~ SITUATION ANNUELLE DU FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUE
BENEFICIANT D’UNE PROCEDURE SIMPLIFIEE « THEEMAR INVESTMENT FUND »
ARRETEE AU 31/12/2014

Rapport Général du commissaire aux comptes

Etats financiers - Exercice clos le 31 décembre 2014

En execution de la mission qui nous a &té confiée, nous vous présentons notre rapport sur le contréle
des etats financiers de F.C.P.R Theemar investment Fund relatifs a I'exercice clos le 31 decembre
2014, tels qu'annexés au present rapport, ainsi que sur les vérifications et informations spécifiques
prévues par la Ioi et les normes professionnelles.

. Rapport sur les états financiers

Mous avons effectue I'audit des etats financiers de F.C.P.R Theemar Investment Fund comprenant le
bilan arrété au 31 décembre 2014, I'état de résultat et |'état de variation de I'actif net pour 'exercice
clos a cette date, ainsi qu'un résume des principales methodes comptables et d'autres notes
explicatives. Ces etats financiers font ressortir un actif net de 16 801 213 DT, y compris les sommes
distribuables deficitaires de l'exercice s'élevant a (105 937) DT.

1. Responsabilité de la direction pour les états financiers

Les états financiers ont été arrétés sous la responsabilité de |a société United Gulf Financial Services
Morth Africa. Cette responsabilité comprend la conception, |la mise en place et le suivi d'un controle
interne relatif a I'etablissement et la présentation sincére d'états financiers ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la détermination
d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

2. Responsabilité du commissaire aux comptes

Motre responsabilite est d'exprimer une opinion sur ces atats financiers sur la base de notre audit
Mous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en Tunisie. Ces
normes reguiérent de notre part de nous conformer aux régles d'éthique et de planifier et de réaliser
l'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas d'anomalies
significatives

Un audit impligue la mise en ceuvre de proceédures en vue de recueillir des eéléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers. Le choix des
procédures reléve du jugement de l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états
financiers contiennent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs, En procedant & ces évaluations du risque, 'auditeur prend en compte le contrdle interne en
vigueur dans I'entité relatif & 'établissement et la présentation sincére des états financiers afin de
définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une
opinion sur I'efficacité de celui-ci. Un audit comporte egalement I'appreciation du caractere approprié
des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par
la direction, de méme que 'appréciation de la présentation d'ensemble des états financiers

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




3. Opinion sur les états financiers

A notre avis, les états financiers sont réguliers et sincéres et donnent, pour tout aspect significatif, une
image fidéle de la situation financiére de F.C.P.R Theemar Investment Fund, ainsi que des resultats
de ses opérations pour I'exercice clos le 31 décembre 2014, conformément aux principes comptables
généralement admis en Tunisie.

Il. Rapport sur les vérifications spécifiques

Nous avons également procedé aux verifications specifiques prévues par la loi et les normes
professionnelles.

Sur la base de ces veérifications, nous n'avons pas d'observations a formuler sur la sincerité et la
concordance avec les etats financiers des informations d'ordre comptable données dans le rapport du
Conseil d'Administration du gestionnaire (United Gulf Financial Services North Africa) sur la gestion
de l'exercice.

Nous avons egalement, dans |le cadre de notre audit, procedé a I'examen des procedures de controle
interne relatives au traitement de l'information comptable et 4 la préparation des états financiers. Nous
signalons, conformément a ce qui est requis par l'article 3 de la loi N° 94-117 du 14 novembre 1994
tel que madifié par la loi N°99-92 du 17 aolt 1999, la loi 2005-96 du 18 octobre 2005 et Ia loi n°2009-
64 du 12 aodt 2009, que nous n'avons pas relevé, sur la base de notre examen, d'insuffisances
majeures susceptibles d'impacter notre opinion sur les etats financiers

ANMC Ernst & Young
Fehmi LADURINE Tunis, le 08 Juillet 2015




F.C.P.R Theemar Investment Fund
Bilan arrété au 31-12-2014
(exprimé en dinars tunisiens)

