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AVIS ET COMMUNIQUES DU CME

AVIS D’OUVERTURE D’UNE OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT OBLIGATOIRE VISANT LES ACTIONS DE LA SOCIETE TUNISIENNE DE
VERRERIES -SOTUVER- INITIEE PAR LA SOCIETE « B.A GLASS B.V »

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

VALEURS LIQUIDATIVES DES TITRES OPCVM

LES VALEURS LIQUIDATIVES SONT DESORMAIS CONSULTABLES AU FORMAT EXCEL, PLUS PRATIQUE ET DIRECTEMENT EXPLOITABLE,
SUR LE SITE OFFICIEL DU CMF VIA LE LIEN SUIVANT : https://www.cmf.tn/valeurs-liquidatives-des-titres-opcvm

ANNEXE |

LISTE INDICATIVE DES SOCIETES & ORGANISMES FAISANT APPEL PUBLIC A L’EPARGNE (MISE A JOUR EN DATE DU 24/06/2026)

ANNEXE 11

INFORMATIONS POST AGO

- BANQUE TUNISO-KOWEITIENNE -BTK BANK

- AUTOMOBILE RESEAU TUNISIEN & SERVICE -ARTES
- SOCIETE TUNISIENNE D’AUTOMOBILES - STA

- SOCIETE IMMOBILIERE TUNISO-SAOUDIENNE - SITS

- SOCIETE ATELIER DU MEUBLE INTERIEURS

ANNEXE 11l

ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2021

- FA START UP FACTORY SEED FUND
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ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2022

- FA START UP FACTORY SEED FUND

ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2023

- FA START UP FACTORY SEED FUND

ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2024

- FA START UP FACTORY SEED FUND

ANNEXE IV

ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2025

- FA CAPITAL'ACT SEED FUND

- FA START UP FACTORY SEED FUND

- FCPR CDC CROISSANCE 1

- FCPR FONDS DE DEVELOPPEMENT REGIONAL I

- FCPR FONDS DE DEVELOPPEMENT REGIONAL II
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AVIS DU CMF

Offre Publique d’Achat -OPA-

Avis d’ouverture d’une Offre Publique d’Achat obligatoire visant les actions de la
Société Tunisienne de Verreries -SOTUVER- initiée par la société « B.A GLASS B.V »

Par décision n°42 du 31 juillet 2026, le Conseil du Marché Financier a fix¢é les conditions de 1’Offre
Publique d’Achat obligatoire a laquelle a ét¢ soumise la société « B.A GLASS B.V », visant le reste des
actions composant le capital de la Société Tunisienne de Verreries -SOTUVER-.

Le présent avis est établi sous la responsabilité de I’initiateur de I’offre et de la société visée chacun en
ce qui le concerne.

I- Identité de initiateur :
La sociét¢ « B.A GLASS B.V » (société a responsabilit¢ limité de droit néerlandais), est I’initiateur de
I’OPA obligatoire.

I1- Intermédiaires en bourse chargés du dossier :
v' MAC SA en sa qualité d’intermédiaire en Bourse, sis au Green Center- Bloc C 2°™ étage. Rue du Llac
constance —1053 Les Berges du Lac—, est I'établissement présentateur du projet d’OPA obligatoire et
chargé de la réalisation de I'opération.

v" Tunisie Valeurs en sa qualité d’intermédiaire en Bourse, sis & I'Immeuble Integra. Centre Urbain Nord —
1082 Tunis Mahrajene—, est |'établissement chargé de la réalisation de I'opération.

III- Nombre de titres détenus par initiateur de 1’offre :
-La société « B.A GLASS B.V » détient directement 16 205315 actions représentant 41,28% du
capital de la Société Tunisienne de Verreries -SOTUVER-.

-La société « B.A GLASS B.V » détient indirectement une action SOTUVER (action détenue par M.
MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago en sa qualit¢ de Président du Conseil d’Administration de la
sociéte).

-La société « B.A GLASS B.V » a déclaré agir de concert avec le Groupe BAYAHI qui détient
16 205 315 actions représentant 41,28% du capital de la Société Tunisienne de Verreries —SOTUVER—

IV- Nombre de titres visés par I’offre :

Par cette OPA obligatoire, la sociét¢ « B.A GLASS B.V » vise D'acquisition du reste des actions
composant le capital de la Société Tunisienne de Verreries —SOTUVER—qu’elle ne détient pas, soit
6 843 844 actions représentant 17,43% du capital de la société. La sociét¢é « B.A GLASS B.V »
s’engage pendant la période de validit¢ de ’OPA a acquérir sur le marché la totalit¢ des titres présentés
en réponse a cette offre dans la limite des titres visés.

Il convient de noter que les actionnaires personnes physiques et morales appartenant au Groupe
BAYAHI détenant 16 205 315 actions (soit 41,28% des droits de vote de la société), ont manifeste,
individuellement, par écrit, leurs décisions de ne pas céder leurs actions dans le cadre de D’offre en
question.

N°7664 Vendredi 31 juillet 2026



Page -4-

V- Prix de offre :

Le prix de l'offre est fixé a 13,390 dinars I’action, hors frais de courtage et commission sur transactions
en bourse.

Ce prix a été obtenu en application des dispositions de D’article 163 bis du RGB, soit le prix le plus
¢levé entre :

- La moyenne des cours de bourse pondérée par les volumes de transactions pendant les quatre-
vingt-dix (90) jours de bourse précédant le fait générateur de la soumission a 1’offre publique
d’achat obligatoire ;

- Le prix le plus ¢élevé payé pour les mémes titres par la personne soumise a 1’obligation de
procéder a une offre publique obligatoire, ou par des personnes agissant de concert avec elle,
durant les quatre-vingt-dix (90) jours de bourse précédant le fait générateur de la soumission a
I’offre publique d’achat obligatoire ;

- Le prix des titres conférant le contrdle et qui sont a I'origine de la soumission a l’offre publique
d’achat obligatoire.

VI- But de Ioffre :
La présente offre publique d’achat est initiée par la société « B.A GLASS B.V » et ce, en réponse a la
décision du Conseil du Marché Financier n°12 du 02 avril 2026 :

- Autorisant la sociét¢ a acquérir un bloc de titres lui conférant une part de droits de vote
dépassant le seuil de 40% dans le capital de la Sociét¢ Tunisienne de Verreries -SOTUVER-.
L’opération en question a été réalisée en date du 16 avril 2026 et a porté sur I’acquisition
par la société « B.A GLASS B.V » de 16204 636 actions SOTUVER représentant 41,280990%
du capital de ladite société.

- Soumettant la sociét¢ « B.A GLASS B.V » a une offre publique d’achat obligatoire portant sur le
reste du capital de la Société Tunisienne de Verreries -SOTUVER- qu’elle ne détient pas.

VII- Intentions de Pinitiateur pour les douze mois a venir dans les domaines suivants :

1- Politique industrielle :
La sociét¢ « B.A GLASS B.V » n’a pas Dintention de procéder a des changements significatifs de
la politique industrielle de la SOTUVER.

2- Politique financiére :
La sociét¢ « B.A GLASS B.V » n’a pas D'intention de procéder a des changements significatifs de
la politique financiere de la SOTUVER.

3- Politique sociale :
La société « B.A GLASS B.V » n’a pas l'intention de procéder a des changements significatifs de
la politique sociale de la SOTUVER.

4- Intentions vis-a-vis du marché boursier :
L’acquéreur n’a pas l’'intention de procéder a une Offre Publique de Retrait. Si a I’issue de I’Offre
Publique d’Achat obligatoire, la sociét¢é « B.A GLASS B.V » viendrait a détenir, directement ou
indirectement ou de concert, au moins 95% des droits de vote de la sociét¢ SOTUVER, clle
s’engage a rediffuser dans le public le nombre de titres nécessaire a 1’¢tablissement d’un marché
(minimum 10 % du capital) et ce, en vue de maintenir la cotation des titres de la société visée.

VIII- Accords entre initiateur de I’offre et la société visée :

Aucun accord n’a été établi entre les deux parties.

IX- Accords entre initiateur de I’offre et le Groupe BAYAHI :

Un accord de vente et d’achat d’actions a été signé en date du 16 décembre 2025 entre la société « B.A
GLASS B.V » et le Groupe BAYAHI. Les parties sont convenues de la cession d’un bloc de
16 204 636 actions, d’une valeur nominale de un (1) dinar chacune, représentant 41,28% du capital de
la Société Tunisienne de Verreries « SOTUVER ». Cette opération vise a maintenir une participation
¢gale entre la sociét¢ « B.A GLASS B.V » et le Groupe BAYAHI au sein du capital de la SOTUVER
et ce, dans une volonté de gestion paritaire et de co-contrdle de la société.
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Conformément aux dispositions du pacte d’actionnaires et de la déclaration d’intention, la parité est
prévue dans la répartition du capital social, sans pour autant étre retenue pour la composition du
Conseil d’ Administration.

X- Dates d’ouverture et de cloture de I’offre :
La présente OPA obligatoire est valable pour une période de 15 jours de bourse allant du 05 aoiit
2026 au 26 aoiit 2026 inclus.

XI- Calendrier de ’opération et modalités de réalisation de ’opération d’offre :

1- Transmission des ordres :

Les actionnaires intéressés par cette offre peuvent, s’ils le désirent, transmettre leurs ordres de vente a
leurs intermédiaires agréés administrateurs jusqu’a la date de cloture de D’offre, soit le 26 aoiit 2026.
Ces ordres peuvent étre révoqués a tout moment jusqu’au jour de cloture de 1’offre.

2- Centralisation des ordres aupres de la BVMT :

Les intermédiaires en bourse remettent a la Bourse des Valeurs Mobiliéres de Tunis -BVMT-, les
¢tats des ordres regus selon les modalités prévues par ’avis de la Bourse qui sera publi¢ a cet effet
sur son bulletin officiel. Ces états doivent étre accompagnés d’une lettre certifiant que le dépot est
effectué conformément aux clauses et conditions de 1’offre publique.

Ces ¢tats doivent étre signés par la personne habilitée et comporter le cachet de la société
d’intermédiation.

La centralisation des ordres transmis par les intermédiaires en bourse est effectuée au bureau d’ordre de
la BVMT. Aucun autre mode de transmission ne sera accept¢ par la BVMT, en particulier les envois
par fax.

3- Déclaration des résultats :

A TDissue de ID'opération de dépouillement, la BVMT communiquera au CMF un état récapitulatif
détaillé sur le résultat de I’OPA. Ce résultat fera I’objet d’un avis qui paraitra sur le Bulletin Officiel de
la BVMT.

4- Modalités de réglement-livraison :
Le réglement-livraison sera réalisé conformément a la réglementation en vigueur.

5- Suspension et reprise de cotation :
La cotation en bourse des actions SOTUVER sera suspendue durant les séances de bourse du 03 aoiit
2026 et du 04 aoiit 2026, et reprendra a partir du 05 aoiit 2026.

XII- Renseignements relatifs a la société visée :
1- Renseignements généraux :
- Dénomination de la société : Société Tunisienne de Verreries « SOTUVER »

- Siége social : Zone industrielle Djebel Elouest, Route Zaghouan Km 21, -1111 Bir Mcharga- BP 48,
Tunisie.

- Téléphone : (+216) 72 640 650 - Fax : (+216) 72 640 701
- Forme juridique : Société anonyme de droit tunisien.

- Législation : La Société est régie par le code des sociétés commerciales. Elle est également régie par la loi N°
2016-71 du 30 septembre 2016, portant loi de I’'investissement.

- Date de constitution : 01/10/1963.
- Durée : 99 ans a compter du jour de sa constitution
- Nationalité : Tunisienne

- Objet social (Article 3 des statuts) :
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La société a pour objet :

e Toute étude technique, économique, financiére et commerciale ayant pour but la fabrication et Ia
commercialisation en Tunisie et a [’étranger de tout article en verre ou en produits susceptibles de se
substituer au verre, ainsi que la fabrication chimiques annexes ou connexes a I’industrie du verre.

e L’implantation, la construction, I’installation, [’acquisition, la gestion et I’exploitation de toutes les
industries relatives a la fabrication des articles en verre ou en produits susceptibles de se substituer au
verre de produits chimiques annexes ou connexes ainsi que toute opération commerciale y afférente.

e D’une fagon générale, toute opération industrielle, commerciale, mobiliére, immobiliére, financiére se
rattachant directement ou indirectement aux objets ci-dessus visés.

- Identifiant unique : 0002443]J

- Exercice social : du 1*janvier au 31 décembre de chaque année.

2-Administration, direction et controle :

Conseil d’Administration :

Membres Représenté par Qualité Mandat
M. MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago Lui - méme Président ® | 2026-2028?
M. Yahia BAYAHI Lui - méme Administrateur | 2024-20261
M. Abdelaziz RASSAA Lui - méme Administrateur | 2024-2026"
indépendant
M. DE SOUSA ARAUJO SOARES Alberto® Lui - méme Administrateur | 2024-2026
M. Khaled BAYAHI Lui - méme Administrateur | 2026-2028"
Mme. ANA ISABEL DUARTE MONTEIRO MOREIRA Elle - méme Administrateur | 2026-2028"

(1) Le Conseil d’Administration de la SOTUVER tenu le 07/07/2026 a décidé de nommer M. MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago en tant que
Président du Conseil d’ Administration pour une durée égale a celle de son mandat d’administrateur.

(2) Le Conseil d’Administration réuni en date du 13/04/2026 (a2 10H00) a pris acte de la démission de M. Taieb BAYAHI de son mandat
d’administrateur prenant effet a compter de la date de I’enregistrement en bourse de 1’acquisition par BA Glass BV de 41,28% du capital social de la
SOTUVER et a décidé d’accepter ladite démission et de coopter a compter de cette méme date et en remplacement de 1’administrateur démissionnaire,
M. MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago pour la durée du mandat restant a courir de son prédécesseur.

Cette nomination a été ratifiée par 1’ Assemblée Générale Ordinaire du 07/07/2026.

La méme Assemblée Générale Ordinaire du 07/07/2026 a renouvelé le mandat de M. MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago, qui prendra fin a I’issue
de I’Assemblée Générale Ordinaire appelée a statuer sur les comptes de 1’exercice clos au 31/12/2028.

(3) Mandats renouvelés par I’ Assemblée Générale Ordinaire du 20/06/2024.

(4) Le Conseil d’Administration réuni en date du 13/04/2026 (a 9H00) a pris acte des démissions de la CFI et de M. Khaled BAYAHI de leur mandat
d’administrateur prenant effet a compter de la date de I’enregistrement en bourse de 1’acquisition par BA Glass BV de 41,28% du capital social de la
SOTUVER et a décidé d’accepter lesdites démissions et a coopter, & compter de cette méme date et en remplacement des administrateurs
démissionnaires, les personnes suivantes :

-M. DE SOUSA ARAUJO SOARES Alberto ;

-M. SARAIVA CRUZ DE VALADARES COELHO Reinaldo José.

et ce, pour la durée du mandat restant & courir de leurs prédécesseurs.

Cette nomination a été ratifiée par 1’ Assemblée Générale Ordinaire du 07/07/2026.

(5) L’ Assemblée Générale Ordinaire du 07/07/2026 a nommé M. Khaled BAYAHI et Mme. ANA ISABEL DUARTE MONTEIRO MOREIRA en tant
que nouveaux administrateurs et ce, pour un mandat qui prendra fin a I’issue de 1I’Assemblée Générale Ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos au 31/12/2028.

NB : 1l est a signaler que la SOTUVER s’est engagée, en date du 05/06/2026, a lancer, au cours de I’année 2026, deux appels a candidature : un premier
pour la désignation d’un administrateur indépendant et un second pour la désignation d’un administrateur représentant les actionnaires minoritaires et ce,
conformément aux dispositions de I’article 38 du Réglement Général de la Bourse.
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Direction :

Membres Qualité Mandat
M. Khaled BAYAHI* Directeur Général 2026-2030
M. Skander CHAOUACH** Directeur Général Adjoint 2025-2026

*Constatant I’expiration du mandat de M. Khaled BAYAHI en qualité de Directeur Général de la société, le Conseil d’Administration réuni en date du
22/04/2026 a décidé de renouveler ledit mandat pour une période de 4 ans a compter de 1’enregistrement en bourse de 1’opération de cession de 41,28%
du capital social de la SOTUVER au profit de BA Glass BV intervenu le 16/04/2026.

**Nomination par le Conseil d’Administration du 08/09/2025 pour une durée d’une année a compter du 08/09/2025 au 08/09/2026.

Controle :

Adresse Mandat
EY Tower, Avenue Fadhel Ben
Achour. Centre Urbain Nord. 1003
Tunis.

Tel : (+216) 31 342 111

Fax : (+216) 70 164 810

Immeuble The Screen. Lotissement
Les Pins. Zone Nord Est. Les
Berges du Lac II. 1053 Tunis.

Tel : (+216) 71 160 000

Fax : (+216) 71 861 789

Commissaires aux comptes
Société « AMC Ernst & Young Tunisie »
représentée par M.Achref Guermech, société
d’expertise comptable inscrite au tableau de
1’Ordre des Experts Comptables de Tunisie.

2025 -2027*

Société « Conseil Audit Formation (PwC) »**
représentée par Mme. Abir MATMATI, société
d’expertise comptable inscrite au tableau de
I’Ordre des Experts Comptables de Tunisie.

2026 - 2028

* Mandat renouvelé par I’AGO du 20/06/2025. Ledit mandat expire a ’issue de I’AGO statuant sur les comptes de 1’exercice 2027.
**Nommeé par I’AGO du 07/07/2026 dont le mandat expire a I’issue de I’ AGO statuant sur les comptes de 1’exercice 2028 et ce, en remplacement de la
société « InFirstAuditors » représentée par M. Mohamed TRIKI.

3- Renseignements concernant le capital :
- Capital social : 39 254 475 dinars
- Valeur nominale : 1 dinar
- Nombre total des droits de vote : 39 254 475 droits de vote
- Nombre total des titres : 39 254 475 actions
- Nombre d’actionnaires : 3 124 actionnaires.
- Structure du capital de la Société Tunisienne de Verreries « SOTUVER » a la date du dépot du projet de
I’OPA obligatoire :

o,

. . Nombre Montant % du N°mb.re A).des

Actionnaire o gt . . de droits droits de
d’actions en dinars capital
de vote vote

B.A GLASS B.V 16205315 | 16 205315 | 41,28% | 16205315 41,28%
Groupe BAYAHI 16205315 | 16 205315 | 41,28% | 16205315 41,28%

M. MIRANDA MOREIRA DA SILVA Tiago 1 1 0,00% 1 0,00%
Autres 6843844 | 6843 844 17,43% 6 843 844 17,43%
Total 39254475 | 39254475 | 100,00% | 39254475 | 100,00%

4- Situation financiére de la société :
4-1 Etats financiers individuels de la société SOTUVER arrétés au 31 décembre 2025 :
Cf Bulletin Officiel du CMF n° 7642 du mercredi 01/07/2026.
4-2 Etats financiers consolidés du groupe SOTUVER arrétés au 31 décembre 2025 :
Cf Bulletin Officiel du CMF n° 7642 du mercredi 01/07/2026.
4-3 Indicateurs d’activité trimestriels de la société SOTUVER arrétés au 30/06/2026 :
Cf Bulletin Officiel du CMF n° 7659 du vendredi 24/07/2026.
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5- Entreprises comprises dans la consolidation :

Société Siege social Pourcentage | Qualification de Méthode de
9 de contrdle la participation consolidation

Zone Industrielle Djbel Ouest Bir Mchergua Intégration
SOTUVER SA 100% Meére

1111 Zaghouan - Tunisie Globale

Zone Industrielle Djbel Ouest Bir Mchergua . Intégration
VETRO MEDITERRANEO SARL o 80% Filiale

1100 Zaghouan - Tunisie Globale

Zone Industrielle Djbel Ouest Bir Mchergua Intégration
SABLES VERRIERS DE TUNISIE SA 65% Filiale

1141 Zaghouan - Tunisie Globale

16, Via Marco Polo, 1666020 San Giovanni Intégration
ADRIAVETRO SARL ; o . 75% Filiale

Teatino (Chieti) Abruzzes - Italie Globale

Zone Industrielle Djbel Ouest Bir Mchergua Intégration
SOTUVER GLASS INDUSTRIES SA 100% Filiale

1123 Zaghouan - Tunisie Globale

Zone Industrielle Djbel Ouest Bir Mchergua Intégration
SOTUVER GREEN SA 100% Filiale

1123 Zaghouan - Tunisie Globale

Rue des Grains, Zone Industrielle Djbel Ouest Entreprise Mise en
OMNIUM PANAFRICAIN DES BOIS SA 45%

Bir Mchergua 1123 Zaghouan - Tunisie associée Equivalence

2026 — AC - 041
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Communiqué du Conseil du Marché 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 décembre 2025, relatif aux informations a fournir au niveau des états financiers arrétés au
31 décembre 2025, par les sociétés faisant appel public a 1’épargne, concernant les facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) et le Mécanisme d’ Ajustement Carbone
aux Frontieres (MACF), et suite au colloque 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 maticre d’information financiere liée a la
durabilité.

Les présentes précisions ont pour objet d’accompagner les sociétés faisant appel public a
I’épargne dans I’application du cadre comptable existant. Elles s’inscrivent dans une logique
transitoire pour 1’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 1’épargne investie en valeurs mobilicres, 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 1’épargne doivent comporter une
section dédiée aux informations financieres significatives liées aux facteurs ESG.

Cette information est fournie, sur la base d’une appréciation de la matérialité 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 maniére
significative la situation financiere, la performance, la continuité d’exploitation ou les
perspectives de la sociéte.

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, rdles et responsabilités en maticre de supervision et de pilotage
des enjeux ESG, y compris I’implication des organes de gouvernance dans la mesure ou ces
¢léments 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 hypothéses comptables, les
perspectives financieres ou les principaux agrégats des états financiers.

c. Gestion des risques et opportunités :

Identification et analyse des risques et opportunités ESG matériellement 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 1’analyse de la matérialité financiere réalisée par la
société.

Les indicateurs quantitatifs et qualitatifs relatifs aux facteurs environnementaux, sociaux et
de gouvernance sont identifiés a 1’issue d’une analyse des risques et de la matérialité
financiére, conformément aux principes d’importance relative ainsi qu’a I’équilibre entre
colts et avantages consacrés par le cadre conceptuel de la comptabilité.

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 1’exposition ou
par le niveau de maturité des systémes 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 systémes d’information ou de données 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 Mécanisme d’Ajustement Carbone aux
Frontiéres (MACF) a fournir dans les notes aux états financiers arrétés au 31 décembre
2025, les sociétés concernées par ce Mécanisme, apprécient conformément au cadre
conceptuel de la comptabilité, si leur exposition au dispositif MACF est de nature a avoir une
incidence financiére significative.

L’absence de publication d’indicateurs sur cette question, ne saurait constituer un
manquement dés lors qu’elle est justifiée par le caractére non matériel de I’exposition ou par
le niveau de maturité des systémes 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 caractére principalement qualitatif, visant a décrire la démarche
d’identification des flux concernés, les travaux engages et le calendrier envisage pour la mise
en conformité progressive.

Le CMF invite I’ensemble des sociétés faisant appel public a 1’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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Communiqué 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 1’épargne investie en valeurs mobilieres,
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 1’application des dispositions de ’article 3 sexies de la loi susvisée,
concernant 1’obligation d’information du CMF par les commissaires aux comptes des

sociétés 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 sociéte

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 D’article 3 sexies précité, a titre indicatif et sans que cette

énumeération ne présente un caractere exhaustif, les situations suivantes :

- Toute violation significative des dispositions législatives, réglementaires 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 1’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 matérialité et affecte substantiellement la représentation

fidele de la situation financiere, 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 1’étendue de 1’obligation de
signalement. Il appartient au commissaire aux comptes, en sa qualité¢ de professionnel avisé
et sous sa responsabilité, d’apprécier, au regard des circonstances propres a chaque mission,
si un fait ou une situation, méme non expressément vis¢, est de nature a mettre en peéril les
intéréts de la société ou des porteurs de ses titres. En cas de doute, le principe de prudence

doit prévaloir et conduire a 1I’information du CMF.

S’agissant des modalités pratiques, I’information du CMF par les commissaires aux comptes
est transmise par tout moyen permettant d’en conserver une trace €crite. Lorsque les faits
signalés se rattachent a 1’émission d’une désapprobation des comptes ou a I’émission d’une
opinion assortie de réserves, les commissaires aux comptes sont tenus de déposer aupres du

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

Conscient du role central du contrdle légal 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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Communiqué 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
manicre effective la transparence des sociétés relevant de sa compétence en maticre
d’information sur la durabilité. Cette orientation répond a 1’exigence fondamentale de fournir
aux investisseurs toute information pertinente, fiable et utile a la prise de décision,
notamment en ce qui concerne les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance

(ESQG).

A ce titre et conformément aux dispositions du décret 1n°96-2459 du
30 décembre 1996 relatif au cadre conceptuel de la comptabilité, le Conseil du Marché
Financier attire 1’attention des sociétés que les facteurs ESG, lorsqu’ils sont
susceptibles d’affecter notamment [D’activité, la situation financiere, la performance ou
les perspectives des sociétés, constituent des informations essentielles devant étre
portées a la connaissance des investisseurs.

Cette exigence est également conforme aux prescriptions des normes internationales IFRS S1
relative aux obligations générales en maticre d’informations financieres liées a la durabilité
et [FRS 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 échéant,
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 opportunités ESG identifiés, ainsi
que leurs effets actuels ou potentiels sur la situation financiére, la performance, la continuité
d’exploitation et les perspectives d’avenir desdites sociétés, que ces effets résultent de leur
propre activité ou de celle des entités comprises dans leur périmétre de consolidation.
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Par ailleurs, ces exigences d’information revétent une importance particuliere dans le
contexte de I’entrée en vigueur, a partir du ler janvier 2026, du Mécanisme d’Ajustement
Carbone aux Frontieres (MACF).

Le MACEF 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,
¢quivalente a celle supportée par les producteurs établis au sein de I’Union européenne.

Ce dispositif est susceptible d’avoir des incidences sur les sociétés tunisiennes exportatrices
vers ’Union européenne, notamment en matiere de colits, de compétitivité et d’acceés 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 1’intermédiaire des
sociétés faisant partie de leurs groupes des exportations vers 1’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, évalués 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 déclaration de I’empreinte
carbone des produits exportés ;

. L’¢évaluation des impacts actuels et attendus du MACF sur Dlactivité, la situation
financiére, la performance, la compétitivité, les marchés d’exportation et les perspectives de
la société et, le cas échéant, du groupe.

Le Conseil du Marché Financier, invite également 1’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
conformité des informations publi€es, 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 sociétés 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 mobiliéres pour le compte de tiers
I’obligation de déposer aupres de ses services, dans un délai 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’accés 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
'absence d’un référentiel comptable spécifique qui leur est applicable, a accorder une
attention particuliére aux avoirs des clients, tant lors de la phase d’évaluation du dispositif de
contrle interne et du respect de la réglementation applicable a la gestion desdits avoirs,
qu’au moment de 1’audit des €tats financiers de ces sociétés. Cette exigence s’inscrit dans le
cadre de leurs obligations professionnelles découlant de la réglementation en vigueur,
notamment de la norme comptable n°14 relative aux éventualités et aux événements
postérieurs a la date de cloture, laquelle couvre expressément les engagements hors bilan.

Le CMF appelle I’ensemble des intervenants a respecter scrupuleusement leurs obligations
légales et réglementaires, dans un objectif constant de transparence, de protection des avoirs
des clients et de préservation de I’intégrité du march¢ financier.
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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 le déclassement de la
« Société Commerciale Import-Export du Gouvernorat de Nabeul - El Karama -» et le changement du siége social de la société
« Carthage Cement », 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*

I.- SOCIETES ADMISES A LA COTE
Marché Principal

Dénomination sociale Siege social Tél.

Z.1 Ariana Aéroport - 03 rue des métiers La Charguia Il- BP

1.Adv e-Technologies- AeTECH 290 - 2035 Tunis Carthage - 71940 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 71155 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- 71841 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- 71332 188
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- 71340733

14.Banque Nationale Agricole "BNA BANK" Avenue 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 71 948 700

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

20.Carthage Cement Lot 4.1.1, rue des Usines, Z.I Kheireddine -2015 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 Jaurés -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

30. Les Ciments de Bizerte Baie de Sebra BP 53 -7018 Bizerte- 72510988
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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.1, Charguia 1-2035 Tunis 71115 600
38. Société d'Articles Hygiéniques 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 70836 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 Immobiliere 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 71381222
48.Société LAND'OR Bir Jedid, 2054 Khelidia -Ben Arous- 71 366 666
49. Société Magasin Général "SMG" 28, rue Mustapha Kamel Attaturk 1001 71 126 800
50.Société Moderne de Céramigues - SOMOCER - Menzel Hayet 5033 Zaramdine Monastir TUNIS 73410 416
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- 71189 200
54.Société Tawasol Group Holding « TAWASOL » 20, rue des entrepreneurs Charguia Il -2035 Tunis- 71 940 389
55. Société de Transport des Hydrocarbures par Pipelines "SOTRAPIL" Boulevard de laTerre, Centre Urbain Nord 1003 Tunis 71766 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- 31390 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- 73410 416
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 Pneumatique -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- 71904911
Nelle Z.1 1111 Djebel El Oust K 21 Route de Zaghouan
66. Société Tunisienne de Verreries "SOTUVER" BP n° 48 72 640 650
67.Telnet Holding Immeuble Ennour —Centre Urbain Nord -1082 Tunis- 71706 922
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Immeuble Integra Centre Urbain Nord -1082 Tunis

68. TUNINVEST SICAR Mahrajéne- 71 189 800

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- 71842 000

72. Union Internationale de Banques "UIB" 65, avenue Habib Bourguiba -1000 TUNIS- 71120 392

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- /Avenue 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 71 778 555
Avenue 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 —AlIB - [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 IV- 70 102 200
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 340916
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- 71782 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
Boulevard de la Terre, Lot N° Al4, Centre Urbain

23.Compagnie Nouvelle d’Assurance "Attijari Assurance" Nord, CP -1082 Tunis- 70 643 400

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 Laitiere de Sidi Bou Ali -4040 SOUSSE- 36 409 221
Boulevard de I'environnement Route de Na&ssen

28.Electrostar 2013 Bir El Kass&a Ben Arous 71 396 222




Mise a jour le 24/06/2026

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

30.Evolution Economique Route de Monastir -4018 SOUSSE- 73227 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.I Charguia | - 2035 Tunis- 70 730 250

45.Société Anonyme Carthage Médical-Centre International Carthage

Médical- Jinen El Ouest, Zone Touristique, -5000 Monastir- 73524 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, 2¢™ 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 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

53.Société de Développement Economique de Kasserine "SODEK" KASSERINE- 77 478 680

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

SODINO SICAR" Siliana - 6100 SILIANA- 78 873 085

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

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

57. Société de Fabrication de Matériel Médical « SOFAMM » Zone Industrielle El Mahres -3060 SFAX- 74991 486

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

59. Société Groupe GMT « GMT » IAvenue de la liberté Zaghouan -1100 Tunis- 72 675 998
Rue Habib Maazoun, Im. Taparura n° 46-49

60.Société HELA d'Electro-ménagers & de Confort -BATAM- -3000 SFAX- 73221910
Hotel KURIAT Palace Zone Touristique 5000

61.Société Hoteliére KURIAT Palace Skanés Monastir 73521 200

62.Société Hoteliere Touristique & Balnéaire MARHABA Route touristique -4000 SOUSSE - 73242 170

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

64.Société Hoteliere & Touristique Syphax 11, rue Ibn Rachig -1002 Tunis Bélvédére- 71798211

65.Société Immobiliére et Touristique -SIT- 42, rue Mendes France -5100 Mahdia- 73 680 274

66.Société Immobiliére & Touristique de Nabeul "SITNA" Hotel Nabeul Beach, BP 194 -8000 NABEUL- 72286111
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67.Société Industrielle de I'Enveloppe et de Cartonnage "EL KHOUTAF" Route de Gabés Km 1.5-3003 BP.E Safax 74 468 190
68.Société Industrielle Oléicole Sfaxienne "SIOS ZITEX" Route de Gabés, Km 2 -3003 SFAX- 74 468 326
69.Société Industrielle d'Ouvrage en Caoutchouc "SIOC" Route de Gabes, Km 3,5, BP 362 -3018 SFAX- 74 677 072
70.Société Industrielle de Textile "SITEX" IAvenue Habib Bourguiba -KSAR HELLAL- 73 455 267
71.Société LLOYD Vie IAvenue de la Monnaie, Les Berges du Lac 2 71963 293
72.Société Marja de Développement de I'Elevage "SMADEA" Marja I, BP 117 -8170 BOU SALEM- 78 638 499
73.Société de Mise en Valeur des lles de Kerkennah "SOMVIK Zone Touristique Sidi Frej -3070 Kerkennah- 74 486 858
74.Société  Nationale d’Exploitation et de Distribution des Eaux |Avenue Slimane Ben Slimane El Manar II- Tunis
International « SONEDE International » 2092- 71 887 000
75.Société Plasticum Tunisie Z.1 Innopark 8 & 9 El Agba -2087 Tunis- 71 646 360
76. Société des Produits Pharmaceutique « SO.PRO.PHA » IAvenue MajidaBouleila —Sfax El Jadida- 74 401 510
5, avenue Tahar Ben Ammar EL Manar -2092
77. Société de Promotion Immobiliere & Commerciale " SPRIC " [Tunis- 71884 120
78.Société Régionale Immobiliere & Touristique de Sfax "SORITS |[Rue Habib Maazoun, Imm. El Manar, Entrée D,
" 2éme entresol -3000 SFAX- 74 223 483
79.Société Régionale d'Importation et d’Exportation « SORIMEX » Avenue des Martyrs -3000 SFAX- 74 298 838
80.Société Régionale de Transport du Gouvernorat de Nabeul
"SRTGN" IAvenue Habib Thameur -8 000 NABEUL- 72 287 000
81. Société Régionale de Transport Jendouba IAvenue 9 Avril 1938 -8100 Jendouba- 78 600 690
82. Société Régionale de Transport de Kairouan IAvenue Assad Ibn Fourat BP 35 -3100 kairouan 70241180
Route Menzel Chaker Km 3 Immeuble Salem
83. Société de services des Huileries 1°étage app n°13-3013 Sfax-. 74 624 424
Résidence du Parc, les Jardins de Carthage, 2046
84.Société STEG International Services Les Berges du Lac. Tunis 70 247 800
Lot N°2 Zone Industrielle Sidi Bouteffaha -9000 Béja
85.Société TECHNOLATEX SA - 78 449 022
86.Société de Tourisme Amel " Hétel Panorama" Boulevard Taib M'hiri 4000 Sousse 73 228 156
87.Société Touristigue et Balnéaire "Hétel Houria" Port El Kantaoui 4011 Hammam Sousse 73 348 250
88.Société Touristigue du Cap Bon "STCB" Hotel Riadh, avenue Mongi Slim -8000 NABEUL- 72 285 346
89.Société Touristigue SANGHO Zarzis 11, rue Ibn Rachiq -1002 Tunis Bélvédere- 71798 211
90.Société Touristigue TOUR KHALAF Route Touristique -4051 Sousse- 73 241 844
91.Société de Transport du Sahel IAvenue Léopold Senghor -4001 Sousse- 31384 001
92.Société Tunisienne des Arts Graphiques "STAG" 19, rue de I'Usine Z.I Aéroport -2080 ARIANA- 71940191
93.Société Tunisienne d'Assurances "LLOYD Tunisien" IAvenue de la Monnaie, Les Berges du Lac 2 71962 777
94.Société Tunisienne d’Assurance Takaful -Al Baraka Assurances- 59, Avenue Alain Savary -1002 Tunis- 70 015151
95.Société Tunisienne d'Habillement Populaire 8, rue El Moez El Menzah -1004 TUNIS- 71 755 543
96.Société Tunisienne d'Industrie Automobile "STIA™'- En Liquidation - Rue Taha Houcine Khezama Est -4000 Sousse-
Escalie A Bureau n°215, 2éme étage Ariana Center
97.Société Tunisienne de I'Industrie Laitiere "STIL"- En Liguidation - -2080 ARIANA- 71231172
Route de Tunis Km 3, 7050 Menzel Bourguiba, BP
98. Société Tunisienne de Siderurgie « EL FOULADH » 23-24 7050 Menzel Bourguiba 72 473 222
99.Société Tunisienne du Sucre "STS" IAvenue Tahar Haddad -9018 BEJA- 78 454 768
100.Société Unie des portefaix et Services Port de la Goulette 36, Rue Hédi Chaker — La Goulette- 71735 080
101.Société Unionde Factoring Building Ennour - Centre Urbain Nord- 1004 TUNIS 71234115
102.SYPHAX airlines IAéroport International de Sfax BP Thyna BP 1119 -
3018 Sfax- 74 682 400
103.TAYSIR MICROFINANCE 2 , Place Mendes France Mutuelleville -1082 Tunis- 70 556 903
IAngle Avenue Mohamed V et rue 8006, Montplaisir
104.Tunisian Foreign Bank —TFB- -1002 Tunis- 71950 100
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105.Tunisian Saudi Bank -TSB- 32, rue HédiKarray - 1082 TUNIS - 70 243 000

