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ROUGIER CONSOLIDE GROUPE

Dans un environnement économique volatile avec des marchés de la construction en amélioration, le
chiffre d'affaires du ler semestre s’établit a 74,1 millions d’euros, en augmentation de 9,3% par
rapport au premier semestre 2010. Aprés un ler trimestre qui a bénéficié d'une base de
comparaison favorable, I'activité est restée soutenue au 2éme trimestre 2011 avec un chiffre
d’affaires en augmentation de 5,9% par rapport au deuxiéme trimestre 2010. Elle bénéficie
notamment de la bonne tenue des marchés finaux en Europe du Nord et en France de méme que de
celle de certains marchés émergents. La reprise de la demande mondiale s’effectue cependant sans
rebond marqué et est contrastée. Ainsi, les marchés d’Europe du Sud lourdement affectés par la crise
financiere qui perdure demeurent a des niveaux trés bas. La demande toujours solide des marchés
émergents, alimentée par la croissance de la consommation intérieure des pays, favorise la
dynamique des bois tropicaux et les marchés d’Europe du Nord plus sensibles aux questions
environnementales constituent des supports de développement pour les ventes de produits
labellisés.

La compétitivité des bois tropicaux du Bassin du Congo s’est trouvée confortée sur ces marchés en
raison d’'une moindre disponibilité des productions en provenance des autres zones exportatrices de
bois tropicaux ; situation renforcée par le maintien du co(t du fret maritime a ses plus bas niveaux
historiques depuis une dizaine d’années.

L'amélioration du contexte a bénéficié aux deux branches d'activité du Groupe qui enregistrent
chacune des performances en amélioration par rapport au ler semestre 2010 :

e La branche Rougier Afrique International a réalisé un chiffre d'affaires semestriel de 55,6 millions

d’euros, en croissance de 10,8% par rapport au ler semestre 2010. Le 2éme trimestre 2011
affiche une forte croissance (+7,9%), confirmant les bonnes orientations de la demande et des
prix de vente, tant dans les principaux pays occidentaux notamment d’Europe du Nord, que dans
certains pays émergents. La dynamique commerciale de Rougier s’accompagne du
développement des ventes certifiées, qui représentent au ler semestre 2011 environ 33 % des
volumes en équivalent grumes de la production forestiére de Rougier Afrique International.

La croissance du chiffre d’affaires de Rougier Afrique International s’appuie sur la bonne tenue
des activités au Cameroun et au Congo, I'activité au Gabon ayant été partiellement affectée par
les délais d’embarquements sur le Port de Libreville et une diminution du nombres des escales
des compagnies maritimes.

e La branche Importation et distribution en France a réalisé un chiffre d'affaires sectoriel de
23,1 millions d’euros, en croissance de 8,0 % par rapport au 1° semestre 2010. Aprés un premier
trimestre qui a bénéficié de conditions atmosphériques favorables, au cours du 2°™ trimestre

2011, les ventes sont restées soutenues. Portée par I'adaptation continue des gammes de

produits, l'activité a bénéficié de I'amélioration du marché de la construction avec une

augmentation de mises en chantier, ainsi que celui de la rénovation particulierement

dynamique.



L’évolution du mix produit traduit I'augmentation de la valeur ajoutée produite et le développement
des labellisations. La part des produits transformés représente 75,8% des ventes du ler semestre
2011:

e Les ventes de sciages sont en croissance de 26,5% par rapport au ler semestre 2010, et
représentent 53,2% du chiffre d’affaires consolidé au 30 juin 2011. Les volumes pour les
principales essences du groupe sont en forte augmentation ; ils sont stimulés par |'attractivité
accrue pour les bois certifiés dans les pays matures et par le développement des produits sciés
de premiére transformation en Asie. Ces développements ont été obérés par l'arrét des
expéditions sur la Libye et la réaffectation en cours des stocks et des commandes. Ces tendances
favorables ont permis de consolider la progression des prix de vente par rapport au ler semestre
2010.

e Les ventes de « contreplaqués / placages » sont en retrait de 11,9% par rapport au ler semestre
2010 pour représenter 22,6% du chiffre d’affaires consolidé au 30 juin 2011. Cette évolution
s’explique principalement par le rallongement des délais d’embarquements et de livraison depuis
le Gabon qui perdure. Le 2éme trimestre 2011 marque des signes encourageants. Les difficultés
rencontrées par certains producteurs de panneaux et le niveau de la consommation intérieure
atteint dans les pays européens de I'Est permettent a Rougier de mieux valoriser son offre en
produits certifiés FSC et de consolider sa position de leader sur ce segment de marché en Europe
du Nord et de se différencier dans un marché orienté vers des produits basiques notamment en
France.

e Les ventes de grumes sont en progression de 1,8% et représentent 24,2% du chiffre d’affaires au
ler semestre 2011. Apres la progression du ler trimestre 2011, le 2éme trimestre enregistre une
performance solide compte tenu d’un effet de base défavorable (le 2éme trimestre 2010 avait
bénéficié exceptionnellement au Gabon de derniéres ventes a I'export dans le cadre de la mise
en ceuvre de l'interdiction d’exportation de grumes). La demande pour les grumes tropicales
africaines s’est reportée sur le Cameroun et le Congo qui bénéficient de plus du développement
d’essences diverses de déroulage en substitution de I'okoumé du Gabon.