Note

ACTIF
AC 1 - Portefeuille-titres 6.1
a - Actions, valeurs assimilées et droits rattachés

AC 2 - Placements monétaires et disponibilités 6.2

a- Placements monétaires

b - Disponibilités

AC4 - Autres actifs 6.3

a- Débiteurs divers

TOTAL ACTIF

MM22014 322013
8 437 558 B373224
8437 558 8373224
3534533 J 629 690
3 446 646 3 629 690
ar 8ar
5000 000 5000 000
5000 000 5 000 000

16 972 091 17 002 914

PASSIF

PA 1 - Opérateurs créditeurs 6.4

PA 2 - Autres créditeurs divers 6.5

TOTAL PASSIF

ACTIF NET

CP 1 - Capital 6.6

CP 2 - Sommes distribuables

b- Sommes distribuables des exercices antérieurs

b- Sommes distribuables de I'exercice

ACTIF NET

TOTAL PASSIF ET ACTIF NET

134 517 128 969
36 361 31129
170 878 160 098

17 336 873 17 272 539

(535 660) (429 723)
(428 723)
(105 938) (420 723)

16 801 213 16 842 B16

16 972 091 17002 914




F.C.P.R Theemar Investment Fund
Etat de résultat
Période allant du 01-01-2014 au 31-12-2014

(exprimé en dinars tunisiens)

Période allant du Période allant du

01/01 au 1122014 17/01 au 31711272013

PR 1 - Revenus du portefeuille titres 6.7 345 841 -
PR 2 - Revenus des placements monétaires 6.8 13583 84 316
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 481 672 84 316
CH 1 - Charges de gestion des placements 6.9 (529 240) (462 458)
REVENU NET DES PLACEMENTS (47 568) (378 142)
CH 2 - Autres charges 6.10 (58 369) {51 581)

RESULTAT D'EXPLOITATION (105 937) (429 723)

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation - -

SOMMES DISTRIBUABLES DE L'EXERCICE (105 937) (429 723)

PR 4 - Régularisation du résultat d'exploitation
(annulation)

Variation des plus {ou moins) values potentielles

sur titres 64 334 22539

RESULTAT NET DE L'EXERCICE (41 603) (407 184)




F.C.P.R Theemar Investment Fund
Etat de variation de |'actif net
Période allant du 01-01-2014 au 31-12-2014
(exprimé en dinars tunisiens)

Période allant  Période allant

du 01/01 au du 17/01 au
JM272014 MM22013

AN 1 - VARIATION DE LU'ACTIF NET RESULTANT
DES OPERATIONS D'EXPLOITATION (41 603) (407 184)

a - Résultat d'exploitation (105 937 (429 723)

b - Variation des plus {ou moins) values potentielles

SUr titres 64334 22538

AN 2 - DISTRIBUTIONS DE DIVIDEMDES - -
AN 3 - TRANSACTIONS SUR LE CAPITAL - 17 250 000

a- Souscriptions - 17 250 000

Capital - 17 250 000

Régularisation des sommes non distribuables de
I'exercice

Réqularisation des sommes distribuables - -

b- Rachats - -

Capital - -

Réqularisation des sommes non distribuables de
I'exercice

Régularisation des sommes distribuables - -
VARIATION DE L’ACTIF NET (41 603) 16 842 816
AN 4 - ACTIF NET

a - en déhut d'exercice 16 B42 816 -
b - en fin d'exercice 16 801 213 16342 816
AM 5 -NOMBRE DE PARTS - -

a - en début d'exercice 2 300 -
b - en fin d'exercice 2 300 2 300

VALEUR LIQUIDATIVE ¥ 305 7323

AN 6 - TAUX DE RENDEMENT ANNUEL -2 47%




1- PRESENTATION DU FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUE THEEMAR

« F.C_P.R Theemar Investment Fund » est un fonds commun de placement & risque réqgi par le
code des organismes de placement collectif promulgué par la loi n® 2001-82 du 24-07-2001 telle
gque modifiée et complétée par les textes subséquents.