106. Tunis International Bank —TIB- 18, Avenue des Etats Unis, Tunis 71782411
Route Gremda Km 0,5 Immeuble Phinicia Bloc

107. Tyna Travaux « G » 1°" étage étage, App N°3 -3027 Sfax- 74 403 609
Rue du Lac Turkana —-Les berges du Lac -1053

108.UIB Assurances [Tunis- 71 234 115
Boulevard qualité de la Vie, Immeuble LA
RENNAISSANCE, Bloc «C» ZITOUNA
TAKAFULbuilding, les jardins de Carthage, 1090,

109.Zitouna Takaful [Tunis 71971370

IIl. ORGANISMES FAISANT APPEL PUBLIC A L'EPARGNE

MANAGEMENT

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
;AE(-DFSS:E:\J)NE Résidence Ines - Boulevard de la Tz_arre
2 | AL HIFADH SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION D'INVESTISSEMENT - | C(_e\ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mabhrajene
TSI-
Avenue Mohamed V-Immeuble AMEN
3 | AMEN ALLIANCE SICAV MIXTE CAPITALISATION | AMEN INVEST BANK- Tour C -1002 Tunis
S 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 égﬁ%gﬂi’;‘ﬁ?:m Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
) " | 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 QEAJVARI 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 Belvédeére
14 | FCP AFC AMANETT OBLIGATAIRE DISTRIBUTION égﬁ%gﬂi’;‘ﬁ?:m Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
) " | Berges  du Lac -1053 Tunis
EQSBB:E(ND;\IE Résidence Ines - Boulevard de la Terre
15 | FCP AFEK CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION DINVESTISSEMENT - | - C_e‘ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mahrajene
TSI-
;AEng:ESNE Résidence Ines - Boulevard de la Tz_arre
16 | FCP AL IMTIEZ MIXTE DISTRIBUTION D'INVESTISSEMENT - | Cg‘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
BMCE CAPITAL
20 E?(ZQI\);:SSETIONS 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

Nord-1082 Tunis
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FCP AXIS PLACEMENT

BMCE CAPITAL

22 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 '_mme“féesé’]ﬁ%rg Mgﬁ?;fgnfba'” Nord
MANAGEMENT !
- TUNISIE VALEURS .
25 i‘é?lg',ﬁ; - 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 !
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 EHQCC_APITAUX . Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
BMCE CAPITAL
29 \F/gESIEA 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
44 | FCP HELION SEPTIM Il OBLIGATAIRE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
45 | FCP HELION SEPTIM 1lI OBLIGATAIRE DISTRIBUTION HELION CAPITAL 17, rue du Libéria -1002 Tunis
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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 ?ﬁ’n :‘SJe Heédi Karray- Bl Menzah [V-1080
48 | FCP IRADETT CEA MIXTE (CEA) | DISTRIBUTION | ARRSFINARCAL | Carré de 1Or -Les jardins du Lac II- Les
B " | 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
;AE(-DFSS:E:\J)NE Résidence Ines - Boulevard de la Tz_arre
50 | FCP KOUNOUZ MIXTE CAPITALISATION DINVESTISSEMENT - | C(_e\ntre Urbain Nord - 1080 Tunis
Mabhrajene
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 B
1082 Tunis
Boulevard Mohamed Bouazizi -
53 FCP MAGHREBIA MIXTE CAPITALISATION UNION FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
DYNAMIQUE UFI- f
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
54 | FCP MAGHREBIA MODERE MIXTE CAPITALISATION B:EIII_ON FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
55 | FCP MAGHREBIA PRUDENCE | OBLIGATAIRE CAPITALISATION B:EIII_ON FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
1080 Tunis cedex
Boulevard Mohamed Bouazizi -
56 'I:EI_T_II\SQSHREBIA SELECT ACTIONS CAPITALISATION B:;‘II_ON FINANCIERE - Immeuble Maghrebia- Tour A- BP 66-
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 EHQCC_APITAUX . 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- ?l?gic;ed- 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 égﬁigﬂi’;‘ﬁ?%m Carré de 'Or -Les jardins du Lac II- Les
B " | Berges  du Lac -1053 Tunis
Complexe Le Banquier- Avenue Tahar
64 | FCP SECURITE MIXTE DISTRIBUTION SEQCC_APITAUX . 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 Eigﬁ?hEgRs AL MIXTE CAPITALISATION | ASSET '_mme“bl'%s';gti%rs‘is' ﬁiﬂtrfélf]?a'” Nord
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
71 | FCP VALEURS CEA MIXTE (CEA) CAPITALISATION | ASSET ) 1082 T%nis Mahraiéne
MANAGEMENT !
FCP VALEURS TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
72 INSTITUTIONNEL II MIXTE DISTRIBUTION ASSET - 1082 Tunis Mahrajene
MANAGEMENT !
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
73 | FCP VALEURS MIXTES MIXTE CAPITALISATION | ASSET 9

MANAGEMENT

- 1082 Tunis Mahrajéne
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FCP VALEURS SERENITE

TUNISIE VALEURS

Immeuble Integra - Centre Urbain Nord

74 MIXTE CAPITALISATION | ASSET . i
2028 MANAGEMENT - 1082 Tunis Mahrajéne
LA TUNISO- -
Résidence Ines - Boulevard de la Terre
FCP WAFA OBLIGATAIRE SEOUDIENNE . -
75 CAPITALISATION OBLIGATAIRE CAPITALISATION D'INVESTISSEMENT - | Cg‘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 du_ Lac - Les Berges du Lac-
1053 Tunis.
COMPAGNIE
GENERALE 10, Rue Pierre de Coubertin -1001
80 | LA GENERALE OBLIG-SICAV | OBLIGATAIRE CAPITALISATION D'INVESTISSEMENT - | 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 I\Fﬂélg: 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 2éme 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 ?gﬁ}E OBLIGATAIRE SICAV OBLIGATAIRE CAPITALISATION | BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme
étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
95 | SANADETT SICAV OBLIGATAIRE DISTRIBUTION égﬁ%gﬂﬁ'\ﬁ?"ﬁc Carré de I'Or -Les jardins du Lac II- Les
) " | Berges  du Lac -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 iﬁ'n Ee Hédi Karray- EI Menzah IV-1080
BMCE CAPITAL . .
98 | SICAV AXIS TRESORERIE OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | ASSET Ilgfgf'lnoegg‘}":ﬁri'sBloc C-Centre Urbain
MANAGEMENT
Rue Mohamed Sghaier Ouled Ahmed -
99 | SICAV BH CAPITALISATION OBLIGATAIRE CAPITALISATION BH INVEST Immeuble Assurances SALIM- 3éme

étage- Centre Urbain Nord -1003 Tunis.
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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 SEQCC_APITAUX . Hadded- Les Berges du Lac -1053
Tunis
SOCIETE DE
102 lf:_%ASV 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
MANAGEMENT !
105 | SICAV L'INVESTISSEUR MIXTE DISTRIBUTION | STB FINANCE iﬁ'n Ee Hédi Karray- El Menzah 1V-1080
106 | SICAV L'EPARGNANT OBLIGATAIRE | DISTRIBUTION | STB FINANCE ?ﬁ’n ?‘Sje Hédi Karray- El Menzah IV-1080
SICAV L'EPARGNE 34, rue Hédi Karray- El Menzah 1V-1080
107 | OB LIGATAIRE OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | STB FINANCE T
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
108 | SICAV OPPORTUNITY MIXTE CAPITALISATION | ASSET ! 108§Tunis Mo
MANAGEMENT I
TUNISIE VALEURS .
109 | STCAY PATRIMOINE OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |ASSET Immeuble tiegra - Gentre Urbain Nord
MANAGEMENT I
TUNISIE VALEURS .
110 | SICAV PLUS MIXTE CAPITALISATION | ASSET Immeuble Jegra - Gentre Urbain Nord
MANAGEMENT I
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
111 | SICAV PROSPERITY MIXTE CAPITALISATION | ASSET ! 108§’Tunis el
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 1?53%’#:&:&5?:? Nord
MANAGEMENT !
115 | STB EVOLUTIF FCP MIXTE CAPITALISATION | STB FINANCE iﬁ'n Ee Hédi Karray- EI Menzah IV-1080
STRATEGIE HIGH YIELD SMART ASSET 5, Rue Mustapha Sfar- 1002 Tunis
116 | 5icav MIXTE DISTRIBUTION | \\ \NAGEMENT Belvédere
UNITED GULF
FINANCIAL Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
117 | TUNISIAN PRUDENCE FUND MIXTE DISTRIBUTION | cetuicEs _ NORTH | dtage.  Les Borges du Lac, 1053 Tunis
AFRICA- UGFS NA
TUNISIE VALEURS Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
118 | TUNISIE SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION |ASSET ! 10829Tunis Npliuiet i
MANAGEMENT !
Boulevard Beji Caid Essebsi - Lot AFH -
119 | TUNISO-EMIRATIE SICAV OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | AUTO GEREE DC8. Centre Urbain Nord - 1082 Tunis
120 | UBCI-FCP CEA MIXTE (CEA) DISTRIBUTION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
121 gl'f:i'\'/UN'VERS ACTIONS ACTIONS CAPITALISATION | UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére
IL:JINNllﬁcDilitJLF Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
122 | UGFS BONDS FUND OBLIGATAIRE | CAPITALISATION | cobu Sl oo $tuar$:§ Les Berges du Lac- 1053
AFRICA- UGFS NA
IL:JII\I\III:AFEEI,%BLF Rue du Lac Biwa- Immeuble Fraj 2éme
123 | UGFS ISLAMIC FUND MIXTE CAPITALISATION | cmou S e oRTH $tuangi§- Les Berges du Lac- 1053
AFRICA- UGFS NA
124 UNION FINANCIERE ALYSSA OBLIGATAIRE DISTRIBUTION UNION CAPITAL 1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére

SICAV
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UNION FINANCIERE

125 MIXTE

HANNIBAL SICAV

DISTRIBUTION

UNION CAPITAL

1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédere

UNION FINANCIERE

126 OBLIGATAIRE

SALAMMBO SICAV

1, Place Pasteur- 1002 Tunis Belvédére

126 | FCP Valeurs monétaire

MONETAIRE

CAPITALISATION | UNION CAPITAL
TUNISIE VALEURS

CAPITALISATION | ASSET
MANAGEMENT

Immeuble Integra - Centre Urbain Nord
- 1082 Tunis Mahrajéene

LISTE DES FONDS D'AMORCAGE

Dénomination du Fonds d’Amorgage

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

+ |roprocr: SAGES 54 Immeutle olke, Bureaus 85 & 86 Avenue de
s |roprocTis SAGES SA Imreue Mol Bureau B9 & 86, Avenue de
6 |FeprecTH SAGES SA A Bourse, Les Jardins du Lac, 1053 - T,
7 |FerrocTv SAGES S Imreute Mol Bureau 85 & 86, Avenue de
8 ECPR 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

*
° 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
_ H i eme A
15 | FCPR TUNISIAN DEVELOPMENT FUND * UNITED GULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble _Fra], 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
_ H i éme 4
19 | FCPR THEEMAR INVESTMENT FUND * 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 | 'Mmeuble Integra - Centre Urbain Nord - 1082
Tunis Mahrajéne
21 | FCPR SWING * CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, Rue Mahmoud EI MateriMutuelleville,
1002 Tunis
_ H i eme 4
22 ECPR TUNISIAN DEVELOPMENT EUND Il * UNITED QULF FINANCIAL SERVICES Rue Lac Biwa, Immeuble _Fraj, 2°Me 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
_ H i eme A4
30 | ECPR TUNISIAN DEVELOPMENT FUNDIII 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 ECPR AZIMUTS CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, R_ue Mahmoud EI 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 HedlK_array, Cité des
sciences, El Menzah, 1004-Tunis
37 | FCPR PHENICIA FUND i ALTERNATIVE CAPITAL PARTNERS | Mmeuble 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, Rge Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis
42 | FCPR GAT PRIVATE EQUITY 1 GAT INVESTISSEMENT ?ﬁ'rﬁg'Ave”“e Heédi 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 Il 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 | ECPR SWING 3 CAPSA CAPITAL PARTNERS 10 bis, Rue Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis
Immeuble la Renaissance, Bloc A, 3éme étage,
55 | FCPR MOURAFIK III ZITOUNA CAPITAL Boulevard de La Qualité de Vie, Le Kram, 2015-
Tunis
56 | FCPR MAXULA CAPITAL RETOURNEMENT | MAXULA GESTION Rue du Lac Leman, Centre Nawrez lesBerges
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, Belvédere, 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

69

FCPR INJAZ FUND

ALTERNATIVE CAPITAL PARTNERS

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

70

FCPR RESTART FUND

CAPSA CAPITAL PARTNERS

10 bis, Rue Mahmoud El Materi, Mutuelleville,
1002-Tunis

71

FCPR AMEN TAAHIL 1

AMEN CAPITAL

5éme étage de la tour C, Immeuble AMEN
BANK, Avenue Mohamed V, 1002- 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
Dénomination du Fonds d’Investissement
Spécialisé simple ou du compartiment du Gestionnaire Adresse
FIS
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 ;rgg’ze_‘;z'ﬁiscarte* Lot BC4, Centre Urbain Nord,
3 | Compartiment 2 du FIS 216 CAPITAL FUND | | 216 CAPITAL VENTURES ;rgg‘ze_‘;z'siscarte* Lot BC4, Centre Urbain Nord,
. UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — | Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°™ étage, Les
4 Compartiment C1 du FIS EMPOWER FUND-B North Africa Berges du Lac, 1053-Tunis
. UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — | Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2™ étage, Les
5 Compartiment C2 du FIS EMPOWER FUND-B North Africa Berges du Lac, 1053-Tunis
. . Rue du Lac Constance, Immeuble Galerie du
6 Compartiment TITAN SEED FUNDI - Dinars du MEDIN Fund Management Company Lac, Appartement n°13, Les Berges du Lac,
FIS TITAN SEED FUND .
1053-Tunis
) Rue du Lac Constance, Immeuble Galerie du
7 Compartiment TITAN SEED FUNDI - Euros du MEDIN Fund Management Company Lac, Appartement n°13, Les Berges du Lac,

FIS TITAN SEED FUND

1053-Tunis
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Immeuble STB, 34, rue Hédi Karray, Cité des

8 FIS INNOV INVEST STB MANAGER sciences,El Menzah,1004-Tunis
) 78, Avenue Habib Bourguiba, Elwardy

o [Compartiment GO LIVE LOCAL FUND AUFIS | 55 g1 pARTNERS Medical Center A3-2, 2080 Ariana Ville,

GO LIVE FUND .

Ariana
. 78, Avenue Habib Bourguiba, Elwardy

Compartiment GO LIVE INTERNATIONAL . . .

10 FUND du FIS GO LIVE EUND GO BIG PARTNERS Mgdlcal Center A3-2, 2080 Ariana Ville,
Ariana

Compartiment FIS NEXT CAP 1 du FIS NEXT 10 bis, Rue Mahmoud EI Materi, Mutuelleville,
11 CAP FUND CAPSA CAPITAL PARTNERS 1002-Tunis

Compartiment FIS NEXT CAP 2 du FIS NEXT 10 bis, Rue Mahmoud El Materi, Mutuelleville,
12 CAP FUND CAPSA CAPITAL PARTNERS 1002-Tunis
13 Compartiment NEW ERA LOCAL FUND du FIS | UNITED GULF FINANCIAL SERVICES — | Rue Lac Biwa, Immeuble Fraj, 2°™ étage, Les

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 | qu'FIS 216 CAPITAL FUND Il 216 CAPITAL VENTURES 1082-Tunis

Compartiment 216 CAPITAL FUND Il - Euros Immeuble Carte, Lot BC4, Centre Urbain Nord,
16| qu'FIS 216 CAPITAL FUND Il 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 FUND | ) \1¢) ABS INVESTMENT TUNISIA 15, Avenue de Carthage, 1001-Tunis

du FIS Tunisia Seed Fund Il
19 | Compartiment CORRIDOR du FIS IMPACT | CDC GESTION Résidence Lakeo, 2eme étage, rue du Lac

Michigan, Les Berges du Lac, 1053-Tunis

* 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

INFORMATIONS POST AGO

Banque Tuniso-Koweitienne -BTK BANK-
Siege social : 10, Bis Avenue Mohamed V- 1001 Tunis

Suite a la réunion de son Assemblée Générale Ordinaire, la BTK BANK publie ci-dessous :

+ Les résolutions adoptées,

+ Le bilan apres affectation du résultat comptable,
+ L’état d’évolution des capitaux propres.

¢+ Liste des membres du Conseil d’administration

1.Les résolutions adoptées

Premiére résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire, apres avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’Administration sur
I’activité individuelle de la BTK au titre de I’exercice 2025 et du rapport général des Commissaires aux Comptes
pour la méme période, approuve les états financiers individuels de I’exercice clos le 31 décembre 2025 faisant
apparaitre un résultat bénéficiaire de Quinze millions cent vingt-cing mille dinars cing cent quatre-vingt-douze
dinars cing cent dix-huit millimes (15 125 592,518 TND).

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Deuxiéme résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire, apres avoir pris connaissance du rapport spécial des Commissaires aux comptes
au titre de I’exercice 2025 et relatif aux opérations régies par I’article 62 de la loi bancaire 2016-48 relative aux
banques et aux établissements financiers et des articles 200 et suivants et 475 du code des sociétés commerciales,
approuve a I’'unanimité et dans leur intégralité les opérations qui y sont mentionnées a I’exception d’opérations
antérieures relatives aux conventions indiquées ci-apres, décidées par le conseil d’administration du 25 mars
2021 :

- Convention du prét de refinancement 1 accordé par BPCE International a la BTK au titre des préts
des bailleurs de fonds Internationaux ;

- Convention nouveau prét de financement 2 accordé par BPCE International a la BTK au titre du Prét
BEI.

Etant précise que les actionnaires représentant MT ELLOUM I et les personnes physiques de la famille ELLOUMI
n’ont pas participé au vote des conventions ci-dessus mentionnées.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Troisieme résolution

Conformément a la proposition du Conseil d’ Administration, I’ Assemblée Générale Ordinaire décide d’affecter
le bénéfice de I’exercice 2025 d’un montant de Quinze millions cent vingt-six mille dinars (15 126 mD) comme
suit :



Rubrique Montant en TND

(+) Résultat bénéficiaire 2025 15125 592,518

(-) Réserves legales -

(-) Réserves spéciales de réinvestissement exonéré - 14 200 000,000

Report a nouveau 925 592,518

L'Assemblée générale ordinaire approuve la proposition du Conseil d’Administration de confier le montant de
réinvestissement de 14 200 000 TND a la Société d’Investissement a Capital Risque, « BTK Capital », filiale de
la BTK et ce conformément aux conditions légales de réinvestissement fiscal prévues par la réglementation en
vigueur.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Quatriéeme résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire, aprés avoir pris connaissance du rapport d’activité consolidé du Conseil
d’Administration du groupe BTK au titre de I’exercice 2025 et du rapport général des Commissaires aux Comptes
pour la méme période, approuve les états financiers consolidés de I’exercice clos le 31 décembre 2025 faisant
apparaitre un résultat bénéficiaire de Quinze Millions Cent Quarante-deux mille dinars (15 142 mDT).

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Cinquiéme résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire donne quitus entier et sans réserve aux administrateurs pour leur gestion durant
I’exercice clos le 31 décembre 2025.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Sixieme résolution

Compte tenu de I’arrivée du terme des mandats des administrateurs, I’ Assemblée Générale Ordinaire décide de
nommer les administrateurs suivants en qualité d’administrateurs au Conseil d’administration de la BTK, et ce
pour une durée de trois (3) exercices sociaux a savoir 2026-2027-2028, leurs mandats expirant a I’issue de
I’ Assemblée Génerale Ordinaire appelée a statuer sur les états financiers de I’exercice clos le 31 décembre 2028 :

Monsieur Faouzi ELLOUMI

Monsieur Hichem ELLOUMI

Madame Salma ELLOUMI REKIK

Madame Naama ELLOUMI BEN CHAABANE
Monsieur Kays ELLOUMI

Monsieur Taoufik BACCAR.

Etat Tunisien représenté par Monsieur Sahbi BOUCHARAB
Monsieur Adel BRAHEM

KIA représenté par Monsieur SAAD AL MUNAIFI
10 Monsieur Hichem AL SOUIDEN

11. Monsieur Jameleddine CHICHT]I

12. Monsieur Salheddine BOUGUERRA

CoNO~wWNE

Ces nominations seront soumises aux formalités requises par la reglementation bancaire aupres de la Banque
Centrale de Tunisie.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.



Septiéme résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire fixe le montant des jetons de présence des membres du conseil d’administration
et des comiteés au titre de I’exercice 2026 comme suit :

- Un montant de dix-huit mille dinars (18 000 dinars) brut a allouer au titre des présences des réunions du
Conseil d’administration, pour le Président et chaque membre du Conseil, le montant brut annuel n'excede
pas la somme de 18000 dinars brut, quel que soit le nombre de séances.

- Un montant de dix-huit mille dinars (18 000 dinars) brut a allouer pour chaque Président et membre du
Comité des Risques, du Comité d'Audit Interne, du Comité de Nomination et de Rémunération et de I'un
des autres comités émanant du Conseil d’administration. Le montant brut annuel n’excede pas la somme
de 18 000 dinars bruts, quel que soit le nombre de séances.

Les Présidents et membres siégeant a plus d'un comité ne recevront qu'une seule rémunération de jetons de
présence calculée sur la participation a un comité selon leur choix.

La présence pourrait se faire de maniére présentielle ou a distance.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Huitiéme résolution

L’Assemblée Générale Ordinaire confere tous pouvoirs au Directeur Général de la Banque ou a son mandataire,
aux fins d'accomplir toutes formalités légales d’enregistrement, de dépdts et de publication et autres nécéssaires.

Mise au vote, cette résolution est adoptée a I’unanimité.



2-Le Bilan aprés affectation du résultat comptable

(Unité : milliers de dinars)

Notes [ENEPIZArIcEamrall 31/12/2024
Retraité

Actifs
AC1- Caisse & avoirs aupres de la BCT, CCP & TGT 1 27754 15589 15589
AC2- Créances sur les établissements bancaires & financiers 2 101 515 164 154 164 154
AC3- Créances sur la clientéle 3 1315710 1218 942 1218 942
AC4- Portefeuille-titres commercial 4 101 096 115010 115010
AC5- Portefeuille d'investissement 5 161 532 92 227 92 227
AC6- Valeurs immobilisées 6 159 708 146 069 146 069
ACT- Autres actifs 7 34413 52 474 52 474
TOTAL ACTIF 1901 728 1804 464 1804 464
PASSIF
PA1- Banque centrale et CCP 8 47010 0 0
PA2- Dépot & avoirs des établissements bancaires & financiers 9 34 308 249 249
PA3- Dépbt & avoirs de la clientéle 10 1381045 1368 212 1368 212
PA4- Emprunts & ressources spéciales 11 170 154 176 804 176 804
PA5- Autres passifs (¥) 12 43144 48 276 57 060
TOTAL PASSIF 1675 661 1593 541 1602 325
CAPITAUX PROPRES
CP1- Capital 200 000 200 000 200 000
CP2- Réserves 75969 61 769 61 769
CP4- Autres capitaux propres 158 140 140
CP7-Ecart de Réévaluation 92991 97 938 97 938
CP8-Modification Comptable 8784 13 496 0
CP5- Résultats reportés (151 835) (162 420) (158 708)
CP6- Résultat de I'exercice
TOTAL CAPITAUX PROPRES 13 226 067 210923 202 139
TOTAL PASSIF & CAPITAUX PROPRES 1901728 1804 464 1804 464

(*) Les données comparatives ont été retraitées suite a la modification comptable



Etat de variation des capitaux propres apres affectation du résultat comptable :

. , . s . . Réserves des . Réserves de Résultats Amortissements Résultat net de
Libellé Capital Réserve 1égale Fonds social o o ... Aufres réserves _, . ] ipps o
bénefices exonérés réevaluation reportés différés la période
Tofal des capitanx propres 31/12/2024 200,000 10,000 140 11,643 40,126 97,938 |-137,025| -31,816 11,133 202,139
avant affecatation du résultat
Affectation du résutat de l'exercice 2024 11,133 ~11,133 0
Total des capitaux propres
31/12/2024 aprés affecatation du 200,000 10,000 140 11,643 40,126 97,938 |[-125,892 -31,816 0 202,139
résultat
Capital appelé versé 0
Opérations sur fonds social 18 18
Réevaluation des actifs -4,947 4,947 0
modification comptable 8,784
Résultat au 31/12/2025 15,126 15,126
Total des capitaux propres
31/12/2025 avant affecatation du 200,000 10,000 158 11,643 40,126 92,991 ~112,161 -31,816 15,126 217,283
résultat
Affectation du résutat de l'exercice 2025 14,200 926 ~15,126 0
Total des capitaux propres
31/12/2025 apres affecatation du 200,000 10,000 158 25,843 40,126 92,991 ~111,235 -31,816 0 226,067
résultat




4-

Liste des membres du Conseil d’administration

Administrateur

Faouzi ELLOUMI

Représenté par

Conseil d'Administration

Président du conseil

Comité de Nomination
et de Rémunération

Président du CNR

Qualité

Comité d'audit
interne

Comité des
risques

Comité
stratégique

Membre

Mandat
(exercices)

2026-2027-2028

Activité
professionnelle

PDG COFAT TN

Administrateur dans
d'autres sociétés

durant les 3 derniers
exercices

Administrateur Sociétés du

Immobiliere

Groupe MTE
Hichem ELLOUMI i ssident du conselil memb Memb 2026-2027-2028 Administrateur Sociétés du
iche vice préside u consei embre embre PDG COFICAB Groupe MTE
PDG COFAT Mateur Administrateur Sociétés du
Salma ELLOUMI vice présidente du conseil membre Membre 2026-2027-2028 PCA BTK Leasing Groupe MTE- PCA BTK
Leasing
Taoufik BACCAR indépendant |vice présidente du conseil Président C-STR | 2026-2027-2028 [  Présifent du CIPED,
Naam.Ca HEALI'&(;XI\N/IIIE BEN Administrateur membre membre Membre 2026-2027-2028 Admlnls(t;rfotsug f,l?r%e':es du
PCA MEDAI P
Administrateur Sociétés du
PCA des sociétés BTK Groupe MTE
. _ _ Finance - BTK Capital - Administrateur / PCA BTK
Kays ELLOUMI Administrateur membre 2026-2027-2028 BTK Conseil - PDG BTK | Finance - BTK Capital -BTK
Invest Conseil-BTK Invest
Représentant de I'Etat au
Conseil d’administration de
la Tunisien Foreign Bank
. ‘. qui siege a PARIS (aout
Directeur Général au 2023-avril 2026)
Ministere des Finances, e
e, O Membre au Comité
comité générale de d'Audit et des Risques de la
Etat Tunisien Adel BRAHEM Administrateur membre membre membre 2026-2027-2028 I'administration du a .
. A TF Bank (aout 2023-avril
budget de I’Etat (décret
° 2026)
n° 4403 du 30 novembre L
2011) 0 Membre au Comité de
Nomination et de
Rémunération de la
TF Bank (aout 2023-avril
2026)
Directeur de portefeuille
de I'Etat et de la
L Sahbi - restructuration a la -
Etat Tunisien BOUCHARAB Administrateur membre Membre 2026-2027-2028 Direction Générale des Administrateur BTL
Participations -Ministére
des Finances
Mohamed Saad -
KIA AL MUNAIFT Administrateur membre membre 2026-2027-2028 Directeur KIA
Hishem SABAR - -
KIA SOUIDEN Administrateur membre Membre 2026-2027-2028 Directeur KIA
Jameleddine CHICHTI | indépendant Pres'de;,taigitcom'te Président du CAI 2026-2027-2028 Professeur
. Lo L Lo Gérant de la société
Slaheddine P Président du comité des Président du R o
BOUGUERRA indépendant risques CAI 2026-2027-2028 immobiliere SKAZAR







AVIS DES SOCIETES

INFORMATIONS POST AGO

Automobile Réseau Tunisien & Service -ARTES
Siége Social : 39, Avenue Kheireddine Pacha BP 33 -1002 Tunis

Suite a la réunion de son Assemblée Générale Ordinaire en date du 24 juin 2026, la société Automobile Réseau
Tunisien & Service -ARTES publie ci-dessous :

Les résolutions adoptées,

Le Bilan apres affectation du résultat comptable,
L’etat d’évolution des capitaux propres.

Liste des membres du Conseil d’administration.

| -Les résolutions adoptées,
Premiéere Résolution :

L’Assemblee Générale Ordinaire aprées avoir entendu la lecture des rapports du Conseil d’Administration sur
I’activité de la société ainsi que des rapports des commissaires aux comptes, approuve le rapport d’activite, les
états financiers individuels et les comptes arrétés au 31 decembre 2025.

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

Deuxiéme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire, apres avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration et du
rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions prévues par les articles 200 et 475 du code
des sociétés commerciales, approuve ces conventions dans leur intégralité.

Cette résolution, mise au vote, est adoptee a I’unanimité.

Troisieme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire aprés avoir entendu la lecture des rapports du Conseil d’Administration sur
I’activité du Groupe ARTES et des commissaires aux comptes, approuve le rapport d’activité et les états
financiers consolidés arrétés au 31 décembre 2025.

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

Quatriéme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire approuve I’affectation des bénéfices de I’exercice 2025 telle que proposée par
le Conseil d’Administration comme suit :

- Bénéfice net de I’exercice 2025 =37 077 084 TND.

- Résultats reportés = 20295 692 TND.
- Résultat distribuable 57 372 778 TND.
- Réserves légales = NEANT
- Dividendes de I’exercice 2025 =-15 300 000 TND.

(Soit 0,400 TND par action)
- Bénéfices réinvesti =-10 000 000 TND
- Le solde a affecter aux résultats reportés =32 072 778 TND.




L’Assemblée Générale Ordinaire décide de distribuer un dividende de 0,400 TND par action, soit un montant
total de 15 300 000 TND et fixe la date de distribution des dividendes le 24 juillet 2026.

Cette résolution, mise au vote, est adoptée a la majorité.

Cinquiéme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire délivre aux membres du Conseil d’Administration et au directeur général
décharge et Quitus entier et sans réserves de leurs gestion relative a I’exercice 2025.

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

Sixieme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire, décide d’allouer aux membres du conseil d’administration un montant de 415
000 dinars brut et ce a titre de jetons de présence pour I’exercice 2025.

L’assemblée générale délegue au conseil d’administration tous pouvoirs afin de répartir ces jetons de présence
entre les administrateurs et de fixer les délais de paiement dudit montant.

Cette résolution, mise au vote, est adoptee a I’unanimité.

Septieme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire, décide d’allouer aux membres du comité d’audit un montant total de 25 000
dinars brut et ce a titre de I’exercice 2025.

L’assemblée générale délegue au conseil d’administration tous pouvoirs afin de répartir ce montant entre les
membres et de fixer les délais de paiement.

Cette résolution, mise au vote, est adoptéee a I’unanimité.

Huitieme Résolution :

L’Assemblee Génerale Ordinaire, constate I’expiration du mandat des administrateurs monsieur Samir ZAYNI
et de monsieur Mohamed TAKTAK lors de la présente assemblée. Décide le renouvellent des deux mandats pour
une période de trois ans soit pour les exercices 2026, 2027 et 2028 et qui viendra a expiration a I’issue de
I’Assemblée Générale statuant sur les comptes de I’année 2028.

Cette résolution, mise au vote, est adoptee a I’unanimité.

Neuviéme Résolution :

L’Assemblée Geénérale Ordinaire décide le renouvellement du mandat du commissaire aux comptes KPMG
Tunisie représenté par Mr Imed LOUKIL pour une période de trois ans a partir de I’année 2026. Le mandat du
commissaire aux comptes viendra a expiration a I’issue de I’Assemblée Générale Ordinaire statuant sur les
comptes de I’exercice 2028.

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

Dixieme Résolution :

L’Assemblée Générale Ordinaire confere tous pouvoirs aux porteurs de copies ou d’extraits du proces-verbal
des délibérations de la présente Assemblée pour, effectuer toutes les formalités de dépot et remplir les formalités
de publication légale.

