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Attestation de responsabilité

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes consolidés pour le semestre
écoulé sont établis conformément aux normes comptables applicables et
donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiere et du résultat
de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation,
et que le rapport semestriel d'activité ci-joint présente un tableau fidéle des
événements importants survenus au cours de |'exercice, de leur incidence sur les
comptes, des principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description
des principaux risques et des principales incertitudes auxquelles elles sont
confrontées.

Fait a Duniéres, le 4 juin 2024

Maurice Moulin
Président
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l. Commentaires sur I'activité du 1°" semestre 2023-2024

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe s’établit a 46,7 millions d’euros au titre du premier semestre de I'exercice
2023/2024, contre 52,3 millions d’euros sur le premier semestre de I'exercice précédent, en recul de 10,7 %.

Le chiffre d’affaires réalisé a I'export représente 16,5 % du chiffre d’affaires total (contre 9,6 % sur le premier
semestre N-1).

La baisse du chiffre d’affaires consolidé est essentiellement imputable a I’activité du péle Bois Energie en retrait
sur ce semestre (-27,1 %), intégrant un effet de base défavorable apres une forte hausse de +58,4% enregistrée au
premier semestre 2022/2023. Si les volumes de ventes des granulés se maintiennent, le chiffre d’affaires de
I'activité granulation est pénalisé par le recul des prix de vente aprés deux exercices ou les prix étaient tirés a la
hausse dans un contexte de crise énergétique. L'activité de cogénération enregistre pour sa part une progression
de +4,1 %.

L’activité du pole Bois Construction est en retrait de 2,4 % a 22,3 millions d’euros, également, sous |'effet d’une
baisse des prix de vente. Le développement des capacités de production chez un grand nombre d’acteurs de la
filiere a vu un accroissement de |'offre dans un marché de la construction en berne.

L’activité du pole Imprégnation est en repli de 1,4 %. La hausse de I'activité poteaux de +6,4 % (essentiellement
portée par le marché de I'export) ne parvient pas a compenser la baisse des ventes de la gamme Décovert (-9%).
Tout comme pour I'activité Bois Construction, le chiffre d’affaires de la gamme Décovert est pénalisé par la baisse
des prix de vente déja amorcée sur la fin de I'exercice 2022 / 2023.

Performance opérationnelle :

En milliers d’euros 29.02.2024 28.02.2023 Var % 31.08.2023*
(6 mois)** (6 mois)** sem.

Chiffre d’affaires 46 690 52 291 -10,7 % 100 841
Marge brute 25401 31293 -18,8 % 56 928
EBITDA 6 008 15 100 -60,2 % 24503
Dont Autres achats & charges externes -13 990 -11 195 +25 % -22 290
Dont Masse salariale -5730 -5 634 +1,7 % -11 009
Résultat d’exploitation 180 10 297 -98,3 % 13 828
Dont Amortissements & provisions -5 956 -4 945 - -10 865
Marge opérationnelle (% CA) 0,4 % 19,7 % 13,7%
Résultat financier -373 -498 -939
Résultat exceptionnel 158 388 320
Résultat net Groupe Moulinvest -215 7512 -102,9 % 9733
Marge brute d’autofinancement 4960 12 251 -59,5% 19 548

(*) Données financiéres auditées (**) Données financiéres non- auditées

La marge brute s’établit a 25,4 millions d’euros en retrait de 18,8 % a période comparable. Le taux de marge brute
ressort ainsi a 51% de la production de I'exercice, contre 59,7 % au 28/02/2023, traduisant une baisse des prix de
vente plus rapide que les prix d’achat des bois.

La part de la masse salariale représente 12,3 % du chiffre d’affaires, en hausse par rapport au premier semestre de
I'exercice précédent (+10,8 %). Cette variation s’explique essentiellement par le recul du chiffre d’affaires méme si,
en valeur absolue, la masse salariale augmente de +1,7 %.
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Les autres achats et charges externes du Groupe représentent 14 millions d’euros, soit 30 % du chiffre d’affaires
contre 21,4 % au premier semestre 2023. Cette variation s’explique essentiellement par le recul du chiffre
d’affaires. Les charges liées a I'électricité et aux tarifs des primes d’assurances constituent cependant les
progressions les plus significatives.

L’EBITDA consolidé s’établit a 6 millions d’euros (-60,2 % vs. EBITDA S1 2022/2023).