Le fonds a obtenu 'agrément du Conseil du Marché Financier en date du 13 septembre 2012
sous le N° 44-2012.

Un prospectus visé par le Conseil du Marche Financier, en date du 13 novembre 2012, est mis a
la disposition du public. Le démarrage des souscriptions a été annoncé pour le 29 novembre
2012

La premiére souscription a été réalisée le 03 décembre 2012 et la premiére libération de fonds a
&té faite en date du 17 janvier 2013.

La taille du fonds est fixée 50 millions de dinars divisé en 5 000 parts de 10 000 DT chacune. Le
fonds a cléturé sa premiére période de souscription pour un montant global de 23.000.000 DT.

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

La politiqgue d'investissement est arrétée par un comite d'investissement qui dé&finit les choix et les
orientations des placements.

2- ORIENTATION DE LA GESTION DU FONDS
Politique d’investissement du Fonds

Le fonds « Theemar Investment Fund » interviendra au moyen de la souscription ou de
'acquisition d'actions ordinaires, de cerificats dinvestissement, de titres participatifs,
d'obligations convertibles en actions et de parts sociales et, d'une facon générale, de touies les
autres catégories assimilées a des fonds propres conformément & la législation et a la
réglementation en vigueur.

Le Fonds «Theemar Investment Fund » pourrait accorder dans la limite de quinze (15) %,
d'avances en compte courant pour la durée de linvestissement réalisé dans des socigtés dans
lesquelles il détient au moins cing (5) % du capital.

Portefeuille ciblé

Le Fonds «Theemar Investment Fund » ciblera un portefeuille d'investissements composé a
raison de :
4+ B0% au moins de ses actifs dans :
= [Des PME non cotées et ce dans les stades de financement suivants :
Le capital risque,
Le capital développement,
Le capital restructuration,
Le pré IPO.
= [Des PME cotées sur le marché alternatif dont I'activité est conforme & la Shariaa et ce,
dans la limite de 30% du taux (ratio) d'emploi réglementaire.
% 20% au plus dans des sociétés cotées sur le marché boursier et/ou dans des produits
financiers conformes a la Shariaa.

Taille des investissements
Le ficket de participation du fonds «Theemar Investment Fund » dans chagque socigté cible sera

compris entre cing cent mille (500 000) dinars et trois million sept cent cinguante mille
(3 750 000) dinars avec un ticket moyen de deux million (2 000 000) de dinars.




Tout investissement en dehors de ces seuils sera soumis a l'accord du Comité Consultatif.
Far ailleurs, le fonds « TIF » ne peut dépasser le seuil de 15% des actifs nets du Fonds dans une
seule participation.

Durée de détention des participations

Les durées prévues pour la détention des interventions (participation dans le capital et/ou
financement en quasi-fonds propres) varient d'une a cing annees. Toute détention echeant en
dehors de ces seuils sera soumise a lI'accord du Comite Consultatif.

Période d'investissement des actifs du Fonds

En conformite avec le decret-loi n® 2011-99 du 21 Octobre 2011 tel que complete par ses textes
d’application, le fonds investira 80% de ses actifs dans un delai ne dépassant pas la fin des deux
années suivant celle au cours de laguelle a eu lieu la libération des parts.

Stratégie de désinvestissement

Dans le cadre de sa stratégie de désinvestissement, le fonds «Theemar Investment Fund »
utilisera tous les scénarios possibles a savoir la sortie sur le marché boursier (alternatif et/ou
principal), les sorties industrielles ; le rachat par le management ou le rachat par un ou plusieurs
autres fonds d'investissement. A cet effet, des pactes d'actionnaires seront etablis entre les
actionnaires des entreprises dans lesquelles «Theemar Investment Fund » détiendra une
participation et le fonds et qui stipuleront entre autres les modalités de sortie de

«Theemar Investment Fund ».
Zone géographique

Les investissements realisés par le fonds «Theemar Investment Fund » seront effectués dans
des sociétés établies et/ou ayant une pariie importante de leurs activités en Tunisie.