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



Il - Le Bilan aprés affectation du résultat comptable :

BILAN

(Exprimé en Dinar Tunisien)

Solde au
Notes 31 31
décembre 2025 décembre 2024
Actifs
Actifs non courants
Actifs immobilisés
Immobilisations incorporelles 2 845 557 2820 249
Amortissements des immobilisations incorporelles (2805 909) (2785 382)
(B.1) 39 648 34 867
Immobilisations corporelles 13 070525 15 825 629
Amortissements et provisions des immobilisations corporelles (10 872 618) (10521 475)
(B.1) 2197 907 5304 154
Immobilisations financiéres (B.2) 68 945 565 58 945 566
Total des actifs immobilisés 71183121 64 284 587
Total des actifs non courants 71183121 64 284 587
Actifs courants
Stocks (B.3) 110 116 202 93490635
Provisions 0] (533 064)
110 116 202 92 957 571
Clients et comptes rattachés (B.4) 12 087 282 16 340 420
Provisions sur comptes clients (1751 125) (1751125)
10 336 157 14 589 295
Autres actifs courants (B.5) 7123 845 5264 983
Provisions sur autres actifs courants (62 649) (62 649)
7 061196 5202 334
Placements et autres actifs financiers (B.6) 48 690 126 92 239 956
Liquidités et équivalents de liquidités (B.7) 22 244 850 19 002 384
Total des actifs courants 198 448 531 223991540
Total des actifs 269 631 652 288 276 127




BILAN

(Exprimé en Dinar Tunisien)

Solde au
31 31
Notes décembre .
5025 décembre 2024
Capitaux propres et passifs
Capitaux propres
Capital social 38 250 000 38 250 000
iﬁi?er\s/isa itaux propres 61200 067 41200 067
prtaux prop 600 000 600 000
Résultats reportés 32072778 20479016
Total des capitaux propres avant résultat de I'exercice 132 122 845 100 529 083
Résultat de I'exercice 40416 678
Total des capitaux propres avant affectation (B.8) 132 122 845 140945761
Passifs
Passifs non courants
Emprunts 40 000 40 000
Provisions pour risques et charges (B.9) 1000 000 600 000
Total des passifs non courants 1040 000 640 000
Passifs courants
Fournisseurs et comptes rattachés (B.10) 110 736 526 136 183 807
Autres passifs courants (B.11) 25707 563 10 506 559
Concours bancaires et autres passifs financiers 24718 -
Total des passifs courants 136 468 807 146 690 366
Total des passifs 137 508 807 147 330 366
Total des capitaux propres et des passifs 269 631 652 288 276 127




111 - L’état d’évolution des capitaux propres

Réserves Réserves Autre
. . Capital Réserve pour Jie Résultats Résultat de Capitaux
Libellé . - L spéciales de . . . Total
social légale réinvest. réev reportés I'exercice Propres
exonéré )
Capitaux propres au 31/12/2024 38250000 3825000 37315473 59 594 20 479 016 40 416 678 600000 140945761
Affectation du résultat 2024 (PV AGO du 30/05/2025)
- Résultats reportés 40 416 678 (40 416 678)
- Dividendes (30 600 000) (30 600 000)
- Résultat de I'exercice 37 077 084 37077084
- Réserve spéciale de réinvestissement 10 000 000 (10 000 000)
- Autres capitaux propres (*)
Capitaux propres au 31/12/2025 38250000 3825000 47 315 473 59 594 20 295 694 37077 084 600 000 147422845
Affectation du résultat 2025 (PV AGO du 24/06/2026)
- Résultats reportés 37077 084 (37 077 084)
- Dividendes (15 300 000) (15 300 000)
- Résultat de I'exercice
- Réserve spéciale de réinvestissement 10 000 000 (10 000 000)
- Autres capitaux propres (*)
Capitaux propres au 31/12/2024 aprés ,g550000 3825000 57 315473 59 594 32072778 . 600000 35155845

affectation




1VV-Liste des membres du Conseil d’administration

Administrateur

Représenté par

Date d'expiration du
mandat actuel

Poste occupé

Fonction exercées dans d'autres
sociétés

Mr Mustapha ben HATIRA

AGO Statuant sur les
EF de I'exercice 2026

Président du conseil d’administration

Néant

Mr MZOUGHI MZABI

AGO Statuant sur les
EF de I'exercice 2026

Administrateur

Administrateur de la société

ARTEGROS

Administrateur de la société

SIDEV SICAR

FONDS ABU DHABI

Mr Khaleefa MEHIRI

AGO Statuant sur les
EF de l'exercice 2026

Administrateur

Néant

STE MKY HOLDING

Mr Tirad LABBEN

AGO Statuant sur les
EF de I'exercice 2026

Administrateur

Néant

MZ HOLDING INVEST

Mr Mohamed Omrane
MZABI

AGO Statuant sur les
EF de I'exercice 2026

Administrateur

Néant

Mr Abdelhamid GDHAMI

AGO Statuant sur les
EF de I'exercice 2026

Administrateur

Administrateur de la société

SIDEV SICAR

Gérant de la société ARTIMO

AGO Statuant sur les

Mr Malek MZABI EE de l'exercice 2026 Administrateur Néant
. AGO Statuant sur les| Administrateur  représentant  des| .

Mr Hamadi MOKDADI EF de I'exercice 2026 |actionnaires minoritaires Neant
) AGO Statuant sur les . N ,

Mr Samir ZAYEN EE de l'exercice 2028 Administrateur indépendant Néant
AGO Statuant sur les . L )

Mr Mohamed TAKTAK Administrateur indépendant Neant

EF de l'exercice 2028




AVIS DE SOCIETES

INFORMATIONS POST AGO
SOCIETE TUNISIENNE D’AUTOMOBILES « STA»
Siege social : ZI Borj Ghorbel Ben Arous

A la suite de la réunion de son Assemblée générale ordinaire en date du 22 juin 2026, la société STA publie
publie ci-dessous :

- Les résolutions adoptées,

- Le bilan apres affectation du résultat comptable,
- L’état d’évolution des capitaux propres.

- Laliste des membres du conseil d’administration

1. LES RESOLUTIONS ADOPTEES,

Premiere Résolution
L'Assemblée Générale Ordinaire, aprés avoir pris connaissance du rapport d'activit¢ du Conseil
d'’Administration sur la gestion 2025, des états financiers clos au 31 décembre 2025 et des rapports des
Commissaires aux Comptes, approuve le rapport d'activité ainsi que les états financiers.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Deuxieme Résolution
L'Assemblée Genérale Ordinaire décide de donner quitus entier et sans réserve aux membres du Conseil
d'Administration au titre de leur gestion de I'exercice 2025.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Troisieme Résolution
L'Assemblée Générale Ordinaire prend acte et approuve les conventions régies par les dispositions de l'article
200 du Code des Sociétés Commerciales telles que présentées dans le rapport spécial des Commissaires aux
Comptes.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Quatrieme Résolution
L'Assemblée décide d'affecter le résultat de I'exercice 2025 ainsi que les résultats reportés comme suit :

Montant (DT)
Résultats reportés 3299 335
Bénéfices 2025 9938 111
Total 13 237 446
Réserve légale 432 758
Dividendes a distribuer -
Reésultats reportés 2025 | 12 804 688

Compte tenu des récentes contraintes réglementaires édictées par la Banque Centrale de Tunisie (Circulaire
n°2026-04 du 26 mars 2026 — Conditions de financement de I'importation de produits non prioritaires)
exigeant que l'importation des voitures soit financée par fonds propres, I'Assemblée décide de ne pas
distribuer de dividendes au titre de I'exercice 2025.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.



Cinquiéme Résolution
L'Assemblée Générale Ordinaire decide d'octroyer un montant global et forfaitaire de 120.000 dinars brut
aux membres du Conseil d’Administration sous forme de jetons de présence au titre de I'exercice 2025.
Ce montant sera réparti sur la base du nombre de présence effective de chague membre aux réunions du
Conseil d’Administration durant I'exercice 2025.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Sixieme Résolution
L'Assemblée Genérale Ordinaire décide de renouveler les mandats des personnes suivantes en qualité de
membre du Conseil d'’Administration pour une durée de trois (3) années couvrant les exercices 2026, 2027
et 2028 s'achevant a l'issue de I'Assemblée Générale appelée a statuer sur les états financiers de I'exercice
2028 :

- Mme Sara Limam Masmoudi ;

- M. Sami Ben Ayed ;

- M. Abdelkarim Boudabous ;

- Mme Hager Elloumi ;

- M. Mondher Bouaziz ;

- M. Mohamed Marzougui ;

- M. Amenallah Ben Tmessek.
Le Conseil d'Administration est par conségquent composé comme suit :

Administrateurs Echéance du mandat
Mme Sara Limam Masmoudi 2028
M. Sami Ben Ayed 2028
M. Abdelkarim Boudabous 2028
Mme Hager Elloumi 2028
M. Mondher Bouaziz 2028
M. Amenallah Ben Tmessek 2028
M. Malek Ghenima (Représentant des actionnaires minoritaires) 2027
Mme Raoudha Bejaoui (Administrateur indépendant) 2027
M. Abdessattar Sahli (Administrateur indépendant) 2027
M. Mohamed Marzougui 2028

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Septieme Résolution
L'Assemblée Générale Ordinaire, apres avoir constaté I'arrivée a échéance du mandat des Commissaires aux
Comptes de la société, décide de renouveler les mandats :

- du Cabinet Chaabane pour le Conseil et la Formation SARL ;

- de lasociété 3A Consulting ;
en qualité de Commissaires aux Comptes de la société pour une durée de trois années couvrant les exercices
2026, 2027 et 2028 et prenant fin a I'issue de I'Assemblée Générale appelée a statuer sur les états financiers
de I'exercice 2028.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.

Huitiéme Résolution
L'Assemblée Générale Ordinaire confére tous pouvoirs au porteur d'un original ou d'un extrait du proces-
verbal de la présente Assemblée en vue d'accomplir toutes formalités légalement requises.

Mise aux voix, cette résolution est adoptée a la majorité des votes exprimés.



2. Le bilan apres affectation du résultat comptable

Actifs Note 31/12/2024

Actifs non courants
Actifs Immobilisés
Immobilisations incorporelles 404 880 368 848
Moins : amortissements -Immobilisations (255 598) (197 179)
incorporelles

V.1 149 282 171 670
Immobilisations corporelles 22 544 574 21 346 517
Moins : amortissements -Immobilisations (6 182 300) (5 396 835)
corporelles

V.2 16 362 274 15 949 681
Autres Immobilisations financieres 30 131 4131
Moins : provisions - -

V.3 30131 4131
Total des actifs immobilisés 16 541 686 16 125 482
Autres actifs non courants V.4 225 497 68 630
Total des actifs non courants 16 767 184 16194112
Actifs courants
Stocks 53 414 056 73 799 649
Moins : Provisions - Stocks (110 387) (176 276)

IV.5 53 303 668 73623 374
Clients et comptes rattachés 13290 917 2940 279
Moins : Provisions - Clients (70 759) (65 460)

V.6 13 220 157 2874 819
Autres actifs courants 5536 673 5999 743
Moins : provisions Autres actifs courants (41 434) (41 434)

V.7 5495 239 5958 310
Placement a c.terme et autres actifs financiers V.8 - 411 308
Moins : provisions - -

- 411 308

Liquidités et équivalents de liquidités V.9 11 342 602 7965 319
Total des actifs courants 83 361 667 90833 129
Total des actifs 100 128 851 107 027 241




Capitaux propres et passifs Note 31/12/2024
Capitaux propres

Capital social 20 000 000 20 000 000
Reserve légale 2 000 000 1567 242
Primes d'émission 2 109 000 2 109 000
Primes de fusion 8 595 8 595
Résultats reportés 12 804 688 3299 335
Capitaux propres avant résultat de la période | 1V.10 36 922 282 26 984 171
Résultat de la période - -
ggrtiaoldcées capitaux propres apres résultat de la 36 922 282 26 984 171
Passifs

Passifs non courants

Emprunts V.11 126 627 -
Provisions V.12 - 101 660
Total des passifs non courants 126 627 101 660
Passifs courants

Fournisseurs et comptes rattachés V.13 46 295 778 62 053 838
cCo”rflrr]rt]z r-]dag/sances et acomptes recus sur IV 14 560 795 183 071
Autres passifs courants V.15 4 459 483 5192 553
Autres passifs financiers V.16 11 763 886 12 511 948
Total des passifs courants 63 079 942 79941 410
Total des passifs 63 206 568 80 043 070
Total des capitaux propres et passifs 100 128 851 107 027 241




3. L’état d’évolution des capitaux propres.

Désignation Capital Réserves Prime de Plr,imfa _ Résultqts Flzésulta_t de :;;i;ﬂis
social légales fusion d'émission | reportés I'Exercice oropres

Soldes au 31/12/2024 Apres affectation 20 000 000 1567 242 8595 2 109 000 3299 335 - 26984 171

Résultat au 31/12/2025 9938 111 9938 111

Affectation et imputations (AGO 432 758 9505 353 (9938 111) i

N°01/2026 22/06/2026)

Soldes au 31/12/2025 Apres affectation 20 000 000 2 000 000 8595 2 109 000 12 804 688 - 36 922 282




5-La liste des membres du conseil d’administration

Membre Qualification Activité principale Mandat Autres Mandats d'administrateurs
Président du C i Laboratoires TERIAK
résident du Consei
Mr Sami Ben Ayed , L . Directeur Général Pole Distribution & Retail Groupe Kilani 2026-2028 CME
d'Administration
ADWYA
Laboratoires TERIAK
. . . . . o CME
Me Sara Limam Masmoudi Membre du conseil Directeur Général Groupe Kilani 2026-2028 ADWYA
Cipharm
Laboratoires TERIAK
. . " . . A CME
Mr Abdelkarim Boudabous Membre du conseil Directeur Financier Groupe Kilani 2026-2028 ADWYA
Cipharm
Laboratoires TERIAK
Me Hager Elloumi Membre du conseil Directeur Transactions M&A Groupe Kilani 2026-2028 CME
ADWYA
Membre du conseil Laboratoires TERIAK
Mondher Bouaziz Directeur Audit Interne Groupe Kilani 2026-2028 CME
ADWYA
Sté International des Sciences, Arts et Technologiques
Amen allah Ben Tmessek Membre du conseil Homme d'Affaires 2026-2028 Sté International pour les Sciences de I'Entreprise
STE IMMOBILIERE A.M.F
Mohamed Marzouki Membre du conseil Investisseur 2026-2028 -
Administrateur Indépendant au
Raoudha Bejaoui ] P Enseignante Universitaire 2025-2027 STB
conseil
Administrateur Indépendant au
Abdessattar Sahli conseil P Retraité- Ex Directeur ala direction générale des impots 2025-2027 -
Représentent des actionnaires
Malek Ghenima P I Enseignant Universitaire 2025-2027 SPDIT Sicar

minoritaires,Membre conseil
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Date Fonctions exercées dans d’autres sociétés
Administrateur d’expiration Poste occupé
du mondat
actuel Société Fonction Début Fin du
occupée de mandat
mandat
HAMMAMI . . Directeur
Ahmed Poulina Group Holding central
o A ..
s | 2020 AINISIEIENT | INTERNATIONAL Administrateur | 2024 2026
S Juis CITY CENTER
BTL Membre
indépendant
, . INTERNATIONAL Président du
MECHAz?L 2026 Presul.ent du CITY CENTER conseil 2024 2026
Abdellatif conseil —
Président
BTL comité de
risques
4 )aad) Lladl AS 0 Président du 2020 -
conseil
daaill () i A8 Président du 2020 -
conseil
daall Gl g0 48 Président du 2024 -
conseil
il &l e A< 5% Vice-Président 2022 -
du conseil
BEN SAIDANE Gl jall Glame JTAS5E | Vice-Président 2024 i
Ahmed . du conseil
° 4‘\ e 2026 Administrateur J"J‘L"‘“ J““L"‘ AS 4 Vice-Président 2020 -
O el Laiiny du conseil
il el ol ) 85 N 2010 ;
Al Administrateur
Sl ol e AS 4G _
Z‘f—‘-'u:‘) e Administrateur 2015
Aleall ) Wl g, 48 4,4 .. 2021 -
eyl Administrateur
Sl g hll Gl 5 B st Membre 2015 -
gy indépendant
JuinlS sbal 48 5% Administrateur 2022 -
-Directeur
Ben Mahmoud Epordlnateur
Mhamed 1sque-
PO Assurance-
¢ A Stock
2& . .
mw, Poulina Group Holding Directeur Péle
Z\.Lﬁn Emballage PGH
’ -Actuel DG
Opérationnel
Groupe Poulina




permanant de
SOFIDE

MED FACOR Directeur 2023 2025
général
AGROMED Administrateur | 2024 2026
Koubaa Tunisie LEASING et Administrateur | 2024 2026
Thammeur Représentant | FACTORING Rep SPI
ML AS,a . 2026 permanant de e
i SPI SICAR AMEN ﬁgglér;irateur 2023 2025
INTERNATIONAL Administrateur | 2024 2026
CITY CENTER Rep Poulina
BH assurance Administrateur | 2025 2027
Rep SPI
SOTEFI Administrateur | 2025 2027
MAGHREB Administrateur | 2025 2027
HYGIENE
COMPTOIR Administrateur | 2025 2027
TUNISIEN DES
PAPIERS
KAPITAL BUSINESS | Administrateur | 2023 2025
INVESTMENT
SOCIETE Administrateur | 2023 2025
HOTELIERE ET
TOURESTIQUE
OMAR KHAYEM
SOCIETE Administrateur | 2023 2025
HOTELIERE ET
TOURESTIQUE
KHAYAM GARDEN
SPLENDID TOURS Administrateur | 2023 2025
Ali Guidara EPI SA Représentant 2023 2025
o Junsdg Représentant permanant de
O 2026 permanant de SOFIDE
Crialeadi) K.B INVEST DISCOVRY Représentant 2023 2025
INFORMATIQUE permanant de
SOFIDE
MASTER RETAIL Représentant 2024 2026
permanant de
K.B INVEST
SOCIETE Représentant 2025 20287
ALIMENTAIRE DU permanant de
SUD SAS SOFIDE
GRANDS MOULINS | Représentant 2025 2027
DU SUD GMS permanant de
SOFIDE
Sociétés DES Représentant 2025 2027
INDUSTRIES permanant de
ALIMENTAIRES SOFIDE
MAGHREBINES
SIAM
MSB Représentant 2023 2025




MEEDITERRANAN Représentant 2025 2027
INSTITUE OF permanant de
TECHNOLOGY MED | SOFIDE
TECH
INTERNATIONAL g:f;ifgf‘gg 202412026
CITY CENTER SOFIDE
Méditerranean School | Administrateur | 2025 2027
of Health

Représentant 2023 2025

S.M.U Holding

permanant de
SOFIDE




AVIS DES SOCIETES

INFORMATIONS POST AGO

Société ATELIER DU MEUBLE intérieurs
Siege social : ZI Sidi Daoud 2046 Tunis

A la suite de la réunion de son Assemblée Générale Ordinaire en date du 25/06/2026, la société Atelier
du meuble intérieurs publie, ci-dessous :

Les résolutions adoptées,

Le Bilan apres affectation du résultat comptable,

L état d’évolution des capitaux propres,

La liste des membres du conseil d’administration.

1/ Les résolutions adoptées :

Premiére résolution :

L’Assemblée générale ordinaire, aprés avoir entendu le rapport du conseil d’administration sur la gestion de la
société et ses filiales, et les rapports du commissaire aux comptes sur les états financiers individuels et consolidés,
approuve les rapports du conseil d’administration et les états financiers individuels et consolidés arrétés au 31
décembre 2025 tels qu’ils lui ont été présentés.

En conséquence, elle donne aux membres du conseil d’administration quitus entier de leur gestion pour I’exercice
2025.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Deuxiéme résolution :

L’ Assemblée générale ordinaire, donne acte au conseil d’administration et au commissaire aux comptes de ce que
lui a rendu compte conformément aux dispositions des articles 200 et suivants et 475 du code des sociétés
commerciales. Elle approuve toutes les opérations rentrant dans le cadre de ces dispositions et telles qu’elles ont
été présentées dans le rapport spécial du commissaire aux comptes.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Troisieme résolution :
L’Assemblée générale ordinaire approuve la proposition du conseil d’administration, de répartir le bénéfice net de
I’exercice 2025 qui s’éléve a 2 556 050.947 dinars comme suit :

Résultat de I'exercice 2 556 050.947
Résultats reportés 2024 4 325 016.312
Résultat a affecter 6 881 067.259
Affectation a la réserve légale 52 344.700
Résultat disponible 6 828 722.559
Dividendes a distribuer 1916 801.145
Résultats reportés 2025 4911921.414

En conséquence, le dividende par action correspond & 0.315 DT brut.
La date de mise en paiement est fixée au 31 Aolt 2026.
Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Quatriéme résolution :

L’ Assemblée décide d’allouer la somme de Trois mille Dinars (3 000 DT) nets pour chaque membre du Conseil
d’Administration en tant que jetons de présence.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.




Cingquiéme résolution :
L'Assemblé générale ordinaire décide de renouveler le mandat des administrateurs suivants :
- Monsieur Hatem Ben Slimane
- Monsieur Mohamed Aziz Ben Slimane
- Madame Salima Ben Slimane ép. Belhaj Ali
- Monsieur Mohamed Walid Bellalouna
Les administrateurs ainsi nommés exerceront leur fonction jusqu'a l'issue de l'assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes de I'exercice 2028.
Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Sixiéme résolution :

Sur proposition du conseil d'administration, I'assemblée générale décide de nommer Madame Jouda Ben Slimane
en qualité d’administrateur pour une durée de trois ans devant expirer a I'assemblée générale ordinaire qui statuera
sur les comptes de I'exercice 2028.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Septieme résolution :
Conformément aux dispositions de l'article 38 du Réglement Général de La Bourse Des Valeurs Mobiliéres de
Tunis, et a la décision générale du Conseil du Marché financier N°23 du 10/03/2020 relative aux critéres et
modalités de désignation des membres Indépendants au Conseil d'’Administration et suite a l'avis du CMF aprés
dépouillement et sélection des candidatures recues conformément a l'appel a la candidature pour le poste d'un
administrateur indépendant.
L'assemblée générale prend acte de la conformité des procédures appliquées par le conseil d'administration et
décide de :

- Renouveler le mandat de Monsieur Mondher Achour en tant qu’administrateur indépendant.

- Nommer Monsieur Mohamed Amine Chouaieb en tant qu’administrateur indépendant.
En tant que membres au Conseil d'’Administration pour un mandat de trois années a savoir 2026, 2027 et 2028, ils
exerceront leurs fonctions jusqu'a l'issue de I'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice 2028.
Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Huitiéme résolution :

L’assemblée Générale prend acte de I’appel a la candidature au poste d’administrateur représentant des
actionnaires minoritaires paru au Bulletin Officiel du CMF n°7616 du 21 mai 2026. Une Assemblée Générale
Elective sera convoquée afin de désigner le représentant des actionnaires minoritaires.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Neuviéme résolution :

Le mandat du commissaire aux comptes étant arrivé a terme, I'assemblée générale décide de nommer le Cabinet
DELTA CONSULT représenté par Monsieur Said MALLEK en qualité de commissaire aux comptes et ce, pour
une durée de trois ans qui prendra fin avec I'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice 2028.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.

Dixiéme résolution :

L’assemblée générale ordinaire confére tous pouvoirs au représentant Iégal de la société ou a son mandataire pour
effectuer les dépots et publications prévus par la loi.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I’unanimité des actionnaires présents.




2/ Bilan apreés affectation du résultat comptable :

BILAN

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025
(exprimé en dinars)

31.12.2025 31.12.2024 Notes 31.12.2025 31.12.2024
ACTIFS CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS
ACTIFS NON COURANTS CAPITAUX PROPRES
Actifs immobilisés Capital social 6 085 083 5561 635
Prime d'émission 1453 040 1453 040
Immobilisations incorporelles 326 167 326 167  Réserves 1408 508 1356 163
Moins : amortissements (272 649) (248 724)  Subventions d'investissement 29 765 40 491
53518 77 443  Résultats reportés 4911921 4 848 465
Immobilisations corporelles 13 380 998 12991854 TOTAL DES CAPITAUX PROPRES APRES AFFECTATION 10 13 888 317 13 259 794
Moins ; amortissements (6 350 575) (5789 233)
7030 423 7202621 PASSIFS
Immobilisations financieres 2 500 856 2543637 PASSIFS NON COURANTS
Moins : provisions (692 817) (678 350)
1808 039 1865287 Emprunts et dettes assimilées 11 194 363 449 723
Total des actifs immobilisés 8 891 980 9145351 Provisions pour risques et charges 319528 298 528
TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS 8 891 980 9145351 TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS 513 891 748 251
ACTIFS COURANTS PASSIFS COURANTS
Stocks 6 508 952 6 726 125  Fournisseurs et comptes rattachés 12 7 247 258 9554 272
Clients et comptes rattachés 10294 170 11949772  Autres passifs courants 13 4311 336 5012 421
Moins : provisions (444 281) (490 124)
9849 889 11459648 Concours bancaires et autres passifs financiers 14 952 320 275 360
Autres actifs courants 1187224 1194997 TOTAL DES PASSIFS COURANTS 12510914 14 842 053
Liquidités et équivalents de liquidités 475077 323 977
TOTAL DES ACTIFS COURANTS 18 021 142 19704 747 TOTAL DES PASSIFS 13 024 805 15 590 304
TOTAL DES ACTIFS 26 913 122 28850098 TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DES PASSIFS 26 913 122 28 850 098




3/ L’état d’évolution des capitaux propres :

Réserves pour  Subventions

S Capital Prime Réserve .. . . . Résultats  Résultat de
Libellés . e . réinvestissement d‘investissem . . . Total
social d'émission légale s reportes I'exercice
exonéré ent
Capitaux propres avant affectation du résultat au 31/12/2025 6085083 1453040 556163 800 000 29765 4325016 2556051 15805118
Affectation du résultat approuvée par I'AGO du 25/06/2026 52 345 2503706 (2556 051) -
Distribution de dividendes (1916 801) (1916 801)
Capitaux propres apres affectation 31/12/2025 6085083 1453040 608508 800 000 29765 4911921 - 13888317

4/ Liste des membres du Conseil d’ Administration :

indépendant)

Administrateur Qualite Mandat Activités professionnelles Mandats dans d'autres Conseils
M. Hatem Ben Slimane Président 2026-2028 | Gerant de la Société Bureau Plus Néant
Directeur Géneral de la Société Atelier du
i . Meuble .
- - . s . . N
M. Mohamed Aziz Ben Slimane Membre 2026-2028 Gérant de la Société Mobilier Contemporain éant
Gérant de la Société Talos
Mme. Jouda Ben Slimane Membre 2026-2028 | Néant Néant
Mme. Salima Ben Slimane Membre 2026-2028 | Neant Néant
M. Mohamed Walid Bellalouna Membre 2026-2028 I\D/l'(:ﬁ;tliur Central de la Societe Atelier du Néant
Administrateur Représentant les
Membre actionnaires Minoritaires a la Sté
M. Mondher Achour (Administrateur 2026-2028 | Senior Financial expert UNIMED
indépendant) Administrateur Indépendant a la Sté
EUROCYCLE
Membre
M. Mohamed Amine Chouaieb (Administrateur 2026-2028 | Directeur Général CHIFCO SA CHIFCO SA
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SITUATION ANNUELLE DU FONDS D’AMORCAGE EN LIQUIDATION
« STRATUP FACTORY SEED FUND »
ARRETEE AU 31/12/2021

Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers de ’exercice
clos le 31 décembre 2021

L Rapport sur I’audit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée en vertu du
reglement intérieur régissant le fonds « STRATUP FACTORY SEED FUND » en liquidation,
nous avons effectué 1’audit des états financiers, qui comprennent le bilan au 31 décembre 2021,
I'état de résultat et 1'état de variation de I’actif net pour l'exercice clos a cette date, ainsi que les
notes annexes, y compris le résumé des principales méthodes comptables.

Ces états financiers font ressortir un actif net de 648 748 DT y compris un résultat
d’exploitation déficitaire s’élevant a (78 000) DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére du fonds en liquidation « STRATUP FACTORY SEED
FUND » au 31 décembre 2021, ainsi que sa performance financiére et la variation de 1’actif net
pour l'exercice clos & cette date, conformément au systéme comptable des entreprises.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en
Tunisie. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de 1’auditeur pour I’audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds 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 régles.

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

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire du fonds.

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 Iarticle 20 du code des organismes de placement collectif,
notre responsabilité consiste a vérifier ’exactitude des informations données sur les comptes
du fonds 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 1’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 4 signaler a cet égard.

Responsabilités du gestionnaire pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds d’amorgage en liquidation « STRATUP FACTORY SEED FUND »
est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers conformément
au systtme 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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la
capacit¢ du fonds & 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 s’il a I’intention de liquider le fonds ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Il incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiére du fonds.

Responsabilités de ’auditeur pour ’audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir 1’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
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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
¢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 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 contrdle interne pertinents pour
I’audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées dans les circonstances 3

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

- Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de 1’utilisation par le
gestionnaire du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant a 1’existence ou non d’une incertitude significative lie a des
événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds & 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
¢vénements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le fonds a cesser son
exploitation.

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

- Nous communiquons au gestionnaire notamment 1’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.
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IL. Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

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

1- Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de I’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
Iefficacité du systéme de contrdle interne du fonds. A ce sujet, nous rappelons que la
responsabilité de la conception et de la mise en place d’un systéme de contrble interne ainsi
que la surveillance périodique de son efficacité et de son efficience incombe au gestionnaire du
fonds. Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes du
contrdle interne.

2- Autres obligations légales et réglementaires

2.1 Respect des normes prudentielles

Nous avons procédé a I’appréciation du respect, par le fonds d’amorgage en liquidation
« STRATUP FACTORY SEED FUND » des normes prudentielles prévues par la
réglementation en vigueur et notamment du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005, portant
application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative aux
fonds d’amorgage.

De cette appréciation, nous avons constaté qu’au cours de 1’exercice 2021, le fonds a employé
15,64% de ses actifs sous forme d’avances en compte courant associés aupres des entreprises
dans lesquelles le fonds détient une participation au moins de 5%, ce qui est en dépassement du
taux de 15% prévu par ’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005.

2.2 Liquidation du fonds

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée 4 5 ans & partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de Particle 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019. Au cours de 1’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a recu ’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de Darticle 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour I’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite &
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds n°23-2020 en date
du 16 juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.
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Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période.

2.3 Etablissement et communication des informations financiéres

Le fonds n’a pas respecté les délais réglementaires de publication et de divulgation des
informations financiéres au titre de 1’exercice 2021 tels que prévus par les articles 20 et 21 de
la loi n® 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement
collectif.

Tunis, le 14 juillet 2026

Le commissaire aux comptes

Cabinet Mourad Guellaty et Associés
Walid Moussa

iaté Mourad GUELLATY & Associes
f??\lve.tr?e la République 2070 La Marsa - Tunisie
Té:4216 71 740 131 /1 +216 29 507 030
Fax:+216 71740197
E-mail:contact@cabinetqueliaty.com
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND
BILAN AU 31 DECEMBRE 2021

(Exprimés en dinars tunisiens)

ACTIF Note 31/12/2021 31/12/2020
AC1 Portefeuille-titres 6-1 792 835 1015417
a- Actions et droits rattachés 431 520 628 143
b- Titres OPCVM - -
c- Obligations et valeurs assimilées 361 315 387273
AC2 Placements monétaires et disponibilités 6-2 210 592
b- Disponibilités 210 592
AC3 Créances d'exploitation 88 88
a- Intéréts a recevoir 88 88
AC4 Autres actifs 0 0

PASSIF
PA1l Opérateurs créditeurs 6-3 144 370 102 085
PA2 Autres créditeurs divers 15 15

ACTIF NET

CP1 Capital 6-4 909 338 1096 587
CP2 Sommes distribuables (260 591) (182 591)
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs (182 591) (132 544)

b- Sommes distribuables de l'exercice (78 000) (50 047)

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2021
(Exprimés en dinars tunisiens)

Note 31/12/2021 31/12/2020

PRI1-Revenus du portefeuille-titres 6-5 - -

Dividendes . -
Revenus des obligations et valeurs assimilés - -

PR2-Revenus des placements monétaires 6-6 5 11

Revenus des placements monétaires 5 11

CH1-Charges de gestion des placements 6-7 (42 285) (39 649)
REVENU NET DES PLACEMENTS (42 279) (39 638)
CH2-Autres charges 6-8 (35 721) (10 409)

PR4-Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (78 000) (50 047)
PR4-Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (187 249) (71 625)

Plus ou moins-values réalisées sur cessions de titres - -
Frais de négociation - -

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2021

Note  31/12/2021 31/12/2020

(78 000) (50 047)
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (187 249) (71 625)
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - -
d - Frais de négociation de titres - -

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -

a- Souscriptions

Capital libéré - -
Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats

Capital -
Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice -
Régularisation des sommes distribuables -
Droits de sortie -

VARIATION DE L'ACTIF NET (265249) (121 672)

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 913997 1035 668
b - en fin d'exercice 648 748 913 997
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 25 000 25 000
b - en fin d'exercice 25 000 25 000
VALEUR LIQUIDATIVE 25,950 36,560

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND
NOTES AUX ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2021

1- PRESENTATION DU FONDS D’AMORCAGE: STARTUP FACTORY SEED FUND

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds de placement en valeurs mobiliéres régi
par le code des organismes de placements collectifs promulgué par la loi 2001-83 du 24 juillet
2001 et la loi n® 2005-58 du 18 Juillet 2005 telle que modifiée et complétée par les textes
subséquents.

Le fonds a obtenu I’agrément du Conseil du Marché Financier en date du 14 février 2013 sous
le N° 07-2013.

Un prospectus visé par le Conseil du Marché Financier, en date du 23 avril 2013, est mis a la
disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 24 avril 2013, le
premier dép6t des fonds enregistré est daté du 16 Mai 2013.

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée 4 5 ans a partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de ’article 2 du reglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu ’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de ’article 18 du reglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour I’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds en date du 16
juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a pas procédé & aucune opération de cession des titres au cours de la
période. Néanmoins, des négociations sont en cours avec 1 assistance d’un avocat afin de céder
les parts du Fonds et réaliser des sorties et/ou liquider les sociétés défaillantes.

Le capital du fonds prévu est de 2 500 000 DT divisé en 25 000 parts de 100 DT chacune.

La BIAT est le dépositaire du fonds et United Gulf Financial Services-North Africa (UGFS-
NA) en est le gestionnaire.

La politique d’investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et
les orientations des placements.
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2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds d'amorcage de placement en valeurs
mobilieres qui a pour objet le renforcement des fonds propres des projets innovants avant la
phase de démarrage effectif.

