








Si La comparaison entre le montant comptabilisé a I’entrée dans le patrimoine et la valeur
d’usage fait apparaitre des plus ou moins values potentielles.

Seules les moins-values affectent le résultat de I’exercice et sont comptabilisées sous forme
d’une provision pour dépréciation.
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SODEK - SICAR Etats Financiers - Exercice 2009

Les provisions pour dépréciation des investissements financiers, constatées a la date du 31
décembre 2009, couvrent le risque de dépréciation des participations de la SODEK financées
sur fonds propres.

Les avances regues par la SODEK sur cession de ses prises de participation sont enregistrées
au compte « Avances sur cession de participation » au niveau du passif courant.

3. Les revenus

Les principaux revenus de la SODEK sont constitués par ;

- Les dividendes et les plus-values sur cession des participations
- Les produits des placements

Les plus-values sur cession des participations sont constatées a ’encaissement et aprés la
réalisation des conditions juridiques de transfert des titres.

Cabinet Karim SETHOM Page 7
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Etats Financiers - Exercice 2009

SODEK - SICAR
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SODEK - SICAR

Etats Financiers - Exercice 2009

Note 4: Immobilisations financiéres
Titres de participation libérés SODEK
Titres de participation non libérés SODEK

Versements restant a effectuer sur participations SODEK

Provisions pour dépréciations des participations SODEK

2009

567 500.000
17 500.000
(17 500.000)

(162 868.433)

2008

545 000.000
40 000.000
(40 000.000)

(150 294.000)

Titres de participation libérés FOPRODI 251 000.000 221 500.000
Titres de participation non libérés FOPRODI 30 000.000 59 500.000
Versements restant a effectuer sur participations FOPRODI (30 000.000) (59 500.000)

655 631.567 616 206.000
Préta LT sur la société El Ghaith agricole 18 150.000 -

673 781.567 616 206.000
Note 5 : Autres actifs courants 2009 2008
Etat, report d'impét sur les sociétés 45 785.959 43 148.069
Avance sur rétrocession au profit de la SIDCO 100 000.000 100 000.000
Débiteurs divers 2 750.302 3394300
Revenus a recevoir sur placement - 7614.247
Avance sur cessions d'actions FOPRODI 26 000.000 14 500.000

174 536.261 168 656.616
Note 6 : Placements et autres actifs financiers 2009 008
Echéance a moins d'un an sur prét El Ghaith agricole 31 850.000 :
Intérét courus sur prét El Ghaith agricole 3 702.860 B
Placement SICAV-Obligataires 358 892.006 155 080.250
Placement en bons de trésor & court terme - 250 000.000

394 444.866 405 080.250
Provisions pour dépréciations du prét Ghaith agricole (13 650.000) -
Provisions pour dépréciations des intérét sur prét Ghaith agrico (3 702.860) -

377 092.006 405 080.250

Cabinet Karim SETHOM Page 9
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SODEK - SICAR Etats Financiers - Exercice 2009

Note 7: Liquidités et équivalents de liquidités 2009 2008
Banque de I'habitat 3 972.268 2442671
Caisse 152.080 205.385

4 124.348 2 648.056

Note 8: Capitaux propres 2009 2008
Capital social 1 000 000.000 1 000 000.000
Réserves:
Réserves légales 7 253.711 7253.711
Réserves statutaires 66 575.955 66 575.955
Fonds social 2 000.000 2 000.000

Résultats reportés:

Résultat déficitaire 2004 (41 121.845) (41 121.845)
Résultat déficitaire 2005 (81 846.664) (81 846.664)
Résultat déficitaire 2006 (44 849.047) (44 849.047)
Résultat déficitaire 2007 (7 609.640) (7 609.640)
Résultat déficitaire 2008 (25 994.626) -
Modifications comptables 525.000 525.000
Total capitaux propres avant résultat de I'exercice 874 932.844 900 927.470
Reésultat de I'exercice (72 995.065) (25 994.626)
Total des capitaux propres avant affectation 801 937.779 874 932.844
Note 9 : Autres passifs courants 2009 2008
Personnel-Charges a payer 2 022.135 2191.652
Etat, impdts et taxes 936.615 886.895
Compte courant associé - 55.600
CNSS 1 832.613 1613.524
Charges a payer 9 792.156 5215.204
Plus-value de cession a régulariser 11 979.248 -

26 562.767 9 962.875

Cabinet Karim SETHOM Page 10
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SODEK - SICAR Etats Financiers - Exercice 2009

Note 10 : Avance sur rétrocession de participation 2009 2008
Avance sur rétrocession de participations 170 928.000 114 405.748

170 928,000 114 405.748

Note 11 : Revenus des titres de placements 2009 2008
Dividendes des SICAV Obligataires 3 464.064 9311478
Revenus des dépots a terme 6825205 13 939,247
Intéréts sur prét 3 702.860 -
Plus-values sur cessions des SICAV Obligataires 1 871.556 1 476.188

15863.685 24 726.913

Note 12 : Charges de personnel 2009 2008
Salaires 23 057.558 19 149.555
Indemnités représentatives de frais 1 770.000 2 100.000
Cotisation CNSS 3 679.936 3242.552
Autres 700.000 700.000

29207.494  25192.107

Note 13 : Dotations aux amortissements et aux provisions 2009 2008
Dotation aux amortissement des immobilisations incorporelles 522.714 123.160
Dotation aux amortissement des immobilisations corporelles 6 720.367 4 744.559
Dotations aux provisons pour dépréciation des participations 17 671.133 -
Dotations aux provisons pour dépréciation des actifs financiers 17 352.860 -

42 267.074 4 867.719
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Société de Développement Economique de Kasserine - SODEK Sicar - Prospectus d'Emission - Octobre 2010

39




SODEK - SICAR Etats Financiers - Exercice 2009

Note 14 : Autres charges d'exploitations 2009 2008
Achats fournitures de bureau 283.540 345.810
Entretiens et réparations 521.867 53.000
Achat divers 3 208.500 41.051
Rémunérations d'intermédiaires et honoraires 9 195.932 3 399.776
Annonces et publications 322.496 322355
Relations publiques - 2 400.000
Frais de déplacements 1 574.550 2 809.369
Frais de reception 322.600 386.800
Frais postaux et de télécommunication 1 086.197 1 174.195
Commissions bancaires 146.184 96.055
Impdis et taxes 696.122 943.737
Droits de timbres et frais d'enregistrements 65.000 45.300
Assurances 1 595.074 1 589.574
Frais d'assistance et prestation de service - 5944300
Taxes de circulation et transport 240.000 100.000
Jetons de présence 3 500.000 =
Autres 28.420 1 260.781

22 786.482 20 912.103

Cabinet Karim SETHOM Page 12

Société de Développement Economique de Kasserine - SODEK Sicar - Prospectus d'Emission - Octobre 2010




5.2.5. Rapports Général et spécial du commissaire aux comptes relatif a I'exercice 2009 :

= Rapport Général relatif a I'exercice 2009 :

Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I'Ordre

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
POUR L’EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2009

MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE SODEK-SICAR

Messieurs,

Nous avons audité le bilan de la société SODEK-SICAR au 31 Décembre 2009, présentant
un total bilan de 1 250 501.646 dinars, un résultat déficitaire de 72 995.065 dinars, 1’état de
résultat et I’état de flux de trésorerie et les notes aux états financiers pour I’exercice clos &
cette date. Ces états financiers relévent de la responsabilité de la Direction. Notre
responsabilité consiste 4 exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre
audit.

Nous avons effectué notre audit selon les normes de la profession; ces normes requiérent que
I’audit soit planifié et réalisé en vue d’obtenir I’assurance raisonnable que les états financiers
ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste 4 examiner, par sondages, les
éléments justifiant les données contenues dans les états financiers. Un audit consiste
également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues
par la Direction, ainsi que la présentation des états financiers dans leur ensemble.

Du fait méme du recours a la technique des sondages et des autres limites inhérentes a I'audit
et a tout systéme de contrdle interne, le risque de non détection d’une anomalie significative
ne peut étre annulé. Nous vous rappelons que la direction de la société est responsable de la
préparation des états financiers, cette responsabilité implique la tenue d’une comptabilité et
d’un systeme de contrdle interne adéquats, le respect de la réglementation en vigueur et la
sauvegarde des actifs de la société.

Nous estimons que notre audit constitue une base raisonnable a |’expression de notre opinion.

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie
Tél: (216) 71 860 401, Fax: (216) 71 860 194- E-mail : karim.sethom@horizons-ac.com
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Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I’Ordre

A notre avis, les états financiers ci-joints sont réguliers et sincéres et donnent une image fidéle
de la situation financiére, du résultat de la société au 31 Décembre 2009, ainsi que des flux de
trésorerie pour I’exercice clos a cette date, conformément aux normes comptables tunisiennes.

VERIFICATIONS & INFORMATIONS SPECIFIQUES

1- Nous avons également, dans le cadre de notre audit, procédé a l'examen des procédures de
contrble interne relatives au traitement de I'information comptable et a la préparation des états
financiers. La synthése de cet examen figure au niveau de notre lettre de direction en date du
22 avril 2010.

Nous signalons, conformément a ce qui est requis par l'article 3 de la loi 94-117 du 14
novembre 1994 tel que modifié par la loi 2005-96 du 18 octobre 2005, que nous n'avons pas
relevé, sur la base de notre examen, d'insuffisances majeures susceptibles d'impacter notre
opinion sur les états financiers.

2- En application de l'article 19 du décret n® 2001-2728 du 20 novembre 2001, la SODEK-
SICAR ne s’est pas encore mise en conformité avec les dispositions légales relatives a la
tenue des comptes en valeurs mobiliéres émises par la société.

3- Conformément aux dispositions des articles 201 et 266 du code des sociétés commerciales,
nous avons examiné les informations relatives 4 la situation financiére et aux comptes
données par votre conseil d’administration dans les documents mis a votre disposition a

I’occasion de I’assemblée générale. Ces informations sont conformes a celles contenues dans
les états financiers ci-dessus indiqués.

Tunis, le 14 mai 2010

Karim SETHOM

chwq %"J{L{”“’[

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie
Tél: (216) 71 860 401, Fax: (216) 71 860 194 E-mail : karim.sethom@horizons-ac.com
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= Rapport Spécial relatif a I'exercice 2009 :

Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I'Ordre

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
POUR L’EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2009

MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE SODEK-SICAR

Messieurs,

En application de I’article 200 et suivants et I'article 475 du code des sociétés commerciales,
nous reportons ci-dessous sur les conventions et opérations visées par les textes sus-indiqués.

Notre responsabilité est de nous assurer du respect des procédures légales d’autorisation et
d’approbation de ces conventions ou opérations. Il ne nous appartient pas de rechercher
spécifiquement et de fagon étendue I’existence éventuelle de telles conventions ou opérations
mais de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont ét¢ données et celles
obtenues au travers de nos procédures d’audit, leurs caractéristiques et modalités essentielles,
sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient d’apprécier
I’intérét qui s’attachait a la conclusion de ces conventions et la réalisation de ces opérations en
vue de leur approbation.

