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NOTE LIMINAIRE 

 

Dans le présent Document de Base, l’expression « Fermentalg » ou la « Société » désigne la Société 
Fermentalg. L’expression  le « Groupe » désigne  le groupe de sociétés constitué par  la Société et sa 
participation. 

Le présent document contient des indications sur les objectifs de la Société, ainsi que des éléments 
prospectifs. Ces  indications sont parfois  identifiées par  l’utilisation du futur, du conditionnel et des 
termes tels que « s’attendre à », « pouvoir », « estimer », « avoir  l’intention de », « envisager de », 
« anticiper », ainsi que d’autres termes similaires. L’attention du lecteur est attirée sur le fait que la 
réalisation de ces objectifs et de ces éléments prospectifs dépend des circonstances ou de faits qui 
pourraient ne pas se produire dans le futur. Ces objectifs et déclarations prospectives ne constituent 
pas des données historiques et ne doivent pas être interprétés comme des garanties que les faits et 
données  énoncés  se  produiront,  que  les  hypothèses  seront  vérifiées  ou  que  les  objectifs  seront 
atteints. Par  nature,  ces  objectifs  pourraient  ne  pas  être  réalisés,  et  les  éléments  prospectifs  sur 
lesquels ils sont fondés pourraient s’avérer erronés en tout ou partie. 
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1. PERSONNES RESPONSABLES 

1.1. Dénomination des personnes responsables 

1.1.1. Responsable du Document de Base 

Monsieur Pierre CALLEJA 
Président Directeur Général 
Tel : +33 5 57 25 02 20 
Email : pcalleja@fermentalg.com 
 
1.1.2. Responsable de l’information financière 

Monsieur Paul MICHALET 
Directeur Finance, Stratégie et Business Développement 
Tel : +33 5 57 25 79 76 
Email : pmichalet@fermentalg.com 

 

1.2. Attestation de la personne responsable 

« J’atteste, après  avoir pris  toute mesure  raisonnable  à  cet  effet, que  les  informations  contenues 
dans le présent Document de Base sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent 
pas d’omission de nature à en altérer la portée. 

J’ai  obtenu  des  contrôleurs  légaux  des  comptes  une  lettre  de  fin  de  travaux,  dans  laquelle  ils 
indiquent avoir procédé à  la vérification des  informations portant  sur  la  situation  financière et  les 
comptes données dans le présent Document de Base ainsi qu’à la lecture d’ensemble du Document 
de Base. » 

 

Fait à Libourne, le 14 mars 2014 

 

Fermentalg  
Monsieur Pierre CALLEJA 
Président Directeur Général 
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2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES 

2.1. Commissaires aux comptes titulaires 

EXCO ECAF, membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes de Bordeaux 
Représentée par Monsieur Pierre GOGUET 
174 avenue du Truc, 33700 Mérignac 
Date de première nomination : 29 mars 2010 
Durée du mandat  en  cours : pour  la durée  restant à  courir du mandat de  son prédécesseur,  soit 
4 exercices 
Date d’expiration du mandat en cours : à  l’issue de  l’assemblée générale appelée à statuer sur  les 
comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2014 

MAZARS, membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes de Lyon 
Représentée par Monsieur Olivier BIETRIX 
Le Premium, 131 boulevard Stalingrad, 69624 VILLEURBANNE  
Date de première nomination : 25 avril 2012 
Durée du mandat en cours : 6 ans 
Date d’expiration du mandat en cours : à  l’issue de  l’assemblée générale appelée à statuer sur  les 
comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2017 

 

2.2. Commissaires aux comptes suppléants 

Monsieur Philippe LAFARGUE, membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes de 
Bordeaux  
174 avenue du Truc, 33700 Mérignac 
Date de première nomination : 29 mars 2010 
Durée du mandat  en  cours : pour  la durée  restant à  courir du mandat de  son prédécesseur,  soit 
4 exercices 
Date d’expiration du mandat en cours : à  l’issue de  l’assemblée générale appelée à statuer sur  les 
comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2014 

Monsieur  Emmanuel  CHARNAVEL,  membre  de  la  compagnie  régionale  des  commissaires  aux 
comptes de Lyon  
Le Premium, 131 boulevard Stalingrad, 69624 VILLEURBANNE  
Date  de  première  nomination : Monsieur  Emmanuel  CHARNAVEL  a  été  nommé  par  l’assemblée 
générale du 8 juin 2012 
Durée du mandat : 6 ans 
Date d’expiration du mandat en cours : à  l’issue de  l’assemblée générale appelée à statuer sur  les 
comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2017 

 

2.3. Contrôleurs légaux ayant démissionné, ayant été écartés ou n’ayant pas été renouvelés 

Néant. 
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3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES 

Les tableaux ci‐dessous présentent les principales données comptables et financières consolidées de 
Fermentalg établies selon les normes IFRS en 2011, 2012 et 2013.  

Agrégats du compte de résultat 

En milliers d’euros  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Chiffre d’affaires  181 138  140

Autres produits de l’activité  1.241 454  612

Résultat opérationnel avant paiement en actions (2.270) (2.242)  (1.618)

Résultat opérationnel après paiement en actions (2.740) (3.160)  (1.692)

Coût endettement financier net  (20) 13  78

Produit net d’impôt  1.013 842  691

Résultat net global  (1.755) (2.305)  (926)

Résultat Net Part du groupe  (1.755) (2.305)  (926)

 
 
Agrégats du bilan 
 
En milliers d’euros  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Actifs incorporels  1.910 1.073   57