En ce qui concerne les investissements réalises dans des sociétes autres que celles visees a
l'alinéa préecedent, le dossier dinvestissement sera soumis a l'accord prealable du Comite
Consultatif.

Régles éthiques

Le Fonds «Theemar Investment Fund » weillera au respect des régles ethiques et
particuligrement en matiere de:

- Secteurs d'activité
- Lutte contre le blanchiment de capitaux.

Secteurs d’activité non retenus

Le fonds «Theemar Investment Fund » n'investira pas dans des secteurs dactivité portant
atteinte a l'ordre public notamment les secteurs suivants :

- Production ou activitées impliguant toute forme de travail force, nocive ou a caractére
d'exploitation et toute forme de travail d'enfants

- Production ou commerce de tout produit illeégal au regard de la l&gislation

- Production ou commerce d'armes et de munitions

- Production ou commerce de boissons alcoolisées

- Production ou commerce de tabac

- Production, distribution ou commerce de pornographie

- Jeux, paris, casinos et activités équivalentes

- Tout autre secteur dont I'activité est considérée comme illicite ou contraire aux principes de la
Shariaa.




Lutte contre le blanchiment de capitaux
Le Gestionnaire devra :

- respecter la legislation et la reglementation en wvigueur en matiére de lutte contre le
financement du terrorisme et le blanchiment de capitaux ;

- appliguer des procédures anti-blanchiment de capitaux et de lutte contre le financement du
terrorisme conformément aux standards nationaux et internationaux.

En outre, le Gestionnaire déclare et certifie :

- quil s'interdit de participer directement ou indirectement et d'une facon quelcongue a toute
activite ayant pour objet ou effet le blanchiment de capitaux ayant une provenance et/ou une
destination criminelle ; et

- quil et en général toute personne participant a la gestion et a l'activiied de « Theemar
Investment Fund » n'ont jamais &té impliqués, poursuivis et/ou condamnés pour des faits de
blanchiment de capitaux devant une quelcongue juridiction a travers le monde.

3- REGIME FISCAL

Conformément aux dispositions de l'article 10 du code des organismes de placement collectif, les
fonds communs de placement a risque sont dépourvus de la personnalité morale ; en consequence,
« Theemar Investment Fund » ne dispose pas de la personnalité morale et se trouve en dehors du
champ d'application de I'impdt.

Les dividendes et les plus-values provenant des actions dans lesquelle « Theemar Investment Fund »
a investl ses fonds sont soumis aux dispositions fiscales prévues par la réglementation en vigueur.
Cependant les revenus des capitaux mobiliers 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 etats financiers arrétes au 31/12/2014 sont etablis conformement aux principes comptables
generalement admis en Tunisie.

5- PRINCIPES COMPTABLES APPLIQUES

Les étfats financiers sont eélaborés sur la base de I'évaluation des éléments du portefeuille titres a leur
valeur de realisation. Les principes comptables les plus significatifs se resument comme suit :

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

Les éléments de portefeuille-titre et les placements monétaires sont comptabilisés au moment du
transfert de propriété pour leur prix d'achat. Les frais encourus a l'occasion de '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.

5.2- Evaluation des éléments du portefeuille titre

Actions admises a la cote

Les titres admis a la cote de la bouse des valeurs mobiliéres sont evalués, en date d'arréte, a leur
valeur de marche. La différence par rapport au prix d'achat ou par rapport a la cliture précedente
constitue, selon le cas, une plus ou moins-value potentielle portée directement en capitaux propres,
en tant gue somme non distribuable. Elle apparait egalement comme composante du resuliat net de
I'exercice.




