI SUB 202 10 000 1000000 1000000| 0,49%| 0,50% | BBB
UIB 2011-1 20 ANS TX 0 0
FIXE TNO003900263 20000 600 000 610605| 0,30% | 0,30% | UIB
WIFAK BANK 2022-2 TNR4CLXNS261 10 000 600 000 643101| 0,32%| 0,32% | BH
Titres OPCVM 9149190 9408735| 4,65%| 4,66%
FCP LEPTIS OBLIG CAP | TN61WGDL6QD5| 26710 2900904 3041388| 1,50%| 1,51%
FCP LEPTIS OBLIG TN27940GC8HO 44 486 4747831 4790519 | 2,37%| 2,37%
AFC AMANET SICAV TNR7VU6134G3 14 550 1500454 1576828 0,78% | 0,78%
Total Général 127 737 690 132 252 203 | 65,38% | 65,54%

Les mouvements enregistrés durant I'exercice sur le poste « Portefeuille titres » sont indiqués ci-apres :

Plus Plus
- . Colt Intéréts (moins) | Valeur au 31 (moins)
Désignation , S )
d'acquisition | courus values Décembre values
latentes réalisées

Soldes au 31 décembre 2024 133632873| 4681534 52 444 138 366 851
* Acquisitions de I'exercice
Obligations émises par les sociétés 8 300 000 8 300 000
Titres OPCVM 9149190 9149190
* Cessions et remboursements de
I'exercice
Annuités et cessions des obligations
et val.assim.Etat (BTA) -6 437500 -6437/500




AnnU|te§’e’t cessions des obligations -8 916 200 -8 916 200

des sociétés

Cessions des Titres OPCVM -7 990 673 -7 990673 11 608
* Variation des plus ou moins 314 701 314 701

values latentes

* Variation des intéréts courus -534 166 -534 166

Soldes au 31 décembre 2025 127 737 690 4 147 368 367 145| 132 252 203 11 608

3-2 Placements Monétaires

Les placements monétaires affichent un solde de 67 278 593 dinars au 31-12-2025 et se détaillent comme

suit :
(] 0,
Désignation Code ISIN NJ Taux d'a&%ﬁitio Vele el % Actif A(ﬁif I’[Etr:f
n 31/12/2025 Net ;
Certificats de Dépot 46322390 | 47472662 | 23,47% 2%}052
CD110725/070126TANIT-BNA | TNDU6B3WZE21 | 180 8,80% 483 142 499438 | 0,25% | 0,25% | BNA
CD110925/300326TANIT-BTE | TNEJJ7Z6PKA5 200 8,75% 2407285 | 2459205| 1,22% | 1,22% |BTE
CD121225/100226TANIT-AB TNAKEDPDA5V1 60 8,64% 1482965| 1488644 | 0,74% | 0,74% | AB
CD130525/280126 TANIT-BTK | TNJ1YAKHKZS2 260 8,85% 1427908 1492514 | 0,74% | 0,74% |BTK
CD140425/290126TANIT-BTL | TNFX5BTQAFF9 | 290 8,99% 1418965| 1492176 0,74% | 0,74% |BTL
CD140725/090226TANIT-BTE | TNAEKLK9OSTO | 210 8,75% 1441724 | 1489177| 0,74% | 0,74% |BTE
CD150525/300126TANIT-BTK | TN9DGIN372R8 260 8,85% 951 939 994639 | 0,49% | 0,49% |BTK
CD150725/100226TANIT-BTE | TNBSV13DOL21 210 8,75% 480575 496300 | 0,25% | 0,25% |BTE
CD160925/140426TANIT-BTK | TNKLYYQWWLSL1 | 210 8,65% 1442 358 1471728 0,73% | 0,73% |BTK
CD170925/150426TANIT-BTK | TNVGZFFQTA88 | 210 8,65% 2403931 | 2452423 | 1,21% | 1,22% |BTK
CD181125/270526TANIT-TSB | TNMVLHCFEAE4 | 148 8,74% 3376537 | 3405129| 1,68% | 1,69% | TSB
CD220525/270126TANIT-BTK | TNCOKIFM4GD2 250 8,75% 477 087 497617 | 0,25% | 0,25% |BTK
CD230725/290126TANIT-BTL | TN2AQSPZ9550 190 8,80% 1928987 1989535| 0,98% | 0,99% |BTL
CD240625/200126TANIT-BTE | TNKXQ593L2P6 210 8,%85 1441091 1494670| 0,74% | 0,74% | BTE
CD270825/230226TANIT-BTE | TNNPCPIBGGK1 | 180 8,76% 4348937 | 4455520| 2,20% | 2,21% |BTE
CD281125/270126TANIT-BTE | TNS137KFS8E9 60 8,49% 1483257 1492745| 0,74% | 0,74% | BTE
CD290725/040226 TANIT-BNA | TNMNP2EIOMC6 | 190 8,75% 3376402 | 3477883 | 1,72% | 1,72% | BNA
CD300725/050226 TANIT-BNA | TNQQJT3897E7 190 8,75% 5788118 | 5960969 | 2,95% | 2,95% |BNA
CD110725/060226TANIT-BTK | TNXKR6LHCCZ9 | 210 8,75% 4805748 4966700| 2,46% | 2,46% |BTK
CD100925/190325TANIT-BTE | TNAN7M62X0R0 190 8,75% 964 686 985689 | 0,49% | 0,49% |BTE
CD041225/020626 TANIT-BTL | TNN7CTNS9DM8 | 180 8,50% 2902158 | 2917378 | 1,44% | 1,45% |BTL
AME
CD181225/270126TANIT-AB TNH8UDWLZTM2 | 40 8,64% 1488590 | 1492583 | 0,74% | 0,74% EAN
K
Pension Livrée 19398 810 | 19805931 | 9,79% | 9,81%
PL041225/020626 TANIT-BTL 180 8,15% 3800000 3824088| 1,89% | 1,89% |BTL
PL080925/260126 TANIT-BNA 140 8,30% 6299951 | 6466987 | 3,20% | 3,20% | BNA
PL100925/280126 TANIT-BNA 140 8,30% 2599647 | 2667375| 1,32% | 1,32% | BNA
PL111125/090626TANIT-TSB 210 8,79% 3999339 | 4049141 2,00% | 2,01% |TSB
PL131125/110626TANIT-TSB 210 8,79% 499 873 505853 | 0,25% | 0,25% | TSB
PL140425/290126 TANIT-BTL 290 8,99% 1000000 1065427| 0,53% | 0,53% |BTL
PL240925/220426 TANIT-BTL 210 8,20% 1200000| 1227060| 0,61% | 0,61% |BTL
Total 65 721 200 | 67278593 | 33,26% 330}034




3-3 Disponibilité :

Le solde de ce poste s'éléve a 2 752 902 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Dépbts a vue 2 752 902 742 565
Total 2 752 902 742 565
3-4 Créances d’exploitation :
Le solde de ce poste s'éléve a 7 612 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Agios Créditeurs a encaisser 7612 4996
Solde des Souscriptions/Rachats i 29‘11
Total 7612 6290
3-5 Opérateurs créditeurs :
Le solde de ce poste s'éléve a 425 099 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
. o : oy 75 64
Rémunération du gestionnaire a payer 018 443
. o I . 350 300
Rémunération du distributeur a payer 081 733
Total 425 099 365176
3-6 Autres créditeurs divers
Le solde de ce poste s'éleve au 31-12-2025 a 62 606 dinars et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Jetons de présence 15 000 15000
Redevances CMF a payer 16 914 14 454
Honoraires CAC a payer 27 769 27 319
TCL a payer 2923 2453
Total 62 606 59 226

3-7 Note sur le capital

Les mouvements sur le capital au cours de la période s'étendant du 01-01-2025 au 31-12-2025 se détaillent

ainsi :




Capital au 31/12/2024

Montant 161 055 260
Nombre de titres 1200479
Nombre d'actionnaires 2238
Souscriptions réalisées

Montant (nominal) 81 747 600
Nombre de titres émis 817 476

Rachats effectués

Montant ( nominal)

(70 285 800)

Nombre de titres rachetés (702 858)
Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 314 701
Plus (ou moins) values réalisés sur cessions de titres 11 608
Frais de négociation de titre -
Résultat incorporé a la VL (*) 11 545 410
Régularisation du résultat incorporé a la VL

Régularisation des sommes non capitalisables 5025016
Régularisation des sommes non capitalisables des exercices antérieurs

Capital au 31-12-2025

Montant 189 413 795
Nombre de titres 1315097
Nombre d'actionnaires 2492

(*) : Selon décision de I'Assemblée Générale Ordinaire du 7 mai 2025

3-8 Notes sur les sommes Capitalisables :

Les sommes capitalisables correspondent au résultat capitalisable de I'exercice et des exercices antérieurs
augmentés (ou diminués) des régularisations correspondantes effectuées a I'occasion des opérations de
souscription ou de rachat d’actions. Le solde de ce poste au 31-12-2025 se détaille ainsi :

Désignations

Résultat

d’exploitation

Régularisation
de l'exercice

Régularisation Sommes
de I'exercice en |capitalisables

antérieur cours *)
Exercice antérieur 11 151 966 393 444 - 11 545 410
Exercice en cours 11 908 991 - 480 819 12 389 810

(*) : Les sommes capitalisables de I'exercice antérieur ont été capitalisées suivant décision de I'assemblée
générale ordinaire du 7 Mai 2025 affectant ces sommes au niveau du poste capital.




4 - Note sur 'état de résultat :

4-1- Notes sur les revenus du portefeuille titre :

Les revenus du portefeuille titres totalisent au 31 Décembre 2025 la somme de 9 431 059 dinars et se détaillent

ainsi :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Revenus des BTA 6998 174 6213878
Revenus des titres OPCVM 251 790 -
Revenus des obligations 2181 095 2 423 405
TOTAL 9431 059 8 637 283

4-2 Note sur les revenus des placements monétaires :

Les revenus des placements monétaires totalisent au 31 Décembre 2025 la somme de 4 351 213 dinars et se

détaillent ainsi :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

Intéréts des pensions livrées 1 829 566 3878 866

Intéréts des certificats de dépbts 2521 647 245 696
Total 4 351 213 4124 562

4-3 Charges de gestion des placements :

Le solde de ce poste s'éleve au 31 Décembre 2025 a 1 599 577 dinars et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

Rémunération du gestionnaire 282 278 241 776

Rémunération du distributeur 1317 299 1128289
Total 1599 577 1370 065

4-4 Autres charges :

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2025 a 273 704 dinars et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Redevances CMF 188 186 161 184
Honoraires commissaires aux comptes 29 361 27 204
Autres charges AGO amortis 5427 3 856
Jetons de présence 15 000 15 000
TCL 34 802 31531
Contribution sociale de solidarité 400 400
Autres charges 528 639
Total 273 704 239 814

5- DONNEES PAR ACTION ET RATIOS PERTINENTS :

5.1 Données par action :




Données par action 2025 2024 2023 2022 2021
Revenus des placements 10,480 10,631 9,932 7,224 6,886
Charge de gestion des placements 1,216 1,141 1,110 0,914 0,908
Revenu net de placements 9,264 9,489 8,822 6,309 5,978
Autres charges 0,208 0,200 0,204 0,172 0,168
Résultat d'exploitation (1) 9,056 9,290 8,618 6,138 5,811
Régularisation du résultat d'exploitation 0,366 0,328 -0,040 0,798 0,457
Somme capitalisable de I'exercice 9,421 9,617 8,578 6,935 6,268
Variation des +/- values potentielles sur titres 0,239 0,031 -0,044 0,054 -0,022
+/- values réalisées sur cession des titres 0,009 0,025 0,099 0,000 -0,019
Frais de négociation de titre - - - - -0,004
+/- values sur titres (+) Frais de négociation (2) 0,248 0,055 0,054 0,053 -0,046
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 9,304 9,345 8,672 6,191 5,765
Résultat non capitalisable de I'exercice 0,248 0,055 0,054 0,053 -0,046
Réqularisation du résultat non capitalisable 0,005 0,002 -0,003 0,021 0,001
Somme non capitalisable de I'exercice 0,253 0,057 0,051 0,075 -0,044
Distribution de dividendes - - - - -
Valeur liquidative 153,451 143,777| 134,102| 125,472| 118,462
5.2 Ratios pertinents :
Libellé 2025 2024 2023 2022 2021
Actif Net Moyen 188 018 247 161 113 941 137 886 943 122 775774 91901 210
Charges de gestion
des placements / actif 0,85% 0,85% 0,85% 0,85% 0,85%
net moyen
Autres charges / actif 0,15% 0,15% 0,16% 0,16% 0,16%
net moyen
Résultat capitalisable
de l'exercice / actif net 6,33% 6,92% 6,60% 5,71% 5,44%

moyen

6 - Rémunération du gestionnaire, du dépositaire et du distributeur

- La gestion de la POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT est confiée a I'établissement gestionnaire BH

INVEST. Celui-ci est chargé des choix des placements et de la gestion administrative et comptable de la

société. En contrepartie de ses prestations, le gestionnaire percoit une rémunération annuelle (TTC) fixée

a 0,15% et décomptée sur a base de I'actif net quotidien.

- La BH BANK assure les fonctions de dépositaire pour la POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT. Elle est

chargée a ce titre de conserver les titres et les fonds de la SICAV. En contrepartie de ses services, la

banque de I'Habitat percoit une rémunération qui est prise en charge dans sa totalité par le gestionnaire




- L'office Nationale des postes est désigné distributeur de la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » |l
est tenu d'assurer I'encaissement des montants des souscriptions des actionnaires entrants et le
reglement des montants des rachats aux actionnaires sortant le distributeur percoit une rémunération

annuelle (TTC) fixée 0,7% et décomptée sur la base de I'actif net quotidien.

7 - Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février 2026,
la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » présente ci-aprés les informations financieres significatives relatives
aux facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel de la
comptabilité et en s’inspirant des principes des normes IFRS S1 et IFRS S2.

a. Mode de gouvernance

La gouvernance ESG de la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » s'inscrit dans le cadre organisationnel
du groupe «La Poste Tunisienne » auquel appartiennent la SICAV, son gestionnaire La société « BH
INVEST » et son dépositaire la société « BH BANK ».

Dans ce contexte, le gestionnaire et le dépositaire entretiennent des échanges réguliers et continus visant a
permettre une convergence progressive du dispositif ESG de la SICAV avec celui du groupe « La Poste
Tunisienne », notamment en matiére de gouvernance et de gestion des risques de durabilité.

La Société «BH INVEST », en sa qualité d’intermédiaire en bourse, est responsable de lintégration
progressive des risques ESG dans le processus d'investissement, de l'identification et du suivi des risques de
durabilité susceptibles d’affecter les portefeuilles, ainsi que de la transparence des informations communiquées
aux porteurs de parts et aux autorités de tutelle.

La Société « BH BANK », en tant que dépositaire, assure la conservation des actifs et le controle de la
régularité des décisions du gestionnaire, sans intervenir dans les décisions d’'investissement ni dans la définition
de la stratégie ESG de la SICAV. Sa contribution porte sur le cadre de gouvernance via son contrdle interne et
ses engagements en matiere de responsabilité sociétale et de gestion des risques ESG au niveau du groupe.

Le Conseil d’Administration de la SICAV et du gestionnaire « BH INVEST » assurera la supervision globale des
risques, y compris les risques liés a la durabilité. A ce titre, il est appelé a statuer sur la feuille de route ESG a
mettre en ceuvre afin d’assurer une mise en conformité progressive avec les exigences du CMF en matiére
d’informations ESG, en tenant compte du niveau de maturité des dispositifs existants.

La Direction Générale de la SICAV et le Conseil d’administration du gestionnaire « BH BANK » assurera la mise
en ceuvre opérationnelle de la feuille de route et des orientations stratégiques approuvées par le conseil
d’administration. Elle veillera également a renforcer les considérations ESG dans le pilotage de I'activité.

b. Stratégie ESG

En tant que SICAV, la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » est exposée aux facteurs ESG principalement
de maniére indirecte, a travers les activités des émetteurs et contreparties des instruments financiers détenus
en portefeuille.

Dans une démarche progressive et en cohérence avec I'approche ESG du groupe, la SICAV visera notamment
a intégrer les risques ESG dans 'analyse et la décision d’'investissement, en complément des critéres financiers
classiques, et a renforcer progressivement la transparence vis-a-vis des investisseurs quant a la prise en
compte de ces facteurs.




c. Gestion des risgues et opportunités ESG

Les risques et opportunités ESG seront appréciés dans le cadre global de la gestion des risques, conformément
aux principes du cadre conceptuel de la comptabilité. A la date d’arrété des états financiers 31/12/2025, aucun
risque ESG n'a été identifié comme ayant une incidence financiere significative immédiate sur la situation
financiere, la performance ou les perspectives de la SICAV. Cette analyse fera I'objet d’'un suivi et d’'une
actualisation périodiques.

d. Indicateurs ESG

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des systemes
d’'information et de I'absence d’identification de risques ESG significatifs, la SICAV ne publie pas encore
d’indicateurs ESG quantitatifs formalisés.

Toutefois, la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT » prévoit de définir progressivement, en coordination avec
le groupe, des indicateurs qualitatifs et quantitatifs pertinents relatifs aux risques de durabilité, ainsi qu’un
calendrier de déploiement progressif du dispositif de suivi et de reporting ESG.




RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR
LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

. RAPPORT SUR L’AUDIT DES ETATS FINANCIERS

1. Opinion sur les états financiers

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre consell
d’administration réuni le 17 janvier 2025, nous avons effectué I'audit des états financiers de la « POSTE
OBLIGATAIRE SICAV TANIT » qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, 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.

A notre avis, les états financiers ci-joints, faisant apparaitre un total du bilan, de D : 202 291 310, un actif net
de D : 201 803 605 et un bénéfice de D : 12 235 300 présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére de la société au 31 décembre 2025, ainsi que de sa performance financiére
et de la variation de son actif net pour I'exercice clos a cette date, conformément au systeme comptable des

entreprises.

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 I'audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes indépendants
de la société conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a I'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

3. Paragraphe d’observations

Nous attirons votre attention sur le point suivant :

1. Votre conseil d’Administration du 28 Septembre 2021, a adopté la méthode de valorisation des BTA par
référence a la courbe des taux et ce afin de se conformer a la méthode recommandée dans le Procés-verbal
de la réunion tenue le 29 Ao(t 2017 a l'initiative du ministéere des finances, en présence de différentes parties
prenantes qui prévoit I'évaluation des Bons de Trésor Assimilables (BTA) a leurs valeurs actuelles (sur la base
de la courbe des taux des émissions souveraines) pour les souches de Bons du Trésor ouvertes a I'émission a
compter du ler janvier 2018.

Il'y a lieu de préciser que, jusqu’a I'émission de notre rapport, ce traitement comptable, demeure non confirmé
par les instances habilitées en matiére de normalisation comptable (Voir note 2-2).




L’évaluation de la souche de BTA 7,5% (a échoir en décembre 2028) acquise au cours du deuxiéme trimestre
2021 selon la méthode précitée a eu pour effet la comptabilisation d'une plus-value latente de 107 600 dinars.

Notre opinion n’est pas modifiée a I'égard de ce point.

2. Par ailleurs, nous n'avons pas d'observations quant au respect par la « SICAV TANIT LA POSTE » des
dispositions du code des organismes de placement collectif.

4. Rapport de gestion :

La responsabilité du rapport de gestion incombe a la direction. 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 l'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, notre responsabilité
consiste & 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, a apprécier s'il existe une incohérence
significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit,
ou encore si le rapport de gestion, 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

de gestion, nous sommes tenus de signaler ce fait.
Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

5. Responsabilités de la direction pour I'établissement des états financiers :

Le conseil d’administration est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états financiers,
conformément au systéme comptable des entreprises, ainsi que du contrdle interne gu'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 & 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 continuités 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 société.

6. 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

contenant notre opinion.

L'assurance raisonnable correspond & 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

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
appropries 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 ;

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.

o Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractéere raisonnable
des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y afférentes fournies
par cette derniéere ;

e Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant & 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 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 au sujet de cette incertitude ou, si ces informations
ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifi€ée. 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.

e 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 fidele.

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 contrdle

interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

. RAPPORT RELATIF AUX 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 I'ordre des experts comptables de Tunisie et par les textes

réglementaires en vigueur en la matiére.

1. Efficacité du systéme de contrble interne




En application des dispositions de I'article 3 de la loi 94-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du
marché financier, nous avons procédé a une évaluation générale portant sur I'efficacité du systéme de contréle
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 identifié des déficiences importantes du contrdle interne.

Tunis, le 19 Mars 2026

Le commissaire aux comptes :
PROAUDIT
Mr. Tarak ZAHAF




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AU TITRE
DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

1- Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes de la société « POSTE OBLIGATAIRE SICAV
TANIT », nous vous présentons notre rapport spécial sur les conventions réglementées prévues par les

articles 200 et suivants du code des sociétés commerciales.

I. Conventions réglementées

I.1. Conventions conclues au cours de I'exercice 2025

En application des dispositions des articles 200 et suivants du code des sociétés commerciales, nous
portons a votre connaissance que nous n'avons pas été informés par votre conseil d'administration de
conventions nouvelles conclues par votre société et entrants dans le champ d’application de ces articles.

Par ailleurs, nos travaux n'ont pas réveélé I'existence de telles opérations.

I.2. Conventions conclues au cours des exercices précédents et continuant a produire leurs effets au
cours de |'exercice 2025

- Une premiere convention, conclue avec BH INVEST, en vertu de laquelle cette derniére assure, pour le
compte de la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT », les fonctions de gestionnaire moyennant une
rémunération annuelle (TTC) fixée a 0,15% et décomptée sur la base de I'actif net quotidien.

Au titre de I'exercice 2025, le montant de cette rémunération, s’éleve a 282 278 dinars, porté parmi les

charges de gestion des placements au niveau de |'état de résultat.

- Une deuxiéme convention, conclue avec la BH BANK, en vertu de laquelle cette derniere a été désignée
dépositaire des valeurs de la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT », en contrepartie d'une rémunération

qui est prise en charge dans sa totalité par le gestionnaire « BH INVEST ».

- Une troisieme convention, conclue avec I'Office Nationale des Postes, en vertu de laquelle ce dernier a été
désigné distributeur des valeurs de la « POSTE OBLIGATAIRE SICAV TANIT », en contrepartie d’'une

rémunération annuelle (TTC) fixée a 0,7% et décomptée sur la base de I'actif net quotidien.

Au titre de I'exercice 2025, le montant de cette rémunération, s'éléve a 1 317 299 dinars, porté également

parmi les charges de gestion des placements au niveau de I'état de résultat.

Il. Obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants

- Conformément a L’'AGE du 16 juin 2016, il est prévu, a partir de 'année 2016, des jetons de présence

pour les membres du Conseil d'Administration en rémunération de leur activité.

Le montant de cette rémunération, s'éléve a 15 000 dinars pour I'exercice 2025, porté aux charges

d’exploitation au niveau de I'état de résultat.




2- Par ailleurs, et en dehors des conventions et opérations précitées, nos travaux n’ont pas révélé 'existence
d’autres conventions ou opérations rentrant dans le cadre des dispositions des articles 200 et 475 du code

des sociétés commerciales.

Tunis, le 19 Mars 2026
Le commissaire aux comptes :
PROAUDIT

Mr. Tarak ZAHAF







Etats financiers annuels de SICAV

SICAV BH CAPITALISATION

SICAV BH CAPITALISATION publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu'ils seront
soumis a lI'approbation de Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 15 mai 2026. Ces états sont
accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes KPMG TUNISIE représenté par Mme
Emna RACHIKOU.

BILAN
au 31 décembre 2025 (unité : TND)

Note 31/12/2025 31/12/2024
ACTIF
AC1 Portefeuille Titres 3.1 26 149 643 23 021 026
a Action, yaleurs assimilées et droits i 1522 539
rattachés
b Obligations et valeurs assimilées 26 149 643 21 498 487
AC2 Placements monetaires et 29 367 819 7846 473
. disponibilités _—
a Placements monétaires 3.2 28 923 552 7 577 387
b Disponibilités 444 266 269 086
AC4 Autres actifs 3.3 8479 2019
TOTAL ACTIF 55 525 941 30 869 518
PASSIF
PA1 [_)et'Ees sur opérations de pension i )
— livrées
PA2 Opérateurs créditeurs 3.4 119 131 56 204
a Opérateurs créditeurs 119131 56 204
PA3 Autres créditeurs divers 35 268 185 269 280
a Autres créditeurs divers 268 185 269 280
TOTAL PASSIF 387 316 325 484
ACTIF NET
CP1 Capital 3.6 51 685 497 28 507 631
CP2 Sommes capitalisables 3.7 3453128 2 036 404
a Sommes capitalisables des exercices i i
antérieurs
b fgl:r;;nes capitalisables de l'exercice en 3453 128 2 036 404
ACTIF NET 55138 625 30 544 035
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 55 525 941 30 869 519

(*) Les sommes capitalisables de I'exercice antérieur ont été capitalisées suivant décision de 'assemblée
générale ordinaire du 6 Mai 2025 affectant ces sommes au niveau du poste capital
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ETAT DE RESULTAT

Période allant du ler janvier au 31 décembre 2025

Revenus du portefeuille-titres

a- Dividendes

b- Revenus des obligations et
valeurs assimilées

Revenus des placements monétaires 4.2

(Unité en TND)

Total des revenus des placements

Intéréts des mises en pension

Charges de gestion des placements 43 -

Revenu net des placements

Autres charges

Résultat d'exploitation

Régularisation du résultat d'exploitation

Sommes capitalisables de la période

Réqularisation du résultat d'exploitation

(annulation)

Variation des plus ou moins-values potentielles

sur titres

Plus ou moins-values réalisées sur cession de

titres

Frais de négociation de titres

Résultat net de la période

Période du Période du
Note 01/01/2025 Au 01/01/2024 Au
31/12/2025 31/12/2024
4.1 1 809 868 1492171
132 115 -
1677 753 1492171
42 1874702 655 191
3684 570 2 147 363
3572 090 - :202 726
3312480 1 944 637
4.4 - 104 333 - 78 291
3 208 147 1 866 346
244 982 170 059
3453128 2 036 405
- 244982 - 170 059
: 26 503
50 145 27 059
- 459 -
3257 833 1919 908




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
Période allant du ler janvier au 31 décembre 2025
(Unité en TND)

>
=

R |

|?

|

>
N

>
w

|

>
N

| [

>
a1

|7 |

>
o

Période du
01/01/2025 Au

31/12/2025
Var,latl_on de I actif _net_resultant des 3 957 833
opérations d'exploitation _—
Résultat d'exploitation 3208 147
Variation des plus (ou moins) values _
potentielles sur titres
PIus_ (ou moins) values réalisées sur cession 50 145
de titres
Frais de négociation de titres 459
Distributions de dividendes -
Transactions sur le capital 21 336 757
Souscriptions 58 526 833
Capital 133 353 200
Req_ulgnsaﬂon des sommes non 79 148 114
capitalisables
Régularisation des sommes capitalisables 4 321 747
Rachats 37190 076
Capital 83 420500
Req_ulgnsatmn des sommes non 49 674 137
capitalisables
Régularisation des sommes capitalisables 3443 713
Variation de |'actif net 24 594 589
Actif net :
En début de période 30 544 035
En fin de période 55 138 625
Nombre d'actions _
En début de période 722 210
En fin de période 1221537
Valeur liguidative 45.139
Taux de rendement annualisé 6.73%

Période du 01/01/2024
Au 31/12/2024

1919 907

1 866 346

26 503

27 059

5491 725

25 630 571

62 650 500

37 947 443

927 514

20138 847

49 150 900

29 769 509

757 456

7411 632

23 132 403

30 544 035

587 214

722 210

42292

7.34%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
(LES CHIFFRES SONT EXPRIMES EN DINARS)

PRESENTATION DE SICAV BHCAPITALISATION

« SICAV BH PLACEMENT » actuellement dénommée « SICAV BH CAPITALISATION » est une société
d’'investissement a 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 promue par la BH Bank sous la forme d'une SICAV de
catégorie mixte, de type distribution. Elle a recu I'agrément du ministre des Finances le 12 février 1994, sa date
d’ouverture au public est le 22 septembre 1994.

« SICAV BH PLACEMENT », a obtenu l'agrément du CMF n°30-2018 du 21 novembre 2018 pour le
changement de la catégorie de ladite SICAV de SICAV Mixte a SICAV Obligataire, ainsi que I'agrément du CMF
n°31-2018 du 21 novembre 2018 pour le changement de la dénomination de ladite SICAV en « SICAV BH
CAPITALISATION ».

Suivant procés-verbal enregistré en date du 20 décembre 2018, I'Assemblée Générale Extraordinaire
de SICAV BH PLACEMENT, tenue en date du 18 décembre 2018, a décidé de changer la dénomination de la
SICAV de « SICAV BH PLACEMENT » en « SICAV BH CAPITALISATION » et de changer la catégorie de la
SICAV de Mixte a Obligataire et de modifier ses orientations de placement, en conséquence.

Ces modifications sont entrées en vigueur a partir du 2 janvier 2019.
1. NOTE SURLE REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATSFINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2025 ont été établis conformément aux dispositions des Normes

Comptables Tunisiennes et notamment les normes comptables relatives aux OPCVM.
2. NOTE SUR LES BASES DE MESURE ET LES PRINCIPES COMPTABLES PERTINENTS APPLIQUES

Les états financiers 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 :
2.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents

a. Les placements en portefeuilles-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leurs prix d’achats, les frais encourus a I'occasion d’achats sont imputés en
capital.

b. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat a la date de
détachement du coupon.

c. Les intéréts sur les placements en obligations et valeurs similaires et sur les placements monétaires sont

pris en compte en résultat a mesure qu'ils sont courus.
2.2. Evaluation, en date d’arrété, du portefeuille des obligations et valeurs assimilées

Conformément aux normes comptables applicables aux OPCVM, les obligations et valeurs similaires sont
évaluées, postérieurement a leur comptabilisation initiale :
0 A la valeur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation & une date récente ;
O Au colt amorti, lorsqu’elles n’ont pas fait I'objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de cotations
a un prix différent ;




O Alavaleur 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 I'absence d’une courbe de
taux pour les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle ne constituent, au 31
Décembre 2025, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation du portefeuille des
obligations de la SICAV « BH CAPITALISATION » figurant au bilan arrété & 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.
2.3. Evaluation des autres placements

Les titres OPCVM sont évalués, en date d'arrété, a leurs valeurs liquidatives. La différence par rapport au prix
d’achat constitue, selon le cas, une plus au moins valus potentielle portée directement en capitaux propres, en

tant que « somme non capitalisable ». Elle apparait également comme composante du résultat net de I'exercice.
Les placements monétaires sont évalués a leurs prix d'acquisition.
2.4. Cession des placements

La cession des placements donne lieu a I'annulation des placements a hauteur de la 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.
2.5. Evaluation des titres recus 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 parmi les revenus des placements monétaires.
lIs sont présentés au niveau de la note sur les revenus des placements monétaires sous une rubrique distincte
« Intéréts des pensions livrés ».

3. NOTE SURLEBILAN

3.1. Note sur le Portefeuille titres :

Désignation du titre Code ISIN Ntti)trr%ge d'acggigtition 31\./182.2825 % actif %nﬁt'f
gsbs':gfi‘lt:éoegs: Sl IS 25352 825| 26149643| 47.00%| 47.43%
Trglstcr)?S Sl [PELT 12 117800| 10792500| 11128125| 20.04%| 20.18%
EMP NAT 2022 T4 CB TF | TNWRCVSYL730 2500 200 000 201813 0.36%| 0.37%
EMP NAT 2022 T4 CBTV | TN7PM93UZP50 2500 200 000 201872 0.36%| 0.37%
EMP NAT 2024 T4 CB TF | TN9092FJVKKS 10000 1000000| 1005585 1.81%| 1.82%
EMP NAT 2023 T2CB TV | TNN50G7PX8WS5 3000 300 000 314036 057%| 0.57%
EMP NAT 2023 TLCB TV | TN3C6DVEWM76 3000 300 000 319663 0.58%| 0.58%
EMP NAT 2023 TLCBTF | TNCGJF5TWO027 2000 200 000 213661| 038%| 039




P NAT T2 2004 cB Ty | TNCOWBFURIQ8 | 2000 200 000 209523 038%| 0.38%
EMP NAT T1 2021 CB TF | TN0008000838 5 000 500 000 517745| 0.93%| 0.94%
EMP NAT 22 T2 CBTF TNQVHBSWZ2K2 | 5000 400 000 416395| 0.75%| 0.76%
EMPNAT24 1T CBTF TNUWXR58DVH5| 5000 500 000 534367| 0.96%| 0.97%
EMP NAT T2 2024 CBTF | TNXOK9990B08 8 000 800 000 839694| 151%| 152%
EMP NAT 2021 T3 CB TV | TNSQHXZ8T348 9 800 980 000 989863| 1.78%| 1.80%
EMP NAT 2022 T3 CB TF | TNRGVSC8DE36 | 7500 600 000 613157| 1.10%| 1.11%
EMP NAT 2022 T3 CB TV | TNOJN6PVVH38 7 500 600 000 613866| 1.11%| 1.11%
EMP NAT 2022 T3 CC TF | TN4A4WPDZOC1| 7500 656 250 671025 1.21%| 1.22%
EMP NAT 2022 T3 CC TV | TNIZ090I15G66 7500 656 250 671724| 1.21%| 1.22%
EMP NAT 21 T2 CB TF TN0008000895 15000| 1500000 1537032 2.77%| 2.79%
EMP NAT 22 T2 CB TV TNFOOWIRG8H7 | 10 000 800 000 834556| 1.50%| 1.51%
EMP NAT 22 1T CBTF TNHG2VXQ3BGO | 5000 400 000 422550| 0.76%| 0.77%
lg(r:‘f;g;"'s pEr eEs 184101| 14560325| 15021518 27.05%| 27.24%
BIAT 2022-1 CD TV TNGOJLLIING7 15000] 1200000| 1259406| 227%| 2.28%
BH BANK 2021-2 C TNOPIDORGAES6 2 000 120 000 121771 0.22%| 0.22%
AMEN BANK SUB 2025-2 | TNA3Z7AYXXX2 | 10000| 1000000 1007832| 1.82%| 1.83%
AMEN BANK SUB 2025-2 | TNA3Z7AYXXX2 | 10000| 1000000 1007832| 1.82%| 1.83%
ANCIBANK SUB 202321 tnispGuBoCes 3000 180 000 182398| 0.33%| 0.33%
UBCI SUB 2025-1 TN8S8S99B8S7 10000 1000000| 1010713| 182%| 1.83%
é’X'TEL\' BANK SUB2023-2 | rn\pDE9EHT7SAL2 2 000 120 000 121639| 0.22%| 0.22%
é’X'TE\D' BANK SUB2023-2 | rnLgPGUBICY3 3000 180 000 182398| 0.33%| 0.33%
fg_ b 2023-2 CA TAUX TNOSFSNFW3K1 5 000 300 000 305417| 055%| 055%
e 2023-2 CA TAUX TNOSFSNFW3K1 2 000 120 000 122167 022%| 0.22%
ATL 2023-1 CA TF TNMA55MMDD46| 2 000 120 000 128589| 0.23%| 0.23%
ATL 2023-1 CA TF TNMAS5MMDD46| 5 000 300 000 321472| 058%| 058%
ATL 2024-2 TNTUDMZLCA16 5 000 500 000 538451| 097%| 0.98%
TLF 2024-1 FIXE 10.60% | TNASCYEXIVYS 5 000 400 000 421281 076%| 0.76%
TLF 2024-2 TNIPEOBZOLR6 4000 320 000 327806| 059%| 059%
TLF 2025-1 TNQS8KNUQO9D7| 10000| 1000000| 1052384| 1.90%| 1.91%
.'?I\'-Ma?rzzs.é%)(}/ﬁAR TNAGSVAWF5T2 | 3000 180 000 101327| 034%| 0.35%
A.BANK 2020-03 CATF | TNO0003400660 6 300 126 000 134207| 0.24%| 0.24%
A.BANK 2021-1 CA TV TN0003400686 4000 240 000 253308| 0.46%| 0.46%
ATL 2025-1 TN0004700100 4000 400 000 410575| 0.74%]| 0.74%
ATL 2025-2 TN7XUIXDVQY8 | 5000 500 000 500000| 0.90%| 0.91%
X\'TTL”Z\'OTZE;CALA'RES TN7XUIXDVQYS 1 7821 902| 0.00%| 0.00%
/i\TT”AR' LEASING 2024-1 1\ opAI2ZzFOD3 2 500 200 000 213243| 0.38%| 0.39%
BTK LEASING 2025-1 TNITIYCSFIE6 | 10000| 1000000| 1021839| 1.84%| 1.85%
DAAM 2025-1 TNTEPPETCXN3 | 5000 500 000 508080| 0.92%| 0.92%
ENDA TAMWEEL 2024-1 | TNCYYRNQ4UA6| 5000 400 000 415244 075%| 0.75%
ENDA TAMWEEL 2025-1 | TNUPKQSV5F28 4000 400 000 417795| 075%]| 0.76%
HL 2020-03 TN0007310550 3000 60 000 64565| 012%| 0.12%
i 2022=1 TINT TUOHJONVS 6000 240000 254 241 0.4090 0. 4090