Dans ce contexte de marché, Rougier a enregistré une nouvelle amélioration de sa marge brute qui
progresse de 4,3 millions d’euros traduisant I'augmentation du poids des produits transformés dans
le mix-produit, I'amélioration du niveau d’activité et le redressement du prix de vente des sciages.
Elle représente 64,9% du chiffre d’affaires contre 64,5% du chiffre d’affaires pour le premier
semestre 2010, le niveau atteint ayant cependant été pénalisé par les retards d’embarquement des
contreplaqués. Pour la distribution en France, le développement axé sur des gammes de produits a
plus forte valeur ajoutée a permis de maintenir des niveaux de marge rémunérateurs, plus
spécifiguement pour les produits de seconde transformation.

Les charges externes a 23,1 millions d’euros et 31,2% du chiffre d’affaires augmentent d’1 million
d’euros par rapport au premier semestre 2010 soit de 4,8% en relation avec I'augmentation des
évacuations des productions a partir de Mokabi (Congo), site d’exploitation le plus éloigné des ports
d’embarquement. Le fret maritime bénéficie quant a lui de la part croissante de la conteneurisation
des expéditions et d’'une moindre exposition aux variations des indices. Les charges externes
enregistrent également les premiers effets de I'internalisation croissante de la force de vente.
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En outre, le Groupe a poursuivi les programmes de gestion rigoureuse des frais de structure et de
production confortant ainsi la création de valeur ajoutée qui s’établit sur le semestre a prés de
25 millions d’euros et représente 33,6% du chiffre d’affaires contre 31,9% pour le premier semestre
2010. L'augmentation du taux de transformation directe qui représente sur la période 78% de la
production forestiére (70% pour le 1°" semestre 2010) et des volumes transformés (+13,8% par
rapport a 2010) s’est accompagnée d’une augmentation de la productivité dans certaines des unités
permettant de contenir I'évolution de la masse salariale. Aprés retraitement des colts de
restructuration inclus dans les charges du 1% semestre 2010 pour environ 0,6 million d’euros, la
masse salariale augmente d’environ 0,4 million d’euros durant le 1% semestre 2011 et de 3%.
L'effectif en fin de semestre a 3071 personnes enregistre une augmentation de 10,7%. Les mesures
d’alléegement des fiscalités forestieres directes décidées par les trois pays du Bassin du Congo qui
avaient perduré durant I'année 2010 ont été revues et les impdts et taxes a 4,1 millions d’euros et
5,5% du chiffre d’affaires augmentent de 0,6 million d’euros.

Les dotations aux amortissements et provisions a 3,9 millions d’euros sont quasiment stables en
valeur absolue.

En synthese, le résultat opérationnel courant, bien qu’affecté par des difficultés opérationnelles au
Gabon consécutives notamment a I'arrét des exportations de grumes devenu effectif au cours du
1% semestre 2010, progresse de prés de 2 millions d’euros pour s’établir a 3,5 millions d’euros contre
1,6 millions d’euros au 30 juin 2010.

Le résultat opérationnel du Groupe ressort a 3,5 millions d’euros soit un taux de marge de 4,8% du
chiffre d’affaires contre 1,6 millions d’euros au 30 juin 2010.

Le colt de I'endettement financier net du Groupe s’établit a 1,1 million d’euros et représente 1,5%
du chiffre d’affaires consolidé contre 1,6% pour la période comparable de 2010. En valeur, le colt de
I’endettement est stable alors que l'augmentation de I'activité et les retards pris dans les
embarquements et les évacuations ont entrainé une augmentation de I’endettement net moyen du
Groupe de 21%. En outre, la gestion de la dette en devises et en taux a permis au Groupe d’optimiser
le co(it de sa dette, la hausse des taux variables en Europe étant compensée par la baisse du colt de
la dette en Afrique. Le taux moyen de la dette, qui s’établit a 5,6%, s’est amélioré d’environ 40 points
et de 6,7%.

Au final, apres prise en compte d’une charge d’'imp6t de 0,9 million d’euros, le résultat net s’établit a
1,5 millions d’euros (1,537 millions d’euros en part du Groupe), soit 2,0% du chiffre d’affaires
consolidé contre un résultat de 0,6 million d‘euros pour la période comparable de 2010 intégrant le
bénéfice d’un protocole transactionnel au Gabon pour 0,8 million d’euros.

Structure financiéere et tableau des flux nets de trésorerie

Structure financiére

La structure financiere du Groupe est marquée par une augmentation de I'endettement net. Au
30 juin 2011, les capitaux propres de I'ensemble consolidé s’élevent a 62,6 millions d’euros stables
par rapport au 31 décembre 2010 et représentent 44,4% du total du bilan. L’évolution des fonds
propres résulte d’une part de la distribution de dividendes et d’autre part du résultat net de la



période et de la variation de la juste valeur des instruments financiers directement reconnue en
capitaux propres ; le résultat global s’établissant en profit a 1,5 millions d’euros.