I- OPERATIONS REALISEES RELATIVES A DES CONVENTIONS ANTERIEURES

Une convention de participation avec réirocession signée le 28 novembre 1997, prévoit que la
SODEK- SICAR procédera au rachat de la participation de la SIDOC-SICAR.

Une avance de fond de 100 MDT a été versée entre I’exercice 2003 et I’exercice 2007 a la
SIDCO-SICAR en application de la dite convention et ce pour parachever la deuxiéme phase
de I’opération de rétrocession portant sur 21 218 actions.

II- LES OBLIGATIONS ET ENGAGEMENTS DE LA SOCIETE ENVERS LES
DIRIGEANTS

Les obligations et engagements de la société SODEK-SICAR envers ses administrateurs au
titre de jetons de présence tels qu’ils ressortent des états financiers pour I’exercice clos le 31
Décembre 2009 s’élévent a 3 500 dinars dont 1 250 dinars ont été réglés durant I'exercice
2009, et ce, en vertu de la décision de 1’assemblé générale ordinaire tenue le 24 Juin 2009.

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie
Tél: (216) 71 860 401, Fax: (216) 71 860 194 - E-mall : karim.sethom@horizons-ac.com
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Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I'Ordre

En application de la décision du conseil d’administration en date du 3 juin 1999, le président
directeur général de la SODEK-SICAR a per¢u durant I’exercice 2009, une indemnité
représentative de frais et une indemnité de déplacement d’un montant total de 3 240 dinars.
En dehors des opérations précitées, nos travaux n'ont pas révélé Dexistence d’autres
opérations rentrant dans le cadre des dispositions de I’article 200 et suivants et 475 du code
des sociétés commerciales.

Tunis, le 14 mai 2010

Karim SETHOM

Vicw\\ w ? £ \A"’\"""I

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie
Tél: (216) 71 860 401, Fax: (216) 71 860 194 - E-mail : karim.sethom@horizons-ac.com
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5.3. Etats Financiers intermédiaires au 30 Juin 2010 (*) :

5.3.1. Bilan au 30 Juin 2010 :

ACTIFS :
En Dinar Tunisien
Notes 30/06/2010 31/12/2009
Actifs non courants
Actifs Immobilisés
Immobilisations incorporelles A3 1.568 1.568
Moins Amortissements - 907 - 646
Valeur nette 661 922
Immobilisations corporelles 35.815 35.815
Moins Amortissements - 18.878 -15.770
Valeur nefte 16.937 20.045
Immobilisations Financiéres Ad 884.150 884.150
Versements restants a effectuer -47.500 -47.500
Moins Provisions -184.139 - 162.868
Total des Actifs Immobilisés 670.110 694.749
Total des Actifs non courants 670.110 694.749
Actifs courants
Autre Actifs courants AS 184.637 174.536
Moins Provisions
Placements et autres actifs financiers A6 387.956 394.445
Moins Provisions - 27.804 - 17.353
Liquidités et équivalents de liquidités A7 9.137 4124
Total des Actifs courants 549.926 555.753
Total des Actifs 1.220.036 1.250.502
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS :
En Dinar Tunisien
Notes 30/06/2010 21/12/2009
CAPITAUX PROPRES A8
Capital Social 1.000.000 1.000.000
Réserves 75.830 75.830
Résultats reportés - 274417 - 201.422
Modifications comptables 525 525
Total des Capitaux propres avant résultat 801.938 874.933
Résultat de I'exercice -61.826 -72.995
Total des Capitaux propres avant affectation 740.112 801.938
PASSIFS
Passifs non courants
Concours sur les ressources FOPRODI 251.000 251.000
Provisions 9.135 -
Total des Passifs non courants 260.135 251.000
Passifs courants
Fournisseurs et comptes rattachés 0 73
Autres Passifs courants A9 18.867 26.563
Avances sur cession de participations A10 200.922 170.928
Total des Passifs courants 219.789 197.564
Total des Passifs 479.924 448.564
Total des Capitaux Propres et Passifs 1.220.036 1.250.502
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(*) Les états financiers de la SODEK, arrétés au 30/06/2010 n'ont pas été présentés d'une maniére
comparative, tel que stipulé par le systéme comptable des entreprises.

5.3.2. Etat de résultat au 30 Juin 2010:

En Dinar Tunisien

Notes | 30/06/2010 | 31/12/2009
Produits d’exploitations
Revenues des titres de participation - -
Revenues des titres de placements ATl 15.585 15.864
Reprises sur provision - 5.097
Etudes commissions et prestations de services - -
Total des Produits d’exploitations 15.585 20.960
Charges d’exploitation
Charges de personnel At2 -12.378 - 29.207
Dotations aux amortissements et aux provisions A13 - 44.226 -42.267
Autres Charges d’exploitation A4 -20.807 - 22.786
Total des Charges d’exploitation -77.411 - 94.261
Résultat d’exploitation - 61.826 -73.301
Autres gains ordinaires - 556
Autres Pertes ordinaires - -
Résultat des activités ordinaires avant imp6t - 61.826 - 72,745
Impdts sur les bénéfices - 250
Résultat des activités ordinaires aprés imp6t - 61.826 - 72,995
Résultat net de I'exercice - 61.826 - 72.995
Résultat aprés modification comptables - 61.826 - 72.995

5.3.3. Etat de flux de trésorerie au 30 Juin 2010 :

En Dinar Tunisien
30/06/2010 31/12/2009

Flux de trésorerie liés a I'exploitation
Encaissement recus des Sicav Obligataires 14.042 3.464
Encaissement regus des Bons de Trésor - 11.552
Plus-values sur Sicav Obligataires 191 1.872
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel - 32.349 -46.101
Flux de trésorerie affectés a I'exploitation -18.116 -29.213
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement
Décaissements provenant de I'acquisition - -
d’'immobilisation corporelles et incorporelles
Décaissements provenant de I'acquisition - -72.500
d'immobilisations financiéres
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement - - 72.500
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Encaissements provenant de rétrocession des 21.040 68.502
participations
Décaissement au profit du FOPRODI -9.750 -11.500
Flux de trésorerie liés aux activités de financements 11.290 57.002
Variation de trésorerie - 6.827 -44.712
Trésorerie au début de I’exercice 363.016 407.728
Trésorerie a la clture de I'exercice (*) 356.190 363.016

(*) La trésorerie a la cl6ture de I'exercice comprend les liquidités et les placements en SICAV obligataires.
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5.3.4. Notes aux états financiers arrétés au 30/06/2010 :

NOTE 1 : PRESENTATION DE LA SOCIETE

La Société de développement économique de Kasserine (SODEK) a été créée sous la forme d’une société
anonyme le date du 15 Mai 1997, son capital social est de 1 000 000 Dinars divisé en 200 000 actions de
valeur nominale de 5 Dinars chacune et totalement libérée.

La société fait appel public a I'épargne et elle est régie en tant que société d’investissement a capital risque
par les dispositions de la loi n°88-92 du 2 aodt 1992 relative aux sociétés d’investissements tel que modifiée
par les textes subséquents et notamment la loi n°95-87 du 30 octobre 1987 et la loi n® 2008-78 du 22
décembre 2008.

Conformément a l'article 3 des statuts, la société a pour objet,:

La participation, pour son propre compte ou pour le compte de tiers et en vue de sa rétrocession, au
renforcement des opportunités d'investissement et des fonds propres des entreprises dans la région de
Kasserine et notamment dans la souscription aux actions et parts sociales nouvellement émises par :

Des entreprises implantées dans la région de Kasserine; des projet réalisés dans le cadre de petites et
moyennes entreprises et des entreprises de nouveaux promoteurs, telles que définies par que définis par
le code d'incitation aux investissements ; des entreprises qui réalisent des investissements permettant de
promouvoir la technologie ou sa maitrise ainsi que l'innovation dans tous les secteurs économiques prévus
par le code d'incitation aux investissements ou dans les activités bénéficiaires des interventions du régime
d’incitation a I'innovation dans le domaine de la technologie de I'information ; des entreprises bénéficiaires
des avantages relatifs aux réinvestissement des revenus et des bénéfices au titre des opérations de
transmission d’entreprises; des entreprises objets d’opérations de mise a niveau.

La société est également autorisée a effectuer toutes les opérations connexes et compatibles avec son objet,
dont notamment :

+ L'identification, I'étude, la réalisation et le financement des petites et moyennes entreprises créées
dans la région de Kasserine.

¢ L’assistance des promoteurs dans les études techniques, économiques et financiéres ainsi que la
mise a leurs dispositions de conseils juridiques et d’appuis logistiques

& La prise de participation ou d'intérét dans toutes les opérations et activités ayant un rapport direct ou
indirect avec son objet.

NOTE 2 : RESPECT DES NORMES COMPTABLES TUNISIENNES, BASES DE MESURE ET PRINCIPES
COMPTABLES SPECIFIQUES

Les états financiers de la société SODEK sont arrétés au 30 juin 2010 par référence aux normes comptables
tunisiennes. L’unité monétaire adoptée est le Dinar tunisien. Les principes et méthodes comptables de base
adoptés pour I'élaboration et la présentation de ces états financiers se résument comme suit :

1. Immobilisations corporelles et incorporelles

A la date d’entrée dans le patrimoine de la Société, Les immobilisations corporelles et incorporelles sont
évaluées a leur codt d’acquisition, y compris les frais accessoires supportés pour mettre I'immobilisation en
état de marche en vue de ['utilisation prévue.

Les immobilisations font l'objet d'un amortissement linéaire; les principaux taux retenus sont les suivants :

- Logiciel 33 33%
- Matériel de Transport 20 %
- Mobilier et matériel de bureau 20 %
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- Matériel informatique 33,33 %
2. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres de la SODEK comportent les participations dans 11 projets faisant I'objet de
conventions de rétrocession et une participation d’un montant de 20 000 dinars au capital de la Banque
Tunisienne de Solidarité sociale.

Les participations de la SODEK sont prises en compte et évaluées en respectant les dispositions de la norme
comptable N°7. Ainsi, elles sont comptabilisées a leur colt d’acquisition.

A la date d'inventaire, les titres de participation sont évalués a leur valeur d’usage, sur la base des éléments
suivants : I'actif net comptable résultant des états financiers publis, la rentabilité et les perspectives de
rentabilité du secteur d’activité, la conjoncture économique, ainsi que l'ancienneté des impayeés des
participations en rétrocession et la situation financiére des promoteurs.

Si La comparaison entre le montant comptabilisé a I'entrée dans le patrimoine et la valeur d’usage fait
apparaitre des plus ou moins values potentielles.

Seules les moins-values affectent le résultat de I'exercice et sont comptabilisées sous forme d’une provision
pour dépréciation.

Aucune compensation n’est pratiquée avec les plus-values des titres en hausse.

Les actions partiellement libérées sont présentées conformément a la norme comptable relative aux
placements NCT 07.

La SODEK a signé avec I'Etat Tunisien une convention de financement et de gestion des participations pour le
compte du Fonds de Développement et de Décentralisation Industrielle « FOPRQODI » et une convention de
financement et de gestion des participations pour le compte du RITI.