HL 2023-1 FIXE 10.75% TNL7VQZVHR54 2 000 120 000 127 917 0.23% 0.23%
HL 2024-1 FIXE 10.70% TNAQSF8zZD1W1 5000 400 000 423 452 0.76% 0.77%
TAYSIR 2024-1 TNEDMOU67Y09 5 000 400 000 407 549 0.73% 0.74%
TLF 2023-2 FIXE 10.70% TNMCJHUZPRDO 5000 400 000 433 583 0.78% 0.79%
TLF 2020 CATF TN0002102143 3000 60 000 64 543 0.12% 0.12%
TLF 2021 CATF TNZSBU7F6WY7 3 000 60 000 60 838 0.11% 0.11%
UBCI SUB 2025-2 UBCI SUB 202 10 000 1 000 000 1 000 000 1.80% 1.81%
gIIEEZOH'l 20 ANS TX TN0003900263 300 6 504 6 663 0.01% 0.01%
Total Général 301 901 25352 825| 26149643
Les mouvements enregistrés durant I'exercice sur le poste « Portefeuille titres » sont indiqués ci-apres :
Plus Plus
- . Colt Intéréts (moins) Valeur au 31 | (moins)
Deésignation , L .
d'acquisition courus values Décembre values
Latentes rélaisées
Soldes au 31 décembre 2024 22 216 040 777 963 27 024 23 021 027 41 064
* Acquisitions de I'exercice 14 907 295 - - 14 907 295 -
Emprunt National émis par |'Etat - - ) -
Obligations émises par les sociétés 8 447 500 - 8 447 500 -
Titres OPCVM 6 459 795 - 6 459 795 -
" ,
: Cess_|ons et remboursements de 11 778 332 i i 11 778 332 62 504
exercie
Annuités et cessions Emprunt National 987 500 - 987 500
Annuités et cessions des obligations 2 835 000 - 2 835 000 -
Cession des Titres OPCVM 7 955 832 - 7 955 832 62 504
" — -
Variation des plus ou moins values i ) 27 024 27 024
latentes
Titres OPCVM i - 27 024 27 024
* Variation des intéréts courus - 26 677 26 677
Soldes au 31 décembre 2025 25345003 | 804 640 - 26 149 643 | 103 568




3.2. Placements monétaires :

Le solde de ce poste s'éléve a 28 923 552 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :

%

- E
. | Dur Codt .
- . Qté| Taux . L Valeur Actif | mette
Désignation Code ISIN ée d acqrt]usmo 31/12/2025 ur
Jo
urs)

Certificats de Dép6t 17 915 090 |18 338 266 | 33.03%
CD290725/040226BHC-BNA | TNMNP2EI9MC6| 2 [ 190 8.75 964 686 993681 | 1.79% | BNA
CD281125/270126BHC-BTE TNS137KFS8E9 | 1 | 60 8.49 494 419 497 582 | 0.90% BTE
CD240625/200126BHC-BTE TNKXQ593L2P6 | 2 | 210 8.85 960 727 996 447 | 1.79% BTE
CD220825/100326BHC-BTK TNB5I7NSON23 | 4 | 200 8.75 1925828 | 1974781 | 3.56% BTK

CD2205/270126BHC-BTK TNCOK;':NMGD 2 |250 8.75 954 173 995234 | 1.79% BTK
CD181225/270126BHC-AB TNH8UI§WLZTM 3 | 40 8.64 1488590 | 1492583 | 2.69% AB
CD130525/280126BHC-BTK [ TNJ1YAKHKZS2 | 1 | 260 8.85 475 969 497 505 | 0.90% BTK
CD150725/100226BHC-BTE | TNBSV13DOL21 | 2 | 210 8.75 961 150 992 600 | 1.79% BTE
CD020925/190226BHC-BTE | TNT4AR5KNAYB9| 3 | 170 8.75 1452384 | 1486 275 | 2.68% BTE
CD030925/110426BHC-BTK TNJIAOXHNAPS | 2 | 220 8.7 959 614 981643 | 1.77% BTK
CD110725/070126BHC-BNA TNDU6?3WZE2 8 | 180 8.8 3865134 [ 3995504 | 7.20% EN
CD121225/100226BHC-AB TNAKE?PDASV 3 | 60 8.64 1482965 | 1488644 | 2.68% AB
CD181125/270526BHC-TSB TNMVLECFEAE 4 | 190 8.74 1929450 | 1945788 | 3.50% TSB
Pensions livrées 6499492 | 6737538 |12.13%
PL240925/220426BHC-BTL 210 800 000 818040 | 1.47% | BTL
PL020625/170226BHC-BTL 260 2500000 | 2622031 | 4.72% | BTL
PL041225/020626BHC-BTL 180 200 000 201268 | 0.36% | BTL
PL121125/100626BHC-TSB 210 999 492 1011694 | 1.82% | BH
PL140425/290126BHC-BTL 290 200 000 213085 | 0.38% | BTL
PL200525/040226BHC-BTL 260 800 000 841433 | 1.52% | BTL
PL270825/250326BHC-BTL 210 1000000 | 1029986 | 1.85% | BTL
Dépdts a terme 3820000 | 3847 748 | 6.93%
CAT241225/240326SFAXRTEEL 500 500 000 500 744 | 0.90% | BH
CAT231025/210126SFAXJEDID 600 600 000 607 815 | 1.09% | BH
CAT201025/280126CUN 320 320 000 324 347 | 0.58% | BH
CAT101225/100326SFAXRTEEL 500 500 000 502047 | 0.90% | BH
CAT081225/180326SFAXJEDID 500 500 000 502233 | 0.90% | BH
CAT300925/080126CUN 300 300 000 305198 | 0.55% | BH
CAT051225/240426BHC-BTL 130 1100000 | 1105364 | 1.99% | BTL
Total 28 234 582 |28 923 552 | 52.09%




3.3. Autres actifs :

Le solde de ce poste s'éléve a 8 479 dinars au 31-12-202( et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Autres créances 547 0
Retenue a la source/Intérét courus a I'achat i 0
EO 2011-1
Agios Créditeurs a encaisser 7932 2019
Total 8 479 2019

3.4. Opérateurs créditeurs :

Le solde de ce poste s’éléve a 119 131 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du gestionnaire a payer 79 126 37 763
Rémunération du distributeur a payer 16 002 7 376
Rémunération du dépositaire a payer 24 003 11 064
Total 119131 56 204

3.5. Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'éléve au 31-12-2025 a 268 185 dinars et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

Jetons de présence 23 437 23502
Actionnaires dividendes a payer 219676 219 676
Redevances CMF a payer 5627 2 498
Etat retenues & la source 44 49
Honoraires CAC a payer 13 037 17 858
Rémunération du Directeur Général 294 729
TCL a payer 967 413
Autres créditeurs 5103 4 555

Total 268 185 269 280

3.6. Note sur le capital

Les mouvements sur le capital au cours de la période allant du 01-01-2025 au 31-12-2025 se détaillent ainsi :

Capital au 31-12-2024

Montant 28 507 631

Nombre de titres 722 210

Nombre d'actionnaires 393
| Souscriptions realisées

Montant 133 353 200

Nombre de titres émis 1333532

Rachats effectués

Montant

(83 420 500)

Nombre de titres rachetés

(834 205)




utres mogvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres -

Plus (ou moins) values réalisés sur cessions de titres 50 145
Frais de négociation de titre (459)
Plus (ou moins) values Report (26 503)
Résultat incorporé a la VL (*) 2 036 404
Régularisation du résultat incorporé a la VL 633 052

Régularisation des sommes non capitalisables Exercice en

cours 55 932
Régularisation des sommes non capitalisables Exercices

antérieurs (29 503 405)

Capital au 31-12-2025
Montant 51 685 497
Nombre de titres 1221537
Nombre d'actionnaires 320

3.7. Note sur les sommes capitalisables :

Les sommes capitalisables correspondent au résultat capitalisable de I'exercice augmenté et/ou diminué des
régularisations correspondantes effectuées a I'occasion des opérations de souscription ou de rachat d’actions.
Le solde de ce poste au 31-12-2025 se détaille ainsi :

Régularisation

o . Résultat _ Régularisation de I'exercice Sommes

Désignations d’exploitation de l'exercice en cours capitalisable s (*)
antérieur

Exercice 1 866 346 170 059 2 036 405
antérieur
Exercice en 3208 147 244 982 3453128
cours

(*) : Les sommes capitalisables des exercices antérieurs ont été capitalisées suivant décision de I'assemblée
générale ordinaire du 5 Mai 2025 affectant ces sommes au niveau du poste capital.

4. NOTE SUR L'ETAT DE RESULTAT ;

4.1. Notes sur les revenus du portefeuille titre :

Les revenus du portefeuille titres totalisent au 31 Décembre 2025 la somme de 1 809 868 dinars et se détaillent
ainsi :

01/01/2025 01/01/2024
Désignation au au
31/12/2025 31/12/2024
Dividendes 132 115 0
Revenus des obligations & valeurs assimilées 1677 753 1492171
Total 1 809 868 1492171

4.2. Note sur les revenus des placements monétaires :
Les revenus des placements monétaires totalisent au 31 Décembre 2025 la somme de 1 874 702 dinars et se
détaillent ainsi :




01/01/2025 01/01/2024
Désignation au au

31/12/2025 31/12/2024
Revenus de certificats de dépot 1108 980 45 743
Intéréts sur comptes a terme (Pension livrée) 690 009 602 600
Revenus de dépbt a terme 75713 0
Intéréts sur Dépbts a vue - 6 849
Total 1874702 655 191

4.3. Charges de gestion des placements :

Le solde de ce poste s’éléve au 31 Décembre 2025 a 372 090 dinars et se détaille comme suit :

01/01/2025 01/01/2024
Désignation au au
31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du gestionnaire (a) 246 589 135151
Rémunération du dépositaire 75 300 40 545
Rémunération du distributeur 50 200 27 030
Total 372 090 202 726

(@ : Le conseil d’administration, réuni en date du 25 Aolt 2020, a décidé de réviser a la hausse la
commission payée en faveur du gestionnaire, la « BH INVEST », en la portant de 0,45% (TTC) a 0,50%
(TTC) de I'actif net de la SICAV par an, applicable a partir de 18 septembre 2020.

(b) : Le conseil d'administration, réuni en date du 15 novembre 2018, a décidé de réviser a la hausse la
commission payée en faveur du dépositaire, la BH Bank, en la portant de 1000 dinars HT a 0,15%TTC
de l'actif net de la SICAV par an, applicable a partir de 15 janvier 2019.

(c) : Le conseil d’'administration, réuni en date du 15 novembre 2018, a décidé d’'instaurer une commission
de distribution en faveur du distributeur, la BH Bank de 0,1% TTC de I'actif net de la SICAV par an,

applicable a partir de 15 janvier 2019.

4.4. Autres charges :

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2025 a 104 333 dinars et se détaille comme suit :

01/01/2025 01/01/2024
Désignation au au

31/12/2025 31/12/2024
Redevances CMF 50 200 27 030
Honoraires commissaires aux comptes 19 705 18 289
Jetons de présence 23 373 23502
Rémunération du Directeur Général (*) 941 3523
TCL 9351 5296
Autres charges 363 251
Contribution sociale de solidarité 400 400
Total 104 333 78 291

(*) Rémunération qui sera déduite des frais de gestion du gestionnaire




5. DONNEES PAR ACTION ET RATIOS PERTINENTS ¢

5.1. Données par action :

Libellé 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
Revenus des placements 3.016 | 2.973 | 2.780 | 2.311 | 1.762 | 1.143 | 1.772
Charge de gestion des placements 0305 | 0281 | 0.265 | 0.264 | 0.246 | 0.134 | 0.214
Revenu net de placements 2712 2693 | 5515 | 2047 | 1.516 | 1.009 | 1.558
Autres produits i ) - 0263 | 0.066 -
Autres charges 0.085 | 0.108 | 0.122 | 0.129 | 0.107 | 0.070 | 0.151
Résultat d'exploitation (1) 2626 25841 5393 | 1.018 | 1.672 | 1.005 | 1.407
Régularisation du résultat d'exploitation 0.201 0.024 0157 | 0034 | 0.057 | 0814 | 0.020
Somme capitalisable de I'exercice 2827 2.608 2550 | 1.952 | 1.729 | 1.819 | 1.386
Variation des +/- values potentielles sur titres i 0.037|-0.005| 0.003| -0.004|-0.040| 1.452
+/- values réalisées sur cession des titres 0.041 0.037 0.024 - 0.014 0006 | 1.576
Frais de négociation de titre 0.000 ) - -0.002 - 0.021
+/- values sur titres (+) Frais de négociation 0.074 - -
(2 0.041 ' 0.019 | 0.002 | 0.007 | 0.034 | 0.145
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 2.667 2658 | 5412 | 1.920 | 1.679 | 0.971 | 1.262
Résultat non capitalisable de I'exercice 0.041 0.074 0.019 | 0.002 | 0.007 | 0.034 | 0.145
Régularisation du résultat non capitalisable 0564 0.256 0.003 - 0.005 | 0.077 -
Somme non capitalisable de I'exercice 0.605 0.330 0022 | 0002 | 0.012 | 0112 | 0.145
Distribution de dividendes - - - - - - -
Valeur liquidative 45139 | 4?2?92 39393 |36.822 | 34.868 | 33.127 | 31.420

5.2. Ratios pertinents :
Libellé 2025 2024 2023 2022 2021
27 023 20917 19 120 16 736

Actif Net Moyen 50 126 247 059 338 426 587
Charges de gestion des placements / actif net
moyen 0.74% 0.75% 0.74% 0.75% 0.76%
Autres charges / actif net moyen 0.21% 0.29% 0.34% 0.37% 0.33%
Résultat capitalisable de I'exercice / actif net
moyen 6.40% 6.91% 6.72% 5.45% 5.18%




6. REMUNERATION DU GESTIONNAIRE ET DU DEPOSITAIRE

O La gestion de la SICAV « BH CAPITALISATION » est confiée a la BH INVEST ; celle-ci est chargée des
choix des placements et de la gestion administrative et comptable de la société. En contrepartie, le
gestionnaire percoit une rémunération de 0,5% (TTC) I'an calculée sur la base de I'actif net quotidien.
Cette rémunération a été révisé a la hausse suivant décision du conseil d’administration du 25 ao(t 2020
en passant de 0,45% (TTC) a 0,5% (TTC) de I'Actif Net de la SICAV par an a compter du 18/09/2020.

O La BH Bank assure les fonctions de dépositaire pour la SICAV BH CAPITALISATION. Elle est chargée a
ce titre :

% De conserver les titres et les fonds de la société.
« D’encaisser le montant des souscriptions des actionnaires entrants et le réeglement des rachats
aux actionnaires sortants.
En contrepartie de ces services, la BH Bank percevait une rémunération de 1 000 Dinars HT par an. Cette
rémunération a été portée a 0,15% TTC de l'actif net de la SICAV par an a compter de 15/01/2019.

O Le conseil d’administration de la SICAV « BH CAPITALISATION », réuni en date du 15 novembre
2018, a décidé d’instaurer une commission de distribution en faveur du distributeur, la BH Bank, de
0,1% TTC de I'actif net de la SICAV par an entrée en vigueur a compter de 15/01/2019.

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février 2026,
SICAV BH CAPITALISATION présente ci-apres les informations financiéres significatives relatives aux facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel de la comptabilité et
en s’inspirant des principes des normes IFRS S1 et IFRS S2.

Mode de gouvernance :

La gouvernance ESG de SICAV BH CAPITALISATION s’inscrit dans le cadre organisationnel du groupe BH
BANK, auquel appartiennent la SICAV, son gestionnaire BH INVEST et son dépositaire BH BANK. Dans ce
contexte, le gestionnaire et le dépositaire entretiennent des échanges réguliers et continus visant a permettre une
convergence progressive du dispositif ESG de la SICAV avec celui du groupe BH BANK, notamment en matiére
de gouvernance et de gestion des risques de durabilité.

BH INVEST, en sa qualité d’intermédiaire en bourse et gestionnaire d’actif de la SICAV, est responsable de
l'intégration progressive des risques ESG dans le processus d’investissement, de l'identification et du suivi des
risques de durabilité susceptibles d'affecter les portefeuilles, ainsi que de la transparence des informations
communiquées aux porteurs de parts et aux autorités de tutelle. BH BANK, en tant que dépositaire, assure la
conservation des actifs et le contréle de la régularité des décisions du gestionnaire, sans intervenir dans les
décisions d'investissement ni dans la définition de la stratégie ESG de la SICAV. Sa contribution porte sur le
cadre de gouvernance via son contrdle interne et ses engagements en matiére de responsabilité sociétale et de
gestion des risques ESG au niveau du groupe. Le Conseil d’Administration de la SICAV assurera la supervision

globale des risques, y compris les risques liés a la durabilité. A ce titre, il est appelé a statuer sur la feuille de

route ESG 3 mettre en ceuvre afin d’assurer 1ine mise en conformité nroaressive avec les exinences diu CME en
g S




matiere d'informations ESG, en tenant compte du niveau de maturité des dispositifs existants. La Direction
Générale de la SICAV assurera la mise en ceuvre opérationnelle de la feuille de route et des orientations
stratégiques approuvées par le conseil d’administration. Elle veillera également a renforcer les considérations

ESG dans le pilotage de I'activité.

b. Stratégie ESG:

En tant que SICAV obligataire, SICAV BH CAPITALISATION est exposée aux facteurs ESG principalement de
maniére indirecte, a travers les activités des émetteurs et contreparties des instruments financiers détenus en
portefeuille. Dans une démarche progressive et en cohérence avec I'approche ESG du groupe BH BANK, la
SICAV visera notamment a intégrer les risques ESG dans l'analyse et la décision d'investissement, en
complément des critéres financiers classiques, et a renforcer progressivement la transparence vis-a-vis des
investisseurs quant a la prise en compte de ces facteurs.

c. Gestion des risques et opportunités ESG :

Les risques et opportunités ESG seront appréciés dans le cadre global de la gestion des risques, conformément
aux principes du cadre conceptuel de la comptabilité. A la date d’arrété des états financiers, aucun risque ESG
n'a été identifié¢ comme ayant une incidence financiére significative immédiate sur la situation financiere, la
performance ou les perspectives de la SICAV. Cette analyse fera I'objet d'un suivi et d’'une actualisation
périodiques.

d. Indicateurs ESG:

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des systéemes
d'information et de I'absence d'identification de risques ESG significatifs, la SICAV ne publie pas encore
d'indicateurs ESG quantitatifs formalisés. Toutefois, SICAV BH CAPITALISATION prévoit de définir
progressivement, en coordination avec le groupe BH BANK, des indicateurs qualitatifs et quantitatifs pertinents
relatifs aux risques de durabilité, ainsi qu'un calendrier de déploiement progressif du dispositif de suivi et de

reporting ESG.




RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR
LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

I. RAPPORT SUR L'AUDIT DES ETATS FINANCIERS
1. Opinion sur les états financiers

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre conseil d’administration
réuni le 25 mars 2021, nous avons effectué l'audit des états financiers de la société SICAV
« BH CAPITALISATION » qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, '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.

A notre avis, les états financiers ci-joints, faisant apparaitre un total du bilan, de D : 55 525 941, un actif net de D
: 55 138 625 et un bénéfice de D : 3 257 833 présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la
situation financiere de la société au 31 décembre 2025, ainsi que de sa performance financiére et de la variation
de son actif net pour I'exercice clos a cette date, conformément au systeme comptable des entreprises.

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
l'auditeur pour l'audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la société
conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a I'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

3. Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe a la direction. Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas
au rapport de gestion et nous n’exprimons aucune forme d’assurance gue ce soit sur ce rapport.

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 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, a apprécier s'il existe une incohérence significative
entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit, ou encore si
le rapport de gestion, 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 de gestion, nous
sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

4, Responsabilités de la direction pour I'établissement des 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 contrble 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 d’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.ll incombe au conseil
d’administration de surveiller le processus d'information financiére de la société.

5. Responsabilités de '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’anomaliec cianificatives aie celles-ci réaiiltent de franides ou d’errenire et de délivrer 1in rannort cantenant notre
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opinion.

L’assurance raisonnable correspond & 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
exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

¢ 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 appropries 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

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

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 derniéere ;

Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de Il'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant & 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 & 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 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 & 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
évenements sous-jacents d’'une maniéere propre a donner une image fidele.

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 contrdle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

II. RAPPORT REILATIF AUX 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 I'ordre des experts comptables de Tunisie et par les textes
reglementaires en vigueur en la matiere.

1. Efficacité du systéme de contrble interne

En application des dispositions de I'article 3 de la 94-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du marché
financier, nous avons procédé a une évaluation générale portant sur I'efficacité du systéme de contrdle 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 contréle interne ainsi que la surveillance périodique de son efficacité et de son efficience incombe & la direction
et au conseil d’administration.

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

2. Conformité de la tenue des comptes des valeurs mobiliéres a la réeglementation en vigueur

EN application des dispositions de larticle 19 du decret n"Z0U1-Z/Z8 du Z0 novembre ZUUI, nOUS avons procede




aux vérifications portant sur la conformité de la tenue des comptes des valeurs mobilieres émises par la société
avec la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la réglementation en vigueur incombe a la direction.

Sur la base des diligences que nous avons estimées nécessaires de mettre en ceuvre, nous n'avons pas détecté
d’irrégularité liée a la conformité des comptes de la société avec la réglementation en vigueur.

Tunis, le 30 Mars 2026
Le commissaire aux comptes :
F.M.B.Z KPMG TUNISIE

Emna RACHIKOU




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AU TITRE
DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes de la société « SICAV BH CAPITALISATION », nous
vous présentons notre rapport spécial sur les conventions réglementées prévues par les articles 200 et suivants
du code des sociétés commerciales.

I. Conventions réglementées

L1. Conventions conclues au cours de |'exercice 2025

En application des dispositions des articles 200 et suivants du code des sociétés commerciales, nous portons a
votre connaissance que nous n'avons pas été informés par votre conseil d'administration de conventions
nouvelles conclues par votre société et entrants dans le champ d’application de ces articles.

Par ailleurs, nos travaux n'ont pas révélé I'existence de telles opérations.

L2. Conventions conclues au cours des exercices précédents et qui continuent a produire des effets au cours de
I'exercice 2025

- Le conseil d’administration, réuni en date du 25 Ao(t 2020, a décidé de réviser a la hausse la commission
payée en faveur du gestionnaire, la « BH INVEST », en la portant de 0,45% (TTC) a 0,50% (TTC) de l'actif
net de la SICAV par an, applicable a partir de 18 septembre 2020.

La charge supportée a ce titre, en 2025, s'éleve a 246 589 dinars.

- Le conseil d’administration, réuni en date du 15 novembre 2018, a décidé d'instaurer une commission de
distribution en faveur du distributeur, la BH Bank de 0,1% TTC de Il'actif net de la SICAV par an. Cette
commission est entrée en vigueur a compter du 15 janvier 2019.

La charge supportée a ce titre, en 2025, s’éléve a 50 200 dinars.

- Le conseil d’administration, réuni en date du 15 novembre 2018, a décidé de réviser a la hausse la commission
payée en faveur du dépositaire, la « BH Bank », en la portant de 1 000 dinars HT a 0,15% TTC de l'actif net
de la SICAV par an. Cette modification est entrée en vigueur a compter du 15 janvier2019.

La charge supportée a ce titre, en 2025, s’éléve a 75 300 dinars.

Il. Obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants

- Le conseil d’'administration du 16 décembre 2011 a décidé de porter I'indemnité brute annuelle du président
du conseil d’'administration a 4 235 dinars, qui sera déduite des frais de gestion du gestionnaire.

- Le Directeur Général de la société a percu une indemnité annuelle brute de 2 000 dinars.

- Votre conseil d’'administration du 06 Mai 2025 a décidé du montant des jetons de présence, a servir en 2025,
au titre de I'exercice 2024 qui s'élévent a 3750 dinars nets par administrateur.

Au 31 décembre 2025, la charge enregistrée au titre des jetons de présence totalise un montant brut de
23 373 dinars.

Tunis, le 30 Mars 2026
Le commissaire aux comptes :
F.M.B.Z KPMG TUNISIE

Emna RACHIKOU




Etats financiers annuels de SICAV

SICAV BH OBLIGATAIRE

SICAV BH OBLIGATAIRE publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu'ils
seront soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 15 mai 2026.
Ces états sont accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes PROAUDIT

représenté par M. Tarak ZAHAF.

BILAN

au 31 Décembre 2025

(unité: Dinars tunisiens)

ACTIF
Notes
AC - 1 Portefeuille-titres 3-1
a- Actions, valeurs assimilées et droits rattachés
b- Obligations et valeurs assimilées
AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 3-3
a- Placements monétaires
b- Disponibilités
AC 3 - Créances d'exploitation 3-5
TOTAL ACTIF
PASSIF
PA 1 - Opérateurs créditeurs 3-7
PA 2 - Autres créditeurs divers 3-8
TOTAL PASSIF
ACTIF NET
CP1 - Capital 3-6

CP 2 - Sommes distribuables

a - Sommes distribuables des exercices antérieurs

b - Sommes distribuables de I'exercice

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

31/12/2025

75 437 466
6674 786
68 762 680

44 788 938
44 193 482
595 456

55 077
120 281 481

170 884

806 511
977 395

111 563 627
7 740 459
1017

7739 442

119 304 086

120 281 481

31/12/2024

77 473 594
3593516
73 880 078

23682 194
20361 274
3320920

25797
101 181 585

136 615

3359 876
3 496 491

91 029 119
6 655 975
481

6 655 494

97 685 094

101 181 585




ETAT DE RESULTAT

Période allant du 01 janvier au 31 Décembre 2025

(unité: Dinars tunisiens )

Notes
PR 1 - Revenus du portefeuille-titres 3-2
a- Dividendes
b- Revenus des obligations et valeurs assimilées
PR 2 - Revenus des placements monétaires 3-4
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS
-CH 1 - Charges de gestion des placements 3-9
;?EVENU NET DES PLACEMENTS
-CH 2 - Autres charges 3-10

RESULTAT D'EXPLOITATION

PR 4 - Réqularisation du résultat d'exploitation

SOMMES DISTRIBUABLES DE LA PERIODE

PR 4 - Réqularisation du résultat d'exploitation

(annulation)

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisés sur cessions de titres
Frais de négociation de titre

RESULTAT NET DE LA PERIODE

Période du
01/01/2025 au
31/12/2025

5154 840

5154 840
2797 400
7 952 240

602 456

7349 784

185 952
7 163 832
575610

7 739 442

(575 610)

(170 990)
459 285

7452 127

Période du
01/01/2024 au
31/12/2024

5132513

5132513
1938 835
7071 348

511 909

6 559 439

167 416
6 392 023
263 471

6 655 494

(263 471)

(90 819)
225 589

6 526 793




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

Période allant du 01 janvier au 31 Décembre 2025
(unité: Dinars tunisiens)

Période du
01/01/2025 au
31/12/2025

AN 1 - Variation de |'actif net résultant des _opérations

d'exploitation

a- Résultat d'exploitation

b- Variation des +/- values potentielles sur titres
c- +/- values réalisées sur cession de titres

d- Frais de négociation des titres

AN 2 - Distribution des dividendes

AN 3 - Transactions sur le capital

a- Souscriptions

* Capital

* Régularisation des sommes non distribuables
* Régularisation des sommes distribuables

b- Rachats

* Capital

* Régularisation des sommes non distribuables
* Régularisation des sommes distribuables

VARIATION DE L'ACTIF NET

AN 4 - Actif net
a- En début de période
b- En fin de période

AN 5 - Nombre d'actions
a- En début de période
b- En fin de période

VALEUR LIQUIDATIVE
AN 6 - TAUX DE RENDEMENT ANNUALISE

7452 127

7 163 832
(170 990)
459 285

6 655 143

84 394 347
81 040 300
(189 313)
3 543 360

(63 572 339)
(60 732 500)
127 726

(2 967 565)

21 618 992

97 685 094
119 304 086

913 917
1116 995

106,808
6,74%

Période du
01/01/2024 au
31/12/2024

6 526 793

6 392 023
(90 819)
225 589

6046 175

66 565 365
64 188 800
(295 469)
2672034

(65 259 477)
(63 146 400)
295 480

(2 408 557)

1786 506

95 898 588
97 685 094

903 493
913 917

106,886
7,01%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS
(LES CHIFFRES SONT EXPRIMES EN DINARS)

PRESENTATION DE SICAV BH OBLIGATAIRE

« SICAV BH OBLIGATAIRE » est une société d'investissement a capital variable de catégorie obligataire
de type distribution, 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 1997, et a recu I'agrément du ministre des

Finances le 14 avril 1997.

1. NOTE SUR LE REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2025 ont été établis conformément aux dispositions des Normes

Comptables Tunisiennes et notamment les normes comptables relatives aux OPCVM.

2. NOTE SUR LES BASES DE MESURE ET LES PRINCIPES COMPTABLES PERTINENTS APPLIQUES

Les états financiers 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 :
2.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents

a. Les placements en portefeuilles-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leurs prix d’achats, les frais encourus a I'occasion d’achats sont imputés en
capital.

b. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat a la date de
détachement du coupon.

c. Les intéréts sur les placements en obligations et valeurs similaires et sur les placements monétaires

sont pris en compte en résultat & mesure qu'ils sont courus.
2.2. Evaluation, en date d’arrété, du portefeuille des obligations et valeurs assimilées

Conformément aux normes comptables applicables aux OPCVM, les obligations et valeurs similaires sont
évaluées, postérieurement a leur comptabilisation initiale :
= Alavaleur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation & une date récente ;
= Au colt amorti, lorsqu’elles n'ont pas fait I'objet, depuis leur acquisition, de transactions ou de
cotations a un prix différent ;
= 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 & la valeur actuelle en application de la méthode actuarielle est appropriée.
Considérant les circonstances et les conditions actuelles du marché obligataire et I'absence d’'une courbe de
taux pour les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle ne constituent, au 31
Décembre 2025, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation du portefeuille des
obligations de la SICAV « BH OBLIGATAIRE » figurant au bilan arrété a la méme date.




En conséquence, les placements en obligations sont évalués au colit 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.
2.3. Evaluation des autres placements

Les titres OPCVM sont évalués, en date d'arrété, a leurs valeurs liquidatives. La différence par rapport au
prix d’achat constitue, selon le cas, une plus au moins valus potentielle portée directement en capitaux
propres, en tant que « somme non distribuable ». Elle apparait également comme composante du résultat

net de I'exercice.
Les placements monétaires sont évalués a leurs prix d’acquisition.
2.4. Evaluation des titres recus en Pension

Les titres regus 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 rubrigue « Créances sur opérations de pensions livrées ».

Les rémunérations y afférentes sont inscrites a I'état de résultat parmi les revenus des placements
monétaires. lIs sont présentés au niveau de la note sur les revenus des placements monétaires sous une

rubrique distincte « Intéréts des pensions livrés ».
2.5. Cession des placements

La cession des placements donne lieu a I'annulation des placements a hauteur de la 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. NOTE SUR LE BILAN :

3.1. Note sur le Portefeuille titres :

L’état du portefeuille titre ainsi que la note a long terme au 31 décembre 2025 et se détaille ainsi :

Nbre Coat Val. au % Actif Note/
, Jt . . .
Code ISIN _de d'acquisitio 31.12.2025 0% Actif Net | Gara
titres n ;

ntie
Titre 66 762 500 | 68 762680 | 57,17% 57,64%
Titres de I'Etat 45 260 000 | 46 651914 | 38,79% 39,10%
EMP NAT 2022 T4 CB TF ENWRCVSYLB 22500 1800000 1816319| 151%| 1,52%
EMP NAT 2022 T4 CB TV TN7PM93UZP50 | 22500 1800000| 1816845| 1,51% 1,52%
EMP NAT 2023 T1 CB TF TNCGJF5TWO027 | 23000 2300000| 2457101| 2,04% 2,06%
EMP NAT 2022 T3 CC TF IN4A4WPDZOC 30000 2625000| 2684099| 2,23% 2,25%




TNRGVSCS8DE3

EMP NAT 2022 T3CBTF |} 30000| 2400000 2452626| 204%| 2,06%
EMP NAT 2023 T2 CB TV ENNF’OG?PXSW 5000| 500000 523394| 044%| 0,44%
EMP NAT T1 2021 CB TF | TNOO08000838 | 20000| 2000000] 2070979| 1.72%| 1.74%
EMP NAT 22 1T CBTF ENHGZVXQ:"BG 10000|  800000| 845100 0,70%| 0,71%
EMP NAT T2 2024 CB TV ;NCGWBFUR'Q 4000| 400000| 419045| 035%| 0,35%
EMP NAT 2021 T3 CB TV | TNSQHXZ8T348 | 7000|  700000| 707 045| 059%|  0.59%
EMP NAT 22 T2 CB TV ;NFOOW'RGSH 20000 1600000 1669113| 1.39%|  1.40%
EMP NAT 21 T2 CB TF TNO008000895 égg 10500 000 | 10759 226| 8,95%|  9.02%
EMP NAT 22 1T CBTV TNOOU20VQYS5 | 10000  800000|  851454| 0.71%]| 0,71%
EMP NAT 2023 T1 CB TV EN3C6DVEWM7 34500| 3450000| 3676129| 3.06%| 3,08%
EMP NAT 2022 T3CB TV | TNOIJN6PVVH38 | 30 000| 2400000| 2455463| 2.04%|  2.06%
EMP NAT 2024 T3 CB TF | TNFC8O7A98F4 | 25000| 2500000| 2559068| 213%| 2.14%
EMP NAT 2022 T3CC TV | TNIZO90I5G66 | 30 000| 2625000| 2686894| 223%|  2.25%
EMP NAT 22 1T CBTV TNOOU20VQYS5| 2000|  160000|  170291| 0.14%| 0,14%
EMP NAT 22 T2 CBTF ;NQVHBSWZZK 10000|  800000| 832789| 0,69%| 0,70%
EMP NAT 2024 T4 CB TF | TNO092FJVKKS | 35000| 3500000| 3519546| 2.93%|  2.95%
EMP NAT T2 2024 CBTF TNXOK9990B08 | 16000| 1600000| 1679388| 1.40%| 1.41%
Obligations de sociétés 21502 500| 22 110 766| 18,38% 18,53%
AME
AMEN BANK SUB 2025-2 | TNA3ZZAYXXX2 | 20000| 2000000 2015669| 1,68%| 1,69%| g AH
K
BIAT 2022-1 CD TV TNGOJLLIING? | 25000 2000000| 2099009| 1.75%| 1.76%| BB
UBCI SUB 2025-1 TN8S8S99B8S7 | 10000| 1000000| 1010713| 084%| 085%| BB
ATL 2023-1 CA TF ENMA55MMDD4 3000| 180000 192883 016%| 0,16%|BBB+
TIA
A. LEASE 2022-1 CA TF TNAJAVCBM140 | 5000| 200000 204427| 017%| 017%| . AFg
ING
TLF 2025-1 ;NQSKNUQOQD 5000 500000| 526192| 044%| 044%| BBB
TLF 2024-2 TNIPEOBZOLR6 | 7000|  560000| 573661| 048%| 048%| BBB
TLF 2024-2 TNIPEOBZOLR6 | 6000|  480000| 491709| 041%| 041%]| BBB
ATL 2023-1 CA TF gNMA%MMDD“ 15000| 900000| 964415 0,80%| 0,81%|BBB+
ATL 2024-2 gNTUDMZLCAl 5000 500000| 538451| 045%| 045%|BBB+
HL 2023-1 VAR TMM+2.60% ;NAGSVAWFE’T 15000 900000| 956 636| 0,80%| 0,80%
ATL 2021-1 CA TF TNFUHZ3R7VR5 | 10000|  400000| 429 710| 0.36%]|  0.36%|BBB+
TLF 2020 CA TF TN0002102143 | 7000|  140000| 150599| 0.13%|  0.13%
TLF 2021 CATF ¥N235U7F6WY 6 000 120000| 121675| 010%| 010%| BB+
BTK LEASING 2025-1 TNITLYCSFL1E6 | 10000| 1000000| 1021839| 085%| 086%| BTK




CIL 2023-1 TF 10.55% TNY1F6BOX6F5 | 5000]  300000| 313874| 026%]| 0.26%]| BBB
TLF 2019-1 TN0002102127 | 4000 80 000 83836| 007%| 0,07%|BBB+
ENDA TAMWEEL 2024-1 gNCYYRNQ“UA 10000| 800000| 830489| 069%| 0,70%| BBB
BTK 2024-1 TN3Z8BRRN997 | 10000| 1000000| 1078116]| 090%]|  0.90%|ETAT
A.BANK 2021-1 CA TV TNOO0O3400686 | 31000| 1860000| 1963837| 163%| 165%| AB
ATTIJARI LEASING 2024-1 | TNOBAI2ZFOD3 | 2500|  200000|  213243| 0,18%| 0.18%]| BB
TLF 2019-1 TN0002102127 | 7500|  150000| 157 193| 0,13%]| 0,13%|BBB+
A.BANK 2020-03 CA TF TNOOO3400660 | 20000|  400000| 426 052| 0.35%| 036%| AB
SER
SERVICOM 2016 TN0007340128 | 5000| 300000 ol 000%| 000%| Vvico
M
HL 2020-03 TNO0O07310550 | 12000|  240000| 258259| 021%]| 022%]| BB+
ENDA TAMWEEL 2025-1 | TNUPKQSV5F28 | 2000|  200000|  208898| 0,17%| 0,18%| BBB
AME
A.BANK 2008 CB TF TNO003400330 | 7500| 112500 116189| 0,10%| 0,10%| g AH
K
UBCI SUB 2025-2 UBCISUB 202 | 10000| 1000000| 1000000| 083%| 0.84%| BBB
ATL 2025-1 ENHOASGSR% 4000|  400000| 410575| 034%| 034%| BBB
HL 2022-1 TN77US4Q5NV3 | 17000|  680000|  720348| 060%| 0.60%| BB+
TLF 2023-2 FIXE 10.70% SNMCJHUZPRD 5000 400000| 433583 036%| 0,36%| BBB-
TAYSIR 2024-1 gNEDMOUB?YO 10000| 800000 815099| 068%| 0,68%| BBB
HL 2023-1 FIXE 10.75% TNL7VQZVHR54 | 10000|  600000| 639584| 053%|  0,54%
WIFAK BANK 2022-2 TNRACLXNS261 | 10000|  600000| 643101| 053%| 054%| BH
ATL 2025-2 TN7XUIXDVQYS | 5000 500000 500902| 042%| 042%| BBB
Titres des OPCVM ] 6657 740| 6674786| 555%| 559%
FCP SMART CASH TN7IINGO2LAL | 4617| 500072| 503913| 042%|  0.42%
MCP SAFE FUND INGUVSGCXU“ 1007 154345| 164289| 014%| 0,14%
SICAV BH CAP TNO001900760 18431 6003323| 6006584| 4,99%| 5.03%
Total Général 73420 240 | 75 437 466| 62.72%| 63.23%

(*) Emprunt Obligataire « SERVICOM 2016 »

Les cinquiéme, sixiéme, septiémes et huitiemes échéances de I'échéancier initial de I'emprunt obligataire
« SERVICOM 2016 » prévues respectivement pour le 12 Février 2019, le 12 Ao(t 2019, le 12 Février 2020
et le 12 Aolt 2020 n'ont pas été réglé aux échéances convenues.