« STARTUP FACTORY SEED FUND » intervient essentiellement pour aider les promoteurs
a:

» Exploiter les brevets d'intervention,

» Acheter l'étude technique et économique du projet,

» Développer le processus technologique du projet avant la phase de la
commercialisation,

» Achever le schéma de financement,

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de l'article 10 du code des organismes de placement collectif
les fonds d'amorgage sont dépourvus de la personnalité morale : en conséquence, « STARTUP
FACTORY SEED FUND » ne dispose pas de la personnalité morale et sera, par conséquent,
en dehors du champ d’application de I'impét.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions investies par « STARTUP FACTORY
SEED FUND » sont soumis aux dispositions fiscales conformément & la réglementation en
vigueur. Cependant les revenus de capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de
trésor sont soumis a une retenue a la source définitive et libératoire de I’'impdt de 20% de leur
montant brut.

4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2021 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie.

5- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les €tats 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 :

S.1- Prise en compte des éléments de portefeuille titre et des revenus y afférents

Les éléments de portefeuille titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment
du transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus 4 I’occasion de I’achat sont
imputés en capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte
en résultat a la date de détachement du coupon.
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5.2- Evaluation des éléments du portefeuille-titres

Les titres admis & la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a lowm
valeur de marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport & la cloture
précédente constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en
capitaux propres. Elle apparait également comme composante du résultat net de ’exercice.

Les titres non admis a la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a

- La valeur nominale : prix d’acquisition pour les transactions récentes ne dépassant pas une
année,

-La valeur mathématique se basant sur 1’actif net avec une décote de 40% sur le prix
d’acquisition compte tenu de la baisse de la VN et la garantie SOTUGAR et ce pour les
anciens investissements qui n’ont plus de potentiel et qui ont des difficultés financiéres et dont
les pertes ont dépassé 50% du total Financement,

- Discounted Cash-Flow pour les investissements ayant un fort potentiel de croissance et qui
ont respecté les hypothéses du Business Plan initial et dont la valeur nette comptable n’a pas
enregistré des pertes importantes,

- Valeur Transactionnelle : valeur de rachat pour les Startups dont la cession est approuvée par
le comité d’investissement ou ont bénéficié d’une augmentation de capital par une tierce partie
avec cette valorisation.

La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport 4 la clture précédente constitue, selon
le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle
apparait également comme composante du résultat net de 1’exercice.

5.3- Cession des placements

La cession des placements donne lieu a I’annulation des placements 4 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
’exercice.

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

Le ratio d’amorgage prévu par I’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005,
portant application des dispositions de 1’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative
aux fonds d’amorgage est calculé sur la base du montant libéré des souscriptions du Fonds, les
investissements pris en considération dans le ratio indiqué sont maintenus dans le calcul méme
apres leurs cessions.
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6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

Note 6-1 : Portefeuille-titres :

Le solde du Portefeuille-titres s’éléve au 31 décembre 2021 4 792 835 DT et se détaille comme

suit :
Nomb & . %o
rede | , Co.u t ; Méthode d’évaluation Yalewray, | SoAvu Montants
; d'acquisition 31/12/2021 net .
titres souscrits
Actions | Sl A T '
tlons i 367 441 431520 | 66,52% | 17,26%
cotées
Algos Décote de 40% sur le Prix d'acquisition
Medicil 150 1 500 compte tenue de la baisse de VN et la 900 0,14% 0,04%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Pinhole SA 95 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,94% 1,80%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Yoopy SA 3215 32150 compte tenue de la baisse de VN et la 19 290 2,97% 0,77%
garantie SOTUGAR
Start IT UP Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Partie non 1 500 15 000 compte tenue de la baisse de VN et Ia 9000 1,39% 0,36%
libérée garantic SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
AMC Deal 2015 20 150 compte tenue de la baisse de VN et la 12 090 1,86% 0,48%
garantie SOTUGAR
Polysmart 33 165 48 141 Valeur transactionnelle 109 445 16,87% 4,38%
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
HADRUM 89 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,94% 1,80%
garantie SOTUGAR
Mirage SA 150 1500 Décote de 75% 375 0,06% 0,02%
Teelin | rse 1500 | Décote de 25% 1125 | 0,17% | 0,05%
Acessibility
TUNISIE 1 37500| 37500 | Décote de 25% 37500 | 578% | 1,50%
CO SA
IRIS 4337 60 000 Valeur transactionnelle 151 795 23,40% 6,07%
Mirage SA
CCA 4 850 48 500 Décote de 75% 12 125 1,87% 0,49%
29052015
Algos CCA Décote de 40% sur le prix d'acquisition
22052015 2500 25000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 000 2,31% 0,60%
garantie SOTUGAR
Techn
Acessibility | 5000 50 000 Décote de 25% 37 500 5,78% 1,50%
CCA
Yoopy CCA Décote de 40% sur le prix d'acquisition
7 500 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,94% 1,80%
29/09/2015 ;
garantie SOTUGAR
TUNISIE
COSACCA | 3750 37 500 Décote de 25% 37 500 5,78% 1,50%
23/05/2016
E(])_LYSMA 12 500 125 000 Valeur transactionnelle 125 000 19,27% 5,00%
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Nomb @ : %
rede | C0f1 t : Méthode d’évaluation Valeurad | $o Achif Montants
: d'acquisition 31/12/2021 net .
titres souscrits
CCA08/07/2
016
MIRAGE
CCA 15-02- | 3000 30000 Décote de 75% 7 500 1,16% 0,30%
2018
AMC DEAL Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 5485 54 850 compte tenue de la baisse de VN et la 32910 5,07% 1,32%
01022015 garantic SOTUGAR
Yoooopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 4 280 42 800 compte tenue de la baisse de VN et la 25 680 3,96% 1,03%
16/11/2014 garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition B
gfggj?CA 1250 12 500 compte tenue de la baisse de VN et la 7500 1,16% 0,300
arantice SOTUGAR ]
Algos OCA Décote de 40% sur le prix d'acquisition
1010714 2 600 26 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 600 2,40% 0,629+ :
garantie SOTUGAR '

Note 6-2 : Placements monétaires et disponibilités :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2021 4 210 DT et se détaille comme suit :

Coiit Valeur au % %
d'acquisition 31/12/2021 Actif net Montants Souscrits

Note 6-3 : Opérateurs créditeurs :

Le solde du compte s’¢éléve au 31 décembre 2021 4 144 370 DT et se détaille comme suit :

31/12/2021 31/12/2020

Compte du Gestionnaire 136 332 97 619
Compte du Dépositaire 8 038 4 466
144 370 102 085
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Note 6-4 : Capital :

Les mouvements enregistrés sur le capital du fonds au cours de la période se détaillent ainsi :

Capital au 31/12/2020 1 096 587
Montant 1 096 587
Nombre de parts émises 25000
Nombre de copropriétaires 1

Souscriptions réalisées 0
Dont capital souscrit et non appelé 0
Dont capital souscrit et libéré 0
Nombre de parts émises 0
Nombre de copropriétaires nouveaux 0

Rachats effectués 0
Montant -
Nombre de parts rachetées -
Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (187 249)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres E
Régularisation des sommes non distribuables #
Droits de sortie =
Frais de négociation -

Capital au 31/12/2021 909 338
Montant 909 338
Nombre de parts 25000
Nombre de copropriétaires 1

Note 6-5 : Revenus du portefeuille - titres :

31/12/2021  31/12/2020

Revenus des obligations et valeurs assimilées. - -
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Note 6-6 : Revenus des placements monétaires ;

31/12/2021 31/12/2020
Revenus du Compte de Dépot 5 11
5 11

Note 6-7 : Charges de gestion des placements :

31/12/2021 31/12/2020

Rémunération du Gestionnaire (UGFS-NA) 38712 36 076
Rémunération du Dépositaire (BIAT) 3573 3573
42 285 39 649

Note 6-8 : Autres charges

31/12/2021 31/12/2020

Impéts et taxes 190 w
Services bancaires et assimilés 198 199
Provision / valeur OCA & CCA 35333 10 001
35721 10 409

Note 6-9 : Taux de rendement annuel ;

Le Taux de Rendement Annuel (7R4) tel que défini par le paragraphe 24 de la norme
comptable n° 16 « Norme compiable relative i la présentation des états financier des OPCVM » est
calculé comme suit :

(Valeur liquidative 2021- Valeur liquidative 2020) / Valeur liquidative 2020

TRA 2021 = (25,950- 36,560) /36,560 = ( 29,021%)
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7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Note 7-1 : Données par parts et ratios pertinents :

Données par part 31/12/2021  31/12/2020
Revenus des placements (0,000) (0,400)
Charges de gestion des placements (1,691) (1,586)
Revenus nets des placements (1,691) (1,986)
Autres charges (1,429) (0,016)

Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Sommes distribuables de I'exercice (3,120) (2,002)
Variation des plus (ou moins) values potentielles (7,490) (2,.865)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000

Résultat net de I'exercice (1) + (2) (10,610) (4,867)
Droits de sortie 0,000 0,000

Résultat non distribuable de 1'exercice (7,490) (2,865)
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000

Sommes non distribuables de I'exercice (7.490) (2,865)
Valeur liquidative 25,950 36,560
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Note 7-2 : Transactions avec les parties liées :

Le réglement intérieur qui lie la société UGFS-NA et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement
des frais suivants :

» Une rémunération de gestion calculée comme suit :

— 1 % Hors Taxe I’an des montants libérés et non investis.
— 2 % Hors Taxe I’an des montants libérés et investis.

Cette rémunération due au Gestionnaire est payable a la fin de chaque trimestre.

» Une commission de succes égale a 20% de la différence entre le taux de rendement
annuel réalisé et le (TRI) annuel minimum de 10%. Le reglement effectif de cette
commission se fera a la date de liquidation du Fonds. Toute rémunération servie au
Gestionnaire, au titre du présent article, est définitivement acquise a son profit.

La charge de la période s’éléve a 38 712 DT et correspond a la rémunération de gestion.

Le réglement intérieur qui lie la BIAT et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement d’une
rémunération annuelle de 0,25% Hors Taxe, calculée sur la base de 1’actif net.

La charge de la période s’éléve a 3 572 DT.
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45, Avenue de la République |
Mourad Guellaty 2070 La Marsa - Tunsa
5.3 Tel:+ 216 71 740 131 | + 216 71 740 231 |
(%’ASSOC]ES Fax:+216 71740 197 |

E-mail : contact@cabinetguellaty.com

SITUATION ANNUELLE DU FONDS D’AMORCAGE EN LIQUIDATION
« STRATUP FACTORY SEED FUND »
ARRETEE AU 31/12/2022

Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers de I’exercice
clos le 31 décembre 2022

| B Rapport sur ’audit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée en vertu du
réglement intérieur régissant le fonds « STRATUP FACTORY SEED FUND » en liquidation,
nous avons effectué I’audit des états financiers, qui comprennent le bilan au 31 décembre 2022,
I'état de résultat et I'état de variation de 1’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 ressortir un actif net de 589 945 DT y compris un résultat
d’exploitation déficitaire s’élevant a (40 053) DT.

A nmotre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspccts
significatifs, la situation financiére du fonds en liquidation « STRATUP FACTORY SEED
FUND » au 31 décembre 2022, ainsi que sa performance financiére et la variation de 1actif net
pour I'exercice clos a cette date, conformément au systéme comptable des entreprises.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en
Tunisie. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de 1’auditeur pour 1’audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds conformément aux regles de déontologie
qui s’appliquent a ’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.
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Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire du fonds.

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 Iarticle 20 du code des organismes de placement collectif,
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.
Nos travaux consistent a lire le rapport de gestion et, ce faisant, & apprécier s’il existe une
incohérence significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous
avons acquise au cours de 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.

Responsabilités du gestionnaire pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds d’amorgage en liquidation « STRATUP FACTORY SEED FUND »
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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la
capacité¢ du fonds a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions
relatives a la continuité de ’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il a I’intention de liquider le fonds ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre 4 lui.

Il incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiére du fonds.

Responsabilités de I’auditeur pour 1’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 1’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, permetira
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.
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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
¢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 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 controle 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 le gestionnaire, de méme
que des informations y afférentes fournies par cette derniére

- Nous tirons une conclusion quant au caractére appropri€¢ de I’utilisation par le
gestionnaire 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
¢vénements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds a poursuivre son exploitation. Si nous concluons  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
¢vénements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le fonds & cesser son
exploitation.

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

- Nous communiquons au gestionnaire notamment 1’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.
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II. Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

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

1- Efficacité du systéme de contrdle interne

En application des dispositions de I’article 3 de la loi n°94-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, nous avons procédé a une évaluation genérale portant sur
Iefficacité du systéme de contrdle interne du fonds. 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 au gestionnaire du
fonds. Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié¢ des déficiences importantes du
contrdle interne.

2- Autres obligations légales et réglementaires

2.1 Respect des normes prudentielles

Nous avons procédé a I’appréciation du respect, par le fonds d’amorgage en liquidation
« STRATUP FACTORY SEED FUND » des normes prudentielles prévues par la
reglementation en vigueur et notamment du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005, portant
application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative aux
fonds d’amorcage.

De cette appréciation, nous avons constaté qu’au cours de ’exercice 2022, le fonds a employé
15,64% de ses actifs sous forme d’avances en compte courant associés aupres des entreprises
dans lesquelles le fonds détient une participation au moins de 5%, ce qui est en dépassement du
taux de 15% prévu par ’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005,

2.2 Liquidation du fonds

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a 5 ans a partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de I’article 2 du reglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu 1’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a recu I’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de ’article 18 du reglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour 1’obtention de ’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds n°23-2020 en date
du 16 juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.
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Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période.

2.3 Etablissement et communication des informations financiéres

Le fonds n’a pas respecté les délais réglementaires de publication et de divulgation des
informations financiéres au titre de I’exercice 2022 tels que prévus par les articles 20 et 21 de
la loi n® 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement
collectif.

Tunis, le 14 juillet 2026

Le commissaire aux comptes

Cabinet Mourad Guellaty et Associés
Walid Moussa

Société Mourad GUELLATY & Associés

45, Av. de la République 2070 La Marsa - Tunisie

Tel-+216 71 740 131 1 +216 29 507 030
Fax:+216 71740197

E-mail:contact@cabinetguellaty.com
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND
BILAN AU 31 DECEMBRE 2022

(Exprimés en dinars tunisiens)

ACTIF Note 31/12/2022 31/12/2021
AC1 Portefeuille-titres 6-1 774 085 792 835
a- Actions et droits rattachés 412 770 431 520
b- Titres OPCVM - -
c- Obligations et valeurs assimilées 361315 361 315
AC2 Placements monétaires et disponibilités 6-2 (66) 210
b- Disponibilités (66) 210
AC3 Créances d'exploitation 88 88
a- Intéréts a recevoir 88 88
AC4 Autres actifs 0 0

PASSIF

PA1 Opérateurs créditeurs 6-3 184 011 144 370
PA2 Autres créditeurs divers 150 15

ACTIF NET

CP1 Capital 6-4 890 588 909 338
CP2 Sommes distribuables (300 643) (260 591)
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs (260 591) (182 591)
b- Sommes distribuables de I'exercice

(40 053) _(78 000)

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2022
(Exprimés en dinars tunisiens)

Note 31/12/2022 31/12/2021

PR1-Revenus du portefeuille-titres 6-5 - -

Dividendes - &
Revenus des obligations et valeurs assimilés - -

PR2-Revenus des placements monétaires 6-6 1 5

Revenus des placements monétaires 1 5

CH1-Charges de gestion des placements 6-7 (39 642) (42 285)
REVENU NET DES PLACEMENTS (39 642) (42 279)
CH2-Autres charges 6-8 (412) (35 721)

PR4-Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (40 053) (78 000)
PR4-Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (18 750) (187 249)

Plus ou moins-values réalisées sur cessions de titres - -
Frais de négociation - -

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2022

Note 31/12/2022 31/12/2021

a - Résultat d'exploitation (40 053) (78 000)
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (18750) (187 249)
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - -
d - Frais de négociation de titres - -

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -

a- Souscriptions

Capital libéré - -
Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée " “
b- Rachats

Capital -
Régularisation des sommes non distribuables de 'exercice -
Régularisation des sommes distribuables -
Droits de sortie -

VARIATION DE L'ACTIF NET (58 803) (265 249)

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 648 748 913 997
b - en fin d'exercice 589 945 648 748
AN S5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 25000 25 000
b - en fin d'exercice 25000 25000
VALEUR LIQUIDATIVE 23,598 25,950

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND
NOTES AUX ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2022

1- PRESENTATION DU FONDS D’AMORCAGE: STARTUP FACTORY SEED FUND

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds de placement en valeurs mobiliéres régi
par le code des organismes de placements collectifs promulgué par la loi 2001-83 du 24 juillet
2001 et Ia loi n® 2005-58 du 18 Juillet 2005 telle que modifiée et complétée par les textes
subséquents.

Le fonds a obtenu I’agrément du Conseil du Marché Financier en date du 14 février 2013 sous
le N° 07-2013.

Un prospectus visé par le Conseil du Marché Financier, en date du 23 avril 2013, est mis a la
disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 24 avril 2013, le
premier dép6t des fonds enregistré est daté du 16 Mai 2013.

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a 5 ans 4 partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de 1’article 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
¢mises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a recu I’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de Darticle 18 du reglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour I’obtention de 1’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds en date du 16
juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a pas procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période. Néanmoins, des négociations sont en cours avec 1’assistance d’un avocat afin de céder
les parts du Fonds et réaliser des sorties et/ou liquider les sociétés défaillantes.

Le capital du fonds prévu est de 2 500 000 DT divisé en 25 000 parts de 100 DT chacune.

La BIAT est le dépositaire du fonds et United Gulf Financial Services-North Africa (UGFS-
NA) en est le gestionnaire.

La politique d’investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et
les orientations des placements.
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2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds d'amorgage de placement en valeurs
mobili¢res qui a pour objet le renforcement des fonds propres des projets innovants avant la
phase de démarrage effectif.

« STARTUP FACTORY SEED FUND » intervient essentiellement pour aider les promoteurs
a:

> Exploiter les brevets d'intervention,

»  Acheter I'étude technique et économique du projet,

» Développer le processus technologique du projet avant la phase de la
commercialisation,

» Achever le schéma de financement,

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de l'article 10 du code des organismes de placement collectif
les fonds d'amorcage sont dépourvus de la personnalité morale : en conséquence, « STARTUP
FACTORY SEED FUND » ne dispose pas de la personnalité morale et sera, par conséquent,
en dehors du champ d’application de I’imp6t.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions investies par « STARTUP FACTORY
SEED FUND » sont soumis aux dispositions fiscales conformément a la réglementation en
vigueur. Cependant les revenus de capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de
trésor sont soumis & une retenue a la source définitive et libératoire de I'impdt de 20% de leur
montant brut.

4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les ¢états financiers arrétés au 31 Décembre 2022 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie.

3- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont élaborés sur la base de 1’évaluation des éléments du portefeuille titres
a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme
suit :

5.1- Prise en compte des éléments de portefeuille titre et des revenus y afférents

Les €léments de 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
imputés en capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte
en résultat a la date de détachement du coupon.
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5.2- Evaluation des éléments du portefeuille-titres

Les titres admis a la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a leur
valeur de marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport & la cloture
précédente constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en
capitaux propres. Elle apparait également comme composante du résultat net de I’exercice.

Les titres non admis a la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a

- La valeur nominale : prix d’acquisition pour les transactions récentes ne dépassant pas une
année,

-La valeur mathématique se basant sur I’actif net avec une décote de 40% sur le prix
d’acquisition compte tenu de la baisse de la VN et la garantie SOTUGAR et ce pour les
anciens investissements qui n’ont plus de potentiel et qui ont des difficultés financiéres et dont
les pertes ont dépassé 50% du total Financement,

- Discounted Cash-Flow pour les investissements ayant un fort potentiel de croissance et qui
ont respecté les hypothéses du Business Plan initial et dont la valeur nette comptable n’a pas
enregistré des pertes importantes,

- Valeur Transactionnelle : valeur de rachat pour les Startups dont la cession est approuvée par
le comité d’investissement ou ont bénéficié d’une augmentation de capital par une tierce partie
avec cette valorisation.

La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cléture précédente constitue, selon
le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle
apparait également comme composante du résultat net de I’exercice.

5.3- 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 coiit d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du coiit moyen pondéré.

Le ratio d’amorgage prévu par I’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2003,
portant application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative
aux fonds d’amorgage est calculé sur la base du montant libéré des souscriptions du Fonds, les
investissements pris en considération dans le ratio indiqué sont maintenus dans le calcul méme
apres leurs cessions.
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6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

Note 6-1 : Portefeuille-titres :

Le solde du Portefeuille-titres s’éléve au 31 décembre 2022 a 774 085 DT et se détaille comme

suit :
%
Nombre Coiit ; . Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Méthode d’évaluation 317122022 | net | Montants
souscrits

dledans 367 441 412 770 69.79% | 16.52%

Non cotées

Algos Décote de 40% sur le _prix d'acquisition

Medical 150 1500 comptfa tenue de la baisse de VN et la 900 0,15% 0,04%
garantic SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Pinhole SA 95 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 7,63% 1,80%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Yoopy SA | 3215 32150 compte tenue de la baisse de VN et la 19 290 3,27% 0,77%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Start ITUP| 1 500 15000 compte tenue de la baisse de VN et la 9000 1,53% 0,36%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

AMC Deal | 2015 20150 compte tenue de la baisse de VN et la 12 090 2,05% 0,48%

arantie SOTUGAR

Polysmart | 33 165 48 141 Valeur transactionnelle 109 445 18,55% 4,38%
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

HADRUM 89 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 7,63% 1,80%
garantie SOTUGAR

Mirage SA 150 1 500 Décote de 75% 375 0,06% 0,02%

Techn

Acessibilit 150 1 500 Décote de 25% 1125 0,19% 0,05%

cosn T | 37500 | 37500 [ Décote de 25% 18750 | 3,18% | 0,75%
Valeur transactionnelle 151 795

Mirage SA

CCA 4 850 48 500 Décote de 75% 12 125 2,06% 0,49%
29052015

Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition

CCA 2500 25000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 000 2,54% 0,60%
22052015 garantie SOTUGAR.

Techn

Acessibilit | 5000 50 000 Décote de 25% 37 500 6,36% 1,50%
y CCA

Yoopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition

CCA 7 500 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 7,63% 1.80%
29/09/2015 garantie SOTUGAR

TUNISIE

G 3750 | 37500 | Décote de 25% 37500 | 636% | 1,5%
23/05/2016
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%
Nombre Coiit , . Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Méthode d’évaluation 31122022 | et | Montants
souscrits

POLYSM
A o8 o7/] 12500 | 125000 | Valeur transactionnelle 125000 | 21,19% | 5.00%
2016
MIRAGE
CCA 15- 3000 30 000 Décote de 75% 7 500 1,27% 0,30%
02-2018
‘SEA:L Décote de 40% sur le prix d'acquisition

5485 54 850 compte tenue de la baisse de VN et la 32910 5,58% 1,32%
OCA :
01022015 garantie SOTUGAR
Yoooopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 4280 42 800 compte tenue de la baisse de VN et la 25 680 4,35% 1,03%
16/11/2014 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1250 12 500 compte tenue de la baisse de VN et la 7 500 1,27% 0,30%
010714 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1 2 600 26 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 600 2,64% 0,62%

carantic SOTUGAR

010714

Note 6-2 : Placements monétaires et disponibilités :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2022 4 -66 DT et se détaille comme suit :

d'acquisition

Coiit

Valeur au
31/12/2022

Note 6-3 : Opérateurs créditeurs :

%
Actif net

Yo

Montants Souscrits

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2022 4 184 011 DT et se détaille comme suit -

Compte du Gestionnaire
Compte du Dépositaire

31/12/2022 31/12/2021
172 401 136 332

11 610 8038

184 011 144 370
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Note 6-4 : Capital :

Les mouvements enregistrés sur le capital du fonds au cours de la période se détaillent ainsi :

Capital au 31/12/2021 909 338
Montant 909 338
Nombre de parts émises 25000
Nombre de copropriétaires 1

Souscriptions réalisées 0
Dont capital souscrit et non appelé 0
Dont capital souscrit et libéré 0
Nombre de parts émises 0
Nombre de copropriétaires nouveaux 0

Rachats effectués 0
Montant -
Nombre de parts rachetées -
Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (18 750)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables 8
Droits de sortie -
Frais de négociation -

Capital au 31/12/2022 890 588
Montant 890 588
Nombre de parts 25 000
Nombre de copropriétaires 1

Note 6-5 : Revenus du portefeuille - titres :

31/12/2022  31/12/2021

Revenus des obligations et valeurs assimilées. - -
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Note 6-6 : Revenus des placements monétaires :

31/12/2022 31/12/2021
Revenus du Compte de Dépot 1 3

1 S

Note 6-7 : Charges de gestion des placements :

31/12/2022 31/12/2021

Rémunération du Gestionnaire (UGFS-NA) 36 069 38712
Rémunération du Dépositaire (BIAT) 3573 3573
39 642 42 285

Note 6-8 : Autres charges

31/12/2022 31/12/2021

Imp6ts et taxes 225 190
Services bancaires et assimilés 187 198
Provision / valeur OCA & CCA E 35 333
412 35721

Note 6-9 : Taux de rendement annuel :

Le Taux de Rendement Annuel (TRA) tel que défini par le paragraphe 24 de la norme
comptable n° 16 « Norme comptable relative a la Pprésentation des états financier des OPCVM » est
calculé comme suit :

(Valeur liquidative 2022— Valeur liquidative 2021) / Valeur liquidative 2021

TRA 2022 = (23,598 - 25,950) / 25,950 = (9,064%)
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7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Note 7-1 : Données par parts et ratios pertinents :

Données par part

31/12/2022  31/12/2021

Revenus des placements (0,000) (0,000)
Charges de gestion des placements (1,586) (1,691)

Revenus nets des placements (1,586) (1,691)
Autres charges (0,016) (1,429)

Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Sommes distribuables de I'exercice (1,602) (3,120)
Variation des plus (ou moins) values potentielles (0,750) (7,490)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000

Résultat net de I'exercice (1) + (2) {2:352) (10,610)
Droits de sortie 0,000 0,000

Résultat non distribuable de I'exercice (0,750) (7,490)
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000

Sommes non distribuables de I'exercice (0,750) (7,490)
Valeur liquidative 23,598 25,950
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Note 7-2 : Transactions avec les parties liées :

Le reglement intérieur qui lie la société UGFS-NA et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement
des frais suivants :

» Une rémunération de gestion calculée comme suit :

— 1 % Hors Taxe 1’an des montants libérés et non investis.
— 2 % Hors Taxe 1’an des montants libérés et investis.

Cette rémunération due au Gestionnaire est payable 2 la fin de chaque trimestre.

» Une commission de succés égale & 20% de la différence entre le taux de rendement
annuel réalisé et le (TRI) annuel minimum de 10%. Le reglement effectif de cette
commission se fera a la date de liquidation du Fonds. Toute rémunération servie au
Gestionnaire, au titre du présent article, est définitivement acquise a son profit.

La charge de la période s’éléve a 36 069 DT et correspond a la rémunération de gestion.

Le reglement intérieur qui lie la BIAT et le Fonds d’amorcage prévoit le paiement d’une
rémunération annuelle de 0,25% Hors Taxe, calculée sur la base de I’actif net.

La charge de la période s’éléve a 3 572 DT.
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E-mail : contact@cabinetquellaty.com

SITUATION ANNUELLE DU FONDS D’AMORCAGE EN LIQUIDATION
«STRATUP FACTORY SEED FUND »
ARRETEE AU 31/12/2023

Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers de I’exercice
clos le 31 décembre 2023

L Rapport sur audit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée en vertu du
reglement intérieur régissant le fonds « STARTUP FACTORY SEED FUND » en liquidation,
nous avons effectué I’audit des états financiers, qui comprennent le bilan au 31 décembre 2023,
I'état de résultat et 1'état de variation de 1’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 ressortir un actif net de 669 416 DT y compris un résultat
d’exploitation déficitaire s’¢levant a (40 196) DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére du fonds en liquidation « STARTUP FACTORY SEED
FUND » au 31 décembre 2023, ainsi que sa performance financiére et la variation de I’actif net
pour l'exercice clos 4 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 1’auditeur pour I’audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds conformément aux régles de déontologie
qui s’appliquent & I’audit des états financiers en Tunisie et nous nous sommes acquittés des
autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces reégles.

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

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire du fonds.

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 1’article 20 du code des organismes de placement collectif,
notre responsabilité consiste a vérifier ’exactitude des informations données sur les comptes
du fonds dans le rapport de gestion par référence aux données figurant dans les états financiers.
Nos travaux consistent a lire le rapport de gestion et, ce faisant, & apprécier s’il existe une
incohérence significative entre celui-ci et les états financiers ou la connaissance que nous
avons acquise au cours de 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 2 cet égard.

Responsabilités du gestionnaire pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds d’amorgage en liquidation « STRATUP FACTORY SEED FUND »
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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la
capacité du fonds a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas €chéant, les questions
relatives & la continuité de I’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il a I’intention de liquider le fonds ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Il incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiére du fonds.

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

Nos objectifs sont d’obtenir 1’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.
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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
¢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 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 ;

- Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par le gestionnaire, de méme
que des informations y afférentes fournies par cette derniére :

- Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I’utilisation par le
gestionnaire du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant a 1’existence ou non d’une incertitude significative liée a des
¢vénements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds a poursuivre son exploitation. Si nous concluons & 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
€vénements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le fonds 4 cesser son
exploitation.

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

- Nous communiquons au gestionnaire notamment 1’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.
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IL. Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

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

1- Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de 1’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
Iefficacité du systéme de contrdle interne du fonds. 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 au gestionnaire du
fonds.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes du
contréle interne.

2- Autres obligations légales et réglementaires

2.1 Respect des normes prudentielles

Nous avons procédé & I'appréciation du respect, par le fonds d’amorgage en liquidation
« STRATUP FACTORY SEED FUND » des normes prudentielles prévues par la
reglementation en vigueur et notamment du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005, portant
application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative aux
fonds d’amorgage.

De cette appréciation, nous avons constaté qu’au cours de I’exercice 2023, le fonds a employé
15,34% de ses actifs sous forme d’avances en compte courant associés aupres des entreprises
dans lesquelles le fonds détient une participation au moins de 5%, ce qui est en dépassement du
taux de 15% prévu par ’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005.

2.2 Liquidation du fonds

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a 5 ans & partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de 1’article 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu I’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de I’article 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour I’obtention de ’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds n°23-2020 en date
du 16 juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.
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Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période.

2.3 Etablissement et communication des informations financiéres

Le fonds n’a pas respecté les délais réglementaires de publication et de divulgation des
informations financiéres au titre de 1’exercice 2023 tels que prévus par les articles 20 et 21 de
la loi n® 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement
collectif.

Tunis, le 14 juillet 2026
Le commissaire aux comptes

Cabinet Mourad Guellaty et Associés
Walid Moussa

f /1

Société Mourad GUELLATY & Assaciés
45, Av. de la République 2070 La Marsa - Tunisie
Tél:+216 71 740 131 // +216 29 507 030
Fax:+216 71740197
E-mail:contact@cabinetguellaty.com
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

BILAN AU 31 DECEMBRE 2023
(Exprimés en dinars tunisiens)

ACTIF Note 31/12/2023  31/12/2022
AC1 Portefeuille-titres 6-1 893 752 774 085
a- Actions et droits rattachés 538 687 412 770
b- Titres OPCVM - -
c- Obligations et valeurs assimilées 355 065 361 318
AC2 Placements monétaires et disponibilités 6-2 28 (66)
b- Disponibilités 28 5
AC3 Créances d'exploitation 88 SS—
a- Intéréts a recevoir 88 £8
AC4 Autres actifs 0 0

PAl Opérateurs créditeurs89 6-3 223 652 184 011

PA2 Autres créditeurs divers 800 150

ACTIF NET

CP1 Capital 6-4 1010256 890 588
CP2 Sommes distribuables (340 840) (300 643)
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs (300 643) (260 591)
b- Sommes distribuables de 'exercice

L ),

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2023
(Exprimés en dinars tunisiens)

Note 31/12/2023  31/12/2022

PR1-Revenus du portefeuille-titres 6-5 - -

Dividendes - 5
Revenus des obligations et valeurs assimilés - -

PR2-Revenus des placements monétaires 6-6 - 1

Revenus des placements monétaires - 1

CH1-Charges de gestion des placements 6-7 (39 640) (39 642)
REVENU NET DES PLACEMENTS (39 640) (39 642)
CH2-Autres charges 6-8 (556) (412)

PR4-Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (40 196) (40 053)
PR4-Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 119 668 (18 750)

Plus ou moins-values réalisées sur cessions de titres - -
Frais de négociation - -

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2023

Note 31/12/2023 31/12/2022

a - Résultat d'exploitation (40 196) (40 053)
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 119 668 (18 750)
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - -
d - Frais de négociation de titres - -

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -

a- Souscriptions

Capital libéré - -
Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats

Capital

Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice

Régularisation des sommes distribuables

Droits de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET (79 471) (58 805

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 589 945 648 748
b - en fin d'exercice 669 416 589945
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 25000 25000
b - en fin d'exercice 25000 25000
VALEUR LIQUIDATIVE 26,777 23,598

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND
NOTES AUX ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2023

1- PRESENTATION DU FONDS D’AMORCAGE: STARTUP FACTORY SEED FUND

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds de placement en valeurs mobiliéres régi
par le code des organismes de placements collectifs promulgué par la loi 2001-83 du 24 juillet
2001 et la loi n° 2005-58 du 18 Juillet 2005 telle que modifiée et complétée par les textes
subséquents. :

Le fonds a obtenu 1’agrément du Conseil du Marché Financier en date du 14 février 2013 sous
le N° 07-2013.

Un prospectus visé par le Conseil du Marché Financier, en date du 23 avril 2013, est mis a la
disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 24 avril 2013, le
premier dép6t des fonds enregistré est daté du 16 Mai 2013.

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a S ans a partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de 1’article 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu ’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de I’article 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour 1’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds en date du 16
juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, Ie gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a pas procédé 4 aucune opération de cession des titres au cours de la
période. Néanmoins, des négociations sont en cours avec 1’assistance d’un avocat afin de céder
les parts du Fonds et réaliser des sorties et/ou liquider les sociétés défaillantes.

Le capital du fonds prévu est de 2 500 000 DT divisé en 25 000 parts de 100 DT chacune.

La BIAT est le dépositaire du fonds et United Gulf Financial Services-North Africa (UGFS-
NA) en est le gestionnaire.

La politique d’investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et
les orientations des placements.
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2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds d'amorgage de placement en valeurs
mobiliéres qui a pour objet le renforcement des fonds propres des projets innovants avant la
phase de démarrage effectif.

« STARTUP FACTORY SEED FUND » intervient essenticllement pour aider les promoteurs
a:

> Exploiter les brevets d'intervention,

» Acheter l'étude technique et économique du projei,

» Développer le processus technologique du projet avant la phase de la
commercialisation,

» Achever le schéma de financement,

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de 'article 10 du code des organismes de placement collectif
les fonds d'amorgage sont dépourvus de la personnalité morale : en conséquence, « STARTUP
FACTORY SEED FUND » ne dispose pas de la personnalité morale et sera, par conséquent,
en dehors du champ d’application de 1’impét.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions investies par « STARTUP FACTORY
SEED FUND » sont soumis aux dispositions fiscales conformément 3 la réglementation en
vigueur. Cependant les revenus de capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de
trésor sont soumis a une retenue a la source définitive et libératoire de I’impét de 20% de leur
montant brut.