Actions non admises 3 la cote

Les titres non admis a |la cote de la bouse des valeurs mobiliéres sont évalues, en date d’arréte, a leur
juste valeur. La différence par rapport au prix d’achat ou par rapport a la cléture précedente 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.

Le gestionnaire « United Gulf Financial Services-Morth Africa » (UGFS-NA) procéde a une estimation
de la juste valeur a partir de la valeur de l'entreprise déterminee par difféerentes méthodes
notamment :

La methode d'evaluation du prix d'un investissement récent,

La methode des multiples de résultats,

La méthode de l'actif net,

La methode de 'actualisation des flux de trésorerie ou des résultats de la socigté.

L O G S O

5.3- Cession des placements

La cession des placements donne lieu a l'annulation des placements & hauteur de leur valeur
comptable. La difféerence entre la valeur de cession et le prix d'achat du titre cédé constitue, selon le
cas, une plus ou moins-value réalisee poriee directement, en capitaux propres, en tant gue somme
non distribuable. Elle apparait egalement comme composanie du résultat net de la période.

Le coit d'achat des placements cédés est déterming par la méthode du colt moyen pondéré.

6 - NOTES EXPLICATIVES DU BILAN ET DE L'ETAT DE RESULTAT
MNote 6.1 - Portefeuille titres

Le solde de ce poste s'éléve au 31 decembre 2014 & 8 437 558 DT et se détaille comme suit :

Nombre - i . Plus ou
Société Secteur dractivité. | de titres d‘ac{q: isition | awMH220M4 | | 314212014 pons

Actions cotées
Best Leass Leasing 1 500 000 2150 000 2,066 DT (*) 3084 000 | (86 000)
City Cars Automohile 292 300 3 200 685 1147307 (%) 3353558 | 152873
Actions non cotées
KAN PHARMA, Phamaceutique 200 000 2000 000 10,000 (**) 2000 D00 -
Total 8 350 685 8437558 | 86873

(") Cours moyen pondéré au 31 décembre 2014
{** Coilt d'acguisition

Note 6.2 = Placements monétaires et disponibilités

Le solde de ce poste s'éléve au 31/12/2014 a 2 534 533 DT et se détaillle comme suit représentant
les sommes déposees dans un compte de dépdts participatifs dans les opérations d'investissement

Moudharba (Compte Saving).

Désignation

Solde au 311272014

Solde au 311272013

Compte de dépdts participatifs dans les opérations

d'investissement Moudharba (Compte Saving) auprés de AL 3 446 646 3629 690

BARAKA Bank

Axoirs en bangue 87 Ba7 -
Total 3534 533 3 629 690




MNote 6.3 — Autres actifs

Cette rubrique s'eléve au 31/12/2014 a 5 000 000 DT et s'analyse comme suit :

Rubrique Solde au 3171272014 Solde au 311272013
ICD, capital appelé et non libéré 2 500 000 2 500 000
CDC, capital appelé &t non libéré 2 500 000 2 500 000
Total 5000 000 5000 000

Note 6.4 — Opérateurs créditeurs :

Le solde de ce compte s’éléve au 31 déecembre 2014 a3 134 517 DT représentant les sommes dues au

gestionnaire au titre de sa rémunération de gestion.

MNote 6.5 — Autres crediteurs divers :

Le solde de ce compte s'eléve au 31 décembre 2014 a 36 361 DT et se detaille comme suit -

Désignation Solde au 311272014 Solde au 31/12/2013
Comité Shariaa 29 868 22400
Comités d'investissemeant 2500 7044
Comités Consultatifs 2500 1 685
Etat - Retenue & la source 1493 0
Total 36 361 31129
Note 6.6 — Capital
Les mouvements intervenus sur le capital au cours de 'exercice se détaillent comme suit :
Capital initial 17 272 5349
Montant 17 272 /539
Mombre de fitres 2 300
Mombre de porteurs de parts 3
Souscriptions effectuées en 2014 ]
Rachats effectués en 2014 0
Autres mouvements survenus en 2014 64 334
Yariation des plus (ou moins) values potentielles sur titres 64 334
Flus (ou moins) values réalisées sur cession de titres -
Régularisation des sommes non distribuables -
Diroits de sortie -
Frais de négociation -
Capital au 31/12/2014 17 336 873
Montant 17 336 673
Mombhbre de parts 2300
Mombre de porteurs de parts 3