La SICAV BH Obligataire a procédé au reclassement de ces échéances impayées, dont le montant en
principal s’éleve a 200.000 Dinars, au niveau de la rubrique « Créances d’exploitations ».

La SICAV BH Obligataire a procédé aussi a la suspension de la comptabilisation des produits d’intéréts sur
cet Emprunt Obligataire, et a la constatation d’'une dépréciation pour un montant de 200.000 Dinars.

SICAV BH Obligataire a convenu a un accord de restructuration de cet emprunt qui a été validé par
l'assemblée Générale spéciale des souscripteurs du 01/10/2019. Cet accord porte principalement sur la




modification du taux de rémunération de I'emprunt qui passe de 8.2% a 11.6% et le rééchelonnement de la
créance. Cet accord n'a pas été respecté.

SICAV BH Obligataire a constaté au cours de I'année 2021 une dépréciation de 259 820 Dinars sur ce titre.

(**) : Dans le but de ramener a zéro la valeur des obligations SERVICOM 2016, acquise auparavant a une
valeur de 300 000 Dinars, la SICAV a procédé, courant les exercices antérieurs, a la constatation de la
dépréciation de valeur de ces obligations par la comptabilisation de moins-values latentes sur ces titres.

Les mouvements enregistrés durant I'exercice sur le poste « Portefeuille titres » sont indiqués ci-aprés :

Désignation

Codlt
d'acquisition

Intéréts
courus

Plus (moins)
values latentes

Valeur au 31
Décembre

Plus (moins)
values réalisées

Soldes au 31
décembre 2024

74 969 131

2616 937

-112 474

77 473 594

* Acquisitions de
I'exercice

Emprunt National
émis par I'Etat

0

Obligations émises
par les sociétés

6 600 000

6 600 000

Titres OPCVM

12 203 494

12 203 494

* Cessions et
remboursements
de |I'exercice

Annuités et
cessions des
obligations et
val.assim.ETAT
(BTA)

-3 890 000

-3 890 000

Annuités et
cessions des
obligations

-7 511152

-7 511152

Cession des Titres
OPCVM

-8 951 234

-8 951 234

459 285

* Variation des

plus ou moins
values latentes

Titres OPCVM

-170 990

-170 990

* Variation des
intéréts courus

-316 246

-316 246

Soldes au 31
décembre 2025

73 420 239

2300 691

-283 464

75 437 466

459 285

(*) : Dans le but de ramener a zéro la valeur des obligations SERVICOM 2016, acquise auparavant a une
valeur de 300 000 Dinars, la SICAV a procédé, courant les exercices antérieurs, a la constatation de la
dépréciation de valeur de ces obligations par la comptabilisation de moins-values latentes sur ces titres.




3-2 Note sur les revenus du portefeuille titres

Les revenus du portefeuille titres affichent un solde de 5 154 840 dinars au 31-12-2025 et se détaillent

comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Revenus des obligations 1534718 1820 247
Revenus des titres de I'Etat 3620122 3312 266
Total 5 154 840 5132 513

3-3 Note sur les placements monétaires et les disponibilités

Les montants placés sur le marché monétaire et les disponibilités s'élévent au 31-12-2025 & 44 788 938
dinars et se détaillent comme suit :

a- Les placements monétaires
Le solde de ce poste s'éléve au 31-12-2025 a 44 193 482 Dinars, et se détaille comme suit :

Dur
- : , =2 Tau Coa_t - Valeur ”

Désignation Code ISIN Qté | (Jo d'acquisiti 31/12/2025 _ E

urs on Actif |met

) teur

Certificats de Dépot 29598 849 [ 30 173 696 | 25,09%
CD171225/060126 BH TNGO3XW6S8S1 | 1 | 20 |8,49% 498 122 499531| 0,42%| BH
CD201225/090126 BH TNO4PRRRWDHO| 1 | 20 |8,49% 498 122 499249 0,42% | BH
CD231225/120126 BH TNXFUMO01ZIS8 1 | 20 |8,49% 498 122 498 967 0,41% | BH
CD251225/140126 BH TN7R6CWJYEZ4 | 2 | 20 |8,49% 996 244 997 559| 0,83%| BH
CD311225/200126 BH TNPRSQJMH625 | 1 | 20 [8,49% 498 122 498 216 0,41% | BH
CD301225/090126 BH TNRQKQE5MO79 | 1 | 10 |8,49% 499 059 499 247| 0,42% | BH
CD301225/190126 BH TNTP3K6RBX43 | 3 | 20 [8,49%| 1494367 1494930| 1,24%| BH
CD311225/200126 BH TNPRSQJMH625 | 1 | 20 [8,49% 498 122 498 216 0,41% | BH
CD301225/090126 BH TN7R6CWJIYEZ4 | 1 | 10 |8,49% 499 059 499247 0,42% | BH
CD020925/190226BHO-BTE TNT4R5KNAYB9 | 1 |170]8,75% 484 128 495425 0,41% | BTE
CD100725/050226BHO-BTK TNMSP5QE00J8 | 4 [210(8,75% | 1922299| 1987 050| 1,65% | BTK
CD100925/190326BHO-BTE TNAN7M62X0OR0 | 2 [190]8,75% 964 686 985689 | 0,82% | BTE
CD181125/270526BHO-TSB TNMVLHCFEAE4 | 6 [190|8,74%| 2894175 2918682| 2,43% | TSB
CD220825/100326BHO-BTK TNB5I7NSON23 | 10 | 200|8,75% | 4814570| 4936954| 4,10% | BTK
CD240625/200126BHO-BTE TNKXQ593L2P6 5 1210|8,85%| 2401819 2491117| 2,07% |BTE
CD270825/230226BHO-BTE TNNPCPIBGGK1 | 2 |180]8,76% 966 430 990116 | 0,82% | BTE
CD281125/270126BHO-BTE TNS137KFS8E9 1 | 60 |8,49% 494 419 497 582| 0,41% | BTE
CD290825/060426BHO-BTK TNHC78LH3012 6 [220]8,75%| 2878181 2947396 2,45% |BTK
CD290825/250226BHO-BTE TN8B8USYDED390 | 12 |[180|8,75%| 5798802 5938523 4,94% | BTE
COMPTE A TERME 2000000 2008727 1,67%

CAT291225/080426SFAXRTELA 500 | 100 | 8,49% 500 000 500279 0,42% | BH




3-4 Note sur les revenus des placements monétaires

Les revenus des placements monétaires s'élevent au 31/12/2025 a 2 797 400 Dinars et se détaillent comme

suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Intéréts des pensions livrées 1128 426 1559983
Intéréts des comptes a terme 36 565 -
Intéréts des certificats de dépot 1632 409 378 852
Total 2 797 400 1938 835
3-5Créances d’exploitation :
Le solde de ce poste s'éléve a 55 077 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Titres de créance échus (*) 86 86
Agios créditeurs a encaisser 8 949 8 063
Compte d'attente 17 348 17 348
Intérét CD a encaisser 1882 -
I(r::)eret sur remboursement anticipé CAT a encaisser 26 812 i
Différence de réglement a constater - 300
Total 55 077 25 797

(*) Les sommes en principal se rapportant a la cinquiéme, sixiéme, septieéme et huitiéme échéance de
I'échéancier initial de I'emprunt obligataire « SERVICOM 2016 », considérées comme impayées par la

CATO081225/180326SFAXJEDID 200 | 100 | 8,49% 200 000 200893| 0,17%| BH
CAT181225/180326 SFAXJEDID 400| 90 |8,49% 400 000 401 042 0,33%| BH
CAT181225/180326SFAXRTEAL 500 ( 90 |8,49% 500 000 501 303( 0,42% | BH
CAT231025/210126SFAXELJAD 400 | 90 |8,49% 400 000 405 210| 0,34% | BH
Pension Livrée 11 499 30612 011 059 9,99%
PL020925/120226BHO-BTL 1 [163]8,25%| 1000000( 1027 729| 0,85% | BTL
PL020625/170226BHO-BTL 1 1260|8,25%| 1300000 1363456| 1,13% | BTL
PL181125/270526BHO-TSB 1 [190]8,79% 499 476 504 842 0,42% | TSB
PL041225/020626BHO-BTL 1 [180]8,15%| 1500000 1509508| 1,25% | BTL
PL080925/260126BHO-BNA 1 ]140]8,30% 999 830| 1026 340( 0,85% | BNA
PL120525/270126BHO-BTL 1 [260]8,25%| 1200000| 1264350| 1,05% | BTL
PL120525/270126BHO/BTL 1 [260]8,25%| 1000000 1053625| 0,88% | BTL
PL140425/290126BHO-BTL 1 1290]8,99%| 2000000 2130854| 1,77% | BTL
PL150425/040226BHO-BTL 1 [295]8,99%| 2000000 2130355| 1,77% | BTL
TOTAL 43 098 155 | 44 193 482 | 36,74%
b- Disponibilité :

Le solde de ce poste s'éleve a 595 456 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024

Avoirs en banque 595 456 3320920

Total 595 456 3320920




SICAV BH Obligataire, et dont le montant s’éleéve a 200 000 Dinars ont été reclassées parmi les Titres de
créances échus. Une provision pour dépréciation de 200.000 Dinars a été constatée sur cette créance. Les
fractions intéréts conventionnels et intéréts de retard se rapportant a la cinquieme échéance, et qui ont été
reclassé parmi les Titres de créances échus, ont fait I'objet de réservation d'intéréts pour un montant de
17.370 Dinars.

(**) Au 31/12/2025, la SICAV a procédé au remboursement anticipé de trois comptes a terme (a échoir en
2026).

Le montant encaissé a cette date représente 80% du capital placé soit 4 000 000 Dinars.

Suite a ce remboursement anticipé, la sicav a estimé le produit des intéréts a recevoir a I'échéance pour un

montant estimé de 26 812 Dinars déduction faite d’'une pénalisation de 1% sur ces intéréts a recevoir.

3-6 Note sur le capital

Les mouvements sur le capital au cours de la période allant du 01-01-2025 au 31-12-2025 se détaillent ainsi :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Capital au 1 ¢" Janvier
Montant 91029 119 89 851 938
Nombre de titres 913917 903 493
Nombre d'actionnaires 913 850
Souscriptions réalisées
Montant (Nominal) 81 040 300 64 188 800
Régul. des sommes non distribuables -189 313 -295 469
Nombre de titres émis 810 403 641 888
Rachats effectués
Montant (Nominal) -60 732 500 -63 146 400
Régul. des sommes non distribuables 127 726 295 480
Nombre de titres rachetés 607 325 631 464
Autres effets sur le capital
Variation des plus ou moins-values potentielles sur titres -170 990 -90 819
Plus ou moins-values réalisées sur cession des titres 459 285 225 589
Frais de négociation des titres
Capital au 31 Décembre
Montant 111 563 627 91029 119
Nombre de titres 1116 995 913 917
Nombre d'actionnaires 785 913
3-7 Opérateurs créditeurs :
Le solde de ce poste s’éléve a 170 884 dinars au 31-12-2025 et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du gestionnaire a payer 169 694 135 425
Rémunération du dépositaire a payer 1190 1190
Total 170 884 136 615




3-8 Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'éleve au 31-12-2025 a 806 511 dinars et se détaille comme suit :

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

Solde des souscriptions Rachats - 2 948 808
Jetons de présence a payer 28 125 28 125
Actionnaires dividendes a payer 735 696 346 696
Etat retenues & la source 4444 49
Honoraires commissaire aux comptes a payer 25 765 25473
Redevances CMF a payer 10334 8 524
TCL a payer 1835 1454
Autres rémunérations 294 729
Compte d'attente passif 18 18

Total 806 511 3359 876

3-9 Charges de gestion des placements :

Le solde de ce poste s’éléeve au 31 décembre 2025 a 602 456 dinars et se détaille comme suit :
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du gestionnaire 601 266 510 719
Rémunération du dépositaire 1190 1190

Total 602 456 511 909

3-10 Autres charges :

Le solde de ce poste s’éléve au 31 décembre 2025 a 185 952 dinars et se détaille comme suit ;
Désignation 31/12/2025 31/12/2024
Redevances CMF 110 123 92 858
Honoraires commissaire aux comptes 26 057 24 664
Jetons de présence 28 125 28 125
Rémunération du Directeur Général 941 3523
Contribution Sociale de Solidarité 400 400
TCL 20 065 17 542
Autres charges 241 304

Total 185 952 167 416
4. DONNEES PAR ACTION ET RATIOS PERTINENTS :
4.1, Données par action :
Données par action 2025 2024 2023 2022 2021
Revenus des placements 7,119 7,737 7,712 6,344 6,458
Charge de gestion des placements 0,539 0,560 0,597 0,570 0,623
Revenu net de placements 6,580 7,177 7,116 5,774 5,835




Autres produits 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Autres charges 0,166 0,183 0,189 0,172 0,173
Résultat d'exploitation (1) 6,413 6,994 6,927 5,602 5,662
Régularisation du résultat d'exploitation 0,515 0,288 -0,234 0,015| -0,465
Somme distribuable de I'exercice 6,929 7,282 6,692 5,617 5,197
Variation des +/- values potentielles sur titres -0,155( -0,099( -0,540 0,232 -0,277
+/- values réalisées sur cession des titres -0,155| -0,099 0,854 0,056 0,284
Frais de négociation de titre 0,000 0,000 0,000 0,000| -0,001
+/- values sur titres (+) Frais de négociation (2) -0,311| -0,199 0,314 0,287 0,006
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 6,103 6,795 7,240 5,889 5,668
Résultat non distribuable de I'exercice -0,311( -0,199 0,314 0,287 0,006
Régularisation du résultat non distribuable 0,586 0,000| -0,013 0,000| -0,004
Somme non distribuable de |'exercice 0,275 -0,199 0,301 0,287 0,002
Distribution de dividendes 7,282 6,339 5,617 5,198 5,449
Valeur liquidative 106,808 | 106,886 | 106,142 | 104,766 | 104,059

4.2. Ratios pertinents :

Libellé 2025 2024 2023 2022 2021
Actif Net Moyen 110 072 682 931;3;"4 98075416 104385072 110 002 391

Charges de gestion des placements /

; 0,55% 0,55% 0,55% 0,55% 0,55%
actif net moyen

Autres charges / actif net moyen 0,17% 0,18% 0,17% 0,17% 0,15%

Résultat distribuable de I'exercice /

; 6,77% 7,03% 6,67% 5,69% 5,02%
actif net moyen

5. REMUNERATION DU GESTIONNAIRE ET DU DEPOSITAIRE

= Lagestionde la SICAV BH OBLIGATAIRE est confiée a I'établissement gestionnaire BH INVEST. Celui-
ci est chargé des choix des placements et de la gestion administrative et comptable de la société. En
contrepartie de ses prestations, le gestionnaire percoit une rémunération annuelle (TTC) fixée a
0,55% applicable depuis le 18 septembre 2020 (0 ,45%TTC auparavant) et décomptée sur la base
de I'actif net quotidien.

= La BH BANK assure les fonctions de dépositaire pour la SICAV BH OBLIGATAIRE. Elle est chargée a
ce titre de conserver les titres et les fonds de la SICAV. En contrepartie de ses services, la BH BANK
percoit une rémunération qui s’éleve a 1 190 DT TTC par an (prise en charge dans sa totalité par le
gestionnaire).

6. INFORMATIONS RELATIVES AUX FACTEURS ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE GOUVERNANCE (ESG)

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février
2026, la « SICAV BH OBLIGATAIRE » présente ci-aprés les informations financiéres significatives relatives
aux facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel

de la comptabilité et en s’inspirant des principes des normes IFRS S1 et IFRS S2.




a. Mode de gouvernance

La gouvernance ESG de la « SICAV BH OBLIGATAIRE » s'inscrit dans le cadre organisationnel du
groupe « BH BANK » auquel appartiennent la SICAV, son gestionnaire La société « BH INVEST » et son
dépositaire la société « BH BANK ».
Dans ce contexte, le gestionnaire et le dépositaire entretiennent des échanges réguliers et continus visant
a permettre une convergence progressive du dispositif ESG de la SICAV avec celui du groupe « BH
BANK », notamment en matiére de gouvernance et de gestion des risques de durabilité.
La Société « BH INVEST », en sa qualité d intermédiaire en bourse, est responsable de l'intégration
progressive des risques ESG dans le processus d'investissement, de l'identification et du suivi des risques
de durabilité susceptibles d'affecter les portefeuilles, ainsi que de la transparence des informations
communiquées aux porteurs de parts et aux autorités de tutelle.
La Société « BH BANK », en tant que dépositaire, assure la conservation des actifs et le contrble de la
régularité des décisions du gestionnaire, sans intervenir dans les décisions d’investissement ni dans la
définition de la stratégie ESG de la SICAV. Sa contribution porte sur le cadre de gouvernance via son
contrble interne et ses engagements en matiére de responsabilité sociétale et de gestion des risques ESG
au niveau du groupe.
Le Conseil d’Administration de la SICAV et du gestionnaire « BH INVEST » assurera la supervision globale
des risques, y compris les risques liés a la durabilité. A ce titre, il est appelé a statuer sur la feuille de route
ESG a mettre en ceuvre afin d’assurer une mise en conformité progressive avec les exigences du CMF en
matiere d’'informations ESG, en tenant compte du niveau de maturité des dispositifs existants.
La Direction Générale de la SICAV et le Conseil d’administration du gestionnaire « BH INVEST » assurera
la mise en ceuvre opérationnelle de la feuille de route et des orientations stratégiques approuvées par le
conseil d’administration. Elle veillera également a renforcer les considérations ESG dans le pilotage de
l'activité.

b. Stratégie ESG

En tant que SICAV, la « SICAV BH OBLIGATAIRE » est exposée aux facteurs ESG principalement de
maniére indirecte, a travers les activités des émetteurs et contreparties des instruments financiers détenus
en portefeuille.

Dans une démarche progressive et en cohérence avec l'approche ESG du groupe, la SICAV visera
notamment a intégrer les risques ESG dans I'analyse et la décision d'investissement, en complément des
criteres financiers classiques, et a renforcer progressivement la transparence vis-a-vis des investisseurs
quant a la prise en compte de ces facteurs.

c. Gestion des risques et opportunités ESG

Les risques et opportunités ESG seront appréciés dans le cadre global de la gestion des risques,
conformément aux principes du cadre conceptuel de la comptabilité. A la date d’arrété des états financiers
31/12/2025, aucun risque ESG n'a été identifi€é comme ayant une incidence financiére significative
immédiate sur la situation financiére, la performance ou les perspectives de la SICAV. Cette analyse fera

I'objet d'un suivi et d’une actualisation périodique.




d. Indicateurs ESG

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des
systemes d’information et de I'absence d'identification de risques ESG significatifs, la SICAV ne publie pas
encore d'indicateurs ESG quantitatifs formalisés.

Toutefois, la « SICAV BH OBLIGATAIRE » prévoit de définir progressivement, en coordination avec le
groupe, des indicateurs qualitatifs et quantitatifs pertinents relatifs aux risques de durabilité, ainsi qu'un

calendrier de déploiement progressif du dispositif de suivi et de reporting ESG.

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR
LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

. RAPPORT SUR L’AUDIT DES ETATS FINANCIERS

1. Opinion sur les états financiers

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre consell
d’administration réuni le 28 février 2025, nous avons effectué l'audit des états financiers de la société
« SICAV BH OBLIGATAIRE » qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, 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.

A notre avis, les états financiers ci-joints, faisant apparaitre un total du bilan, de D : 120 281 481, un actif net
de D : 119 304 086 et un bénéfice de D : 7 452 127 présentent sinceérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére de la société au 31 décembre 2025, ainsi que de sa performance financiére
et de la variation de son actif net pour I'exercice clos a cette date, conformément au systéme comptable des

entreprises.

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 l'auditeur pour l'audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes
indépendants de la société conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent & 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

3. Paragraphe d’'observations

Nous attirons votre attention sur le point suivant :




- La société « SICAV BH OBLIGATAIRE » emploie 5,59% de son actif net en titres émis par des
SICAV, dépassant ainsi, la limite maximale réglementaire de 5% fixée par I'article 2 du décret 2001-
2278.

Par ailleurs, nous n’avons pas d’observations quant au respect par la « SICAV BH OBLIGATAIRE » des

dispositions du code des organismes de placement collectif.
Notre opinion n'est pas modifiée a I'égard de ce point.

4. Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe a la direction. 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 l'article 266 du Code des Sociétés Commerciales, notre responsabilité
consiste & vérifier I'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, a 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
lumiere 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.

5. Responsabilités de la direction pour I'établissement des 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'ilincombe 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 société.

6. 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

contenant notre opinion.




L’assurance raisonnable correspond & 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 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
appropries 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 ;

e Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle 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 & I'existence
ou non d’'une incertitude significative liée a des évenements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité de la société 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 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.

e 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 fidele.

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.




II. RAPPORT RELATIF AUX 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 I'ordre des experts comptables de Tunisie et

par les textes réglementaires en vigueur en la matiére.

1. Efficacité du systéme de contrble interne

En application des dispositions de I'article 3 de la 94-117 du 14 novembre 1994 portant réorganisation du
marché financier, nous avons procédé a une évaluation générale portant sur I'efficacité du systéme 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 identifié des déficiences importantes du contrdle interne.

2. Conformité de latenue des comptes des valeurs mobiliéres ala réglementation en viqueur

En application des dispositions de I'article 19 du décret n°2001-2728 du 20 novembre 2001, nous avons
procédé aux vérifications portant sur la conformité de la tenue des comptes des valeurs mobilieres émises

par la société avec la réglementation en vigueur.

La responsabilité de veiller a la conformité aux prescriptions de la réglementation en vigueur incombe a la

direction.

Sur la base des diligences que nous avons estimées nécessaires de mettre en ceuvre, nous n'avons pas

détecté d'irrégularité liee a la conformité des comptes de la société avec la réglementation en vigueur.

Tunis, le ler Avril 2026
Le commissaire aux comptes :
ProAudit
Mr. Tarak ZAHAF




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AU TITRE
DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes de la société SICAV BH OBLIGATAIRE, nous
VOus présentons notre rapport spécial sur les conventions réglementées prévues par les articles 200 et suivants
du code des sociétés commerciales.

l. Conventions réglementées

.1. Conventions conclues au cours de l'exercice 2025

En application des dispositions des articles 200 et suivants du code des sociétés commerciales, nous portons
a votre connaissance que nous n'avons pas été informés par votre conseil d'administration de conventions

nouvelles conclues par votre société et entrants dans le champ d’application de ces articles.
Par ailleurs, nos travaux n'ont pas réveélé I'existence de telles conventions.

I.2. Conventions conclues au cours des exercices précédents et qui continuent a produire des effets
au cours de I'exercice 2025

Les conventions, ci-dessous concluent au cours d’exercices précédents ont continué a produire leurs effets, au

cours de I'exercice 2025 :

La convention de dépositaire conclue en date du 18 Juin 1997, entre la « SICAV BH OBLIGATAIRE » et la
« BH BANK ». Aux termes de cette convention, le dépositaire percoit une rémunération fixe annuelle de 1
190 Dinars TTC.

La charge supportée a ce titre, au 31 décembre 2025, s’éléve a 1 190 dinars.

La convention de gestion conclue entre la société « SICAV BH OBLIGATAIRE » et la société « BH INVEST »,
Aux termes de cette convention, la société « BH INVEST » assure I'ensemble des taches relatives a la
gestion commerciale, financiére, et administrative de la « SICAV BHO », contre une rémunération annuelle
calculée au taux de 0,55% TTC de l'actif net.

La charge supportée a ce titre, au 31 décembre 2025, s’éleve a 601 266 dinars.

1. Obligations et engagements vis-a-vis des dirigeants

- La rémunération mensuelle brute du directeur général est fixée a 294 Dinars.

La rémunération annuelle brute comptabilisée s’est élevée a 941 dinars.

- L'assemblée générale ordinaire du 6 mai 2025 statuant sur les états financiers arrétés au 31 Décembre
2024, a fixé le montant brut des jetons de présence a 4 687,500 Dinars brut par administrateur.

La charge enregistrée au titre des jetons de présence totalise un montant brut de 28 125 Dinars.

Tunis, le ler Avril 2026

Le commissaire aux comptes
ProAudit
Mr Tarak ZAHAF




Etats financiers annuels de SICAV

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu'ils seront
soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 21 mai 2026. Ces états sont
accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes FINOR représenté par M. Karim

DEROUICHE.

BILAN ARRETE AU 31 DECEMBRE 2025
(Montants exprimés en dinars)

ACTIF Note 31/12/2025 31/12/2024
Portefeuille-titres 4 57 364 026 44 781 286
Obligations et valeurs assimilées 52 808 291 41 488 277
Titres OPCVM 4555735 3293 009
Placements monétaires et disponibilités 34799771 23988 646
Placements monétaires 5 31733227 20931 119
Disponibilites 3 066 544 3 057 526
Créances d'exploitation 6 32 027 17712
TOTAL ACTIF 92 195 824 68 787 644
PASSIF
Opérateurs créditeurs 7 224 292 148 726
Autres créditeurs divers 8 1382 943 5106
TOTAL PASSIF 1607 235 153 832
ACTIF NET
Capital 9 84904 270 64 042 612
Sommes distribuables
Sommes distribuables des exercices antérieures 679 537
Sommes distribuables de I'exercice 5683 641 4 590 663
ACTIF NET 90 588 590 68 633811

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 92 195824 68 787 644




ETAT DE RESULTAT

(Montants exprimés en dinars)

Note
Revenus du portefeuille-titres 10
Revenus des obligations et valeurs assimilées
Revenus des titres OPCVM
Revenus des placements monétaires 11
Revenus des prises en pension
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS
Charges de gestion des placements 12
REVENU NET DES PLACEMENTS
Autres charges 13

RESULTAT D'EXPLOITATION

Régularisation du résultat d'exploitation

SOMMES DISTRIBUABLES DE LA L'EEXERCICE

Régularisation du résultat d'exploitation (annulation)

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

RESULTAT DE L'EXERCICE

Année 2025 Année 2024

3 464 321 3117 669
3202 538 2918 894
261783 198 775
2238 738 859 211
777 920 1293 829
6 480 978 5 270 709
(794 468) (603 943)
5686 510 4 666 766
(107 022) (92 090)
5579 488 4574 676
104 153 15 986
5 683 641 4590 663
(104 153) (15 986)
(20 155) 154 732
63 545 (115 528)

5 622 878 4613 880




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

(Montants exprimés en dinars)

Année 2025 Année 2024
VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES 5622 878 4613 880
OPERATIONS D'EXPLOITATION
Résultat d'exploitation 5579 488 4 574 676
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (20 155) 154 732
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 63 545 (115 528)
DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES (5950 357) (5036 194)
TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL 22 282 257 8 702 707
Souscriptions
- Capital 211923 811 256 086 820
- Régularisation des sommes non distribuables (42 010) (28 912)
- Régularisation des sommes distribuables 13 844 538 15527 438
Rachats
- Capital (191 089 431) (248 569 011)
- Régularisation des sommes non distribuables 25898 43 780
- Régularisation des sommes distribuables (12 380 549) (14 357 409)
VARIATION DE L'ACTIF NET 21954 778 8 280 393
ACTIF NET
En début de I'exercice 68 633 811 60 353 419
En fin de l'exercice 90 588 590 68 633 811
NOMBRE D'ACTIONS
En début de I'exercice 622 213 549 111
En fin de l'exercice 824 632 622 213
VALEUR LIQUIDATIVE 109,853 110,306
TAUX DE RENDEMENT 6,28% 6,79%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS
LE 31 DECEMBRE 2025

NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE

FIDELITY OBLIGATIONS SICAV est une société d'investissement a capital variable de catégorie obligataire de type
distribution 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 29 mars 2002 a l'initiative de la société « MAC-SA » et a regu I'agrément du Conseil du
Marché Financier, en date du 25 Décembre 2001.

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 mobilieres a revenu fixe.

Ayant le statut de société d'investissement a capital variable, FIDELITY OBLIGATIONS SICAV bénéficie des avantages
fiscaux prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment I'exonération de ses bénéfices annuels de I'imp6t 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 FIDELITY OBLIGATIONS SICAV est confiée a la société d'intermédiation en Bourse MAC-SA, le dépositaire
étant AMEN BANK.

NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2025, sont établis conformément aux préconisations du systéme comptable
et notamment les normes 16 & 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 financiers 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 & l'occasion de '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 :

o Ala valeur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation a une date récente ;

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

o 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 I'absence d’une courbe de taux pour
les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle ne constituent, au 31 Décembre
2025, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation du portefeuille des obligations de la société «
FIDELITY OBLIGATIONS SICAV » figurant au bilan arrété & la méme date.

En conséquence, les placements en obligations sont évalués au colit 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.

Dans un contexte de passage progressif a la méthode actuarielle, et compte tenu des recommandations énoncées
dans le Procés-verbal de la réunion tenue le 29 Aolt 2017 a linitiative du ministére des finances en présence de
différentes parties prenantes, les Bons du Trésor Assimilables (BTA) sont valorisés comme suit :

e Au colt amorti pour les souches de BTA ouvertes a I'émission avant le 31/12/2017 a I'exception de la ligne de
BTA « Juillet 2032 » (compte tenu de I'étalement, a partir de la date d’acquisition, de toute décote et/ou surcote
sur la maturité résiduelle des titres)

e Ala valeur actuelle (sur la base de la courbe des taux des émissions souveraines) pour la ligne de BTA

« juillet 2032 » ainsi que les souches de BTA ouvertes & I'émission & compter du 16" janvier 2018.

La société ne dispose pas d'un portefeuille de souche BTA ouverte a I'émission & compter du 18" janvier 2018 et ne
dispose pas de la ligne de BTA « Juillet 2032 ».

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 I'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 I'actif du bilan sous une rubrique distincte parmi le portefeuille 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 regles 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 spécifique de I'état de résultat « Intéréts des mises en pensions».

e Titres recus en Pension

Les titres regus en pension ne sont pas inscrits @ 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 2025 a D : 57.364.026 et se détaille ainsi :

L . Nombr colt Valeur au %
Code ISIN Désignation du titre e d'acquisitio|  31/12/2025 | Actif
de n net
titres
Obligations et valeurs assimilées 50 995 023 52 808 291(58,29%
Obligation de sociétés 30 386 663 31 262 898(34,51%
TN0007780075 ABC TUNISIE 2020-1 CB TF 196 8170 8486| 0,01%
TN0003600582 ATB SUB 2009 TBL2 10 000 266 593 274 385 0,30%
TNA4HARL4UUS  |BH BANK SUB 2021-02 CAT D TMM+2.9 13 500 810 000 823 867| 0,91%
TN0001300607 BTE 2010 CB TF 5.85% 16 500 412 500 418 110| 0,46%
TN0001300623 BTE 2011 CB TF 6.25% 31000 1085 000 1133459 1,25%
TN0002601011 EO STB 2008/1 6 500 208 000 218 166 0,24%
TNL7VQZVHR54  [HL 2023-1 A TF 10.75% 5 ANS 20 000 1200 000 1279 168 1,41%
TNAQSF8ZD1W1 [HL 2024-1 A TF 10.70% 5 ANS 19 330 1 546 400 1637 065 1,81%
TN1PFTZ4HEM1  |HL 2025-1 A TF 10.20% 5 ANS 50 000 5000 000 5277 200 5,83%
TNROO99VZUY8  [TLF 2022-02 TV TMM+2.75% 10 000 400 000 406 710[ 0,45%
TNQS8KNUQOS9D7 |[TLF 2025-01 A TF 10% 5 ANS 20 000 2000 000 2104 768| 2,32%
TNIPEOBZOLR6  |TLF 2024-02 TF10.5 % 5 ANS 50 000 4000 000 4097 610 4,52%
TNMTWPZD31 TLF SUB 2025-1 TF 9,25% 5 ANS 20 000 2 000 000 2022 304| 2,23%
TN0003900263 UiB 2011/1 TF 6.3% CB 15 000 450 000 457 956| 0,51%
TNHOASGSR955 |ATL 2025-1 TF 9,65% 5 ANS 10 000 1000 000 1026 4400 1,13%
[TN7XUIXDVAQY8 [ATL 2025-2 TF 9.15% 5ANS 50 000 5000 000 5010 027| 5,53%
TN1T1YCSF1E6  [BTK Leasing Subordonné 2025-1 A TF 9.4% 5 20 000 2000 000 2043 680 2,26%
ANS
TNA3Z7AYXXX2 |AB SUB 2025-2 7ANS TMM + 1.75% B 30 000 3000 000 3023 496| 3,34%
Emprunts national 13 999 060 14 343 392|115,83%
TN0008000838 EMPNAT T1 2021 CAT B 12 500 1250 000 1294 370 1,43%
TNJIM1ZAWYG5 |EMPNAT T-2 2022 -A 9.25% TF 19 000 190 000 197 661| 0,22%
TNQVHB5WZ2K2 [EMPNAT T-2 2022 -B 9.35% TF 250 20 000 20 816( 0,02%
TNIZ09015G66 EMPNAT T-3 2022 -C TMM+2.40% 838 10 500 000 10 747 639|11,86%
TNVFSFLG1FH4  |EMPNAT T-4 2022 -C TMM+2.25% 9000 787 500 795 073| 0,88%
TNNIBUPDY012  |EMPNAT T-2 2023 -A 9.75% TF 10 000 100 000 104 848| 0,12%
TNVI299YK4C1 EMPNAT T-3 2023 -A TMM+1.7% 388 975 000 1005 108 1,11%
TNGVARQJO7Y7 |EMPNAT T-4 2023 -A9.75% TF 17 656 176 560 177 877| 0,20%
Bons du trésor assimilables 6 609 300 7202 002 7,95%
TN0008000622 BTA 10 ANS 6.3% MARS2026 2000 1910 800 2079 568 2,30%
TN0008000606 BTA 12 ANS 6.7% AVRIL2028 5000 4 698 500 5122 434| 5,65%
Titres OPCVM 4327 971 4 555 735 5,03%
TNFAKSBAEMO1 |FIDELITY SICAV PLUS 22 800 3690 913 3727321 411%
TNOHKLD2UJQ7 |FINA O SICAV 489 50 051 72 575 0,08%
TN0004200937 GO SICAV 2923 300 087 457 677 0,51%
TN0003100617 PLACEMENT OBLIGATAIRE 1 366 144 605 148 492| 0,16%
TN0003600418 SANADET SICAV 1297 142 315 149 669| 0,17%
TOTAL 55 322 993 57 364 02663,32%
Pourcentage par rapport au total actifs 62,22%




Les mouvements enregistrés durant I'exercice 2025 sur le poste "Portefeuille - titres", sont indiqués ci-apres :

Plus Valeur au 31 Plus
Intéréts (moins) décembre (moins)
Colt d'acquisition courus net values 2025 values
latentes réalisées
Soldes au 31 décembre 2024 42926989 1279 355 574942 44781 286
* Acquisitions de l'exercice
Obligations de sociétés 29 500 000 29 500 000
Emprunt national 8 422 060 8 422 060
Titres OPCVM 26 602 964 26 602 964
* Remboursements et cessions de
I'exercice
Annuités obligations de sociétés (14 106 810) (14 106 810) 280
Emprunt national (12 748 000) (12 748 000) )
Titres OPCVM (25 274 210) (25 274 210) 63 265
* Variations des plus ou moins
values
Bons du trésor assimilables 45873 45 873
Titres OPCVM (66 028) (66 028)
* Variations des intéréts courus 206 891 206 891
Soldes au 31 décembre 2025 55 322 993 1486 246 554 787 57 364 026 63 545




Note 5 : Placements monétaires

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2025 a D : 31.733.227 se détaillant comme suit :

L. . Cout Valeur 7o
Code ISIN Désignation d'acquisitio au actif net
n 31/12/2025
Comptes a terme 14 400 000( 14 884 152 16,43%
Placement BH au 05/02/2026 (au taux fixe de 10,74%) 350 jours| 5400 000 5800 411 6,40%
Placement BTL au 03/08/2026 (au TMM) 360 jours 250 000 256 000 0,28%
Placement BTL au 10/08/2026 (au TMM) 360 jours 260 000 265 979 0,29%
Placement BTL au 12/11/2026 (au TMM) 360 jours 150 000 151 108 0,17%
Placement BTL au 01/06/2026 (au TMM) 361 jours 240 000 248 279 0,27%
Placement BTL au 10/02/2026 (au TMM) 365 jours 100 000 105 430 0,12%
Placement AB au 09/03/2026 (au taux fixe de 8,99%) 91 jours 5000 000 5023 645 5,55%
Placement AB au 16/02/2026 (au taux fixe de 8,99%) o1 1000 000 1008 867 1,11%
ours
Placement AB au 02/02/2026 (au taux fixe de 8,99%) . 2000 000 2024 433 223%
94 jours '
Créances sur opérations de pensions livrées 3000 000 3001 881 3,31%
Pension Livrée BTL au 02/01/2026 (au taux de 8,3%) 1100 000 1101 466 1,22%
Pension Livrée BTL au 05/01/2026 (au taux de 8,3%) Tjours | onooool 1900 415 2.10%
5jours
Certificats de dépét 13 356 320( 13 847 194 15,29%
TNOZRFGGVMO|Certificat de dépdt BTL au 19/01/2026 (au taux de 9%) 2 455990 2491198 2,75%
3 90 jours
TNVT1TOMBS |Certificat de dépdt BTL au 20/01/2026 (au taux de 9%) 90 jours 491 198 498 142 0,55%
J7
TNZ9919UNML | Certificat de dépot BNA au 29/01/2026 (au taux de 9,99%) 350 jours| 5575 071 5966 006 6,59%
8 150 jours
TNKQUDB7GB3|Certificat de dépot BNA au 16/02/2026 (au taux de 8,75%) 180 jours 971 859 991 370 1,09%
7
TNVT1TOMBS |Certificat de dépot BTL au 11/05/2026 (au taux de 9%) 3 862 201 3900478 4,31%
J7
TOTAL 30756 320| 31733 227 35,03%
Pourcentage par rapport au total des actifs 34,42%




Note 6 : Créances d'exploitation

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2025 a D : 32.027 , contre un solde de D : 17.712, a la méme date de I'exercice 2024 et se détaille
comme sulit :

31/112/2025  31/12/2024

Retenues a la source sur coupons courus a l'achat des 21697 8 601

obligations et BTA

Intéréts a recevoir sur les dépdts a vue 4 805 1600

Solde des souscriptions et des rachats de la derniére - 1985

journée

Obligations SERVICOM échues non encore encaissées 200 000 200 000

(1)

(Moins) Dépréciation Obligations SERVICOM (1) (200 000) (200 000)

Billet de trésorerie AETECH échu et non payé (2) 1400 000 1400 000

Remboursement par MAC SA (2) (1 400 000) (1 400 000)

Autres débiteurs 5526 5526
Total 32 027 17 712

(1) L’'assemblée Générale Spéciale des détenteurs des obligations « SERVICOM 2016 » réunie le 1% octobre 2019 a décidé la restructuration
de 'emprunt obligataire en portant le taux de 'emprunt, selon la catégorie, de 8,2% a 11,6% et de TMM+3% a TMM+4,6% et la modification
du mode de paiement de semestriel a annuel chaque 12 décembre a partir de 2020.