4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2023 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie.

5- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont élaborés sur la base de 1’évaluation des éléments du portefeuille titres
a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme
suit :

5.1- Prise en compte des éléments de portefeuille titre et des revenus y afférents

Les €éléments de portefeuille titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment
du transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus a 1’occasion de 1’achat sont
imputés en capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte
en résultat a la date de détachement du coupon.
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5.2- Evaluation des éléments du portefeuille-titres

Les titres admis & la cote de la bouse de valeurs mobilieres sont évalués, en date d’arrété, a leur
valeur de marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport & la cloture
précédente constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en
capitaux propres. Elle apparait également comme composante du résultat net de ’exercice.

Les titres non admis 4 la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont ¢valués, en date d’arrété, a

- La valeur nominale : prix d’acquisition pour les transactions récentes ne dépassant pas une
année,

-La valeur mathématique se basant sur I’actif net avec une décote de 40% sur le prix
d’acquisition compte tenu de la baisse de la VN et la garantiec SOTUGAR et ce pour les
anciens investissements qui n’ont plus de potentiel et qui ont des difficultés financiéres et dont
les pertes ont dépassé 50% du total Financement,

- Discounted Cash-Flow pour les investissements ayant un fort potentiel de croissance et qui
ont respecté les hypotheéses du Business Plan initial et dont la valeur nette comptable n’a pas
enregistré des pertes importantes,

- Valeur Transactionnelle : valeur de rachat pour les Startups dont la cession est approuvée par
le comité d’investissement ou ont bénéficié d’une augmentation de capital par une tierce partie
avec cette valorisation.

La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport  la cléture précédente constitue, selon
le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle
apparait également comme composante du résultat net de I’exercice.

3.3- Cession des placements

La cession des placements donne lieu 4 1’annulation des placements & 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 cofit d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du colit moyen pondéré.

Le ratio d’amorgage prévu par ’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005,
portant application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative
aux fonds d’amorgage est calculé sur la base du montant libéré des souscriptions du Fonds, les
investissements pris en considération dans le ratio indiqué sont maintenus dans le calcul méme
apres leurs cessions.
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6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

Note 6-1 : Portefeuille-titres :

Le solde du Portefeuille-titres s’éléve au 31 décembre 2023 a2 893 752 DT et se détaille comme
suit :

%
Nombre Coiit y . Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Méthode d*évaluation 317122023 | net | Montants
souscrits
Actions 367 4 | 21,55%
oo 367 441 538687 | 80,47% | 21,55%
Algos Décote de 40% sur le Prix d'acquisition
Medical 150 1500 comptfa tenue de la baisse de VN et la 900 0,13% 0,04%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Pinhole SA 95 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,72% 1,80%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Yoopy SA | 3215 32150 compte tenue de la baisse de VN et la 19 290 2,88% 0,77%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Start ITUP| 1 500 15 000 compte tenue de la baisse de VN et Ia 9 000 1,34% 0,36%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
AMC Deal | 2015 20 150 compte tenue de la baisse de VN et la 12 090 1,81% 0,48%
garantie SOTUGAR
Polysmart | 33 165 48 141 Valeur transactionnelle 129 857 19,40% 5,19%
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
HADRUM 89 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,72% 1,80%
garantie SOTUGAR
Mirage SA 150 1500 Décote de 75% 375 0,06% 0,02%
Techn
Acessibilit 150 1500 Décote de 25% 12 875 1,92% 0,51%
Y
TUNISIE 1 37500 | 37500 | Décote de 25% 112500 | 16,81% | 4,50%
CO SA
IRIS 4337 60 000 Valeur transactionnelle 151 800 22,68% 6,07%
Mirage SA
CCA 4 850 48 500 Décote de 75% 12 125 1,81% 0,49%
29052015
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
CCA 2 500 25 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 000 2,24% 0,60%
22052015 garantie SOTUGAR
Techn
Acessibilit | 5000 50 000 Décote de 25% 50 000 7,47% 2,00%
y CCA _
Yoopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
CCcA 7 500 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,72% 1.8G%
29/09/2015 garantie SOTUGAR
TUNISIE
gg :A 3750 | 37500  |Décote de 25% 18750 | 2,80% | 075 E
23/05/2016 |
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. %
Nombre Coiit . " : Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Méthode d*évaluation 31/12/2023 | net | Montants
souscrits

POLYSM
éCRKOS 07/ 12 500 125 000 Valeur transactionnelle 125 000 18,67% 5,00%
2016
MIRAGE
CCA 15- 3 000 30 000 Décote de 75% 7 500 1,12% 0,30%
02-2018
glgf}_ Décote de 40% sur le prix d'acquisition

5485 54 850 compte tenue de la baisse de VN et la 32910 4,92% 1,32%
OCA ;
01022015 garantie SOTUGAR
Yoooopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 4280 42 800 compte tenue de la baisse de VN et la 25680 3,84% 1,03%
16/11/2014 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1250 12 500 compte tenue de la baisse de VN et la 7 500 1,12% 0,30%
010714 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1 2 600 26 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 600 2,33% 0,62%

010714 | | garantie SOTUGAR

Note 6-2 : Placements monétaires et disponibilités :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2023 4 28 DT et se détaille comme suit :

%
Actif net

%
Montants Souscrits

Coiit Valeur au

d'acquisition 31/12/2023 _

Note 6-3 : Opérateurs créditeurs :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2023 4 223 652 DT et se détaille comme suit -

31/12/2023 31/12/2022

Compte du Gestionnaire 208 471 172 401
Compte du Dépositaire 15 181 11610
223 652 184 011
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Note 6-4 : Capital :

Les mouvements enregistrés sur le capital du fonds au cours de la période se détaillent ainsi :

Capital au 31/12/2022 890 588
Montant 890 588
Nombre de parts émises 25000
Nombre de copropriétaires 1

Souscriptions réalisées 0
Dont capital souscrit et non appelé 0
Dont capital souscrit et libéré 0
Nombre de parts émises 0
Nombre de copropriétaires nouveaux 0

Rachats effectués 0
Montant -
Nombre de parts rachetées -
Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 119 668
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables -
Droits de sortie -
Frais de négociation -

Capital au 31/12/2023 1010 256
Montant 1010256
Nombre de parts 25000
Nombre de copropriétaires 1

Note 6-5 : Revenus du portefeuille - titres :
31/12/2023  31/12/2022

Revenus des obligations et valeurs assimilées. -
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Note 6-6 : Revenus des placements monétaires :

31/12/2023 31/12/2022
Revenus du Compte de Dépot - 1
- 1

Note 6-7 : Charges de gestion des placements :

31/12/2023 31/12/2022

Rémunération du Gestionnaire (UGFS-NA) 36 070 36 069
Rémunération du Dépositaire (BIAT) 3570 3 573
39 640 39 642

Note 6-8 : Autres charges

31/12/2023 31/12/2022

Impdts et taxes 350 228
Services bancaires et assimilés 206 187
556 412

Note 6-9 : Taux de rendement annuel :

Le Taux de Rendement Annuel (TR4) tel que défini par le paragraphe 24 de la norme
comptable n° 16 « Norme comptable relative a la présentation des états financier des OPCVM » est
calculé comme suit :

(Valeur liquidative 2023— Valeur liquidative 2022) / Valeur liquidative 2022

TRA 2023 = (26,777 — 23,598 ) / 23,598 = 13,50%
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7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Note 7-1 : Données par parts et ratios pertinents :

Données par part 31/12/2023  31/12/2022
Revenus des placements 0,000 0,000
Charges de gestion des placements (1,586) (1,586)
Revenus nets des placements (1,586) (1,586)
Autres charges (0,022) (0,016)

Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Sommes distribuables de I'exercice (1,608) (1,602)
Variation des plus (ou moins) values potentielles 4,787 (0,750)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000

Résultat net de I'exercice (1) + (2) (3,179) (2,352)
Droits de sortie 0,000 0,000

Résultat non distribuable de I'exercice 4,787 (0,750)
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000

Sommes non distribuables de I'exercice 4,787 (0,750)
Valeur liquidative 26,777 23,598
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Note 7-2 : Transactions avec les parties liées :

Le réglement intérieur qui lie la société UGFS-NA et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement
des frais suivants :

» Une rémunération de gestion calculée comme suit :

— 1% Hors Taxe I’an des montants libérés et non investis.
— 2 % Hors Taxe I’an des montants libérés et investis.

Cette rémunération due au Gestionnaire est payable a la fin de chaque trimestre.

» Une commission de succés égale a 20% de la différence entre le taux de rendement
annuel réalisé et le (TRI) annuel minimum de 10%. Le reglement effectif de cette
commission se fera 4 la date de liquidation du Fonds. Toute rémunération servie au
Gestionnaire, au titre du présent article, est définitivement acquise a son profit.

La charge de la période s’éléve 4 36 070 DT et correspond a la rémunération de gestion.

Le reglement intérieur qui lie la BIAT et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement d’une
rémunération annuelle de 0,25% Hors Taxe, calculée sur la base de 1’actif net.

La charge de la période s’éléve a 3 570 DT.
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E-mail : contact@cabinetguellaty.com

SITUATION ANNUELLE DU FONDS D’AMORCAGE EN LIQUIDATION
« STRATUP FACTORY SEED FUND »
ARRETEE AU 31/12/2024

Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers de ’exercice
clos le 31 décembre 2024

L Rapport sur Paudit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée en vertu du
reglement intérieur régissant le fonds « STARTUP FACTORY SEED FUND » en liquidati~-

nous avons effectué I’audit des états financiers, qui comprennent le bilan au 31 décembre 2024,
I'état de résultat et I'état de variation de ’actif net pour l'exercice clos a cette date, ainsi que les
notes annexes, y compris le résumé des principales méthodes comptables.

Ces états financiers font ressortir un actif net de 654 635 DT y compris un résultat
d’exploitation déficitaire s’élevant a (4 656) DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sinceérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére du fonds en liquidation « STARTUP FACTORY SEED
FUND » au 31 décembre 2024, ainsi que sa performance financiére et la variation de I’actif net
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 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 1’auditeur pour I’audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds 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 reégles.

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

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire du fonds.

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 20 du code des organismes de placement collectif,
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.
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, 4 la lumiére des travaux que nous avons effectués,
nous concluons 2 la présence d’une anomalie significative dans le rapport de gestion, now.
sommes tenus de signaler ce fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Responsabilités du gestionnaire pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds d’amorgage en liquidation « STRATUP FACTORY SEED FUND »
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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la
capacité du fonds a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions
relatives a la continuité de 1’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il a I’intention de liquider le fonds ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre  lui.

Il incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiére du fonds.

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

Nos objectifs sont d’obtenir 1’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 4 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.
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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
€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 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 approprié€es dans les circonstances ;

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

- Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I’utilisation par le
gestionnaire du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant & 1’existence ou non d’une incertitude significative liée a des
évenements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a ’existence d’une incertitude
significative, nous sommes tenus d’attirer 1’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
¢vénements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le fonds a cesser son
exploitation.

- Nous évaluons la présentation d’ensemble, 1a forme et le contenu des états financiers, y
compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers
représentent les opérations et événements sous-jacents d’une maniére propre a donner
une image fidéle ;

- Nous communiquons au gestionnaire notamment 1’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.
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IL Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

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

1- Efficacité du systéme de contréle interne

En application des dispositions de Iarticle 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
Iefficacité du systéme de contrdle interne du fonds. 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 au gestionnaire du
fonds.

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

2- Autres obligations légales et réglementaires

2.1 Liquidation du fonds

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée 3 5 ans partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de I’article 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
¢mises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu I’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de I’article 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour 1’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds n°23-2020 en date
du 16 juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période.
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2.2 Etablissement et communication des informations financiéres

Le fonds n’a pas respecté les délais réglementaires de publication et de divulgation des
informations financiéres au titre de 1’exercice 2024 tels que prévus par les articles 20 et 21 de

la loi n® 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement
collectif.

Tunis, le 15 juillet 2026

Le commissaire aux comptes

Cabinet Mourad Guellaty et Associés
Walid Moussa

AL

Société Mourad GUELLATY & Associes
¢5. Av. de la République 2070 La Marsa - Tunisie
Tal:+216 71 740 131 // +216 29 507 030
Fax:+216 71740197
E-mail:contact@cabinetguellaty.com
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

BILAN AU 31 DECEMBRE 2024
(Exprimés en dinars tunisiens)

ACTIF Note 31/12/2024 31/12/2023
AC1 Portefeuille-titres 6-1 883 627 893 752
a- Actions et droits rattachés 578 562 538 687
b- Titres OPCVM « =
c- Obligations et valeurs assimilées 305 065 355 065
AC2 Placements monétaires et disponibilités 6-2 (48) 28
b- Disponibilités (48) 28
AC3 Créances d'exploitation 88 88
a- Intéréts a recevoir 88 88
AC4 Autres actifs 0 0

PASSIF
PAl Opérateurs créditeurs 6-3 227222 223 652
PA2 Autres créditeurs divers 1810 800

ACTIF NET

CP1 Capital 6-4 1000131 1010 256
CP2 Sommes distribuables (345 496) (340 840)
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs (340 840) (300 643)

b- Sommes distribuables de 1'exercice (40 196)

(4 656)

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2024
(Exprimés en dinars tunisiens)

Note 31/12/2024 31/12/2023

PR1-Revenus du portefeuille-titres 6-5 - -

Dividendes - =
Revenus des obligations et valeurs assimilés - -

PR2-Revenus des placements monétaires 6-6 3 -

Revenus des placements monétaires 3 -

CH1-Charges de gestion des placements 6-7 (3 570) (39 640)
REVENU NET DES PLACEMENTS (3570) (39 640)
CH2-Autres charges 6-8 (1 089) (556)

PR4-Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (4 656) (40 196)
PR4-Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (10 125) 119 668

Plus ou moins-values réalisées sur cessions de titres - -
Frais de négociation - -

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2024

Note 31/12/2024 31/12/2023

a (4 656) (40 196)
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (10 125) 119 668
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - -
d - Frais de négociation de titres - -

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -

a- Souscriptions

Capital libéré . s
Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats

Capital

Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice

Régularisation des sommes distribuables

Droits de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET (14 781) (79 471)

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 669 416 589 945
b - en fin d'exercice 654 635 669 416
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 25000 25000
b - en fin d'exercice 25000 25000
VALEUR LIQUIDATIVE 26,185 26,777

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND
NOTES AUX ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2024

1- PRESENTATION DU FONDS D’AMORCAGE: STARTUP FACTORY SEED FUND

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds de placement en valeurs mobiliéres régi
par le code des organismes de placements collectifs promulgué par la loi 2001-83 du 24 juillet
2001 et la loi n® 2005-58 du 18 Juillet 2005 telle que modifiée et complétée par les textes
subséquents.

Le fonds a obtenu I’agrément du Conseil du Marché Financier en date du 14 février 2013 sous
le N° 07-2013.

Un prospectus visé par le Conseil du Marché Financier, en date du 23 avril 2013, est mis a la
disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 24 avril 2013, le
premier dépdt des fonds enregistré est daté du 16 Mai 2013.

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a 5 ans & partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de I’article 2 du reglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu ’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de ’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu ’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de I’article 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupreés du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour ’obtention de 1’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds en date du 16
juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a pas procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période. Néanmoins, des négociations sont en cours avec 1’assistance d’un avocat afin de céder
les parts du Fonds et réaliser des sorties et/ou liquider les sociétés défaillantes.

Le capital du fonds prévu est de 2 500 000 DT divisé en 25 000 parts de 100 DT chacune.

La BIAT est le dépositaire du fonds et United Gulf Financial Services-North Africa (UGFS-
NA) en est le gestionnaire.

La politique d’investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et
les orientations des placements.
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2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds d'amorgage de placement en valeurs
mobiliéres qui a pour objet le renforcement des fonds propres des projets innovants avant la
phase de démarrage effectif.

« STARTUP FACTORY SEED FUND » intervient essentiellement pour aider les promoteurs
a:

» Exploiter les brevets d'intervention,

»  Acheter l'étude technique et économique du projet,

» Développer le processus technologique du projet avant la phase de la
commercialisation,

» Achever le schéma de financement,

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de l'article 10 du code des organismes de placement collectif
les fonds d'amorcage sont dépourvus de la personnalité morale ; en conséquence, « STARTUP
FACTORY SEED FUND » ne dispose pas de la personnalité morale et sera, par conséquent,
en dehors du champ d’application de I’impét.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions investies par « STARTUP FACTORY
SEED FUND » sont soumis aux dispositions fiscales conformément a la réglementation c..
vigueur. Cependant les revenus de capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de
trésor sont soumis & une retenue a la source définitive et libératoire de I’imp6t de 20% de leur
montant brut.

4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 Décembre 2024 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie.

5- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont élaborés sur la base de 1’évaluation des éléments du portefeuille titres
a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme
suit :

5.1- Prise en compte des éléments de portefeuille titre et des revenus y afférents

Les ¢léments de portefeuille titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment
du transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus & 1’occasion de I’achat sont
imputés en capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte
en résultat a la date de détachement du coupon.
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5.2- Evaluation des éléments du portefeuille-titres

Les titres admis a la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a leur
valeur de marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cl6ture
précédente constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en
capitaux propres. Elle apparait également comme composante du résultat net de I’exercice.

Les titres non admis 4 la cote de la bouse de valeurs mobilieres sont évalués, en date d’arrété, a

- La valeur nominale : prix d’acquisition pour les transactions récentes ne dépassant pas une
année,

-La valeur mathématique se basant sur 1’actif net avec une décote de 40% sur le prix
d’acquisition compte tenu de la baisse de la VN et la garantic SOTUGAR et ce pour les
anciens investissements qui n’ont plus de potentiel et qui ont des difficultés financiéres et dont
les pertes ont dépassé 50% du total Financement,

- Discounted Cash-Flow pour les investissements ayant un fort potentiel de croissance et qui
ont respecté les hypothéses du Business Plan initial et dont la valeur nette comptable n’a pas
enregistré des pertes importantes,

- Valeur Transactionnelle : valeur de rachat pour les Startups dont la cession est approuvée par
le comité d’investissement ou ont bénéficié d’une augmentation de capital par une tierce partie
avec cette valorisation.

La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport 2 la cléture précédente constitue, selon
le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle
apparait également comme composante du résultat net de I’exercice.

5.3- Cession des placements

La cession des placements donne lieu & 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 colit d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du cofit moyen pondéré.

Le ratio d’amorgage prévu par Darticle premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005,
portant application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative
aux fonds d’amorgage est calculé sur la base du montant libéré des souscriptions du Fonds, les
investissements pris en considération dans le ratio indiqué sont maintenus dans le calcul méme
apres leurs cessions.
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6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

Note 6-1 : Portefeuille-titres :

Le solde du Portefeuille-titres s’éléve au 31 décembre 2024 3 883 627 DT et se détaille comme

suit :
Nombre Coiit Valeur au | % Actif 4,
de titres | d'acquisition Méthode d*évaluation 31/12/2024 net Montal_lts
souscrits

- 367 441 578562 | 88,38% | 23,14%

Kiyes Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Medical 150 1 500 comptt'a tenue de la baisse de VN et la 900 0,14% 0,04%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Pinhole SA 95 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,87% 1,80%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Yoopy SA | 3215 32150 compte tenue de la baisse de VN et la 19 290 2,95% 0,77%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

Start ITUP| 1500 15 000 compte tenue de la baisse de VN et la 9 000 1,37% 0,36%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

AMC Deal | 2015 20 150 compte tenue de la baisse de VN et la 12 090 1,85% 0,48%
garantie SOTUGAR

Polysmart 33165 48 141 Valeur transactionnelle 86 571 13,22% 3,46%
Décote de 40% sur le prix d'acquisition

HADRUM 89 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,87% 1,80%
garantic SOTUGAR

Mirage SA 150 1 500 Décote de 75% 375 0,06% 0,02%

Techn

Acessibilit 150 1 500 Décote de 25% 0 0,00% 0,00%

y

COSE 137000 | 37500 [ Decote de 25% 112500 | 17,19% | 4,50%

IRIS 4337 60 000 Valeur transactionnelle 247 836 37,86% P

Mirage SA

CCA 4 850 48 500 Décote de 75% 12 125 1,85%

29052015

Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition

CCA 2500 25000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 000 2,29% 0,60%

22052015 garantie SOTUGAR

Techn

Acessibilit | 5000 50 000 Décote de 25% 0 0,00% 0,00%

y CCA

Yoopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition

CCA 7 500 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 6,87% 1.80%

29/09/2015 garantie SOTUGAR

TUNISIE

gg:A 3750 37 500 Décote de 25% 18 750 2,86% 0,75%

23/05/2016
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. %
Nombre Coiit . 5 3 Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Méthode d*évaluation 31/122024 | net | Montants
souscrits

POLYSM
Aeaosior/| 12500 | 125000 | Valeur transactionnelte 125000 | 19,09% | 5.00%
2016
MIRAGE
CCA 15- 3000 30 000 Décote de 75% 7 500 1,15% 0,30%
02-2018
‘ngL Décote de 40% sur le prix d'acquisition

5485 54 850 compte tenue de la baisse de VN et la 32910 5,03% 1,32%
OCA .
01022015 garantie SOTUGAR
Yoooopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 4280 42 800 compte tenue de la baisse de VN et la 25680 3,92% 1,03%
16/11/2014 garantic SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1250 12 500 compte tenue de la baisse de VN et la 7500 1,15% 0,30%
010714 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1 2 600 26 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 600 2,38% 0,62%

010714 _ _ carantie SOTUGAR

Note 6-2 : Placements monétaires et disponibilités

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2024 & -48 DT et se détaille comme suit -

Coiit Valeur au % %
31/12/2024 Actif net

d'acquisition Montants Souscrits

Note 6-3 : Opérateurs créditeurs :

Le solde du compte s’¢éléve au 31 décembre 2024 4 227 222 DT et se détaille comme suit :

31/12/2024 31/12/2023

Compte du Gestionnaire 208 471 208 471
Compte du Dépositaire 18 751 15181
227222 223 652
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Note 6-4 : Capital :

Les mouvements enregistrés sur le capital du fonds au cours de la période se détaillent ainsi :

Capital au 31/12/2023 1010 256
Montant 1010256
Nombre de parts émises 25000
Nombre de copropriétaires 1

Souscriptions réalisées 0
Dont capital souscrit et non appelé 0
Dont capital souscrit et libéré 0
Nombre de parts émises 0
Nombre de copropriétaires nouveaux 0

Rachats effectués 0
Montant -
Nombre de parts rachetées -
Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (10 125)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables -
Droits de sortie -
Frais de négociation -

Capital au 31/12/2024 1000 131
Montant 1000 131
Nombre de parts 25 000
Nombre de copropriétaires 1

Note 6-5 : Revenus du portefeuille - titres :
31/12/2024  31/12/2023

Revenus des obligations et valeurs assimilées. -
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Note 6-6 : Revenus des placements monétaires :

31/12/2024 31/12/2023
Revenus du Compte de Dépot 3 -
3 -

Note 6-7 : Charges de gestion des placements :

31/12/2024 31/12/2023

Rémunération du Gestionnaire (UGFS-NA) - 36 070
Rémunération du Dépositaire (BIAT) 3370 3570
3570 39 640

Note 6-8 : Autres charges

31/12/2024 31/12/2023

Impbts et taxes 870 350
Services bancaires et assimilés 219 206
1089 556

Note 6-9 : Taux de rendement annuel :

Le Taux de Rendement Annuel (TRA) tel que défini par le paragraphe 24 de la norme
comptable n° 16 « Norme comptable relative i la présentation des états financier des OPCVM » est
calculé comme suit :

(Valeur liquidative 2024— Valeur liquidative 2023) / Valeur liquidative 2023

TRA 2024 = (26,185 —26,777) / 26,777 = (2,21)%
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7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Note 7-1 : Données par parts et ratios pertinents :

Données par part 31/12/2024  31/12/2023
Revenus des placements 0,000 0,000
Charges de gestion des placements (0,143) (1,586)
Revenus nets des placements (0,143) (1,586)
Autres charges (0,044) (0,022)

Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Sommes distribuables de I'exercice (0,186) (1,608)
Variation des plus (ou moins) values potentielles (0,405) 4,787
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000

Résultat net de 1'exercice (1) + (2) (0,591) 3.179
Droits de sortie 0,000 0,000
Résultat non distribuable de I'exercice (0,405) 4,787
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000
Sommes non distribuables de I'exercice (0,405) 4,787
Valeur liquidative 26,185 26,777
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Note 7-2 : Transactions avec les parties liées :

Le réglement intérieur qui lie la société UGFS-NA et le Fonds d’amorcage prévoit le paiement
des frais suivants :

» Une rémunération de gestion calculée comme suit :

— 1 % Hors Taxe I’an des montants libérés et non investis.
— 2 % Hors Taxe 1’an des montants libérés et investis.

Cette rémunération due au Gestionnaire est payable a la fin de chaque trimestre.

» Une commission de succés égale a 20% de la différence entre le taux de rendement
annuel réalisé et le (TRI) annuel minimum de 10%. Le reglement effectif de cette
commission se fera a la date de liquidation du Fonds. Toute rémunération servie au
Gestionnaire, au titre du présent article, est définitivement acquise a son profit.

Aucun montant n’a été facturé par la société de gestion UGFS-NA au titre de ’exercice en
cours.

Le réglement intérieur qui lie la BIAT et le Fonds d’amorcage prévoit le paiement d’une
rémunération annuelle de 0,25% Hors Taxe, calculée sur la base de ’actif net.

La charge de la période s’éléve 4 3 570 DT.
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Messieurs les membres du conseil d’administration de la société de gestion « United
Gulf Financial Services-North Africa »

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS CLOS
AU 31 DECEMBRE 2025

Rapport sur I'audit des états financiers

Opinion
Messieurs,

En exécution de la mission de commissariat aux comptes, nous avons effectué I'audit des états
financiers du fonds d’amorgage « Capital’ACT Seed FUND » 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 audités font ressortir un actif net de 15 981 213 Dinars et un résultat
bénéficiaire de I'exercice s’élevant a 301 856 Dinars.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiere du fonds d’amorcage « Capital’ACT Seed FUND» au 31 décembre
2025, ainsi que de sa performance financiere pour I'exercice clos a cette date, conformément au
systéme comptable des entreprises.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit applicables en Tunisie.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites
dans la section « Responsabilités de I'auditeur pour I'audit des états financiers » du présent
rapport. Nous sommes indépendants du fonds d’amorcage « Capital’ACT Seed FUND »
conformément aux regles de déontologie qui s’appliquent a '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

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les points
suivants :

-L’absence d’une situation auditée de certaines sociétés en portefeuille ne nous permet pas de
nous prononcer sur les éventuelles moins-values latentes sur ces titres pouvant affecter la valeur
liquidative.

-Les rémunérations accordées au comité dépassent le plafond prévu dans le prospectus
d’émission, fixé a 4 000 DT HT par an et par comité.

Rapport de gestion :

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire.

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 20 du code des Organismes de Placement Collectif,
notre responsabilité consiste a vérifier I’exactitude des informations données sur les comptes du
fonds d’amorcage « Capital’ACT Seed FUND » 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 du gestionnaire et des responsables de la gouvernance pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états
financiers, conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie, ainsi que du
contrble interne qu’elle 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 gestionnaire du fonds qu’il incombe d’évaluer
la capacité du fonds d’amorgage « Capital’ACT Seed FUND » 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 le gestionnaire du fonds a
I'intention de liquider le fonds d’amorcage « Capital’ACT Seed FUND » ou de cesser son activité ou
si aucune autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Il incombe au gestionnaire du fonds de surveiller le processus d’information financiere du fonds
d’amorcgage « Capital’ACT Seed FUND ».



Responsabilité 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 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’erreur car la fraude peut impliquer la collusion,
la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement
du controle 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.

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

e Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de I'utilisation par la direction
du gestionnaire 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 appréciations 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
prévu 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 légales et réglementaires

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

Efficacité du systéme de controle interne

En application des dispositions de I’article 3 de la l0i 94-117 du 14 Novembre 1994 tel que modifié
par la loi 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 du
fonds d’amorgage « Capital’ACT Seed FUND ».

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 et de son
efficience incombe au gestionnaire.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes du contréle
interne.

Tunis le 23 Juillet 2026

Bessem JEDDOU
Commissaire aux comptes
LEJ AUDIT



CAPITAL'ACT

Rue lac Biwa
Les berges du lac,1053 Tunis

BILAN DE L'EXERCICE CLOS LE 31/12/2025

(Montants exprimés en dinars)

ACTIF

Portefeuille-titres

Actions, valeurs assimilées et droits rattachés

Titres OPCVM

Obligations et valeurs assimilées

Placements monétaires et disponibilités

Placements monétaires
Disponibilités

Autres actifs

Debiteur divers

Autres débiteurs divers
TOTAL ACTIF

PASSIF

Opérateurs créditeurs

Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

Capital

Sommes distribuables

a - Sommes distribuables des exercices antérieurs
b- Sommes distribuables de I'exercice en cours

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Note 31/12/2025 31/12/2024
AC1 14423700 11629755
10139744 6553218
737526 2015 826
3546430 3060711
AC2 1344717 3931073
1302953 3800162
41764 130911
AC3 472022 406 225
472022 343 225
0 63 000
16240438 15967 053
PA1 167800 191 172
PA2 91425 96 524
259 225 287 696
CP1 16797696 16279971
(816483) (600 614)
(600 614) (484 552)
(215 868) (116 062)
15981213 15679 357
16240438 15967 053




ETAT DE RESULTAT
(Montants exprimés en dinars)

Revenus du portefeuille-titres
Dividendes
Revenus des obligations et valeurs assimilés

Revenus des placements monétaires

Revenus des placements monétaires

TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS

Charges de gestion des placements

REVENU NET DES PLACEMENTS

Autres charges

RESULTAT D'EXPLOITATION

Régularisation du résultat d'exploitation

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE

Régularisation du résultat d'exploitation (annulation)
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus ou moins values réalisées sur cessions de titres

Frais de négociation

RESULTAT DE L'EXERCICE

Période allant Période allant
du 01/01/2025 du01/01/2024

Note au31/12/2025 au31/12/2024

PR 1 118 520 87511
0 0
118 520 87511
PR 2 90 293 207 416
90 293 207 416
208 813 294 927
CH1  (403226) (381 108)
(194 413) (86 181)
CH2  (21456) (29 881)
(215 869) (116 062)
(215 868) (116 062)
364 791 833 301
152 934 50 177
301 856 767 416




ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET

(Montants exprimés en dinars)

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

Résultat d'exploitation
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres

Frais de négociation de titres

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

- Droits de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET

ACTIF NET

En début de période
En fin de période

NOMBRE DE PARTS

En début de période

En fin de période

VALEUR LIQUIDATIVE

TAUX DE RENDEMENT

Période allant

Période allant

du 01/01/2025 du01/01/2024

au 31/12/2025 au31/12/2024

301 856 767 416
(215 869) (116 062)
364791 833301
152934 50177
0 0

0 5999 946
0 5999 946
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
301 856 6 767 362
15679 357 8911995
15981 213 15679 357
136 686 77 863
136 686 136 686
116,919 114,711
1,93% 0,22%




CAPITAL’ACT SEED FUND Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

Notes aux états financiers au 31 décembre 2025

1. Présentation du fonds d’amorg¢age Capital’ACT Seed FUND

Le fonds d’amorcage Capital’ACT Seed FUND régi par la loi n°2005-58 du 18 Juillet 2005 et ses
textes d’application ainsi que le code des organismes de placement collectif promulgué par la loi
2001-83 du 24 Juillet 2001, est constitué a I'initiative conjointe de la société United Gulf Financial
Services- North Africa (UGFS-NA) et de I’Arab Tunisian Bank (ATB).

Il a recu I'agrément du Conseil du Marché Financier en date du 19 septembre 2018.

La gestion du fonds d’amorcage Capital’ACT Seed FUND est confiée au gestionnaire United Gulf
Financial Services- North Africa (UGFS-NA). Celui-ci est chargé des choix des placements et de Ia
gestion administrative et financiére du fonds. En contrepartie de ses prestations, le gestionnaire
pergoit :

- Une rémunération de 2,5% HT par an et calculée sur la base des montants des parts
souscrites qui sont en circulation et en prix d’émission de parts.

- Une commission de surperformance de gestion qui est égale a 20% H T et calculée sur le
rendement additionnel du Fonds, lorsque on TRI annuel atteindra et dépassera 10% au
terme de sa durée de vie. Cette rémunération est payable en bloc a la liquidation du
Fonds.

Arab Tunisian Bank (ATB) assure les fonctions de dépositaire pour le fonds d’amorcage
Capital’ACT Seed FUND. En contrepartie de ses services, Arab Tunisian Bank (ATB) percoit une
rémunération annuelle fixée a 0,1% HT du montant de I’actif net du Fonds avec un minimum de
20 000 dinars et un maximum de 50 000 dinars HT payable a terme échu.

2. Référentiel d’élaboration des états financiers

Les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie et notamment la NCT n°16 relative a la présentation
des états financiers des OPCVM. Les états financiers du fonds d’amorcage Capital’ACT Seed FUND
comprennent :

- Lebilan

- L’état de résultat
- L’état de variation de I'actif net
- Les notes aux états financiers

La comptabilité de Capital’ACT Seed FUND est tenue au moyen informatique permettant
notamment la préparation des documents suivants :
- Journaux des écritures comptables

- Balance générale
- Etats financiers



CAPITAL’ACT SEED FUND Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

3. Principes comptables appliqués

Les états financiers sont élaborés sur la base de la réévaluation des éléments du portefeuille titres
a leur valeur de réalisation. Les principes comptables les plus significatifs se résument comme
suit :

3-1 Exercice comptable

L'exercice comptable commence a partir de la date d’entrée en activité et se termine le
31 Décembre et ce exceptionnellement pour le premier exercice.

3-2 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 imputés en capital.

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat a la date
de détachement du coupon pour les titres admis a la cote et au moment ou le droit au dividende
est établi pour les titres non admis a la cote.

Les intéréts sur les placements en obligations et sur les placements monétaires sont pris en
compte en résultat a mesure qu’ils sont courus.

3-3 Evaluation des placements en actions et valeurs assimilées

Les placements en actions et valeurs assimilées sont évalués, en date d’arrété, a leur valeur de
marché pour les titres admis a la cote et a la juste valeur pour les titres non admis a la cote. La
différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cléture précédente constitue, selon le
cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres, en tant que
somme non distribuable.