Le résultat d’exploitation est en retrait a 0,2 million d’euros contre 10,3 millions d’euros au premier semestre de

I’exercice précédent.
Les charges financiéres nettes sont en repli a 0,4 million d’euros (contre 0,5 million d’euros au 28/02/2023).

Le résultat net consolidé ressort ainsi a -0,2 million d’euros au 29 février 2024, contre 7,5 millions d’euros au 28
février 2023.
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1. Bilan

ACTIF (en k€) 29/02/2024 | 31/08/2023
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Ecart d’acquisition
Marques
Frais de développement
Concessions, brevets, droits similaires
Fonds commercial
Immobilisations incorporelles en crédit-bail et contrats assimilés
Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances, acomptes
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Terrains 4 995 4745
Constructions 14 008 13 161
Installations techniques, matériel, outillage 43 813 46 584
Immobilisations corporelles en crédit-bail et contrats assimilés
Autres immobilisations corporelles 3713 3019
Immobilisations corporelles en cours 5744 2302
Avances et acomptes 1971 4435
IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Titres de participation
Créances rattachées a des participations
Autres titres immobilisés 77 73
Préts 160 156
Autres immobilisations financieres 11 11
TITRES MIS EN EQUIVALENCE
TOTAL ACTIF IMMOBILISE 74 492 74 486
STOCKS ET EN-COURS
Matieres premieres, approvisionnements 15952 18 767
En-cours de production de biens
En-cours de production de services
Produits intermédiaires et finis 9718 7221
Marchandises 28 27
CLIENTS
Créances clients et comptes rattachés 14 293 11710
AUTRES CREANCES ET COMPTES DE REGULARISATION
Avances, acomptes versés / commandes 21 58
Créances fiscales
Actifs d'impots différés 67 68
Créances sociales
Autres créances 14721 4528
Charges constatées d’avance 2068 369
Capital souscrit et appelé, non versé
Frais d’émission d’emprunts 163 229
Prime de remboursement des obligations
Ecart de conversion actif
TRESORERIE ET EQUIVALENTS
Valeurs mobiliéres de placement 18 572 12720
Actions propres
Disponibilités 9 853 18 871
TOTAL ACTIF CIRCULANT 85 456 74 568
TOTAL GENERAL) 159 948 149 054
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PASSIF (en k€) 29/02/2024 | 31/08/2023
CAPITAUX PROPRES
Capital 3690 3690
Primes sur capital 7 465 7 465
Ecarts de réévaluation
Ecart de réévaluation groupe
Réserve légale 369 369
Réserves statutaires ou contractuelles
Réserves réglementées
Autres réserves 5111 1497
Réserve du groupe 52521 47 416
Ecarts de conversion groupe
Report a nouveau 96 80
RESULTAT GROUPE -215 9733
Subventions d'investissements groupe 10 205 775
Titres en autocontréle -347 -354
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
CAPITAUX PROPRES (part du groupe) 78 895 70671
INTERETS MINORITAIRES
Subventions d'investissements hors groupe
Intéréts hors groupe 444 315
Ecarts de conversion hors groupe
Résultat hors groupe 80 129
INTERETS MINORITAIRES 524 444
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Ecart d’acquisition négatif
Provisions pour engagements retraite et avantages similaires 429 398
Provisions pour litige 318 312
Provisions pour restructuration
Provisions pour pertes de change
Autres provisions 2382 2 409
TOTAL PROVISIONS 3129 3119
DETTES FINANCIERES
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts & dettes auprés des établissements de crédit 36917 40 054
Emprunts en crédit-bail 5709 5529
Concours bancaires courants
Autres dettes financieres divers 67 33
FOURNISSEURS
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 20 696 18 691
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 1347 604
AUTRES DETTES ET COMPTES DE REGULARISATION
Avances et acomptes regus sur commandes en cours 141 396
Dettes fiscales et sociales 3144 3101
Impots différés passifs 7 690 4532
Autres dettes 734 851
Produits constatés d'avance 955 1029
Ecart de conversion passif
TOTAL DETTES 77 400 74 820
TOTAL GENERAL 159 948 149 054
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2. Compte de résultat