Par ailleurs, I'émetteur s’est engagé d'une part a payer aux souscripteurs et au prorata de leurs souscriptions, la somme de 600 KDT
représentant le remboursement partiel des intéréts échus au 12 décembre 2019 totalisant 1.442 KDT et d'affecter d'autre part un nantissement
de premier rang au profit des souscripteurs, de sa participation dans les sociétés « SERVITRADE SA » et « SERVICOM INDUSTRIES
SA », et ce, a concurrence respectivement de 13.333 actions et 6.667 actions pour la FIDELITY OBLIGATIONS SICAV.

Néanmoins, a la date prévu de remboursement partiel des intéréts échus soit le 12 décembre 2019, aucun montant n'a été réglé.

La FIDELITY OBLIGATIONS SICAV a reclassé la totalité de I'encours de ces obligations qui s’éleve & 200 KDT, parmi les créances
d’exploitation, et a suspendu la constatation des intéréts sur cette ligne.

Une dépréciation intégrale a été constatée en 2020.

(2) Billet de trésorerie émis par la société AETECH et échu le 10 juillet 2023. MAC SA a payé la SICAV lintégralité du montant en deux
tranches. La premiere tranche de 800 KDT, a été encaissée le 06 novembre 2023 ; et la deuxieme tranche de 600 KDT, a été encaissée le
20 Juin 2024.

Les intéréts ont été décomptés sur le montant restant dd du billet de trésorerie et a partir de la date d'échéance de la premiére tranche soit le
10 juillet 2023, au taux nominal de 10% I'an.

Note 7 : Opérateurs créditeurs

Cette rubrique s'éléve au 31/12/2025 a D : 224.292, contre D : 148.726, a la méme date de I'exercice 2024 et se détaille comme suit

31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du gestionnaire 224292 148 726

Total 224 292 148 726

Note 8 : Autres créditeurs divers
Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2025 a D : 1.382.943, contre D : 5.106, au 31/12/2024 et s'analyse comme suit :

31/12/2025 31/12/2024
edevance du CMF 8480 5106
Solde des souscriptions et des rachats de la derniére journée 1374 463 -

Total 1382 943 106




Note 9 : Capital

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

Capital au 31-12-2024

Montant 64 042 612
Nombre de titres 622 213
Nombre d'actionnaires 1321

Souscriptions réalisées

Montant 211 923 811
Nombre de titres émis 2058 972
Nombre d'actionnaires nouveaux 54

Rachats effectués

Montant (191 089 431)
Nombre de titres rachetés (1 856 553)
Nombre d'actionnaires sortants (436)

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (20 155)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 63 545
Régularisation des sommes non distribuables (16 112)

Capital au 31-12-2025

Montant 84 904 270
Nombre de titres 824 632
Nombre d'actionnaires 939




Note 10 : Revenus du portefeuille-titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2025 a D : 3.464.321 , contre D : 3.117.669 au 31 décembre 2024 se détaillant ainsi :

Année 2025 Année 2024

Revenus des obligations 1636 023 1043 424
- Intéréts 1636 023 1043 424
Revenus des titres émis par le trésor et négociables sur le 1 566 515 1875 470
marché financier

- Intéréts des BTA et emprunt national 1566 515 1875470
Revenus des titres OPCVM 261 783 198 775
- Dividendes 261783 198 775
TOTAL 3 464 321 3117 669

Note 11 : Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s'éleve au 31 Décembre 2025 a D : 2.238.738, contre D : 859.211 au 31 décembre 2024, se détaillant ainsi :

Année 2025 Année 2024
Intéréts des billets de trésorerie i 22426
Intéréts des comptes & terme 792 148 482 681
Intéréts des dépots a vue 49 446 34 606
Intéréts des certificats de dépot 1397 144 319 498
TOTAL 2238738 859 211

Note 12 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'éleve au 31 Décembre 2025 a D : 794.468, contre D : 603.943 au 31 décembre 2024, et se détaille ainsi :

Année Année

2025 2024
Rémunération de gestionnaire 794 468 603 943
TOTAL 794 468 603 943

Note 13 : Autres charges

Les autres charges s'élévent au 31 Décembre 2025 a D : 107.022, contre D : 92.090, au 31 décembre 2024, et se détaillent ainsi :

Année Année

2025 2024
Redevance du CMF 89 016 67 669
Services bancaires et assimilés 186 68
Commission sur pensions livrées (*) 17 420 24 353
Autres 400 -
TOTAL 107 022 92 090

(*) Commissions relatives & des opérations de pensions livrées calculées conformément & l'avis de Tunisie Clearing N°09/2021 du

11 janvier 2021.




Note 14 : Autres informations

14.1. Données par action et ratios pertinents

Données par action

Revenus des placements
Charges de gestion des placements

Intéréts des mises en pensions

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 sur

titres

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 dividendes

Valeur liquidative

Ratios de gestion des placements

Charges / actif net moyen

Autres charges / actif net moyen

Résultat distribuable de I'exercice / actif net moyen

2025 2024 2023 2022 2021
7,859 8,471 9,074 5,331 6,954
(0,963) (0,971) (1,066) (0,879) (1,324)
- - - - (0,017)
6,896 7,500 8,008 4,452 5,613
(0,130) (0,148) (0,227) (0,138) (0,211)
6,766 7,352 7,781 4,314 5,401
0,126 0,026 0,711) 0,321 (1,579)
6,892 7,378 7,070 4,635 3,823
(0,024) 0,249 (0,094) (1,406) 1,101
0,077 (0,186) 0,306 1,859 (0,598)
0,053 0,063 0,212 0,453 0,504
6,819 7,415 7,993 4,766 5,905
0,053 0,063 0,212 0,453 0,504
(0,020) 0,024 (0,078) 0,038 (0,154)
0,033 0,087 0,133 0,491 0,350
7,378 7,070 4,635 3,823 4,085
109,853 110,306 109,911 107,342 106,039
0,88% 0,88% 0,98% 0,82% 1,25%
0,12% 0,13% 0,21% 0,13% 0,20%
6,26% 6,70% 6,51% 4,34% 3,61%




Note 14.2 : Rémunération du gestionnaire, du dépositaire et des distributeurs

Rémunération du gestionnaire :

La gestion de "FIDELITY OBLIGATIONS SICAV" est confiée a la Société d'intermédiation en bourse "MAC-SA". Celle-ci
est chargée des choix des placements et de la gestion administrative et comptable de la société. En contre partie de ses
prestations, le gestionnaire pergoit une rémunération en hors taxes de 0,75% I'an, calculée sur la base de I'actif net

quotidien.

Rémunération du dépositaire :

L'«<AMEN BANK», assure la fonction de dépositaire des fonds et des titres, sa rémunération est prise en charge par le

gestionnaire.

Rémunération des distributeurs :

MAC-SA, AMEN BANK et QNB TUNISIA assurent la distribution des titres de FIDELITY OBLIGATIONS SICAV. Les

commissions de distribution revenant 8 AMEN BANK et QNB TUNISIA sont supportées par le gestionnaire.

15. Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février 2026, la Société
FIDELITY OBLIGATIONS SICAV présente ci-apres les informations financiéres significatives relatives aux facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel de la comptabilité et en

s'inspirant des principes des normes IFRS S1 et IFRS S2.

. Mode de gouvernance

La gouvernance ESG de FIDELITY OBLIGATIONS SICAV s'inscrit dans le cadre organisationnel du groupe auquel
appartiennent la SICAV, son gestionnaire MAC SA et son dépositaire AMEN BANK.

Dans ce contexte, le gestionnaire et le dépositaire entretiennent des échanges réguliers et continus visant a permettre une
convergence progressive du dispositif ESG de la SICAV avec celui du groupe, notamment en matiére de gouvernance et

de gestion des risques de durabilité.

MAC SA, en sa qualité de société de gestion, est responsable de I'intégration progressive des risques ESG dans le processus
d'investissement, de l'identification et du suivi des risques de durabilité susceptibles d’affecter les portefeuilles, ainsi que

de la transparence des informations communiquées aux porteurs de parts et aux autorités de tutelle.

AMEN BANK, en tant que dépositaire, assure la conservation des actifs et le contréle de la régularité des décisions
du gestionnaire, sans intervenir dans les décisions d’investissement ni dans la définition de la stratégie ESG de la
SICAV. Sa contribution porte sur le cadre de gouvernance via son contréle interne et ses engagements en matiére de

responsabilité sociétale et de gestion des risques ESG au niveau du groupe.

Le Conseil d’Administration de la SICAV assurera la supervision globale des risques, y compris les risques liés a la durabilité.
A ce titre, il est appelé & statuer sur la feuille de route ESG & mettre en ceuvre afin d’assurer une mise en conformité
progressive avec les exigences du CMF en matiére d'informations ESG, en tenant compte du niveau de maturité des
dispositifs existants.

La Direction Générale de la SICAV assurera la mise en ceuvre opérationnelle de la feuille de route et des orientations

stratégiques approuvées par le conseil d’'administration. Elle veillera également a renforcer les considérations ESG dans




le pilotage de I'activité.

b. Stratégie ESG

En tant que SICAV, FIDELITY OBLIGATIONS SICAV est exposée aux facteurs ESG principalement de maniére indirecte, a
travers les activités des émetteurs et contreparties des instruments financiers détenus en portefeuille.
Dans une démarche progressive et en cohérence avec I'approche ESG du groupe, la SICAV visera notamment a intégrer les
risques ESG dans I'analyse et la décision d’investissement, en complément des critéres financiers classiques, et a renforcer

progressivement la transparence vis-a-vis des investisseurs quant a la prise en compte de ces facteurs.

c. Gestion des risques et opportunités ESG

Les risques et opportunités ESG seront appréciés dans le cadre global de la gestion des risques, conformément aux principes
du cadre conceptuel de la comptabilité. A la date d’arrété des états financiers 31/12/2025, aucun risque ESG n’a été
identifié comme ayant une incidence financiére significative immédiate sur la situation financiére, la performance ou
les perspectives de la SICAV. Cette analyse fera I'objet d’un suivi et d’une actualisation périodiques.

d. Indicateurs ESG

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des systémes d’information et
de I'absence d'identification de risques ESG significatifs, la SICAV ne publie pas encore d'indicateurs ESG quantitatifs
formalisés.

Toutefois, la Société FIDELITY OBLIGATIONS SICAV prévoit de définir progressivement, en coordination avec le groupe,
des indicateurs qualitatifs et quantitatifs pertinents relatifs aux risques de durabilité, ainsi qu'un calendrier de
déploiement progressif du dispositif de suivi et de reporting ESG.




RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS
FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

|-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 I'audit des états financiers de la société «FIDELITY OBLIGATIONS SICAV»,
qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025, 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 : 92.195.824, un actif net de D : 90.588.590 et un
bénéfice de D : 5.622.878.
A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la

situation financiére de la société au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiére et la variation de son
actif net pour 'exercice clos a cette date, conformément au systeme 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 lauditeur pour l'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

Nous attirons I'attention sur la note 3.2 des états financiers, qui décrit la méthode adoptée par la société

« FIDELITY OBLIGATIONS SICAV » pour la valorisation du portefeuille des obligations et valeurs assimilées suite aux
recommandations énoncées par le Proces-verbal de la réunion tenue le 29 Aolt 2017 a l'initiative du ministére des
finances et en présence de différentes parties prenantes. Ce traitement comptable, devrait étre, a notre avis,
confirmé par les instances habilitées en matiere de normalisation comptable.

Nous attirons l'attention sur la note 6 des états financiers, qui décrit le traitement opéré au titre des
obligations émises en 2016 par la société SERVICOM qui connait des difficultés financieres. La Sicav a procédé
au reclassement de la totalité de I'encours de ces obligations qui s’éléve a D : 200.000, parmi les créances
d’exploitation. Aussi, elle a suspendu la constatation des intéréts et a enregistré une dépréciation intégrale du
principal.

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 l'article 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,
a apprécier s'il existe une incohérence significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous
avons acquise au cours de I'audit, ou encore si le rapport de gestion semble autrement comporter une anomalie




significative. Si, & la lumiére 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 & 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 systeme 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 l'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 société.
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 '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 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 ;

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

o 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 ;

o 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 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 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 ;

e 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 maniere 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.




Il- 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 I'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 l'efficacité du systéme de contrble 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
contréle 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 identifié des déficiences importantes du contréle interne.

Tunis, le 28 avril 2026

Le Commissaire aux Comptes :
FINOR

Karim DEROUICHE




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AU
TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

En application des dispositions de l'article 200 et suivants du Code des Sociétés Commerciales, nous avons I'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 cété, nous n’avons pas relevé au cours de nos investigations, d’'opérations régies par les articles précités.

Tunis, le 28 avril 2026
Le Commissaire aux Comptes :
FINOR
Karim DEROUICHE




Etats financiers annuels de SICAV

FIDELITY SICAV PLUS

FIDELITY SICAV PLUS publie, ci-dessous, ses états financiers arrétés au 31 décembre 2025 tels qu’ils seront
soumis a I'approbation de 'Assemblée Générale Ordinaire qui se tiendra en date du 21 mai 2026. Ces états sont
accompagnés des rapports général et spécial du commissaire aux comptes FINOR représenté par M. Mustapha
MEDHIOUB.

BILAN ARRETE AU 31 DECEMBRE 2025
(Montants exprimés en dinars)

ACTIF Note 31/12/2025 31/12/2024
Portefeuille-titres 4 500 271 218 417 432 936
Obligations et valeurs assimilées 458 110 524 394 030 570
Titres OPCVM 42 160 694 23 402 366
Placements monétaires et disponibilités 393 972 764 362 958 505
Placements monétaires 5 386 430 620 319 602 128
Disponibilités 7542 144 43 356 377
Créances d'exploitation 6 131614 30 583
TOTAL ACTIF 894 375 596 780 422 024
PASSIF
Opérateurs créditeurs 7 2 342 041 1908 854
Autres créditeurs divers 8 1602 818 269 374
TOTAL PASSIF 3944 859 2178 227
ACTIF NET
Capital 9 833 637 235 724 495 991
Sommes distribuables
Sommes distribuables de I'exercice 56 793 502 53 747 806
ACTIF NET 890 430 738 778 243 797
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 894 375 596 780 422 024




ETAT DE RESULTAT

(Montants exprimés en dinars)

Note Exercice clos Exercice clos
le 31/12/2025 le 31/12/2024

Revenus du portefeuille-titres 10 33 245 162 26 766 021
Revenus des obligations et valeurs assimilées 31333 749 26 688 251
Revenus des titres OPCVM 1911 413 77770

Revenus des placements monétaires 11 28 749 564 19 457 708

Revenus des prises en pension 12 8 681432 14 788 871
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 70 676 158 61012 600

Charges de gestion des placements 13 (8794 482) (7052 117)
REVENU NET DES PLACEMENTS 61881 675 53 960 483

Autres charges 14 (1044 236) (964 074)
RESULTAT D'EXPLOITATION 60 837 439 52 996 409

Régularisation du résultat d'exploitation (4 043 937) 751 397
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE 56 793 502 53 747 806

Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) 4043 937 (751 397)

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 294 982 116 346

Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 66 125 151 841

RESULTAT DE L'EXERCICE — 61198 546 53 264 596




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

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 l'exercice

NOMBRE D'ACTIONS

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

VALEUR LIQUIDATIVE

TAUX DE RENDEMENT

Exercice clos

Exercice clos

le 31/12/2025 le 31/12/2024
61198 546 53 264 59
60 837 439 52 996 409
294 982 116 346
66 125 151 841

50 988 395 110 931 449
1348 121 765 998 630 302
99 832 085 73 948 884
49 864 223 41302 965
(1296 933 325) (896 032 890)
(95 988 192) (66 366 243)
(53 908 160) (40 551 569)
112 186 941 164 196 045
778 243 797 614 047 751
890 430 738 778 243 797
5 086 421 4312 609

5 445 797 5 086 421
163,508 153,004
6,86% 7,46%




NOTES AUX ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS
LE 31 DECEMBRE 2025

NOTE 1: PRESENTATION DE LA SOCIETE

FIDELITY SICAV PLUS est une société d'investissement a capital variable de catégorie obligataire de type capitalisation
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 30 avril 2018 a linitiative de la société « MAC-SA » et a regu I'agrément du Conseil du Marché Financier, en
date du 20 Février 2018. Elle a été ouverte au public le 27 septembre 2018.

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

Ayant le statut de société d'investissement a capital variable, FIDELITY SICAV PLUS bénéficie des avantages fiscaux
prévus par la loi n°95-88 du 30 octobre 1995 dont notamment I'exonération de ses bénéfices annuels de I'impét 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 FIDELITY SICAV PLUS est confiée a la société d’intermédiation en Bourse MAC-SA, le dépositaire étant
AMEN BANK.

NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2025, sont établis conformément aux préconisations du systéme comptable
et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles que approuvées par 'arrété du ministre des finances du
22 Janvier 1999.

NOTE 3 : PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont élaborés sur la base de '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 Alavaleur de marché lorsqu’elles font I'objet de transactions ou de cotation & 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 2025, une base
raisonnable pour I'estimation de la valeur de réalisation du portefeuille des obligations de la société « FIDELITY SICAV
PLUS » figurant au bilan arrété a la méme date.

En conséquence, les placements en obligations sont évalués au codt 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 I'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 codt moyen pondéré.

3.6- Opérations de pensions livrées

e  Titres mis en Pension
Les titres donnés en pension sont maintenus a I'actif du bilan sous une rubrique distincte parmi le portefeuille 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 procéde 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».

e  Titres regus en Pension
Les titres regus 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 2025 a D : 500.271.218 et se détaille ainsi :

Code . . Nombre cout Valeurau| %
ISIN Désignation du titre deftitres | d'acquisitio| 31/12/202| Actif
n 5 net
Obligations et valeurs assimilées 443 405 006458 110 524 51,45%
Obligation de sociétés 162 351 893|168 497 725] 18,92%
TNO0003400330 AB SUB 2008-01 B 20 000 300 000 310356 0,03%
TNO0003400678 AB SUB 2020-03 (C) 9.4% 7 ANS 58 021 3506292 3730575 0,42%
TN0003400652 AB SUB 2020-03 A 9.% 5 ANS 6700 133270 142454| 0,02%
TNO0003400694 AB SUB21 10 ANS TMM+2.8% B 60 000 3600 000] 3802916/ 0,43%
TNL8PGUB9C93 AB SUB23-2 5 ANS TMM+2.15% A 44 910 2694600 2730499 0,31%
TNR3ZRJWC984 AB SUB23-2 7 ANS TMM+2.4% D 130 500 | 13050 000 13228 295 1,49%
TNO0003400660 AB SB0226 9,2% AP5 20 000 400000 426 052| 0,05%,
TNDE9EH7SA12 AB SUB23- 5 ANS 10.05% A 11 500 690 000 699 423 0,08%
TNA3Z7AYXXX2 AB SUB 2025-2 7ANS TMM + 1.75% B 170 000 | 17 000 000| 17 133 150| 1,92%|
TN0007780075 ABC TUNISIE 2020-1 8899 355 961 373 277| 0,04%]
TNO0003600509 ATB 2007/1 50 000 1400 000[ 1465467 0,16%
TNBKZZZEJ5N2 ATL 2021-1 CB 9.8% 7 ANS 20 697 1655760 1781304 0,20%
TNNW3558ZUL9 ATL 2022-1 CB 10.3% 7 ANS 35000 2800000 2848040 0,32%
TNBWI945JEAS ATL 2023-1 CB 10.7% 7 ANS 25000 2500000 2682340 0,30%
TNWYE1PN6WF5 ATL 2023-2 CB 10.9% 7 ANS 60 000 6000 000] 6110374 0,69%
TNIKWGWIVBC2 ATL 2024-1 TF 10.55% 5 ANS 30 000 2400 000] 2525421 0,28%,
TNTUDMZLCA16 ATL 2024-2 TF 10.35% 5 ANS 50 000 5000000 5384510 0,60%
TNHOASGSR955 ATL 2025-1 TF 9,65% 5 ANS 40 000 4000 000 4105753 0,46%
TN7XUIXDVQY8 ATL 2025-2 TF 9.15% 5ANS 50 000 5000000 5010027 0,56%
TNOBAI2ZFOD3 ATTI LEAS 2024-1 TF10.6 % 5 A 10 000 800 000 852971 0,10%
TNMEZPU3I4U2 ATTIJ LEASING 2023 5ANS 10.7 8730 523800 532767 0,06%
TNA4HARL4UU5 BH BANK SUB 2021-02 D TMM+2.9 56 500 3390000] 3448029 0,39%
TNHD4NKEWF69 BIAT SUB 2022-1 G TMM+3.45% 61500 6150 000] 6467 313 0,73%
TN0001300680 BTE 2019-1 CB TF 11.5% 23000 920 000 1002553 0,11%
TN3Z8BRRN997 BTK 2024-1 TMM 2.5% 5 ANS 28 000 2800000 3019391 0,34%
TNTFJOAWNBP7 BTK LEAS SUB 2025-1 A TF 9.4% 5 ANS 30 000 3000000] 3065517 0,34%
TN0002601011 EO STB 2008/1 20 000 640 000 671282 0,08%
TN0002601169 EO STB SUB 2019-1 C TF 11% 15 000 300 000 302387 0,03%
TNMC9OHTIB5A4 EO WIFAK BANK 2022-2 C 10.25% 20 000 2000000 2155463 0,24%
TN0007310501 HL 2018-2 CAT-B-TF 11.5% ... 9500 190 000] 204 846| 0,02%]
TN0007310568 HL 2020-03 (B) 10.3% 5 ANS 50 390 1007 800[ 1084472 0,12%
TNO007310576 HL SUB2021-1 A TF 10.% 5 ANS 106 250 2125000, 2268918 0,25%
TN77U54Q5NV3 HL 2022-1 ATF 9.6.% 5 ANS 29 000 1156 920 1226 939 0,14%
TNJQTACHIQQ5 HL 2022-1 BTF 9.8.% 7 ANS 40 000 3200000] 3393831 0,38%
TNL7VQZVHR54 HL 2023-1 A TF 10.75% 5 ANS 82 000 4916 490 5241973 0,59%
TNAQSF8ZD1WA1 HL 2024-1 ATF 10.70% 5 ANS 80 000 6400 000] 6775233 0,76%,
TN1PFTZ4HEM1 HL 2025-1 A TF 10.20% 5 ANS 124 000 | 12400000 13087 497| 1,47%
TNZSBU7F6WY7 TLF 2021SUB TF 9.8% 5 ANS - 7 300 146 000 148 038| 0,02%]
TNMCJHUZPRDO TLF 2023-02 TF10.7 % 5 ANS 20 000 1600 000[ 1734333 0,19%
TNQYE48RCJT2 TLF 2023-02 TMM+2.5% 5 ANS 20 000 1600000 1727479 0,19%
TN4SCYEXIVY5 TLF 2024-01 TF10.6 % 5 ANS 50 000 4000 000 4212813 047%
TN0002102143 TLF SUB 2020-1 10.25% - 5 ANS 25000 500 000 537 855 0,06%
TNIPEOBZOLR6 TLF 2024-02 TF10.5 % 5 ANS 70 000 5600000 5736609 0,64%
TNQSKNUQO9D7 TLF 2025-1 ATF 10% 5 ANS 95 000 9500000] 9997 644| 1,12%
TNMTWPZD31 TLF SUB 2025-1 TF 9,25% 5 ANS 50 000 5000000] 5055753 0,57%
TN8S8S99B8S7 UBCI SUB 2025-1 C TF9,4% 7 ANS 50 000 5000 000] 5053567 0,57%
TNATYLQMS1D3 UBCI SUB 2025-2 C TF9,2% 7 ANS 50 000 5000000] 5002016 0,56%




Note 4 : Portefeuille-titres (suite)

Code Désignation du titre Nombre colt Valeur au %

ISIN de titres |d'acquisition| 31/12/2025 Actif net
Emprunts national 281 053 113 289612799 32,53%
TN0008000838  |[EMPNAT T1 2021-CAT-B 285300 28 527 350 29 541 842 3,32%
TN0008000846  |[EMPNAT T1 2021-CAT-C 42 901 42 901 000 44 440 829 4,99%
TNPSLOPEJVO7 |EMPNAT T1 2022 -A 8.8% TF 217 817 2177 583 2299 176 0,26%
TNLEGO8CKWX3 |[EMPNAT T1 2022 -A TMM+2.4% 2454 22 991 25277 0,00%
TNHG2VXQ3BGO [EMPNAT T1 2022 -B 8.9% TF 1167 93 360 98 623 0,01%
TNSXXZZ454U2 |EMPNAT T1 2022 -C 9.10% TF 3510 307 125 324 828 0,04%
TNQHMI7RIBR5 |[EMPNAT T1 2022 -C TMM+2.65% 159 000] 13912 500 14 820 542 1,66%
TN6DQOOJBLT7 |EMPNAT T-1 2023 -A 9.75% TF 46 156 461 374 492 759 0,06%
TNBYTZTD19Z0 [EMPNAT T-1 2023 -A TMM+1.7% 3926 36 904 40 291 0,00%
TNCGJF5TWO027 |EMPNAT T-1 2023 -B 9.8% TF 215 19 927 21695 0,00%
TN3C6DVEWM76 |EMPNAT T-1 2023 -B TMM+1.75% 74 6808 7 406 0,00%
TNTKTEOSCIWS |[EMPNAT T-1 2023 -C 9.95% TF 84 7 884 8528 0,00%
TNHZAONAPWF9|EMPNAT T-1 2023 -C TMM+1.95% 5160 516 000 550 540 0,06%
TNLISBMDN3K59 |[EMPNAT T-1 2024 -A 9.75% TF 46 426 470 0,00%
TN85TIMTIY25 EMPNAT T-1 2024 -C TMM+1.95% 33000 3300 000 3520 897 0,40%
TN0008000887  |[EMPNAT T2 2021-CAT-A 1744 8170 8576 0,00%
TNO008000820  |EMPNAT T2 2021-CAT-A 8.7% 21715 103 921 110 071 0,01%
TN0008000861  |[EMPNAT T2 2021-CAT-B 200 000 20 000 000 20 493 764 2,30%
TN0008000903  |[EMPNAT T2 2021-CAT-C 18017| 18016 150 18 466 084 2,07%
TNJIM1ZAWYGS |[EMPNAT T-2 2022 -A 9.25% TF 139 691 1407 029 1461 291 0,16%
TNQCKOBPZ5A4 |[EMPNAT T-2 2022 -A TMM+2.15% 2 862 28116 29 558 0,00%
TNI9EO2MTUO5 |EMPNAT T-2 2022 -C 9.6% TF 41 3359 3527 0,00%
TN11TIBOEPV4  |[EMPNAT T-2 2022 -C TMM+2.40% 130 000] 11375000 11873 816 1,33%
TNNISUPDY012 |[EMPNAT T-2 2023 -A 9.75% TF 55 236 552 176 578 996 0,07%
TNHOFRXHSG72 |EMPNAT T-2 2023 -A TMM+1.7% 14 352 135726 144 920 0,02%
TNCR2TMAK1K8 |[EMPNAT T-2 2023 -B 9.8% TF 181 16 850 17 950 0,00%
TNN50G7PX8W5 |EMPNAT T-2 2023 -B TMM+1.75% 76 6992 7453 0,00%
TNS7ORLC1A97 |[EMPNAT T-2 2023 -C TMM+1.95% 50 000 5000 000 5238 916 0,59%
TNSWI26K4ERO |EMPNAT T-2 2024 -C 9.95% TF 250 000| 25000 000 26 259 425 2,95%
TNZBXQU5RZ91 |[EMPNAT T3 2021 CA 8.70% PP 172 867 862 493 870 137 0,10%
TNSUXW7EBUQO|EMPNAT T3 2021 CA TMM+2.45% PP 4018 18 661 19 038 0,00%
TNYZO6UGUZ33 |EMPNAT T3 2021 CB 8.80% PP 4300 429 408 433 248 0,05%
TN5QHXZ8T348 |[EMPNAT T3 2021 CB TMM+2.55% PP 448 41 391 44 373 0,00%
TN3QL5M1QLW6 [EMPNAT T3 2021-C-C TF 8.9% 19 17 860 18 415 0,00%
TNJP2LP1CVE1 |EMPNAT T3 2021-C-C TV+2.65% 30 000[ 30 000 000 30 304 885 3,40%
TNXNSUSILBI2  |EMPNAT T-3 2022 -A 9.25% TF 2699 25276 26 483 0,00%
TNIZ09015G66 EMPNAT T-3 2022 -C TMM+2.40% 95 000 8312 500 8 508 498 0,96%
TNOLAJZUSLX6 |EMPNAT T-3 2023 -C TMM+1.95% 275000{ 27 500 000 28 125 181 3,16%
TNOAYHSVTHY1 |EMPNAT T-4 2022 -A 9.35% TF 5166 43 266 49 526 0,01%
TN2MVOGUKOAS|EMPNAT T-4 2022 -A TMM+2.00% 129 1213 1254 0,00%
TNWRCVSYL730 |EMPNAT T-4 2022 -B 9.4% TF 99 7 546 7627 0,00%
TNEFCT8MXYZ3 |EMPNAT T-4 2022 -C 9.6% TF 61 5030 5084 0,00%
TNVFSFLG1FH4 |EMPNAT T-4 2022 -C TMM+2.25% 20 000 1750 000 1766 715 0,20%
TNGVARQJOT7Y7 |EMPNAT T-4 2023 -A 9.75% TF 470 4512 4 545 0,00%
TN10K3C5R1G1 |EMPNAT T-4 2023 -C TMM+1.95% 2260 226 000 227 142 0,03%
TNPDPODY2398 |EMPNAT T-3 2024 -C 9.95% TF 30 000 3000 000 3070 659 0,34%
TNGCLJS7FYQ7 |EMPNAT T-4 2024 -CC 9.95% TF 255000/ 25500 000 25 633 466, 2,88%
PPTN000820 EMPNAT T1 2021 CA 8.7% 2007 10 005 10 372 0,00%
TNGB6J5LAOW? |EMPNAT T-2 2024 -A 9.75% TF 12722 123 971 130 573 0,01%
TNXOK9990B08 |EMPNAT T-2 2024 -B 9.8% TF 20 000 2000 000 2099 235 0,24%
TNRGVSCB8DE36 |EMPNAT T-3 2022 -B 9.35% TF 80 000 6410 880 6 550 420 0,74%




TNBDWIX8EYF6 |EMPNAT T-3 2024 -A 9.75% TF 1416 13 381 13749 0,00%
TNBIMMJCEF3  |EMPNAT T-4 2023 -B 9.8% TF 5000 500 000 502 578 0,06%
TNO092FJVKK8 |EMPNAT T-4 2024 -B 9.8% TF 3000 300 000 301 547 0,03%
Titres OPCVM 41681 428 42 160 694, 4,73%
TNO006840011  |FIDELITY OBLIGATIONS SICAV 327 800 35648 193 36 003 585 4,04%
TN0003400249  |ATTIJARI PREMIUM SICAV 25000 2533050 2 548 125 0,29%
TN0003900164  |[INTERNATIONAL OBLIGATAIRE SICAV 15945 2000 093 2140 026 0,24%
TNDUQFATMV53 |MAXULA INVEST SICAV 2228 250 002 247 192 0,03%
TNWQZLANJ4ES |MAXULA PLACEMENT SICAV 11 366 1250 090 1221765 0,14%
TOTAL 485 086 433 500 271 218|  56,18%
Pourcentage par rapport au total actifs 55,94%

Les mouvements enregistrés durant I'exercice 2025 sur le poste "Portefeuille - titres", sont indiqués ci-aprés :

Plus Plus
Valeur au 31
Cout Intéréts (moins) 3 (moins)
décembre
d'acquisition courus net values values
2025
latentes réalisées

Soldes au 31 décembre 2024 404 141 140 13 099 857 191 938 417 432 936
* Acquisitions de I'exercice

Obligations de sociétés 78 505720 78 505720

Emprunt national 24 570 629 24 570 629

Titres OPCVM 122 259 429 122 259 429
* Remboursements et cessions de
I'exercice

Annuité et cession Obligations de (25 248 347) (25 248 347) (10 007)

sociéetés

Cession emprunt national (15221 313) (15221 313) 313 252

Cession Titres OPCVM (103 920 824) (103 920 824) (237 120)
* Variations des plus ou moins values
latentes

Obligations de sociétés 12 189 12 189

Emprunt national (136 930) (136 930)

Titres OPCVM 419723 419723
* Variations des intéréts courus 1598 008 1598 008
Soldes au 31 décembre 2025 485 086 433 14 697 865 486 921 500 271 218 66 125




Note 5 : Placements monétaires

Le solde de ce poste s'éleve au 31 Décembre 2025 a D : 386.430.620 se détaillant comme suit :