Actifs corporels  3.139 2.678  1.948

Actifs non courants  8.316 5.850  3.260

Autres actifs (hors Trésorerie et équivalents de Trésorerie) 2.135 609  773

Trésorerie et Equivalents Trésorerie  7.317 1.076  3.131

Total Actif  17.768 7.534  7.164

Capitaux Propres  14.791 4.376  6.157

Passifs financiers et avances remboursables à Long terme 630 599  3

Passifs financiers et avances remboursables à Court terme 109 78  75

Total Passif  17.768 7.534  7.164
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Agrégats du tableau des flux 

En milliers d’euros  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

CAF   (1.772) (2.215)  (1.363)

Impôt payé  0 0  0

CAF après Impôts  (1.772) (2.215)  (1.363)

Flux de trésorerie générés par l’activité  (3.804) (279)  (1.351)

Flux d’Investissements  (1.777) (2.372)  (1.078)

Flux de Financement (dont frais financiers) 11.557 596  75

Autres  0 0  0

Variation de Trésorerie  6.132 (2.055)  (2.354)

Trésorerie & Equivalents de clôture  7.208 1.076  3.131
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4. FACTEURS DE RISQUE 

La Société exerce son activité dans un environnement évolutif comportant de nombreux risques dont 
certains  échappent  à  son  contrôle.  Les  Investisseurs  sont  invités  à  examiner  l’ensemble  des 
informations  contenues  dans  le  présent  Document  de  Base,  y  compris  les  risques  décrits  dans  le 
présent chapitre, avant de décider d’acquérir ou de souscrire des actions de la Société. Dans le cadre 
de  la préparation du présent Document de Base,  la Société a procédé à une  revue des  risques qui 
pourraient avoir un effet défavorable significatif sur  la Société, son activité, sa situation  financière, 
ses résultats et ses perspectives et considère qu’il n’y a pas, à la date du présent Document de Base, 
de risques significatifs autres que ceux présentés. 

L’attention  des  Investisseurs  est  toutefois  attirée  sur  le  fait  que  la  liste  des  risques  présentés  au 
Chapitre  4  n’est  pas  exhaustive  et  que  d’autres  risques,  inconnus  ou  dont  la  réalisation  n’est  pas 
considérée,  à  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  comme  étant  susceptible 
d’avoir  un  effet  significativement  défavorable  sur  la  Société,  son  activité,  ses  perspectives,  sa 
situation financière, ses résultats et/ou son développement, peuvent exister ou pourraient survenir. 

4.1. Risques liés à la Société 

4.1.1. Risques de dépendance aux hommes‐clés 

Le  succès  de  la  Société  dépend  en  grande  partie  des  actions  et  des  efforts  entrepris  (i)  par  son 
dirigeant,  Pierre  CALLEJA,  Président  Directeur  Général,  fondateur  et  directeur  scientifique  de  la 
Société  et  (ii)  par  l’équipe  de  direction  occupant  des  postes  clés :  le  directeur  administratif  et 
financier, de  la  stratégie et du business développement, Monsieur Paul MICHALET et  le directeur 
industrialisation, Monsieur Patrice GARNIER, mais aussi de son personnel technique et scientifique. 
La perte de leurs compétences pourrait altérer les capacités de la Société à atteindre ses objectifs et 
à mettre en œuvre sa stratégie. 

Dans l’hypothèse où la Société ne serait pas en mesure de conserver ses dirigeants et son personnel 
clé, la mise en œuvre de sa stratégie pourrait être défavorablement affectée. 

La  poursuite  du  développement  et  de  l’industrialisation  de  la  Société  la  conduira  à  recruter  du 
personnel scientifique, marketing, support et technique qualifié dont des profils très séniors compte 
tenu des enjeux stratégiques de  la Société. Des profils spécifiques sont recherchés afin de porter  la 
croissance de la Société sur ses différents marchés. 

Afin  de  limiter  ce  risque,  la  Société  utilise  pour  les  Dirigeants  et  certains  salariés‐clés  un 
intéressement en capital, au moyen de BSPCE détaillés au chapitre 17. 

Toutefois,  la vive concurrence entre  les sociétés dans  le domaine des biotechnologies  industrielles, 
dont certaines ont une notoriété plus importante que la Société, ainsi que le fort investissement des 
grands groupes  industriels dans  le domaine des biotechnologies  industrielles pourraient  réduire  la 
capacité  de  la  Société  à  conserver,  attirer  et  fidéliser  des  employés‐clés  à  des  conditions 
économiquement acceptables. Elle pourrait, alors, ne plus être en mesure de mettre en œuvre  sa 
stratégie, ce qui aurait un effet défavorable significatif sur ses activités, sa situation  financière, ses 
résultats ou son développement.  
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4.1.2. Risques liés à la gestion de la croissance interne de la Société 

La  Société  anticipe  une  croissance  significative  de  son  activité,  sur  plusieurs marchés  prioritaires 
parmi lesquels la nutrition humaine et animale, la chimie verte, la cosmétique, la santé et l’énergie. 
Elle prévoit également de développer son activité à  l’international. Elle aura besoin de recruter du 
personnel afin de développer ses capacités opérationnelles. Elle devra donc mobiliser ses ressources 
internes et, notamment : 

• Former, gérer, motiver et retenir un nombre croissant d’employés ; 

• Anticiper, pour ses produits, les revenus qu’ils sont susceptibles de générer ;  

• Anticiper les dépenses et investissements liés à cette croissance, ainsi que les besoins de 
financement associés ; 

• Augmenter la taille de ses systèmes informatiques opérationnels, financiers et de gestion 
existants ; et 

• Gérer ses priorités dans ce cadre. 

La Société pourrait ne pas être à même de gérer sa croissance et ses priorités et pourrait rencontrer 
des  difficultés  inattendues  lors  de  son  expansion.  Dans  une  telle  hypothèse,  l’activité,  les 
perspectives, la situation financière et le développement de la Société pourraient en être affectés. 