RESULTAT (en k€) 29/02/2024 | 31/08/2023 | 28/02/2023
CHIFFRES D'AFFAIRES
Ventes de marchandises France
Ventes de marchandises Export
Production vendue de biens France 38 236 88 847 46 743
Production vendue de biens Export 7133 10 262 4 885
Production vendue de services France 734 1179 512
Production vendue de services Export 587 553 151
TOTALI 46 690 100 841 52 291
PRODUITS D'EXPLOITATION
Production stockée 3153 - 2030 130
Production immobilisée 84 373 308
Subventions d'exploitation 15 57 28
Reprises sur provisions, amortissements, transferts 841 1646 945
Autres produits 77 87 89
TOTALII 4170 133 1500
CHARGES D'EXPLOITATION
Achats de marchandises (y compris droits de douane)
Variation de stock de marchandises
Achats de matiéres premiéres et autres approvisionnements 21628 40 876 17 377
Variation de stock de MP et autres approvisionnements. 2814 1007 3751
Autres achats et charges externes 13 990 22 290 11 195
Imp0ots, taxes et versements assimilés 528 1060 569
Salaires et traitements 4164 7 881 3998
Charges sociales 1566 3128 1637
Dotations aux amortissements et dépréciations des immobilisations 5202 9861 4780
Dotations d’exploitation aux dépréciations et provisions 754 1004 165
QP de résultat sur opérations faites en commun
Autres charges 34 39 22
TOTALII 50 680 87 146 43 494
RESULTAT D'EXPLOITATION (I1+lI-11l) avant
dépréciation de I’écart d’acquisition 180 13 828 10 297
Dotations amortissements et dépréciations écarts acquisition
RESULTAT D'EXPLOITATION aprés
dépréciation de I’écart d’acquisition 180 13 828 10 297
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RESULTAT (en k€) 29/02/2024 31/08/2023 | 28/02/2023
PRODUITS FINANCIERS
Produits financiers de participations
Produits des autres valeurs mob. et créances de I'actif immo.
Autres intéréts et produits assimilés 361 441 137
Reprises sur provisions, transferts de charges
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de VMP
Gains de change
TOTAL IV 361 441 137
CHARGES FINANCIERES
Dotations financiéres aux amortissements et provisions
Intéréts et charges assimilées 734 1380 635
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de VMP
Pertes de change
TOTALV 734 1380 635
RESULTAT FINANCIER (IV-V) -373 -939 -498
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS -193 12 889 9799
PRODUITS EXCEPTIONNELS
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 50 45
Autres produits exceptionnels sur opérations en capital 412 688 458
Reprises sur provisions, transferts de charges 39 229 73
Autres produits exceptionnels
TOTALVI 451 967 576
CHARGES EXCEPTIONNELLES
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 61 435 58
Autres charges exceptionnelles sur opérations en capital 149 103 64
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions 83 109 66
Autres charges exceptionnelles
TOTAL VII 293 647 188
RESULTAT EXCEPTIONNEL (VI-VII) 158 320 388
Impbts exigibles 84 3031 2 459
Impots différés 16 315 147
TOTAL VIII 100 3 346 2 606
TOTAL DES PRODUITS 51672 102 382 54 504
TOTAL DES CHARGES 51 807 92 519 46 923
Résultat des sociétés intégrées -135 9863 7581
Résultat des sociétés mises en équivalence
Résultat d'ensemble consolidé -135 9 863 7 581
Résultat groupe -215 9733 7512
Résultat hors groupe 80 130 69
Résultat par action -0.0446 3.2594 2,5048
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3. Tableau des flux de trésorerie

TABLEAU DE FLUX (en k€) 29/02/2024 31/08/2023 28/02/2023
Résultat net des sociétés intégrées -135 9 863 7 581
Elimination des charges et produits sans incidence sur la
trésorerie ou non liés a l'activité :
- Amortissements et provisions 5195 9522 4673
- Variation des imp6ts différés 16 315 147
- Plus-values de cession, nettes d'impot -116 -152 -150
Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrées 4960 19548 12 251
Dividendes regus des sociétés mises en équivalence
Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité -12 338 2 466 144
Liaison Bilan
Flux net de trésorerie généré par I'activité -7 378 22014 12 395
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement :
Acquisition d'immobilisations (-) -3358 -14 364 -5 302
Cession d'immobilisations, nettes d'imp06t (+) 269 254 215
Incidence des variations de périmétres
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement -3089 -14 110 -5087
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement :
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere (-) -998 -3027 -3075
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées (-)
Augmentations ou diminutions de capital en numéraire 8 -24 -3
Emissions d'emprunts (+) 13 083 9215 10369
Remboursements d'emprunts (-) -4 791 -9481 -4 668
Flux nets de trésorerie lié aux opérations de financement 7 302 -3 317 2623
Incidence des variations des cours des devises
Variations de trésorerie -3165 4587 9931
Trésorerie d'ouverture 31590 27 003 27 003
Trésorerie de cloture 28 425 31590 36934
Ecart 0 0 0

Le tableau des flux de trésorerie présenté ci-dessus est établi conformément aux principes et méthodes

définis par le reglement ANC 2020-01, applicable aux exercices ouverts a compter du ler janvier 2021.