Les participations accordées aux promoteurs sur le fond du FOPRQODI figurent dans une rubrique a part au
niveau du poste titres de participations a I'actif de ses états financiers.

La contre partie des participations sur les fonds du FOPRODI est inscrite au passif des états financiers, parmi
les passifs non courants.

Les provisions pour dépréciation des investissements financiers, constatées a la date du 30 juin 2010,
couvrent le risque de dépréciation des participations de la SODEK financées sur fonds propres.

Les avances regues par la SODEK sur cession de ses prises de participation sont enregistrées au compte «
Avances sur cession de participation » au niveau du passif courant.

3. Les revenus

Les principaux revenus de la SODEK sont constitués par :

- Les dividendes et les plus-values sur cession des participations
- Les produits des placements

Les plus-values sur cession des participations sont constatées a I'encaissement et apres la réalisation des
conditions juridiques de transfert des titres.
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Note 3. Inmobilisations

DESIGNATION

Valeur

au 31/12/2009

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Logiciel

TOTAL DES IMMOBILISATIONS
INCORPORELLES

1 568,300

1 568,300

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Equipements de bureau
Mobilier de bureau
Matériel informatique
Matériel de transport
TOTAL DES IMMOBILISATIONS
CORPORELLES
TOTAL

3229,200
1.960,000
4 425,749
26 200,300

35 815,249
37 383,549

Acquisition

2010

Valeur
au
30/06/2010

1 568,300

1 568,300

3229,200
1.960,000
4 425,749
26 200,300

35 815,249
37 383,549
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Amortissement Dotation de

au 31/12/2009

645,874

645,874

2412534
1.960,000
4 004,170
7 393,507

15770,211
16 416,085
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l'exercice

261,357

261,357

243,900

243,517
2 620,030

3 107,447
3 368,804

Amortissement

au 30/06/2010

907,231

907,231

2 656,434
1.960,000
4 247,687
10 013,637

18 877,658
19 784,889

Valeurs
nettes
au
30/06/2010

661,069

661,069

572,766

178,062
16 186,763

16 937,591
17 598,660




Note 4: Immobilisations financiéres

Titres de participation libérés SODEK

Titres de participation non libérés SODEK

Versements restant & effectuer sur participations SODEK
Provisions pour dépréciations des participations SODEK
Titres de participation libérés FOPRODI

Titres de participation non libérés FOPRODI

Versements restant a effectuer sur participations FOPRODI

Prét a LT sur la société El Ghaith agricole

Note 5 : Autres actifs courants

Etat, report d'imp6t sur les sociétés
Avance sur rétrocession -SIDCO
Débiteurs divers

Avance sur cessions d'actions FOPRODI

Note 6 : Placements et autres actifs financiers
Echéance & moins d'un an sur prét EI Ghaith agricole
Intérét courus sur prét El Ghaith agricole

Placement SICAV-Obligataires

Provisions pour dépréciations du prét El Ghaith agricole
Provisions pour dépréciations des intérét sur prét El Ghaith

Note 7: Liquidités et équivalents de liquidités
Banque de I'habitat
Caisse

Note 8: Capitaux propres

Capital social

Réserves:
Réserves legales
Réserves statutaires
Fonds social

Résultats reportés:
Résultat déficitaire 2004
Résultat déficitaire 2005
Résultat déficitaire 2006
Résultat déficitaire 2007
Résultat déficitaire 2008
Résultat déficitaire 2009

Modifications comptables

Total capitaux propres avant résultat de I'exercice

Résultat de I'exercice
Total des capitaux propres avant affectation

2010
567 500,000
17 500,000
(17 500,000)
(184 139,133)
251 000,000
30 000,000
(30 000,000)
634 360,867
18 150,000
652 510,867

2010
45 785,959
100 000,000
3 100,602
35 750,000
184 636,561

2010
31 850,000
5 054,170
351 052,226
387 956,396
(22 750,000)
(5 054,170)
360 152,226

2009
567 500,000
17 500,000
(17 500,000)
(162 868,433)
251 000,000
30 000,000
(30 000,000)
655 631,567
18 150,000
673 781,567

2009
45 785,959
100 000,000
2750,302
26 000,000
174 536,261

2009
31 850,000
3 702,860
358 892,006
394 444,866
(13 650,000)
(3 702,860)
377 092,006

2010

3 885,092
1.252,505

5 137,597
2010

1.000 000,000

7 253,711
66 575,955
2 000,000

(41 121,845)
(81 846,664)
(44 849,047)
(7 609,640)
(25 994,626)
(72 995,065)
525,000

801 937,779

(61 826,062)
740 111,717
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2009
3972,268
152,080
4124,348
2009

1.000 000,000

7 253,711
66 575,955
2 000,000

(41 121,845)
(81 846,664)
(44 849,047)

(7 609,640)
(25 994,626)

525,000
874 932,844

(72 995,065)
801 937,779
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Note 9 : Autres passifs courants
Personnel-Charges a payer

Etat, impdts et taxes

CNSS

Charges a payer

Plus-value de cession a régulariser

Note 10 : Avance sur rétrocession de participation
Avance sur rétrocession de participations

Note 11 : Revenus des titres de placements
Dividendes des SICAV Obligataires

Revenus des dépdts a terme

Intéréts sur prét

Plus-values sur cessions des SICAV Obligataires

Note 12 : Charges de personnel
Salaires

Indemnités représentatives de frais
Cotisation CNSS

Autres

Note 13 : Dotations aux amortissements et aux provisions
Dotation aux amortissement des immobilisations incorporelles
Dotation aux amortissement des immobilisations corporelles
Dotations aux provisons pour dépréciation des participations
Dotations aux provisons pour dépréciation des actifs financiers
Dotations aux provisions pour risques et charges

Note 14 : Autres charges d'exploitations
Achats fournitures de bureau

Entretiens et réparations

Achat divers

Rémunérations d'intermédiaires et honoraires
Annonces et publications

Relations publiques

Frais de déplacements

Frais de reception

Frais postaux et de télécommunication
Commissions bancaires

Impéts et taxes

Droits de timbres et frais d'enregistrements
Assurances

Frais d'assistance et prestation de service

2010

1.046,947
430,002
5410,897
11 979,248
18 867,094

2010
200 922,100
200 922,100

2010
14.042,280

1 351,310
191,022
15 584,612

2010
9703,449
750,000
1526,237
398,044
12 377,730

2010
261,357

3 107,447
21 270,700
10 451,310
9 135,000
44 225,814

2010
333,045
124,500

20,200
4914,134
925,680
2 000,000
629,300
437,900
1.801,085

7,900
121,627

49,000

243,259
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2009
2022,135
936,615

1 832,613
9792,156
11 979,248
26 562,767

2009
170 928,000
170 928,000

2009

3 464,064
6 825,205
3 702,860
1.871,556
15 863,685

2009

23 057,558
1770,000
3 679,936
700,000

29 207,494

2009
522,714

6 720,367
17 671,133
17 352,860

42 267,074

2009
283,540
521,867

3 208,500
9.195,932
322,496

1.574,550
322,600
1086,197
146,184
696,122
65,000
1.595,074
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Taxes de circulation et transport 240,000 240,000
Jetons de présence - 3 500,000
Autres 8 959,500 28,420
20807,130  22786,482
NOTES COMPLEMENTAIRES ETABLIES PAR LA SOCIETE:
NOTES 15 : ENCAISSEMENTS PROVENANT DES DEPOTS A TERME :
2010
-Dividendes sur SICAV -OBLIGATAIRES 14 042,280
-Plus —values/cession elements finan 191,022
TOTAL 14233.302
NOTES 16 : SOMMES VERSEES AUX FOURNISSEURS ET AU PERSONNEL :
2010
-Fournisseur d’exploitation 73,100
-Personnel rémunération due 7433,392
-Personnel charges a payer 2022,135
-Cotisation CNSS 951,130
-CNSScharges a payer 1312,607
- Debiteurs divers 350,300
-Charges a payer 5595,813
-Achats fournitures de bureau 333,045
-Entretien matériel de transport 86,500
-Entretien matériel de bureau 13,000
-Entretien matériel informatique 25,000
-Documentations 20,200
-Frais d'assistance 46,200
-Rémunération intermédiaire et hono 4867,934
-Annonces et publications 925,680
-Relations publiques 2000,000
-Frais de transport 29,300
-Frais de déplacement 600,000
Frais de réceptions 437,900
- Redevance téléphoniques 189,372
-Frais postaux 189,050
-Frais abonnement sms 1118,724
-Jetons de presence 750,000
-indemnités représentatives PDG 626,703
-Cotisations CNSS 21,400
-Prime accident de travail 350,000
-Acquisition des bons de restaurants 1679,048
-Retenues a la source fvr Etat 49,000
-Droit d'enregistrement et de timbre 240,000
-taxe de circulation mat transport 5,000
-Frais financiers de fonctionnement 7.900
TOTAL 32349.433
NOTES 17: VARIATION DE TRESORERIE :
2010
-Trésorerie au début de I'exercice 363 016,354
-Trésorerie a la clbture de I'exercice 356 189,823
TOTAL -6820,531
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5.3.5. Rapport du commissaire aux comptes sur les états financiers arrétés au 30/06/2010 :

Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I'Ordre

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES ETATS FINANCIERS INTERMEDIAIRES CLOS AU 30 JUIN 2010

MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE SODEK-SICAR

Messieurs,

Nous avons procédé a I’examen limité du bilan de la société SODEK-SICAR au 30 juin 2010,
présentant un total bilan de 1 220 035,911 dinars. un résultat déficitaire de 61 826,062 dinars,
I’état de résultat et I'état de flux de trésorerie et les notes aux états financiers pour I’exercice
clos a cette date. Ces états financiers relévent de la responsabilité de la Direction. Notre
responsabilité consiste 4 exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre
examen limité.

Nous avons effectué notre examen limité selon, la Norme Internationale d'Audit relative aux
missions d'examen limité. Cette norme requiert que l'examen limité soit planifié et réalisé en
vue d'obtenir une assurance modérée que les états financiers ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un examen limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de
la société et des procédures analytiques appliquées aux données financiéres ; il fournit donc
un niveau d'assurance moins élevé qu'un audit. Nous n'avons pas effectué un audit et, en
conséquence, nous n'exprimons donc pas d'opinion d'audit.

Du fait méme aux limites inhérentes a [’examen limité et a tout systéme de contrdle interne,
le risque de non détection d’une anomalie significative ne peut étre annulé. Nous vous
rappelons que la direction de la société est responsable de la préparation des états financiers,
cette responsabilité implique la tenue d’une comptabilité et d’un systéme de contréle interne
adéquats, le respect de la réglementation en vigueur et la sauvegarde des actifs de la société.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent a penser
que les états financiers ci-joints ne présentent pas sincérement, dans tous leurs aspects
significatifs la situation financiére, le résultat de la société au 30 juin 2010, ainsi que les flux
de trésorerie pour I’exercice clos a cette date, conformément aux normes comptables
tunisiennes.

Tunis, le 08 septembre 2010

Karim SETHOM

‘/@\\\“’\ %QH\M{

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie

Tél: (216) 71860 401, Fax: (216) 71 860 194- E-mail : karim.sethom@horizons-ac.com
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5.4. Engagements financiers aux 31/12/2009 et au 30/06/2010 :

Néant.