Le capital g’éléve ainsi au 31/12/2014 3 17 336 873 DT et se détaille comme suit :

Désignation Syome A, Solde au 31/12/2013
Capital souscrit appelé verse 12 250 000 12 250 000
Capital souscrit appelé non versé 5000000 5 000 000
Moins-value sur titre coté Best Lease (66 000) 24 000
Plus-value sur titre coté City Cars 152 873 (1 461)
Total 17 336 873 17 272 539




Note 6.6.1 — Opérations sur le capital

Le capital souscrit appele au 31122014 séleve a 17 250000 DT composé des sommes

effectivement libérées de 12 250 000 DT et des sommes appelées non versées au 31/12/2014 pour

un montant de 5000000 DT. Le total des souscriptions effectuées jusqu'a cette date est de

23000 000 DT divisé en 2 300 parts de méme catégorie et de méme rang d'un montant nominal de

10000 DT chacune. La liste des souscripteurs et les montants des souscriptions et des libérations

sont détaillés dans le tableau ci-dessous :

(En DT)
Investisseur Souscriptions
i Partie
Partie : i
Identification Siége social Montant Date libérée (en Date appelee Pamelr]nn
D7) non appelée
versee

Comoration for _ | 2500 000 | 17/01/2013
the Development Arabie Saoudite 10 000 000 03M2i2012
(ICD) 2500 000 | 20M11/2013 | 2 500 000 2 500 000
Sous Total 10 000 000 5000 000 2 500 000 2 500 000
Dine et N 2500 000 | 17/01/2013
Consignations Tunisie 10 000 000 02/01/2013
(CDC) 2500 000 2111172013 ) 2 500 000 2 500 000
Sous Total 10 000 000 5 000 000 2 500 000 2 500 000
Tunis 750 000 | 0R/0G/2013
International Tunisig 3000 000 28/05/2013
Bank (TIB) 1500 000 | 21/11/2013 750 000
Sous Total 3000 000 2 250 000 ] 750 000
Total 23 000 000 12 250 000 5 000 000 5 750 000

Le tableau suivant synthétise les données relatives aux souscriptions, aux libérations et aux

investissements :

Total des montants souscrits (a) + (b) + (c ) 23 000 000
Total des montants libérés (a) 12 250 000
Total des montants investis 8 350 685
Total des montants non investis 3809315
Total des montants appelés non versés (b) 5 000 000
Total des montants non appelés (c ) 5 750 000




Mote 6.6.2 — Plus ou moins-values sur titres

L'évaluation des titres au 31/12/2014 est présentée au niveau du tableau suivant :

Nombre Valeur Plus ou Plus ou-
Participation d'actions nominale Total moins-value moins-value Total
d'acquisition nominale totale
Best LEASE 1 500000 2100 3150000 (0,044) (66 000y 3084 000
City Cars 282 300 10,850 3 200 685 0,523 152 873 3 353658
KANPHARMA 200 000 10,000 2 000 000 - - 2000000
Total 86 873 8437 558

MNote 6.7 — Revenus du portefeuille titres

Le solde de ce poste s'éléve a 345 841 dinars au titre de I'exercice 2014 correspondant aux produits
de dividendes encaissés en 2014. Ces revenus se detaillent comme suit par participation :

Désignation Exercice 2014 Exercice 2013

Best Lease 150 000 -

City Cars 145 841 -
Total 345 841 -

Note 6.8 — Revenus des placements monétaires

Le solde de ce poste s'€léve a 135 831 dinars au titre de I'exercice 2014 correspondant aux profits de
la rémunération des montants placés au niveau du compte de dépéts participatifs dans les opérations
d'investissement Moudharba (Compte Saving). Ces revenus se détaillent comme suit -