L'endettement financier du groupe enregistre une augmentation significative sur la période.
L'endettement net consolidé s’établit a 42 millions d’euros, en augmentation de 14,3% par rapport
au 31 décembre 2010 (36,8 millions d’euros). Le ratio d’endettement financier net sur fonds propres
part du groupe se dégrade, passant de 60% a la fin de I'exercice 2010 a 68% au 30 juin 2011. La
maturité de la dette a moyen terme a été améliorée sur le premier semestre avec le renouvellement
d’emprunts a moyen terme pour 1,5 millions d’euros. La répartition de la dette par nature de taux
reste favorable au résultat avec une part de la dette a taux variable représentant 45,2% de
I’endettement au 30 juin 2011.

Flux de trésorerie

La capacité d'autofinancement aprés colt de I'endettement financier net et impot est positive a
4,9 millions d’euros contre une capacité d’autofinancement de 3,2 millions d’euros pour le
1% semestre 2010. Elle représente 6,6% du chiffre d’affaires et traduit I'amélioration globale de la
profitabilité.

Les flux nets de trésorerie générés par l'activité sont positifs a hauteur de 1,8 millions d’euros.
L'accélération de I'activité et I'allongement conjoncturelle des délais d’évacuation depuis les sites de
production et d’embarquement ont entrainé une augmentation des Besoins en Fonds de Roulement
liés a l'activité de 4,8 millions d’euros durant le semestre. Les stocks ont ainsi augmenté de
4,3 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2010, les postes fournisseurs d’exploitation
diminuant de 0,6 million d’euros. Le crédit client est maitrisé et enregistre une nouvelle diminution
pour représenter en moyenne sur le semestre 57 jours de chiffre d’affaires.

Les flux nets de trésorerie liés aux activités d’investissement correspondent principalement a un
décaissement de 4,7 millions d’euros au titre des investissements opérationnels directs. Les
investissements réalisés augmentent sensiblement (6,1 millions d’euros au 30 juin 2011 contre
3,1 millions d’euros un an plus t6t) et correspondent aux actions réalisées en Afrique pour répondre
aux nécessités d’industrialisation, de compétitivité et d’adaptabilité de I'offre : création au Cameroun
d’une unité de seconde transformation et création d’une scierie dédiée aux marchés émergents au
Gabon.

Apres prise en compte des flux liés aux opérations de financements soit (2,6) millions d’euros dont le
paiement des dividendes pour 0,9 million d’euros, la trésorerie se dégrade de 5,4 millions d’euros sur
le semestre.
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RESULTAT ET ACTIVITE DES BRANCHES OPERATIONNELLES

Importation et Distribution de Produits Bois & Dérivés

(SCIAGES ET DERIVES, PANNEAUX ET DERIVES)

La branche Importation et Distribution en France réalise un chiffre d'affaires sectoriel de
23,1 millions d’euros, en croissance de 8,0 % par rapport au 30 juin 2010. La réactivité commerciale
et I'élargissement des gammes de produits permettent d’enregistrer des résultats solides sur le
semestre.

Dans un contexte d’augmentation des colts de réapprovisionnements, la marge brute des deux
secteurs (importation de sciages et dérivés, importation de panneaux et dérivés) a pu étre préservée.
Le renforcement des pressions concurrentielles a été plus sensible pour les panneaux et dérivés avec
une orientation marquée de la demande vers des produits plus basiques. Le volume de marge brute
est globalement maintenu au niveau atteint pendant la période comparable de 2010. La maitrise des
colits et des risques opérationnels a conforté cette bonne réalisation et le résultat opérationnel
courant ressort a 1,1 million d’euros et 4,6% du chiffre d’affaires.

Le co(t de I'endettement net demeure a un niveau historiquement bas a 0,24% du chiffre d’affaires.

Au global, la branche enregistre un profit de 666 milliers d’euros contre 585 milliers d’euros pour le
premier semestre 2010. Les deux secteurs d’activité ont dégagé un résultat net positif, les flux de
trésorerie liés aux activités opérationnelles étant en revanche négatifs du fait de I'augmentation des
stocks notamment dans I'activité panneaux et dérivés.

ROUGIER AFRIQUE INTERNATIONAL : exploitation des foréts naturelles,
transformation industrielle et commerce international

(GABON, CAMEROUN, CONGO, ROUGIER INTERNATIONAL)

La branche Rougier Afrique International réalise un chiffre d'affaires semestriel de 55,6 millions
d’euros, en croissance de 10,8 % par rapport au 1° semestre 2010. La dynamique commerciale
bénéficie des bonnes orientations de la demande et des prix de vente, tant dans un certain nombre
de pays occidentaux notamment d’Europe du Nord, que dans la plupart des pays émergents.
L'accroissement des productions forestieéres et industrielles et la modernisation de I'outil de
transformation contribuent a I'amélioration de la rentabilité de la branche d’activité. La flexibilité
commerciale a contribué a I'augmentation des parts de marché du Groupe en s’appuyant sur le
critere de différenciation que constitue la certification autour de la marque ROUGIER.

