En exccution de la mission de commissariat aux comptes du Fonds Commun de Placement & Risque
« Groupe Chimique Tunisien Iy, qui nous a &¢ confiée par e vingt-quatrieme  conseil
d’administration de la Société « SAGES CAPITAL S.A » du 24 novembre 2011, nous avons honneur
de vous présenter notre Rappornt Général sur les états financiers arrétés au 31 décembre 2013,

1- Rapport sur les états financiers ;

1- Nous avons procédé a l'examen do bilan, de 'état de résultat, de ’éat de variation de actif net et des
notes annexes aux €lats fnanciers du Fonds « Groupe Chimique Tunisien HD», couvrant la période
allant du 1% janvier 2013 au 31 décembre 2013, tels qu’établis par la Direction Générale du gestionnaire
du dit fonds,

Responsabilité de Ia_direction générale du gestionnaire du fonds dans 'établissement des éta
Nnanciers

2- La direction gendrale de la société « SAGES CAPITAL S.A », en sa qualité de gestionnaire du fonds
« Groupe Chimique Tunisien ITL» est responsable de Parrété, de 1"établissement et de la présentation
sineére de ces élats financiers, conformément au systéme compiable des entreprises,

Cette responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi d’un conirGle inteme relatif &
I"é¢tablissement et la présentation sincére des éats financiers ne comportant pas dancmalies
significatives, que celles-¢i résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que la détermination d’cstimations
complables raisonnables an regard des circonstances.

Responsabilité du commissaire aux compies:

3- Notre responsabilité est d"exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit, Mous
avoms effectue notre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces normes
requicrent de notre part dé nous conformer aux régles d*éthique et de planifier et de réaliser I"audit pour
abienir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas d'anomalies significatives.

4- Cet audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillic des éléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des procédurcs
releve du jugement de I"auditeur, de méme que 1"évaluation du risque que les états financiers contiennent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs,

En procédant & ces évaluations, "auditeur prend en compte le contrile interne en vigueur dans Pentité
relatif & I"établissement et la présentation sincére des états financiers afin de définir des procédures
d'audit appropriges en la circonstance, Un audit comporte également |*appréciation du caraciére approprié
des méthodes comptables retenues ef le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la
direction, de méme que [*appréciation de la présentation d*ensemble des &ats financiers.




5- Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants 1 appropriés pour fonder notre
opinion.

Opinion :

6- A notre avis, les ctats financiers du fonds d'Essaimage « Groupe Chimigoe Tunisien 11I», annexés au
présent rapport, et gui portent sur un total bilan de 1.300.953 DT, un résultat déficitaire de
<d6.758 DT> et une valeur liquidative de 852,705 DT, sont réguliers et sincdres et donnent, pour tout
aspect significatif, unc image fidéle de la sifuation financiére de la société au 31 décembre 2013, ainsi que
de la performance financiére et la situation des variations de actif net pour "exercice clos 4 cette date,
conlfomément au systéme comptable des entreprises en vigoeur en Tunisie.

7- Sans remetire en cause en cause "opinion exprimée ci dessus, nous attirons votre atlention sur les
informations suivantes :
- Contrairement aux dispesitions de I"article 10 du code des organismes de placement collectif, le
fonds  d’Essaimage « Groupe Chimigue Tunisien Il qui est une copropricee de valeurs
maobiliéres, ne comprend qu'un souscripteur unigue ;
- Le fonds d'Essaimage « Groupe Chimigue Tunisien Ills a employé 26,49%: de ses actifs (hors
dépréciation) dans des SICAV TRESOR, ce qui est contraire aux régles prudenticlles prévues par
I"article 2 du déeret n*2006-381 du 3 [évrier 2006 ;

1I-  Rapport sur les verifications et informations spéeifiques :
Mous avons procédé, conformément aux normes professionnelles, aux vérifications spécifiques prévues
par la loi.

1- En application des dispositions de article 20 de la loi 2001-83 du 24 juillet 2001, nous avons
progede i "examen de la sincérité et de la concordance avec les états financiers des informations, d ordre
comptable, données dans le rapport sur la gestion de Pexercice éabli par le Gestionnaire du Fends, Les
informations contenues dans ce rapport n*appellent pas, de notre parl, de remarques particuliéres.