Code Désignation Période| Garant Cout Valeur %
ISIN d'acquisition| au 31/12/2025 | Actif net
Certificats de dépdt 141 470 392 146 314 757 16,43%
TNAI3BNOQIPNO |Certificat de dépét AB 10-01-2026 (au taux de 8.49%) 10 jours 3992 471 3993 224 0,45%
TNKQUDB7GB37 |Certificat de dépot BNA 16-02-2026 (au taux de 8.75%) 150 3 887 437 3 965 481 0,45%
TNFUC25NMR42 |Certificat de dépdt BNA 19-02-2026 (au taux de 8.75%) J?l;gs 4 859 296 4 954 037 0,56%
TNU106QREIB4 |Certificat de dépdt BTL 12-05-2026 (au taux de 9%) J?:(F)S 1931100 1 949 856 0,22%
TNDEMLTO9F65 |Certificat de dépot BTL 18-05-2026 (au taux de 9%) JC;:(F)S 1931100 1 947 560 0,22%
TNGGPQUQCINS |Certificat de dépdt BTL 17-07-2026 (au taux de 9%) JC;:J(F)S 2880 285 2 887 696 0,32%
TNVRQJUIU364 |Certificat de dépdt BNA 21-01-2026 (au taux de 9.99%) le;(r)s 9 366 313 9959 117 1,12%
TNMBCSO0HWA473 |Certificat de dépdt BH 07-05-2026 (au taux de 9.5%) JC;l;(F)S 9 359 141 9 755 309 1,10%
TNIWP3TV4B38 |(Certificat de dépdt BH 05-02-2026 (au taux de 10.74%) le;(r)s 4621 821 4962 182 0,56%
TNLMYJA3LXJ7 [Certificat de dépdt BH 03-12-2026 (au taux de 9.04%) le;(r)s 9 353 692 9 379 544 1,05%
TNVIWWNS3FEOO (Certificat de dépdt BH 11-12-2026 (au taux de 9.04%) J?;:(r)s 9 353 692 9364 772 1,05%
TNILJ7Y8P7E7  |Certificat de dépdt BH 04-06-2026 (au taux de 9.5%) JC;:(F)S 9 323 586 9702 378 1,09%
TNIN4JHHISV9  (Certificat de dépdt BNA 10-02-2026 (au taux de 9.99%) JC:;;(F)S 13 937 678 14 878 592 1,67%
TNYX9K2GPCC?7 |Certificat de dépdt BNA 20-02-2026 (au taux de 9.99%) J(;,L;(;s 4 645 893 4949 413 0,56%
TN3YRGWBGAPA4|Certificat de dépdt BH 29-06-2026 (au taux de 9.5%) JC;:(F)S 18 611 872 19 309 792 217%
TNI4LXILI470 Certificat de dépét BT 12-06-2026 (au taux de 9%) J?;:(r)s 9 339 450 9702 752 1,09%
TNCCVSKO76T4 |Certificat de dépdt BT 18-05-2026 (au taux de 9%) Jc;:gs 9 339 450 9748 624 1,09%
TNUGB1RUS8TX6 |Certificat de dépdt AB 10-02-2026 (au taux de 8.99%) géOJL(J)LSrs 8 841 737 8 929 661 1,00%
TNOZRFGGVMO3 |Certificat de dépdt BTL 19-01-2026 (au taux de 9%) 90 jours 2947 188 2989 438 0,34%
TNZCUW4YQOB7 |Certificat de dépdt BTL 26-01-2026 (au taux de 9%) 90 jours 2947 188 2985 330 0,34%
Comptes a terme 173 030 000 178 729 074 20,07%
Placement STB 18-05-2026 (au taux de 8.75 %) 180 5000 000 5041 233 0,57%
jours

Placement BH 05-02-2026 (au taux de 10.74%) 350 13 000 000 13 963 952 1,57%

Placement BH 08-12-2026 (au taux de 9.04 %) JstjBS 32 330 000 32 387 652 3,64%

Placement BH 14-12-2026 (au taux de 9.04 %) JstjBS 20 000 000 20011 888 2,25%

Placement BH 11-06-2026 (au taux de 9.5%) J(;Lej(r)s 11 350 000 11 820 294 1,33%

Placement BH 15-06-2026 (au taux de 9.5%) JC;:BS 44 350 000 46 150 732 518%

Placement BT 08-06-2026 (au taux de 9%) J(;:;S 10 000 000 10 404 384 1,17%

Placement BNA 11-02-2026 (au taux de 9.99%) J(;szgs 27 000 000 28 826 774 3,24%




jours

Placement AB 02-02-2026 (au taux de 8.99%) 94 jours| 10 000 000 10 122 165 1,14%
Créances sur opérations de pensions livrées 61 000 004 61 386 789 6,89%
szr;/lc;n livrée BH au 09-02-2026 (au taux de 91 10 000 004 10 115 071 1,14%
. 0), .
9652 BTA 6,3 Mars 2026 ors
Pension livrée BTL au 11-05-2026 (au taux de 182
8.30%), ours 11 500 000 11 637 673 1,31%
115000 Emprunt National 2023 Tranche 2 catégorie J
B
Pension livrée BTL au 11-05-2026 (au taux de 181 6000 000 6070 447 0,68%
8.30%), jours
6000 BTA 9.40% 09/08/2033 .
Pension livrée BTL au 11-05-2026 (au taux de 143 8000 000 8023 934 0.90%
8.30%), Jours
80000 Emprunt National 2023 Tranche 4 catégorie
B
g%rg)so/io)n livrée BTL au 02-01-2026 (au taux de 9 jours 8000 000 8014 332 0.90%
. ),
80000 Emprunt National 2024 Tranche 3 Catégorie
Cc
Pension livrée BTL au 05-01-2026 (au taux de 12 4500 000 4508 121 0,51%
8.30%), jours
45000 Emprunt National 2024 Tranche 3 Catégorie
C
Pension livrée BTL au 06-01-2026 (au taux de 12 6500 000 6510 264 0,73%
8.30%), ;
. jours
6500 BTA 7,40 Février 2030
Pension livrée BTL au 05-01-2026 (au taux de 10 4500 000 4506 064 0,51%
8.30%), ours
4500 BTA 9,40 Aout 2033 J
Pension livrée BTL au 05-01-2026 (au taux de _ 2000 000 2000 883 0,22%
8.30%), 6 jours
2000 BTA 8,25 Juin 2031
TOTAL 375 500 395 386 430 620 43,40%
Pourcentage par rapport au total des actifs 43,21%

Note 6 : Créances

d'exploitation

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2025 a D : 131.614, contre un solde de D : 30.583, a la méme date de I'exercice 2024 et se
détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

Retenues a la source sur coupons courus a l'achat des obligation 105 731 21427
Intéréts a recevoir sur les dépdts a vue 22 340 4300
Charges payées d'avance(*) 3543 4 856
Total 131614 30 583

(*) Il s'agit de commissions sur le dénouement des opérations de pensions livrées, prélevées conformément a 'avis de TUNISIE CLEARING N°9-
2021 du 11 janvier 2021.

Note 7 : Opérateurs créditeurs

Cette rubrique s'éléve au 31/12/2025 a D : 2.342.041, contre D : 1.908.854, a la méme date de I'exercice 2024 et se détaille comme suit :

Rémunération du gestionnaire 31/12/2025 31/12/2024
2 342 041 1908 854
Total 2 342 041 1908 854




Note 8 : Autres créditeurs divers

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2025 & D : 1.602.818, contre D : 269.374, au 31/12/2024 et s'analyse comme suit :

Redevance du CMF

Solde des souscriptions et des rachats de la derniere journée

Total
Note 9 : Capital

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

Capital au 31-12-2024

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
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de fitres

Régularisation des sommes non distribuables
Résultats de I'exercice clos incorporés a la VL
Régularisation du résultat incorporé a la V.L

Capital au 31-12-2025

Montant
Nombre de titres
Nombre d'actionnaires

(A) Selon décision de I'assemblée générale ordinaire du 27 mai 2025

31/12/2025 31/12/2024

81 156 66 985

1521 663 202 389

1602 818 269 374
724 495 991
5086 421
2797

1348 121 765
9 464 688
822

(1296 933 325)
(9105 312)
(476)

294 982
66 125

46395
(A) 53747806
3797 498

833 637 235
5445 797
3143




Note 10 : Revenus du portefeuille-titres

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du premier janvier au 31 décembre 2025 a D : 33.245.162,

contre D : 26.766.021 pour la méme période de I'exercice 2024, se détaillant ainsi :

Année Année

2025 2024
Revenus des obligations 10 053 985 8458 091
- Intéréts 10 053 985 8458 091
Revenus des titres émis par le trésor et négociables sur le marché financier 21 279 764 18 230 160
- Intéréts des BTA et Emprunt national 21279 764 18 230 160
Revenus des OPCVM 1911 413) 71770
- Dividendes 1911413 77770]
TOTAL 33 245 162 26 766 021

Note 11 : Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du premier janvier au 31 décembre 2025 a D : 28.749.564,

contre D : 19.457.708 pour la méme période de I'exercice 2024, se détaillant ainsi :

Année Année

2025 2024
Intéréts des comptes a terme 12 630 879 8209 916}
Intéréts des dépots a vue 160 370 143 561
Intéréts des certificats de dépét 15958 314 11104 231
TOTAL 28 749 564 19 457 708

Note 12 : Revenus des prises en pension

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du premier janvier au 31 décembre 2025 a D : 8.681.432,
contre D : 14.788.871 pour la méme période de I'exercice 2024, se détaillant ainsi :

Année
2025

Année
2024

Intéréts des prises en pension

8681432

14 788 871

TOTAL

8 681 432,

14 788 871

Note 13 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'éléve pour la période allant du 01/01 au 31/12/2025 a D : 8.794.482, contre D : 7.052.117

pour la période allant du 01/01 au 31/12/2024 et se détaille ainsi :

Année

2025

Année

2024

Rémunération de gestionnaire

8794482

7052 117

TOTAL

8794 482,

7052 17|




Note 14 : Autres charges

Les autres charges s'élévent pour la période allant du 01/01 au 31/12/2025 a D : 1.044.236, contre D : 964.074,

pour la méme période de l'exercice 2024, et se détaillent ainsi :

Année Année

2025 2024
Redevance du CMF 923 790 740 769
Services bancaires et assimilés 175 206
Commissions sur pensions livrées (*) 119 871 222 799
Autres 400 300
TOTAL 1044 236 964 074

(*) Commissions sur le dénouement des opérations de pensions livrées, prélevées conformément a l'avis de TUNISIE CLEARINGN®9-
2021 du 11 janvier 2021.




Note 15 : Autres informations

15.1. Données par action et ratios pertinents

Données par action 2025 2024 2023 2022 2021
Revenus des placements 12,978 11,995 11,567 9,628 7,106
Charges de gestion des placements (1,615) (1,386) (1,338) (1,234) (0,927)
Revenus net des placements 11,363 10,609 10,229 8,394 6,179
Autres charges (0,192) (0,190) (0,193) (0,161) (0,138)
Résultat d'exploitation (1) 11,171 10,419 10,036 8,232 6,040
Régularisation du résultat d'exploitation (0,743) 0,148 (0,239) (0,095) 1,455
Sommes distribuables de I'exercice 10,429 10,567 9,797 8,137 7,496
Variation des plus (ou moins) values potentielles 0,054 0,023 0,010 0,009 (0,003)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de 0,012 0,030 0,015 0,039 0,176
titres
Plus (ou moins) values sur titres (2) 0,066 0,053 0,025 0,048 0,173
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 11,238 10,472 10,061 8,280 6,213
Résultat non distribuable de I'exercice 0,066 0,053 0,025 0,048 0,173
Régularisation du résultat non distribuable 0,009 0,000 (0,001) (0,003) 0,074
Sommes non distribuables de I'exercice 0,075 0,053 0,024 0,045 0,247
Valeur liquidative 163,508 153,004 142,384 132,563 124,380

Ratios de gestion des placements

Charges de gestion des placements / actif net 1,02% 0,94% 0,97% 0,96% 0,77%
moyen

Autres charges / actif net moyen 0,12% 0,13% 0,14% 0,13% 0,11%
Résultat distribuable de I'exercice / actif net moyen 6,59% 7,15% 7,13% 6,33% 6,22%

Note 15.2 : Rémunération du gestionnaire, du dépositaire et des distributeurs
Rémunération du gestionnaire :

La gestion de "FIDELITY SICAV PLUS" est confiée a la Société d'intermédiation en bourse "MAC-SA". Celle-ci est chargée des
choix des placements et de la gestion administrative et comptable de la société. En contre partie de ses prestations, le

gestionnaire pergoit une rémunération en hors taxes de 0,8% I'an, calculée sur la base de I'actif net quotidien.

Rémunération du dépositaire :

L'« AMEN BANK», assure la fonction de dépositaire des fonds et des titres, sa rémunération est prise en charge par le

gestionnaire.

Rémunération des distributeurs :

MAC-SA et AMEN BANK assurent la distribution des titres de FIDELITY SICAV PLUS. Les commissions de distribution revenant
a AMEN BANK sont supportées par le gestionnaire.




16. Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

Conformément aux communiqués du Conseil du Marché Financier du 25 décembre 2025 et du 13 février 2026, la
Société FIDELITY SICAV PLUS présente ci-apres les informations financiéres significatives relatives aux facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG), dans le respect du cadre conceptuel de la comptabilité et en
s'inspirant des principes des normes IFRS S1 et IFRS S2.

a. Mode de gouvernance

La gouvernance ESG de la Société FIDELITY SICAV PLUS s'inscrit dans le cadre organisationnel du groupe auquel
appartiennent la SICAV, son gestionnaire MAC SA, intermédiaire en bourse et son dépositaire AMEN BANK .

Dans ce contexte, le gestionnaire et le dépositaire entretiennent des échanges réguliers et continus visant & permettre
une convergence progressive du dispositif ESG de la SICAV avec celui du groupe, notamment en matiere de
gouvernance et de gestion des risques de durabilité.

MAC SA, en sa qualité de société de gestion, est responsable de I'intégration progressive des risques ESG dans le
processus d'investissement, de [identification et du suivi des risques de durabilité susceptibles d’affecter les
portefeuilles, ainsi que de la transparence des informations communiquées aux porteurs de parts et aux autorités de
tutelle.

AMEN BANK; en tant que dépositaire, assure la conservation des actifs et le contréle de la régularité des décisions du
gestionnaire, sans intervenir dans les décisions d'investissement ni dans la définition de la stratégie ESG de la SICAV.
Sa contribution porte sur le cadre de gouvernance via son contréle interne et ses engagements en matiére de
responsabilité sociétale et de gestion des risques ESG au niveau du groupe.

Le Conseil d’Administration de la SICAV assurera la supervision globale des risques, y compris les risques liés a la
durabilité. A ce titre, il est appelé & statuer sur la feuille de route ESG & mettre en ceuvre afin d’assurer une mise en
conformité progressive avec les exigences du CMF en matiére d'informations ESG, en tenant compte du niveau de
maturité des dispositifs existants.

La Direction Générale de la SICAV assurera la mise en ceuvre opérationnelle de la feuille de route et des orientations
stratégiques approuvées par le conseil d’'administration. Elle veillera également a renforcer les considérations ESG dans
le pilotage de 'activité.

b. Stratégie ESG

En tant que SICAV, FIDELITY SICAV PLUS est exposée aux facteurs ESG principalement de maniére indirecte, a
travers les activités des émetteurs et contreparties des instruments financiers détenus en portefeuille.

Dans une démarche progressive et en cohérence avec I'approche ESG du groupe, la SICAV visera notamment a
intégrer les risques ESG dans l'analyse et la décision d’investissement, en complément des criteres financiers
classiques, et a renforcer progressivement la transparence vis-a-vis des investisseurs quant a la prise en compte de ces
facteurs.




c. Gestion des risques et opportunités ESG

Les risques et opportunités ESG seront appréciés dans le cadre global de la gestion des risques, conformément aux
principes du cadre conceptuel de la comptabilité. A la date d’arrété des états financiers 31/12/2025, aucun risque ESG
n'a été identifié comme ayant une incidence financiere significative immédiate sur la situation financiére, la performance
ou les perspectives de la SICAV. Cette analyse fera I'objet d’un suivi et d’'une actualisation périodiques.

d. Indicateurs ESG

Pour l'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des systémes
d’information et de I'absence d'identification de risques ESG significatifs, la SICAV ne publie pas encore d'indicateurs
ESG quantitatifs formalisés.

Toutefois, la Société FIDELITY SICAV PLUS prévoit de définir progressivement, en coordination avec le groupe, des
indicateurs qualitatifs et quantitatifs pertinents relatifs aux risques de durabilité, ainsi qu’un calendrier de déploiement
progressif du dispositif de suivi et de reporting ESG.




RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES ETATS
FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

|-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 «FIDELITY SICAV PLUS», qui
comprennent le bilan au 31 décembre 2025, 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 : 894.375.596, un actif net de D : 890.430.738 et un bénéfice
de D:61.198.546.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la situation
financiére de la société au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiére et la variation de son actif net pour

I'exercice clos a cette date, conformément au systeme 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 I'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.

Paragraphe d’observation

Les comptes a terme et les disponibilités représentent a la cloture de I'exercice, 20,83% du total des actifs, se situant
ainsi au-dessus du seuil de 20% fixé par I'article 2 du décret n° 2001-2278 du 25 septembre 2001.

Notre opinion n'est pas modifiée a I'égard de ce point.
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 I'article 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, a apprécier s'il
existe une incohérence significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au
cours de I'audit, ou encore si le rapport de gestion semble autrement comporter une anomalie significative. Si, a la

lumiere 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 & 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 contréle 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 l'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 société.

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 & 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 exergons

notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

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 contrdle interne ;

Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour l'audit afin de concevoir

des procédures d’'audit appropriées dans les circonstances ;

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 ['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 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 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 ;

o 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 fidele ;

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.

Il- 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 I'ordre des experts comptables de Tunisie et par les textes reglementaires 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 systéme de contrdle 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 contréle
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 identifié des déficiences importantes du contréle interne.

Tunis, le 28 avril 2026

Le Commissaire aux Comptes :
FINOR

Mustapha MEDHIOUB




RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AU
TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

En application des dispositions de l'article 200 et suivants du Code des Sociétés Commerciales, nous avons I'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 cété, nous n’avons pas relevé au cours de nos investigations, d’'opérations régies par les articles précités.

Tunis, le 28 avril 2026

Le Commissaire aux Comptes :
FINOR

Mustapha MEDHIOUB
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RAPPORT SUR LES ETATS FINANCIERS
POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Rapport sur I’audit des états financiers

Opinion

Nous avons effectué 'audit des états financiers du fonds FCPR BYRSA FUND I, qui
comprennent le bilan au 31 décembre 2025, I'état du résultat et 1'état de variation de I’actif
net pour I’exercice clos & cette date, ainsi que les notes annexes, y compris un résumé des
principales méthodes comptables. Ces états financiers font ressortir un total bilan de

5 928 068 DT, un actif net s’élevant & 5 867 085 DT et une perte nette de I’exercice de
133 481 DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, lasituation financiére du fonds FCPR BYRSA FUND I, ainsi que sa performance
financiére et ses mouvements sur 1’actif net pour 'exercice clos le 31 décembre 2025,

conformément au systéme comptable des entreprises.

Fondement de I’opinion
Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les

responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans
la section « Responsabilitésd:]’auditeur pour 1’audit des états financiers » du présent rapport.
Nous sommes indépendants du fonds conformément aux régles de déontologie qui
s’appliquent a |’audit des états financiers en Tunisie et nous nous sommes acquitté des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles. Nous estimons que les
€léments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriéspour fonder notre

opinion d’audit.

Observation

MNous attirons votre attention sur I’observation suivante :

¥" L’emploi au certificat de dépdt Amen Bank représente au 31 décembre 2025, 16,87% de
I'actif de FCPR Byrsa Fund I dépassant, ainsi, le seuil de 10% fixé par I'article 29 du code

des organismes de placement collectif,
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Notre conclusion n’est pas modifiée & 1'égard de ces questions.

Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire de FCPR BYRSA FUND 1
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.

Notre responsabilité consiste a vérifier I’exactitude des informations données sur les comptes
du fonds dans le rapport de gestion par référence aux données figurant dans les états financiers
arrétés dans les conditions rappelées précédemment.

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 gue nous
avons acquise au cours del’audit, ou encore si le rapport de gestion semble autrement
comporter une anomalie significative. Si, 4 la lumiére des travaux que nous avons effectués,
nous concluons & la présence d’une anomalie significative dans le rapport de gestion, nous

sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n'avons rien a signaler & cet égard.

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

financiers

Le gestionnaire de FCPR BYRSA FUND I est responsable de la préparation et de la
présentation fidéle de ces états financiers, conformément au systéme comptable des
entreprises en vigueur en Tunisie, ainsi que du contrble interne qu’il considére comme
nécessaire pour permetire 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 au gestionnaire de FCPR BYRSA FUND I
qu’il incombe d’évaluer la capacité du fond & 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 le fonds
ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre 4 elle. Il incombe aux

responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére du fonds.
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Responsabilités de "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 & un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit
réalisé conformément aux normes ISA 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 4 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 ISA, nous exergons notre jugement
professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

« 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 & ces risques, et réunissons des
¢léments 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 résultantd’une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le

contournement du contrile interne ;

« Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour
I"audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées dans les circonstances
Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que
des informations yafférentes fournies par cette derniére ;

= Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de 1’utilisation par la direction
du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants
obtenus, quant 4 l'existence ou non d'une incertitude significative liée 4 des
événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds 4 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 au sujet de cette incertitude ou, si ces
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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 fonds 4 cesser son
exploitation.

« Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment 1'étendue et le
calendrierprévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute
déficience importante du controle interne que nous aurions relevée au cours de notre

audit.

Rapport relatif a d*autres obligations légales et réglementaires

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

Professionnelles.

Efficacité du systéme de contréle interne

Nous avons également procéde a I’évaluation de I’efficacité des procédures de contréle interne
relativesau traitement de l'information comptable et & la préparation des états financiers. Nous
signalons, conformément 4 ce qui est requis par 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, que nous n'avons pas relevé,

sur la base de notre examen, d'insuffisances majeures susceptibles d'impacter notre opinion

sur les &tats financiers.

,?uﬁ; le 28 oVl 2026

Le commissaire aux comptes
Mourad FRADI
ECC MAZARS



FCPRBYRSAFUNDI
Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

FCPR BYRSA FUND I

BILANS COMPARES ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025 & AU 31 DECEMBRE 2024
(en dinars tunisiens)

ACTIF
Portefeuille-titres
Actions et droits rattachés 3759 436 2393 422
Obligations 450 350 -
Autres valeurs 440 098 906 492

4 649 884 3299 914

Placements maonétaives et disponibilités

Placements monétaires 1 000 000 -

Disponibilités 271 285 1032 534
Créances d'exploitations 4612 12 552
Antres acti 2287 -

1278 1684 1 045 086

PASSIF

Opérateurs créditeurs 51 528 B5 875

Autres créditeurs divers

TOTAL FPASSIF

|ACTIF NET

Capital 6000566 4000000

Sommes capitalisables

Sommes distribuables des exercices antérieurs - 172191

Sommes distribuables de 'exercice

ACTIF NET 5 B67 085 4 252 027
TOTAL PASSIF ET ACTIF NET 5 928 068 4 345 009




FCPRBYRSAFUNDI
Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

FCPR BYRSA FUND 1

ETATS DE RESULTAT COMPARES ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025
& AU 31 DECEMBRE 2024

(en dinars tunisiens)

MNotes 31/12/2025 31/12/2024

Revenus du portefeuille titres

Dividende -

Revenus des obligations et valeurs assimilées

Revenus des placements monétaires

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 5522 202 948

=161 280= =115 673>

Charges de gestion des placements

REVENU NET DES PLACEMENTS <106 059>
Autres charges <27 422>
RESULTAT D'EXPLOITATION <133 481>
Régularisation du résultat d'exploitation
SOMME CAPITALISABLES DE L'EXERCICE <133 481>
Régularisation du résultat d'exploitation (annulation)
Variation des plus ou moins values potentielle sur titres

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

RESULTAT NET DE L'EXERCICE <133 481> 79 836



FCPRBYRSA FUNDI
Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

FCPR BYRSA FUND 1

ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET COMPARES ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025
& AU 31 DECEMBRE 2024
(en dinars tunisiens)

3122025 317122024

<133 481> 79 836

Résultat d'exploitation <133 481> 79 R3h
Variation des plus {ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de tires

Frais de négociation de titres

DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

TRANSACTION SUR LE CAPITAL 1748539 -
1748 539 &
2 000 566 g
<172 191> .

<79 836> .

Souscriptions

-Capital

-Régularisation des sommes capitalisables de I'exercice antérieur
-Régularisation des sommes capitalisables de l'exercice

-Droits d'entrée

Rachats

-Capital

-Régularisation des sommes capitalisables de l'exercice antérieur
-Régularisation des sommes capitalisables de I'exercice

-Droits de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET 1615 058 79 836

IACTIF NET

4 252 027 417219
5 B67 085 4252 027

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

NOMERE DE PARTS
En début de l'exercice 4000 4 000
En fin de l'exercice 5918 4 000
VALEUR LIQUIDATIVE 991,397 1 063,007

-6,74% 1,91%

TAUX DE RENDEMENT



FCPR BYRSA FUND I
MNotes aux états financiers arrétés au 31 décembre 2025

{Chiffres exprimés en dinars tunisien)

1- PRESENTATION DE LA SOCIETE

FCPR BYRSA FUND 1 est un fonds commun de placement & risque bénéficiant d'une
procédure allégée, qui a principalement pour objectif la participation, pour le compte des
porteurs de parts, au renforcement des opportunités d'investissement en fonds propres ou quasi
fonds propres principalement dans des PME tunisiennes en phase de restructuration financiére,
en création, en développement ou en phase de recapitalisation, présentes dans des secteurs
d'activité offrant un fort potentiel de développement & 'exception de celles exergant dans le

secteur immobilier relatif & 'habitat.

Il a regu I"agrément du CMF le 23 juillet 2021.

Sa durée de vie est de 10 ans & partir de sa constitution peut étre prorogée de deux périodes

successives d'un an chacune,

La gestion du fonds est assurée par la société DIDO CAPITAL PARTNER.

DIDO CAPITAL PARTNER a été désignée distributeur exclusif des titres du FCPR BYRSA

FUND L
L’AMEN BANK a été désignée dépositaire des titres et des fonds du FCPR.

2- PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 ont été élaborés conformément aux
dispositions du systéme comptable et notamment les normes comptables 16 a 18 relatives aux
OPCVM.

Ces états financiers sont composés du bilan, de I'état de résultat, de I'état de variation de I’actif
net et des notes aux états financiers. Ils ont été établis sur la base de I’évaluation des éléments

duportefeuille titres 4 leur valeur de réalisation.

Les principes et méthodes comptables les plus significatifs appliqués par le fonds pour

I'élaboration de ses états financiers sont les suivants :
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Les placements en portefeville titres et les placements monétaires sont comptabilisés au

moment dutransfert de propriété pour leur prix d'achat.

Les frais encourus a ’occasion de 1’achat sont imputés en capital.

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat 4 la

date de détachement du coupon.

Les intéréts sur les placements en obligations et valeur similaire et sur les placements

monétaires sont pris en compte en résultat 4 mesure qu'ils sont courus.

Les titres non cotés sont évalués 4 leur juste valeur.
La juste valeur applicable pour I’évaluation de ces titres, correspond a la valeur mathématique
de la société émettrice ou toute autre méthode permettant une juste valorisation de la
participation.
Le réglement intérieur du « FCPR BYRSA FUND I» a prévu la valorisation de chaque
instrument financier non coté ou valeur que détient le Fonds & sa juste valeur, elle choisit la
méthode adaptée 4 la nature, aux conditions et aux circonstances de l'investissement.
Elle peut utiliser 4 titre indicatif et non exhaustif, I'une ou plusieurs des méthodes suivantes :
¥ La méthode des multiples ;
v La méthode de ’actif net ;
¥ La méthode de I’actualisation des flux de trésorerie ou des résultats de la société.
La ou les méthode(s) d’évaluation retenue(s) pour chaque investissement est(sont)
appliquée(s) de maniére constante d’un exercice a I"autre, sauf si un changement permet une

estimation plus fiable de la juste valeur.

2.3 Evaluation des autres placements

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

similaires sont évaluées, postérieurement 4 leur comptabilisation initiale :

« A la valeur de marché lorsqu’elles font 'objet de transactions ou de cotation

a4 une daterécente ;
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« Au coilit amorti lorsqu’elles n’ont pas fait ’objet, depuis leur acquisition, de

transactions ou de cotation a un prix différent ;

» A lavaleur actuelle lorsqu'il est estimé que ni la valeur de marché ni le cofit amorti
ne constitue une base raisonnable de la valeur de réalisation du titre et que les
conditions de marché indiquent que l'évaluation 4 la valeur actuelle en application

de la méthode actuarielle est appropriée.

Considérant les circonstances et les conditions actuelles du marché obligataire, et I’absence
d’une courbe de taux pour les émissions obligataires, ni la valeur de marché ni la valeur actuelle
ne constituent, au 31 décembre 2025, une base raisonnable pour I'estimation de la valeur de

réalisation du portefeuille des obligations du fonds figurant au bilan arrété a la méme date.

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

résiduelle des titres.

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

2.4 Cession des placements
La cession des placements donne lieu a I’annulation des placements a hauteur de leurs valeurs
comptables. 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 nondistribuable. Elle apparait également comme composante du résultat net de

I'exercice.
Le prix d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du colit moyen pondéré.
L3 Capital

Le capital est augmenté du montant cumulé des émissions en nominal et diminué du montant

cumulédes rachats en nominal.
2.6 Le résultat net de 'exercice
Le résultat net de 1'exercice est scindé en résultat d’exploitation et résultat non distribuable.

+ Le résultat d’exploitation est égal au revenu du portefeuille titres diminué des
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charges.
« Le résultat non distribuable est égal au montant des plus ou moins-values

réalisées et/oupotentielles sur titres diminué des frais de négociation.

2.75ommes distribuables

Les sommes distribuables correspondent au résultat d’exploitation de ’exercice majoré de la

régularisation de ce résultat constatée 4 I'occasion des opérations de souscription et de rachat.
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3.2 Placements monétaires :

Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

Valeur Coilt Valeur

nominale d'acquisition  actuelle
AMEN BANK au 22/01/2026-8,20%-90 1 000 000 1 000 000 1 000 000
Total placements monétaires 1 600 000 1 000 000 1 000 000

3.3 Opé adi ,

Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

Rémunérations du gestionnaire i payer 3928 50175
Rémunérations du dépositaire a payer 47 600 35700
51528 85 875

3 ! ! I E t'i I+ &

Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

Honoraires CAC 6 853 b 551
Redevances CMF 705 517
Charges 4 payer - 30
RETENUE A LA SOURCE 3% 1897 -

9455 7 098
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3.5 Capital :

Notes aux états financiers arrétés au 31 décembre 2025

Au cours de I'exercice 2025, le capital du fonds est passé de 4 000 000 DT a

6 000 566 DT, suite aux souscriptions nettes réalisées au cours de la période.

Les mouvements sur le capital au cours de la période allant du 01 Janvier 2025 au 31

Décembre 20235 se détaillent comme suit ;

Capital au 01 Janvier 2024
MNombre de part
Nombre de porteurs de parts

Souscriptions réalisées

Montant

Nombre de part

Nombre de porteurs de parts entrants

Rachats effectués

Montant

Nombre de part

MNombre de porteurs de parts sortants

Capital au 31 Décembre 2025
Nombre de part

MNombre de porteurs de paris
Taux de rendement

4 000 000
4 000
3

2 000 566
1918
2

6 000 566
5918

5

-6,74%
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4 - NOTES SUR L'ETAT DE RESULTAT

4.1, Revenus des placements monétaires :

Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024
Intéréts sur certificat de dépot 31 361 175 964
Intéréts sur dépit 4 vue et compte 4 terme 23 860 26 984
55221 202 948
4.2.Charges de gestion des placements
Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :
31/12/2025 31/12/2024
Rémunérations du gestionnaire 149 380 103 773
Rémunérations du dépositaire 11 900 11 900
161 280 115673
4.3.Autres charges :
Le solde de cette rubrique au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :
31/12/2025 31/12/2024
Contribution SOTUGAR 19 459 -
Honoraires du commissaire aux comptes b 853 6 551
Redevances CMF 705 517
Autres frais 365 T
27 422 7439
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5 - AUTRES INFORMATIONS

5,1 Données

Données par part
Revenus des placements

Charges de gestion des placements

Revenus net des placements

Autres charges

Résultat d'exploitation (1)

Régularisation du résultat d'exploitation

Sommes capitalisables de I'exercice

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titre
Frais de négociation de titre

Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres
Plus (ou moins) values sur titres et

frais de négociation (2)

Résultat net de I'exercice (1) + (2)

Droit de sortie

Résultat non capitalisable de I’exercice

Régularisation de plus (ou moins) values sur titres et frais de
négociation

Sommes non capitalisables de I'exercice

Valeur liguidative

Ratios de gestion des placements

Charges de gestion des placements / actif net moyen
Autres charges / actif net moyen

Reésultat capitalisable / actif net moyen

Actif net moyen

31/12/2025 31/12/2024
9,331 50,737
<27,252> <28,918>
<17,921> 21,819
<4,634> <1,860>
<22,555> 19,959
0,000 0,000
<22,555> 19,959
0,000 0,000
0,000 0,000
0,000 0,000
0,000 0,000
<22,555> 19,959
0,000 0,000
0,000 0,000
0,000 0,000
0,000 0,000
991,397 1 063,007
31/122025  31/12/2024
2,75% 2,72%
0,47% 0,17%
-2,28% 1,88%
5867 085 4252 027
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52 Ré ration d i e et du déaaxiteirs -
La gestion de FCPR BYRSA FUND I est confiée & DIDO CAPITAL PARTNER. Cette derniére

a pour mission notamment :

La définition des objectifs de placements de |'actif du fonds ;

La veille sur le respect d’allocation d’actif telle que détaillé dans le réglement
intérieur ;

La sélection des titres constituant le portefeuille du fonds entre BTA, actions de
sociétés cotées, titres OPCVM et obligations ;

Le calcul de la valeur liquidative des parts de fonds et I'information des porteurs de
parts et du public sur la gestion du fonds avec la périodicité requise ;

La fourniture de toute information et/ou document réclamés par le dépositaire dans
le cadre de sa mission de vérification,

La distribution et la gestion administrative et comptable du FCPR BYRSA FUND 1 sont
confiées 4 DIDO CAPITAL PARTNER.

En rémunération des services de gestion financiére, administrative et comptable, DIDO

CAPITAL PARTNER pergoit une commission annuelle de gestion calculée & hauteur de :

1,5% (HT) de montant souscrit et non investi.

2% HT annuellement du montant investi diminués des montants restitués aux
porteurs de parts en cout historique ainsi que des pertes définitives éventuelles qui

seraient constatées sur certaines lignes de portefeuille.

Le gestionnaire percevra également une rémunération nette de 25 000 DT au titre

de frais d’établissement.

L’AMEN BANK assure les fonctions de dépositaire du FCPR BYRSA FUND 1 elle est

notamment chargée 4 ce titre :

De conserver les titres et les fonds de FCP ;

Le contrdle de la régularité des décisions du gestionnaire de FCPR BYRSA FUND

I avec les prescriptions légales et les dispositions de son réglement intérieur ;

Contréler I'établissement de la Valeur Liquidative des parts du fonds et vérifier

I"application des régles de valorisation des actifs du FCP ;

Contréler le respect des régles relatives au montant minimum et maximum de Iactif
du FCP ;
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e [’encaisser le montant des souscriptions des porteurs des parts entrantes et le

réglement des rachats aux porteurs des parts sortant.

En contrepartie de ses services, ’AMEN BANK pergoit annuellement une rémunération de
0,1% HT calculée sur la base de I'actif net du fond évalué an 31/12 de chaque année avec un
minimum de 10 000 DT HT et un plafond de 25 000 DT HT.



AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

ASSURANCES MAGHREBIA
Siege Social : 64, Rue de Palestine — 1002 Tunis —

ASSURANCES MAGHREBIA publie, ci-dessous, ses états financiers consolidés arrétés au
31 Décembre 2025 tels qu’ils seront soumis a I’approbation de I’ Assemblée Générale Ordinaire qui se
tiendra en date du 15 Mai 2026. Ces états sont accompagnés du rapport des commissaires aux comptes :

Mme Emna RACHIKOU (F.M.B.Z -KPMG TUNISIE) et Mr Ghazi HANTOUS
(GS Audit & Advisory).