L'EBITDA (résultat opérationnel courant avant dotations aux amortissements et aux provisions)
progresse sensiblement dans le prolongement du second semestre 2010. Il s’établit a 6,1 millions
d’euros et 10,9 % du chiffre d’affaires contre 4,8 millions d’euros et 9,5% du chiffre d’affaires pour le
premier semestre 2010. Il traduit I'augmentation des volumes de ventes combinée notamment pour
les sciages a une amélioration des prix directement reflétée dans la marge brute qui progresse
également sous I'effet du mix produit. La gestion rigoureuse des colts, la mise a niveau des outils



industriels et 'amélioration des process ont permis d’améliorer I'efficacité opérationnelle des unités
de sciages, a I'exception toutefois du Gabon. En particulier, au Cameroun, les rendements et la
productivité bénéficient des investissements réalisés dans les lignes de sciages en 2010 et en 2011
permettant d’absorber les effets de la suppression des mesures temporaires d’allegement de la
fiscalité forestiere intervenues en 2009 et 2010.

Aprés prise en compte des amortissements pour 3,5 millions d’euros, le résultat opérationnel
courant ressort a 2,4 millions d’euros et 4,4% du chiffre d’affaires contre un résultat de 1,4 millions
d’euros et 2,8% du chiffre d’affaires pour la période comparable de 2010.

Le co(t de I'endettement net est stable a 1,1 millions d’euro.

Le résultat net de la branche qui integre une charge d’imp6t pour 0,6 million d’euros s’établit a
0,9 million d’euros et sa capacité d’autofinancement a 4 millions d’euros.

Dans les trois pays d’implantation du groupe, Gabon, Cameroun et Congo, le taux de transformation
interne, atteint au premier semestre 78% de la production totale de grumes.

Au global, les quatre secteurs qui constituent la branche « Rougier Afrique International » ont connu
des situations contrastées appréciées eu égard a leurs résultats avant neutralisation de I'impact des
opérations inter secteurs :

e Le Cameroun a consolidé le redressement spectaculaire enregistré en 2010 conforté par le
maintien de I'exportation de grumes et la nette amélioration des résultats industriels de I'unité
de sciages de Mbang dont la modernisation est en cours. Le résultat net s’établit en profit de 1,4
millions d’euros ;

e Le Congo a concrétisé le redressement des résultats engagés dés 2010 et enregistre un profit de
0,7 million d’euros sur le semestre ;

e Au Gabon, dans le nouveau contexte local de la filiere bois, les résultats de la filiale ont été
affectés par sa mutation industrielle en cours de mise en ceuvre et par la logistique portuaire et
maritime défaillante. Elles enregistrent une perte de 1,5 millions d’euros qui traduit également
les difficultés opérationnelles du premier semestre accentuées par I'arrét du marché libyen et le
décalage dans la réalisation des investissements. Soutenu par la labellisation FSC, Rougier Gabon
poursuit son programme d’industrialisation dont une premiére phase devrait étre achevée en fin
d’exercice 2011 et entend demeurer un acteur majeur de la filiere répondant aux meilleurs
critéres sociaux et environnementaux.

e Lafiliale de commerce international enregistre un résultat net de 0,4 million d’euros porté par le
volume d’affaires réalisé et les premiers effets des mesures d’internalisation des forces de
vente.
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PERSPECTIVES

Au regard des performances réalisées au cours du premier semestre, Rougier devrait conforter la
progression de son résultat opérationnel courant sur I'ensemble de I'année 2011, malgré la
dégradation du contexte économique dans les pays matures depuis le début de I'été. Rougier
poursuit son programme d’industrialisation de ses activités et d’amélioration de son outil industriel
avec des investissements de I'ordre de 11 millions d’euros sur I'exercice.

A court terme, le Groupe s’attache a réussir la mutation de son modele économique dans le nouveau
systéme gabonais pour revenir dans cette zone a un bon niveau de rentabilité.

Ces perspectives s’inscrivent dans la continuité du modeéle stratégique de Rougier, fondé sur
I'industrialisation croissante des productions, la certification de bonne gestion forestiére, la
diversification de I'offre produit et des marchés géographiques, soutenu en 2011 par le programme
d’investissements industriels.

A moyen terme, les perspectives seront renforcées par une nouvelle activité dans les foréts de
plantations industrielles, relais d’expansion pour |'expertise de Rougier sur la zone tropicale africaine.
Une premiére étape de ce développement a été franchie début juillet avec la signature avec I'Etat
Gabonais d’une convention d’attribution de plantations forestiéres a Lignafrica, joint-venture a 50/50
entre Rougier et FRM. Cette avancée illustre I'ambition de Rougier de prendre position sur une
activité émergente et prometteuse en Afrique.

INCERTITUDES ET RISQUES

L'appréciation des risques faisant référence a l'information précédemment publiée dans le rapport
financier annuel 2010 est inchangée. Elle doit étre appréciée au regard de I'évolution du contexte
macro-économique mondial et des incertitudes liées a I'évolution de la crise financiére dans les pays
matures.

Le risque de contrepartie lié aux comptes clients est limité du fait du nombre de clients composant le
portefeuille et de leur dispersion géographique. Aucune contrepartie ne représente plus de 5% du
chiffre d’affaires.

Le Groupe est exposé dans une partie de ses activités commerciales aux risques pouvant résulter de
la variation des cours de change notamment du dollar. Afin de réduire son exposition aux risques, le
Groupe couvre de maniere systématique ses ventes en devises. Conformément a ces principes, le
Groupe ne couvre ses ventes futures que lorsque les flux sont certains. La marge opérationnelle est
donc sujette dans le futur a des variations en fonction de I'évolution des taux de change.