BILANS AU I DECEMBRE 2013 & 2012
(exprimé e Dinars Tutisicns)
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ETATS DE RESULTAT POUR LES EXERCICES CLOS
LE3] DECEMBRE 2013 & 2002
{exprimds en Dinars Tunisiens)

Mote  Aw3IAA2R203  Aw 322002

PR - Revenus du pariefewille rives 12077 4102
a- Dieidendes ] (1]
b - Revenus des obligations et valeurs assimilées 52-1 ZZOT7 24 12
¢ - Revenus des autres valeurs ] 1]
PR 2« Revenus des placenients monglaires 0 0

CH 1 - Charges de gestion des placements L] 0G5 520 00T

PR 3 - Autres produits 0

CH 2 - Autres charges 823 3307 3z

PR 4 - Régularization du résoltat dexploitation (1 i

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation
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ETAT DE VARIATION DE L'ACTIF NET
AU 31 DECEMBRE 2013 ET 2012

a - Résuliat d'exploitation -46 T58 -5 B2

b - Vanation des plus {ou moins) valuss potenticlles sur tifres 0 -84 625
¢ = Plus {ou moms) valees réalisées sur cession de titres 0 0
d - Frais de négociation de titres 0 0

a- Souscriptions

Capital 0 0
Fegularisation des sommes non distobuables de lexercice { 0
Reégularization des sommes distribuables 0 0
Diroits dentrée 0 0
b- Rachais ] i
Capital 0 &
Reépularisation des sommes non distribuables de 'exercics ] il
Régularisation des sommes distribuables 0 0
[Drroits de sartic 0 Ll

a = en débot d'exercice 132581 1 440 403

b= en fin dexercice | 270058 132516

@ - en début d'exercice | 50 | 00
b - @n fin d'exercice | S0 | 500




Motes aux &tats financiers @
MNote 1. Présentation du Fonds :

(a) Présentation du fomds :

Le fonds « Groupe Chimigue Tonisien I » cst un fond commun de placement collectit & risque.

Cest un fonds d'essaimage régl par la loi 2005-56 du 18 joillet 2005 et ses textes d*application et par la loi
2001-83 do 24 juillet 2001 portant promulgation du code des Organismes de Placement Collectif.

Le fonds & été levé en 22 Octobre 2010 pour une durée de 10 ans. Toutefois ce délai est prorogeable d'une

annés renouvelable deux fois, sur avis conforme du souseripteur.

Le montant initial do fonds a été fixé 4 LS00000 DT, divizé cn 1500 parts d'un montant nominal de
1000 TND chacune,

Le Groupe Chimique Tunisien cst le promoteur, souscripteur unique, de ce fonds.

La gestion du fonds a été confiée 4 la spciété de gestion de fonds « SAGES Capital 5.A », régie par la loi
A" 2001-83 du 24 juillet 2001, portant promulgation du code des orpanismes placement collestif,

(b) Objet du Fonds :

L Fonds « (iroupe Chimigue Tunisien III » a pour objet lc renforcement des fonds propres d'entreprises
innovantes avant la phase de démarrage effectif. 1] intervient essentiellement comme un encouragement ou
une assisiance accordé i des promodeurs issus du personnel du « Groupe Chimique Tunisien III» ow
venant de l'extéricur et retcnue par la cellule dEssaimage, pour les inciter & créer des entreprises
indépendantes ou & poursuivre une activité qu'elle exergait elle-m&me auparavant.