4.1.3. Risques liés à la réalisation d’opérations de croissance externe 

Si de telles opportunités se présentaient, la Société pourrait être amenée à réaliser des acquisitions 
sélectives de  technologies et/ou de produits nouveaux ou complémentaires. La mise en œuvre de 
cette stratégie dépendrait, en partie, de la capacité de la Société à identifier des cibles attractives, à 
réaliser  ces  acquisitions  à  des  conditions  satisfaisantes  et  à  les  intégrer  avec  succès  dans  ses 
opérations ou sa technologie. 

Dans  de  telles  hypothèses,  elle  ne  peut  assurer  qu’elle  parviendra  à  intégrer  avec  succès  la 
technologie qu’elle aura acquise. Tout problème rencontré par la Société dans l’intégration d’autres 
sociétés  ou  technologies  est  susceptible  d’avoir  un  effet  défavorable  significatif  sur  l’activité,  la 
situation financière, les résultats, le développement et les perspectives de la Société. 

4.2. Risques relatifs à l’activité de la Société 

4.2.1. Risques liés au niveau de maturité de l’activité  

L’activité de la Société, constituée en janvier 2009, est récente. Celle‐ci a généré des pertes depuis sa 
constitution  et  n’anticipe  pas  d’être  rentable  avant  quatre  ans,  sur  la  base  des  méthodes  de 
consolidation de  la Société à  la date du présent Document de base, compte  tenu notamment des 
investissements nécessaires à son développement. 

Une partie significative de la croissance future de la Société repose sur le développement interne de 
solutions innovantes et performantes sur ses différents projets concernant : 

• La collecte des souches ; 
• La culture des souches sauvages de la Société ; 
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• L’amélioration de celles‐ci par des méthodes non‐invasives ou en ayant recours à de 
l’ingénierie métabolique ; 

• Le développement des procédés de culture ; 
• L’industrialisation de ses procédés ; 
• Le développement de technologies de purification. 

 

La  stratégie  de  développement  de  la  Société  s’appuie  principalement  sur  des  technologies  de 
sélection  et  axénisation1  de  souches,  de  biologie  cellulaire  et  moléculaire,  de  modélisation 
(notamment  informatique),  de  développement  des  procédés,  d’analyse  et  de  caractérisation  des 
contenus  cellulaires  et  des  molécules  d’intérêt  pour  la  mise  au  point  de  bioprocédés 
économiquement compétitifs. Ces technologies sont innovantes et bien maîtrisées, notamment pour 
les  opérations  de  scale‐up2  déjà  réalisées  jusqu’à  10  m3,  mais  la  phase  d’industrialisation  des 
procédés est à un stade d’avancement précoce et  l’évolution des marchés des produits développés 
ainsi que  leurs principaux paramètres pourraient,  le cas échéant, ne pas correspondre aux objectifs 
de la Société. 

Les projets sont à des stades de développement différents et présentent des degrés de complexité 
scientifiques et techniques, ainsi que des conditions de concurrence technique variables. 

La Société a défini des objectifs techniques de performance de ces souches et de spécifications des 
produits ciblées. Ces objectifs déterminent la compétitivité desdits procédés. La Société pourrait être 
dans  l’incapacité d’atteindre de tels objectifs en particulier s’il s’avère que  les coûts de production 
induits ne permettent pas d’atteindre le niveau de compétitivité espéré. 

Tout retard dans le développement des projets entrainerait un report des études de recherche et de 
développement  actuelles pouvant  ainsi  retarder  la  validation  et  la mise  en place des pilotes pré‐
industriels correspondants. Un échec à ce stade  intermédiaire pourrait faire perdre au procédé son 
avantage concurrentiel, et donc ses chances d’être déployé à temps sur les marchés visés. 

4.2.2. Risques liés à la protection des souches 

La  Société  est  propriétaire  d’une  très  importante  collection  de  microalgues.  Les  souches  sont 
stockées dans différents conditionnements adaptés, conformément aux usages de la profession. Elles 
sont dupliquées et stockées dans une souchothèque. Elles sont, d’une manière générale, capables de 
se reproduire assez rapidement. La pièce est isolée et sécurisée et la collection est dupliquée sur un 
second  site, également  sécurisé.  La  survenance  simultanée  sur  les deux  sites d’un  incendie, d’une 
catastrophe naturelle, ou d’un vol  suivi d’une exploitation dans des  conditions déloyales, pourrait 
entrainer  la  perte  totale  de  cette  collection.  Il  pourrait  en  résulter  pour  la  Société  un  très  grave 
préjudice qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur  l’activité,  la situation financière,  les 
résultats,  le développement et  les perspectives de  la Société à moyen et  long terme, et nécessiter 
des années pour revenir à un niveau de développement équivalent. 

                                                            
1 Opérations de purification destinées à retirer tous contaminants (autres espèces d’algues, bactéries, et toute 
autre matière ou organisme) susceptibles d’altérer la culture. 
2 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres 
techniques influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle 
de 1.000 litres utiles. 
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4.2.3. Risques liés à l’évolution du prix des produits  

Les produits pour  lesquels  la  Société développe des procédés, dont  les principaux  sont décrits au 
chapitre 6 du présent Document de Base, sont des produits existants et actuellement  fabriqués et 
vendus sur  leurs marchés.  Il s’agit de produits tels que Oméga 3, Oméga 6, pigments, émulsifiants, 
polysaccharides,  acides  gras,  protéines,  tourteaux  et/ou  biomasses  riches  destinés  à  la  nutrition 
animale,  biodiesel,  biokérosène,  etc.,  dont  les  prix  de  vente  ont  fait  l’objet,  par  le  passé,  de 
fluctuations importantes. Les prix de vente projetés des produits développés ainsi que les tendances 
des marchés visés pourraient évoluer de façon inattendue. En cas de baisse sensible et durable d’un 
prix  de  vente,  la  rentabilité  du  projet  concerné  pourrait  être  remise  en  cause  ce  qui  pourrait  se 
traduire  par  la  suspension  ou  l’arrêt  définitif  du  développement  du  projet  concerné  ou  de  sa 
commercialisation. 