Les opérations effectuées sur les marchés financiers pour la gestion des risques de change et de taux
d’intérét, la gestion des flux de paiement et la gestion de trésorerie I'exposent a des risques de
contrepartie que le Groupe minimise en ne traitant qu’avec des banques de premier plan ou, lorsqu’il
s’agit d‘opérations internationales, en ne traitant qu’avec des banques dont la contrepartie a été
acceptée par les banques avec lesquelles le Groupe traite habituellement en France.






COMPTES
CONSOLIDES
SEMESTRIELS

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

En milliers d’euros 1er Semestre 1er Semestre Annuel
2011 2010 2010

CHIFFRE D’AFFAIRES 74 084 67 780 138 718
Autres produits de I'activité 68 620 209
Achats consommés (29 449) (26 809) (51 000)
Charges de personnel (13 241) (13 453) (27 100)
Charges externes (23 148) (22 085) (45734)
Impbts et taxes (4 080) (3462) (6 920)
Dotation aux amortissements (3719) (3 453) (6 935)
Dotation aux provisions (151) (274) (598)
Variation des stocks de produits en cours et finis 3434 2753 4127
Autres produits et charges d’exploitation (278) (64) (189)
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 3520 1553 4578
Résultat sur cession de participations consolidées - - -
Autres produits et charges opérationnels non courants (1) 8 (8) 1806
RESULTAT OPERATIONNEL 3528 1545 6 384
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 15 " 24
Colt de I'endettement financier brut (1134) (1085) (2 066)
Colit de I'endettement financier net (1119) (1074) (2 042)
Autres produits et charges financiers nets (2) 40 616 220
(Charge) / Produit d’imp6t (916) (508) 781
Quote-part de résultat des mises en équivalence (32) - (30)
RESULTAT NET 1501 579 5313
attribuable :

e aux propriétaires de la société mére 1537 600 5343

e aux participations ne donnant pas le contréle (36) (21) (30)
RESULTAT NET PAR ACTION
attribuable aux propriétaires de la société mére (en euros) :
- par action de base 1,16 € 0,45€ 4,02 €
- par action dilué 115€ 045€ 399€

(1) 'Y compris variation de la dépréciation des actifs suite a I'impairment test (reprise de 2.000 milliers d’euros au 31 décembre 2010).
(2) Dont indemnité transactionnelle de 915 milliers d’euros sur cession de la détention dans la société Transgabonais enregistrée au
30 juin 2010, qui avait généré une plus-value (non imposable) de 762 milliers d’euros.



ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

En milliers d’euros 1er Semestre 1er Semestre Annuel
2011 2010 2010
RESULTAT NET 1501 579 5313
Eléments directement reconnus en capitaux propres :
Différence de conversion 11 52 71
Variation de juste valeur des instruments financiers (11) (316) 188
Impbt sur les éléments directement reconnus
en capitaux propres 4 105 (63)
Total du résultat directement reconnu
en capitaux propres 4 (159) 196
RESULTAT GLOBAL 1505 420 5509
attribuable :
e aux propriétaires de la société mére 1541 441 5539
e aux participations ne donnant pas le contrdle (36) (21) (30)
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ETAT CONSOLIDE DE LA SITUATION FINANCIERE

¢ v ACTIF
‘ s
r ! En milliers d’euros 30 juin 31 décembre
b 2011 2010
r‘ ( Immobilisations incorporelles 10 844 10 829
Immobilisations corporelles 41604 39 220
' - Immeubles de placement 1732 1760
! ¥ . . Ja .
i, Titres mis en équivalence 13 45
Immobilisations financieres 888 928
Impbts différés actifs 1037 1294
Autres actifs non courants 36 77
TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS 56 154 54 153
Stocks 45 358 40978
Clients et comptes rattachés 23 335 25 817
Créances d'imp6ts courants 2947 2822
Autres actifs courants 10 115 7999
Instruments dérivés actifs 79 62
Trésorerie et équivalents de trésorerie (1) 2 863 2612
TOTAL DES ACTIFS COURANTS 84 697 80290
Actifs non courants destinés a étre cédés 0 0
TOTAL ACTIF 140 851 134 443

(1) La trésorerie nette, négative, s'éleve a (22.809) milliers d’euros au 30 juin 2011, contre (17.428) milliers
d’euros au 31 décembre 2010, soit une augmentation de (5.381) milliers d’euros sur le premier semestre 2011
(voir Tableau des Flux de Trésorerie nets consolidés).