8.5. Tableau des Soldes Intermédiaires de Gestion Comparés :

En DT
PRODUITS 2007 2008 | 2000 | 30/06/2010 CHARGES 2007 2008 | 2000 | 30/0612010 SOLDES 2007 | 2008 | 2009 | 30/06/2010
Produits d’exploitation 28186 | 25207 | 15864 15585 | Perte sur titres 0 0 0 0 Margebrute | 28186 | 25227 | 15864 | 15585
28186 25227 | 15864 15585 Valeur Ajoutée brute | 16478 14 638 3194 5408

Marge brut 0 0 0 0
Subvention d’exploitation 28186 25997 15 864 15 585 Autres charges externes 11708 10 589 12670 10177
TOTAL

Excédent brut -8 650 -11768 | -27015 -7623
Valeur aioutée brut 16 478 14 638 3194 5408 Imots et taxes 692 1215 1001 653 , -

: Charges d Personne 2443 | 25192 | 29207 | 12378 | dexplofationou
TOTAL 16 478 14 638 3194 5408 TOTAL 25128 26407 | 30209 13031 ins.d’ex.
Insuffisance brute d’exploitation 8650 11768 27015 7623

Excédent brut d’exploitation 2700 Autres charges ordinaires 611 9109 9115 9977
Autres produits ordinaires 128 0 Charges financiers
Produits Financiers Dot. aux amort. Et aux provisions 926 4868 42 267 44 226
Transfert et reprises de charges 5652 Impdts sur le résultat ordinaire 250 250 250

Résultat des activités | -7610 25995 | -72995 -61826
TOTAL 2828 0 5652 0 Total 10437 25995 78 647 61826 ordinaires (+ou-)

Résultat négatif des activités 7610 25995 72 995 61826

Résultat positif des activités Pertes extraordinaires
Gains extraordinaires Effet négatif des modifications
Effet positif des modifications 525 Imp6t sur éléments extraordi.

Résultat net aprés
TOTAL 0 525 TOTAL 7610 | 25995 | 72995 | 61826 | | ifcationscomp. | 7610 | -25470 | -72995 | -52872
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5.6. Tableau des mouvements des capitaux propres au 31/12/2009 :

En DT
Capital Social Réserve Réserves
souscrit, appelé ¥ Ordinaires Réserve pour Résultats Modifications Résultat Total
! égale . , \ .
et versé Fonds social Reportés comptables | de l'exercice
Solde
. 1.000.000 7.254 66.576 2.000 - 167.818 0 -7.610 900.402
au 31/12/2007 apres affectation
Affectations approuvées par 'AGO
du 28/06/2007 - 7.610 0 7.610 0
Pertes pour 'exercice 2007 - 25.995 - 25.995
Modifications comptables 525 525
Solde au 31/12/2008 1.000.000 7.254 66.576 2.000 — 175.427 525 - 25.995 874.932
Affectations approuvées par 'AGO - 25995 25 995 0
du 17/07/2008
Pertes pour 'exercice 2009 - 72.995 - 72.995
Modifications comptables 525
Solde au 31/12/2009 1.000.000 7.254 66.576 2.000 — 201.422 525 - 72.995 801.938
Affectations approuvées par 'AGO -72.995 -72.955 0
du 18/06/2010
Solde au 31/12/2009 aprés
1.000.000 7.254 66.576 2.000 - 274.417 525 0 801.938
affectation
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5.7. Affectation des résultats des trois derniers exercices :

En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 30/06/2010
Pertes nettes de I'exercice - 7.610 - 25.995 - 72.995 -61.826
Résultats reportés -7.610 - 25.995 - 72.995
5.8. Evolution du bénéfice net et du résultat d'exploitation : _
Désignations 2007 2008 2009 - [:)3'(';7(;6&010
Résultat d'exploitation -10.187 | - 25.745 | - 73.301 -61.826
Résultat avant imp6t -7.360 | -25.745 | - 72.745 -61.826
Résultat net -7.610 | -25.995 | - 72.995 - 61.826
Capital social souscrit, appelé et versé 1.000.000 {1.000.000(1.000.000| 1.000.000
Valeur nominale 5 5 5 5
Nombre d'actions 200.000 | 200.000 | 200.000 200.000
Résultat net /capital social souscrit, appelé et versé (%) | - 0,761 % |-2,599 % |- 7,299 %| -6,183 %
Résuttatavantimpdt /capital social souscrit, appelé et versé | - 0,736 % |- 2,574 % |- 7,274 %| -5287 %
Résultat d’exploitation par action -0,051 | -0,129 | -0,367 - 0,309
Résultat avant impdt par action -0,037 | -0,129 | -0,364 - 0,309
Résultat net par action -0,038 | -0,130 | -0,365 -0,309

5.9. Evolution des dividendes :

La société n'a pas distribué de dividendes durant les trois derniers exercices 2007-2008-2009.

5.10. Evolution de la marge brute d’autofinancement :

En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 | 30/06/2010
Résultat net de l'exercice -7.610 | -25.995 | -72.995 | -61.826
Dotations aux amortissements & aux provisions (nettes des reprises) -926 | -4.868 | -42.267 | -44.226
Marge brute d'autofinancement -8.536 | - 30.862 | - 115.262 | - 106.052
5.11. Evolution de la structure financiére :
5.11.1. Fonds de roulement :
En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 30/06/2010
Capitaux propres avant affectation (1) 900.402 | 874.933 | 801.938 740.112
Passifs non courants (2) 221500 | 221.500 | 251.000 260.135
Capitaux permanents (1) + (2) 1.121.902 | 1.096.433 | 1.052.938 | 1.000.247
Actifs non courants (3) 571.398 | 644.417 | 694.749 670.110
Fonds de roulement net (1) +(2) - (3) 550.504 | 452.016 | 358.189 330.137
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5.10.2. Besoin en fonds de roulement :

En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 | 30/06/2010
Autres actifs courants (1) 156.287 168.657 | 174.536 | 184.637
Placements financiers (2) 496.962 | 405.080 | 377.092 | 360.152
Fournisseurs et comptes rattachés (3) - - 73 -
Autres passifs courants (4) 9.929 9.963 | 26.563 18.867
Besoin en fonds de roulement (1)+(2) —(3)-(4) 643.320 | 563.774 | 524.992 | 525.922
5.10.3 .Trésorerie nette :
En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 30/06/2010
Liquidités et équivalents de liquidités (1) 1.745 2.648 4124 5.138
Autres passifs financiers (2) 94.561 114.405 170.928 200.922
Trésorerie nette (1) — (2) - 92.816 -111.758 | -166.804 - 195.784
8.11 Indicateurs de gestion et ratios :
5.11.1. Indicateurs de gestion :
En Dinar
Désignations 2007 2008 2009 30/06/2010
Produits d’exploitation 28.186 25.227 20.960 15.585
Résultat d’exploitation - 10.187 - 25.745 - 73.301 - 61.826
Résultat net -7.610 - 25.995 - 72.995 - 61.826
Capitaux propres avant résultat de I'exercice 908.012 900.927 874.933 801.938
Capitaux propres avant affectation 900.402 874.933 801.938 740.111
Capitaux permanents avant affectation 1.121.902 1.096.433 | 1.052.938 | 1.000.247
Total des passifs non courants 221.500 221.500 251.000 260.135
Total des actifs courants 654.994 576.385 555.753 949.926
Total des passifs 325.990 345.869 448.564 479.924
Charges de personnel 24.436 25.192 29.207 12.378
Liquidités et équivalents de liquidités 1.745 2.648 4124 5.138
Total des actifs non courants 571.398 644.417 694.749 670.110
Total des passifs courants 104.490 124.369 197.564 219.789
Total bilan 1.226.393 1.220.801 | 1.250.502 | 1.220.036
5.11.2. Ratios (%) :
Désignations 2007 2008 2009  |30/06/2010
1/ Ratios de structure
Actifs non courants/Total bilan 46,59 % | 52,79 % 5566 % | 54,93 %
Actifs courants/Total bilan 5341 % | 47,21 % 4444 % | 45,07 %
Capitaux propres avant affectation/Total bilan 7342 % | 71,67 % 64,13% | 60,66 %
Capitaux propres avant affectation/Passifs non courants [ 406,50 %| 395,00 % | 319,50 % | 284,51 %
Passifs non courants/Total bilan 18,06 % | 18,14 % 20,07% | 21,32%
Passifs courants/Total bilan 8,52 % 10,19 % 15,80 % 18,01 %
Passifs /Total bilan 26,58 % | 2833 % 3587% | 39,34 %
Capitaux permanents/Total bilan 91,48% | 89,81 % 84,20 % 81,99 %
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2/ Ratios de gestion

Charges de personnel/ Produits d’exploitation 86,70% | 9986% | 13935% | 7942%

Résultat d’exploitation/ Produits d’exploitation -36,14 %| - 102,05 % | - 349,71 % |- 396,72 %

Produits d'exploitation / Capitaux propres avant affectation. 3,13% 2,88 % 2,61 % 2,11 %

3/ Ratios de solvabilité

Capitaux propres / Capitaux permanents 80,26 % | 79,80 % 76,16 % | 73,99 %

4/ Ratios de liquidité

Actifs courants / Passifs courants 626,85 %| 463,45% | 281,30 % | 250,21 %

Liquidités et équivalent de liquidités / Passifs courants | 1,67 % 2,13% 2,09 % 2,34 %

5/ Ratio de rentabilité

Résultat net/Capitaux propres avant résultat -084% | -289% -834% | -7,711%

Résultat net/ Capitaux permanents -068% | -237% -693% | -6,18%

Résultat net/ Produits d’exploitation -27,00 %| - 103,04 % | - 348,25 % |- 396,72 %
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CHAPITRE 6 : ORGANES D’ ADMINISTRATION, DE DIRECTION
ET DE CONTROLE DES COMPTES

v

v

AN

6.1. Conseil d’Administration :

6.1.1. Membres des organes d’administration et de direction :

Membres Représenté Par Qualité Mandat Adresse
Ather CHAABANE Lui méme Président 2010 Kasserine
Riadh ABIDA Lui méme Membre 2008 -2010 Tunis
B.T.L. Abdessalem Jberi Membre 2008 -2010 Tunis
S.TB. Hichem Chaambi Membre 2008 -2010 Gafsa
B.H. Salem Hasnaoui Membre 2008 -2010 Tunis
U.T.I.C.A. Kasserine Med Hatem Hassine | Membre 2008 -2010 | Kasserine
}C(:OI’\SGI! Régional du Gouv. de Med Sghaier Zorgui | Membre | 2008-2010 | Kasserine

asserine

6.1.2 Fonctions des membres des organes d’administration et de direction dans la
société :

Membre Fonction au sein de la Date d’entrée en Adresse
société fonction
Mr. Ather Président Directeur Général 01/07/2010 Kasserine
CHAABANE *

* Mr. Abida Riadh dont le mandat a été renouvelé en tant que PDG de la SODEK le 17/7/2008 a été
remplacé par Mr. Ather CHAABANE, Contréleur Général des Finances ayant assuré le Secrétariat Général
de I'APIA jusqu’au 30/06/2010 (Conseil d’Administration du Ter Juillet 2010).