4.2.4. Risques liés à l’évolution du prix des matières et à la disponibilité des substrats 

La Société est exposée de manière directe aux risques d’évolution des prix des matières premières, 
car  le  niveau  de  ceux‐ci  peut  affecter  la  compétitivité  des  produits  commercialisés  par  ses 
partenaires et concurrents. En effet,  les revenus de  la Société seront essentiellement composés de 
ventes  de  produits  réalisés  par  elle  ou  par  ses  partenaires  dans  le  cadre  de  coopérations  inter‐
entreprises, et/ou de redevances sur  les produits manufacturés grâce à des technologies  licenciées 
par la Société. Une perte de chiffre d’affaires résultant d’une perte de compétitivité commerciale du 
client ou du partenaire aurait un effet négatif sur le niveau de revenu de la Société. 

4.2.4.1. Matières premières consommées par les procédés développés par la Société 

Les matières premières d'origine renouvelable, telles que le lactose, l’acétate, l’amidon, la glycérine 
brute, certains dérivés cellulosiques, le glucose et d’autres substrats d’origine agricole, forestière, et 
résidus  industriels  ou  autres  peuvent,  en  fonction  du  marché  concerné,  constituer  une  part 
prépondérante du coût de revient des produits issus des bioprocédés développés par la Société. 

Les prix à  l’achat de  ces matières premières d’origine  renouvelable ont  fait  l’objet de  fluctuations 
importantes par  le passé, dues à des  facteurs  tels que  les conditions climatiques,  les programmes 
gouvernementaux, l’augmentation de la demande due à la croissance globale de la population. 

Le  prix  d’achat  futur  ainsi  que  les  tendances  du  marché  des matières  premières  renouvelables 
concernées  pourraient  évoluer  de  façon  inattendue.  Une  hausse  sensible  et  durable  d’un  prix 
d’achat,  sans variation du prix des matières premières d’origine  fossile utilisées dans  les procédés 
concurrents  existants,  pourrait  remettre  en  cause  la  rentabilité  du  produit  biotechnologique 
concerné.  Une  telle  évolution  pourrait  se  traduire  par  la  suspension  ou  l’arrêt  définitif  du 
développement du projet ou de sa commercialisation. 

4.2.4.2. Matières  premières  entrant  dans  la  composition  des  produits  fabriqués  par  les  procédés 
existants dont principalement la voie chimique 

Certains procédés développés par la Société, notamment ceux visant à produire des biocarburants et 
des produits de  la chimie verte sur des marchés à grand volume, sont extrêmement sensibles aux 
variations  du  cours  du  pétrole  et  font  pour  cela  l’objet  de  politiques  incitatives  de  la  part  des 
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pouvoirs publics, afin de permettre  la diffusion et  la génération des bioénergies alternatives et des 
autres produits renouvelables. 

Les matières premières d’origine  fossile entrant dans  la composition de produits existants ont  fait 
l’objet de  fluctuations  importantes par  le passé et  cette  volatilité  semble devoir persister.  Le prix 
d’achat  futur  ainsi  que  les  tendances  du  marché  des  matières  premières  fossiles  concernées 
pourraient évoluer de  façon  inattendue. Une baisse  sensible et durable du prix de  revient de  ces 
matières d’origine  fossile  (ou  la perception d’une  telle baisse) sans variation du prix de  la matière 
première  renouvelable  entrant  dans  les  procédés  développés  par  la  Société  pourrait  ôter  toute 
compétitivité  économique  aux  produits  issus  de matières  premières  renouvelables  et  affecter  la 
rentabilité  économique  des  procédés  développés  par  la  Société.  Une  telle  évolution  pourrait  se 
traduire par la suspension ou l’arrêt définitif du développement du (ou des) projet(s) ou de sa (leur) 
commercialisation. 

4.2.4.3. Combinaison des variations des prix des matières 

La conjonction d’une hausse du prix d’une matière première d’origine renouvelable et d’une baisse 
du  prix  d’une matière  d’origine  fossile  entrant  dans  la  composition  du  produit  fabriqué  par  un 
concurrent,  ou  toute  combinaison  des  variations  de  prix  des  matières  conduisant  à  réduire  le 
différentiel de  coûts entre  les bioprocédés développés par  la Société et  les procédés  concurrents, 
pourrait  remettre en  cause  la  rentabilité du produit  concerné pour  la Société. Une  telle évolution 
pourrait  se  traduire  par  la  suspension  ou  l’arrêt  définitif  du  développement  du  projet  ou  de  sa 
commercialisation. 

4.2.4.4. Disponibilité des substrats 

La  production  des  molécules  issues  des  bioprocédés  développés  par  la  Société  nécessite  des 
substrats.  

Les  procédés  développés  par  la  Société  consistent  en  la  bio‐conversion  d’un  substrat  dans  des 
produits  d’intérêt  par  des microalgues  (molécules  et/ou  biomasse).  Pour  des marchés  de  grand 
volume, la quantité de substrat nécessaire à la production peut être très significative. La disponibilité 
en  quantité  suffisante  des  substrats  utilisés  est  donc  une  condition  essentielle  du  déploiement 
industriel du procédé. Ces besoins sont d’autant plus significatifs que  les volumes de marchés visés 
sont importants, notamment dans le cas du marché de l’énergie.  

L’impossibilité pour  la Société de sécuriser dans  la durée  l’accès aux substrats pour chacun de ces 
procédés  pourrait  limiter  sensiblement  la  production  envisageable  et,  de  fait,  l’intérêt  des 
développements envisagés.  
A ce jour, la Société n’a pas signé d’accord lui offrant une garantie d’accès aux substrats. 