En milliers d’euros 30 juin 31 décembre
2011 2010
Capital 7098 7098
Primes 2681 2681
Actions propres (1813) (1436)
Réévaluation des instruments financiers 1 8
Ecart de conversion 105 93
Autres réserves 1828 1828
Résultats accumulés non distribués 51952 51328
Capitaux propres attribuables
aux propriétaires de la société mére 61 852 61600
Capitaux propres attribuables
aux participations ne donnant pas le contrdle 747 783
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 62 599 62 383
Impbts différés passifs 1034 1048
Provisions pour risques et charges — part a plus d'un an 1778 2150
Emprunts et autres dettes financiéres non courantes (2) 15613 15 864
Autres passifs non courants 712 106
TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS 19 137 19 168
Provisions pour risques et charges — part a moins d’un an 0 24
Concours bancaires et autres dettes financieres courantes (2) 29 282 23535
Fournisseurs et comptes rattachés 20 556 21181
Dettes d'impbts courants 59 56
Autres passifs courants 9218 8 096
Instruments dérivés passifs 0 0
TOTAL DES PASSIFS COURANTS 59 115 52 892
Passifs directement associés a des actifs non courants 0 0
destinés a étre cédés
TOTAL PASSIF 140 851 134 443

(2) L'endettement financier net s'éléve a 42.032 milliers d’euros au 30 juin 2011, contre 36.787 milliers d’euros
au 31 décembre 2010, en augmentation de 14,3%.
Le ratio d’endettement (en % des capitaux propres attribuables aux propriétaires de la société mére) est de
68,0% au 30 juin 2011, contre 59,7% au 31 décembre 2010.
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

En milliers d’euros = § 2 2 o g
g2 S |88 |g2 | 3%e |zt
g% 2 | o | 52 |5s |:s8s |Ege|EgS| TOA
SIS = L = =1 = £ N2 ®® a2
28 & = 25 |87 |22 |s2g |E5¢g DES
s g 3 & £E8 |55 |888 | £8% | S5 2| CAPITAKX
g% 2= &é g% E'E."’ ggg PROPRES
= 2 S (=] L]
Au 1er janvier 2010 1323755 | 7063 | 2566 (1269) (117) 48232 56 475 805 57 280
Dividendes distribués (398) (398) (398)
Paiements fondés sur 43) (43) 43)
des actions
Variation des actions 25 (11) 14 14
propres
Impdts différés (3) 18 18 18
Effet des variations de - 8 8
périmétre
Résultat Global du (211) 652 441 (21) 420
1er Semestre 2010
Au 30 juin 2010 1326690 | 7063 @ 2566 (1244) (328) 48 450 56 507 792 57 299
Augmentation de capital 35 115 150 150
Paiements fondés sur -
des actions
Variation des actions (192) 55 (137) (137)
propres
Impéts différés (3) (18) (18) (18)
Effet des variations de -
périmétre
Résultat Global du 336 4762 5098 9) 5089
2¢me Semestre 2010
Au 31 décembre 2010 1328860 | 7098 : 2681 (1436) 8 53249 61600 783 62383
Dividendes distribués (929) (929) (929)
Paiements fondés sur 2 2 2
des actions
Variation des actions (377) 24 (353) (353)
propres
Impots différés (3) 9) 9) 9)
Effet des variations de - -
périmétre
Résultat Global du (7) 1548 1541 (36) 1505
1er Semestre 2011
Au 30 juin 2011 1319935 | 7098 @ 2681 (1813) 1 53885 61852 747 62 599

(1) Le taux d’autocontréle est de 5,50% au 30 juin 2011, contre 4,86% au 31 décembre 2010 et 4,55% au 30 juin 2010.

(2) Part"recyclable" des réserves liées aux variations de juste valeur des instruments de couverture.
(3) Effet d'impot rattaché a la variation de valorisation des paiements fondés sur des actions et aux résultats dégagés sur actions propres.



TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE NETS

CONSOLIDES

En milliers d’euros 1er Semestre | 1¢r Semestre Annuel
2011 2010 2010

RESULTAT NET 1501 579 5313
- Résultat des mises en équivalence 32 - 30
- Dotation aux amortissements 3719 3453 6935
- Dotation / (Reprise) relative aux provisions (1) (354) (29) (1682)
- Plus ou moins values de cession et variations de juste valeur (19) (775) (734)
- Autres charges / (produits) sans incidence sur la trésorerie 0 9 9
CAI?ACI'[E D’A’UTOFINANCEI\.IIENT. o 4879 3237 9871
apreés colit de I'endettement financier net et imp6t
- Codt de I'endettement financier net 1119 1074 2042
- Charge / (Produit) d'imp6t 916 508 (781)
CAPACI'[E D’A,UTOFINANCEI}IIENT. o 6914 4819 11132
avant co(t de 'endettement financier net et impo6t
Impots payés (268) (369) (80)
Variation du Besoin en Fonds de Roulement lié a I'activité (4 805) 3592 (3204)
FLUX DE TRESORERIE GENERES PAR L’ACTIVITE 1841 8042 7848
Investissements corporels et incorporels décaissés (2) (4727) (2427) (6314)
Investissements financiers décaissés (38) (37)
Produits encaissés sur cessions d'actifs 18 920 918
Variation des autres immobilisations financiéres et divers 40 (1) (21)
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D’INVESTISSEMENT (4 669) (1 556) (5 454)
Augmentation de capital - - 150
Dividendes versés aux propriétaires de la société mére (929) - (398)
Dividendes versés par les filiales aux participations ne donnant pas le controle - - -
Nouveaux emprunts contractés 1525 1503 6 027
Remboursements d’emprunts (1665) (2 926) (7 229)
Intéréts financiers nets versés (1117) (1082) (2043)
Diminution / (Augmentation) des actions propres (377) 24 (168)
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT (2 561) (2 481) (3 661)
Effet des variations de change sur la trésorerie 8 9 14
VARIATION DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE (5381) 4014 (1253)
Position de la trésorerie et des équivalents de trésorerie :

» ATouverture (17 428) (16 175) (16 175)

> Ala clture (22 809) (12 161) (17 428)

(1) ATlexclusion de celles relatives a I'actif circulant. Y compris variation de la dépréciation des actifs suite a I'impairment test.