Le fonds « Groupe Chimigue Tunisien III » a pour objet la participation pour le compie des porteurs de
parts et en vue de lewr rétrocession, au renforcement des opportunités d’investissement et des fonds propres
des entreprises. Le fonds est tenu d'employer 65% au moins de leurs actifs, dans la souscription awx actions
on aux parts sociales nouvellement émises par

- les entreprises implantées dens les zones de développement telles que fixdes par les articles 23 et 34 du
code dhincitation aux investissements,

- les projets réalizés dans le cadre de petites et moyennes entreprises, telles que définies par le code
d'incitation aux investissements,

- les entreprises des nouveaux promoteurs, tels gue définis par le code d'imeitation aux investssements,

- les entreprizes qui réahisent des imves(izsements permetiant de promouvolr la technologie cu sa maitrise
ainsi que Finnovation dans tous les seclewrs éconoimiques prévus par le code dincitation aux investissements
ou dans les activités hénéficiaires des interventions du régime dincitation & I'innovation dans le domaine de
la technolegie de Pinformation,

- les entreprises bénéficiaires des avantages relatifs au réinvestissement des revenus et Dénéfices au titre des
opérations de transmission des entreprises prévus per la |égislation en vigueur, dans ce cas, la condition
relative aux actions ef parts sociales nouvellement émises ne s"applique pas.

- les entreprizes objet d’opérations de mise & niveau dans le cadre d’un programme de mise & niveau agréé
par le comité de pilotage du programme de mise 4 niveau,

- les entreprises en difficultés économiques bénéficiares des avantages Nscaux relatifs au réinvestissement
des revenus et bénéfices au titre de la transmission des entreprises prévus par la lEgislation en vigoeur, dans
co cas, |a condition relative anx actions ot parts sociales nouvellement émises ne s*applique pas.




(c) Rémuoneration du gestionnaire do fonds :

La gestion du fonds « Groupe Chimigque Tunisien I » a &€ conlide 3 la sociélé « SAGES Capital 8.4 »,
Sa rémunération est fixée conformément au prospectus d*émission du fonds ot aux dispositions de article
10 du réplement intérieur du FCPR a 4% HTYA de la valeur initisle du fonds et sont payables
trimesiriellement et 3 terme &chu, jusgu’d la cliture de la période d'investissement,

(d} Rémunération du dépositaire do fonds =
Le dépdt des actifs du fonds « Groupe Chimigue Tunisien I » a éé confié & la Société Tunisienne des

Bangues « STB ». Sa rémunération est fixée & 0,1% HTVA de Pactif net du fonds caleuiée en début de
périnde et pryvables 4 terme échu sans que cette rémunération ne soit inféricure a 2.500 DTHTV AL

Note X, Fails marguants de Pexercice ;
Le Fonds « Groupe Chimigue Tunisien I % a procéde a la libération de la participation au capital de la
sociité «SDRM » pour 63.000.

De plus courant Pexercice 2013, pour la valorisation des titres de participation, le fonds a utilisé les
informations financidres les plus récentes (2013 ou 2002 sclon le cas) certifices par les awditeurs et qui
correspandent & la derniére information disponible, La dépréciation a été constatée parmi les « Sommes non
distribuables s,

Mote 3. Référentiel comptable :
Les états financiers du fonds « Groupe Chimique Tunisien IT», arrétés pour PPexercice clos le 31 décembre

2013, ont été &ablis conformément au systéme comptable des entreprises promulged par la loi n® 96-112 duo
30 décembre 1996,

Les états fnanciers annuels ou intermédinres, sonl élablis conformément aux peéconisations du svstéme
comptable et notamment les normes 16 & 18 relatives aux OPCWM, telles que approuvées par arréie du
ministre des finances du 22 Janvier 1999,

Mote 4. Bases de mesure ef principes comptables pertinents :
Les bases de mesure et les principes compiables pertinents adoprés par le fonds pour Fétablissement de ses
&tats financiers peuvent &tre résumés comme sulk :

(a) Bnses de mesure :
Les éléments d'actif ¢t de passif du fonds « Groupe Chimigue Tonisien I » sont évalués a la valcur do
réalisation.