Montant Montant
Désignation
MNet 2014 (en DT) MNet 2013 (en DT)
Revenus des placements mongtaires (Echus) 101 200 65 708
Revenus des placements mongtaires (Potentiels) 34 630 18 6038
Total 135 831 84 316

MNote 6.9 — Charges de gestion des placements

Le solde de ce poste s'éléve a 462 458 DT au titre de I'exercice 2014 et se détaille comme suit :

Désignation Exercice 2014 Exercice 2013
Rémunération du gestionnaire 505 640 438 858
Rémunération du dépositaire 23 600 23 600

Total 529 240 462 458

MNote 6.10 — Autres charges

Le solde de ce poste s'éléve a 58 369 dinars au titre de I'exercice 2014 et se détaille comme suit :

Désignation Exercice 2014 Exercice 2013
Remunération Comité Chariaa 22 400 22400
Jetons de présence 2500 2500
Autres charges liges a l'activité des comités 33 382 26 681
Services hancaires et assimilés a7 -
Total 58 369 51 581




AUTRES NOTES AUX ETATS FINANCIERS

Données par part et ratios pertinents

Données par part 2014 2013

Revenus des placements 200,423 36,659
Charges de gestion des placements -230,104 -201,069
Revenu net des placements -20,681 -164,409
Autres charges -25 378 =22 427
Résultat d'exploitation (1) -46,0569 -186,836
Régularisation du résultat d'exploitation 0,000 0,000
Somme distribuables de I'exercice -46,059 -186,836
Yariation des plus (ou moins) values potentielles 27,8971 Q7499
Flus ou moins-values réalisées sur cession de titres 0,000 0,000
Frais de négociation 0,000 0,000
Plus ou moins-values sur titres et frais de négociation (2) 27,971 9,799
Résultat net de I'exercice (1) + (2) -18,088 77,037
Droits d'entrées et droits de sorties 0,000 0,000
Résultats non distribuables de l'exercice 27,971 9,799
Régularisation du résultat non distribuable 0,000 0,000
Sommes non distribuables de I'exercice 27,971 9,799
Distribution de dividendes 0,000 0,000
Yaleur liguidative 7304875 7322963
Ratios de gestion des placements (*)

Charges de gestion des placements/actif net moyen 3,15% 5 E2%
Autres charges/actif net moyen 0,35% 0,62%
Résultats distribuables de 'exercice/actif net moyen -0,63% -5 13%

(*) L'actif net moyen a eté obfenu en caiculant la mayenne des actifs nets trimestriels.




Transactions avec les parties liées
Les transactions avec les parties liges se detaillent comme suif :

1- Le réglement intérieur du fonds prévoit que la socigété de gestion United Gulf Financial
Services- North Africa recoit

« 2 5% HT des montants souscrits, libérés et investis
Cette remunération est calculée en considérant la fraction d'un trimestre comme un trimestre entier.

« -15% HT des montants souscrits et non investis
Cette remunéeration est calculée en considérant la fraction d'un trimestre comme un trimestre entier.
La rémunération du gestionnaire au titre de 'exercice 2014 s'éléeve a 505640 DT TTC.
Le méme réglement interieur prévoit que la societé de gestion percoit, en outre, une commission de
surperformance de 20% de la différence entre le taux de rendement annuel réalisé par le fonds et le
taux annuel capitalisé de 12% facturée et payée a la date de cldture du fonds. Cette commission est

nulle au titre de I'exercice 2014 &tant donné que le taux de rendement annuel du fonds est négatif (-
0,25%).

2- Le réglement intérieur du fonds prévoit également que le dépositaire Al BARAKA Bank percoit
une rémunération egale a 0,1% HT du montant de I'actif net du fonds avec un minimum de
20 000 DT HT payable d'avance au début de chague exercice. Cette remunération s’éléve a
23600 DT TTC au fitre de I'exercice 2014.