La valeur de marché, applicable pour la réévaluation des titres admis a la cote, correspond au
cours en bourse a la date du 31 Décembre ou a la date antérieure la plus récente.

Pour les titres admis a la cote n’ayant pas fait 'objet d’offre ou de demande pendant les 10
dernieres séances de bourse précédant la date de cléture, une décote de 12% est appliquée sur
le cours boursier le plus récent. L'identification et la valeur des titres ainsi évalués sont
présentées dans la note sur le portefeuille titres.

La juste valeur, applicable pour la réévaluation des titres non admis a la cote, est estimée par le
gestionnaire selon la valeur de I'entreprise déterminée sur la base des transactions récentes.
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3-4 Evaluation des autres placements

Les placements en obligations et valeurs similaires admis a la cote sont évalués, en date d’arrété,
a leur valeur de marché soit le cours moyen pondéré a la date du 31 Décembre ou a la date
antérieure la plus récente. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cléture
précédente 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.

Les placements en obligations et valeurs similaires non admis a la cote demeurent évaluées a
leur prix d’acquisition. 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 est déterminé par la méthode du cout moyen pondéré.
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Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

4. Notes sur les éléments du bilan et de I’état de résultat

AC 1- Portefeuille titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2025 a 14 423 700 DT et se détaille ainsi :

Nombre colit Valeur au Base d'évaluation % %
de titres | d'acquisition | 31/12/2025 au 31/12/2025 Actif | Actif net
Actions, valeurs assimilées & droits rattachés 6591 050 10 139 744 62,44% | 63,45%
DATA PM SA 907 9070 2268 Décote sur le prix d'acquisition 0,01% | 0,01%
VIVENTIS SA 907 9070 4535 Décote sur le prix d'acquisition 0,03% | 0,03%
KYTO PROD SA 154 154 000 308 000 Valeur transactionnelle 1,90% | 1,93%
STE HISTORIA 2810 258 700 169506 | Valorisation selon co(t acquisition | 1,04% | 1,06%
JUNIOR NETWORK SARL 900 9000 0 Décote sur le prix d'acquisition 0,00% | 0,00%
HYDROPEN TECHNOLOGIE SA 900 9000 4500 Décote sur le prix d'acquisition 0,03% | 0,03%
KYCO SA 1164 150 000 807 557 Valeur transactionnelle 497% | 5,05%
POLYSMART SA 60 621 200 050 100 025 Décote sur le prix d'acquisition 0,62% | 0,63%
EZZAYRA SOLUTIONS SA 11486 400 000 553 859 Valeur transactionnelle 341% | 3,47%
Ixnihil SA 1247 150 000 516 713 Valeur transactionnelle 3,18% | 3,23%
STE ZHEALTCARE 1475 150 000 365918 Valeur transactionnelle 225% | 2,29%
TAWA SA 1027 150 000 1138 200 Valeur transactionnelle 701% | 7,12%
METHANIA INDUSTRIE SA 14 286 500010 500 010 Valeur transactionnelle 3,08% | 3,13%
SOLEDU SA 900 9000 9000 Valorisation selon co(t acquisition | 0,06% | 0,06%
GAUSS FOR ENGINEERING SERVICES 907 9070 4535 Décote sur le prix d'acquisition 0,03% | 0,03%
ACCENT 2663 200 000 425521 Valeur transactionnelle 2,62% | 2,66%
LIBEREX TUNISIA 16 153 105 000 515798 Valeur transactionnelle 3,18% | 3,23%
FACILITY MANAGEMENT SOLUTION SA 213 2130 163 078 Valeur transactionnelle 1,00% | 1,02%
STE RECYCLAGE BRAHEM 7240 72 400 0 Décote sur le prix d'acquisition 0,00% | 0,00%
L6 SA 18 547 105 000 Décote sur le prix d'acquisition 0,00% | 0,00%
BAITY 511 350 000 353 984 Valeur transactionnelle 2,18% | 2,22%
GEEC 1194 850 000 1073742 Valeur transactionnelle 6,61% | 6,72%
STE CYNOIA 521 350 000 592 386 Valeur transactionnelle 3,65% | 3,71%
FOODOO NUTRITION 1758 150 000 291 060 Valeur transactionnelle 1,79% | 1,82%
TUNISIE CA SA 40 000 100 000 100 000 | Valorisation selon codt acquisition | 0,62% | 0,63%
KHALASSLI SA 7950 389 550 389 550 | Valorisation selon coat acquisition | 2,40% | 2,44%
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INTIGROW SA 13 360 400 000 400 000 | Valorisation selon codt acquisition | 2,46% | 2,50%
SMART SOFT PRO 15 150 000 150 000 | Valorisation selon co(t acquisition | 0,92% | 0,94%
VITALIGHT 5131 700 000 700 000 | Valorisation selon codt acquisition | 4,31% | 4,38%
EASY TRANSFER 61 500 000 500 000 | Valorisation selon codt acquisition | 3,08% | 3,13%
Obligations et valeurs assimilées 2 471 660 1810834 11,15% | 11,33%
OCA LIBEREX TUNISIA 45000 45000 53 984 0,33% | 0,34%
OCA SOLEDU 14 100 141000 172796 1,06% | 1,08%
OCA EZZAYRA SOLUTIONS SA 13 946 100 000 100 000 0,62% | 0,63%
OCA JUNIOR SA 14 093 141000 0 0,00% | 0,00%
OCA HYDROPEN TECHNOLOGY OCA 10 000 141000 70 500 043% | 0,44%
OCA DATAPM SA 14 100 140 930 36120 0,22% | 0,23%
OCA POLYSMART 01-04-2020 14 093 299 950 149 975 0,92% | 0,94%
OCA VIVENTIS SA 13941 140 930 71353 0,44% | 0,45%
OCA GAUSS 29995 140 930 71353 0,44% | 0,45%
OCA L6 SA 9000 45000 0 0,00% | 0,00%
OCA RECYCLAGE BRAHEM 7760 77 600 489 0,00% | 0,00%
OCA BAITY 5000 50 000 50 000 0,31% | 0,31%
OCA GEEC 25000 250 000 250 000 1,54% | 1,56%
OCA FACILITY MANAGEMENT SOLUTION SA | 14787 147 870 173 814 1,07% | 1,09%
OCA KHALLASLI 21045 210 450 210450 1,30% | 1,32%
OCA HISTORIA 10 000 100 000 100 000 0,62% | 0,63%
OCA VITALIGHT 3000 300 000 300 000 1,85% | 1.88%
CCA 1726 000 1735 595 10,69% | 10,86%
CCAKYTO PROD 1 6000 8364 0,05% | 0,05%
CCA KAYKO SA 1 30000 40078 0,25% | 0,25%
CCA ZHEALTH TECH 1 10 000 13378 0,08% | 0,08%
CCA EZZAYRA SOLUTION S 1 50 000 66 275 041% | 041%
CCA DATAPM 1 30000 7500 0,05% | 0,05%
CCA ZHEALTH CARE A 1 30000 30000 0,18% | 0,19%
CCA KYTOPROD 1 30000 30000 0,18% | 0,19%
CCA LIBEREX 1 50 000 50 000 031% | 0,31%
CCA KAYCO SA 1 40 000 40 000 0,25% | 0,25%
CCA METHANIA 1 150 000 150 000 0,92% | 0,94%
CCA CYNOIA 1 50 000 50 000 0,31% | 0,31%
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CCA ZHEALTH CARESA 1 50 000 50 000 031% | 031%
CCA LIBEREX 2 1 50 000 50 000 0,31% | 0,31%
CCA TUNISIE CO SA 1 150 000 150 000 0,92% | 0,94%
CCA GEEC 1 100 000 100 000 0,62% | 0,63%
CCAEZZAYRZ 1 150 000 150 000 0,92% | 0,94%
CCA ACCENT SA 2 1 100 000 100 000 0,62% | 0,63%
CCAKAYCO SA 1 500 000 500 000 3,08% | 3,13%
CCA IXNIHILO SA 1 50 000 50 000 0,31% | 0,31%
CCA SMART SOFT PRO 1 100 000 100 000 0,62% | 0,63%
OPCVM 723 201 737 526 4,54% | 4,61%
UGFS Bonds Fund 30 348 450 000 450 061 VALEUR LIQUIDATIF 2,771% | 2,82%
FCP MCP SAFE FUND 1762 273 201 287 465 VALEUR LIQUIDATIF 1,77% | 1,80%

TOTAL 11511911 | 14423700 88,81% | 90,25%
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AC 2- Placements monétaires et disponibilités

Le solde de ce poste s'éléve au 31 Décembre 2025 a 1 344 717 DT et se détaille ainsi :

Nombre coiit Valeur au % %
de titres | d'acquisition | 31/12/2025 | Actif | Actif net
Placements Monétaires ) 1300 000 1302953 | 8,26% 8,15%
Placements Monétaires 1300 000 1302953 | 8,00% | 8,15%
-COMPTE A TERME BTL 20/03/2026 1°300 000 1302953 | 8,00% | 8,15%
Banque ) 0 41764 0,26% | 0,26%
Banque 0 41764 0,26% | 0,26%
:AVOIRS EN BANQUE 41764 0,26% | 0,26%
TOTAL 1300 000 1344717 | 852% | 8,41%

AC 3- Autres actifs :

Cette rubrique s'éléve au 31/12/2025 a 472 022 DT contre 406 225 DT au 31/12/2024 et s'analyse
comme suit :

Au Au
31/12/2025 31/12/2024

Intéréts sur OCA/CCA a recevoir 417 122 302 496
Crédit TVA 54900 40729
Autres créances 0 63 000

Total 472 022 406 225
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PA 1- Opérateurs créditeurs :

Cette rubrique s'éléve au 31/12/2025 a 167 800 DT contre 191 172 DT au 31/12/2024 et s'analyse
comme suit :

Au Au
31/12/2025 31/12/2024

Rémunération du gestionnaire 103 998 147 370
Rémunération du dépositaire 63 802 43801
Total 167 800 191172

PA 2- Autres créditeurs divers :

Cette rubrique s'éléve au 31/12/2025 a 91 425 DT contre 96 524DT au 31/12/2024 et s'analyse comme
suit :

Au Au
31/12/2025 31/12/2024

Rémunération du CAC 16 000 16 235

Frais comité 75 000 80000

Créditeur divers 425 290
Total 91425 96 524
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CP 1- Capital :

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

Capital au 31/12/2024 16279971
Montant 16 279971
Nombre de parts émises 136 686
Nombre de copropriétaires 6

Souscriptions réalisées

Montant (capital appelé)
Montant (capital Souscrit non versé)

Nombre de parts émises

o O o o

Nombre de copropriétaires nouveaux

Rachats effectués

Montant 0
Nombre de parts rachetées 0

Nombre de copropriétaires sortants 0

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 364 791
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 152 934
Régularisation des sommes non distribuables

Droits de sortie

Frais de négociation

Capital au 31/12/2025

Montant 16 797 696
Nombre de parts 136 686

Nombre de copropriétaires 6

16



CAPITAL’ACT SEED FUND

Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

PR 1- Revenus du portefeuille-titres :

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2025 a 118 520 DT contre 87 511 DT au 31 décembre 2024

et s'analyse comme suit :

Revenus des obligations et valeurs assimilés
Revenus autres valeurs

Total

PR 2- Revenus des placements monétaires :

Au Au

31/12/2025 31/12/2024

67 198 -16 130
51322 103 641
118 520 87511

Le solde de ce poste s'éléve au 31 décembre 2025 a 90 293 DT contre 207 416 au 31 décembre 2024 et

s'analyse comme suit :

Revenus des Certificat de dépot ( potentiel)

Revenus des Certificat de dépot ( Echus)

Revenus MOUDHRBA ( potentiel)

Revenus MOUDHRBA ( Echus)

Revenus des autres placements monétaires ( potentiel)
Revenus des autres placements monétaires ( Echus)
Revenus PL

Interet sur compte de depot

Total

Au Au
31/12/2025 31/12/2024
-2 557 2557
17 195 99 343
0 0
0 0
227 2725
75427 89 705

0 13 086
0 0
90 293 207 416
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CH 1- Charges de gestion des placements :

Le solde de ce poste s'éleve au 31 décembre 2025 a 403 226 DT contre 381 108 DT au 31 décembre 2024

et s’analyse comme suit :

Au Au
31/12/2025  31/12/2024

Rémunération du gestionnaire 383 226 361108

FRAIS DE DEMARRAGE 0 0

Rémunération du dépositaire 20 000 20 000
Total 403 226 381 108

CH 2- Autres charges :

Les autres charges s’élévent au 31 décembre 2025 a 21 456 DT contre 29 881 DT au 31 décembre 2024
et s’analyse comme suit :

Au Au
31/12/2025 31/12/2024
ImpOts et taxes 2189 180
Frais Administratif 538 0
Services bancaires et assimilés 1201 1576
FRAIS CAC 7 392 8 000
Redevance CMF 136 125
10 000 20000

Frais du comité

Total 21456 29 881




CAPITAL’ACT SEED FUND

Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

5. Autres informations
Données par part et ratios pertinents

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 distribuables de I'exercice
Variation des plus (ou moins) values
potentielles
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres
Frais de négociation

Plus (ou moins) values sur titres et frais de négociation (2)

Résultat net de I'exercice (1) + (2)

Valeur liquidative

2025 2024
1,528 2,158
(2,950) (2,788)
(1,422) (0,630)
(0,157) (0,219)
(1,579) (0,849)
0,000 0,000
(1,579) (0,849)
2,669 6,096
1,119 0,367
0,000 0,000
3,788 6,464
2,208 5,614
116,919 114,711
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CAPITAL’ACT SEED FUND Etats financiers arrétés au 31 décembre 2025

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, le fonds Health tech 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.

Dans le cadre de la gestion du le fonds Health tech ce dernier adapte progressivement les critéres
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans son processus d’investissement et de
suivi des participations.

L’analyse des opportunités d’investissement inclut, lorsque pertinent, I’évaluation des principaux
risques et opportunités (ESG), notamment en lien avec la transition énergétique, I'efficacité des
ressources et les pratiques de gouvernance. Le Fonds privilégie, ainsi, des investissements alignés
avec des dynamiques de durabilité, en particulier dans les secteurs des énergies renouvelables
et de I’économie circulaire.

A la date d’arrété des états financiers, aucun facteur (ESG) n’a été identifié comme ayant un
impact financier significatif sur les états financiers. Toutefois, ces éléments sont pris en compte
dans 'appréciation des perspectives a moyen et long terme des investissements

7. Transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées se détaillent comme suit :

a. Lasociété United Gulf Financial Services- North Africa recoit a titre de couverture de frais
de gestion une rémunération de 2,5% Hors Taxes par an calculée sur la base des montants
des parts souscrites qui sont en circulation et en prix d’émission de parts.

La charge relative a la rémunération du gestionnaire au titre de I'exercice 2025 s’éléve a
383 226 dinars hors taxes.

Le solde du compte de rémunération du gestionnaire a payer s’éléve au 31/12/2025
a 103 998 dinars.

b. En rémunération de ses services, le « Dépositaire » Arab Tunisian Bank (ATB) percoit une
rémunération annuelle fixée a 0,1% Hors TVA du montant de I’actif net du Fonds avec un
minimum de 20 000 dinars et un maximum de 50 000 dinars Hors TVA payable a terme
échu.

La rémunération du dépositaire au titre de I'exercice 2025 s’éleve a 20 000 dinars hors
taxes.

Le solde du compte de rémunération du dépositaire a payer s’éleve au 31/12/2025
a 63 802 dinars.
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SITUATION ANNUELLE DU FONDS D’AMORCAGE EN LIQUIDATION
« STRATUP FACTORY SEED FUND »
ARRETEE AU 31/12/2025

Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers de I’exercice
clos le 31 décembre 2025

L. Rapport sur ’audit des états financiers

Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée en vertu du
reglement intérieur régissant le fonds « STARTUP FACTORY SEED FUND » en liquidation,
nous avons effectué I’audit des états financiers, qui comprennent le bilan au 31 décembre 2025,
I'état de résultat et I'état de variation de 1’actif net pour l'exercice clos a cette date, ainsi que les
notes annexes, y compris le résumé des principales méthodes comptables.

Ces états financiers font ressortir un actif net de 478 920 DT y compris un résultat
d’exploitation déficitaire s’élevant a (7 429) DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs, la situation financiére du fonds en liquidation « STARTUP FACTORY SEED
FUND » au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiére et la variation de I’actif net
pour I'exercice clos a cette date, conformément au systéme comptable des entreprises.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en
Tunisie. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de 1’auditeur pour ’audit des états financiers » du
présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds conformément aux regles de déontologie
qui s’appliquent a 1’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.
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Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire du fonds.

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 20 du code des organismes de placement collectif,
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.
Nos travaux consistent a lire le rapport de gestion et, ce faisant, 4 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 a signaler a cet égard.

Responsabilités du gestionnaire pour les états financiers

Le gestionnaire du fonds d’amorgage en liquidation « STRATUP FACTORY SEED FUND »
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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la
capacité du fonds 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 s’il a I’intention de liquider le fonds ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre a lui.

[l incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiére du fonds.

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 1’auditeur contenant notre opinion. L’assurance
raisonnable correspond 4 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.
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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
¢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 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 ;

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

- Nous tirons une conclusion quant au caractére appropri€¢ de I’utilisation par le
gestionnaire du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant & ’existence ou non d’une incertitude significative liée a des
¢vénements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du
fonds & poursuivre son exploitation. Si nous concluons a 1’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
¢vénements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le fonds a cesser son
exploitation.

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

- Nous communiquons au gestionnaire notamment 1’étendue et le calendrier prévus 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.
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IL. Rapport relatif aux obligations 1égales 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 l'ordre des experts
comptables de Tunisie et par des textes réglementaires en vigueur en la matiére.

1- Efficacité du systéme de contrdle interne

En application des dispositions de I’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
Iefficacité du systéme de contrdle interne du fonds. 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 et de son efficience incombe au gestionnaire du
fonds.

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

2- Autres obligations légales et réglementaires

2.1 Liquidation du fonds

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée 4 5 ans a partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de Iarticle 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu ’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a recu I’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de l’article 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande aupres du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour 1’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite 2
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds n°23-2020 en date
du 16 juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a procédé a aucune opération de cession des titres au cours de la
période.
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2.2 Etablissement et communication des informations financiéres

Le fonds n’a pas respecté les délais réglementaires de publication et de divulgation des
informations financiéres au titre de 1’exercice 2025 tels que prévus par les articles 20 et 21 de

la loi n® 2001-83 du 24 juillet 2001 portant promulgation du code des organismes de placement
collectif.

Tunis, le 15 juillet 2026
Le commissaire aux comptes

Cabinet Mourad Guellaty et Associés
Walid Moussa

f

f

W/

Société Mourad GUELLATY & Associes
45, Av. de la République 2070 La Marsa - Tunisie
Tel:+216 71 740 1311/ +216 29 507 030

Fax:+216 71 740157
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

BILAN AU 31 DECEMBRE 2025
(Exprimés en dinars tunisiens)

ACTIF Note 31/12/2025 31/12/2024
AC1 Portefeuille-titres 6-1 715 341 883 627
a- Actions et droits rattachés 504 026 578 562
b- Titres OPCVM - .
c- Obligations et valeurs assimilées 211315 305 065
AC2 Placements monétaires et disponibilités 6-2 483 (48)
b- Disponibilités 483 (48)
AC3 Créances d'exploitation 88 88
a- Intéréts a recevoir 88 88
AC4 Autres actifs 0 0

PASSIF
PA1 Opérateurs créditeurs 6-3 230792 227222
PA2 Autres créditeurs divers 6 200 1810

ACTIF NET

CP1 Capital 6-4 831 845 1000 131
CP2 Sommes distribuables (352 925) (345 496)
a- Sommes distribuables des exercices antérieurs (345 496) (340 840)
b- Sommes distribuables de l'exercice

(7 429) (4 656)

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2025
(Exprimés en dinars tunisiens)

Note 31/12/2025 31/12/2024

PR1-Revenus du portefeuille-titres 6-5 - -

Dividendes - -
Revenus des obligations et valeurs assimilés - -

PR2-Revenus des placements monétaires 6-6 1 3

Revenus des placements monétaires 1 3

CH1-Charges de gestion des placements 6-7 (3 570) {3370
REVENU NET DES PLACEMENTS (3 569) (3567)
CH2-Autres charges 6-8 (3 859) (1089)

PR4-Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (7 429) (4 656)
PR4-Régularisation du résultat d'exploitation (annulation) - -
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (168 286) (10 125)

Plus ou moins-values réalisées sur cessions de titres - -
Frais de négociation . .

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION — STARTUP FACTORY SEED FUND

ETAT DE VARIATION DE L’ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2025

Note 31/12/2025 31/12/2024

a - Résultat d'exploitation (7 429) (4 656)
b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (168 286) (10 125)
¢ - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - -
d - Frais de négociation de titres - -

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -

a- Souscriptions

Capital libéré - -
Régularisation des sommes non distribuables de 1'exercice - -
Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats

Capital

Régularisation des sommes non distribuables de l'exercice

Régularisation des sommes distribuables

Droits de sortie

VARIATION DE L'ACTIF NET (175 714) (14 781)

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 654 635 669 416
b - en fin d'exercice 478 920 654 635
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 25000 25000
b - en fin d'exercice 25000 25000
VALEUR LIQUIDATIVE 19,157 26,185

LES NOTES CI-JOINTES FONT PARTIE INTEGRANTE DES ETATS FINANCIERS
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FONDS D'AMORCAGE EN LIQUIDATION - STARTUP FACTORY SEED FUND
NOTES AUX ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2025

1- PRESENTATION DU FONDS D’AMORCAGE: STARTUP FACTORY SEED FUND

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds de placement en valeurs mobiliéres régi
par le code des organismes de placements collectifs promulgué par la loi 2001-83 du 24 juillet
2001 et la loi n® 2005-58 du 18 Juillet 2005 telle que modifiée et complétée par les textes
subséquents.

Le fonds a obtenu I’agrément du Conseil du Marché Financier en date du 14 février 2013 sous
le N° 07-2013.

Un prospectus visé par le Conseil du Marché Financier, en date du 23 avril 2013, est mis 4 la
disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 24 avril 2013, le
premier dépdt des fonds enregistré est daté du 16 Mai 2013.

La durée de vie de « STARTUP FACTORY SEED FUND » étant fixée a 5 ans a partir de la
signature du premier bulletin de souscription. Le Fonds arrive au terme de sa durée de vie le 03
mai 2018. Conformément aux dispositions de I’article 2 du réglement intérieur, la société de
gestion du Fonds a regu I’accord des porteurs de parts représentant plus que 75% des parts
émises, la durée de vie a été alors prorogée jusqu’au 3 mai 2019.Au cours de I’exercice 2019,
la société de gestion du fonds a regu 1’autorisation d’une prorogation exceptionnelle d’une
année supplémentaire de la durée de vie du fonds jusqu’au 03 mai 2020.

En application des dispositions de Darticle 18 du réglement intérieur du fonds et aux
dispositions de la réglementation en vigueur, UGFS a soumis une demande auprés du Conseil
du Marché Financier (CMF) pour I’obtention de I’agrément de liquidation du fonds. Suite a
cette demande, le gestionnaire a obtenu un agrément de liquidation du fonds en date du 16
juillet 2020 qui est la date d’entrée en vigueur de la ladite liquidation.

Depuis la date d’entrée en vigueur de la liquidation, le gestionnaire « United Gulf Financial
Services-North Africa » n’a pas procédé 4 aucune opération de cession des titres au cours de la
période. Néanmoins, des négociations sont en cours avec 1’assistance d’un avocat afin de céder
les parts du Fonds et réaliser des sorties et/ou liquider les sociétés défaillantes.

Le capital du fonds prévu est de 2 500 000 DT divisé en 25 000 parts de 100 DT chacune.

La BIAT est le dépositaire du fonds et United Gulf Financial Services-North Africa (UGFS-
NA) en est le gestionnaire.

La politique d’investissement est arrétée par un comité d'investissement qui définit les choix et
les orientations des placements.
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2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS

« STARTUP FACTORY SEED FUND » est un fonds d'amorgage de placement en valeurs
mobili¢res qui a pour objet le renforcement des fonds propres des projets innovants avant la
phase de démarrage effectif.

« STARTUP FACTORY SEED FUND » intervient essentiellement pour aider les promoteurs
a:

» Exploiter les brevets d'intervention,

» Acheter l'étude technique et économique du projet,

» Développer le processus technologique du projet avant la phase de la
commercialisation,

» Achever le schéma de financement,

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de l'article 10 du code des organismes de placement collectif
les fonds d'amorgage sont dépourvus de la personnalité morale ; en conséquence, « STARTUP
FACTORY SEED FUND » ne dispose pas de la personnalité morale et sera, par conséquent,
en dehors du champ d’application de I’impbt.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions investies par « STARTUP FACTORY
SEED FUND » sont soumis aux dispositions fiscales conformément & la réglementation en
vigueur. Cependant les revenus de capitaux mobiliers provenant des obligations et des bons de
trésor sont soumis & une retenue 2 la source définitive et libératoire de I’impdt de 20% de leur
montant brut.

4- REFERENTIEL D'ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les ¢tats financiers arrétés au 31 Décembre 2025 sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en Tunisie.

S- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les états financiers sont élaborés sur la base de 1’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 éléments de portefeuille titre et des revenus y afférents

Les éléments de portefeuille titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment
du transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus & ’occasion de 1’achat sont
imputés en capital. Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte
en résultat a la date de détachement du coupon.

Page 14 sur 21



5.2- Evaluation des éléments du portefeuille-titres

Les titres admis a la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a leur
valeur de marché. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cloture
précédente constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en
capitaux propres. Elle apparait également comme composante du résultat net de ’exercice.

Les titres non admis & la cote de la bouse de valeurs mobiliéres sont évalués, en date d’arrété, a

- La valeur nominale : prix d’acquisition pour les transactions récentes ne dépassant pas une
année,

-La valeur mathématique se basant sur I’actif net avec une décote de 40% sur le prix
d’acquisition compte tenu de la baisse de la VN et la garantie SOTUGAR et ce pour les
anciens investissements qui n’ont plus de potentiel et qui ont des difficultés financiéres et dont
les pertes ont dépassé 50% du total Financement,

- Discounted Cash-Flow pour les investissements ayant un fort potentiel de croissance et qui
ont respecté les hypothéses du Business Plan initial et dont la valeur nette comptable n’a pas
enregistré des pertes importantes,

- Valeur Transactionnelle : valeur de rachat pour les Startups dont la cession est approuvée par
le comité d’investissement ou ont bénéficié d’une augmentation de capital par une tierce partie
avec cette valorisation.

La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport 4 la cloture précédente constitue, selon
le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres. Elle
apparait également comme composante du résultat net de 1’exercice.

5.3- 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
Pexercice.

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

Le ratio d’amorgage prévu par I’article premier du décret n°2005-2603 du 24 septembre 2005,
portant application des dispositions de I’article 2 de la loi n°2005-58 du 18 juillet 2005 relative
aux fonds d’amorcage est calculé sur la base du montant libéré des souscriptions du Fonds, les
investissements pris en considération dans le ratio indiqué sont maintenus dans le calcul méme
apres leurs cessions.
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6- NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT

Note 6-1 : Portefeuille-titres :

Le solde du Portefeuille-titres s’éléve au 31 décembre 2025 a 715 341 DT et se détaille comme

suit :
%
Nombre Coiit . 'z . Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Mgl e évaluation 31/12/2025 net Montal}ts
souscrits
Actions 504 026 | 20,16%
}% Sos 367 441 504026 |105,24% | 20,16%
Algos Décote de 40% sur le Prix d'acquisition
Medical 150 1500 comptf: tenue de la baisse de VN et la 900 0,19% 0,04%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Pinhole SA 95 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 9,40% 1,80%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Yoopy SA | 3215 32 150 compte tenue de la baisse de VN et la 19 290 4,03% 0,77%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
Start ITUP| 1500 15 000 compte tenue de la baisse de VN et la 9 000 1,88% 0,36%
garantie SOTUGAR
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
AMC Deal | 2015 20 150 compte tenue de la baisse de VN et la 12 090 2,52% 0,48%
garantie SOTUGAR
Polysmart | 33 165 48 141 Valeur transactionnelle 12 035 2,51% 0,48%
Décote de 40% sur le prix d'acquisition
HADRUM 89 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 9,40% 1,80%
garantic SOTUGAR
Mirage SA 150 1500 Décote de 75% 375 0,08% 0,02%
Techn
Acessibilit 150 1500 Décote de 25% 0 0,00% 0,00%
b
CONSTE 137500 | 37500 | Décote de 25% 112500 | 23,49% | 4,50%
IRIS 4337 60 000 Valeur transactionnelle 247 836 51,75% 9,91%
Mirage SA
CCA 4 850 48 500 Décote de 75% 12 125 2,53% 0,49%
29052015
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
CCA 2500 25000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 000 3,13% 0,60%
22052015 garantie SOTUGAR
Techn
Acessibilit | 5000 50 000 Décote de 25% 0 0,00% 0,00%
y CCA
Yoopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
CCA 7 500 75 000 compte tenue de la baisse de VN et la 45 000 9,40% 1.80%
29/09/2015 garantie SOTUGAR
TUNISIE
Coh 3750 | 37500  |Décote de25% 18750 | 392% | 075%
23/05/2016
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Y%
Nombre Coiit 5 : Valeur au | % Actif
de titres | d'acquisition Hcamilen aluxtiog 81122025 | ger | Montants
souscrits

POLYSM
A ogo7| 12500 | 125000 [ Valeur transactionnelle 31250 | 653% | 125%
2016
MIRAGE
CCA 15- 3 000 30 000 Décote de 75% 7 500 1,57% 0,30%
02-2018
gg{fL Décote de 40% sur le prix d'acquisition

5485 54 850 compte tenue de la baisse de VN et la 32910 6,87% 1,32%
OCA .
01022015 garantie SOTUGAR
Yoooopy Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 4280 42 800 compte tenue de la baisse de VN et la 25 680 5,36% 1,03%
16/11/2014 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1250 12 500 compte tenue de la baisse de VN et la 7 500 1,57% 0,30%
010714 garantie SOTUGAR
Algos Décote de 40% sur le prix d'acquisition
OCA 1 2 600 26 000 compte tenue de la baisse de VN et la 15 600 3,26% 0,62%

010714 | sarantie SOTUGAR

Note 6-2 : Placements monétaires et disponibilités :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2025 4 483 DT et se détaille comme suit :

Coit Valeur au % %
'auisition 31/12/2025 Actif net Montants Souscrits

Note 6-3 : Opérateurs créditeurs :

Le solde du compte s’éléve au 31 décembre 2025 a 230 792 DT et se détaille comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

Compte du Gestionnaire 208 471 208 471
Compte du Dépositaire 22 321 18 751
230 792 227222

Page 17 sur 21



Note 6-4 : Capital :

Les mouvements enregistrés sur le capital du fonds au cours de la période se détaillent ainsi :

Capital au 31/12/2024 1000 131
Montant 1000 131
Nombre de parts émises 25000
Nombre de copropriétaires 1

Souscriptions réalisées 0
Dont capital souscrit et non appelé 0
Dont capital souscrit et libéré 0
Nombre de parts émises 0
Nombre de copropriétaires nouveaux 0

Rachats effectués 0
Montant -

Nombre de parts rachetées 3
Nombre de copropriétaires sortants -

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres (168 286)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables -
Droits de sortie =
Frais de négociation .

Capital au 31/12/2025 831 845
Montant 831 845
Nombre de parts 25000
Nombre de copropriétaires 1

Note 6-5 : Revenus du portefeuille - titres :

31/12/2025  31/12/2024

Revenus des obligations et valeurs assimilées. - -
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Note 6-6 : Revenus des placements monétaires :

31/12/2025 31/12/2024
Revenus du Compte de Dépot 1 3
1 3

Note 6-7 : Charges de gestion des placements :

31/12/2025 31/12/2024
Rémunération du Dépositaire (BIAT) 3570 3570

3570 3570

Note 6-8 : Autres charges

31/12/2025 31/12/2024

ImpA0ts et taxes 3530 870
Services bancaires et assimilés 329 219
3 859 1089

Note 6-9 : Taux de rendement annuel :

Le Taux de Rendement Annuel (TR4) tel que défini par le paragraphe 24 de la norme
comptable n° 16 « Norme comptable relative & la présentation des états financier des OPCVM » est
calculé comme suit :

(Valeur liquidative 2025~ Valeur liquidative 2024) / Valeur liquidative 2024

TRA 2025 = (19,157 — 26,185) / 26,185= (26,84) %
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7- AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Note 7-1 : Données par parts et ratios pertinents :

Données par part 31/12/2025  31/12/2024
Revenus des placements 0,000 0,000
Charges de gestion des placements (0,143) (0,143)
Revenus nets des placements (0,143) (0,143)
Autres charges (0,154) (0,044)

Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Sommes distribuables de I'exercice (0,297) (0,186)
Variation des plus (ou moins) values potentielles (6,731) (0,405)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000

Résultat net de I'exercice (1) + (2) (7,029) (0,591)
Droits de sortie 0,000 0,000

Résultat non distribuable de I'exercice (6,731) (0,405)
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000

Sommes non distribuables de 1'exercice (6,731) (0,405)
Valeur liquidative 19,157 26,185
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Note 7-2 : Transactions avec les parties liées :

Le réglement intérieur qui lie la société UGFS-NA et le Fonds d’amorcage prévoit le paiement
des frais suivants :

»  Une rémunération de gestion calculée comme suit :

— 1 % Hors Taxe 1’an des montants libérés et non investis.
— 2 % Hors Taxe I’an des montants libérés et investis.

Cette rémunération due au Gestionnaire est payable a la fin de chaque trimestre.

» Une commission de succes égale a 20% de la différence entre le taux de rendement
annuel réalisé et le (TRI) annuel minimum de 10%. Le réglement effectif de cette
commission se fera a la date de liquidation du Fonds. Toute rémunération servie au
Gestionnaire, au titre du présent article, est définitivement acquise a son profit,

Aucun montant n’a été facturé par la société de gestion UGFS-NA au titre de ’exercice en
cours.

Le reglement intérieur qui lie la BIAT et le Fonds d’amorgage prévoit le paiement d’une
rémunération annuelle de 0,25% Hors Taxe, calculée sur la base de I’ actif net.

La charge de la période s’éléve a 3 570 DT.
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TUNIS, le 22 juillet 2026

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

SUR LES ETATS FINANCIERS DE L’EXERCICE

CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

Messieurs les Membres du Conseil d’Administration du Gestionnaire CDC GESTION,

I- Rapport sur I'audit des états financiers

Opinion sur les états financiers :

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 du fonds commun de placement a
risque « CDC CROISSANCE | » comprenant le bilan au 31 décembre 2025, I'état du résultat et I’état des
flux de trésorerie 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 présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs,
la situation financiere de la société au 31 décembre 2025, ainsi que de sa performance financiere et
de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, conformément au systeme comptable des
entreprises en vigueur en Tunisie.