Les autres membres du Conseil d’Administration n’ont pas de fonctions dans la société.

6.1.3. Principales activités exercées en dehors de la société au cours des trois derniéres
années par les personnes physiques membres des organes d’administration et de
direction :

Mr. Ather CHAABANE : Contréleur Général des Finances ayant assuré le Secrétariat
Général de I'APIA jusqu’au 30/06/2010.
Mr. Riadh ABIDA : Président Directeur Général de la SIDCO-Sicar et de la SOPIC.

6.1.4. Fonctions des représentants permanents des personnes morales administrateurs
dans les sociétés qu’ils représentent :

Jberi Abdessalem : P.D.G. du Cap Invest (B.T.L).

Zorgui Med Sghaier : Chef d’arrondissement Economique au siege du Gouvernorat.
Chaambi Hichem : Directeur Régional de la S.T.B. Gafsa.

Hasnaoui Salem : Directeur & la B.H.

Hassine Med Hatem : Homme d’Affaires et Président de I'U.T.I.C.A Kasserine.
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6.2. Intéréts des dirigeants dans la société :

6.2.1 Rémunérations et avantages en nature attribués aux membres des organes
d’administration et de direction :

Aucun membre du Conseil d’Administration ne bénéficie d’'une rémunération ou avantage en
nature autre que les jetons de présence.

Au cours de I'exercice 2009 et jusqu’au 30/06/2010, la fonction du Président Directeur Général
de la société était assurée par intérim par le PDG de la SIDCO-Sicar qui percevait une indemnité
mensuelle de 150 Dinars de la SODEK-Sicar plus les frais de transport.

6.2.2 Préts et garanties accordés en faveur des membres des organes d’administration
et de direction :

Aucun prét et / ou garantie n'a été accordé en faveur des membres des organes
d’administration et de direction.

6.3. Contrédle des comptes :

Commissaire aux comptes Adresse Mandat
Mr. Karim SETHOM, expert | 3, Rue Taher Zaouch (Parl Av Charles Nicolle) - | 2009
comptable membre de l'ordre | Mutuelle Ville 1002 - Tunis. 2011*
des experts comptables de | Téléphone: (71) 283.696 - Fax: (71) 283.697
Tunisie. Email : karim.sethom@horizons-ac.com

* Nommé par décision de I’A.G.0. du 24 Juin 2009.

6.4.Nature et importance des opérations conclues depuis le début du dernier
exercice avec les membres des organes d’administration et de direction ainsi
qu’avec un candidat a un poste de membre du conseil d’administration ou un
actionnaire détenant plus de § % du Capital :

Néant.
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CHAPITRE 7 - RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’EVOLUTION RECENTE ET LES
PERSPECTIVES D’AVENIR

7.1. Evolutions récentes :

Partant du contenu du Programme Electoral Présidentiel 2009 — 2014 «Ensemble, relevons les
défis» et spécialement les points 11 « Vers une économie a contenu technologique éleveé ... », 12
«La Tunisie, un pble de services bancaires et une place financiere régionale » et 22 « Une vision
renouvelée pour le développement régional », et en exécution de :

* La Décision présidentielle de doubler le capital des sociétés régionales d'investissement
afin d'en faire un partenaire agissant dans la dynamisation du rythme d'investissement dans toutes
les régions, notamment, les régions intérieures. Conformément a cette décision, 'A.G.E de la
SODEK en date du 18 Juin 2010 a approuvé 'augmentation du Capital Social de la société pour le
porter de de 891 mD a 6.236 mD.

* La Décision du Président de la République portant sur la création d'un péle bancaire
public et d'un Holding financier, nommé «Al Moubadara», spécialisé dans le financement des
petites et moyennes entreprises (PMI/PME). Cette structure est chargée de la gestion des
participations publiques au niveau de la Banque de financement des petites et moyennes
entreprises (BFPME), de la société tunisienne de garantie (SOTUGAR) et des sociétés régionales
d'investissement, tout en préservant I'autonomie financiere et juridique de ces structures.

La création de ce pdle a également pour objectif «d'instituer la fonction d'interlocuteur unique au
niveau régional, de fournir divers services (financement, participations et garantie), et de diversifier
le financement par le recours au leasing et aux crédits a court terme dédiés au financement des
fonds de roulement».

* Les recommandations du chef de I'Etat pour la multiplication des études sur les
potentialités sous-jacentes dans toutes les régions et les moyens de les valoriser ainsi que le
développement de l'infrastructure et des équipements collectifs et I'aménagement des espaces
industriels et technologiques de maniére a réunir les conditions favorables a la polarisation de
l'investissement, la diversification de la base économique et I'accélération du rythme de I'emploi.

* La Décision de Monsieur le Président de la République de mettre en place un technopole
ou un complexe industriel dans chaque gouvernorat avant la fin de I'année 2014 et en
application de laquelle, il a été décidé lors des deux C.I.M en date du 29 Avril et 21 Aolt 2010
consacrées a " I'impulsion de 'ceuvre de développement dans le gouvernorat Kasserine", la création
du Complexe Industriel et Technologique de Kasserine, ainsi que la dynamisation du réle de la
SODEK dans ce cadre en coordination avec la société du Complexe.

Partant de ces points intégrés dans le programme électoral et du role qui est confié a la
SODEK dans la région visant la promotion de l'investissement et la mobilisation de I'épargne,

Vu la situation spécifique de la société ces derniéres années, qui a été caractérisée
essentiellement par des difficultés de ses ressources financiéres ayant limité sa participation et son
rayonnement régional,

L’augmentation du capital, objet de la présente émission va permettre la consolidation des
fonds propres de la société et 'accroissement de ses participations.
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7.1.1. La situation du portefeuille de la société depuis 2007 :

- La SODEK a financé 11 projets depuis sa création en 1997, d'une valeur d'investissement de
3,5 MD et d'un Capital de 1,6 MD dont 615 mD participations SODEK et 251 mD sur les ressources
du FOPRODI. Il s'agit dans la majorité de petits projets connaissant actuellement des difficultés
d'exécution ayant influencé le rythme de rétrocessions des participations de la société outre la
pénurie de ses ressources financieres, matérielles et humaines.

- La société n'a pas participé depuis 2007 dans de nouveaux projets malgré qu'elle regoive
annuellement entre 10 et 15 demandes sérieuses de participation d'une valeur de 02 MD. Ces
demandes étaient transmises automatiquement a la Société d'Investissement du Centre-Ouest
(SIDCO Kairouan) vu l'insuffisance des fonds propres de la société et la décision de son Conseil
d'Administration de limiter ses participations @ un maximum de 50 mD par projet.

- La société n'avait pas depuis sa création, de siége social indépendant . Il s'agit d'un Bureau a
Kasserine au sein de 'ODCO occupé par un seul cadre. Par ailleurs, l'intérim de la direction de la
société était assuré depuis 1999 par le PDG de la SIDCO Kairouan.

- Le rayonnement de la société au cours des cing derniéres années était par conséquence,
quasiment absent sur la scene du développement de la région de Kasserine.

7.1.2. Dynamisation du réle de la SODEK :

Partant des décisions présidentielles ci-dessus et notamment la décision de doubler le capital
des sociétés régionales d'investissement afin d'en faire un partenaire agissant dans la dynamisation
du rythme d'investissement dans toutes les régions, notamment, les régions intérieures et suite au
C.I.M en date du 29 Avril 2010 consacré a " l'impulsion de I'ceuvre de développement dans le
gouvernorat Kasserine", ayant recommander la redynamisation de la SODEK et de son réle a
l'impulsion de I'ceuvre de développement au sein du Gouvernorat,

- La SODEK a désormais son siége social indépendant dans la ville de Kasserine et ce a partir
du mois de Juillet 2010, en attendant la réalisation du projet de « la maison de l'entreprise » qui
abritera les différentes structures de financement et d’appui ainsi que le nouveau siége social de la
sociéteé.

- Un nouveau PDG a été désigné pour assurer a plein temps la direction de la société ainsi que
pour le recrutement des cadres qualifiés dans le domaine d’étude, d’évaluation et de suivi des

projets ainsi qu’en matiére de promotion de linvestissement, de marketing, d’encadrement, de
coaching et des aspects du développement dans la région.

La société a d'ores et déja commencé a identifier les opportunités d'investissement dans la
région et les projets rentables et a valeur ajoutée tout en redéployant ses efforts pour la publicité
pour la société qui était quasiment absente sur la scene régionale ces dernieres années et ce a
travers le contact direct (avec les promoteurs et les structures de financement et d'appui ...) et via les
documents promotionnels et la participation dans les ateliers et journées d'investissement ...

D'un autre coté, les efforts de la société se sont concentrés actuellement sur le suivi des
projets déja implantés et sur la recherche des solutions possibles pour aider les investisseurs
concernés a surmonter les difficultés rencontrées et afin de garantir a la société le recouvrement de
ses participations anciennes.

Société de Développement Economique de Kasserine - SODEK Sicar - Prospectus d'Emission - Octobre 2010 62




7.2. La politique d’investissement de la société et son Plan d’Action :

La politique d'investissement de la Société de Développement Economique de Kasserine

consiste en la participation dans la multiplication des projets économiquement viables et a fort
potentiel de croissance s'inscrivant dans le cadre de la valorisation du potentiel d'investissement

dans

le Gouvernorat de Kasserine, la création de 'emploi et de la richesse et le développement des

secteurs agricoles et de services et la consolidation du tissu industriel de la Région.

Entant que partenaire actif dans le processus de développement régional, les efforts de la

société sont axés sur I'assistance et 'accompagnement des promoteurs dans les différentes étapes
de création du projet et auprés des divers intervenants.

Pour garantir la réussite de sa politique d’intervention dans le développement de

linvestissement dans la région et augmenter le nombre de projets réussis, la SODEK oriente ces
efforts sur les actions suivantes :

A Court et Moyen Terme (2010 - 2011) :

Accélérer la concrétisation de la décision de 'augmentation du capital par la libération de la
premiére moitié, surtout que la société ne peut pas a I'état actuel prendre des engagements de
financement vu la limitation de ses ressources financieres.

Renouer le contact avec les promoteurs potentiels et organiser des journées de sensibilisation
en collaboration avec les structures d’appui et les institutions financiéres pour promouvoir la
culture du capital investissement dans la région et des différents instruments de financement.

Participer avec les différents acteurs a la préparation de la journée de partenariat 2011.

identifier les principales opportunités d'investissement dans la région pour créer des projets a
forte employabilité¢ surtout des opportunités non encore exploitées (tomates, figues de
barbarie,....) et des projets a forts potentiel technologique et dans I'économie immatérielle
(développement des logiciels, centres d’'appel, cyber parcs,...) et dans les créneaux porteurs
de la région (marbre, papier, carbonate de calcium, textile,...) en assurant I'attraction des
investisseurs locaux et étrangers pour investir dans la région.