4.2.5. Risques liés à l’émergence de technologies concurrentes 

La  raréfaction  des  ressources  d’origine  halieutique  et  fossile  est  une  préoccupation  tant  pour  les 
gouvernements que pour les industriels et les consommateurs finaux. De fait, les projets destinés à 
améliorer  la préservation des ressources sont  fortement encouragés. Les  investissements dans des 
technologies  alternatives  répondant  à  des  objectifs  de  compétitivité  et  de  protection  de 
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l’environnement  sont  en  augmentation  constante.  Par  ailleurs,  le  niveau  de  la  connaissance 
scientifique fondamentale et applicative nécessaire au développement de nouvelles technologies ne 
cesse de s’améliorer.  

Il est donc raisonnable d’imaginer que, durant  les phases de développement ou de production des 
produits  issus des  technologies de  la  Société, de nouveaux procédés  concurrents plus  compétitifs 
apparaissent  et  soient  susceptibles  de  remettre  en  cause  la  compétitivité  du  ou  des  produits 
concernés. 

4.2.6. Risques de dépendance vis‐à‐vis de partenaires 

La  Société  a  conclu des  accords de  collaboration décrits  aux  chapitres  6.1.2.,  6.1.3., 6.7  et  22 du 
présent Document de Base. Aux termes de ces contrats, il est prévu différentes étapes, notamment 
de recherche, de développement, puis d'industrialisation. Lors de ces étapes, ces accords prévoient 
que  les  partenaires  de  la  Société  pourront mettre  fin  à  la  collaboration.  Si  les  partenaires  de  la 
Société ne respectaient pas leurs engagements, ou s’ils considéraient que la Société ne respecte pas 
les siens, elle pourrait être retardée ou ne pas mener à bien le développement de ses technologies et 
procédés jusqu’au stade industriel, elle pourrait devoir engager des investissements imprévus et elle 
pourrait  perdre  tout ou  partie  de  ses  revenus  ou  des  droits  de  propriété  intellectuelle  objets ou 
résultant de ces contrats. 

La taille de certains marchés pour des produits développés par la Société est telle que les unités de 
production devant être exploitées ou construites seront  importantes  (plusieurs dizaines de milliers 
de tonnes par an). A ce jour, la Société ne possède pas les compétences nécessaires à la construction 
et à l’exploitation de telles unités de production. 

La Société a choisi de mettre ses produits sur  le marché en s’appuyant sur des partenaires dans  le 
cadre de coopérations exclusives ou non. Pour ce faire, la Société s’est ‐ et devra ‐ s’associer avec un 
ou plusieurs partenaire(s)  industriel(s) maîtrisant  les  techniques de  fermentation à grande échelle 
ainsi  que,  de  préférence,  les  approvisionnements  des  matières  premières  concernées.  De  tels 
partenariats induisent un partage des droits d’exploitation des résultats avec le ou les partenaire(s). 
Le bien‐fondé de ce modèle repose sur la capacité de la Société à conclure dans les meilleurs termes 
la mise en œuvre desdits partenariats, ce dont elle a fait preuve par le passé. 

Dans l’hypothèse où la Société ne serait pas à même de trouver de tels partenaires ou le(s) perdrait 
durant  la phase d’industrialisation ou dans  l’hypothèse où  ce(s) partenaire(s) ne  serai(en)t pas en 
mesure de remplir ses (leurs) tâches en termes de qualité, de quantité et de délai ou encore, en cas 
de  demande  importante,  si  ce(s)  partenaire(s)  n’étai(en)t  pas  en  mesure  d’augmenter  sa  (leur) 
capacité  de  production  de manière  satisfaisante,  ses  chances  de  commercialiser  le  produit  avec 
succès  seraient  largement  obérées.  La  Société  pourrait  même  être  dans  l’incapacité  de 
commercialiser ses produits. 

Dans  le  domaine  de  l’alimentation  humaine  et  animale,  la  Société  a  créé  Proléalg,  une  Société 
commune avec Sofiprotéol qui en est l’actionnaire majoritaire, destinée à industrialiser, produire et 
commercialiser des huiles de microalgues riches en EPA et DHA de  la famille des oméga‐3. Dans  le 
cadre  de  cette  Société  commune,  la  Société  assure  le  développement  de  son  procédé  breveté 
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jusqu’aux  premières  phases  de  scale‐up3  de  sa  technologie.  Sofiprotéol,  entreprise  industrielle  et 
financière  de  la  filière  française  des  huiles  et  des  protéines  végétales,  devrait  financer 
l’industrialisation  du  projet  (cf.  chapitres  6.1.2  et  6.7.1.1)  qui  comprendrait  l’ensemble  des 
équipements et moyens nécessaires à la production et à la commercialisation desdites huiles. 

Le partenariat avec Sofiprotéol pourrait avoir une influence essentielle sur l’activité de la Société à ce 
stade  de  son  développement.  La  non‐atteinte  des  objectifs  de  cet  accord  pourrait  avoir  une 
incidence négative sur les revenus de la Société dans les prochaines années. 

4.2.7. Risque d’une éventuelle mésentente avec Sofiprotéol au sein de Proléalg 

La Société dispose de 30 % du capital et des droits de vote de la société commune avec Sofiprotéol et 
du contrôle conjoint de cette société. 

En  cas  de  désaccord  persistant  entre  Fermentalg  et  Sofiprotéol  sur  l’orientation  stratégique  de 
Proléalg mettant en péril  le bon  fonctionnement de cette dernière, et d’échec des procédures de 
médiation et de conciliation prévues dans les accords des parties, la Société pourrait être conduite à 
solliciter son retrait de Proléalg et donc à céder l’ensemble de ses titres dans Proléalg. 