Fondement l'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 du fonds commun de placement a risque « CDC CROISSANCE | » 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 avec réserve.

Paragraphe d’observation :

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1-1
Durée de vie du fonds relative a I'ouverture de la période de pré-liquidation du FCPR CDC Croissance
1 a partir du 01 Octobre 2024.

Rapport de gestion :

La responsabilité du rapport de gestion incombe au gestionnaire.

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 20 du code des Organismes de Placement Collectif, notre
responsabilité consiste a vérifier I'exactitude des informations données sur les comptes du fonds
commun de placement a risque « CDC CROISSANCE | » dans le rapport de gestion par référence aux
données figurant dans les états financiers arrétés dans les conditions rappelées ci-dessus.

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 lumiéere 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 du gestionnaire pour les états financiers :

Le fidéle gestionnaire est responsable de I'établissement et de la présentation de ces états financiers,
conformément aux principes comptables généralement admis en Tunisie, ainsi que du contréle interne
gu’il 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 au gestionnaire qu’il incombe d’évaluer la capacité du
fonds commun de placement a risque « CDC CROISSANCE | » 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 le gestionnaire a I'intention de liquider le fonds
commun de placement a risque « CDC CROISSANCE | » ou de cesser son activité ou si aucune autre
solution réaliste ne s’offre a lui.

Il incombe au gestionnaire de surveiller le processus d’information financiere du fonds commun de
placement a risque « CDC CROISSANCE | ».

Responsabilités de 'auditeur pour "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
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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 controle 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 caractére approprié de |'utilisation par la direction du
principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus,
qguant 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 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 maniére propre a donner une
image fidele ;

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.

Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires :

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons également procédé aux

vérifications spécifiques prévues par les normes publiées par I'Ordre des Experts Comptables de
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Tunisie et par les textes réglementaires en vigueur en la matiére.

Efficacité du systéeme de contréle interne :

En application des dispositions de I'article 3 de la l0i 94-117 du 14 Novembre 1994 tel que modifié par
la loi 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 contréle interne du fonds commun de
placement a risque « CDC CROISSANCE | ».

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 et de son efficience incombe
au gestionnaire.

Sur la base de notre examen, nous n’avons pas identifié des déficiences importantes du controle
interne.

LE COMMISSAIRE AUX COMPTES
Emna Rachikou

Partner

FMBZ KPMG TUNISIE




ACTIFS

AC 1 - Portefeuille titres

ETATS FINANCIERS RELATIFS A L’EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

BILAN
(Exprimé en Dinars)

Notes

a - Actions, valeurs assimilées et droits rattachés

b - Obligations et valeurs assimilées

c - Autres valeurs

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 2

a - Placements monétaires

b - Disponibilités

AC 3 - Créances d'exploitation 3

AC 4 - Avutre Actifs

Total des actifs

PASSIF

PA 1 - Opérateurs créditeurs 4

PA 2 - Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

CP 1 - Capital

CP 2 - Sommes distribuables

a - Sommes distribuables des exercices antérieurs

b - Sommes distribuables de I'exercice

TOTAL ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Exercice Clos au

31 déc. 2025

20 567 067

20 385 994
181 073

11 848 974

10 893 187
955787

835 904
304 779

33 556 724

8 926
7791

16 717

41 927 471
(8 387 445)
(9 152 335)

764 870

33 540 006

33 556 723

31 déc. 2024

17 376 161

14 632 364
2 035 437
708 360

4737154

3926012
811142

70 443
4 903 364

27 087 122

8 926
56 690

65 616

36 173 841
(9 152 335)
(9 483 574)

331239

27 021 506

27 087 122



ETAT DE RESULTAT
(Exprimé en Dinars)

Notes
PR 1 - Revenus du portefeuille titres 6
a - Dividendes
b - Revenus des obligations et valeurs assimilées
C - Revenus des autres valeurs
PR 2 - Revenus des placements monétaires 7
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS
CH 1 - Charges de gestion des placements 8
REVENU NET DES PLACEMENTS
PR 3 - Autres produits 9
CH 2 - Autres charges 10

RESULTAT D'EXPLOITATION

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres

Plus (ou moins) values réalisées sur cession / Remboursement des titres

Frais de négociation

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

Exercice Clos au

31 déc. 2025 31 déc. 2024

1333 655

600 845
534752
198 058

473 849
1807 504
(827 337)

980 167

793 371
(1 008 668)

764 870

764 870

5753630

6 518 500

145 654

130 550

15104

21917
167 571
(638 755)

(471 184)

1519 250
(716 827)

331 239

331 239

5254 485

4815000

10 400 724



ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
(Exprimé en Dinars)

AN 1 - VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES OPERATIONS

D'EXPLOITATION
a - Résultat d'exploitation

b - Variation des plus (ou moins) values potentielles sur fitres

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

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES

AN 3 - TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL

a- Souscriptions

Capital

Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice
Régularisation des sommes distribuables

Droits d'entrée

b- Rachats

Capital

Régularisation des sommes non distribuables de I'exercice
Régularisation des sommes distribuables

Droits de sorfie

VARIATION DE L'ACTIF NET

AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice

b - en fin d'exercice

AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice

b - en fin d'exercice

VALEUR LIQUIDATIVE

AN 6 - TAUX DE RENDEMENT ANNUEL

Exercice Clos au

31 déc. 2025

6 518 500

764 870
5753 630

6 518 500

27 021 507
33 540 007

3000

31 déc. 2024

10 400 724

331 239
5254 485
4815000

10 400 724

16 620783
27 021 507

3000
3000
2 007
62.58%



NOTE 1 : PRESENTATION DU FONDS

Le « FCPR CDC CROISSANCE 1 » est un fonds commun de placement a risque, régi par le code des

o

organismes de placement collectif, la loi n° 88-92 du 2 ao(t 1988 relative aux sociétés
d’investissement, les textes subséquents la complétant ou la modifiant et le décret n°2012-891 du 24
Juillet 2012 portant application des dispositions de I'article 22 ter et I'article 22 quarter du code des
organismes de placement collectif. Il a été créé a l'initiative conjointe de la Société « CDC GESTION »
et de ’AMEN BANK et a recu I'agrément du Conseil du Marché Financier, n°71-2015 en date du 29

Décembre 2015.

Il a pour objet la participation, pour le compte des porteurs de parts et en vue de sa rétrocession ou
de sa cession, au renforcement des opportunités d'investissement et des fonds propres et quasi-fonds
propres des sociétés établies en Tunisie et non cotées a la Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis a
I'exception de celles exergant dans le secteur immobilier relatif a I'habitat telles que prévues par
I'article 22 bis (nouveau) du Code des Organismes de Placement Collectif.

A ce titre, le fonds intervient au moyen de la souscription ou de I'acquisition d’actions ou de parts
sociales et d’'une fagon générale de toutes les autres catégories de titres assimilés a des fonds propres.
Le fonds peut également accorder des avances en compte courant associés.

Etant une copropriété de valeurs mobilieres dépourvue de la personnalité morale, le fonds se trouve
en dehors du champ d’application de I'impdt sur les revenus des personnes physiques et de I'imp6t
sur les sociétés.

En revanche, les revenus de capitaux mobiliers provenant des dépo6ts a terme dans les comptes ouverts
aupres des banques et de tout produit financier similaire sont soumis a une retenue a la source
libératoire au taux de 20%.

Le FCPR CDC CROISSANCE 1 est un fonds de distribution.
Le dépositaire de ce fonds est TAMEN BANK. Le gestionnaire étant la société CDC GESTION.

Le FCPR CDC CROISSANCE 1 porte sur un montant projeté de 50.000.000 DT. Au 31 décembre 2025, il
a été souscrit, libéré et cloturé a hauteur de 30.000.000 DT.

NOTE 1-1 : DUREE DE VIE DU FONDS

La premiére libération de fonds a été réalisée en 2016, la durée de vie du fonds est de Dix (10) ans a
compter de la date de cléture de la premiéere période des souscriptions.

Le fonds se retrouve donc a sa 10éme année d'activité et il est totalement investi (80% des fonds),
par conséquent il est recommandé d'entrer en phase de pré-liquidation afin de se consacrer aux
opérations d'Exit.

Le Comité consultatif, réuni le 16 Avril 2024, a décidé I'ouverture de la période de pré-liquidation du
FCPR CDC CROISSANCE | a partir du 01 Octobre 2024,

Le Conseil du Marché Financier, par courrier en date du 29 Ao(t 2024, n’a pas émis d’objection pour
la prorogation de la durée de vie du fonds d’une période d’une année expirant le 01 mars 2027.
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NOTE 2 : REFERENTIEL D’ELABORATION DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers arrétés au 31 décembre 2025, sont établis conformément aux préconisations du
systeme comptable et notamment les normes 16 a 18 relatives aux OPCVM, telles qu’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 a I'occasion de I'achat sont imputés en
capital.

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées, sont pris en compte en résultat a la date de
détachement du coupon pour les titres admis a la cote et au moment ou le droit au dividende est établi
pour les titres non admis a la cote.

Les intéréts sur les obligations convertibles en actions, les comptes courants associés et les placements
monétaires sont pris en compte dans le résultat a mesure gu’ils sont courus.

3.2- Evaluation des placements en actions et valeurs assimilées

Les titres non cotés sont évalués a leur juste valeur.

Pour déterminer le montant de cette Juste Valeur, la Société de Gestion recourt a une méthode
adaptée a la nature, aux conditions et aux circonstances de l'investissement.

3.3- Evaluation des autres placements

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

3.4- 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 est déterminé par la méthode du colt moyen pondéré.

NOTE 4 : NOTE SUR L'EVALUATION DES TITRES AU 31/12/2025

Politique de valorisation des sociétés de portefeuille :
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1.Les sociétés en création ou sans revenus ou avec des revenus insignifiants :

- Pour les deux premieres années qui suivent I'investissement, la valeur historique est retenue
sauf s’il y a des indices démontrant une perte de la valeur de la participation. Dans ce cas, il y
a lieu de s’assurer s’il s’agit d’'une perte significative qui pourrait impacter la valeur de notre
investissement. Parmi ces indices :

v

Un dépassement important au niveau de I'investissement (supérieur a 25%) et dont la
source de financement n’a pas encore été identifiée ou difficile a trouver ;

Un changement important au niveau de I'activité initialement prévue qui remet en cause
I'investissement initial et le business plan ;

Un changement au niveau de la réglementation qui impacte négativement la situation de
I'entreprise ;

Un changement significatif au niveau des hypotheses de vente : marché difficilement
récupérable ;
Partenariat non réalisé, conflit avec les personnes clés.

La valeur historique peut étre retenue pour la 3éme année avec justificatifs et validation
par le comité consultatif.

- Apartir de la troisiéme et quatriéme année de I'investissement, une valorisation de la
société est effectuée sur la base :

v
v

De la méthode DCF (Discounted Cash Flow) pour les participations majoritaires ;
D’autres méthodes comme les multiples et les comparables pour les participations
minoritaires.

L’objectif est de déterminer si la valeur de I'investissement initial a subi ou non une détérioration.
En cas de baisse de valeur par rapport au Business Plan (BP) initial sans que cette valeur ne devienne
inférieure a la valeur historique, aucune dotation aux provisions n’est requise.

La méthode de la Situation Nette Comptable est utilisée, par prudence, si les indicateurs suivants se

vérifient :

v

v

Si le Business Plan actualisé (somme des bénéfices cumulés) est inférieur a 50% du BP
initial ;
Perte de 50% du capital social.

- A partir de la cinquiéme année de I'investissement, la valorisation est effectuée sur la base
des méthodes prévues dans le pacte (expertise, sortie partielle, etc.).

- Cette valorisation est ajustée au bout de la sixieme et septieme année de l'investissement.
Une décote de liquidité (environ 20%) est appliquée en cas d’absence de visibilité sur la sortie.

2. Les sociétés ayant des revenus mais aucun bénéfice ou flux de trésorerie positifs

- Pour les deux premiéres années qui suivent I'investissement, la valeur historique est retenue
tout en procédant a I'application de tests de réduction de valeur (impairment test), sauf en
cas d’indices démontrant une perte de valeur de I’entreprise. Parmi ces indices:
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v" Perte de marché important ;

v Perte de client important ;

v" Non-réalisation d’un partenariat prévu ;
v" Obsolescence de la technologie acquise.

- Aubout de la troisieme et quatrieme année de lI'investissement, une valorisation de la
société est effectuée sur la base :

v" De la méthode DCF pour les participations majoritaires ;
v' D’autres méthodes comme les multiples et les comparables pour les participations
minoritaires.

L’objectif est de déterminer s’il y a une détérioration de la valeur de I'investissement.

En cas de baisse de valeur par rapport au Business Plan (BP) initial sans que cette valeur ne devienne
inférieure a la valeur historique, aucune dotation aux provisions n’est requise.

La méthode de la Situation Nette Comptable est utilisée si les indicateurs suivants se vérifient :
v’ Sile Business Plan actualisé (somme des bénéfices cumulés) est inférieur a 50% du BP
initial ;
v Perte de 50% du capital social.
- A partir de la cinquiéme année de I'investissement, la valorisation est effectuée sur la base
des méthodes de valorisation prévues dans le pacte (expertise, sortie partielle, etc.).
- Cette valorisation est ajustée au bout de la sixieme et septieme année de l'investissement.
Une décote de liquidité (environ 20%) est appliquée en cas d’absence de visibilité sur la sortie.
3. Les sociétés ayant des revenus pérennes et des bénéfices
- Pour les deux premiéres années qui suivent I'investissement, la valeur historique est retenue
moyennant I'application de tests de réduction de valeur (impairment test).
- Apartir de la troisieme année de I'investissement, la valorisation est effectuée sur la base
des méthodes de valorisation prévues dans le pacte (expertise, sortie partielle, etc.).

4, Les sociétés cotées

En I'absence d’une transaction de bloc significative, la valeur a retenir pour la valorisation est le cours
boursier du 31 décembre.

NOTE 5 : NOTES SUR LES ELEMENTS DU BILAN ET DE L’ETAT DE RESULTAT
AC1 : Portefeuille-titres

Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 20 567 068 DT et se détaille ainsi :
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Plus ou Moins-

Société Nomb,re de titre Coiit d'acquisition Values au Intéréts courus au Solde au
détenus 31/12/2025 31/12/2025 31/12/2025

I.Actions Non Cotées

DRAXON HOLDING 49 000 490 000 (490 000) - -
VARIETES INDUSTRIELLES 150 000 1 810 000 2 691 589 - 4 501 589
ACROPOLIS 5500 1 500 000 (600 000) - 900 000
SMRI AMAL 14 141 2 500 000 (1 000 000) - 1 500 000
POLYSMART 100 000 330 000 (132 000) - 198 000
CITYBEL 20 000 2 000 000 2 305 404 - 4 305 404
PLASTICUM 2611 1000013 113395 - 1 113 408
MEDILSYS 2770 110 510 (44 204) - 66 306
GREEN HILL RESORTS 300 000 3 000 000 2213227 - 5213227
TUNISIAN HELICOPTER 750 75000 (18 750) - 56 250
SNPA NEW FOOD 3000 300 000 482 550 - 782 550
SEMCHIFA 3 500 350 000 1 399 260 - 1749 260

Total Actions Non Cotées

Total Portefeuille Actions

lll. Obligation convertible en action
MEDILSYS (*)

Total Obligation convertible en action

Total général

651 272
651 272

18 949
670 221

13 465 523
13 465 523

189 490
13 655 013

(*) La partie provisionnée sur OCA MEDILSYS a été présentée au niveau de la rubrique AC 3.

6 920 472
6 920 472

-113 694
6 806 778

20 385 995
20 385 995

18 949 189 490 (113 694) 105 277 181 073

105 277
105 277

181 073
20 567 068
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AC2 : Placements monétaires et disponibilités

Le solde de ce poste s’éléve au 31.12.2025 a 11 848 975DT et se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Certificats de dépbt 11 000 000 4 000 000
Compte bancaire ouvert chez Amen BANK 955787 811 142
Intéréts courus sur certificats de dépot 90 245 7 407
Intéréts précomptés sur certificats de dépobt (197 057) (81 395)
Total 11 848 975 4737 154
AC3 : Créances d’exploitation
Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 835 904 DT et se détaille comme suit :
Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Intéréts échus sur OCA & CCA 2 521 851 2246735
Créances OCA & CCA da recevoir 4 568 694 3711694
Dépréciation/Principal & Intéréts échus sur OCA & CCA (6 260 102) (5958 429)
Intéréts bancaires a recevoir 5461 5168
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS - 0
Dividendes & recevoir - 65275
TVA & encaisser sur intérets - 0
Total 835 904 70 443
PA1 : Opérateurs créditeurs
Le solde de ce compte au 31 décembre 2025 se détaille comme suit :
Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Sommes dues au dépositaire 8 926 8 926
Total 8 926 8 926
PA2 : Autres créditeurs divers
Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 7 791 DT et s’analyse comme suit :
Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Autres créditeurs 7791 56 690
Total 7791 56 690
PR1 : Revenus du portefeuille Titres
Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 1 333 655 DT et se détaille comme suit :
Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Dividendes 600 845 130 550
Interets CCA 198 058 15104
Interets courrus sur OCA 534752 -
Total 1333 655 145 654
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PR2 : Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 473 849 DT et se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Revenus des certificats de dépobts 444 696 13 346
Revenus sur comptes de dépdt 29 153 8 571
Total 473 849 21 917
PR3 : Autres produits

Cette rubrique s'éleve au 31décembre 2025 a 793 371 DT et se détaille comme suit :

Désignation 31-déc.-25 31-déc.-24 Variation
Jetons de présence SemChifa 10 000 12 500 (2 500)
Jetons de présence Plasticum 5000 6750 (1750)
Jetons de présence Kuriat - 10 000 (10 000)
Jetons de présence New Food 4000 - 4000
Jetons de présence Citybel SA 10 000 - 10 000
Jetons de présence VI 12750 - 12750
Reprise sur Provision 702 100 1 490 000 (787 900)
Produit Exceptionnel (*) 49 521 - 49 521
Total 793 371 1519 250 (725 879)

(*) Un produit exceptionnel de 49 521 DT a été constaté en 2025, résultant de |'apurement d'écarts comptables et

extracomptables identifiés lors des travaux de rapprochement et de régularisation.
CH1 : Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s’éléve au 31.12.2025 a 827 338 DT et se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24
Rémunération du gestionnaire 819 145 629 827
Rémunération du dépositaire 8193 8 928
Total 827 338 638 755
CH2 : Autres charges

Le solde de ce poste s’éleve au 31.12.2025 a 1 008 668 DT et se détaille comme suit :

Désignation 31-déc.-25 31-déc.-24
Frais et commissions bancaires 5452 27 690
Etat impots et taxes 1170 27 289
Assurance Sotugar - 30 000
Perte sur intéréts CCA 240 378 250 154
Autres pertes sur éléments non récurrents - -
Perte sur intéréts & PNC OCA 692918 -
Perte sur Principal OCA/CCA 68 750 381 694
Total 1008 668 716 827
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CP1 : Note sur le capital

Désignations 31-déc.-25
Capital initial 36 173 841
Nombre de parts émises 3000

Nombre de copropriétaires 1
Souscriptions réalisées -
Montant (capital appelé) -
Montant (capital Souscrit non versé) -
Nombre de parts émises -
Nombre de copropriétaires nouveaux -
Rachats effectués -
Montant -
Nombre de parts rachetées -
Nombre de copropriétaires sortants -
Autres mouvements -
e oS s oy maln) vaes
Plus (ou moins) values réalisées sur
cession de titres

Régularisation des sommes non
distribuables

Droits de sortie -
Frais de négociation -
Capital au 31/12/2025 41 927 471
Nombre de parts 3 000
Nombre de copropriétaires 1

Libellé Mouvement sur le | Mouvement sur
capital I'Actif Net
Capital Début de période au 31.12.2024 36173 841 27 021 506
Souscription de la période - -
Rachat de la Période - -
Autres Mouvements 5753 630 6 518 500
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 5753630 5753630
Plus (ou moins) values réalisées sur cession des titres - -
Sommes distribuables des exercices antérieurs - -
Sommes distribuables de I'exercice - 764 870
Montant Fin de période au 31.12.2025 41927 471 33 540 006
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NOTE 6 : AUTRES INFORMATIONS

5-1 Données par part et ratios pertinents

Données par part 31/12/2025 31/12/2024
Revenus des placements 602.501 55.857
Charges de gestion des placements (275.779) (212.918)
Revenus net des placements 326.722 (157.061)
Auftres produits 264.457 506.417
Autres charges (336.223) (238.942)
Résultat d'exploitation (1) 254.957 110.413
Régularisation du résultat d'exploitation - -
Sommes distribuables de I'exercice 254.957 110.413
Variation des plus (ou moins) values potentielles 1917.877 1751.495
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres 0.000 1 605.00
Frais de négociation - -
Plus (ou moins) values sur titres et frais de négociation (2) 1917.877 3 356.495
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 2172.833 3466.908
Droits de sortie - -
Résultat non distribuable de I'exercice 1917.877 3 356.495
Régularisation du résultat non distribuable - -
Sommes non distribuables de I'exercice 1917.877 3 356.495
Valeur liquidative 11 180.002 9 007.162
Ratios de gestion des placements

Charges / actif net moyen -2.47% -2.36%
Autres charges / actif net moyen -3.01% -2.65%
Résultat distribuable de I'exercice / actif net moyen 2.28% 1.23%
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5-2 Rémunération du gestionnaire

La gestion du FCPR CDC COISSANCE 1 est confiée a la société CDC GESTION conformément a
I'orientation définie pour le Fonds. Celle-ci est chargée des choix des placements et de la gestion
administrative et financiére du FCPR.

Les frais de gestion annuels sont fixés a 2.5% HT pour les montants souscrits par les porteurs de Parts,
pendant la période d'investissement. Au-dela de cette période, les frais de gestion seront fixés a 2.5%
HT des montants investis diminués des montants restitués aux investisseurs en principal ainsi que des
pertes définitives.

Les frais de Gestion sont facturés par le Gestionnaire au Fonds trimestriellement et d’avance, a
I'exception de la premiere facturation qui couvrira une période inférieure ou égale a trois mois

permettant de faire coincider les dates de facturation avec les trimestres et les années calendaires.

En cas de souscription de capital en milieu d'année, les frais de Gestion seront calculés au prorata
temporis.

5-3 Rémunération du dépositaire

La fonction de dépositaire est confiée a I’AMEN BANK. La rémunération du dépositaire sera égale a
0,02% HT du montant de I' actif net du fonds avec un minimum annuel de Sept Mille Cing Cent Dinars
(7.500 DT) HT et un plafond de Douze Mille Cing Cent Dinars (12.500 DT) HT payable d'avance au début
de chaque exercice.

5-4 Autres frais

Les Autres Frais Supportés par le Fonds se présentent comme suit :

(I) Les Frais liés a des prestations externes : Ces Frais couvrent les prestations et services
d'expertise demandés par le Comité d'investissement et qui sont liés directement aux dossiers
d'investissement ou de désinvestissement.
(1) Les Frais d'enregistrement et les frais et les dépenses d’assurance.
Le montant cumulé des autres frais ne peut dépasser une limite annuelle de 1% hors taxe du montant
des souscriptions.
Le Comité consultatif peut lever la limite indiquée ci-dessus suite a une demande formulée par le
gestionnaire.

Les Autres Frais Supportés par la société de gestion se présentent comme suit :

(1) Les honoraires du Commissaire aux Comptes seront a la charge du Gestionnaire.
() Les redevances du CMF seront a la charge du Gestionnaire.
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Fonds de Développement Régional |
Rapport Général du commissaire aux comptes
Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2025

Messieurs, les membres du Conseil d’Administration du gestionnaire CDC Gestion,

I- Rapport sur I'audit des Etats Financiers

1. Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes, nous avons effectué l'audit des Etats
Financiers du « Fonds de Développement Régional | » qui comprennent le bilan arrété 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 ressortir un actif net de 38 574 535 DT, y compris des sommes distribuables
bénéficiaires de I'exercice s’élevant a 319 128 DT.

A notre avis, les Etats Financiers ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs,
la situation financiére du fonds au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance financiére 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 I'auditeur pour I'audit des Etats Financiers » du présent rapport. Nous
sommes indépendants du fonds conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a 'audit des
Etats Financiers en Tunisie et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques
qui nous incombent selon ces regles.

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

3. Observation

Nous attirons I'attention sur la note 4-1 aux Etats Financiers, qui indique I'absence des informations
financiéres auditées au 31 décembre 2025 pour les titres SPCS et BYZACENE.

En conséquence, les valorisations de ces titres ont été réalisées sur les bases des états financiers
provisoires au 31 décembre 2025.

Ces situations engendrent une incertitude par rapport aux valorisations de ces titres au 31 décembre
2025.

Notre opinion n’est pas modifiée a I'égard de ce point.

SARL au capital de

4 350 000 dinars

RNE. 0035482W

MF. 035482 W/A/M/000

Société membre de I'organisation Ernst & Young
Inscrite au tableau de I'Ordre des Experts Comptables de Tunisie
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4. Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au Conseil d’Administration du gestionnaire CDC
Gestion.

Notre opinion sur les Etats 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 20 du Code des organismes de placement collectif, notre
responsabilité consiste a vérifier I'exactitude des informations données sur les comptes du fonds dans
le rapport du gestionnaire par référence aux données figurant dans les Etats Financiers. Nos travaux
consistent a lire le rapport du gestionnaire et, ce faisant, a apprécier s'il existe une incohérence
significative entre celui-ci et les Etats Financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours
de l'audit, ou encore si le rapport du gestionnaire semble autrement comporter une anomalie
significative. Si, a la lumiére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’'une
anomalie significative dans le rapport du Conseil d'Administration, nous sommes tenus de signaler ce
fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.
5. Responsabilités de la Direction du gestionnaire pour les Etats Financiers

La direction du gestionnaire CDC Gestion est responsable de la préparation et de la présentation fidéle
des Etats Financiers conformément au Systéme Comptable des Entreprises, de la mise en place du
contréle interne qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’Etats Financiers
exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que de la
détermination des estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

Ilincombe aux responsables de la gouvernance du gestionnaire de surveiller le processus d’information
financiére du fonds.

6. Responsabilités de I'auditeur pour I'audit des Etats Financiers

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les Etats 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 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 Etats 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 Etats 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
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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 ;

= Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la Direction du gestionnaire, de méme que
des informations y afférentes fournies par cette derniere ;

= Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la Direction du
gestionnaire 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 fonds 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 Etats
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 le fonds a cesser son exploitation ;

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

= 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.

- Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

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

= En application des dispositions de l'article 3 de la loi n°91-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, nous avons procédé aux vérifications périodiques portant
sur l'efficacité du systéme de contréle interne support de I'établissement des Etats Financiers.
A ce sujet, nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la mise en place d’'un
systeme de contrble interne ainsi que de la surveillance périodique de son efficacité et de son
efficience, incombe a la Direction et au Conseil d’Administration du gestionnaire.

Nous n'avons pas relevé, sur la base de notre examen, d'insuffisances majeures susceptibles
d'impacter notre opinion sur les Etats Financiers.

= Ladurée du fonds est arrivée a expiration en date du 4 juin 2026.

/"’--'-d— TS
\_AMG-Ernst & Y_ogg e
Achraf GUERMECH Tunis, le 30 juin 2026
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ACTIFS

AC 1 - Portefeuille titres

BILAN

(Exprimé en Dinars)

a - Actions, valeurs assimilées et droits rattachés

b - Obligations et valeurs assimilées

c - Autres valeurs

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités

a - Placements monétaires

b - Disponibilités

AC 3 - Créances d'exploitation
AC 4 - Autre Actifs

Total des actifs

PASSIF

PA 1 - Opérateurs créditeurs

PA 2 - Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

CP 1 - Capital
CP 2 - Sommes distribuables

a - Sommes distribuables des exercices antérieurs

b - Sommes distribuables de 'exercice

TOTAL ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Notes

4.1

4.2

4.3

4.4

Exercice Clos au

31 déc. 2025

24 831 585

22 267 785
2252020
311780

13910718

12 896 943
1013775

369 617

39111 920

318 934
218 451

537 385

43 374 661
(4 800 126)
(5119 253)

319 128

38 574 535

39 111 920

31 déc. 2024

23 489 965

18 486 206
3768719
1235040

13012 681

12 277 437
735244

36 502 646

160 887
1231

162118

41 459 782
(5119 254)
(4 122 334)

(996 920)

36 340 528

36 502 646
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ETAT DE RESULTAT

(Exprimé en Dinars)

PR 1 - Revenus du portefeuille titres

a - Dividendes
b - Revenus des obligations et valeurs assimilées

c - Revenus des autres valeurs

PR 2 - Revenus des placements monétaires
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS
CH 1 - Charges de gestion des placements

REVENU NET DES PLACEMENTS

PR 3 - Autres produits
CH 2 - Auires charges

RESULTAT D'EXPLOITATION
PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation
SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur
titres

Plus (ou moins) values réalisées sur cession /
Remboursement des fitres

Frais de négociation

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

Exercice Clos au

Notes 31 déc. 2025

4.5

4.6

4.7

4.8
4.9

554 705

362811
140 993
50 901

833015
1387720
(1111728)

275 992

43 600
(464)

319 128

319 128

1914879

2234 007

31 déc. 2024

254 933
254 933
(1276 495)

(1021 562)

79 000
(54 358)

(996 920)

(996 920)

(8997 216)

5953 500

(4 040 636)
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ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
(Exprimé en Dinars)

Exercice Clos au
31 déc. 2025 31 déc. 2024

AN 1 - VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES
OPERATIONS D'EXPLOITATION

a - Résultat d'exploitation 319 128 (996 920)

b - Variation des plus (ou moins) values potentielles
sur fitres

c - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - 5953 500

2234 007 (4 040 636)

1914879 (8997 216)

d - Frais de négociation de titres - -
AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -
AN 3 - TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL - -
a- Souscriptions - -

Capital - -

Régularisation des sommes non distribuables de
l'exercice

Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats - -

Capital - -

Régularisation des sommes non distribuables de
l'exercice

Régularisation des sommes distribuables - -
Droits de sortie - -
VARIATION DE L'ACTIF NET 2 234 007 (4 040 636)
AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 36 340 528 40 381 165
b - en fin d'exercice 38 574 535 36 340 528
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 5000 5000
b - en fin d'exercice 5000 5000
VALEUR LIQUIDATIVE 7715 7 268
AN 4 - TAUX DE RENDEMENT ANNUEL 6,15% -10,00%
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Note aux états financiers arrétés au 31/12/2025
1. Présentation du Fonds
Dénomination du fonds : Fonds de Développement Régional .

Nature juridique du fonds : Fonds Commun de Placement a Risque (F.C.P.R) bénéficiant de
procédures simplifiées.

Textes applicables au fonds : Régi par les dispositions de :
* Le décret-loi n°2011-99 du 21 octobre 2011
* Le décret n° 2006-381 du 3 février 2006.
* Le décret n° 2005 — 2603 du 24 septembre 2005.
* La loi 2005 — 59 du 18 juillet 2005.
* La loi n® 2001 — 83 du 24 juillet 2001.
* Le réglement du C.M.F relatif aux O.P.C.V.M.
* L’arrété du ministre des Finances du 27 mars 1996.

Siége social du gestionnaire du fonds : Immeuble LAKEO 2¢me étage- Rue du Lac Michigan Les
Berges du Lac -1053 Tunis.

Taille du fonds : Cent millions (100 000 000) de dinars tunisiens

Nombre de parts constituant le fonds 5 000 parts de méme catégorie et de méme rang d’'un montant
nominal de mille (10 000) dinars chacune.

Référence de I'agrément du fonds : Agrément n° 39/2013 du 26 Septembre 2013 délivré par le
Conseil du Marché Financier (C.M.F).

Période de souscription : Le fonds prévoit deux périodes de souscriptions :

- Une premiére période de 12 mois a compter de la date d’obtention du visa du CMF

- Une deuxiéme période de 12 mois commengant dans un délai ne dépassant pas la fin d’'une année a
partir de la date de cléture de la premiére période de souscription.

Visa du CMF : Numéro 0863 du 02/06/2014.

Durée du fonds : Dix (10) ans a compter de la date de clbture des souscriptions.

La durée de vie du présent fonds pourrait éventuellement étre prorogée d'un maximum de deux périodes
d'un an chacune.

La durée de vie du fonds a été prorogée deux fois, d’'une année chacune, expirant le 04 juin 2026.

Le fonds est entré en période de pré-liquidation a partir du 1°" octobre 2024.

Promoteurs du fonds : ATTIJARI BANK et la société CDC GESTION

Société de gestion : La société « CDC Gestion »

Banque dépositaire : ATTIJARI BANK

Commissaire aux comptes : Le cabinet A.M.C / ERNST & YOUNG membre de 'ordre des experts
comptables de Tunisie.

Périodicité de calcul de la V.L : Annuellement au 31 décembre.

2. Référentiel d'élaboration des états financiers

Les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 établis conformément a la loi 96-112 relative au
systéme comptable des entreprises et aux principes comptables généralement admis en Tunisie,

notamment les normes comptables de 16 a 18 relatives a la présentation des états financiers des
OPCVM.
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Le systéme comptable tunisien préconise que les états financiers soient établis en conformités aux
hypothéses sous-jacentes et conventions comptables suivantes :
= Hypothése sous-jacente de la continuité d’exploitation

= Hypothése sous-jacente de la comptabilité d’engagement
= Convention de I'entité

= Convention de I'unité monétaire

= Convention de la périodicité

= Convention du co(t Historique

= Convention de Réalisation du Revenu

= Convention de rattachement des charges aux produits
= Convention de I'objectivité

= Convention de la Permanence des Méthodes

= Convention de I'information Compléte

= Convention de Prudence

= Convention de I'lmportance Relative

= Convention de la prééminence du fonds sur la forme

3. Principes comptables applicables

Les états financiers du Fonds de Développement Régional doivent étre élaborés sur la base de
I'évaluation des éléments du portefeuille-titres a leur valeur de réalisation attendue. 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 'occasion de I'achat sont imputés en
capital.

Les intéréts sur les placements monétaires sont pris en compte en résultat a mesure qu’ils sont courus.

3.2. Evaluation des placements

Actions admises a la cote

Les actions admises a la cote de la Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis sont évaluées a leur valeur
de marché. La valeur de marché correspond au cours moyen pondéré du jour de calcul de la valeur
liquidative, ou a la date antérieure la plus récente.

Actions non admises a la cote

Les actions non admises a la cote sont évaluées a leur juste valeur. La méthodologie de valorisation
appliquée dépend de I'actif sous-jacent et sera calculée selon différentes approches : le co(t d’'une
transaction récente, les multiples boursiers, la valeur comptable nette, la méthode Discounted Cash-
Flow ou toute autre méthode permettant une juste valorisation de la participation.

Les actions non admises a la cote qui sont négociées dans les mémes conditions que les actions
admises a la cote sont évaluées selon les mémes régles applicables a ces derniéres.