Est présenté ci-dessous un autre tableau des flux de trésorerie, établi a partir du précédent, mais

intégrant les retraitements suivants :

- intégration, dans les émissions d’emprunts, des financements issus des retraitements des crédits-baux

et locations longue durée pour un montant de 1 323 500 euros ;

- intégration, dans les acquisitions d’immobilisations, des investissements issus des retraitements des

crédits-baux et locations longue durée pour un montant de 1 323 500 euros.
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TABLEAU DE FLUX (en k€) 29/02/2024 31/08/2023 28/02/2023
Résultat net des sociétés intégrées -135 9 863 7 581
Elimination des charges et produits sans incidence sur la
trésorerie ou non liés a l'activité :
- Amortissements et provisions 5195 9522 4673
- Variation des imp6ts différés 16 315 147
- Plus-values de cession, nettes d'impot -116 -152 -150
Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrées 4960 19548 12 251
Dividendes regus des sociétés mises en équivalence
Variation du besoin en fonds de roulement lié a 'activité -12 338 2 466 144
Liaison Bilan
Flux net de trésorerie généré par I'activité -7 378 22014 12 395
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement :
Acquisition d'immobilisations (-) -4 681 -16 727 -6 925
Cession d'immobilisations, nettes d'imp06t (+) 269 254 215
Incidence des variations de périmétres
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement -4 412 -16 473 -6 710
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement :
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere (-) -998 -3027 -3075
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées (-)
Augmentations ou diminutions de capital en numéraire 8 -24 -3
Emissions d'emprunts (+) 14 406 11578 11992
Remboursements d'emprunts (-) -4 791 -9481 -4 668
Flux nets de trésorerie lié aux opérations de financement 8 625 -954 4246
Incidence des variations des cours des devises
Variations de trésorerie -3165 4587 9931
Trésorerie d'ouverture retraitée 31590 27 003 27 003
Trésorerie de cl6ture retraitée 28 425 31590 36934
Ecart 0 0 0
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4. Tableau de variation des capitaux propres

Total
Capitaux
Réserves Propres - Part
Réserves Autres conso- Report a Résultat Autres Part du mino-

Capital | Primes légales réserves lidées nouveau consolidé variations groupe ritaire
31-ao0t-2022 3690 7 465 187 0 33567 31 18 604 -330 63 214 314
Augmentation de
capital (*) -24 -24
Affectation du
résultat de
I'exercice
précédent 182 1497 13 849 -15 528 0
Résultat consolidé
(part du groupe) 9733 9733 130
Variation de
périmétre
Subventions
d'investissement 775 775
Dividendes -3 076 -3 076
Autres variations 49 49
31-aoiit-2023 3690 7 465 369 1497 47 416 80 9733 421 70671 444

(*) Il sagit ici de la variation des titres en autocontréle.
Total
Capitaux
Réserves Propres - Part
Réserves Autres conso- Report a Résultat Autres Part du mino-

Capital | Primes légales réserves lidées nouveau consolidé variations groupe ritaire
31-ao0t-2023 3690 7 465 369 1497 47 416 80 9733 421 70 671 444
Augmentation de
capital (*) 8 8
Affectation du
résultat de
I'exercice
précédent 3614 5105 -8 719 0
Résultat consolidé
(part du groupe) -215 -215 80
Variation de
périmétre
Subventions
d'investissement 9 429 9429
Dividendes -1014 -1014
Autres variations 16 16
29-février-2024 3690 7 465 369 5111 52521 96 -215 9 858 78 895 524

(*) Il sagit ici de la variation des titres en autocontréle.
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5. Annexe aux comptes consolidés

5.1. Informations relatives a la Société

Le périmetre de consolidation comporte toujours 10 sociétés sous contrdle exclusif, sans changement depuis la
cloture de I'exercice précédent.

5.2. Faits significatifs

5.2.1. Analyse de la performance du Groupe

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe s’établit a 46.7 millions d’euros au titre du premier semestre de I'exercice
2023/2024, contre 52.3 millions d’euros sur le premier semestre de I'exercice précédent, en recul de 10.7 %.