(2) Les acquisitions de la période, hors incidence des décalages de décaissement, s’élévent & 6.100 milliers d’euros au 1er Semestre

2011 (contre 3.109 au 1er Semestre 2010 et 6.763 & I'Annuel 2010).
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INFORMATIONS SECTORIELLES RESUMEES

" Les secteurs opérationnels de la segmentation présentée sont des subdivisions des deux grandes activités de Rougier, complétées
des activités propres aux holdings. Cette présentation est sans changement par rapport a celle retenue au 31 décembre 2010.

' En milliers d’euros

Exploitation forestiére, Transformation
industrielle et Négoce international

Importation et
Distribution France

[
(ROUGIER AFRIQUE INTERNATIONAL) » w 3 w
o c Q (=)
c o0 -
f \ = 59 ,‘E o
s © ey —
. s | 8 | & | 85 | 28 | 3¢ | 2 | gL | 22
2 & < 3= o2 3= g 8
© = = o
I s | E |3 $E | S8 | Es% E
g7y 3 =3 & - s 2
w—-ﬁ © "E ] a o
(!
1er SEMESTRE 2011 :
Chiffre d'affaires niveau secteur 18218 | 18788 9411 48725 13 446 9621 2230 (46 355) 74 084
- Opérations inter-secteurs (14 747) | (18 747) (9411) (608) (754) (104) | (1986) 46 355 -
CHIFFRE D’AFFAIRES 347 41 0 43119 12 692 9517 244 74 084
RESULTAT OPERATIONNEL (925) 1981 900 518 835 233 (24) 10 3528
dont impairment test
1er SEMESTRE 2010 :
Chiffre daffaires niveau secteur 18998 | 17500 4697 44027 11592 9776 2084 (40 894) 67780
- Opérations inter-secteurs (15373) | (17472) | (4697) (599) (806) (99) | (1848) 40 894 -
CHIFFRE D’AFFAIRES 3625 28 0 43428 10786 9677 236 67780
RESULTAT OPERATIONNEL (77) 1399 (12) (81) 801 194 (543) (136) 1545
dont impairment test
ANNUEL 2010 :
Chiffre d'affaires niveau secteur 38836 | 39177 12 565 95890 19659 17796 4136 (89 341) 138718
- Opérations inter-secteurs (31468) | (39100) | (12 565) (1170) (1199) (196) | (3643) 89 341 -
CHIFFRE D’AFFAIRES 7368 77 0 94720 18 460 17 600 493 138 718
RESULTAT OPERATIONNEL (1901) 5975 1368 620 985 273 (843) (93) 6384
dont impairment test 1500 500 2000




ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES

NOTE 1 - GENERALITES

ROUGIER, société-mere du Groupe, est une société anonyme de droit francais a Conseil d’Administration, dont le siége social est
domicilié au 155, avenue de La Rochelle a Niort (79). La Société est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Niort
sous le numéro B.025.580.143 et cotée sur I'Eurolist compartiment C d’Euronext Paris, son code ISIN est FR0000037640-RGR.

Le Conseil d’Administration a arrété les états financiers semestriels consolidés au 30 juin 2011 et donné son autorisation a leur
publication le 22 septembre 2011.

NOTE 2 - REGLES ET METHODES COMPTABLES

Principes généraux appliqués et déclaration de conformité :

En application du reglement européen n°1606 / 2002 du 19 juillet 2002, les états financiers consolidés du Groupe ont été établis en
conformité avec les normes comptables internationales telles qu’approuvées par I'Union Européenne a la date de cloture de ces
états financiers et qui sont d’application obligatoire a cette date. Ces normes internationales comprennent les normes IFRS
(International Financial Reporting Standards) et leurs amendements, les normes IAS (International Accounting Standards) et leurs
amendements, ainsi que les interprétations de I'lFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee).

Les états financiers consolidés du premier semestre de 'année 2011, portant sur la période de 6 mois close au 30 juin 2011, ont été
établis, comme l'an dernier, conformément aux dispositions de la norme IAS34 - Information financiére intermédiaire. La
présentation résumée adoptée pour les états financiers intermédiaires, avec une sélection des notes explicatives, signifie que
lintégralité des informations requises pour un jeu complet des états financiers annuels n’est pas reprise, ce qui implique une lecture
des états financiers intermédiaires conjointement avec les états financiers annuels de I'exercice précédent.

L'ensemble des textes adoptés par I'Union Européenne est disponible a la consultation sur le Site Internet de la Commission
européenne, a l'adresse suivante : http:/ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm).

Evolutions des normes, amendements et interprétations :

Les nouvelles normes, révisions ou amendements de normes, ou les interprétations IFRIC adoptés au niveau européen et
d’application obligatoire au 1er janvier 2011 (listés dans la Note 2 de I'’Annexe aux comptes consolidés annuels 2010 au titre de la
non application par anticipation des normes, amendements et interprétations dont 'application n’était pas obligatoire au 1er janvier
2010), ne trouvent pas a s'appliquer dans le Groupe ou n'ont pas d’incidence significative sur les états financiers consolidés au 30
juin 2011. En outre, le Groupe n'a pas opté pour une application par anticipation des normes, amendements et interprétations dont
I'application n’est pas obligatoire au 1er janvier 2011.