Un  tel  retrait  pourrait  avoir  une  incidence  négative  sur  l’activité  de  la  Société  et  sur  son 
développement, étant toutefois précisé qu’en cas de désaccord ou de mésentente avec Sofiprotéol 
dans le cadre de la gestion de la joint‐venture Proléalg, la Société conserve ses droits sur la propriété 
intellectuelle faisant l’objet d’un contrat de licence entre la Société et Proléalg. 

La  Société  précise  par  ailleurs  que  son  partenaire  a  demandé  l’exclusivité  et  qu’elle  examine 
actuellement cette demande. 

Les évolutions des  relations entre Fermentalg et Sofiprotéol au sein de Proléalg amènent  les deux 
partenaires à  réenvisager  le cadre global de  leur partenariat et pourraient aboutir en  fonction des 
hypothèses à une réorientation significative de leur société commune.  

Parmi les pistes étudiées, il est envisagé que le partenaire lui demande d’assurer la production pour 
son compte dans le cadre d’un accord de fourniture à négocier préalablement à la mise sur le marché 
du/des produit(s) concerné(s).   

4.2.8. Risques liés à la concurrence 

Il existe deux formes de risques liés à la concurrence : 

• Un risque de concurrence sur la mise au point de procédés de traitement ; et 
• Un  risque  de  concurrence  sur  les  produits  obtenus  grâce  aux  procédés  de  traitement 

susvisés et à l’usage de ces procédés. 

Les  marchés  sur  lesquels  intervient  la  Société  sont  concurrentiels  et  certains  connaissent  une 
évolution  rapide.  La  Société  est  en  concurrence  avec  des  sociétés  dans  le  monde  entier  dont 
certaines sont de taille plus importante, ont une plus grande expérience industrielle et commerciale 

                                                            
3 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres techniques 
influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle de 1.000 litres utiles. 
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et disposent de ressources nettement supérieures. Compte tenu de  la croissance  importante de ce 
secteur,  il ne peut être exclu que de nouveaux acteurs, notamment  les groupes de  rang mondial, 
décident d’y investir significativement en tirant profit du travail déjà réalisé par la Société. 

Dans de tels cas,  les ventes et  les résultats attendus par  la Société dans ce secteur pourraient s’en 
trouver amoindris. Par ailleurs,  la Société pourrait également être confrontée à  la concurrence de 
sociétés ayant acquis ou pouvant acquérir des technologies et procédés auprès des universités ou de 
tout autre centre de recherche. 

Sur certains marchés, les positions commerciales des principaux acteurs sont telles que l’accès d’une 
nouvelle technologie pourrait se voir limité. 

De  nombreux  concurrents  de  la  Société  ont  des  ressources  financières,  techniques  et  humaines 
supérieures  aux  siennes.  Certaines  sociétés  pourraient  réussir  à  développer  des  produits  plus 
rapidement  que  la  Société  ou  développer  des  produits  plus  efficaces  et moins  chers  que  ceux 
développés par  la Société. De nouvelles fusions et acquisitions dans  l’industrie de  la biotechnologie 
pourraient  augmenter  les  ressources  dont  disposent  ses  concurrents.  La  concurrence  pourrait 
également  s’accroître  si  des  avancées  technologiques  significatives  étaient  réalisées  ou  si  ces 
sociétés concurrentes étaient en mesure d’affecter à ces domaines des ressources plus importantes 
que ne le pourrait la Société. Les principaux concurrents identifiés par la Société sont exposés plus en 
détails au chapitre 6 du présent Document de Base. 

Enfin, la Société ne peut garantir que ses procédés et produits issus des procédés : 

• Obtiennent  les autorisations  réglementaires, soient protégés par des brevets ou soient 
mis sur le marché plus rapidement que ceux de ses concurrents ; 

• Restent concurrentiels  face à d’autres procédés développés par  ses concurrents et qui 
s’avèreraient plus sûrs, plus efficaces et moins coûteux ; 

• Restent  concurrentiels  face  aux  procédés  de  concurrents  plus  efficaces  dans  leur 
protection et leur commercialisation ; 

• Bénéficient d’un positionnement produit adéquat ; 

• Soient un succès commercial ; 

• Ne  soient  pas  rendus  obsolètes  ou  non‐rentables  par  les  progrès  technologiques  ou 
d’autres procédés développés par ses concurrents. 

De tels évènements pourraient avoir un effet défavorable significatif sur l’activité, les perspectives, la 
situation financière, les résultats et le développement de la Société.  

4.2.9. Risques liés à la construction de l’unité de développement industriel 

La Société envisage d’utiliser une partie des fonds levés lors de l’admission des actions de la Société 
aux négociations sur le marché réglementé d‘Euronext à Paris pour renforcer sa structure financière 
en vue notamment de financer la construction d’une unité de développement industriel dont le coût 
total est estimé à 20.000 K€ environ. 

La  réalisation d’un  tel projet  représente un  investissement  financier  significatif pour  la  Société.  Il 
s’agit par ailleurs d’un processus long et complexe faisant intervenir de nombreux paramètres. 
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En premier  lieu,  il  impose à  la Société de trouver  le site d’implantation adéquat à proximité du site 
actuel de la Société. Ainsi, un certain nombre de contraintes doivent être prises en compte telles que 
les contraintes  topographiques,  les servitudes diverses  (notamment  les  servitudes de passage),  les 
capacités de  raccordement au  réseau électrique  local,  les  contraintes diverses  liées à  la proximité 
d’habitation  ou  de  sites  sensibles  ou  protégés  en  application  de  dispositions  légales  ou 
règlementaires locales. 