Le chiffre d’affaires réalisé a I'export représente 16.5 % du chiffre d’affaires total (contre 9.6 % sur le premier
semestre N-1).

La baisse du chiffre d’affaires consolidé est essentiellement imputable a I'activité du péle Bois Energie en retrait
sur ce semestre (-27.1 %), intégrant un effet de base défavorable aprés une forte hausse de +58.4% enregistrée au
premier semestre 2022 / 2023. Si les volumes de ventes des granulés se maintiennent, le chiffre d’affaires de
I'activité granulation est pénalisé par le recul des prix de vente aprés deux exercices ou les prix étaient tirés a la
hausse dans un contexte de crise énergétique.

L'activité de cogénération enregistre pour sa part une progression de +4.1 %.

L'activité du pole Bois Construction est en retrait de 2.4 % a 22.3 millions d’euros, également, sous I'effet d'une
baisse des prix de vente. Le développement des capacités de production chez un grand nombre d’acteurs de la
filiere a vu un accroissement de I'offre dans un marché de la construction en berne.

L'activité du pole Imprégnation est en repli de 1.4 %. La hausse de |'activité poteaux de +6.4 % (essentiellement
portée par le marché de I'export) ne parvient pas a compenser la baisse des ventes de la gamme Décovert (-9%).
Tout comme pour I'activité Bois Construction, le chiffre d’affaires de la gamme Décovert est pénalisé par la baisse
des prix de vente déja amorcée sur la fin de I'exercice 2022 / 2023.

La marge brute s’établit a 25.4 millions d’euros en retrait de 18.8 % a période comparable. Le taux de marge brute
ressort ainsi a 51% de la production de I'exercice, contre 59.7 % au 28/02/2023, traduisant une baisse des prix de
vente plus rapide que les prix d’achat des bois.

La part de la masse salariale représente 12.3 % du chiffre d’affaires, en hausse par rapport au premier semestre de
I'exercice précédent (+10.8 %). Cette variation s’explique essentiellement par le recul du chiffre d’affaires méme si,
en valeur absolue, la masse salariale augmente de +1.7 %.

Les autres achats et charges externes du Groupe représentent 14 millions d’euros, soit 30 % du chiffre d’affaires
contre 21.4 % au premier semestre 2023. Cette variation s’explique essentiellement par le recul du chiffre
d’affaires. Les charges liées a I'électricité et aux tarifs des primes d’assurances constituent cependant les

progressions les plus significatives.

L’EBITDA consolidé s’établit a 6 millions d’euros (-60.2 % vs. EBITDA S1 2022/2023).
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Le résultat d’exploitation est en retrait a 0.2 million d’euros contre 10.3 millions d’euros au premier semestre de
I'exercice précédent.

Les charges financiéres nettes sont en repli a 0.4 million d’euros (contre 0.5 million d’euros au 28/02/2023).

Le résultat net consolidé ressort ainsi a -0.2 million d’euros au 29 février 2024, contre 7.5 millions d’euros au 28
février 2023.

5.2.2. Facteurs de risque

Risques opérationnels

Le groupe évolue dans un environnement tendu du fait d’un marché plus restreint et de la forte augmentation des
capacités de production des entreprises frangaises et européennes ces derniéeres années. Le groupe met en ceuvre
une politique visant a maximiser la qualité des prestations et services apportés (rabotage, séchage) et ainsi
générer davantage de valeur ajoutée pour les clients.

Pour I'activité granulation, la demande reste tres soutenue car elle s’inscrit dans une démarche de développement
durable et de maitrise des colts de I'énergie. Les approvisionnements sont facilités par la connaissance
approfondie des exploitations forestiéres et ne comportent pas de risques particuliers. La production est réalisée
avec des matériels fiables, informatisés, et dont la maintenance est assurée de maniére permanente.

La société France Bois Imprégnés bénéficie d’une expertise reconnue en matiére d’'imprégnation et de fabrication
de poteaux bois destinés aux marchés de I'électrification et des télécommunications. Les marchés export et fibre
constituent des relais de croissance et de diversification face a une diminution progressive des ventes aupres de la
clientele institutionnelle historique.

La commercialisation de mobilier de jardin et de produits d’aménagement extérieurs est une activité en croissance
sur le long terme, méme si elle fait actuellement face a une diminution en raison du contexte macroéconomique. Il
s’agit d’une activité cyclique qui a vu une phase haute pendant et suite a I'épidémie de Covid. Le groupe mene une
politique de prospection et de référencement active, tout en élargissant sa gamme afin de se démarquer de la
concurrence.