BILAN CONSOLIDE (exprimé en dinars )

31/12/2025 31/12/2024

Amortissements et
Montant brut provisions Montant net Montant net
Actifs incorporels
Ecart d'acquisition 329727 247 295 82432 98 918
Investissements de recherche et développement 496 946 185 898 311 048 18 802
Concessions, brevets, licences, marques 6726 092 5145 298 1580794 1763123
7 552 765 5578 492 1974 273 1880 843

Actifs corporels
Installations techniques et machines 11 813 028 8 504 898 3308 130, 2838211
Autres installations, outillage et mobilier 3595 460 2144 889 1450571 1244113
Acomptes versés et immobilisation corporelles en cours 255 596 0 255 596 12 450

15 664 084 10 649 786 5 014 297 4094 774

Placements
Terrains et constructions
Terrains et constructions d'exploitation 15382 016 4211 669 11 170 347 14 489 832
Terrains et constructions hors exploitation 42 045 652 11 262 603 30 783 049 28 146 941
Placements dans les entreprises liées et participations
Parts dans des entreprises liées
Parts dans des entreprises avec liens de participation
Autres placements financiers
Actions et autres titres a revenu variable 271778 256 7563 681 264 214 575 224 614 595
Obligations et autres titres a revenu fixe 775 056 477 274222 774782 254 719 003 900
Autres préts 7916 078 0 7916 078, 7109 355
Créances pour espéces déposées aupres des entreprises cédantes 3393271 0 3393271 2332 437
Placements représentant les provisions techniques des contrats en unités des comptes 17 210 192 0 17 210 192 14 291 672
1132781 942 23312175 1109469 767| 1009 988 733

Part des réassureurs dans les provisions techniques
Provisions pour primes non acquises (non vie) 17 046 907 17 046 907 17 032 786,
Provisions mathématiques (vie) 17 480 403 17 480 403| 14 363 238
Provisions pour sinistres (non vie) 37 889 651 37 889 651 32403 536,
Provisions pour sinistres ( vie) 13 474 941 13 474 941 10 737 396
Provisions d'égalisation et équilibrage (non vie) 521 325 521 325 494 559

86 413 226 86 413 226 75 031 515

Créances
Créances nées d'opérations d'assurance directe
Primes acquises et non émises 32250 068 0 32250 068 32464 741
Autres créances nées d'opérations d'assurances directes 4. 87 685 792 43 388 201 44 297 591 40165 319
Créances nées d'opérations de réassurance 22095 207 413 043 21 682 164 18 421 656,
Autres créances
Personnel 729 924 0 729 924 376 429
Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 18 537 475 0 18 537 475 18 927 051
Etat impot differé 5770 0 5770 5770
Débiteurs divers 4. 21179 038 3 040 254 18 138 784 19 448 606,

182 483 274 46 841 499 135 641 775 129 809 571

Autres éléments d'actif
Avoirs en banque, CCP, chéques et caisse 5. 27373 781 6213 822 21159 959 8790 154
Frais d'acquisition reportés 9618 589 0 9618 589 8423 326
Autres charges a répartir 108 227 0 108 227 216 454

Comptes de régularisation Actif
Intéréts et loyers acquis non échus 37 436 263 735 238 36 701 025 32275821
Autres comptes de régularisation 12250 067 0 12 250 067 13 357 195
86 786 927 6 949 060 79 837 867| 63 062 950
Total de l'actif 1511 682 217 93331012 1418351205 1283 868 386
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Capitaux Propres et Passifs

Capitaux propres
Capital social
Réserves consolidés
Résultats consolidés

Total des capitaux propres

Intéréts des minoritaires
Part des minoritaires dans les réserves
Part des minoritaires dans le résultat

Total des intéréts des minoritaires

Capitaux propres et intéréts des minoritaires avant résultat de 1'exercice
Résultat de l'exercice

Notes

31/12/2025

45 000 000
164 191 765
32628 429
241 820 194

56 127 827
10 803 767
66 931 594

265 319 593
43 432 196

31/12/2024

45 000 000
144 596 584
32 582 682
222179 266

51 217 864
9 785 857
61 003 721

240 814 448
42 368 539

Passif
Provisions pour autres risques et charges
Autres provisions

Provisions techniques brutes
Provisions pour primes non acquises

Provisions mathématiques ( vie )

Provisions pour sinistres (vie)

Provisions pour sinistres (non vie)

Provisions pour participations aux bénéfices et ristournes (non vie)
Provisions pour participations aux bénéfices et ristournes (vie)
Provisions pour égalisation (non vie)

Provisions pour égalisation (vie )

Autres provisions techniques (non vie)

Provisions pour contrats en unités de comptes

1446 463
1446 463

64 071 485
582 356 532
43 816 697
195 800 108
4249 714
16 821 495
521 325

2 008 186

2 824 644
17 210 191
929 680 377

973 844
973 844

59180 754
514 645 713
40 364 831
190 421 599
4 565 739
13 598 562
494 559
2061 799

2 805 293
14 291 671
842 430 519

Dettes pour dépots en espéces recues des cessionnaires

Autres dettes
Dettes nées d'opérations d'assurance directe
Dettes nées d'opérations de réassurance
Dépots et cautionnements regus
Etat,organismes de sécurité sociale, collectivités publiques
Créditeurs divers

59 752 228

17 082 636
69 737 118
1 054 664
11 325 717
18 712 686
117 912 821

51 349 083

14 049 351
65 062 673
972 651
7726 076
17 146 395
104 957 145

Autres passifs
Comptes de régularisation passif

807 529
807 529

974 808
974 808

TOTAL DU PASSIF
Total des capitaux propres et du passif

1109 599 417
1418 351 205

1 000 685 399
1 283 868 386




ETAT DE RESULTAT TECHNIQUE CONSOLIDE (exprimé en dinars )

Primes acquises
Primes émises et acceptées (non vie)
Primes émises et acceptées (vie)

Variation de la provision pour primes non acquises (non vie)

Produits de placements non vie alloués, transférés de 1'état de résultat consolidé

Produits de placements vie
Plus values non réalisées sur placements vie
Autres produits techniques
Autres produits techniques (non vie)

Charges de sinistres
Montants payés
Montants payés (non vie)
Montants payés ( vie)
Variation de la provision pour sinistres
Variation de la provision pour sinistres (non vie)

Variation de la provision pour sinistres (vie)
Variation des autres provisions techniques
Variation des autres provisions techniques (non vie)

Variation des autres provisions techniques (vie)
Participation aux bénéfices et ristournes

Participation aux bénéfices et ristournes (non vie)
Participation aux bénéfices et ristournes (vie)
Frais d'exploitation
Frais d'acquisition
Frais d'acquisition (non vie)
Frais d'acquisition (vie)
Variation du montant des frais d'acquisition reportés
Frais d'administration
Frais d'administration (non vie)
Frais d'administration (vie)
Commissions recues des réassureurs
Commissions recues des réassureurs (non vie)
Commissions regues des réassureurs (vie)

Autres charges techniques
Autres charges techniques (non vie)

Autres charges techniques (vie)
Variation de la provision pour égalisation

Charges de placements vie

Produits de placements vie alloués, transférés a 1'état de résultat consolidé

Sous total : Résultat technique consolidé
Résultat technique NON VIE

Résultat technique VIE

Opérations brutes

31/12/2025

431236 206
293 448 347
142 678 589

(4890 731)

20807922
62 692 380
2165 545
1466 075
1466 075

(263 610 027)
(251 605 728)
(179 552 619)
(72053 109)
(12004 299)
(8552 433)
(3 451 866)

(70 644 086)
3154 573

(73 798 659)
316 025

316 025
0

(62932 363)
(51793 451)
(38249 778)
(13 543 673)
1195264
(12334 176)
(7 269 489)
(5064 687)
0

0

0

(3069192)
(2188 961)
(880231)

(26 765)
(4166 492)
(9530 834)

104 704 394
79 657 430

25 046 964

Cessions et

rétrocessions

31/12/2025

(98 847 100)
(85 820 468)
(13 040 753)

14121

0
0
0
0
0

33205 269
24981 610
18 405611
6575999
8223 659

5486114
2737 545

3117 165
0

3117 165
686 243

460 487
225756
14 879 474

0

0
0
14 879 474
14799 008

80 466

(46 932184)
(46 628 362)

(303 822)

Opérations nettes
31/12/2025
332389106,
207 627 880

129 637 836
(4876 610)

20807 922
62692 380
2165 545
1466 075
1466 075

(230 404 758)
(226 624 117)
(161 147 008)
(65 477 109)
(3780 640)
(3066 319)
(714 322)

(67 526 921)
3154 573

(70 681 494)
1002 268

776 512
225756

(48 052 889)
(51793 451)
(38 249 778)
(13 543 673)
1195264
(12 334 176)
(7 269 489)
(5 064 687)
14879 474
14799 008
80 466

(3069192)
(2188 961)
(880231)

0
(4166 492)
(9530 834)
57772210
33029 069

24743142

Opérations nettes
31/12/2024
298 066 593,
186 792 637

116 350 222
(5076 266)

20362 898
52917 256
1218 947|
1457 766
1457 766

(208 566 404)
(205 707 871)
(150 255 121)
(55 452 750)
(2858 534)
(4203 910)
1345 376

(59130 920)
1269901

(60 400 821)
117 985

(140 141)
258125,

(42 226 639)
(44912 078)
(32255 032)
(12 657 045)
2045 727
(13 392 313)
(8 538 547)
(4 853 766)
14032025
13972537
59 488

(5 940 504)
(4513 616)
(1 426 889)

4300 000
(8 427 565)
(7 431 307)
46 718 105
25218 833

21499 272




ETAT DE RESULTAT CONSOLIDE (exprimé en dinars )

Résultat technique de I'assurance et de la réassurance non vie

Résultat technique de l'assurance et de la réassurance vie

Produits des placements nets (non vie)

Produits des placements non vie alloués, transférés a 1'état de résultat
technique

Produits des placements vie alloués, transférés de 1'état de résultat
technique

Autres produits non techniques

Autres charges non techniques

Autres produits (autres activités)

Autres charges (autres activités)
Résultat provenant des activités ordinaires
Impébts sur le résultat exigible

Impots differés

Résultat provenant des activités ordinaires apres impots

Eléments Extraordinaires
Résultat net de l'exercice
Part de la société mere

Part des actionnaires minoritaires

Notes

31/12/2025

31/12/2024

33 029 069

24 743 142

26 291 330

(20 807 922)

9 530 834

12933
(8 431 905)

896 020

(3 573 236)
61 690 264
(14 668 342)
5770

47 027 692
(3 595 496)
43432196
32 628 429

10 803 767

25218 833

21 499 272

23 755 250

(20 362 898)

7 431 307

41292
(1 076 997)

508 467

(2 651 942)
54 362 584
(8 894 507)

5770
45 473 847
(3 105 308)
42 368 539
32 582 682

9 785 857




T DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE (exprimé en dinars )

Flux de trésorerie liés a I'exploitation *

Encaissements des primes regues des assurés

Sommes versées pour paiementdes sinistres
Encaissements des primes regues (acceptations)
Décaissements de primes surles cessions
Encaissements de sinistres surles cessions
Commissions versées auxintermédiaires

Sommes versées aux fournisseurs etau personnel
Décaissements liés a l'acquisition des placements financiers
Encaissements liés a la cession de placements financiers
Remboursements de préts

Taxes surles assurances versées au Trésor

Produits financiers regus

Autres mouvements

Notes

31/12/2025

423 420 829
(219897 518)
2677136

(48 524 779)
2497172

(28 793 640)
(28 069 118)
(405 252 895)
370 522 880
680 441

(57 782 241)
17 292 838
(2918 990)

31/12/2024 *

398 723 915
(220 365 649)
1301 648

(34 074 451)
4158 436

(23 706 408)
(24 513 756)
(162 173 417)
126 315 962
1306 822

(49 476 974)
13 051 545
(3793 003)

Flux de trésorerie provenant de I'exploitation

25852116

26 754 669

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement

Décaissements provenant de |'acquisition d'immo. corporelles etincorporelles
Décaissements provenant de |'acquisition de terrains et constructions
Encaissements provenant de la cession d'immobilisations financiéres
Décaissements provenant de |'acquisition d'immobilisations financiéres

(2145 902)
(78 932)
46 668
(764)

(1101 074)
(4390 735)
46 668
(544)

Flux de trésorerie provenant des activités d'investissement

(2178 930)

(5 445 685)

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Dividendes et autres distributions

(23502 338)

(22 273 527)

Flux de trésorerie provenant des activités de financement

(23 502 338)

(22 273 527)

Variation de trésorerie

Trésorerie au début de I'exercice

Trésorerie a la cl6ture de I'exercice

170 847|

12 413 613,

12 584 461

(964 543)

13 378 156

12 413 613|

* Chiffres retraités a des fins de comparabilité




NOTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

1. PRINCIPES ET REFERENTIEL COMPTABLES :

Les principes comptables retenus pour I’élaboration des états financiers du Groupe MAGHREBIA sont

en conformité avec les hypotheses sous-jacentes et les conventions comptables prévues au niveau du

Systéeme Comptable des Entreprises.

Les états financiers consolidés du Groupe MAGHREBIA ont été arrétés au 31 Décembre 2025

conformément aux normes comptables tunisiennes relatives a la consolidation, a savoir :

La norme NCT 35, Etats Financiers Consolidés ;

La norme NCT 36, Participations dans les entreprises associées ;

La norme NCT 37, Participations dans les coentreprises ;

La norme NCT 38, Regroupement d’entreprises ;

La norme NCT 39, Informations sur les parties liées.

Norme IFRS S1 relative aux obligations générales en matiére d’informations financieres liées a la
durabilité.

Norme IFRS S2 relative aux informations a fournir en lien avec les changements climatiques.

2. LE PERIMETRE DE CONSOLIDATION :

La consolidation des comptes permet de présenter le patrimoine, la situation financiére et les résultats de
I’ensemble constitué par une société consolidante (ASSURANCES MAGHREBIA S.A) et les entreprises
qui lui sont liées (ASSURANCES MAGHREBIA VIE S.A, ASSURANCES MAGHREBIA
IMMOBILIERE S.A, MAGHREBIA FINANCIERE SICAR S.A et CODWAY S.A.) comme si elles ne

formaient qu’une seule entité.

Le pays d’enregistrement ou de résidence de toutes les sociétés du Groupe Maghrebia est la Tunisie (la

société mére Assurances Maghrebia et toutes ses filiales).

La consolidation a pour objet de fournir une information économique compléte sur la situation financiére
du Groupe MAGHREBIA.

Ainsi, les états financiers consolidés du Groupe MAGHREBIA permettent de :

- Mettre en évidence tout le patrimoine dont le groupe a la gestion : biens immobiliers, matériel,

placements financiers ... (bilan consolidé).




Présenter toutes les créances et dettes, a I’égard des tiers extérieurs au groupe, relatives aux
entreprises comprises dans la consolidation. Ils présentent donc une réalité plus grande sur la
véritable situation financiére du groupe (bilan consolidé).

Mesurer le volume du chiffre d’affaires réalisé par le groupe. Il en est de méme pour les résultats.
On favorise aussi I’analyse des véritables performances de chaque entreprise incluse dans la

consolidation (états de résultat consolidés).

Dans un ensemble de sociétés apparentées, la consolidation ne porte pas sur toutes les sociétés
qui le composent. Le choix des sociétés a retenir dans le périmetre 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 MAGHREBIA, les sociétés faisant partie du

périmétre de consolidation sont :

e Lasociété mere : ASSURANCES MAGHREBIA S.A.
e Les sociétés filiales: ASSURANCES MAGHREBIA VIE S.A, ASSURANCES MAGHREBIA

IMMOBILIERE S.A, MAGHREBIA FINANCIERE SICAR S.A et CODWAY S.A.

La Société ASSURANCES MAGHREBIA S.A détient 56 % du capital de la Sociétée ASSURANCES
MAGHREBIA IMMOBILIERE S.A, 58,7 % du capital de la Société ASSURANCES MAGHREBIA
VIE S.A, 82,37 % du capital de la Société MAGHREBIA FINANCIERE SICAR S.A et 85,25% du capital
de la société CODWAY S.A.

La Société ASSURANCES MAGHREBIA VIE détient 17,63 % du capital de la Société MAGHREBIA
FINANCIERE SICAR, 14,75% du capital de la société CODWAY et 44% de la societé ASSURANCES
MAGHREBIA IMMOBILIERE SA.

POURCENTAGE DE CONTROLE :

Le pourcentage de contrdle permet de déterminer les entreprises qui doivent étre retenues dans le

périmetre de consolidation et les méthodes applicables.

Le pourcentage de droits de vote détenu dans une entreprise correspond au cumul des pourcentages de

droits de vote dont dispose I’entreprise consolidante dans les assemblées de cette entreprise :

soit directement,

soit indirectement, c'est-a-dire par I’intermédiaire d’entreprises sous contrdle exclusif.




Indirect % de controle Méthode de consolidation

ASSURANCES MAGHREBIA VIE 5870% | 0% | 5870% |Intégration globale (+40% et majorité des droits de vote)

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR 82,37% |1763%| 100%  |Intégration globale (+8237% et 17,63% par lintermédiaire de MAGH VIE)

ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE |  56,00% |[4400%)  100% |Intégration globale (+56% et 44% par lntermédiaire de MAGH VIE)

CODWAY $25% |1475%| 100%  |Intégration globale (+85,25% et 14,75% par l'intermédiaire de MAGH VIE)

Notion de controle exclusif :

Le contréle est présumé exister, des lors qu’une entreprise détient directement ou indirectement quarante
pour cent au moins des droits de vote dans une autre entreprise, et gu’aucun autre associé n’y détienne

une fraction supérieure a la sienne.

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

- Intégrer dans les comptes de I’entreprise « consolidante » I’intégralité des éléments des comptes des

entreprises consolidées, 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 I’entreprise « consolidante » et les intéréts

des actionnaires dits « intéréts minoritaires ».

- Eliminer les opérations et comptes entre I’entreprise intégrée globalement et les autres entreprises
consolidées.

Dans I’intégration globale, le bilan consolidé reprend les éléments du patrimoine de la société
« consolidante », a I’exception des titres des sociétés consolidées a valeur comptable desquels est

substitué I’ensemble des éléments actifs et passifs constitutifs des capitaux propres.

Selon la norme n° 35 relative aux états financiers consolidés, pour établir les états financiers consolidés,
les états financiers individuels de la mere et de ses filiales sont combinés ligne par ligne en additionnant
les éléments semblables d’actifs, de passifs, de capitaux propres, de produis et de charges ; afin que les
états financiers consolidés présentent I’information financiére du groupe comme celle d’une entreprise

unique.

POURCENTAGE D’INTERET :

Le pourcentage d’intéréts, exprime la part de capital détenue par I’entreprise consolidante, directement et

indirectement, dans les entreprises du périmétre.




Assurances

Assurances
Maghrebia

Maghrebia
Financiere

Maghrebia
Immobiliére

CODWAY

Maghrebia

Vie Sicar

% D'intérét du groupe 58,70% 92,72% 81,83% 93,91%

Direct 58,70% 82,37% 56,00% 85,25%

Indirect 0,00% 10,35% 25,83% 8,66%

7,28% 18,17% 6,09%

% D'intérét hors groups 41,30%

ECART D’ACQUISITION

L’écart d’acquisition est défini comme étant la différence entre le colt d’acquisition des titres et la part
d’intéréts de I’acquéreur dans la juste valeur des actifs, passifs et passifs éventuels identifiables acquis a la

date de I’opération d’échange.
Cet écart est défalqué en :

Un premier écart qui correspond a la quote-part dans les plus-values sur les actifs immobilisés. Cet écart

est réparti sur la durée de vie de I’actif concerné.

Un deuxiéme écart qui correspond au reliquat entre I’écart de premiere consolidation et I’écart

d’acquisition et qui est défini comme étant un goodwill, amorti sur une durée de 20 ans.

3. INFORMATIONS FINANCIERES LIEES A LA DURABILITE

Selon la norme IFRS S1 « Obligations générales en matiére d’informations financiéres liées a la durabilité »,
Maghrebia doit fournir des informations significatives sur les Opportunités et Risques liés a la durabilité dont
on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une incidence sur ses perspectives, et qui sont jugées utiles

par les principaux utilisateurs des rapports financiers aux fins de la prise de décisions sur la fourniture de

ressources a I’entité.
Maghrebia doit fournir des informations concernant :

La Gouvernance et la gestion des opportunités et risques liés a la durabilité

La Stratégie suivie par la société pour gérer les opportunités et les risques liés a la durabilité

Le processus de Gestion de risque afin d’identifier et surveiller les opportunités et les risques liés a la
durabilité.

Les Indicateurs et Cibles de la performance de la société en lien avec les opportunités et les risques
liés a la durabilité.

1- Lagouvernance

L’objectif des informations financiéres a fournir sur la gouvernance est de permettre aux utilisateurs des

rapports financiers de comprendre les processus, les contrdles et les procédures en matiére de gouvernance




utilisés par I’entité pour assurer le suivi, la gestion et la surveillance des opportunités et risques liés a la

durabilité.

Le cadre apporté par la gouvernance du groupe Maghrebia constitue 1I’un de ses facteurs clés de succeés sur le
long terme. Cette gouvernance fixe des standards a appliquer, souvent plus exigeants que le cadre réglementaire,
et définit les régles de conduite a respecter pour les dirigeants, cadres et employés de la société. Une attention
particuliere est aussi apportée a la qualité de la composition et des travaux des organes de supervision de la
société, principalement représentées par leur Conseil d’ Administration et par les Comités spécialisés mandatés

par ces Conseils.

Le role du conseil d’administration en matiére de gouvernance et de gestion des opportunités et risques liés a la
durabilité consiste a déterminer les orientations stratégiques des activités de la société et a superviser leur mise
en ceuvre, notamment les orientations stratégiques pluriannuelles relatives a la responsabilité sociale et

environnementale. Il suit régulierement les opportunités et risques liés & la durabilité, tels que les risques

financiers, juridiques, opérationnels, sociaux et environnementaux, ainsi que les mesures mises en place pour y

faire face.

En complément des états financiers et des rapports de gestion, le conseil approuve également un rapport extra-
financier présentant les politiques, les actions, les indicateurs de performance ainsi que les résultats liés aux
enjeux environnementaux, sociaux, sociétaux et de gouvernance. Ce rapport permet d’apprécier le niveau de
responsabilité de la société, sa démarche de durabilité et sa capacité a maitriser les risques non financiers, dans

une optique de transparence a I’égard des parties prenantes.

Afin d’assurer une disponibilité de supervision suffisante, le Conseil d’ Administration de Assurances Maghrebia
a mandaté certains de ses Administrateurs afin de constituer des Comités du Conseil qui superviseront plus en
détail certaines activités critiques. En particulier, le Comité des Risques a validé en 2025 une liste d’indicateurs
métriques, définis pour chacun des 8 enjeux RSE retenus par la société, afin de pouvoir mesurer a court, moyen

et long terme I’impact des actions entreprises sur chacun de ces enjeux.
Activités du Conseil d’ Administration et de ses Comités en matiére de durabilité :

Révision périodique de la politique d'investissement responsable, sa mise en ceuvre et son impact sur le
portefeuille et le plan d'investissement de la compagnie ;

Révision périodigue du Code de déontologie professionnelle ;

Approbation du rapport extra-financier ;

Désignation d’un auditeur indépendant afin d’émettre une opinion d’assurance limitée sur le rapport

extra-financier ;




Présentation d’états financiers certifiés par les Commissaires aux Comptes selon les normes financiéeres
internationales afin d’apporter davantage de transparence dans I’information financiére communiquée

aux actionnaires et au public en général.

2- La Stratégie

Maghrebia, faisant partie d’UFI Group, est membre du Pacte Mondial des Nations Unies et adhére
rigoureusement a cette initiative depuis 2009. Cet engagement volontaire en matiére de durabilité a été consolidé
par la mise en place de notre démarche de Responsabilité Sociétale de I’Entreprise (RSE) initiée au début des
années 2020 et pensée comme une évolution rendue logique et nécessaire par la croissance de I’activité du
Groupe Maghrebia et de son impact sur la société dans son ensemble. La participation dés 2021 & un programme
pilote proposé par le Centre International des Technologies de I’Environnement de Tunis (CITET) a apporté les
bases méthodologiques nécessaires pour former les parties prenantes a cette démarche. Ces concertations ont
permis de convenir des 8 enjeux RSE prioritaires qui structurent les plans d’actions, en concordance avec les

Obijectifs de Développement Durable (ODD) définis par les Nations Unies.

La publication en décembre 2023 de la Politique RSE a permis d’assurer son ancrage dans la culture d’entreprise
et d’articuler notre démarche autour de 4 axes : I’axe Sociétal, I’axe Social, I’axe Environnemental et I’axe
Ethique et Gouvernance. Dés 2023, une revue des politiques, chartes et procédures de I’entreprise a été assurée
afin d’intégrer les enjeux de durabilité dans les différents processus de gouvernance, de prise de décision et de
gestion opérationnelle. En complément, des ateliers ont été organisés afin de proposer, pour chacun des enjeux
prioritaires, des cibles mesurables a court, moyen et long terme permettant de structurer une feuille de route
efficace, aboutissant a une sélection de métriques approuvés en 2025 par le Comité des Risques du Conseil

d’ Administration.

e Présentation du groupe

Le Groupe « Maghrebia » est composé de cing sociétés opérant dans des secteurs stratégiques a savoir

I’assurance non vie, I’assurance vie, les finances, I’immobilier et les services.

Les sociétés du groupe Maghrebia :

- Assurances Maghrebia SA (Compagnie d’Assurances et de Réassurances) : société consolidante
- Assurances Maghrebia Vie SA (Compagnie d’ Assurances et de Reassurances Vie) : filiale

- Assurances Maghrebia Immobiliere SA (Société opérant dans le secteur immobilier) : filiale

- Maghrebia Financiére SICAR SA (Société d’Investissement a capital risque) : filiale

- Codway SA (Société de services) : filiale




e Définition et identification des Opportunités et risques liés a la durabilité

En lien avec le modéle économique et la chaine de valeur, les opportunités et les risques analysés, ayant impact
sur la durabilité de la société et dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une incidence a court,

moyen ou long terme sur sa situation, sa performance et ses flux de trésorerie, sont les suivant :

Principaux postes impactés

Risques et Opportunités , Etat de flux de Etendue
Etat de résultat . .
trésorerie

— La hausse de la fréquence et de la gravité des sinistres A
climatiques est susceptible de rendre certains risques
progressivement inassurables. La hausse de la sinistralité court,
peut affecter le secteur soit directement, en pesant sur les ) _ | Partdesréassureurs | moyen et
assureurs, soit indirectement, par le désengagement des Charges de sinistres I.:,qu‘ d'e tresorerie t:;”rfi Iiseggrx::r;s long terme
réassureurs ou méme leur défaillance, ce qui fragiliserait liés a Fexploitation technigues,macemems
I’ensemble de la chaine assurantielle

— Un risque de sous-tarification de certains produits
d’assurance résultant de la non-prise en compte des enjeux moyen et
liés au changement climatique dans I’évaluation et la Flux de trésorerie long terme

e . Primes acquises | ., ., - Placements
tarification des risques liés a l'exploitation

— Unrisque de dépréciation des placements financiers
dans les capitaux des sociétés impactées, directement ou
indirectement, par I’entrée en vigueur de la réglementation
européenne sur I’exportation et la taxation des produits a
forte intensité carbone, en perdant leurs compétitivités et
leurs performances financieres, en particulier pour les
sociétés tunisiennes exportatrices vers I’'Union Européenne

moyen et

Produits et charges| Flux de trésorerie long terme
oa . Placements
des placements | liés a l'exploitation

-L’opportunité de concevoir des produits d’assurance

innovants liés au changement climatique, tels que I'assurance
paramétrique des risques climatiques, dont le principe est moyen et
d’indemniser automatiquement Iassuré lorsqu’un parametre Primes acquises/ | Flux de trésorerie long terme
climatique (pluie, vent, température, sécheresse) dépasse un Charges de sinistres| liés & lexploitation Placements
seuil prédéfini

— L’opportunité de conception des produits assurantiels
pour projets d’énergie renouvelable couvrant les risques liés moyen et

a la construction et I'exploitation de parcs solaires, éoliens ou Primes acquises/ | Flux de trésorerie long terme
Placements

hydrauliques. Charges de sinistres| liés a I'exploitation

L’ opportunité de concevoir des produits d’épargne durable
repose sur I’évolution des attentes des épargnants, de plus en moyen et
plus sensibles aux enjeux environnementaux, sociaux et de Primes acquises/ | Flux de trésorerie long terme

- N - Placements
gouvernance (ESG). Charges de sinistres| liés & I'exploitation

3- Lagestion de risque

L’objectif des informations financieres a fournir en lien avec la durabilité, concernant la gestion des risques, est
de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre les processus suivis par I’entité pour

identifier, évaluer, hiérarchiser et surveiller les opportunités et risques liés a la durabilité.




L’ appréciation et I’évaluation des risques et opportunités se font selon le principe de double matérialité, en
identifiant d’une part les enjeux de durabilité susceptibles d’affecter la performance financiére de I’entreprise,
et d’autre part les impacts, positifs et négatifs, de ses activités sur la durabilité et sur leur environnement

économique et social.

La matérialité financiere est appréciée en fonction de I’importance et de la probabilité des risques associés aux
enjeux de durabilité, afin d’identifier ceux susceptibles d’affecter significativement la performance économique

de I’entreprise.

La matérialité liée a la durabilité, ainsi qu’aux exigences sociales et environnementales, est évaluée en fonction

de la gravité, de I’étendue des impacts sociaux et environnementaux, et de la probabilité des risques.

4- Les indicateurs et cibles

L’objectif des informations financieres a fournir en lien avec la durabilité qui concernent les indicateurs
est de permettre aux utilisateurs des rapports financiers de comprendre la performance de I’entité par
rapport aux opportunités et risques liés a la durabilité qui se présentent a elle, notamment ses progres
vers I’atteinte des cibles liées a la durabilité qu’elle a établies et de toute cible qu’elle est tenue

d’atteindre.

Dans ce cadre, Le Comité de Gestion des Risques du Conseil d’ Administration a approuvé en 2025

une sélection de métriques dédiés a chacun des 8 enjeux qui structurent la politique RSE du Groupe

Maghrebia. Les cibles a court, moyen et long terme restent a établir pour chacun de ces métriques.

Le tableau suivant présente les réalisations de Maghrebia en matiére de durabilité pour les exercices
2023, 2024 et 2025.




Indicateur

2025

2024

2023

Investissement
Responsable

Montant des investissements durables
engagés en DT

46 817 858

46 817 858

21192 865

Inclusion financiére

Nombre de clients de microssurance

555 297

524 582

495 677

emprunts obligataires
institutions de

Montant des
souscrits auprés des
micro@rédit en DT

44 620 000

55 360 000

68 800 000

Financement de IEtat

Montants des emprunts obligataires et
emprunts national souscrits en DT

434 608 919

337124118

304 526 718

Santé et sécurité au
travail

Analyse des risques liés a la santé et a la
sécurité au travail (SST) et mise en place
d’un plan d’atténuation des risques SST
y compris les risques psychosociaux
(Oui/Non)

Droit de I'Homme

L’existence d’une politique aux sein de
'entreprise relative aux droits de
’Homme (Oui/ Non)

Oui
Intégrée dans le Code
d'Ethique et au
niveau de
I'engagement RSE
pour les relations
avec les fournisseurs

Oui
Intégrée dans le Code
d'Ethique et au
niveau de
I'engagement RSE
pour les relations
avec les fournisseurs

Oui
Intégrée dans le Code
d'Ethique et au niveau
de I'engagement RSE
pour les relations avec
les fournisseurs

Si Oui, est-ce que cette politique couvre
les fournisseurs (Oui/ non)

Oui

Oui

Oui

Changements
climatiques

Emissions directes de GES (Scope 1)

Emissions directes de GES (Scope 2)

168 TCO2

205 TCO2

190 TCO2

Actions d’atténuation
des changements
climatiques

Nombre d’arbres implantés dans le
cadre du projet de décarbonisation par
le reboisement et les investissements
forestiers durables

Montant dans des

d’énergie renouvelable.

investi projets

d’'une politique
des risques
changements climatiques (Oui/Non)

générale
liés

Existence

d’atténuation aux

Non*

Mais nous menons
une campagne
annuelle de
reboisement

Non*

Mais nous menons
une campagne
annuelle de
reboisement

Intensité énergétique

énergétique de
I'entreprise : la consommation
énergétique  absolue  (numérateur)
divisé par le parameétre spécifique de

Ratio  d'intensité

I'organisation (dénominateur)

0,903 Kwh/kDT de CA

1,211 Kwh/kDT de CA

1,245 Kwh/kDT de CA

Eau et effluent

Volume total d’eau prélevé par source

2744 m3

3527 m3

3703 m3

Pourcentage et volume total d'eau

recyclée et réutilisée

0%

0%

0%

Diversité des organes de
direction

Le pourcentage de femmes au sein des
de gouvernance de
direction de 'organisation.

instances et

35%

35%

35%

Le pourcentage des femmes au sein des
comités du Conseil d’Administration.

44,44%

44,44%

44,44%

Diversité et Egalité des
Chances

Le ratio entre la rémunération
moyenne des hommes et la
rémunération moyenne des femmes et
ce par catégorie professionnelle.

Cadre : 99,4%
Maftrise : 97,9%
Agent d'exécution :
101,7%

Cadre : 101,8%
Maftrise : 99,8%
Agent d'exécution :
106,9%

Cadre : 101,5%
Maftrise : 102,7%
Agent d'exécution :
100,4%

*Comme indiqué dans son Rapport Extra-Financier de I’année 2024, Assurances Maghrebia a pour

ambition d’intensifier son programme de reboisement afin d’avoir planté, des la fin de I’année 2026,

un nombre d’arbres permettant, a maturité, I’absorption de I’équivalent du total des émissions de gaz

a effet de serre du Groupe d’Assurance.




4. NOTES RELATIVES AUX PRINCIPAUX ELEMENTS DES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES :

Note 1 : Les actifs consolidés

Note (1.1) : Actifs incorporels

Les actifs incorporels du groupe comprennent :

Note (1.1.1) : Ecart d’acquisition

La consolidation de la société MAGHREBIA FINANCIERE SICAR fait apparaitre un écart d’acquisition de
329 727 DT qui s’explique comme suit :

valeur
2500 000
3002016
5502016
2672289

Désignation

Valeur d'acquisition des titres en 2005
Acquisition 2006

Valeur d'acquisition des titres en 2006
QP dans les CP a la date d'acquisition

Ecart d'acquisition

329 727

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

EN %

ECART D'ACQUISITION
AMORTISSEMENT

329727
247 295

329727
230 809

0,00%

7,14%

valeur nette

82432

98 918

-16,67%

Note (1.1.2) : Investissements de recherche et développement

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Conception & développement
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

CODWAY

valeur brute

452751
42585
1611

amortissement

141703
42585
1611

valeur nette

311048
0
0

valeur nette

18 802
0
0

292 246
0
0

1554,33%

Total valeur nette

496 946

185 898

311048

292 246

1554,33%

Note (1.1.3) : Concessions, brevets, licences, marques

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

VAR

EN %

Logiciel

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA IMMOBILIERE

CODWAY

Autres immobilisations incorporelles portefeuille racheté
MAGHREBIA

valeur brute

6527 440
3544 060

798 066

26 033
2159281

198 652

198 652

amortissement
4956 588
2593375
650137

26 033
1687043

188 710

188 710

valeur nette
1570 852
950 685
147 929
0
472 238
9942
9942

valeur nette

822982

697 711
125271

0

930 199

940 141

9942

747 870
252974
22 658
0

-457 961
-930 199
0

90,87%
36,26%
18,09%

-49,23%
-98,94%
0,00%

Total valeur nette

6726 092

5145 298

1580 794

1763123

-182 329

-10,34%

Note (1.2) : Actifs corporels

Les actifs corporels du groupe comprennent :

Note (1.2.1) : Installations techniques et machines




Désignation

31/12/2025

31/12/2024

VAR

EN %

Aménagements Agencements et Installations
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE
MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY

Matériels de transport
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE
MAGHREBIA IMMOBILIERE
Matériels informatique
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE
MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY

valeur brute
5386 098
4687671
646 781
8006
43 639
1564 163
1067871
464 524
31767
4862767
4054 831
500011
34285
273 640

amortissement
3 649 037
3094 626
513 968
7669
32774
1388 314
981 239
375308
31767

3 467 546,
2836 688
377610
31711
221537

valeur nette
1737061
1593 045
132 813
338
10 866
175 848
86 632
89217
0
1395221
1218143
122 401
2574
52103

valeur nette
976 649
780 898
182 186
473
13 093
275 542
128 338
147 204
0
1586 019,
1382985
137 480
2926
62629

760 412
812 147
-49 373
-135
-2228
-99 694
-41 706
-57 988
0

-190 799
-164 842
-15078
-352
-10527

77,86%
104,00%
-27,10%
-28,57%
-17,01%
-36,18%
-32,50%
-39,39%

-12,03%
-11,92%
-10,97%
-12,03%
-16,81%

Total valeur nette

11 813 028

8504 898,

3308 130,

2838211

469 919

16,56%)

Note (1.2.2) : Autres installations, outillage et mobilier

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

VAR

EN %

Equipements de bureaux
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE
MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY

Autres Immobilisations
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE
MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY

valeur brute

2168 198
1801 861
294292
17921
54124
1427 262
1332105
76 446
1408
17303

amortissement
1593 859
1322538
202 207
17607
51507
551 030
499 621
40375
576

10 457

valeur nette
574 339
479322
92 085
314
2618
876232
832 484
36071
833
6 845

valeur nette
458 051
366 691
90293
1068

786 062
741 801
38798
973
4490

116 288
112 631
1792 1,98%
-754 -70,59%

0 2618
90170 11,47%
90 682 12,22%
2727 -7,03%
-141 -14,47%
2355 52,46%

25,39%
30,72%

Total valeur nette

3595 460

2144 889

1450571

1244113

206 458

16,59%

Note (1.3) : Placements

- L’évaluation a la cl6ture des placements immobiliers se fait conformément a la NCT 31 soit a la valeur

historique. Les moins-values par rapport a leur valeur comptable font I'objet de provision. Les plus-values par

rapport a cette valeur ne sont pas constatées.

- Les parts dans les sociétés civiles immobiliéres sont évaluées a leurs valeurs d’usage, les moins-values

par rapport & leur valeur comptable font I’objet d’une provision et les plus-values dégagées ne sont pas

constatées.

Conformément au paragraphe 19 de la NCT 31, les placements immobiliers (immeubles d’exploitation et hors

exploitation) font I’objet d’un amortissement selon les régles définies dans la NCT 05. La dotation aux

amortissements de chaque exercice est constatée en charges.

Note (1.3.1) : Terrains et constructions d'exploitation

Cette rubrique comprend :




Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Terrains et constructions d'exploitation
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA IMMOBILIERE

valeur brute

9904 729
5279192
198 095

amortissement

3927937
283 731
0

valeur nette

5976 791
4995 461
198 095

valeur nette

4522754
9768 983
198 095

1454037
-4 773522
[

32,15%
-48,86%
0,00%

Total valeur nette

15 382 016

4211 669

11170 347,

14 489 832

-3 319 485

-22,91%

Note (1.3.2) : Terrains et constructions hors exploitation

Cette rubrigue englobe :

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Terrains et constructions hors exploitation
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA IMMOBILIERE

valeur brute

12902 105
21334374
7809173

amort,/prov.