Par ailleurs, une telle opération nécessite l’obtention d’autorisations administratives (en particulier le 
permis de construire). Le délai nécessaire à l’obtention de ces autorisations et les éventuels recours  
contentieux  contre  des  décisions  administratives  pourraient  retarder  le  processus  de 
développement.  De même,  la  construction  d’un  tel  projet  nécessite  de  trouver  des  fournisseurs 
capables de  le  réaliser dans  le délai  requis.  En  conséquence,  le  calendrier  cible pourrait  subir un 
décalage  en  raison  de  la  survenance  d’évènements  imprévus,  tels  que  la  découverte  de  sites 
archéologiques sur l’emplacement sélectionné, de difficultés ou litiges éventuels avec les entreprises 
de construction ou encore de défaillances de prestataires. 

Ces  différents  évènements  sont  donc  susceptibles  d’entraîner  des  retards  et  des  coûts 
supplémentaires  importants, voire, dans des  situations extrêmes un  risque de non‐réalisation, qui 
pourraient avoir un effet défavorable significatif sur  la stratégie,  l’activité,  la situation financière et 
les résultats de la Société. Un retard important ou la non‐réalisation de ce projet sont également de 
nature à affecter de manière significative les perspectives de la Société. 

Enfin,  la Société pourrait se heurter à des difficultés  (i) pour  recruter  les salariés chargés de gérer 
l’unité de développement industriel et (ii) pour parvenir à une utilisation optimum de l’unité. Ainsi, si 
l’utilisation de  l’unité de développement  industriel s’avérait moins  importante ou était ralentie par 
rapport  aux  hypothèses  retenues  lors  de  la  planification  de  cet  investissement,  le  retour  sur 
investissement  pourrait  s’avérer  inférieur  aux  attentes,  toutes  choses  égales  par  ailleurs,  voire 
insuffisant pour rémunérer de façon adéquate les capitaux employés. 

4.2.10. Risques industriels et liés à l’environnement 

La Société est soumise à des lois et règlements en matière d’environnement, de santé et de sécurité, 
notamment ceux relatifs au stockage, à l’utilisation, à la manipulation, au transport et à l’élimination 
de  produits  dangereux,  chimiques,  biologiques  et  radioactifs,  de  déchets  industriels  (loi  dite 
« Grenelle  1 »  du  3  août  2009,  loi  dite  « Grenelle  2 »  du  12  juillet  2010,…)  et/ou  d’organismes 
génétiquement modifiés  (Article L.531‐1 et suivants du Code de  l’environnement). Les niveaux des 
contraintes réglementaires et légales iront en s’accroissant avec le développement de la Société dont 
principalement  la  phase  d’industrialisation  des  procédés  à  grand  volume  et  la mise  en  place  de 
programmes d’ingénierie  génétique. Cet  environnement est  susceptible de  freiner  voire  limiter  le 
développement de la Société. 

Certains sous‐traitants et/ou partenaires de la Société sont notamment soumis à des agréments qui 
lui  sont délivrés par  la Préfecture ou par  la Commission du Génie Génétique/le Haut Conseil des 
Biotechnologies pour ce qui concerne  les manipulations d’organismes génétiquement modifiés  (loi 
n°2008‐595 du 25 juin 2008). 
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Si  la  Société  ne  respectait  pas  ces  lois  et  règlements,  ou  si  elle  perdait  les  autorisations  qui  lui 
auraient  été  accordées, et notamment  les  agréments délivrés par  la Préfecture pour  le  stockage, 
l’utilisation,  la manipulation,  le  transport  et  l’élimination de produits dangereux,  chimiques  et/ou 
biologiques  d’organismes  génétiquement modifiés,  elle  pourrait  se  voir  contrainte  de  payer  des 
amendes ou de suspendre tout ou partie de ses activités. La Société engage des  investissements et 
supporte  des  coûts  afin  d’assurer  sa  conformité  avec  les  lois  et  règlements  en  matière 
d’environnement,  de  santé  et  de  sécurité.  Elle  pourrait  être  amenée  à  engager  des  dépenses 
complémentaires  pour  se  conformer  à  de  nouvelles  législations  ou  réglementations  en  matière 
d’environnement, de santé et de sécurité. En particulier, la Société pourrait être obligée d’acheter de 
nouveaux  équipements,  de modifier  ses  locaux  ou  installations  et,  plus  généralement  d’engager 
d’autres dépenses importantes. En cas de contamination accidentelle, de blessures ou de dommages 
quelconques,  la Société pourrait être tenue pour responsable des dommages, ce qui pourrait avoir 
un  effet  négatif  sur  ses  activités  et  sa  situation  financière, même  si  la  Société  bénéficie  d’une 
couverture d’assurance couvrant certains risques inhérents à son activité. 

 

4.3. Risques financiers 

4.3.1. Historique de pertes – Risques liés aux pertes et besoins de financement prévisionnels 

Depuis  le début de son activité en 2009,  la Société a enregistré des pertes nettes. Au 31 décembre 
2013, les pertes sociales cumulées des trois dernières années s’élevaient à 7.737 K€, incluant : 

• Une perte de 1.384 K€ au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2011 ; 

• Une perte de 3.457 K€ au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2012 ; 

• Une perte de 2.896 K€ au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2013. 
 
Ces pertes résultent principalement des investissements significatifs en recherche et développement 
dans  ses projets visant à mettre au point des  technologies et procédés  innovants, à  la protection 
industrielle et à la commercialisation de ceux‐ci. 

Il est prévu de nouvelles pertes opérationnelles substantielles pour  les prochaines années, puisque 
les activités de recherche et développement se poursuivront. 

La Société prévoit notamment : 

• De renforcer son effectif ; 

• D’augmenter les dépenses liées au dépôt et à la maintenance des brevets ; 

• D’augmenter le nombre de ses projets et le montant global de ses investissements en ce 
compris : 

o ses  investissements propres de développement dont  l’unité de développement 
industriel, 

o les investissements co‐financés dans le cadre de la joint‐venture Proléalg, 
o des  participations  dans  les  unités  industrielles  issues  de  ses  alliances  de 

développement avec des groupes industriels. 