Le management du groupe a souhaité opérer un recentrage stratégique sur la rentabilisation des segments
d’activités les plus profitables avec le développement des poles Energie et les activités de seconde transformation
(imprégnation, rabotage, séchage des produits sciés).

Risques de marché

Le groupe estime ne pas étre exposé a des risques de non-respect de ses engagements financiers actuels, compte
tenu des perspectives de rentabilité attendues dans les années futures.

Risques environnementaux

L'usine de MOULIN BOIS ENERGIE est une Installation Classée pour la Protection de I'Environnement (ICPE), pour
laquelle elle dispose d’une autorisation.

Les sites de FRANCE BOIS IMPREGNES sont également des Installations Classées pour la Protection de
I’Environnement (ICPE), soumises a autorisation préfectorale et principalement sous la rubrique 2415 (produit de
préservation du bois). lls bénéficient de la certification qualité ISO 9000 version 2015, traitement des bois CTA
Bois+ et Gestion durable FSC. L'ICPE du site de Boisset les Montrond a été renouvelé en 2023 suite a la mise en
service des nouveaux autoclaves.

Tout est mis en ceuvre au sein du groupe pour que les risques liés a son activité (notamment en termes de rejets
dans I'atmosphere et de nuisance sonore) soient maitrisés : cela se traduit notamment par des controles réguliers
effectués par des organismes indépendants.
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5.2.3. Perspectives 2024

Le climat d’incertitudes géopolitiques et macro-économiques, ainsi que le contexte inflationniste et le
resserrement des conditions de crédit, devraient continuer de peser sur les activités Bois de construction et
Imprégnation du Groupe.

La rentabilité de ces activités devrait étre pénalisée dans une moindre mesure sur le second semestre, puisqu’une
hausse de nos prix de vente est envisagée tout en maitrisant les prix d’achat de nos matiéres premieres. Par
ailleurs, le premier semestre a été fortement pénalisé par les colts de |'électricité. L’évolution saisonniere sera
néanmoins plus favorable au cours du deuxieme semestre.

Le Groupe MOULINVEST est toujours confiant a moyen et long terme. En effet, du fait de la raréfaction des terrains
a construire et le développement des constructions verticales, la demande pour les produits ossature bois est
amenée a se développer. L'outil de production avec la mise en service du nouveau bi-coupe est en parfaite
corrélation avec I'ambition de développer les volumes.

L'activité de granulation a atteint un niveau de production normatif. En revanche, si les volumes de ventes se
maintiennent, les prix de vente restent en recul. Le Groupe maintient un positionnement axé sur la fidélisation de
sa clientele en lui proposant un haut niveau de qualité tant sur les produits que sur les services associés.

Moulin Bois Energie ambitionne toujours d’augmenter ses capacités de production. La société a été éligible a une
subvention de ’ADEME a hauteur de 12.6 millions d’euros pour la construction d’une installation biomasse sur le
site de Duniéres. Le projet consiste a dupliquer le process de fabrication actuel de Moulin Bois Energie (produire
de I'électricité et produire des granulés de bois) a la différence que I'électricité produite serait destinée a étre
consommeée par les unités industrielles du groupe. Afin d’accueillir ce projet, la Communauté de Communes du
Haut Pays du Velay est en train d’acquérir des terrains classés en zone industrielle d’apres le dernier PLU (Plan
Local d’Urbanisme).

La subvention représente 39 % de l'investissement relatif a la chaudiére Biomasse. L’investissement total,
regroupant un sécheur tunnel et une unité de granulation en plus de l'installation biomasse, représente 50 millions
d’euros.

5.2.4. Point sur le projet Horizon 2030

Les démarches administratives visant a obtenir les autorisations se poursuivent. Dans I'attente de leur finalisation,
le Groupe poursuit sa politique d’investissement et de modernisation des installations industrielles menée depuis
plusieurs années, toujours dans une optique d’amélioration de la productivité. Pour 2024, un investissement est
notamment prévu dans une rondineuse lui permettant d’augmenter ses capacités de réception de billons afin
d’alimenter les lignes de sciage avec plus de flexibilité. Une seconde voie d’acheminement de la matiere vers
MOULIN BOIS ENERGIE permettra de sécuriser les approvisionnements et les flux du site.