9115702
1838456
308 445

valeur nette

3786 404
19495918
7500728

valeur nette

4085 763
16534 737
7526 441

-299 359
2961181
25713

-7,33%
17,91%
0,34%

Total valeur nette

42 045 652

11262 603

30783 049

28 146 941

2636108

9,379

Note (1.3.3) : Actions et autres titres a revenu variable

Cette rubrique englobe les parts et actions détenues dans le capital des sociétés sur lesquelles les sociétés

du groupe n’exercent ni un contrdle ni une influence notable.

Désignation

31/12/2025

31/122024

VAR

EN %

Actions cotées

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR
Parts OPCVM

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR
Actions et titres non cotes
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR

valeur brute

99 546 568
53239435
46199 739
107 394

75 845 163
33452637
37749 481
4643045
96 386 525
32957434
61969 396
14596%

provision
641 769
253653
388 116
0
4296 974
232389
1973077
0
2624 938
1713560
499577
411802

valeur nette

98 904 799
52985782
45811622
107 394
71548190
31128 741
35 776 403
4643 045
93761 587
31243 874
61469820
1047893

valeur nette

85292822
44192773
40993 418
106 631
47584 140
18688 407
24252 687
4643 045
91737 634
30267 374
60430533
1039727

13611978
8793 010
46818204
764

23 964 050
12440334
11523716
0
2023 953
976 500
1039286
§ 166

15,96%
19,90%
11,75%
0,72%
50,36%
66,57%
47,52%
0,00%
2,21%
3,23%
1,72%
0,79%

Total valeur nette

271778 256

7563 681

264 214 575

22461459

39599 980

17,63%

Note (1.3.4) : Obligations et autres titres a revenu fixe

Cette rubrigque englobe les bons de trésors assimilables, les emprunts obligataires et les placements

monétaires.




Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR EN %
valeur brute provision valeur nette valeur nette
Bons de trésors assimilables 320 296 419 274 222 320 022 196 217 647 900 102 374 296, 47,04 %
MAGHREBIA 95447135 4460 95442 675 58095 791 37 346 883 64,29%
MAGHREBIA VIE 224 849 284 269 762 224579 521 159 552 109 65027 413 40,76 %
Obligations 289 539 000| 0 289 539 000 279 021 000| 10 518 000 3,77%
MAGHREBIA 104 126 500 0 104 126 500 105 496 000 -1369 500 -1,30%
MAGHREBIA VIE 185 412 500 0 185 412 500 173 525 000 11 887 500 6,85%
Placements a Court et Moyen Terme 165 221 058 0] 165 221 058 2223350001 -57 113 942 -25,69%
MAGHREBIA 41500 000 0 41500 000 69 000000 -27 500 000 -39,86%
0
0
0
0

MAGHREBIA VIE 121 000 000 121 000 000 150 500 000 -29 500 000 -19,60%
MAGHREBIA IMMOBILIERE 425000 425 000 255 000 170 000 66,67%
CODWAY 2226 058 2226 058 2485 000 -258 942 -10,42%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR 70 000 70 000 95 000 -25 000 -26,32%

Total valeur nette 775 056 477 274 222 774 782 254 719 003 900 55 778 354 7,76%)

Note (1.4) : Créances

Note (1.4.1) : Autres créances nées d'opérations d'assurances directes

Il s’agit des montants des primes dus.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

valeur brute provision valeur nette valeur nette

Autres créances nées d'opérations d'assurances directes
MAGHREBIA 75 735 764 41 600 797 34 134 966 32109 105 2025 861 6,31%
MAGHREBIA VIE 11 950 029 1787 404 10 162 624 8056 214 2106 411 26,15%

Total valeur nette 87 685 792 43 388 201 44 297 591 40 165 319 4132 272 10,29%

Note (1.4.2) : Débiteurs divers

Cette rubrigue englobe principalement les avances et acomptes accordées aux intermédiaires.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

valeur brute provision valeur nette valeur nette

Débiteurs divers
MAGHREBIA 13 556 227 3040 254 10515972 11 845726 -1329 754 -11,23%
MAGHREBIA VIE 4822134 4822134 5311092 -488 958 -9,21%
MAGHREBIA IMMOBILIERE 1106212 1106 212 953 398 152 814 16,03%
CODWAY 1448619 1448619 1101470 347 148 31,52%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR 245 846 245 846 236 919 8927 3,77%

Total valeur nette 21179 038 3040 254 18 138 784 19 448 606 -1.309 822 -6,73%)

Note (1.5) : Autres éléments d'actif

Note (1.5.1) : Avoir en banque, CCP, chéques et caisse

Cette rubrique totalise les effets a I’encaissement, les valeurs a recevoir, les chéques a I’encaissement et les

avoirs en banques.

Désignation 31/12/2025 31/12/2024
valeur brute provision valeur nette valeur nette

Avoirs en banque, CCP, cheéques et caisse
MAGHREBIA 16 465 987 4938590 11527 397 1161754 10365 643 892,24%
MAGHREBIA VIE 12428 774 1275232 11153 542 11726 002 -572 460 -4,88%
MAGHREBIA IMMOBILIERE 165 634 0 165 634 -2 055 312 2220 945 -108,06%
CODWAY -1723067 0 -1723067 2065021 341954 -16,56%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR 36453 0 36453 22731 13722 60,37%

Total valeur nette 27 373 781 6213822 21159 959 8790 154 12 369 805 140,72%|




Note 2 : capitaux propres et passifs consolidés

Note (2.1) : Partage des capitaux propres et élimination des participations liées

» ASSURANCES MAGHREBIA :
Les réserves consolidées ;: 97 086 808 *100% = 97 086 808 DT

> ASSURANCES MAGHREBIA VIE :
- Les réserves consolidées : 134 839 592*58,7% -14 996 077 = 64 152 606 DT

- Les intéréts des minoritaires : 134 839 592*41,3% = 55 690 909 DT

» MAGHREBIA FINANCIERE SICAR :
- Les réserves consolidées : 6 122 779 * 92,72% - (4 331 604 *100% + 1 071 514 * 58,7%)

=716 314 DT

- Les intéréts des minoritaires : 6 122 779 * 7,28% - (4 331 604 * 0% + 1 071 514 * 41,3%)

=3 347 DT

» ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILERE :
- Les réserves consolidées : 8 929 893 * 81,83% - (3 775 072 * 100% + 2 948 020 * 58,7%)

=1801500DT
- Les intéréts des minoritaires : 8 929 893 * 18,17% - (2 948 020 * 41,3%)
=405 301 DT

> CODWAY :
- Les réserves consolidées : 4 462 759 *93,91% - (3 409 951*100% + 590 000 *58,7%)

=434 538 DT

- Les intéréts des minoritaires : 4 462 759 *6,09% - (590 000*41,3%) = 28 270 DT

Désignation 31/12/2025 31/12/2024 VAR
Capital social 45 000 000 45 000 000 0
MAGHREBIA
Réserves consolidés 97 086 808 84 463 042 12 623 766
Intéréts minoritaires 0 0 0
MAGHREBIA VIE
Réserves consolidés 64 152 606 57 189 880 6 962 726 12,17%
Intéréts minoritaires 55 690 909 50 791 768 4 899 141 9,65%
MAGHREBIA IMMOBILIERE
Réserves consolidés 1 801 500 1694 903 106 597 6,29%
Intéréts minoritaires 405 301 381 626 23675 6,20%
CODWAY
Réserves consolidés 434 538 499 464 -64 927 -13,00%
Intéréts minoritaires 28270 32 483 -4 213 -12,97%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR
Réserves consolidés 716 314 749 295 -32 981 -4,40%
Intéréts minoritaires 3347 11 987 -8 640 -72,08%
265 319 593 240 814 448 24 505 145 10,18%
Total réserves consolidés 164 191 765 144 596 584 19 595 181 13,55%
Total intéréts minoritaires 56 127 827 51 217 864 4 909 963 9,59%




Note (2.1.1) : Total réserves consolidées :

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 164 191 765 DT.
Note (2.1.2) : Total intéréts minoritaires :

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 56 127 827DT.

Note (2.2) : Partage des résultats apreés retraitements :

> ASSURANCES MAGHREBIA :
- Les résultats consolidés : 19 473 580 *100% = 19 473 580 DT

> ASSURANCES MAGHREBIA VIE :
-Les résultats consolidés : 26 715 580 * 58,7%= 15 681 618 DT

-Les intéréts minoritaires 26 715 580 * 41,3%= 11 033 962 DT

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR :
-Les résultats consolidés : 9 196 * 92,72% = 8 526DT

-Les intéréts des minoritaires : 9 196 * 7,28% = 670 DT

ASSURANCES MAGHREBIA IMMOBILIERE :
- Les résultats consolidés : -515 753 * 81,83% = -422 022DT

- Les intéréts des minoritaires : -515 753 * 18,17% = -93 731 DT

CODWAY :
- Les résultats consolidés : -2 250 407 * 93,91% =-2 113 273 DT

- Les intéréts des minoritaires : -2 250 407 * 6,09% = - 137 134 DT
Note (2.2.1) : Résultat consolidé :

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde 32 628 429 DT.

Note (2.2.2) : Intéréts minoritaires :

Cette rubrique présente au 31-12-2025 un solde de 10 803 767 DT.

Note (2.3) : Autres dettes

Note (2.3.1) : Créditeurs divers

Désignation 31/12/2025 31/12/2024

Créditeurs divers
MAGHREBIA 12 950 607 12 557 188 393 419 3,13%
MAGHREBIA VIE 3 255 789 2 986 663 269 126 9,01%
MAGHREBIA IMMOBILIERE 1 000 334 454 519 545 815 120,09%
CODWAY 1485 766 1124 562 361 204 32,12%
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR 20190 23 463 -3273 -13,95%

Total 18 712 686 17 146 395 1566 292 9,13%




Note 3 : Etat de résultat technique consolidé

Note (3.1) : Primes acquises

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Primes émises et acceptées

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

Variation de la provision pour primes non acquises

MAGHREBIA

337 265 716
207 627 880
129 637 836
-4 876 610
-4 876 610

303 142 859
186 792 637
116 350 222
-5 076 266,
-5 076 266

34122 856
20 835 243
13 287 614
199 657
199 657

11,26%
11,15%
11,42%
-3,93%
-3,93%

Total

332 389 106

298 066 593

34 322513

11,52%)

Note (3.2) : Charges de sinistres

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Montants payés

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

Variation de la provision pour sinistres
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

226 624 117
161 147 008
65477 109
3 780 640

3 066 319
714 322

205 707 871
150 255 121
55452 750
2 858 534
4203910
-1345 376

20 916 247,
10 891 887
10 024 359
922 107
-1137591
2059 698

10,17 %
7,25%
18,08%
32,26%
-27,06%
-153,09%

Total

230 404 758

208 566 404

21 838 354

10,47%)

Note (3.3) : Frais d'exploitation

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Frais d'acquisition

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

Frais d'administration

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

Commissions recues des réassureurs

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

Variation du montant des frais d'acquisition reportés

MAGHREBIA

51 793 451
38249778
13 543 673
12334176
7269 489
5064 687
-14 879 474
-14 799 008
-80 466
-1195 264
-1195 264

44912 078
32 255 032
12 657 045
13 392 313
8538 547
4853 766
-14 032 025
-13 972 537
-59 488

-2 045 727
-2.045 727

6 881373
5994 745
886 628
-1 058 137,
-1269 058
210 921
-847 449
-826 471
-20 979
850 463
850 463

15,32%
18,59%
7,01%
-7,90%
-14,86%
4,35%
6,04%
591%
35,27%
-41,57 %
-41,57%

Total

48 052 889

42226 639

5826 250

13,80%)

Note (3.4) : Autres charges techniques

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

Autres charges techniques
MAGHREBIA
MAGHREBIA VIE

2188 961
880 231

4513616
1426 889

-2 324 655
-546 658

-51,50%
-38,31%

3069192

5940 504

-2 871313

-48,33%




Note 4 : Etat de résultat consolidé

Note (4.1) : Autres produits (autres activités)

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR

243 666
574 002
78 352

188179
246 232
74 055

55487
327770
4297

29,49%
133,11%
5,80%

Total

896 020

508 467

387 554

76,22%)

Note (4.2) : Autres charges (autres activités)

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY
MAGHREBIA FINANCIERE SICAR

719 474
2 785 606
68157

440 958
2112 794
98 189

278 515
672 812
-30 033

63,16%
31,84%
-30,59%

Total

3573236

2 651 942

921 295

34,74%)

Note (4.3) : Impdts sur le résultat exigible

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

VAR

EN %

Impots sur le résultat payables au titre du bénéfice imposable
MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA IMMOBILIERE

CODWAY

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR

14 668 342
10167 021
4432 344
34 735

33 742
500

8 894 507
5359 401
3495714
34119
4773
500

5773 835
4807 620
936 630
616

28 969

0

64,91%
89,70%
26,79%
1,81%
606,96 %
0,00%

Total

14 668 342

8 894 507

5773 835

64,91%

Note (4.4) : Eléments extraordinaires

Désignation

31/12/2025

31/12/2024

MAGHREBIA

MAGHREBIA VIE

MAGHREBIA IMMOBILIERE
CODWAY

MAGHREBIA FINANCIERE SICAR

2 033 404
1551 320
5210
5061
500

1875 790
1223500
5118
400

500

157 614
327 820
92

4 661

0

8,40%
26,79%
1,81%
1165,33%
0,00%

Total

3 595 496

3 105 308

490 188

15,79%

Note 5 : Flux de trésorerie consolidé

La méthode adoptée pour la présentation de I’état des flux de trésorerie consolidé est la méthode

directe.

Les flux de trésorerie du groupe de la période sont classés en activité d’exploitation, d’investissement et de

financement.

Note (5.1) Flux de trésorerie provenant de I’exploitation du groupe MAGHREBIA

Au 31 Décembre 2025, le total des flux de trésorerie provenant de I’exploitation du groupe est de

25852 116 DT contre un mouvement de 26 754 669 DT au 31 Décembre 2024.




Note (5.2) Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement du groupe MAGHREBIA

Au 31 Décembre 2025, le mouvement lié aux activités d’investissement du groupe s’éleve a — 2 178 930
DT contre -5 445 685 DT fin Décembre 2024.

Note (5.3) Flux de trésorerie provenant des activités de financement du groupe MAGHREBIA

Ce flux enregistre au 31 Décembre 2025, un montant de -23 502 338 DT contre -22 273 527 DT au 31
Décembre 2024.

La trésorerie au 31 Décembre 2025 s’éléve a 12 584 461 DT contre 12 413 613 DT au 31 Décembre 2024
enregistrant une variation de trésorerie de 170 847 DT.




Rapport des commissaires aux comptes




GROUPE « ASSURANCES MAGHREBIA »
RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIF AUX ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES
DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs,
I-Rapport sur I’audit des états financiers consolidés

Opinion

Nous avons effectué I’audit des états financiers consolidés du Groupe «ASSURANCES
MAGHREBIA» qui comprennent le bilan consolide au 31 Décembre 2025 faisant apparaitre un total
de 1 418 351 205 Dinars, I’état de résultat consolidé faisant apparaitre un bénéfice net de 43 432 196
Dinars, I’état de flux de trésorerie consolidé pour I’exercice clos a cette date faisant ressortir une
trésorerie positive de fin de période de 12 584 461 Dinars, ainsi que les notes annexes, y compris le
résumé des principales méthodes comptables.

A notre avis, les états financiers consolidés du Groupe « ASSURANCES MAGHREBIA » ci-joints
présentent sincerement, dans tous leurs aspects significatifs, la situation financiére du Groupe au 31
décembre 2025, ainsi que de sa performance financiére et de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos
a cette date, conformément a la loi en vigueur relative au systeme comptables des entreprises.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes professionnelles 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 I’audit des états financiers consolidés » du présent rapport.

Nous sommes indépendants du Groupe conformément aux regles de déontologie qui s’appliquent a
I’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.




Question clés de I’audit

Les questions clés de I’audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été
les plus importantes dans I’audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces
questions ont été traitées dans le contexte de notre audit des états financiers consolides pris dans
leur ensemble, arrétés dans les conditions rappelées précédemment, 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 determiné que les questions décrites ci-apres constituent les questions clés de
I’audit qui doivent étre communiquées dans notre rapport.

- Evaluation des provisions techniques :

Risque identifié

Les provisions techniques, figurant au bilan consolidé au 31 décembre 2025 pour un montant
de 929 680 377 DT, représentent le poste le plus important du passif au regard d’un total bilan
de 1418 351 205 DT.

Le calcul des provisions techniques reléve d’une obligation légale et requiert I’exercice du
jugement de la direction pour le choix des hypotheses a retenir, des modéles de calcul a utiliser
et des taux de frais de gestion retenus.

Compte tenu du poids relatif de ces provisions au bilan et de I’'importance du jugement exercé
par la direction, nous avons considéré I’évaluation de ces provisions comme un point clé de
I’audit.

Synthéses de nos réponses :

Pour appreécier le caractére raisonnable de I’estimation du montant des provisions techniques,
nos travaux ont consisté, sur la base des informations qui nous ont été communiquées,
principalement a :




Prendre connaissance de la conception et tester I’efficacité des contréles clés relatifs
a la détermination des provisions techniques

Apprécier la pertinence des méthodes de calculs utilisés pour I’estimation des
provisions techniques et leur conformité au regard des normes comptables en vigueur
et des dispositions de 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

Effectuer des procédures analytiques afin d’identifier et d’analyser toute variation
inhabituelle et/ou inattendue significative

Prendre connaissance et verifier les travaux effectués par I’actuaire controleur
Valider les cadrages comptabilité/gestion
Apprécier le caractere approprié des hypotheses retenues pour le calcul

Vérifier, par sondage, I’évaluation de la provision pour sinistres a payer selon notre
évaluation du risque et compte tenu des dispositions de la circulaire du ministre des
finances n° 258/2010

Mettre en ceuvre des procédures visant a tester la fiabilité des données servant de base
aux estimations

Procéder a I’examen du dénouement des estimations comptables des exercices
précédents afin d’apprécier la fiabilit¢ du processus de détermination de ces
estimations mis en ceuvre par la direction

Evaluation des placements :
Risque identifié

Les placements figurent a I’actif du bilan consolidé pour un montant net de 1 109 469 767 DT
au 31 décembre 2025.

La norme comptable tunisienne NCT 31 dispose qu’a la date de clbture, il est procédé a
I’évaluation de ces placements a leur valeur d’usage. Les moins-values par rapport a leur valeur
comptable font I’objet de provision alors que les plus-values par rapport a cette valeur ne sont
pas constatées. La valeur d’usage est déterminée sur la base de plusieurs facteurs et fait appel
au jugement professionnel pour les hypotheses utilisées.

Les informations fournies par la Societé au sujet de I’évaluation de ses placements sont
présentées a la note 1.3 des états financiers.




Le poids de ces actifs dans le bilan consolidé et le degre de jugement nécessaire a leur évaluation
nous ont conduits a la considérer comme un point clé de I"audit.

Syntheses de nos reponses :
Nos travaux ont principalement consisté a :

Appreécier les méthodologies retenues pour I’évaluation des placements au regard des
normes comptables en vigueur et des dispositions de 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

Evaluer et tester la conception et I’efficacité des contrdles clés sur les méthodes de
valorisation des placements

Vérifier le calcul des éventuelles dépréciations nécessaires
Reéaliser des procédures analytiques sur les évolutions significatives de I’exercice
Procéder au rapprochement avec les rapports obtenus du gestionnaire d’actifs

Evaluation des provisions pour dépréciation des créances sur assurés et
intermédiaires d’assurance :

Risque identifié

Les provisions pour dépréciation des créances sur assurés et sur intermédiaires d’assurance
totalisent 49 546 487 DT au 31 décembre 2025. L’estimation de ces provisions requiert
I’exercice du jugement de la direction pour la détermination de la base de provisionnement,
tenant compte des modalités de calcul prévues par la décision du CGA n° 01/2021 du 1*
décembre 2021 fixant la base et la méthode de calcul des provisions pour dépréciation des créances
sur les assurés et les intermédiaires d’assurance.

Dans ce contexte, nous avons considére que I’estimation de ces provisions constituait un point
clé de I"audit.

Synthese de nos réponses :
Nos travaux ont principalement consisté a :

e Controler le calcul de la provision pour dépréciation et sa conformité avec la
méthodologie définie au niveau de la décision du CGA n° 01-2021 du 1°*" décembre
2021

Proceder au rapprochement des créances comptables avec I’arriéré issu du systéme
d’information




Rapport du conseil d’administration relatif aux comptes consolidés

La responsabilité du rapport du conseil d’administration incombe au conseil d’administration
de la société mere.

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 I’article 266 du Code des sociétés commerciales, notre
responsabilité consiste a vérifier I’exactitude des informations données sur les comptes du
Groupe « ASSURANCES MAGHREBIA » 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 du conseil d’administration semble autrement comporter
une anomalie significative. Si, & la lumiére des travaux que nous avons effectués, nous
concluons a la présence d’une anomalie significative dans ces autres informations, 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
consolidés

La direction de la société mere est responsable de la préparation et de la présentation fidele des
états financiers consolidés, conformément aux principes comptables généralement admis en
Tunisie, ainsi que du contréle interne qu’elle considéere comme nécessaire pour permettre la
préparation d’états financiers exempts d’anomalies significatives, que celle-ci résultent de
fraudes ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers consolidés, c’est a la direction de la société mére
qu’il incombe d’évaluer la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer,
le cas echéant, 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 le Groupe
ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de la société mére de surveiller le processus
d’information financiere du Groupe.

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

Nos objectifs sont d’obtenir I’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
gu’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 exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout
au long de cet audit.

En outre :

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 procedures 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 ;

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

Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
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 caractere 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 représentent les opérations et les évenements sous-jacents d’une maniere
propre a donner une image fidele ;

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

Nous fournissons également aux responsables de la gouvernance une déclaration
précisant que nous nous sommes conformés aux regles de deontologie 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.

Parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous
déterminons quelles ont été les plus importantes dans I’audit des états financiers de la
période considérée : ce sont les questions clés de I’audit. Nous décrivons ces questions
dans notre rapport, sauf si les 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 I’on peut
raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication de
cette question dépassent les avantages pour I’intérét public.

I1-Rapport relatif a d’autres obligations Iégales 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 des textes reglementaires en vigueur en la matiére.

Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de I’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 portant réorganisation du marché financier et
des dispositions de I’article 266 du code des sociétés commerciales, nous avons procédé a une
évaluation genérale portant sur I’efficacité du systéeme de contréle interne du Groupe.




A ce sujet nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la mise en place d’un
systeme de contrdle interne ainsi que la surveillance périodique de son efficacité incombent a
la direction et au conseil d’administration de la société mere.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes de controle
interne.

Tunis, le 17/04/2026

P/ F.M.B.Z -KPMG TUNISIE P/ GS AUDIT & ADVISORY

Emna Rachikou Ghazi HANTOUS




AVIS DES SOCIETES

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

DELICE HOLDING SA

Siege social : Immeuble « JOUMANA », la Zone d’Activité Kheireddine, la Goulette 2060 -
Tunis

La société DELICE HOLDING publie, ci-dessous, ses états financiers consolidés arrétés au
31 décembre 2025 tels qu’ils seront soumis a I’approbation de I’ Assemblée Générale Ordinaire
statuant sur I’exercice 2025. Ces états sont accompagnés du rapport des commissaires aux
comptes : Mr Jaouhar Ben ZID (société DATN) & Mr Faycel DERBEL (FINOR).




Groupe DELICE
BILAN CONSOLIDE

(Exprimé en dinars tunisiens)

Notes 31.12.2025 31.12.2024
Actifs
Actifs non courants
Immobilisations incorporelles 12 066 171 8 047 508
-Amortissements et provisions (7 416 047) (6 838 414)
@) 4650 124 1209 094
Immobilisations corporelles 864 591 062 796 288 652
- Amortissements et provisions (544 351 430) (500 509 680)
2 320 239 632 295 778 973
Immobilisations financiéres 5017 521 10 310 636
-Provisions (50 264) (50 264)
3) 4 967 257 10 260 372
Autres actifs non courants 236 216 472 433
Actifs d'imp6éts différés 4 8 637 415 10 326 488
Total des actifs non courants 338 730 645 318 047 359
Actifs courants
Stocks 185 532 950 170 071 807
- Provisions (15 741 102) (17 257 400)
5) 169 791 847 152 814 407
Clients et comptes rattachés 48 426 755 35803519
-Provisions (9 674 152) (8 290 679)
(6) 38 752 602 27 512 840
Autres actifs courants 306 864 146 345 713 169
-Provisions (3579 917) (1 958 565)
@) 303 284 229 343 754 603
Placements et autres actifs financiers (8) 248 324 780 190 903 617
Liquidités et équivalents de liquidités 9) 84 669 532 43 460 105
Total des actifs courants 844 822 990 758 445 573

Total Actifs

1183 553 634

1076 492 932




Groupe DELICE
BILAN CONSOLIDE
(Exprimé en dinars tunisiens)

Notes  31.12.2025 31.12.2024
Capitaux propres et passifs
Capital social 549 072 620 549 072 620
Réserves de restructuration (472 190 804) (472 190 804)
Réserves consolidés 358 610 729 311 902 342
Total Capitaux propres consolidés avant résultat de I'exercice 435 492 545 388 784 158
Résultat de I'exercice 120 801 246 101 013 371
Total Capitaux propres consolidés 556 293 792 489 797 529
Intéréts des minoritaires 25443 099 21 864 065
Total Capitaux propres consolidés et intéréts minoritaires (10) 581 736 890 511 661 593
Passifs non courants
Emprunts (11) 39 566 856 23 400 730
Provisions pour risques et charges (12) 39416 471 39 627 444
Passifs d'impots différés (23) 13119 325 15 587 627
Total des passifs non courants 92 102 652 78 615 802
Passifs courants
Fournisseurs et comptes rattachés (14) 177 080 452 162 345 080
Autres passifs courants (15) 86 235 538 55 357 953
Concours bancaires et autres passifs financiers (09) 246 398 102 268 512 504
Total des passifs courants 509 714 092 486 215 537
Total passifs 601 816 744 564 831 339

Total Capitaux propres et passifs

1183 553 634

1076 492 932




Groupe DELICE
ETAT DE RESULTAT CONSOLIDE
(Exprimé en dinars tunisiens)

Notes 2025 2024

Revenus (16) 1496396461 1442 665 250
Autres produits d'exploitation a7) 13 277 539 10 862 750
Total produits d'exploitation 1509674000 1453528000
Variation des stocks des produits finis et des encours 4 831 962 2 885 860
Achats consommés (18) (1088 327 975) (1 059 861 163)
Charges de personnel (29) (122 246 698) (110 627 636)
Dotations aux amortissements et aux provisions (20) (51 999 974) (51 893 578)
Autres charges d'exploitation (21) (116 008 087) (111 230 487)
Total des charges d'exploitation (1373750 772) (1330727 003)
Résultat d'exploitation 135 923 228 122 800 997
Charges financiéres nettes (22) (18 797 726) (19 691 634)
Produits financiers (23) 20574 588 16 081 331
Autres gains ordinaires (24) 4713 694 3743 097
Autres pertes ordinaires (25) (1 455 182) (2 506 574)
Résultat des activités ordinaires avant impot 140 958 601 120 427 216
Imp6ts sur les bénéfices (14 690 987) (12 026 790)
Imp6ts différés 779 230 (1047 729)
Contribution sociale de solidarité (2 423 643) (1747 011)
Contribution conjoncturelle - (1 027 658)
Résultat des activités ordinaires apres impot 124 623 201 104 578 028
Eléments extraordinaires - -
Résultat Net de I'exercice 124 623 201 104 578 028
Part revenant aux intéréts minoritaires (10) (3 821 955) (3 564 657)
Résultat net consolidé (part revenant au groupe) 120 801 246 101 013 371
Nombre des actions 109 814 524 54 907 262

27) 1,100 1,840




Groupe DELICE

ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE
(Exprimé en dinars tunisiens)

Notes 2025 2024
Résultat net (Groupe) 120 801 246 101 013 371
Ajustement pour :
* Part revenant aux intéréts minoritaires (20) 3821955 3 564 656
* Amortissements, Provisions & Reprises de provisions (20) 51999 974 51 893 578
* Variation des :
- Stocks (15 461 142) 1466 124
- Clients et comptes rattachés (12 623 236) (1376 103)
- Autres actifs courants 38 849 023 10 233 947
- Fournisseurs et comptes rattachés 4 833 207 16 011 533
- Autres passifs courants 2196 481 (295 451)
- Autres actifs non courants - (708 649)
- Autres éléments sans incidence sur la trésorerie 2619 251 1244 870
- Quote-part subvention d'investissement (3301 878) (1 234 260)
Flux de trésorerie provenant de (affectés a) I'exploitation 193 734 881 181 813 617

Variation de trésorerie provenant de l'acquisition et des cessions
des immobilisations corporelles et incorporelles

(70 893 065)

(60 248 620)

Variation de trésorerie provenant des immobilisations financieres 5293115 (6 568 393)
Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités

Rl CE IO ( ) (65 599 950) (66 817 013)
Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de (57 421 163) (100 741 524)

placement

Encaissements subventions d'investissement

Dividendes et autres distributions

3817 825
(26 086 089)

(32 944 357)

Variation de trésorerie provenant des emprunts (11 562 778) 24905 773

Ilz!ux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de (33 831 042) (8 038 584)
inancement

Variation de trésorerie 36 882 726 6 216 496

Trésorerie au début de I'exercice 40 016 750 33800 254

Trésorerie a la cléture de I'exercice (26) 76 899 476 40 016 750




l. PRESENTATION DU GROUPE

Le Groupe DELICE est composé de treize sociétés : DELICE Holding, CLC, CLN, CLSB, SBC, CF, Delta

Plastic, STIAL, SOCOGES, SDEM, GDI LISSADIRAT, DELICE Academy et ZEEMB.

v/ Lasociété « DELICE Holding » est une société anonyme de droit tunisien, constituée le 20 Mai 2013. Lors
de la création de la société, le capital s’élevait a 10.000 dinars divisés en 100 actions de 10 dinars chacune.
Conformément a la premiere résolution de I'’Assemblée Générale Extraordinaire tenue le 07 Ao(t 2013,
les actionnaires ont décidé d’augmenter le capital social d’'un montant de 154.178.880 dinars pour le porter
a 154.188.880 dinars, et ce par I'émission de 15.417.888 actions nouvelles, de 10 dinars chacune.
L'assemblée générale extraordinaire tenue le 27 décembre 2013, a décidé d’augmenter le capital social
d’'un montant de 394.883.740 dinars pour le porter a 549.072.620 dinars, et ce par I'émission de
39.488.374 actions nouvelles de 10 dinars chacune. L’Assemblée Générale Extraordinaire du 23 mai
2025, a décidé de réduire la valeur nominale de I'action de 10 dinars a 5 dinars. Ainsi le capital social

demeure inchangé et s'éléve a 549.072.620 dinars divisé en 109 814 524 actions de 5 dinars chacune.

v' La société Centrale Laitiere du Cap-Bon « CLC » est une société anonyme créée en 1993, spécialisée

dans la fabrication, le conditionnement et la commercialisation du lait et dérivés.

v' La société Centrale Laitiere Du Nord « CLN » est une société anonyme rachetée par le groupe Délice en
2005, spécialisée dans la transformation du lait et la production de ses dérivés ainsi que la

commercialisation des produits laitiers et ses dérivés ainsi que tous produits agroalimentaires.

v' La Centrale Laitiere de Sidi-Bouzid « CLSB » est une société anonyme de droit tunisien. Elle a été créée
le 13 Juin 2011 et a pour objet la fabrication, le conditionnement et la commercialisation du lait et dérivés,

et la production et vente de tout produit agroalimentaire.

v' La société des boissons du Cap-Bon « SBC » est une société anonyme créée en 2002, spécialisée dans
la fabrication et la commercialisation de toute nature de boisson principalement le jus et les boissons

gazeuses et non gazeuses.

v'  La société Compagnie Fromagére « CF » est une société anonyme créée en 2008, spécialisée dans la

fabrication de produits de fromage.

v' DELTA Plastic est une société a responsabilité limitée créée en 2002 spécialisée dans la production des
bouteilles et des emballages en plastique. L'activité de DELTA Plastic consiste exclusivement dans le
travail a fagcon pour le compte de la société du groupe STIAL. Elle produit les bouteilles en plastique pour

'emballage des produits DUNUP.

v' La Société Tunisienne de I'Industrie Alimentaire « STIAL » est une société anonyme créée en 1978

spécialisée dans la fabrication et la vente de yaourt et autres dérivés de produits laitiers.




La société de commerce et de gestion « SOCOGES » est une société a responsabilité limitée spécialisée
dans la réalisation de toutes opérations relatives au groupement, au stockage et a la livraison de
marchandises, ainsi que toutes les activités se rapportant au transport, au chargement, au déchargement,
a I'emballage, au montage, au contréle de la qualité et au suivi de la clientéle. La SOCOGES assure la

distribution des produits des sociétés du groupe.

La Société Délice des Eaux Minérales S.A est une société anonyme de droit tunisien créée le 2 mai 2019

spécialisée dans la mise en bouteilles d'eau de source minérale.

La Société Tunisienne GDI LISSADIRAT est une SUARL créée en 2021 initialement spécialisée dans le
commerce international. L'AGE du 10/08/2023 a modifié |'objet social pour la prestation de services a

I'étranger et I'assistance technique.

La Société Délice Academy est une SARL créée en 2022 spécialisée dans le domaine de la formation.

La Société Zohra Exploitation Eau Minérale et Boissons « ZEEMB » est une société anonyme de droit

tunisien, crée en 2018, spécialisée dans la mise en bouteilles d'eau de source minérale.

FAITS SAILLANTS

Au cours de I'exercice 2025, les sociétés CLC et CLN ont fait I'objet de contrdles sociaux. Ces opérations de

vérification, mentionnées en post-opinion dans notre rapport général relatif a I'exercice 2024, ont été dénouées

au cours de I'exercice et sans qu'il ait eu impact sur le résultat eu égard aux provisions constituées.




[1l. Périmeétre de consolidation au 31/12/2025

Le périmétre de consolidation du groupe DELICE Holding est présenté au niveau du schéma suivant :
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IV. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES DE CONSOLIDATION

A. Principes de consolidation

Les états financiers consolidés du groupe DELICE Holding sont préparés et présentés conformément aux
principes comptables généralement admis en Tunisie tels que définis par la loi 96-112 et le décret 96-2459 du
30 décembre 1996.

Les états financiers consolidés regroupent les comptes de toutes les filiales dont le Groupe détient directement
ou indirectement le contrle exclusif. Les états financiers consolidés regroupent également toutes les
coentreprises dont le groupe exerce un contrdle conjoint.

a. Controble exclusif

Le groupe posséde le contrble exclusif d'une filiale lorsqu’il est en mesure de diriger les politiques financiéres

et opérationnelles de cette filiale afin de tirer avantages de ses activités.

Ce contrble résulte :

v' soit de la détention directe ou indirecte, par I'intermédiaire de filiales, de plus de la moitié des
droits de vote de I'entreprise consolidée ;
v" soit du pouvoir sur plus de la moitié des droits de vote en vertu d'un accord avec d'autres

investisseurs ;




v soit des statuts ou d’un contrat ;

v' soit du pouvoir de nommer ou de révoquer la majorité des membres du conseil d’administration
ou de I'organe de direction équivalent ;

v' soit du pouvoir de réunir la majorité des droits de vote dans les réunions du conseil d’administration

ou de l'organe de direction équivalent.

Par ailleurs, le contrdle est présumé exister des lors que le groupe détient directement ou indirectement 40%
au moins des droits de vote dans une autre entreprise, et qu'aucun autre associé n'y détienne une fraction

supérieure a la sienne.

Il est a noter que pour la détermination du périmétre de consolidation, le Groupe DELICE Holding a opté pour
la prise en compte des contrats de rétrocessions dans le calcul du pourcentage de contrble et d'intéréts. Ces
contrats constituent un engagement de la part de I'une des sociétés du Groupe de racheter des titres qui font

I'objet d’'une convention de rétrocession ou d’'un pacte d’actionnaires.

Ayant pour objet de décrire la réalité économique du groupe et conformément au principe de la prééminence
de la réalité économique sur I'apparence juridique, I'hypothése de base retenue, consiste a retraiter les
participations qui font I'objet de ces contrats au bilan et a I'état de résultat comme s'ils avaient été acquises a

crédit.

Par conséquent le groupe a décidé de comptabiliser ces titres dans le compte « Titres de participation » par

le crédit du compte « Emprunts ».
b. Contréle conjoint

Le contrdle conjoint tel que défini par la NCT 37 est le partage en vertu d'un accord contractuel du contréle

d’'une activité économique.

B. Méthodes de consolidation

Toutes les sociétés sous contrdle exclusif du groupe sont consolidées selon la méthode d’intégration globale.
Le contrble exclusif provient notamment du fait que les dirigeants (Directeurs Généraux et membres du Conseil
d’Administration) sont désignés par la société DELICE Holding et qu’aucun autre groupe ou société ne dispose

d’un contrble.