{b) Unité monétaire
Les &ats hinanciers du fonds « Groupe Chimigque Tunisien ITT » sont libellés en Dinar Tumsien,

(¢) Sommaire des principales méthodes compiables
Les principales méthodes comptables utilisées par le fonds pour la préparation de ses états financiers peuvent
éire récapitulées commee suil

Les &ats financiers sont dlaborés sur la base de ["évaluation des éléments du portefemlle ttres A leur valewr
de réalization, Les principes comptables les plus significatifs se résument comme suit :

i- Prise ¢n compie des placements

Les placements en poriefeuille titres et les placements monétaires sont pris en compte en comptabilité av
monent du transfert de propriété pour lewr prix d'achat frais exclus. Les frais encovres a l'oceasion de lachat
sont imputes en capital,




ii= Comptabilisation des revenus afférents aux placements

Les intérets courus a lachal sur les obligations et valeurs assimilées sont constatés au bilan pour leur montant
net de retenues & la source au titre de Iimpdt dans la mesore ob celles-ci sont effectudes & titre définitf et
libératoire,

Les intéréts précomptés sur les placements sur e marché monétaire, notamment les billets de trésorerie ef les
certificats de dépdt, sont constatés an bilan pour lewr montant net de retenve & la source au titre de Fimpét,
duns la mesure ol celles-¢i sont effectudes & titre défimitif et libératoire.

Les dividendes relatifs aux actions et valeurs assimilées sont pris en compte en résultat & la date de
détachement du coupon,

Les intéréts sur les placements en obligations ot valours assimilées ot sur les placements monétaires sont pris
@n compte én résultat & mesure qu'ils sont courus pour leur montant net de retenues 4 la source do fait que cex
retenues sonl effectudes & titre définitl et lisératmre.

i~ Evaluation i la date d*arrété des situations

Les actions non admises 4 la ¢bie de la BYMT sont évaledes 4 lewr juste valeur. Cette dernére est
déterminée par référence a des critéres objectifs tels que le prix stipulé dans des transactions nécentes sur les
litres considérdes et la valeor mathématique des titres.

Les actions non admises a la cote de la BVMT et qui sont négociées dans les mémes conditions que fes
actions admises & la cote sont évaludes & leur valewr de marché, qui correspond an cours moyen pondéré du
Jour de caleul de la valeur liquidative, ou 4 la date antérieurs la plus récente.

La moins valee potenticlle est portée directement, en capitaux propres, en tant que « Sommes non
distribuables ».

Elle apparait également comme composante du résultat net de Pexercice.

ilii-  Cession des placements
La cession des placements donne lieu a [*annulation des placements & hauteur de leur valeur comptable, La
différence entre la valeur de cession et fe prix d'achat du titre oédé 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.

L évaluation de I"actif du fonds se fait selon deux méthodes
pour les cing premiéres années & partir de la date de la premiére souscription @ adoption de la

méthode du colit historique, sauf événement exceplionnel qui justfie le changement de cette
méthode.

Au-deld de cette période : adoption de la méthode de le valeur comptable nette.




Mote 5. Notes explicatives des différentes rubriques figurant dans le corps des éats financiers :
5-1- Notes au bilan :

3-1-1- Actions, valeurs assimilés et droits rattachés

Les placements en actions et en valeurs assimilées, accusent au 31 décembre 2013 une valeur brute de
814,800 DT contre une valeur brute de 751,800 DT au 31 décembre 2012,

Les dépréciations potentictles portent sur un total de 64,625 DT au 31 décembre 2013 contre une valeur nulle
au 31 décembre 2012 pouvant &tre détaillés comme suit

. Valeur Br Vil Valeur M
Libelié - Au3tH22013 m*'"‘!':"“"’: 3?;:1531;:3 o S0z
LacidiE o AL TUNISSIA » 200, 0 20,000 200,000
Socidté w BOSCH CAR SERVICE: 44,00 <1790 26, 100 26100
Socidté « STUDIO DESIGH » 36,300 =13 0= 42,400 42400
Spcidié ¢ PRINT SERVICES » (100 <32R25= 1195 '.".1'.':;-.
Sochiae & CAROGA » ] T T mmsow | @ 235000 25,000
Sackld o COOCOA » 186,500 i 184, 5000 PRS00
Encidli o SDRM » (3, 0] i 43,000 a
Taotal H14.500 <64 f25= |  TS0T5 | 6ATITS

5-1-2- Oblipations et valeurs assimilées :

L.es obligations ot valeurs assimilées du fonds « Groupe Chimigue Tunisien TTL » accusent au 3] décembre
2003 un solde de 539384 DT contre 649647 13T au 31 décembre 2012,