5.3. Principes et méthodes comptables

5.3.1. Référentiel comptable

Les comptes consolidés du groupe Moulinvest, arrétés au 29 février 2024, ont été établis sous la responsabilité du
Président. Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- Continuité de I’exploitation
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- Permanence des méthodes comptables

- Indépendance des exercices
et conformément aux principes et méthodes définis par le reglement ANC 2020-01, applicable aux exercices
ouverts a compter du ler janvier 2021, de maniére prospective.
La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des colts
historiques.

5.3.2. Changement de méthode

Les principes comptables, appliqués pour I'arrété des comptes au 29/02/2024, sont les mémes que ceux au
31/08/2023. Aucun changement de méthode comptable n’est a signaler.

5.3.3. Estimation et hypothéses

La préparation des comptes consolidés nécessite la prise en compte par la Direction d’hypothéses et d’estimations
qui affectent les montants d’actifs et de passifs figurant au bilan, les actifs et les passifs éventuels mentionnés dans
I’'annexe, ainsi que les charges et les produits du compte de résultat.

Il est possible que les montants effectifs se révélant ultérieurement soient différents des estimations et des
hypotheéses retenues.

5.3.4. Base de préparation des états financiers

Les comptes retenus pour la consolidation sont les comptes semestriels du 29 février 2024.
Toutes les sociétés ont une situation comptable de 6 mois, débutant le 1°" septembre 2023.

5.3.5. Principes et méthodes de consolidation

Toutes les participations significatives dans lesquelles la société MOULINVEST assure le contrble exclusif,
directement ou indirectement, sont consolidées selon la méthode de I'intégration globale.
L'intégration globale consiste a :

e Intégrer dans les comptes de l|’entreprise consolidante les éléments des comptes des entreprises
consolidées, apres retraitements éventuels.

e Eliminer les opérations en comptes entre I'entreprise intégrée globalement et les autres entreprises
consolidées.

e Répartir les capitaux propres et le résultat entre les intéréts de I'entreprise consolidante et les intéréts
des autres actionnaires dits « intéréts minoritaires ».

Le groupe applique les méthodes obligatoires suivantes du réglement ANC 2020-01 :

e  Comptabilisation des impots différés (cf. § 5.3.18) ;

e  Comptabilisation des contrats de crédit-bail et assimilés (cf. § 5.3.20) ;

. Etalement des frais et primes d’émission sur emprunts (cf. § 5.3.21) ;

e  Comptabilisation des frais d’augmentation de capital (cf. § 5.3.22).
L'application prospective du nouveau référentiel n’a pas d’'impact, car ces méthodes étaient déja utilisées par le
groupe en réglement CRC 99-02.

Le groupe applique les méthodes optionnelles suivantes du réglement ANC 2020-01 :
e  Comptabilisation des engagements de retraite (cf. § 5.3.15) ;
e  Prise en compte du résultat a I'avancement (cf. § 5.3.10)
e  Etalement des subventions d’investissement, avec inscription en capitaux propres (cf. § 5.3.14).
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5.3.6. Distinction entre résultat exceptionnel et résultat d’exploitation

Les opérations non courantes et non liées a I'exploitation normale de I'entreprise sont constatées en résultat
exceptionnel.

5.3.7. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations sont retenues pour leurs colts d’acquisition ou de production, diminuées des amortissements
cumulés. Les amortissements sont calculés sur le mode linéaire, selon les durées d’utilité effectives.

5.3.8. Immobilisations corporelles

Les immobilisations sont retenues pour leurs colts d’acquisition ou de production, diminuées des amortissements
cumulés. Les amortissements sont calculés sur le mode linéaire, selon les durées d’utilité effectives.

Lorsque des évenements ou des indicateurs indiquent un risque de perte de valeur des immobilisations
incorporelles et corporelles, celles-ci font I'objet d’une revue détaillée afin de déterminer si leur valeur nette
comptable est inférieure a la valeur recouvrable, celle-ci étant définie comme la plus élevée de la valeur vénale
(diminuée des colts de cession) et de la valeur d’utilité.
Les droits de mutation et les honoraires ont été activés.

5.3.9. Immobilisations financieres

Les immobilisations financieres sont retenues pour leur colt d’acquisition. Lorsque leur valeur d’utilité a la cl6ture
est inférieure a leur prix d’acquisition, des dépréciations sont constatées.

5.3.10. Stocks

e Evaluation des matiéeres et marchandises :
Les matiéres et marchandises ont été évaluées au dernier prix d'achat connu.