Placements monétaires

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

La cession des placements donne lieu a l'annulation des placements a hauteur de leur valeur
comptable. La différence entre la valeur de cession et le prix d’achat du titre cédé constitue, selon le
cas, une plus ou moins-value réalisée portée directement, en capitaux propres, en tant que somme non
distribuable. Elle apparait également comme composante du résultat net de la période.

Le prix d’achat des placements cédés est déterminé par la méthode du colt moyen pondéré.
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4. Notes explicatives du bilan et de I'état de résultat
4-1 Portefeuille titres

Le solde de cette rubrique s’éléve au 31 décembre 2025 a 24 831 585 DT et se présente comme suit :

Désignations

Total brut au

Plus ou

Solde au

31/12/2025 moins-value 31/12/2025
Portefeuille Actions 27773297 (5505512) 22267 785
Obligations Convertibles en Actions 7366700 (5114681) 2252020
Avances sur Comptes Courant Associé 1961780 (1650 000) 311780
Total 37101777 (12270 193) 24 831 585

Le portefeuille Actions se détaille comme suit :
Nombre de

Plus ou Moins-

o Secteur : (o ]1] Base Méthode Solde au
Société RO titres . e e . 7 A Values au
d'activité détenus d'acquisition | d'évaluation  d'évaluation  31/12/2025 31/12/2025
Actions non cotées
SOVIE Agroalimentaire 39 000 3900 000 0,00 | Totalement - (3 900 000)
provisionné
SPCS (1) Technopole 300 000 3000 000 20,44 | Valeur 6 131 567 3131567
mathématique
Berg Life Sciences- CPC | Pharmaceutique 857 1 500 000 2 275,00 gﬁg;ﬁe"“on 1949 675 449 675
Moyenne entre
I'expertise de
BYZACENE (1) Hotellerie 10 600 1 060 000 343,07 | l'actif et la 3636 552 2 576 552
Valeur
Mathématique
UMB Industrie nautique 70 000 700 000 0,00 | Totalement - (700 000)
provisionné
Industrie Provision de la
EMACER P 10 000 1 000 000 60,00 | valeur non 600 000 (400 000)
céramique .
sotugarée
Industrie Provision de la
SIMETAL - 10 000 1 000 000 75,00 | valeur non 750 000 (250 000)
aluminium .
sotugarée
Services et Provision de |
industrie rovision de la
GOLDENCIN 350 35000 75,00 | valeur non 26 250 (8 750)
culturelles et .
i sotugarée
théatrales
Industrie
CYTOPHARMA ) 440 769 6 149 997 12,76 | DCF 5625 761 (524 236)
pharmaceutique
Start up Provision de la
POLYSMART spécialisée dans 123 727 408 300 1,98 | valeur non 244 980 (163 320)
les jeux vidéos sotugarée
Galvanisation des Provision de la
GALVAMETAL métaux 20 000 2 000 000 75,00 | valeur non 1 500 000 (500 000)
sotugarée
Industrie Provision de la
M PACK SA 162 000 1 620 000 7,50 | valeur non 1215 000 (405 000)
Emballages .
sotugarée
NOVARINO Agroalimentaire 1000 100 000 0,00 | Fotalement - (100 000)
provisionné
Inaénierie Provision de la
MEDILSYS :ng . 2632 105 000 23,94 | valeur non 63 000 (42 000)
informatique .
sotugarée
E Provision de la
pandage
TUNISIA HELICOPTER aaricole 6 800 680 000 75,00 | valeur non 510 000 (170 000)
9 sotugarée
TUNISIAN S
PERFORMANCE Ecole 150 15 000 100,00 | Codt historique 15 000 -

Total Actions non cotées

Actions cotées

23273 297 |

22 267 785

(1005 512)

SERVICOM 1200000 4500000 0,00 ] Cours boursier | -/ (4 500 000)

Total Actions cotées
Total Portefeuille Actions
(1) Les derniers états financiers audités disponibles sont ceux de I'exercice clos le 31/12/2024. La valorisation de cette participation est

4500 000 |
27 773 297 |

calculée sur la base des états financiers provisoires de I'exercice clos le 31/12/2025.

22 267 785

(4 500 000)
(5 505 512)
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Les Portefeuilles des Obligations Convertibles en Actions et des Comptes Courants Associés se
détaillent comme suit :

Nombre de Plus ou Moins-

o Secteur . Cout Base Méthode Solde au
Société e ek ek titre : o o . o " Values au
d'activité détenus d'acquisition = d'évaluation  d'évaluation 31/12/2025 31/12/2025
Obligation convertible en action
Industrie Provision a
EMACER céramique 20 000 2 000 000 0,00 100% - (2 000 000)
Start up Provision de la
POLYSMART spécialisée dans 218 340 1091 700 3,00 | valeur non 655 020 (436 680)
les jeux vidéos sotugarée
Services et -
industrie Provision de la
GOLDENCIN culturelles et 1 800 180 000 75,00 | valeur non 135 000 (45 000)
ia sotugarée
théatrales
Provision de la
TUNISIA Epandage
HELICOPTER agricole 3 000 300 000 75,00 | valeur non 225 000 (75 000)
sotugarée
Ingénierie Provision de la
MEDILSYS . . 139 500 1395 000 6,00 | valeur non 837 000 (558 000)
informatique .
sotugarée
Industrie istori
CYTOPHARMA . 80 000 400 000 5,00 | Cout historique 400 000 -
pharmaceutique
UMB Industrie nautique 50 000 500 000 0,00 5’5%‘0’/'05'0” a - (500 000)
BYZACENE Hotellerie 15 000 1 500 000 0,00 fggﬁ/ifb” a ; (1500 000)
Total 7 366 700 ‘ 2 252 020 (5 114 680)
Avance sur Compte courant associé
Industrie Totalement
SIMETAL SA aluminium 1 000 000 provisionné - (1 000 000)
TUNISIAN
PERFORMANCE - Ecole 311780 Co0t amorti 311780 -
Les élites
OLYS Start up Totalement
POLYSMART spécialisée dans 650 000 g . - 650 000
Ieps oUx vidéo provisionnée ( )

Total 1961 780 311780 (1 650 000)

Le détail des intéréts courus sur les obligations et les comptes courants associés se présente comme
suit :

Montant brut des
Société intéréts courus au

Dépréciation au - s,o.lde e
31/12/2025 intéréts courus au

31/12/2025 31/12/2025

Obligation convertible en action

UMB 225 000 (225 000)

EMACER 1138515 (1138 515) -
BYZACENE 834 813 (834 813) -
GOLDENCIN 66 708 (66 708) -
MEDILSYS 654 713 654 713

Total des intéréts courus sur OCA 2919749 (2919 749)

Avances sur Comptes Courant Associé

SIMETAL SA 259 200 (259 200) -
TUNISIAN PERFORMANCE 7749 (7 749) -

Polysmart 174 720 174 720 -
Total Intéréts courus sur CCA 441 669 (441 669) -
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4-2 Placements monétaires et disponibilités

Le solde de cette rubrique s’éléve au 31 décembre 2025 a 13 910 718 DT et, se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24 Variation
Certificats de dépot 13 000 000 12 500 000 500 000
Compte bancaire ouvert chez ATTIJARI BANK 1013775 735 243 278 531
Intéréts courus sur certificats de dépot 137 965 31798 106 167
Intéréts précomptés sur certificats de dépét (241 022) (254 361) 13 339
Total 13910 718 13 012 681 898 037

4-3 Opérateurs créditeurs

Le solde de ce compte s’éléve au 31 décembre 2025 a 318 934 DT et, se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25

31-déc.-24

Variation

303 705
15229

Sommes dues au gestionnaire
Sommes dues au dépositaire

150 076
10 811

153 629
4418

Total 318 934

160 887

158 047

4-4 Capital

Les mouvements intervenus sur le capital au cours de I'exercice se détaillent comme suit :

Capital initial

41 459 782

Nombre de parts émises

5000

Nombre de copropriétaires

5

Souscriptions réalisées

Montant (capital appelé)

Montant (capital Souscrit non versé)

Nombre de parts émises

Nombre de copropriétaires nouveaux

Rachats effectués

Montant

Nombre de parts rachetées

Nombre de copropriétaires sortants

Autres mouvements

Variation des plus (ou moins) values potentielles sur titres

1914 879

Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres

Régularisation des sommes non distribuables

Droits de sortie

Frais de négociation

Capital au 31/12/2025

43 374 661

Nombre de parts

5000

Nombre de copropriétaires

5
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4-5 Revenus du portefeuille des titres

Cette rubrique s'éléve en 2025 a 554 705 DT et se détaille comme suit :

Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Dividendes 362 811 - 362 811
Revenus des obligations et valeurs assimilées 5176 674 - 5176 674
Revenus des autres valeurs 1891426 - 1891426
Dépréciation des revenus des obligations (6 876 206) - (6876 206)
Total 554 705 - 554 705
4-6 Revenus des placements monétaires
Cette rubrique s'éléve en 2025 a 833 015 DT et se détaille comme suit :
Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Revenus des certificats de dépots 822 203 252 464 569 739
Revenus sur comptes de dépét 10 811 2469 8 342
Total 833 015 254 933 578 081
4-7 Charges de gestion des placements
Cette rubrique s'éléve en 2025 a 1 111 728 DT et se détaille comme suit :
Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Rémunération du gestionnaire 1099 789 1265 683 (165 894)
Rémunération du dépositaire 11 938 10 812 1126
Total 1111728 1276 495 (164 767)
4-8 Autres produits
Cette rubrique s'éléve en 2025 a 43 600 DT et se détaille comme suit :
Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Jeton de présence Berg Life Sciences- CPC 10 000 30 000 (20 000)
Jeton de présence Cytopharma 4 000 19 500 (15 500)
Jeton de présence SPCS 4 800 8 000 (3 200)
Jeton de présence Semchifa 20 000 15000 5000
Jeton de présence Byzacene 4 800 6 500 (1 700)
Total 43 600 79 000 (35 400)
4-9 Autres charges
Cette rubrique s'éléve en 2025 a 464 DT et se détaille comme suit :
Désignation Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Frais et commissions bancaires 42 31617 (31 575)
Etat impdts et taxes 423 240 183
Commission sur assurance SOTUGAR - 22 501 (22 501)
Total 464 54 358 54 894

16



Fonds de Développement Régional 1

Etats financiers arrétés au 31/12/2025

5. Autres notes aux états financiers

5-1 Données par part et ratios pertinents

Données par part 31/12/2025 31/12/2024
Revenus des placements 277,544 50,987
Charges de gestion des placements (222,346) (255,299)
Revenus nets des placements 55,198 (204,312)
Autres produits 8,720 15,800
Auftres charges (0,093) (10,872)
Résultat d'exploitation (1) 63,826 (199,384)
Régularisation du résultat d'exploitation - -
Sommes distribuables de I'exercice 63,826 (199,384)
Variation des plus (ou moins) values potentielles 382,976 (1799.443)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres - 1190,70
Frais de négociation - -
Plus (ou moins) values sur titres et frais de négociation (2) 382,976 (608,743)
Résultat net de I'exercice (1) + (2) 446,801 (808,127)
Droits de sortie - -
Résultat non distribuable de I'exercice 382,976 (608,743)
Régularisation du résultat non distribuable - -
Sommes non distribuables de I'exercice 382,976 (608,743)
Valeur liquidative 7 714,907 7 268,106
Ratios de gestion des placements

Charges / Valeur liguidative -2,88% -3,.51%
Auftres charges / Valeur liquidative 0,00% -0,15%
Résultat distribuable de I'exercice / Valeur liquidative 0,83% -2,74%

5-2 Transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées se détaillent comme suit :

1- La société de gestion CDC Gestion recoit a titre de couverture de frais de sa gestion :

- Une rémunération de base au taux annuel en hors taxes sur la valeur ajoutée de 2,5%. La base de
calcul de la rémunération de base a servir est le total de la valeur nominale des parts souscrites.

Les frais de gestion sont facturables et payables trimestriellement et a termes échus.

- Une rémunération de performance et de rendement, égale a vingt pour cent (20,00%) hors taxes sur
la valeur ajoutée de la différence entre le taux de rendement annuel (TRI) réalisé par le fonds et le taux
annuel de 8%.

La charge relative a la rémunération du gestionnaire au titre de I'exercice 2025 s’éléve a 1 099 789 DT.
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2- En rémunération de ses services, le « Dépositaire » ATTIJARI Bank pergoit une commission annuelle
fixée a 0,025% hors taxe sur la valeur ajoutée de I'actif net du fonds. Ladite rémunération est payable
d’avance au début de chaque année civile.

La rémunération du dépositaire au titre de I'exercice 2025 s’éléve a 11 938 DT.

5-3 Note sur les événements postérieurs a la cloture

Les présents états financiers ont été arrétés par le gestionnaire en date du 29 juin 2026.

Par conséquent, ils ne reflétent pas les événements survenus postérieurement a cette date.
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Fonds de Développement Régional Il
Rapport Général du commissaire aux comptes
Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2025

Messieurs, les membres du Conseil d’Administration du gestionnaire CDC Gestion,

I- Rapport sur 'audit des Etats Financiers

1. Opinion

En exécution de la mission de commissariat aux comptes, nous avons effectué l'audit des Etats
Financiers du « Fonds de Développement Régional Il » qui comprennent le bilan arrété 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 ressortir un actif net de 13 314 399 DT, y compris des sommes distribuables
déficitaires de I'exercice s'élevant a 158 883 DT.

A notre avis, les états financiers ci-joints, sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect
significatif, une image fidéle de la situation financiere du Fonds de Développement Régional Il au 31
décembre 2025, ainsi que sa performance financiére pour I'exercice clos a cette date, conformément
au Systeme Comptable des Entreprises en vigueur en Tunisie.

2. Fondement de I'opinion

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

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

3. Observation

Nous attirons I'attention sur la note 4-1 aux Etats Financiers, qui indique I'absence des informations
financiéres auditées au 31 décembre 2025 pour les titres SNP NEW FOOD, PROCLEAN, MENOYA et

PLASTICUM.
En conséquence, les valorisations de ces titres ont été réalisées sur les bases des états financiers

provisoires au 31 décembre 2025.

Ces situations engendrent une incertitude par rapport aux valorisations de ces titres au 31 décembre
2025.

Notre opinion n’est pas modifiée a I'égard de ce point.

SARL au capital de
4 350 000 dinars Société membre de I'organisation Ernst & Young
RNE. 0035482W Inscrite au tableau de I'Ordre des Experts Comptables de Tunisie

MF. 035482 W/A/M/000
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4. Rapport de gestion

La responsabilité du rapport de gestion incombe au Conseil d’Administration du gestionnaire CDC
Gestion.

Notre opinion sur les Etats 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 20 du Code des organismes de placement collectif, notre
responsabilité consiste a vérifier 'exactitude des informations données sur les comptes du fonds dans
le rapport du gestionnaire par référence aux données figurant dans les Etats Financiers. Nos travaux
consistent a lire le rapport du gestionnaire et, ce faisant, a apprécier s'il existe une incohérence
significative entre celui-ci et les Etats Financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours
de laudit, ou encore si le rapport du gestionnaire semble autrement comporter une anomalie
significative. Si, a la lumiére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’une
anomalie significative dans le rapport du Conseil d'Administration, nous sommes tenus de signaler ce
fait.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.
5. Responsabilités de la Direction du gestionnaire pour les Etats Financiers

La direction du gestionnaire CDC Gestion est responsable de la préparation et de la présentation fidéle
des Etats Financiers conformément au Systéme Comptable des Entreprises, de la mise en place du
contréle interne gu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’Etats Financiers
exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que de la
détermination des estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

Il incombe aux responsables de la gouvernance du gestionnaire de surveiller le processus d’information
financiére du fonds.

6. Responsabilités de I'auditeur pour 'audit des Etats Financiers

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les Etats 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 a un niveau eleve 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 Etats 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 Etats 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
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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 controle interne pertinents pour '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 du gestionnaire, de méme que
des informations y afférentes fournies par cette derniere ;

Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la Direction du
gestionnaire 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 fonds 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 Etats
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 le fonds a cesser son exploitation ;

Nous évaluons la présentation d'ensemble, la forme et le contenu des Etats Financiers, y
compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les Etats Financiers
représentent les opérations et événements sous-jacents d’une maniére 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 contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Rapport relatif aux obligations légales et réglementaires

Dans le cadre de notre mission de commissariat aux comptes, nous avons également procédé aux
vérifications spécifiques prévues par les normes publiées par 'Ordre des Experts Comptables de
Tunisie et par les textes reglementaires en vigueur en la matiere.

En application des dispositions de l'article 3 de la loi n°91-117 du 14 novembre 1994 portant
réorganisation du marché financier, nous avons procédé aux vérifications périodiques portant sur
l'efficacité du systéme de controle interne support de I'établissement des Etats Financiers. A ce sujet,
nous rappelons que la responsabilité de la conception et de la mise en place d'un systeme de contréle
interne ainsi que de la surveillance périodique de son efficacité et de son efficience, incombe a la
Direction et au Conseil d’Administration du gestionnaire.

Nous n'avons pas relevé, sur la base de notre examen, d'insuffisances majeures susceptibles
d'impacter notre opinion sur les Etats Financiers.

AMC Ernst & You

Fehmi Laourine— /| Tunis, le 2 juillet 2026

A RA
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Fonds de Développement Régional 11

Etats financiers arrétés au 31/12/2025

ACTIFS

AC 1 - Portefeuille titres

BILAN

(Exprimé en Dinars)

a - Actions, valeurs assimilées et droits rattachés

b - Obligations et valeurs assimilées

c - Autres valeurs

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités

a - Placements monétaires

b - Disponibilités

AC 3 - Créances d'exploitation
AC 4 - Autre Actifs

Total des actifs

PASSIF

PA 1 - Opérateurs créditeurs

PA 2 - Autres créditeurs divers

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

CP 1 - Capital
CP 2 - Sommes distribuables

a - Sommes distribuables des exercices antérieurs

b - Sommes distribuables de l'exercice

TOTAL ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

Exercice Clos au

31 déc. 2025

11 804 232

10 064 232
1 740 000

1463 507

992 072
471 435

69 538

13 337 277

22121
757

22 878

14 024 091
(709 691)
(550 808)
(158 883)

13 314 399

13 337 277

31 déc. 2024

13074 126

11574126
1 500 000

1704779

982195
722 584

14778 905

35698
30

35728

15293 984
(550 807)
(290 503)
(260 304)

14743177

14778 905



Fonds de Développement Régional 11 Etats financiers arrétés au 31/12/2025

ETAT DE RESULTAT
(Exprimé en Dinars)

Exercice Clos au
Notes 31 déc.2025 31 déc. 2024
PR 1 - Revenus du portefeuille titres 5 72 590 133 550

a - Dividendes 72 590 133 550

b - Revenus des obligations et valeurs assimilées =

c - Revenus des autres valeurs -

PR 2 - Revenus des placements monétaires 6 72 848 69 926
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 145 438 203 476
CH 1 - Charges de gestion des placements 7 (339 504) (404 009)
REVENU NET DES PLACEMENTS (194 066) (200 533)
PR 3 - Autres produits 8 36 000 8 000
CH 2 - Autres charges 9 (817) (67 771)
RESULTAT D'EXPLOITATION (158 883) (260 304)

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (158 883) (260 304)
;i/’r(:g?hon des plus (ou moins) values potentielles sur (1 269 894) 668 234

Plus (ou moins) values réalisées sur cession des titres - -

Frais de négociation - -

RESULTAT NET DE L'EXERCICE (1428 777) 407 930



Fonds de Développement Régional 11 Etats financiers arrétés au 31/12/2025

ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
(Exprimé en Dinars)

Exercice Clos au
31 déc. 2025 31 déc. 2024

AN 1 - VARIATION DE L'ACTIF NET RESULTANT DES
OPERATIONS D'EXPLOITATION

a - Résultat d'exploitation (158 883) (260 304)

]k‘?fr—e\ganahon des plus (ou moins) values potentielles sur (1 269 894) 468 234

(1428 777) 407 930

c - Plus (ou moins) values réalisées sur cession de fitres - -
d - Frais de négociation de titres - -
AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES - -
AN 3 - TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL - -
a- Souscriptions - -

Capital - -

Régularisation des sommes non distribuables de
l'exercice

Régularisation des sommes distribuables - -
Droits d'entrée - -
b- Rachats - =

Capital - -

Régularisation des sommes non distribuables de
I'exercice

Régularisation des sommes distribuables - -
Droits de sortie - -
VARIATION DE L'ACTIF NET (1428 777) 407 930
AN 4 - ACTIF NET

a - en début d'exercice 14743 177 14 335 248
b - en fin d'exercice 13314 399 14743177
AN 5 - NOMBRE DE PARTS

a - en début d'exercice 166 166
b - en fin d'exercice 166 166

VALEUR LIQUIDATIVE 80 207 88 814
AN 6 - TAUX DE RENDEMENT ANNUEL -9,69% 2,85%
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Fonds de Développement Régional 11 Etats financiers arrétés au 31/12/2025

NOTES AUX ETATS FINANCIERS
Exercice clos le 31 décembre 2025

1- Présentation du Fonds
Dénomination du fonds : Fonds de Développement Regional |l

Nature juridique du fonds : Fonds Commun de Placement a Risque (F.C.P.R) bénéficiant de
procédures simplifiees

Textes applicables au fonds : Régi par les dispositions de :
e Le décret-loi n°2011-99 du 21 octobre 2011
Le décret n° 2006-381 du 3 février 2006.
Le décret n° 2005 — 2603 du 24 septembre 2005.
La loi 2005 — 59 du 18 juillet 2005.
La loi n° 2001 — 83 du 24 juillet 2001
Le réglement du C.M.F relatif aux O.P.C.V.M.
L'arrété du ministre des finances du 27 mars 1996.

Siége social du gestionnaire du fonds : Immeuble LAKEO 2éme étage- Rue du Lac Michigan Les
Berges du Lac -1053 Tunis.

Taille du fonds : Cinquante millions (50 000 000) de dinars tunisiens

Nombre de parts : 500 parts de méme catégorie et de méme rang d’un montant nominal de cent mille
(100 000) dinars chacune

Référence de 'lagrément du fonds : Agrément n° 56/2017 du 06 Novembre 2017 délivré par le Conseil
du Marché Financier (C.M.F).

Période de souscription : Le fonds prévoit les périodes de souscriptions suivantes :

- Une premiére période de 12 mois & compter de la date d’obtention du visa du CMF

- Une ou deux périodes de souscription (Périodes de Souscription Supplémentaires) d’'une durée
de 6 mois chacune jusqu’a atteindre un montant total de souscription du Fonds de cinquante
(50) millions de Dinars. La premiére Période de Souscription Supplémentaire pourra étre
ouverte dans un délai ne dépassant pas la cinquiéme année du fonds. La deuxiéme Période de
Souscription Supplémentaire peut étre ouverte si le montant recueilli des souscriptions n'a pas
atteint 50 MDT et dans un délai ne dépassant pas trois mois de la cléture de la premiére Période
de Souscription Supplémentaire

Visa du CMF : Visa du 19/02/2018

Durée du fonds : Dix (10) ans a compter de la date de cl6ture des souscriptions.

La durée de vie du présent fonds pourrait éventuellement étre prorogée d'un maximum de deux périodes
d'un an chacune

Promoteurs du fonds : BNA BANK et la société CDC GESTION

Société de gestion : La société « CDC Gestion »

Banque dépositaire : BNA BANK

Commissaire aux comptes : Le cabinet AM.C / ERNST & YOUNG membre de l'ordre des experts
comptables de Tunisie.
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Fonds de Développement Régional 11 Etats financiers arrétés au 31/12/2025

2- Principes comptables applicables
2.1 Référentiel d’élaboration des états financiers

Les états financiers arrétés au 31 décembre 2025 sont établis conformément a la loi 96-112 relative au
systéme comptable des entreprises et aux principes comptables généralement admis en Tunisie,
notamment les normes comptables de 16 a 18 relatives a la présentation des états financiers des
OPCVM.
Le systéme comptable tunisien préconise que les états financiers soient établis en conformité aux
hypothéses sous-jacentes et conventions comptables suivantes :

» Hypothése sous-jacente de la continuité d’exploitation

= Hypothése sous-jacente de la comptabilité d’engagement

» Convention de I'entité

= Convention de l'unité monétaire

= Convention de la périodicite

= Convention du co(t Historique

= Convention de Réalisation du Revenu

=  Convention de rattachement des charges aux produits

= Convention de l'objectivité

= Convention de la Permanence des Méthodes

= Convention de l'information Compléete

» Convention de Prudence

= Convention de I'Importance Relative

» Convention de la prééminence du fonds sur la forme

2.2 Principes comptables applicables
Les états financiers du Fonds de Développement Régional doivent étre élaborés sur la base de
lévaluation des éléments du portefeuille-titres & leur valeur de réalisation attendue. Les principes

comptables les plus significatifs se résument comme suit :

2.2.1. Prise en compte des placements et des revenus y afférents :

Les placements en portefeuille-titres et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leur prix d’achat. Les frais encourus a 'occasion de I'achat sont imputés en

capital.
Les intéréts sur les placements monétaires sont pris en compte en résultat a mesure gu’ils sont courus.

2.2.2 Evaluation des placements :

Actions admises a la cote :
Les actions admises a la cote de la Bourse des Valeurs Mobilieres de Tunis sont évaluées a leur valeur
de marché. La valeur de marché correspond au cours moyen pondéré du jour de calcul de la valeur
liquidative, ou a la date antérieure la plus récente.

Actions non admises a la cote :
Les actions non admises a la cote sont évaluées & leur juste valeur. La méthodologie de valorisation
appliquée dépend de I'actif sous-jacent et sera calculée selon différentes approches : le codt d'une
transaction récente, les multiples boursiers, la valeur comptable nette, la méthode Discounted Cash-
Flow ou toute autre méthode permettant une juste valorisation de la participation.
Les actions non admises a la cote qui sont négociées dans les mémes conditions que les actions
admises a la cote sont évaluées selon les mémes régles applicables a ces derniéres.

Placements monétaires :
Les placements monétaires sont évalués a leur prix d’acquisition.
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Fonds de Développement Régional 11 Etats financiers arrétés au 31/12/2025

2.2.3. Cession des placements

La cession des placements donne lieu & I'annulation des placements & 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 la période.

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

4. Notes explicatives du bilan et de I'état de résultat
Note 4-1 : Portefeuille titres

Le solde de cette rubrique s'éléve au 31 décembre 2025 a 11 804 232 DT et se présente comme sulit :

Désignations Co?i_ _ Plus ou moins- Solde au
d'acquisition value 31/12/2025
Portefeuille Actions 12 480 141 (2 415 909) 10 064 232
Obligations Convertibles en Actions 1 900 000 (160 000) 1740 000
Total 14 380 141 (2 575 909) 11804 232

Le portefeuille titres se détaille comme suit :

Nombre ;‘ Fl:;lgisnzl-l
\ detitre “‘ SE
|detenus “ altes'au
| 31/12/2025 |

| oEF < SRS S RS R | R n iyl __WLA,,, seaee Al

ri B | e Tiiﬁ 25

| Soldeau |
Méthode dlévaluation “ 31/42/2025 |

Colit
diacquisition 1

Actlons non cotees

SNP NEW FOOD (1) 1000 100 000 | DCF 260 850 160 850

GALVAMETAL 9000 900 000 | Provision a 100% - (900 000)
Provision limitée a la

DATAVORA 36 542 1 599 991 SOTUGAR 959 995 (639 996)

PLASTICUM (1) 2611 1 000 013 | DCF 1075 354 75 341

MENOYA (1) 13 507 1 350 700 | Valeur Mathématique 2 059 879 709 179
Provision limitée a la’

MITIGAN 5250 656 250 SOTUGAR 393 750 (262 500)

PROCLEAN (1) 32693 673 083 | Valeur Mathématique 720 938 47 855
Provision limitée a la

BIWARE 29 211 1 500 000 SOTUGAR 900 000 (600 000)
Provision limitée a la

ESSADARA 183 985 2 400 004 SOTUGAR 1 800 003 (600 001)
Provision limitée a la

UMB 120 000 1200 000 SOTUGAR 720 000 (480 000)

FORMA AGRO TUNISIA 5790 1100 100 | Valeur Mathématique 1173 464 73 364

[ TotallActions nonlcotées. 124801141 | | T0l0647252] | (2/415/909),

\TotallPortefeviilie/des actions 12480141 | | (2/415'909)!

Obllgat|on convertlble en action

DATAVORA 40 000 400 000 | Codt historique 400 000 -
Provision limitée a la

SNP NEW FOOD 4 000 400 000 SOTUGAR 240 000 (160 000)

MENOYA 11 000 1 100 000 | Codt historique 1 100 000 -

i Total Obllgatlons convertlbles en actlons 55 000 ]\ 1,900 0061 :

(1) Les derniers états financiers audités dlsponlbls sont ceux de l'exercice clos le 31/12/2024. La valorisation de la parhmpatnon
est calculée sur la base des états financiers provisoires de I'exercice clos le 31/12/2025.
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Note 4-2 : Placements monétaires et disponibilités

Le solde de cette rubrique s’éléve au 31 décembre 2025 a 1 463 507 DT et, se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24 Variation
Certificats de dépot 1 000 000 1 000 000 -
Compte bancaire ouvert chez BNA BANK 471 435 722 584 (251 149)
Intéréts courus sur certificats de depoft 10817 2 544 8 273
Intéréts précomptés sur certificats de dépot (18 744) (20 349) 1 605
Total 1 463 507 1704779 (241 272)

Note 4-3 : Opérateurs créditeurs

Le solde de ce compte s'éléve au 31 décembre 2025 a 22 121 DT et, se détaille comme suit :

Désignations 31-déc.-25 31-déc.-24  Variation
Sommes dues au dépositaire 22 121 35 698 (13 577)
Total 22121 35 698 (13 577)

Note 4-4 : Capital

Les mouvements intervenus sur le capital au cours de I'exercice se détaillent comme suit :

Capital initial 15293 984
Nombre de parts émises 166
Nombre de copropriétaires 5

Souscriptions réalisées -
Montant (capital appelé) =
Montant (capital Souscrit non versé) =
Nombre de parts émises -
Nombre de copropriétaires nouveaux -
Rachats effectués -
Montant #
Nombre de parts rachetées e
Nombre de copropriétaires sortants .
Autres mouvements (1 269 894)
Variation des plus (ou moins) values potentielles sur fitres (1269 894)
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables -
Droits de sortie -
Frais de négociation -
Capital au 31/12/2025 14 024 091

Nombre de parfs 166
Nombre de copropriétaires 5
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Note 4-5 : Revenus du portefeuille titres

Cette rubrique s'éléve en 2025 a 72 590 DT et se détaille comme suit :

Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Dividendes 72 590 133 550 (60 960)
Revenus des obligations et valeurs assimilées 90 809 - 90 809

Depreuohon‘d_es, revenus des obligations (90 809) ) (90 809)
et valeurs assimilées

Total 72 590 133 550 (60 960)

Note 4-6 : Revenus des placements monétaires

Cette rubrique s'éleve en 2025 a 72 848 DT et se détaille comme suit :

Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Revenus des certificats de dépdts 72 848 69 926 2922
Total 72 848 69 926 2 922

Note 4-7 : Charges de gestion des placements

Cette rubrique s'éleve en 2025 a 339 504 DT et se détaille comme suit :

Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation

Rémunération du gestionnaire 332 004 395 084 (63 080)
Rémunération du dépositaire 7 500 8 925 (1 425)
Total 339 504 404 009 (64 505)

Note 4-8 : Autres produits

Cette rubrique s'éleve en 2025 a 36 000 DT et se détaille comme suit :

Désignations Exercice 2025 Exercice 2024 Variation

Jetons de présence Copil Proclean 3 000 2 000 1 000
Jetons de présence New Food 6 000 3 000 3000
Jetons de présence Plasticum 3 000 3000 -
Jetons de présence Forma AGRO 8 000 - 8 000
Jetons de présence Menoya Food 16 000 - 16 000
Total 36 000 8 000 28 000

Note 4-9 : Autres charges

Cette rubrique s’éléve en 2025 a 817 DT et se détaille comme suit :

Désignation Exercice 2025 Exercice 2024 Variation
Frais et commissions bancaires 407 352 55
Etat impdts et taxes 410 240 170
Commission sur assurance SOTUGAR - 67 179 (67 179)
Total 817 67 771 (66 954)
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5. Autres notes aux états financiers

Note 5-1 : Données par part et ratios prudentiels

Données par part 31/12/2025 31/12/2024
Revenus des placements 876 1226
Charges de gestion des placements (2 045) (2 434)
Revenus nets des placements (1169) (1 208)
Auftres produits 217 48
Autres charges (5) (408)
Résultat d'exploitation (1) (957) (1 568)

Régularisation du résultat d'exploitation - -

Sommes distribuables de I'exercice (957) (1568)
Variation des plus (ou moins) values potentielles (7 650) 4026
Plus (ou moins) values réalisées sur cession de ftitres - -
Frais de négociation - -

Plus (ou moins) values sur titres et frais de négociation (2) (7 650) 4026
Résultat net de I'exercice (1) + (2) (8 607) 2 457
Droits de sortie = -
Résultat non distribuable de I'exercice (7 650) 4026

Régularisation du résultat non distribuable - -

Sommes non distribuables de I'exercice (7 650) 4026
Valeur liguidative 80 207 88 814

Ratios de gestion des placements

Charges / Valeur liquidative -2,55% -2,74%
Autres charges / Valeur liquidative -0,01% -0,46%
Résultat distribuable de I'exercice / Valeur liquidative -1,19% -1,77%

Note 5-2 : Transactions avec les parties liées
Les transactions avec les parties liées se détaillent comme suit :
1- Le reglement intérieur du fonds prévoit que la société de gestion regoit :
o 2% HT des montants souscrits par les porteurs de parts pendant la période d’investissement.

* 2% HT des montants investis diminués des montants restitués aux investisseurs en principal
ainsi que des pertes définitives au-dela de la période d'investissement.

Les frais de gestion sont facturés par le gestionnaire au fonds trimestriellement et d’avance. En cas de
souscription de capital en milieu d’année, les frais de gestion seront calculés au prorata temporis.

La rémunération du gestionnaire au titre de I'exercice 2025 s'éléve a 332 004 DT.
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2- Le réglement intérieur du fonds prévoit également que le dépositaire pergoit une rémunération
égale a 0,025% HT du montant de I'actif net du fonds avec un minimum annuel de 7 000 DT
HT et un plafond de 25 000 DT HT payable d’avance au début de chaque exercice. Cette
rémunération s’éleve a 7 500 DT au titre de I'exercice 2025.
Note 5.3 — Note sur les événements postérieurs a la cloture
Les présents états financiers ont été arrétés par le gestionnaire en date du 29 juin 2026.

Par conséquent, ils ne reflétent pas les événements survenus postérieurement a cette date.
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