Participer dans la formation et la réalisation de la société du complexe industriel et
technologique de Kasserine qui a pour mission de construire et d'aménager des locaux
industriels, artisanaux et des espaces de travail a distance ...

Créer et développer un site web interactif « invest-in-Kasserine » comportant outre les aspects
promotionnels traditionnels, la présentation et la politique d’intervention de la société et du
complexe industriel et technologique en plus des idées de projets et les avantages financiers
et fiscaux accordés par I'Etat ainsi que des circuits d'investissement virtuels et des plans
d'affaires interactifs.

Assister et accompagner des promoteurs dans les différentes étapes de création du projet
(faisabilité technique et rentabilité du projet, optimisation du montage financier et des choix
techniques, assistance auprés des divers intervenants: banques, autres SICARs,
administrations, autorités régionales etc ..). L'assistance s'étend jusqu'aux procédures
juridiques relatives aux différentes étapes de la constitution juridique de la Société.
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Participer au financement des projets dans tous les secteurs économiques (industrie,
agriculture, services,....) et ayant un apport et une valeur ajoutée pour la région et pour
I'économie nationale.

Suivre les participations objet de son portefeuille au niveau de la gestion des projets et le
respect des promoteurs des regles de transparence de gestion et de bonne gouvernance
(préparation des états financiers et tenu des réunions des divers organes de gestion dans les
délais de rigueur et requis par la loi ...).

Elaboration en collaboration avec les organismes et les structures d’appui de la région (AP,
ODCO, APIA, UTICA, SCIT,...) des guides sectoriels d'idées de projets et d'études sommaires
du marché, de rentabilité économique, technique et financiére.

Collaboration avec les différentes structures d’appui et organismes spécialisés pour assurer la
concrétisation d’une base d’investissement permettant de mieux promouvoir le
développement régional.

Participation a la valorisation des études existantes et a la réalisation de nouvelles études
portant sur les points forts et les créneaux porteurs de la région et en cherchant des
ressources de financement (lignes étrangeres,...) permettant leur concrétisation.

Diagnostic des activités spécifiques qui caractérisent la région (artisanat, tourisme forestier,...)
qui permettent de créer un réseau de petits métiers (restauration, hotellerie,...).

Participation a l'actualisation des études stratégiques de développement et d'investissement
déja réalisées par les différentes structures spécialisées (ODCO ...), afin de leur mettre a la
disposition de leurs demandeurs (investisseurs,...).

Formation d'une équipe de travail composant en coordination avec les différents intervenants
concernés par le développement économique de Kasserine au niveau national et régional pour
le drainage des investissement étrangers a la région.

Collaboration avec la FIPA pour donner la priorité & la région de Kasserine en ce qui concerne
linvestissement étranger.

Suivi rigoureux et continu des projets objet de portefeuille de la société et afin d'aider les
promoteurs concernés a surmonter les problémes existant et améliorer le taux de rétrocession
des titres de participation.
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= Plan d’Action de la société 2010-2014 et Orientations Stratégiques :

Outre la réalisation des actions décrites ci-dessus, les orientations de la société et son Plan
d'Action s'étalant a 2014, seront axés sur la multiplication des projets de partenariat qui ont pour but
I'exportation et les projets a haute valeur ajoutée et a dominance technologique d’'une part et la
rentabilisation des capitaux de la société pour la consolidation de ses fonds propres et le
développement de la région d'autre part. En outre, elle participe a I'amélioration de I'épargne
régionale et son orientation vers la satisfaction des besoins financiers des sociétés implantées dans
la région.

La SODEK est appelée d'un autre cdté a drainer le maximum de ressources lui permettant
d’honorer ses engagements et de poursuivre sa mission d’investissement et de développement a
Kasserine dans les meilleures conditions et ce par la consolidation de ses ressources propres et
I'utilisation accrue des lignes de financement mises a la disposition des SICARs que ce soit par I'Etat
ou éventuellement les lignes de financement internationales comme la BEI, I'AFD ou la GTZ ...

Ainsi les perspectives d’avenir s'annoncent prometteuses puisque basées sur une stratégie
d’actions plus performantes. Cette stratégie s'articule autour des axes suivants :

- Le ciblage et le choix des projets a haute valeur ajoutée et a dominante technologique. Ce qui
nécessite en paralléle I'accélération de l'instauration de l'infrastructure du Complexe Industriel et
Technologique de Kasserine en application des recommandations des deux C.I.M en date
du 29 Avril et 21 Aodt 2010.

- La maximisation des projets en partenariat financier et surtout commercial avec des opérateurs
étrangers assurant 'exportation de la production.

- L'implication active de la SNCPA dans se processus avec la possibilité de charger la SODEK de
la gestion du programme d'essaimage dans la région.

- L'intervention active dans les opérations de mise a niveau et de privatisation des entreprises de
la région.

- L'utilisation accrue des fonds mis a la disposition des promoteurs par I'Etat tels que le FOPRODI
dans ses deux formules et le RITI.

- La rentabilisation des capitaux de la société pour la consolidation de ses fonds propres et de
méme la rémunération de ses actionnaires et le développement direct et indirect de la région.
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1.3. Perspectives d’avenir :

7.3.1. Hypothéses de prévision retenues :

Les perspectives d’avenir de la SODEK ont été établies sur la base des états financiers 2007,
2008, 2009 et les états financiers provisoires au 30/06/2010.

Les prévisions de la SODEK et les hypothéses sous-jacentes pour la période 2010 — 2014
tiennent compte en outre de :

- La situation spécifique de la société au cours des cinq derniéres années qui était quasiment
absente sur la scéne du développement de la région. Par conséquent, les années 2011 - 2014, suite
a la décision de sa redynamisation, seront considérées financierement et sur le plan comptable
comme une période de démarrage d'activité comme une société nouvellement créée.

- Le cumul de résultats négatifs et des pertes des derniéres années et I'absence de
participations nouvelles ainsi que I'échec de certains projets, sont des facteurs nécessitant une
période transitoire de relance pour pouvoir améliorer les indicateurs d'activité de la société. D'autant
plus, que les projets objet des nouvelles participations programmées durant la période 2010-2014,
nécessitent, en vue de l'activité de la société entant qu'lnvestisseur en Capital Risque, une période
de grace de trois ans, en moyenne, pour les rétrocessions et pour pouvoir dégager des bénéfices.

Le Business Plan de la SODEK pour la période 2010 - 2014 et ses prévisions et hypothéses
sous-jacentes ont été approuvés par son Conseil d’Administration lors de sa réunion
du 07 Septembre 2010 et qui a décidé a la méme date, de libérer 'augmentation du Capital de la
moitié a la souscription.

7.3.2. Evolution des ressources et revenus :

Les ressources de financement de la société proviennent essentiellementdes fonds
propres (Capital social et autres), des fonds gérés par les SICAR (mis a leur disposition par I'Etat
tunisien : FOPRODI - RIITI) et des ressources résultant des rétrocessions réalisées en vertu des
conventions signées avec les promoteurs.

Les revenus de la SODEK sont composés actuellement :

- Des Plus Values sur rétrocessions sur fonds propres (participations) qui sont estimées
compte tenu d'un taux annuel de 8 % de la valeur nominale rétrocédée et ce méme pour les
participations sans convention de portage. Il s'agit du taux appliqué aux conventions actuelles.
En outre une plus value annuelle moyenne de 10 mD a été appliquée au titre des projets en
cours qui connaissent dans la majorité des difficultés de réalisation.

- De la Commission sur déblocage (facturée) au promoteur au taux de 2 % du financement sur
fonds propres de la SODEK sollicité par le promoteur avec un minimum de 1.000 DT par dossier.

- De la Commission sur déblocages FOPRODI avec une moyenne de 2,5 %.

- Des revenus des placements estimés a 5 % de la moyenne de la trésorerie (début et fin
d'exercice). Il a été tenu compte de la retenue de 20% (art. 52 du code de I'IRPP et de I'IS) pour
I'établissement du bilan.

Il n'est pas prévu de gain et de perte ordinaires pour la période 2010 a 2014.
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Les revenus prévisionnels sont estimés pour la période 2010-2014, comme suit :

En Dinars

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Revenus des Participations 0 0 10.000 | 10.000 | 50.000 | 114.000
Revenus des Valeurs mobilieres 15.864 | 40.000 |40.000 | 85.000 | 50.000 | 25.000
Commission SODEK sur Déblocage 0 10.000 | 30.000 | 40.000 | 40.000 | 30.000
Total des Produits d'Exploitation 15.864 | 50.000 | 80.000 | 135.000 | 140.000 | 169.000

2010 - 2014 : Prévisionnel.
7.3.3. Evolution des charges d'exploitation et des provisions :

- Les charges d'exploitation :

* L'évolution des charges d'exploitation a été programmée sur la base des nouveaux
besoins humains et matériels suite @ la décision de redynamisation de la société a partir du
deuxiéme semestre 2010 et sur la base de l'autorisation du Conseil d'Administration de la société en
date du 1er Juillet 2010 et ce a travers :

- L'installation d'un nouveau siége social indépendant dans la ville de Kasserine (colt de loyer
et d'équipement - charges d'exploitation courante - achats et services ...).

- La réalisation des recrutements de cadres permanents et contractuels chargés des études ,
d'évaluation et du suivi des projets et des rétrocessions.

Ainsi 'année de base allant servir de référence pour le calcul des charges d'exploitation sera le
deuxieme semestre 2010 avec des prévisions d'augmentation des charges entre 3 et 5 % par année.

* Les amortissements sont estimés a 30.000 DT par an et ce sur la base des reliquats des
dotations relatives aux acquisitions comptabilisées au 30 Juin 2010 ainsi que des dotations prévues
au titre des nouvelles acquisitions réalisées au cours du 2éme semestre 2010 (matériel de transport
- matériel informatique - équipements de bureau ...) ou programmées pour 2011.

- Les provisions :

Les provisions sont estimées uniquement pour les participations sur fonds propres SODEK.
Cette derniére ne prend pas en charge les risques de dépréciation ou de perte des participations
financées sur fonds FOPRODI.

Pour les projets nouveaux, les provisions sur participations sur fonds propres SODEK sont
estimées sur la base de 5% des déblocages de I'année n-3 (n étant I'année de constitution de la
provision).

Pour les anciennes participations de la société 1999 - 2008, qui connaissent des difficultés au
niveau de la réalisation et des rétrocessions, il est tenu compte de I'ensemble des provisions déja
comptabilisées au 30/06/2010 et d’une provision supplémentaire annuelle de 20 % de la valeur
restante sur cing ans et ce compte tenu des projets objet de garantie FNG et SOTUGAR.
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Ainsi I'évolution des charges d'exploitation et des provisions pour la période 2010 - 2014 sera
détaillée comme suit :

En Dinars
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Charges de personnel 29.207 | 70.000 | 160.000 | 165.000 | 175.000 | 182.000
Autres charges d’exploitation 22.786 | 45.000 | 60.000 | 65.000 | 70.000 | 75.000
Amortissements 7.243 | 18.000 | 30.000 | 30.000 | 30.000 | 30.000
Provisions 35.024 | 46.000 | 35.000 | 26.000 | 21.500 | 34.000
Total charges d’exploit°® et Provisions | 94.261 | 179.000 | 285.000 | 286.000 | 296.500 | 321.000

2010 - 2014 : Prévisionnel.