La société STIAL est détenue a concurrence de 50% par le partenaire stratégique étranger Compagnie
Gervais Danone (CGD) et 43,01% par DELICE Holding.

Le pacte d'actionnaires de la société STIAL stipule que :

- Les principales décisions stratégiques et opérationnelles sont prises au niveau du conseil d’administration

de la STIAL qui est composé de 4 administrateurs, dont 2 sont désignés par DELICE Holding et 2 désignés




par le partenaire étranger. Les décisions ne peuvent étre prises qu'en cas d'accord entre les deux
actionnaires DELICE Holding et le Partenaire étranger.
- Le conseil délégue au directeur général a I'intérieur des lignes directrices la gestion quotidienne de la

société dont la finalité est la réalisation des objectifs assignés.

La société SOCOGES est détenue a concurrence 50% par le partenaire stratégique étranger CGD, 50% par
DELICE Holding.

La structure de capital des deux sociétés et le partage des décisions stratégiques financieres et

opérationnelles prouvent I'existence d’'un contréle conjoint sur les deux sociétés.

Les méthodes de consolidation appliquées pour chaque société du périmétre de consolidation sont les

suivantes :
Société % contrbole 9%b d'intéréts Type de contréle Méthode de comptabilisation
DH 100,00% 100,00% Controle exclusif Intégration globale
CLN 98,62% 98,46% Contrdle exclusif Intégration globale
CLC 99,81% 99,81% Controle exclusif Intégration globale
SDEM 99,99% 99,83% Controle exclusif Intégration globale
SBC 99,99% 99,99% Controle exclusif Intégration globale
Delta plastic 99,99% 99,99% Controle exclusif Intégration globale
CF 50,00% 50,00% Controle exclusif Intégration globale
CLSB 99,95% 99,78% Contrdle exclusif Intégration globale
STIAL 43,01% 43,01% Controle conjoint Intégration proportionnelle
SOCOGES 50,00% 50,00% Controle conjoint Intégration proportionnelle
GDI LISSADIRAT 100,00% 100,00% Controle exclusif Intégration globale
DELICE ACADEMY 90,00% 90,00% Contréle exclusif ~ Intégration globale
ZEEMB 99,98% 99,81% Controle exclusif Intégration globale




a. L’intégration globale

L’intégration globale consiste a combiner ligne a ligne les états financiers individuels de la société meére
DELICE Holding et de ses filiales en additionnant les éléments semblables d’'actifs, de passifs, de capitaux
propres, de produits et de charges. Afin que les états financiers consolidés présentent I'information financiere

du groupe comme celle d’'une entreprise unique, les étapes ci-dessous sont alors suivies :

homogénéisation des méthodes d’évaluation et de présentation des états financiers du Groupe ;
cumul arithmétique des comptes individuels ;

élimination des opérations intra-groupe et des résultats internes ;

RSN NN

détermination de l'impact de la fiscalité différée sur les retraitements ayant une incidence sur le

résultat et/ou les capitaux propres consolidés ;

\

élimination des titres de participation du groupe dans chaque société consolidée et détermination
des écarts d’acquisition positif et/ou négatif et ;
v identification de la « Part du groupe » et des « intéréts minoritaires » dans I'actif net des sociétés

consolidées.

b. L'intégration proportionnelle

L'application de la consolidation proportionnelle signifie que le bilan consolidé du Co-entrepreneur inclut sa
guote-part des actifs controlés conjointement et sa quote-part des passifs dont il est conjointement
responsable. L'état de résultat consolidé du Co-entrepreneur comprend sa quote-part des produits et charges

de I'entité contrélée conjointement.

C. Traitement de I’écart d’acquisition

Conformément a la norme comptable nationale (NCT 38) et internationale (IFRS 3)!, le regroupement
d’entreprises ayant abouti a la création de la société DELICE Holding est un regroupement d’entreprises sous

contrdle commun qui est hors champ d’application de ces deux normes. De ce fait il n’est pas fait application

de la méthode d’'acquisition, par conséquent :

- Les actifs et passifs des entreprises regroupées sont repris a leur valeur comptable nette.
- Aucun goodwill n’est constaté suite au regroupement. Toute différence entre la valeur des apports et les
capitaux propres des entités regroupées est enregistrée dans les réserves consolidées (réserves de

restructuration).

! Selon le paragraphe 10 de la norme internationale IFRS 3, un regroupement d’entreprises impliquant des entités ou des activités sous

contr6le commun est un regroupement d’entreprises dans lequel la totalité des entités ou activités se regroupant sont contrélées in fine
par la méme partie ou les mémes parties, tant avant qu’'apres le regroupement d’entreprises, et ce contréle n’est pas temporaire.




- Par ailleurs, en 2025, l'acquisition de la sociét¢ ZEEMB, réalisée hors contrble commun, a été

comptabilisée selon la méthode de I'acquisition :

Un écart d’acquisition (goodwill) positif de 2 388 805 dinars a été constaté et correspond a I'excédent du

co(t d’acquisition sur la juste valeur des actifs nets acquis.

Ce goodwill est inscrit a I'actif du bilan consolidé et fait I'objet d’'un amortissement systématique sur sa

durée d'utilité estimée, fixée a 20 ans, conformément aux regles comptables applicables.
V. Principales méthodes comptables d’évaluation et de présentation

Les états financiers consolidés sont libellés en dinars tunisiens et préparés en respectant notamment les
hypotheses sous-jacentes et les conventions comptables, prévues par le cadre conceptuel approuvé par le
décret 1459 du 30 décembre 1996.

A. Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations sont comptabilisées a leurs codts d’acquisition hors taxes récupérables. Les dotations aux

amortissements des immobilisations du groupe sont calculées selon la méthode linéaire.

Les taux d’amortissement appliqués se présentent comme suit :

Désignation Taux annuels
Constructions 5%
Matériel industriel 10%
Matériel de transport 20%
Agencements, aménagements et installations 10%
Matériel et outillages 10%
Mobiliers, matériels de bureaux 10%
Matériels informatiques 15%
Goodwill 5%
Logiciels 33%

Les dotations sur les acquisitions de I'exercice sont calculées en respectant la regle du prorata temporis.
B. Titres de participation

Les titres de participation non consolidés figurent au bilan a leurs codts d'acquisition.

Les titres de participation font I'objet de provisions pour dépréciation lorsque leur valeur d’inventaire est

inférieure a leur colt d’acquisition. La valeur d'inventaire est déterminée sur la base de différents critéres dont,




la valeur de marché, les perspectives de rentabilité et les capitaux propres réévalués. Les dividendes recus

des sociétés non consolidées sont comptabilisés en produits au cours de I'année de leur attribution.
C. Stocks

Les stocks du groupe sont essentiellement composés de stocks de matiéres premieres, stocks d’emballages,

pieces de rechange, matieéres consommables, des encours et des produits finis.
Les stocks de produits finis sont valorisés selon la méthode du co(t de production incluant :

- Le colt des consommations de matieres premiéres et emballages ;

- Les colts directement attribuables a la production (principalement consommations d’'énergie,
consommation de piéces de rechange et de consommables, les charges de personnel directes, les
amortissements des immobilisations directement rattachés au cycle de production...) ;

- Une quotepart des codts indirects de production ;

Les stocks de matiéres premiéeres, d’emballages et de piéces de rechange sont valorisés au co(t d’achat
incluant le prix d’achat, les droits de douane a I'importation et les taxes non récupérables ainsi que les frais

de transport, d’assurance et d'autres co(ts directement liés a I'acquisition des éléments achetés.
D. Revenus

Les revenus résultent de la livraison de marchandises, de la prestation de services ou de la réalisation d’autres
opérations qui s’inscrivent dans le cadre des activités principales ou centrales des sociétés du Groupe. lls sont

comptabilisés en net des remises et ristournes accordées aux clients.
E. Impbt différé

Les sociétés du Groupe DELICE Holding sont soumises a I'imp6t sur les sociétés (IS) selon les regles et les

taux en vigueur en Tunisie.

Il a été tenu compte d’'un impbt différé pour les retraitements de consolidation ayant une incidence sur le

résultat.

Un actif d'impét différé est comptabilisé pour toutes les différences temporelles déductibles dans la mesure
ou il est probable qu’'un bénéfice imposable, sur lequel ces différences temporelles déductibles pourront étre

imputées, sera disponible.

Un passif d'impét différé est comptabilisé pour toutes les différences temporelles imposables.




F. Notes relatives aux rubriques du bilan :

Notes 1 : Immobilisations incorporelles :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Ecart d'acquisition positif « goodwill » 2388 805 -
Logiciels 8 311 294 7475752
Concessions de marques et brevets 127 986 127 986
Immobilisations incorporelles en cours 1238 085 443 770
Immobilisations incorporelles 12 066 171 8 047 508
Amortissements Logiciels (7 219 551) (6 770 115)
Amortissements  Goodwill (119 440) -
Amortissements Concessions de marques et brevets (77 056) (68 299)
Amortissements Immobilisations incorporelles (7 416 047) (6 838 414)
Immobilisations incorporelles nettes 4650 124 1209 094
Notes 2 : Immobilisations corporelles :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Terrains 13 728 880 11 285 167
Constructions 91 288 788 89 564 159
Matériel industriel 468 937 477 432 776 373
Outillage industriel 16 713778 15 684 560
Matériel de transport 73 652 138 71019 723
Installations Techniques, agencements, aménagements 119 450 117 112 092 939
Equipements de bureau 3743222 3664 945
Matériel informatique 15190 391 13 580 207
Matériel d'emballage 5767 658 5798 258
Autres Equipements 2244 248 2 244 248
Immobilisations en cours 53 874 365 38578 074
Immobilisations corporelles 864 591 062 796 288 652
Amortissements Constructions (47 464 858) (43 462 396)

Amortissements Matériel industriel

(318 039 933)

(292 113 398)

Amortissements Outillage industriel (12 573 139) (11 075 834)
Amortissements Matériel de transport (59 461 360) (56 464 713)
Amortissements installations Techniques, agencements (80 646 725) (73 109 539)
Amortissements Equipements de bureau (3 343 397) (3124 027)
Amortissements Matériel informatique (12 989 287) (11 358 450)
Amortissements Matériel d'emballage (4 790 006) (4 745 384)
Amortissements Autres Equipements (2 226 623) (2 206 162)
Provisions sur immobilisations corporelles (2 816 102) (2849 777)
Amortissements Immobilisations corporelles (544 351 430) (500 509 680)
Immobilisations corporelles nettes 320 239 632 295 778 973




La valeur nette des immobilisations incorporelles et corporelles s’éléve a 324 889 757 dinars au 31 décembre 2025 et se détaille comme suit :

reclassements

Amortissements
/

corporelles

Montants en TND VB 2024 Entrées Cession & VB 2025 Amort|s§ements Dotations 2025  Cession & Amort|s§ements VCN 2024 VCN 2025
. cumulés 2024 . cumulés 2025
retraitements Reprise &
retraitements

Ecart d'acquisition positif « goodwill » - 2388805 - 2388805 - 119440 - 119440 - 2269 365
Logiciels 7475752 825552 9990 8311294 6770115 440634 8802 7219551 705637 1091743
Concessions de marques et brevets 127986 - - - 127986 68299 21611 (12854) 77056 59687 50931
Immobilisations incorporelles en cours 443770 1053076 (258760 (1) 1238085 - - - 43770 1238084
Total immobilisations incorporelles 8047508 4267433  (258760) 9989 12066171 6838414 581685 (4052) 7416047 1209094 4650124
Terrains 11285167 2443713 - - 13728880 - - - 11285167 13728880
Constructions 89564 159 - - 1724630 91288788 43462 396 4002 462 - 47464858 46101763 43823930
Matériel industriel 432776373 7291406 (3719550) 32589249 468937477 292113398 28446918 2537923 318039933 140662975 150897543
Outillage industriel 15684560 1001330 (13184) 41073 16713778 11075834 1518337 3481 12573139 4608726 4140638
Matériel de transport 70498167 1815644 (2375974 3714302 73652138 55954 524 6273985 1012426 59461 360 14543643 14190779
Instgllatlons Techniques, agencements, 112092939 3652398 (269091) 3973871 119450117 73109539 7702975 90170 80646 725 38983401 38803392
aménagements

Equipements de bureau 3664945 77682 (2205) 2800 3743222 3124027 221575 2138 3343397 540918 399825
Matériel informatique 13580207 753773 856411 15190391 11358450 1630832 6 12989287 2221757 2201107
Matériel d'emballage 5798 258 18043  (589676) 541033 5767658 4745384 1017015 972392 4790006 1052875 977652
Autres Equipements 2244248 - - - 2244248 2206 162 20461 - 2226623 38086 17625
Immobilisation & statut juridique particulier 521556 (521 556) - - 510189 11368 521557 11367 -
Immobilisations en cours 38578074 61072598 (2390521)  (43385786) 53874365 - - - 38578074 53874364
Provisions constituées - - - - - 2849777 105541 (2279) 2816102  (2849777)  (2816102)
Total immobilisations corporelles 796288652 78126586 (9881758) 57583 864591062 500509 680 50951 469 5137813 544351430 295778973 320239632
Total immobilisations incorporelles et 804336160 82394019 (10140518) 67571 876657234 507 348 094 51533155 5137813 551767477 296988067 324889757




Note 3 : Immobilisations financiéres :

Les immobilisations financiéres présentent un solde net de 4 967 257 dinars au 31/12/2025 et se détaillent comme

suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Titres de participation* 1264 472 6 304 540
Dépdts et cautionnements 2 165 246 2 295 891
Emprunt National 1 000 000 1 000 000
Préts au personnel 587 803 710 205
Immobilisations financiéres brutes 5017 521 10 310 636
Provisions sur dépdts et cautionnements (50 264) (50 264)
Immobilisations financiéres nettes 4 967 257 10 260 372

(*) Les titres de participations se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024

Titres de participation SMADEA 173770 173770
Titres de participation BTS 43 602 43 602
Titres de participation Attijari SICAR 22 050 22 050
Titres de participation SODINO 15 000 15 000
Titres de participation UNITED 50 50
Titres de participation Hannibal Lease 1 000 000 1 000 000
Avance sur titres de participation ZEEMB SARL - 5 050 068
Titres de participation en cours 10 000 -
1264 472 6 304 540

Note 4 : Actifs d’'impots différés

Les actifs d'imp6ts différés présentent un solde de 8 637 415 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent comme
suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Actifs d'impots différés CLC 1497 346 3105 686
Actifs d'impéts différés CLN 1096 074 1155210
Actifs d'impéts différés CF 860 744 1149 257
Actifs d'impéts différés STIAL 3054 120 2898 791
Actifs d'impbts différés SBC 865 414 747 958
Actifs d'impots différés SOCOGES 1088 560 1106 361
Actifs d'impbts différés Delta plastic 159 218 163 225
Actifs d'imp0ts différés ZEEMB 15939 -

Total 8 637 415 10 326 488




Note 5 : Stocks

Les stocks présentent un solde net de 169 791 847 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Produits finis 27 259 525 22 330 769
Produits en cours 991 458 699 306
Matiéres premiéres 64 845 730 56 512 720
Emballages 43 124 500 44 401 345
Pieces de rechanges 44 132 501 41 224 225
Matiére consommable 4 235 730 3981 669
Stocks divers 943 505 921 771
Total du stock brut 185 532 950 170 071 807
Provisions pour dépréciation des stocks (15741 102) (17 257 400)
Total du stock net 169 791 847 152 814 407

Note 6 : Clients et comptes rattachés

Les clients et comptes rattachés présentent un solde net de 38 752 602 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent

comme suit :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Clients 38 752 603 27 512 840
Clients douteux 9674 152 8290 679
Total brut 48 426 755 35803 519
Provisions pour dépréciations des créances clients (9 674 152) (8 290 679)
Total net 38 752 602 27 512 840

Note 7 : Autres actifs courants

Les autres actifs courants présentent un solde net de 303 284 229 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent

comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Produits et subventions a recevoir 229 399 349 275 710 376
Fournisseurs avances et acomptes 35 788 363 28 285 275
Etat imp0ts et taxes 35 080 286 30289 941
Personnel avances et préts 1272903 1 060 388
Charges constatées d'avance 2571721 3101885
Débiteurs divers 2751523 7 265 304
Total brut 306 864 146 345713 169
Provisions pour dépréciation des autres actifs courants (3579 917) (1 958 565)
Total net 303 284 229 343 754 603




Note 8 : Placements et autres actifs financiers

Les placements et autres actifs financiers s'élevent & 248 324 780 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent

comme suit :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Placements 229 324 660 188 903 560
Autres actifs financiers 19 000 120 2 000 057
Total 248 324 780 190 903 617

Note 9 : Liquidités et équivalents de liquidité

Les liquidités et équivalents de liquidités présentent un solde de 84 669 532 dinars au 31 décembre 2025 et se

détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Banques 62 574 799 25 327 257
Caisses 49 746 31 648
Valeurs a I'encaissement 22 044 986 18 101 201
Total 84 669 532 43 460 105

Les concours bancaires et autres passifs financiers présentent un solde de 246 398 102 dinars au 31 décembre

2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Concours bancaires 7 770 056 3443 355
Crédits financement cycle d'exploitation 78 047 551 122 338 044
Emprunts, échéances a moins d'un an 97 974 965 98 170 426
Financement en devises 45 995 282 29 238 234
Intéréts courus 16 610 248 15 322 446
Total 246 398 102 268 512 504




Note 10 : Capitaux propres

TABLEAU DES MOUVEMENTS DES CAPITAUX PROPRES
Exercice clos le 31 Décembre 2025

Total des

. . . . . Intéréts des | Intéréts des Total des
Capital Réserves de | Réserves Résultat de capitaux  f inoritaires/ | minoritaires/ capitaux
social restructuration | consolidées I'exercice propres (part p P
du réserves résultat propres
groupe)

Capitaux propres consolidés au 31 décembre 2023 549 072 620 | (472190 804) | 248 270945 97 781367 | 422934128 15534 294 3058 199 441 526 622
Affectation résultat - - 97 781 367 (97 781 367) - 3058 199 (3 058 199) -
Distribution des dividendes - - | (32944 357) - | (32944 357) (264 439) - (33 208 796)
Subvention d'investissement - - (1 230 763) - (1230 763) (3497) - (1 234 260)
Variation périmétre - - 25150 - 25150 (25 150) - -
Résultat consolidé de I'exercice 2024 - - - 101 013371 | 101013371 - 3564 657 104 578 028
Capitaux propres consolidés au 31 décembre 2024 549 072 620 | (472190 804)| 311902 342 101 013371 | 489 797 529 18 299 408 3564 657 511 661 593
Affectation résultat - -| 101013371| (101013 371) - 3564 657 (3 564 657) -
Distribution des dividendes - -| (32944 357) -| (54 907 262) (159 364) - (55 066 626)
Subvention d'investissement - - 515 947 - 515 947 - - 515 947
Variation périmetre - - 86 332 - 86 332 (83 557) - 2775
Résultat consolidé de I'exercice 2025 - - 120801 246 | 120 801 246 - 3821955 124 623 201
Capitaux propres consolidés au 31 décembre 2025 549 072 620 | (472190 804)| 358610 729 120 801 246 | 556 293 792 21621 144 3821955 581 736 890




Note 11 : Emprunts

Les emprunts présentent un solde de 39 566 856 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Emprunts, échéances a plus d'un an 39 566 856 23 400 730
Total 39 566 856 23400 730

Note 12 : Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges présentent un solde de 39 416 471 dinars au 31 décembre 2025 et se
détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Provision pour risques et charges 26 217 643 26 917 122
Provisions pour indemnité de départ a la retraite 13198 828 12 710 323
Total 39416 471 39 627 444

Note 13 : Passifs d'imp06ts différés

Les passifs d'impots différés présentent un solde de 13 119 325 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent comme

suit :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
CLC-Passif d'imp6t différé 6914 618 8800 303
CLN-Passif d'imp6t différé 6 204 707 6 787 324
Total 13 119 325 15 587 627

Note 14 : Fournisseurs et comptes rattachés

Les fournisseurs et comptes rattachés présentent un solde de 177 080 452 dinars au 31 décembre 2025 et se
détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Fournisseurs d'exploitation 106 665 794 102 637 786
Fournisseurs effets a payer 29 727 318 34 065 711
Fournisseurs d'immobilisations 20 076 995 10174 831
Fournisseurs factures non parvenues 20 610 344 15 466 751

Total 177 080 452 162 345 080




Note 15 : Autres passifs courants

Les autres passifs courants présentent un solde de 86 235 538 dinars au 31 décembre 2025 et se détaillent comme

suit :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Charges a payer 14 459 813 17 845 868
Clients avances et acomptes 2 160573 3207 271
Comptes de personnel 9034672 7 404 926
Cotisations sociales 6 057 371 4812 735
Etat impots/taxes 19 645 957 16 234 054
Actionnaires, dividendes a payer 29 000 182 319 077
Créditeurs divers 5876 970 5534 021

Total 86 235 538 55 357 953




G. Notes relatives aux rubriques de I'état de résultat :

Note 16 : Revenus

Les revenus s’élevent a 1 496 396 461 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Ventes locales 1 265 539 589 1213648 572
Ventes a l'export 32 214 000 24 350 010
Ristournes et rabais (16 556 469) (14 861 240)
Subventions d'exploitation 215199 341 219 527 908
Total 1496 396 461 1 442 665 250

Note 17 : Autres produits d'exploitation

Les autres produits d’exploitation s’élévent a 13 277 539 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Subventions stockage de lait 2169 031 2128 348
Autres produits d'exploitation 7 806 634 7 500 143
Quote part subvention d'investissement 3301874 1234 260
Total 13 277 539 10 862 750
Note 18 : Achats consommés
Les achats consommés s’élévent a 1 088 327 975 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :
Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Achats matiéres premiéres 785 313 132 763 602 456
Achats matiéres consommables et emballages 267 428 970 266 642 884
Achats non stockés de matiéres, fournitures et consommables 34 583 276 31 268 999
Achat de prestation de services 4 866 561 4 197 309
Achats de marchandises consommées 77 395 65 814
Rabais et ristournes sur achats (3941 359) (5916 299)
Total 1088 327 975 1 059 861 163

Note 19 : Charges de personnel

Les charges de personnel s’élévent a 122 246 698 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Salaires 95 771 863 89 767 775
Charges sociales 18 230 536 16 095 124
Autres charges de personnel 8 244 298 4764 737
Total 122 246 698 110 627 636




Note 20 : Dotations aux amortissements et aux provisions

Les dotations aux amortissements et aux provisions s’élevent a 51 999 974 dinars en 2025 et se détaillent comme
suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Dotations aux amortissements et provisions des immobilisations 50 547 203 50 338 068
Dotations (nettes) aux provisions pour risques et charges 1190 358 906 138
Dotations (nettes) aux provisions /des titres de participations - (5491)
Dotations (nettes) aux provisions pour dépréciation du stock (1516 298) 401 067
Dotations (nettes) aux provisions pour dépréciations des créances / autres actifs 1542 495 17 579
Dotations (nettes) aux résorptions des frais préliminaires 236 216 236 216
Total 51999974 51893578

Note 21 : Autres charges d'exploitation

Les autres charges d’exploitation s’élévent a 116 008 087 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Entretien & réparation 16 581 425 14 114 590
Charges d'assurance 2495779 2861 020
Transport de biens 24 830 608 23679720
Locations 10 020 365 9 223 147
Publicité 20 645 235 16 922 818
Honoraires & rémunération d'intermédiaire 9 637 086 8369 819
Redevances 4 241 399 4025 725
Impéts et taxes 14 372 902 16 635 143
Missions et déplacements 1997 459 1824 070
Frais de télécommunications 552 660 699 500
Services bancaires 581 079 457 116
Sous-traitance - 502 106
Services extérieurs 663 612 227 955
Jetons de présence 153 750 177 500
Charges diverses ordinaires - 4181 259
Autres charges d'exploitation 9234 728 7 329 000

Total 116 008 087 111 230 487




Note 22 : Charges financieres nettes

Les charges financiéres nettes s’élévent & 18 797 726 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Charges d'intéréts 18 905 858 20 508 264
Pertes & Gains de changes (108 132) (816 629)
Total 18 797 726 19 691 634

Note 23 : Produits financiers

Les produits financiers s’élevent a 20 574 588 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Produits financiers 20 574 588 16 081 331
Total 20 574 588 16 081 331

Note 24 : Autres gains ordinaires

Les autres gains ordinaires s’élévent & 4 713 694 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Produits sur cession d'immobilisations 379521 1157 320
Autres gains ordinaires 4334173 2585777
Total 4713 694 3743 097

Note 25 : Autres pertes ordinaires

Les autres pertes ordinaires s'éléevent a 1 455 182 dinars en 2025 et se détaillent comme suit :

Libellé 31/12/2025 31/12/2024
Pertes sur cession d'immobilisations 479 089 78 010
Autres pertes ordinaires 976 093 2 428 564

Total 1455182 2506 574




H. Notes relatives aux rubriques de I'état des flux de trésorerie :

Note 26 : Trésorerie nette

Liquidités, équivalents de liquidités (A)

Solde au 31/12/2025

Solde au 31/12/2024

Banques 62 574 799 25 327 257
Valeurs a I'encaissement 22 044 986 18 101 201
Caisses 49 746 31 648
Total (A) 84 669 532 43 460 105

Concours bancaires et autres passifs financiers (B)

Solde au 31/12/2025

Solde au 31/12/2024

Concours bancaires 7 770 056 3443 355
Total (B) 7 770 056 3443355
Trésorerie nette (A-B) 76 899 476 40 016 750
[. Autres notes :
Note 27 : Détermination du résultat par action :
2025 2024

Résultat net consolidé (A) 120 801 246 101 013 371
Nombre des actions (*) (B) 109 814 524 54 907 262
Résultat par action en dinars (A/B) 1,100 1,840

*) : L'Assemblée Générale Extraordinaire de la société Délice Holding, réunie le 23 mai 2025, a décide de réduire
la valeur nominale de I'action de 10 dinars & 5 dinars. Ainsi le capital social demeure inchangé et s'éléve a
549 072 620 dinars divisé en 109 814 524 actions de 5 dinars chacune. Ladite assemblée a fixé la date d'effet de
la division de la valeur nominale des actions pour le 1¢" Aolt 2025.




Note 28 : Engagements hors bilan :

Les engagements hors bilan donnés se présentent au 31 décembre 2025 comme suit :

Libellé Société Montant
Crédits documentaires aupres de ATTIJARI BANK CLN 1157954 €
Engagements par signature sur cautions en douane CLSB 126 000 DT
Nantissement du matériel et des installations au profit de 'UIB CLsSB 13 005 000 DT
Engagements par signature sur financement en devise CLSB 8819018 DT
Engagements donnés a la douane SOCOGES 67 501 DT
Nantissement de 1°" rang sur matériel STIAL 15 000 000 DT
Engagement par Signature Attijari Bank STIAL 8191 000 DT
Autres cautions et garanties Attijari Banque STIAL 3713000 DT
Aval étrangers Attijari Banque STIAL 1457 000 DT
Engagement par Signature BIAT STIAL 3792936 DT
Effets escomptés non échus BIAT STIAL 906 392 DT
Avals et acceptations Amen banque STIAL 800 000 DT
Admissions temporaires Amen banque STIAL 21000 DT
Divers cautions fiscal Amen banque STIAL 170 000 DT

Par ailleurs les sociétés du groupe ont donné des nantissements sur Titres Fonciers, sur Fonds de
Commerce et Matériel qui se détaillent comme suit :

- La«CLC » aaccordé des hypothéques et des nantissements de fonds de commerce et matériel
au titre de ses crédits de gestion accordés. De méme, la « CLC » a accordé des conventions
des rétrocessions d'actions avec les différentes SICAR.

Les hypothéques et nantissements accordés au 31 décembre 2025 se détaillent comme suit :

Valeur de I'hypotheque

Banque ou du nantissement en
DT
Attijari Bank / Attijari 41 000 000
Amen Bank 50 460 140
ATB/ATD 15 500 000
BIAT 33 000 000
Mohamed MEDDEB 1470 920
Total 141 431 060

Note 29 : Evénements postérieurs a la date de clbture :

1- La société des boissons du cap-bon « SBC » a recgu, le 21 avril 2026, une notification de controle
fiscal pourtant sur la période allant du 1*" janvier 2022 au 31 décembre 2025.

2- Au cours du mois de janvier 2026, une inondation est survenue a Soliman ayant entrainé des
dommages au niveau de la société des boissons du cap-bon « SBC ». La valeur estimée des
dommages subis s’éléve a 201 161 Dinars.

3- Au cours du mois de janvier 2026, une inondation est survenue a Soliman ayant entrainé des
dommages au niveau de la société laitiere du cap-bon « CLC ». La valeur estimée des dommages subis
s’éleve a 13 230 000 Dinars. Le management estime que la société est suffisamment couverte en
termes d’assurance. A ce titre un dossier a été déposé aupres de la compagnie d’assurance en vue du




remboursement des dommages subis. Par ailleurs la société a déja percu une avance sur indemnisation
de la part de la compagnie d’assurance pour un montant de 5 000 000 dinars.

4- Au cours du mois de janvier 2026, une inondation est survenue a Soliman ayant entrainé des
dommages au niveau de la société de commerce et de gestion « SOCOGES ». La valeur estimée des
dommages subis s’éléeve a 150 000 Dinars. La société a déposé un dossier auprés de la compagnie
d’assurance en vue du remboursement des dommages subis.

5- Au cours du mois de janvier 2026, une inondation est survenue au site de Borj Cédria, ayant entrainé
des dommages au niveau des stocks de la Compagnie Fromagere. La valeur estimée des stocks
endommagés s'éléve a 159 577 Dinars. La société a déposé un dossier aupres de la Compagnie
d’assurance en vue du remboursement des dommages subis.

6- Au cours du mois de janvier 2026, une inondation est survenue a Soliman entrainant des dommages
au niveau de la société « STIAL ». La valeur des dommages subis est estimée a 12 980 000 Dinars. Le
management estime que la société est suffisamment couverte en termes d’'assurance. A ce titre un
dossier a été déposé auprées de la compagnie d’assurance en vue du remboursement des dommages
subis. Par ailleurs la société a déja percu une avance sur indemnisation de la part de la compagnie
d’assurance pour un montant de 5 000 000 dinars.

Les présents états financiers consolidés sont arrétés par le conseil d’administration tenu le 28 avril 2026,
et par conséquent, ils ne refletent pas les événements survenus apres cette date.

Note 30 : Informations relatives aux facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG)

En application du communiqué du Conseil du Marché Financier (CMF) du 25 décembre 2025 relatif aux
informations ESG a fournir dans les notes aux états financiers arrétés au 31 décembre 2025, ainsi que
de sa communication du 13 février 2026 apportant des précisions complémentaires, le groupe Délice
Holding présente les informations relatives aux facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG) susceptibles d’avoir une incidence financiére sur sa situation financiére, sa performance et ses
perspectives.

1- Gouvernance

Au sein du groupe Délice Holding, le Conseil d’Administration supervise I'ensemble des risques, y
compris les risques ESG. Il définit les orientations stratégiques en la matiére, veille au respect des
exigences réglementaires et encadre, le cas échéant, les principes de gestion des risques.

La Direction Générale assure la mise en ceuvre des orientations du Conseil et veille a I'intégration
progressive des criteres ESG dans le pilotage opérationnel, en s’appuyant sur les politiques internes et
les dispositifs de suivi existants.

Les comités de gouvernance, notamment le comité d’audit et le comité des risques, assistent le Conseil
dans I'examen des risques, y compris ESG, et lui présentent leurs analyses et recommandations.

Le dispositif repose également sur les fonctions risques, conformité/RSE et audit interne, dont les
missions intégrent progressivement les enjeux ESG. Le Responsable RSE assure la coordination des
parties prenantes internes et externes, le suivi des actions et le déploiement de la stratégie RSE, la
production du reporting ESG et contribue a I'intégration progressive des enjeux de durabilité dans les
processus du groupe.




2- Stratégie de Délice Holding en matiére de développement durable

Le groupe exerce ses activités dans le secteur agroalimentaire et prend en considération, de maniére
progressive, les enjeux environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans la conduite de ses
activités.

Compte tenu de la nature de ses opérations, le groupe est exposé a différents enjeux ESG liés
notamment a la chaine d'approvisionnement en matiéres premiéres agricoles, aux activités de
production et de transformation, ainsi qu'a la distribution de ses produits.

Ces enjeux portent principalement sur la consommation de ressources naturelles (eau, énergie), la
gestion des déchets, les émissions associées aux activités industrielles et logistiques, la gestion des
emballages, les exigences en matiére de sécurité sanitaire, de qualité et de tracabilité des produits ainsi
que la sécurité santé au travail et le bien-étre des collaborateurs.

A ce stade, ces éléments sont intégrés progressivement dans les réflexions et les pratiques du groupe,
sans qu’un cadre ESG formalisé et entierement structuré ne soit pleinement déployé.

3- Intégration des risques ESG

Les risques et opportunités liés aux facteurs ESG sont appréhendés dans le cadre global du dispositif
de gestion des risques du groupe.

A la date d’arrété des états financiers au 31/12/2025, et sur la base des informations disponibles, aucun
risque ESG n'a été identifi€é comme susceptible d’'avoir une incidence financiere significative sur la
situation financiére ou la performance du groupe.

Cette appréciation repose sur les éléments disponibles a ce jour et pourra étre réévaluée en fonction
de I'évolution du contexte réglementaire, économique et environnemental.

4- Indicateurs ESG

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, et compte tenu du niveau de maturité des données et des
systemes d’information, le groupe ne publie pas d'indicateurs ESG spécifiques.

Le groupe envisagera le développement progressif d'indicateurs relatifs aux enjeux de durabilité, en
fonction de I'évolution de ses besoins internes et des exigences réglementaires.




DELICE HOLDING

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES DE L'EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Actionnaires de la société « DELICE HOLDING »,

I. Rapport sur 'audit des états financiers consolidés

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre assemblée
générale, nous avons I'honneur de vous présenter notre rapport sur le contrdle des états financiers
consolidés du Groupe « Délice Holding » pour I'exercice clos au 31 décembre 2025, tels qu’annexés au
présent rapport et faisant apparaitre un total du bilan de 1 183 553 634 dinars, un bénéfice net de
120 801 246 dinars, ainsi que sur les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi et les
normes professionnelles.

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints du Groupe « Délice Holding »,
comprenant le bilan arrété au 31 décembre 2025, ainsi que I'état de résultat, I'état de flux de trésorerie
et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives.

A notre avis, les états financiers consolidés ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére du Groupe au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiere
et ses flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date, conformément au systéme comptable des
entreprises.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles 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 I'audit des états financiers consolidés » du présent rapport. Nous
sommes indépendants du Groupe conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a I'audit
des états financiers consolidés 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.

Questions clé de l'audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importantes lors de I'audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces questions ont
été traitées dans le contexte de notre audit des états financiers consolidés 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 déterminé qu’il n'y avait aucune question clé de I'audit a communiquer dans notre rapport.




Rapport de gestion du Groupe

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

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

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 dans le rapport
de gestion du Groupe par référence aux données figurant dans les états financiers consolidés. Nos
travaux consistent a lire le rapport de gestion 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 l'audit, ou encore si le rapport de gestion du Groupe semble autrement comporter une
anomalie significative. Si, a la lumiere 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 pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les états financiers
des informations données dans le rapport de gestion du conseil d’administration arrété le 28 avril 2026.

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

consolidés

Le conseil d’administration est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états
financiers consolidés, conformément au systéeme comptable des entreprises, ainsi que du contréle
interne qu'’il 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 du Groupe 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 l'intention de liquider une ou plusieurs sociétés du Groupe 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.

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

Nos objectifs sont d’obtenir I'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 consolidés 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 :




¢ 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 contréle interne ;

e Nous acquérons une compréhension des éléments du contrble 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 caractere 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 des sociétés du Groupe a poursuivre leurs exploitations. 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 ;

e 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 fidele ;

e Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant l'information
financiére des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers
consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de
I'audit du groupe, et assumons I'entiére responsabilité de notre opinion d’audit;

¢ 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 contrdle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit ;

¢ Nous fournissons également aux responsables de la gouvernances une déclaration précisant
gque nous nous sommes conformés aux regles de déontologie pertinentes concernant
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
guelles ont été les plus importantes dans l'audit des états financiers consolidés de la période
considérée : ce sont les questions clés de I'audit. Nous décrivons ces questions dans notre rapport
d’audit, sauf si la loi ou la réglementation n’en interdit la publication ou si, dans des circonstances
extrémement rares, nous déterminons que nous ne devrions pas communiguer un point dans notre
rapport d'audit parce que les conséquences néfastes raisonnablement attendues de la
communication de ce point dépassent les avantages qu’elle aurait au regard de I'intérét public.




Il. Rapport relatif a d’autres obligations Iégales 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 des textes réglementaires en vigueur en la matiére.

Nous avons également pris connaissance de la note 30 aux états financiers « Informations relatives aux
facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance », établie sous la responsabilité du conseil
d’administration.

Dans le cadre de notre audit, nos travaux ont consisté a apprécier la cohérence de ces informations
avec les états financiers audités et avec les éléments collectés au cours de notre audit.

Nous n'avons pas d'observations a formuler quant & la cohérence de ces informations avec les états
financiers pris dans leur ensemble

Tunis, le 30 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

Société DATN FINOR

Membre de Deloitte Touche Tohmatsu Limited
Jaouhar Ben ZID Faycal DERBEL
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