En ce qui concerne les stocks de grumes : ceux-ci sont évalués et entrés en stocks dés I'achat, c'est-a-dire au
moment de la signature des conventions. Compte tenu de la nature particuliere des achats qui ne peuvent étre
évalués a une valeur réelle que lors de la coupe, il arrive qu’a postériori, lorsque les bois sont coupés, le cubage
réel soit différent des cubages entrés en stock. Le stock et les dettes fournisseurs correspondants sont alors
réajustés. Cela n’a pas d’incidence sur le résultat, mais peut influer sur le niveau des stocks et des dettes
fournisseurs.

. Evaluation des produits finis :
Le stock de produits finis est évalué au co(t de revient.

. Dépréciation des stocks :
Une provision pour dépréciation des stocks est constatée le cas échéant si la valeur actuelle (de réalisation)
devient inférieure au colt de production. Des dépréciations ont été constatées (cf. § 5.5.3).

e  Valorisation des contrats a long terme :

La méthode a l'avancement consiste a comptabiliser le chiffre d'affaires et le résultat au fur et a mesure de
I'avancement des contrats. La méthode a I'avancement porte sur tous les contrats en cours.

Le résultat est constaté a I'avancement en appliquant au résultat a terminaison le pourcentage d'avancement. Le
pourcentage d'avancement retenu est le rapport entre les co(ts des travaux et services exécutés a la date d'arrété
et le total des colts d'exécution du contrat.
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Lorsque le résultat estimé a terminaison est négatif, la perte a terminaison, sous déduction de la perte déja
comptabilisée a I'avancement, est constatée immédiatement.

5.3.11. Créances et dettes

Les créances et dettes en monnaies étrangéres sont valorisées au taux de change constaté a la cl6ture de
I’exercice. Les différences de conversion, par rapport aux montants précédemment comptabilisés en euros, sont
comptabilisées en écarts de conversion actifs ou passifs. Le cas échéant, les pertes de change latentes font |'objet
de provisions.

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation des créances est pratiquée
nominativement lorsqu’il existe des risques identifiés d’irrécouvrabilité.

Dans le cadre des contrats d’affacturage, les sommes avancées par le factor, en reglement anticipé des créances
clients, sont constatées en moins du poste client en application de la réglementation comptable. Celle-ci précise
que, lors du transfert de la créance, le compte « Clients » est soldé, quelles que soient les conditions prévues par la
convention d'affacturage puisque la subrogation vauttransfert de propriété(C. civ. art. 1250), que
I'affacturage soit avec ou sans recours.

Il en est de méme pour les cessions de créances Dailly.

5.3.12. Actifs financiers

Les valeurs mobiliéres de placement sont évaluées a leur colt d’achat ou de souscription, hors frais accessoires.
Une provision pour dépréciation est constituée lorsque le cours de bourse moyen du dernier mois de I'exercice est
inférieur au colt d’achat.

5.3.13. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Les liquidités disponibles en caisse ou en banque ont été évaluées pour leur valeur nominale.

5.3.14. Subventions d’investissement

Les subventions d’investissements apparaissant au passif des comptes sociaux des sociétés consolidées sont :
- virées en produits constatés d’avance, sans incidence sur la fiscalité différée, pour celles octroyées avant
le ler janvier 2021 ;
- inscrites dans les capitaux propres pour leur montant net d’'impot, pour celles octroyées apres le ler
janvier 2021 en application du réglement ANC 2020-01.

5.3.15. Avantages du personnel

Les engagements de retraite concernent les sociétés MOULINVEST, SCIERIE MOULIN, MOULIN BOIS ENERGIE,
FRANCE BOIS IMPREGNES, SCIERIE DE SAINTE AGATHE et TECHNICBOIS MOULIN. L’intégralité des engagements au
29/02/2024 a fait I'objet d’une provision.

Il n"existe pas de contrat d’assurance pour couvrir ce risque. Le groupe a évalué ses engagements selon une
méthode actuarielle.

Le groupe n'a signé aucun accord particulier en matiére d'engagements de retraite.

Ces derniers se limitent donc a I'indemnité minimale |égale de départ a la retraite.
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Les hypothéses de calcul de la provision sont les suivantes :

- départ a I'age de 65 ans

- méthode rétrospective des droits proratisés temporis (avec progression des salaires de 3%)

- rotation lente

- taux d'actualisation : 3.33 %

- taux de cotisation patronale : application des taux moyens constatés dans chacune des sociétés consolidées.

5.3.16. Provisions

Une provision est comptabilisée au bilan lorsque le groupe a une obligation actuelle juridique ou implicite
résultant d’'un événement passé et 