7.3.4. Evolution des immobilisations financiéeres :

- Participations sur fonds propres :
Les investissements en participation ont été estimés compte tenu de :

- La moyenne des demandes de participation regues par la société des trois derniéres années
et qu'elle n'a pas pu financer vu linsuffisance des fonds propres de la société et qui étaient par
conséquent transmises a la Société d'Investissement du Centre-Ouest (SIDCO Kairouan. La valeur
moyenne des ces demandes est estimée a 02 MD concernant une quinzaine de projets par an
d'une valeur d'investissement de 05 MD ;

- L'impulsion escomptée au niveau du nombre et de la valeur des demandes de participations
suite a la décision de redynamisation de la société et I'augmentation de son capital social objet de
l'actuelle émission ainsi que I'exécution du Business Plan surtout au niveau de ses composantes
promotionnelles et d'incitation aux investissement ;

- Programme adoptée lors des deux C.I.M en date du 29 Avril et 21 Aodt 2010 consacrés a
"'impulsion de l'ceuvre de développement dans le gouvernorat Kasserine", et qui consiste a créer le
Complexe Industriel et Technologique de Kasserine a partir de 2010 et qui aura un impact direct sur
la création de nouveaux projets et la multiplication des demandes de financement et de participation.

Ainsi, les participations sur fonds propres approuvées et libérées hors participations sur les
fonds du FOPRODI seront estimées comme suit :

En Dinar
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Nombre moyen des projets 0 7 13 13 7 7
Participations Approuvées et Libérées 0 500.000 |1.300.000 | 1.300.000 | 700.000 | 700.000

2010- 2014 : Prévisionnel.

- Participations sur FOPRODI :

Les participations et déblocages sur fonds FOPRODI sont estimés pour les exercices 2010 -
2014 selon les mémes hypothéses que les participations sur fonds propres :

En Dinar
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Nombre moyen des projets 0 4 7 7 4 4
Participations Approuvées etLibérées 0 700.000 |1.400.000 | 1.400.000 | 700.000 | 700.000

2010 - 2014 : Prévisionnel.
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Sur la base de ces hypothéses, I'évolution des immobilisations financiéres sera ainsi :

En Dinar

2009 | 2010 2011 2012 2013 2014
Solde début de l'ex. : Particip. sur fonds de lasté | 603.150 | 638.800 | 1.120.650 |2.420.650| 3.720.650 | 4.420.650
Nouvelles particip. (déblocages sur fonds) 500.000 | 1.300.000 {1.300.000{ 700.000 | 700.000
Rétrocession en valeur nominale 170.928 | 35.000 | 35.000 | 25.000 | 10.000 10.000
Restant a libérer 17.500 - - - -
Solde fin de I'exercice 414.722 | 1.103.800 | 2.385.650 |3.695.650| 4.410.650 | 5.110.650
Solde début de l'exercice 281.000 | 311.000 |1.011.000 (2.411.000| 3.811.000 | 4.511.000
Participation sur Fonds FOPRODI
Nouvelles particip. (déblocages sur FOPRODI) 700.000 | 1.400.000 |1.400.000{ 700.000 | 700.000
Rétrocession en valeur nominale 26.000 | 10.000 | 20.000 | 20.000 | 20.000 20.000
Restant a libérer 30.000
Solde fin de I'exercice 225.000 | 1001.000 | 2.391.000 {3.791.000| 4.491.000 | 5.191.000
Total Solde début de I'exercice 884.150 | 949.800 | 2.149.800 |4.831.650| 7.531.650 | 8.931.650
Total déblocage 10.000 | 30.000 | 40.000 | 40.000 30.000
Total Rétrocessions et remboursements 196.928 | 45.000 55.000 | 45.000 | 30.000 30.000
PARTICIPATIONS FIN DE L'EXERCICE 884.150 | 2.119.800 | 4.831.650 |7.531.650| 8.931.650 |10.331.650
Prov. sur participations SODEK: Début de I'exercice | 150.294 | 184.139 | 190.000 | 206.000 | 232.000 | 253.000
Dotations aux provisions 12.574 | 5.861 16.000 | 26.000 | 21.000 34.000
Provis.sur participations SODEK: Fin de I'exce | 162.868 | 190.000 | 206.000 | 232.000 | 253.000 | 287.000
Particip. / fonds propres nettes de provisions | 422.782 | 931.300 |2.197.150 [3.471.150| 4.150.150 | 4.816.150
Participations totales nettes de provisions 673.782 | 1.912.300 | 4.578.150 |7.252.150| 8.631.150 | 9.997.150

2010 - 2014 : Prévisionnel.

- Rétrocessions des participations :

Les rétrocessions sont estimées comme suit :

- Pour les anciennes participations de la société 1999 - 2007, qui n'ont pas été encore
rétrocédées et vu que les projets concernés connaissent des difficultés au niveau de la réalisation et
des rétrocessions, avec des difficultés de paiement et des affaires en contentieux, I'estimation des
rétrocessions pour la période 2010 - 2014 est établie sur la base des échéanciers prévus par les
clauses contractuelles et compte tenu d'une moins value pour risque probable de +/- de 20 %.

- pour les nouvelles participations programmées a partir de la fin 2010, : sur la base des clauses
contractuelles prévues et compte tenu d'un taux de défaillance des participations (projets) de 5 %.
Les rétrocessions sont effectuées en moyenne sur 7 ans avec 2 ans de grace et 5 ans de

remboursement.
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7.3.5. Evolution des immobilisations corporelles :
Un investissement de 90 000 DT est prévu pour le deuxiéme trimestre de I'exercice 2010.
Pour les exercices avenirs, il est prévu un investissement de 7 000 DT par exercice.
L'amortissement annuel est estimé a 30 000 DT.

7.3.6. Evolution des placements et autres actifs financiers :

Il s'agit essentiellement de capitaux mobiliers placés a 5 % avec une retenue d'IS de 20%. Les

placements en capitaux mobiliers sont estimés compte tenu de la trésorerie dégagée par
I'exploitation et compte tenu d'une liquidité de fin d'exercice comme suit :

En Dinar

2009 2010 2011 2012 2013 2014

placements et autres actifs 394.445 | 2.309.000 | 857.000 2.085.000 | 1.400.000 | 990.000
financiers

2010 - 2014 : Prévisionnel.

7.3.7. Evolution des capitaux propres :

L’Assemblée Générale Extraordinaire de la SODEK tenue le 18/06/2010 a décidé
d'augmenter le Capital Social de la SODEK de 890.865,000 DT & 6.236.055,000 DT par
I'émission de 1.069.038 actions nouvelles de nominal 5 DT a souscrire en numéraire.

Le Conseil d’Administration a fixé, lors de sa réunion en date du 07 septembre 2010, la
libération du montant de I'augmentation du capital a la moitié et de soumettre cette décision a la

premiére A.G.E.

Ainsi il est prévu de libérer un montant de 2.672.595,000 DT avant la fin de I'exercice 2010. La
libération de la deuxieme moitié (2.672.595,000 DT) est prévue pour le début de I'exercice 2012.

7.3.8. Evolution des passifs non courants :

Les financements FOPRODI sont estimés compte tenu des mémes régles décrites ci-dessus.
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7.4. Les états financiers Prévisionnels 2010 - 2014 :

7.4.1. Bilans Prévisionnels :

= ACTIFS:
En Dinar Tunisien
2009 2010 [ 2011 [ 2012 2013 2014
Actifs non courants
Actifs Inmobilisés
Immobilisations incorporelles 1.568 1.568 7.568 7.568 7.568 7.568
Moins Amortissements - 646 -1.168 -3.168 -5.568 -7.568 - 7.568
Immobilisations corporelles 35.815 126.000 | 133.000 | 140.000 147.000 154.000
Moins Amortissements -15.770 -36.000 | -64.000 | -92.000 | -120.000 | -148.000
Immobilisations Financiéres 884.150 2.149.800 | 4.831.650 | 7.531.650 | 8.931.650 | 10.331.650
Versements restants & effectuer 47.500- -47.500 | -47.500 | -47.500 -47.500 -47.500
Moins Provisions - 162.868 -190.000 | -206.000 | -232.000 | -253.000 -287.000
Total des Actifs Immobilisés 694.749 2.002.700 | 4.651.150 | 7.302.150 | 8.658.150 |10.003.150
Total des Actifs non courants 694.749 2.002.700 | 4.651.150 | 7.302.150 | 8.658.150 |10.003.150
Actifs courants
Autre Actifs courants 174.536 2.767.500 | 2.825.500 | 246.000 352.000 457.000
Placements et autres actifs financiers 394.445 2.309.000 | 857.000 |2.084.750 | 1.399.500 | 989.750
Moins Provisions - 17.353 -38.000 | -57.000 | -57.000 -57.000 -57.000
Liquidités et équivalents de liquidités 4.124 3.200 3.000 7.000 9.000 2.000
Total des Actifs courants 555.753 5.041.700 | 3.628.500 | 2.280.750 | 1.703.500 | 1.391.750
Total des Actifs 1.250.502 | 7.044.400 | 8.279.650 | 9.582.900 | 10.361.650 | 11.394.900
2010 - 2014 : Prévisionnel.
= CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS :
En Dinar Tunisien
2009 2010 2011 2012 2013 2014
CAPITAUX PROPRES
Capital Social Souscrit Appelé et versé 1.000.000 | 3.563.460 | 3.563.460 |6.236.055 | 6.236.055 | 6.236.055
Capital Social non versé - 2.672.595 | 2.672.595 - - -
Réserves 75.830 75.830 75.830 75.830 75.830 75.830
Résultats reportés -201422 | -335.735 | -464.485 | -669.235 | -819.985 | -976.235
Modifications comptables 525 - - - - -
Total des Cap. propres avant résultat de 874.933 |5.976.150 | 5.847.400 | 5.642.650 | 5.491.900 | 5.335.650
pxercice
Résultat de I'exercice -72995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 | -156.250 | -151.750
Total des Cap. propres avant affectation 801.938 | 5.847.400 | 5.642.650 | 5.491.900 | 5.335.650 | 5.183.900
PASSIFS
Passifs non courants
Concours sur les ressources FOPRODI 251.000 951.000 | 2.351.000 |3.751.000 | 4.451.000 | 5.151.000
Provisions - - - - - -
Total des Passifs non courants 251.000 951.000 | 2.351.000 | 3.751.000 | 4.451.000 | 5.151.000
Passifs courants
Fournisseurs et comptes rattachés 73 - - - - -
Autres Passifs courants 26.563 30.000 35.000 40.000 45.000 50.000
Avances sur cession de participations 170.928 | 216.000 251.000 300.000 530.000 | 1.010.000
Total des Passifs courants 197.564 | 246.000 286.000 340.000 575.000 1060.000
Total des Passifs 448.564 | 1.197.000 | 2.637.000 | 4.091.000 | 5.026.000 | 6.211.000
Total des Capitaux Propres et Passifs 1.250.502 | 7.044.400 | 8.279.650 | 9.582.900 | 10.361.650 | 11.394.900
2010 - 2014 : Prévisionnel.
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7.4.2. Etats de résultats prévisionnels :