Au 31 décembre 2013 le solde des placements mondétaires st constitué de 3439 actions SICAY Tresor

valorisées au cours de cliture de 103,499 DT et de 1789 actions SICAV Epargnant valorisées au cours de
cldure de 102,544 T,

5-1-3- Disponibilités :
Figurent sous cet intitulé, le solde des fonds disponibles aw nom du fonds anprés de la Sociéteé Tunisienne des
Bangues et qui s"ékévent au 31 décembre 2013 4 11.3% DT contre 13345 DT au 31 décembre 2012,

5-1-4- Opérateurs Créditenrs :

Figurent sous cet intitulé, les dettes du fonds eavers le gestionnzire du fonds en cccurrence la société
« SAGES Capital 5.A = le dépositaire amnsi que le CMFE,

Les dettes envers |2 gestionnaire du fonds s°élévent & hautewr de 13,092 DT & fin 2013 contre 15,558 DT a
fin 2012, envers le dépositaire des actifs du fonds 4 havteur de 5900 DT en 2013 contre 5900 DT & fin
2012, ainsi qu'envers le CMF 4 hauwteur de 100 DT & fin 2013 contre 44 DT & fin 2012,

3-1-5- Autres créditeurs divers :
Figurent sous cet intitulé, 1"encours des charges & payver afférents aux honoraires du commissaire aux
comptes qui s"élévent & 2803 DT au 31 décembre 2013 contre 2.849 DT aw 31 décembra 2012.




S-1-6- Capital « Montant du Fonds »:
Lz « Groupe Chimique Tunisien IIL» est un fonds fermé, avcune opSration de rachat ou de vente de paris
n'n été opérée au cours de durée de vie du fonds qui est estimée & 10 ans.

Le mantant initial du fonds peut étre présents comme suit

Capital Initial —
Montant 1 500 g

Mombre de titres 1 S00
Mombre dactionnaires i1
Souscriptions réalisées 2003 i

Moniant 0]

| Mombre de titres émis 0|

Mambre de neuveaux souscriplenrs 2013 ]

Rachats effectuds 2013 it |

i
1]
)

hfontant
tombre de titres rachetés 2013

ey e

Apires mouvenents 2003 &
Flus au maing values potentielles sur fﬁﬁs F
]
i

Flus gu maing walues réalisfes sur cession de titnes
E Rééular]minn des zommes non dislribualles

| Capital po 31-12-2013

olaitdmil 1500
Mombre de titres 1 500
Mombre d'actionnaires (Ul

Les sommes non disiribuables englobent la dépréciation sur titres de participation constatée en 2012 pour
£4.625 DT afféronte aux panticipations dans le capital de :
Ta socidté « BOSCH CAR SERVICE », 4 hauteur de 17.900 DT,
- la société « STUDIO DESIGN», 4 hauteur de 13,900 DT, el
- la seciété o PRINT SERVICES w, & hauteur de 32,825 DT,




5-2- Motes & Péial de résuliaf ;

5-1-1- Revenus des obligations et valenrs nggimilées :
Les revenus des placements SICAY stelévent & fin 2013 4 22.077 DT contre 24,102 DT & fin 2012,

5-1-2- Charges de gestion du fonds :
Les charpes de pestion du fonds s"&lévent & 65.529 DT au 31 décembre 2013 contre 70.937 DT au 31
décembre 2012 (du début du fonds & la cliture de Pexercice 2012) et se détaillent comme suit

La rémundération du gestionnairs a2 570 a7 oR7
La rémunération du dépositaire 2850 2930

§-1-3- Autres charges :

Flgurent sous cet intitulé, essentiellement, les provisions pour honoraires du commissaire aux compies pour
Pexécution de son mandat an cours de Pexercice 2013 pour 2,803 DT, la charge afférente & la rémunération
dw CMF pour 100 DT & fin 2013,

- Les engagements de financement :

Mondher MAAREF Fabication d'enprais composés NPK . SOOOODY|  Z20000| | 7-juil 0%

SITUATION ANNUELLE DE FCPR GCT IV ARRETEE AU 31/12/2013

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS ARRETES AU 31 DECEMBRE 2013