Les autres méthodes comptables, ainsi que les modalités de calcul, adoptées dans les états financiers au 30 juin 2011 sont
identiques a celles qui ont été utilisées dans les états financiers de référence au 31 décembre 2010 et au 30 juin 2010.

Particularités propres aux états financiers intermédiaires :

Les méthodes comptables, ainsi que les modalités de calcul, adoptées dans les états financiers intermédiaires sont identiques a
celles qui ont été utilisées dans les derniers états financiers annuels publiés, a I'exception :

- des avantages au personnel, dont la charge de la période -sauf événement particulier- correspond a la moitié de la charge
annuelle estimée pour I'exercice par I'actuaire du Groupe sur la base de données et hypothéses actuarielles identiques a
celles retenues au 31 décembre de 'année précédente ;

- des tests de valeur (impairment test) des actifs corporels et incorporels qui ne sont pas réalisés de maniere systématique
au premier semestre, sauf évolution défavorable des hypothéses ou des conditions économiques qui pourrait amener une
modification significative et durable des estimations retenues dans les tests de valeur effectués lors du dernier arrété
annuel.
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Conformément aux dispositions de la norme IAS 34 - Informations financieres intermédiaire, les produits pergus et charges
encourues de fagon inégale durant I'exercice ne sont ni anticipés ni différés pour I'établissement des comptes semestriels s'ils ne
peuvent I'étre dans les mémes conditions pour la cl6ture annuelle.

Le chiffre d'affaires n'est pas soumis a un effet de saisonnalité significatif ; en revanche, les conditions d’exploitation forestiéres en
' ' Afrique peuvent varier d’'un semestre a l'autre et influencer ainsi la formation du résultat opérationnel courant.

r‘ a J Estimations et jugements :

Le recours a des estimations et au jugement lors de I'établissement des comptes intermédiaires résumés est identique a celui
N pratiqué lors de I'établissement des comptes annuels, qui est décrit dans la Note 2-1 de I'Annexe aux comptes consolidés annuels
) 2010.

NOTE 3 - PERIMETRE DE CONSOLIDATION

™ ol n'y a eu aucune modification du périmétre de consolidation pendant le premier semestre de I’année 2011.

NOTE 4 — EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Aucun événement significatif risquant de modifier les états financiers semestriels consolidés présentés n'est intervenu entre la date
de cléture des comptes au 30 juin 2011 et la date du 22 septembre 2011 a laquelle s'est tenu le Conseil d’Administration ayant
arrété ces comptes.




RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR
LINFORMATION FINANCIERE SEMESTRIELLE

ROUGIER S.A.
155, avenue de la Rochelle
79000 Niort

Période du 1er janvier au 30 juin 2011

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales et en application de I'article L. 451-1-2 lll du Code
monétaire et financier, nous avons procédé a :

o l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société Rougier S.A., relatifs a la période du 1¢r janvier au 30
juin 2011, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

o la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du conseil d’administration. Il nous appartient,
sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.

1. Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d’'exercice professionnel applicables en France. Un examen limité
consiste essentiellement a s’entretenir avec les membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et a mettre
en ceuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes
d'exercice professionnel applicables en France. En conséquence, I'assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne
comportent pas d'anomalies significatives obtenue dans le cadre d'un examen limité est une assurance modérée, moins élevée que
celle obtenue dans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a remettre en cause la conformité
des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 — norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union
européenne relative a l'information financiere intermédiaire.
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2. Vérification spécifique

g Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activit¢ commentant les
' comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen limité.

[ Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes semestriels consolidés résumés.

Levallois-Perret et Paris-La Défense, le 22 septembre 2011

Les Commissaires aux Comptes

PIERRE-HENRI SCACCHI ET ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Alain Zentar Philippe Blanc







ATTESTATIOPN
DES
RESPONSABLES

ATTESTATION DES RESPONSABLES DU RAPPORT
| ‘ FINANCIER SEMESTRIEL

——— RESPONSABLES DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL. .

Monsieur Francis ROUGIER, Directeur Général de ROUGIER S.A.

Madame Marie-Yvonne CHARLEMAGNE, Directeur Financier et Administrateur de ROUGIER S.A.

ATTESTATION :

Nous attestons, qu'a notre connaissance, les comptes pour le semestre écoulé sont établis conformément aux normes comptables
applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére et du résultat de la société et de I'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel d’activité présente un tableau fidéle des évenements
importants survenus pendant les six premiers mois de I'exercice et leur incidence sur les comptes semestriels, ainsi qu’'une
description des principaux risques et des principales incertitudes pour les six mois restants de I'exercice.

Paris, le 26 septembre 2011.

Francis ROUGIER Marie-Yvonne CHARLEMAGNE

Directeur Général Directeur Financier et Administrateur




®
Rougier

Société Anonyme a Conseil d’Administration
au Capital de 7.097.879 Euros

Siege social :
155, avenue de la Rochelle
B.P. 8826, 79028 NIORT CEDEX 09

RCS Niort B.025.580.143