En Dinar Tunisien
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Produits d’exploitations
Revenues des titres de - - 10.000 | 10.000 | 50.000 | 114.000
participation
Revenues des titres de placements 15.864 | 40.000 | 40.000 | 85.000 | 50.000 | 25.000
Reprises sur provision 5.097 - - - - -
Etudes commissions et prestations - 10.000 | 30.000 | 40.000 | 40.000 | 30.000
de services
Total des Produits d’exploitations 20.960 | 50.000 | 80.000 | 135.000 | 140.000 | 169.000
Charges d’exploitation
Charges de personnel 29.207 | 70.000 | 160.000 | 165.000 | 175.000 | 182.000
Dotations aux amortissement etaux | 42.267 | 64.000 | 65.000 | 56.000 | 51.500 | 64.000
provisions
Autres Charges d'exploitation 22.786 | 45.000 | 60.000 | 65.000 70.000 | 75.000
Total des Charges d’exploitation 94.261 | 179.000 | 285.000 | 286.000 | 296.500 | 321.000
Résultat d’exploitation - 73.301 | -129.000 | -205.00 | -151.000 | -156.500 | -152.000
Autres gains ordinaires 556 - - - - -
Autres Pertes ordinaires - - - - - -
Résultat des activités ordinaires -72.745 | -129.000 | -205.00 | -151.000 | -156.500 | -152.000
avant imp6t
Impdts sur les bénéfices 250 250 250 250 250 250
Résultat des activités ordinaires - 72.995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 | -156.250 | -151.750
aprés imp6t
Résultat net de I'exercice - 72.995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 | -156.250 | -151.750
Résultat aprés mod.comptables - 72.995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 | -156.250 | -151.750
2010 - 2014 : Prévisionnel.
7.4.3. Etats de flux de trésorerie :
En Dinars
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Flux de trésorerie liés a I'exploitation
Encaissement recus des Sicav Oblig. 16.887 34.042 40.000 85.000 50.000 25.000
Sommes versées aux fourn. et personnel | -46.101 -103.500 | -198.000 | -202.000 | -220.500 | -231.300
Etudes, commissions et prestat. de sces - 10.000 30.000 40.000 40.000 30.000
Flux de trésorerie liés a I'exploitation -29.213 -59.458 -128.000 -77.000 | -130.000 | -176.300
Flux liés aux activités d’investissement
Décaissements provenant de l'acquisition - -90.000 -7.000 -7.000 -7.000 -7.000
d'immob corp. etincorporelles
Décaissements provenant de I'acquisition | -72.500 | -500.000 -1.300000 1300000 | -700.000 | -700.000
d'immobilisation financiére
Flux liés aux activités d’investissement | -72.500 | -590.000 -1.307.000 41307000 | -707.000 | -707.000
Flux liés aux activités de financement
Encaissements provenant d’émission - 26725% - 26725% - -
d'actions
Encaissements provenant de rétrocession | 68.502 35.000 35.000 25.000 10.000 10.000
des actions
Encaissements sur bénéfice - - 10.000 10.000 50.000 114.000
Dépdts a terme - -
Décaissement au profit du FOPRODI - 11.500 -10.000 -20.000 -20.000 -20.000 | -20.000
Flux liés aux activités de financ. 57.002 2697595 25.000 2687595 40.000 104.000
Variation de trésorerie -44.712 | 2.048.280 | 1.410.000- | 1.303.595 | -797.500 | -779.300
Trésorerie au début de I'exercice 407.728 356.190 | 2.404.327 | 994.327 | 2.297.922 | 1.500.422
Trésorerie a la cléture de I'exercice 363.016 | 2.404.327 | 994.327 | 2.297.922 | 1.500.422 | 721.122
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2010 - 2014 : Prévisionnel.

7.5. Evolution de la marge brute d’autofinancement :

En Dinar
Désignations 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Résultat net de I'exercice -72.995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 |-156.250 | -151.750
Dotations aux amortissements & aux | -42.267 | -64.000 | -65.000 | -56.000 | -51.500 | -64.000
provisions (nettes de reprises)
Marge brute d'autofinancement -115.262 | -192.750 | -269.750 | -206.750 |-207.750| -215.750
2010 - 2014 : Prévisionnel.
7.6. Indicateurs de gestion et ratios :
7.6.1. Indicateurs de gestion :
En Dinar
Désignations 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Produits d’exploitation 20.960 50.000 80.000 135.000 140.000 169.000
Résultat d’exploitation - 73.301 -129.000 | -205.000 | -151.000 | -156.500 -152.000
Résultat net -72995 | -128.750 | -204.750 | -150.750 | -156.250 -151.750
Capitaux propres avant résultat de 874.933 | 5.976.150 | 5.847.400 | 5.642.650 | 5.491.900 | 5.335.650
I'exercice
Capitaux propres avant affectation 801.938 | 5.847.400 | 5.642.650 | 5.491.900 | 5.335.650 | 5.183.900
Capitaux permanents avant 1.052.938 | 6.438.400 | 7.993.650 | 9.242.900 | 9.786.650 | 10.334.900
affectation
Total des passifs non courants 251.000 951.000 | 2.351.000 | 3.751.000 | 4.451.000 | 5.151.000
Total des actifs courants 555.753 | 5.041.700 | 3.628.500 | 2.280.750 | 1.703.500 | 1.391.750
Total des passifs 448.564 | 1.197.000 | 2.637.000 | 4.091.000 | 5.026.000 | 6.211.000
Charges de personnel 29.207 70.000 160.000 165.000 175.000 182.000
Liquidités et équivalents de liquidités 4.124 3.200 3.000 7.000 9.000 2.000
Total des actifs non courants 694.749 | 2.002.700 | 4.651.150 | 7.302.150 | 8.658.150 | 10.003.150
Total des passifs courants 197.564 246.000 286.000 340.000 575.000 1.060.000
Total bilan 1.250.502 | 7.044.400 | 8.279.650 | 9.582.900 | 10.361.650 | 11.394.900
2010- 2014 : Prévisionnel.
7.6.2. Ratios :
Désignations 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1/ Ratios de structure
Actifs non courants/Total bilan 5556 % | 2843% | 56,18 % 76,20 % 8356% | 87,79%
Actifs courants/Total bilan 4444 % | 71,57% | 4382 % 23,80 % 16,44 % | 1221 %
Capitaux propres avant affectation/Total bilan 64,13% | 83,01 % 68,15 % 57,31 % 51,49% | 4549 %
Capitaux propres avant affectation/Passifs non | 319,50 % | 577,01 % | 240,01 % 146,41 % | 119,88 % | 100,64 %
courants
Passifs non courants/Total bilan 20,07% | 13,50% | 28,39 % 39,14 % 42,96 % | 45,20 %
Passifs courants/Total bilan 15,80 % 3,49 % 3,45 % 3,55 % 5,55 % 9,30 %
Passifs /Total bilan 3587% | 1699% | 31,85% 4269% | 4851% | 54,51 %
Capitaux permanents/Total bilan 8420% | 9140% | 96,55 % 96,45 % 94,45% | 90,70 %
2/ Ratios de gestion
Charges de personnel/ Produits d’exploitation | 139,35 % | 140,00 % | 200,00 % 122,22 % | 125,00 % | 107,69 %
Résultat d’exploitation/ Produits d’exploitation | -349,72% |-258,00 %| -256,25% | -111,85% |-111,79 % | -89,94 %
Produits d'exploitation / Capitaux propres 2,61 % 0,86 % 1,42 % 2,46 % 2,62 % 3,26 %
av.affectation.
3/ Ratios de solvabilité
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Capitaux propres / Capitaux permanents 76,16 % | 8523 % 70,59 % 59,42 % 54,52 % | 50,16 %
4/ Ratios de liquidité
Actifs courants / Passifs courants 281,30 % [2049,47 %| 1268,71% | 670,81 % | 296,26 % | 131,30 %
Lig. et équivalents de liquidités/ Passifs 2,09 % 1,30 % 1,05 % 2,06 % 1,57 % 0,19 %
courants
5/ Ratio de rentabilité
Résultat net/Capitaux propres avant résultat -834% | -215% | -350% -267T% |-2,85%| -284%
Résultat net/ Capitaux permanents -6,93% | -1,99 % -2,56 % -1,63% -160% | -1,47%
Résultat net/ Produits d’exploitation -348,26 % |-257,50 % | -25594 % | - 111,67 % |- 111,61 %| - 89,79 %
2010 - 2014 : Prévisionnel.
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Avis du Commissaire aux Comptes sur les Etats Financiers Prévisionnels :

Karim SETHOM

Expert Comptable - Commissaire aux Comptes - Membre de I'Ordre

RAPPORT MMISSAIRE A
SUR LE IERS PREVISIONNELS DES EXERCICES 2010 A 201

MESSIEURS LES ACTIONNAIRES DE LA
SOCIETE SODEK-SICAR

Messieurs,

En notre qualité de commissaire aux comptes, nous avons examiné les comptes prévisionnels
couvrant la période du 31/12/2010 au 31/12/2014, tels qu'ils sont joints au présent rapport.
Ces comptes prévisionnels ont été établis sous votre responsabilité a partir des hypothéses
traduisant la situation future que vous avez estimé la plus probable a la date de leur
établissement.

Nous avons effectué notre examen selon les normes professionnelles applicables en Tunisie,
et notamment la norme internationale relative a I'examen d’informations financiéres
prévisionnelles ISAE 3400. Ces normes requierent une évaluation des procédures mises en
place pour le choix des hypothéses et I’établissement des comptes prévisionnels ainsi que la
mise en ceuvre de diligences permettant dapprécier si les hypothéses retenues constituent une
base acceptable pour I’établissement de ces comptes, de vérifier la traduction chiffrée de ces
hypothéses, de s’assurer du respect des principes d’établissement et de présentation
applicables aux comptes prévisionnels et de la conformité des méthodes comptables utilisées
avec celles suivies pour I'établissement des derniers comptes annuels de la société. Il nentre
pas dans notre mission de mettre a jour le présent rapport pour tenir compte des faits et
circonstances postérieurs a sa date de signature.

Sur la base de notre examen des éléments corroborant les hypothéses retenues par la direction,
rien ne nous est apparu qui nous conduit 4 penser que celles-ci ne constituent pas une base
raisonnable pour les prévisions. A notre avis, les prévisions sont correctement préparées sur la
base des hypothéses décrites et sont présentées conformément aux normes comptables
généralement acceptées.

Nous rappelons que s’agissant de prévisions présentant par nature un caractére incertain, les
réalisations sont susceptibles d’étre différentes des prévisions, parfois de maniéres
significatives, deés lors que les événements ne se produisent pas toujours comme prévu.

Tunis, le 08 septembre 2010

Karim SETHOM

\,(q,w\ %e\cw\w(

127, Rue du Lac Victoria, 1053 Les Berges du Lac Tunis, Tunisie

Tél: (216) 71860 401, Fax: (216) 71 860 194- E-mail : karim.sethom@horizons-ac.com
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