• De déployer ses contacts au niveau international. 
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Les besoins financiers de la Société à moyen terme dans le cadre du financement de sa stratégie font 
l’objet de plus amples développements aux points 4.3.2., au 6.1., 6.7.1.1 et au 22.1. 

A  la  date  d’enregistrement  du  présent Document  de  Base,  aucune  des  technologies ou  procédés 
développés  par  la  Société  n’a  généré  de  revenus  d’exploitation  issus  de  ventes  de  produits.  La 
rentabilité dépendra, au‐delà des redevances en provenance de la licence concédée à Proléalg, de la 
capacité de  la Société à développer, produire, vendre et  licencier avec succès sa technologie et ses 
procédés. 

La Société estime que ses seules sources de revenus pour les années à venir seront : 

• Les paiements effectués par ses partenaires industriels dans le cadre d’accords de licence 
ou de collaboration ; 

• Les ventes de certains produits en lancement ; 

• Les subventions publiques et remboursements de crédits d’impôts ; et, 

• De  façon plus marginale,  les produits du placement de  la trésorerie et des  instruments 
financiers courants. 

Dès lors, elle anticipe un niveau de charges supérieur à ses revenus dans les prochaines années. 

4.3.2. Risques sur les besoins de financement 

La  Société  a  réalisé  d’importants  investissements  en  recherche  et  développement.  Le 
développement des produits existants et nouveaux ainsi que la phase d’industrialisation consécutive 
nécessiteront  des  investissements  croissants  qui  font  l’objet  de  plus  amples  développements  au 
10.7.1. 

Au 31 décembre 2013, la trésorerie et les instruments financiers courants de la Société s’élevaient à 
7,2 M€. Au  vu  de  la  connaissance  de  sa  situation  à  la  date  du  présent Document  de  Base  et  de 
certaines  hypothèses  de  financement  par  émission  d’actions  nouvelles  dans  le  cadre  de 
l’introduction en bourse et par de  la dette,  la Société estime qu’elle devra procéder à de nouvelles 
levées de fonds dans un délai estimé, en fonction de sa croissance, de 24 à 36 mois.  

La  Société  entre  désormais  dans  une  phase  d’industrialisation  qui  nécessite  un  investissement 
d’envergure  (estimé à environ 20 M€) dans une unité de développement  industriel  suffisamment 
flexible pour  lui permettre d’assurer également  les phases de développement à  l’échelle pilote des 
différents projets dans lesquels elle est engagée.  

En  outre,  dans  le  cadre  du  projet  Proléalg,  la  Société  dispose  de  la  possibilité  de  participer  aux 
extensions de  capacité  jusqu’à 30% et devra pour  ce  faire  lever de nouveaux  capitaux à  l’horizon 
2015‐2016,  en  capital  et/ou  en  dette.  Elle  se  trouvera  alors  dans  une  situation  positive  de  co‐
investissement  en  capital  développement  sur  un  projet,  financé,  majoritairement  par  un  grand 
groupe  industriel  français.  La  Société  pourrait  se  trouver  dans  l’incapacité  d’autofinancer  sa 
croissance  et  avoir  besoin  de  lever,  de  façon  anticipée,  des  fonds  supplémentaires  en  raison  de 
divers facteurs, tels que : 
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• Des opportunités  imprévues de développement de nouveaux produits prometteurs ou 
d’acquisition de technologies ou d’autres activités ; 

• Des coûts plus élevés et des progrès plus lents que ceux escomptés par la Société dans la 
conduite des projets et la mise au point des technologies et procédés ; 

• Des difficultés ou une impossibilité pour la Société de financer une partie de ses besoins 
d’investissement par de la dette ; 

• Les besoins nécessaires à  l’exercice de son droit de suite pour un co‐investissement via 
participation  financière  aux  augmentations  de  capital  finançant  les  extensions  de 
capacité  de  sa  première  participation  jusqu’à  30%  de  capacité  de  sa  première  joint‐
venture ; 

• Des  coûts  exposés  par  la  Société  pour  déposer, maintenir  et  défendre  des  brevets  et 
autres droits de propriété industrielle ; et 

• Des coûts exposés par la Société pour répondre au développement technologique, pour 
conclure et maintenir en vigueur des accords de collaboration et pour assurer  le succès 
de l’industrialisation et de la commercialisation.  

La  capacité de  la  Société à  lever des  fonds  supplémentaires dépendra des  conditions  financières, 
économiques et conjoncturelles, ainsi que d’autres facteurs, sur lesquels elle n’exerce aucun contrôle 
ou qu’un contrôle limité. De plus, la Société ne peut garantir que des fonds supplémentaires seront 
mis à sa disposition  lorsqu’elle en aura besoin et,  le cas échéant (compte tenu notamment de son 
stade de développement), que lesdits fonds seront disponibles à des conditions acceptables.  

Si les fonds nécessaires n’étaient pas disponibles, la Société pourrait devoir : 

• Réduire,  voire  supprimer des programmes de  recherche  et développement ou  réduire 
ses effectifs ; 

• Obtenir des  fonds par  le biais d’accords ou de partenariats qui pourraient  la  forcer  à 
renoncer  à  des  droits  sur  certaines  de  ses  technologies  ou  de  ses  produits  ou  droits 
auxquels elle n’aurait pas renoncé dans un contexte différent ; 

• Voir sa quote‐part dans sa première joint‐venture réduite à moins de 30% et ainsi perdre 
des opportunités de revenus ; 

• Renoncer  à  investir  ou  co‐investir  dans  des  projets  industriels  rentables,  dont  la 
possibilité  de  participer  financièrement  aux  augmentations  de  capital  finançant  les 
extensions de capacité de sa première participation jusqu’à 30% ;  

• Accorder des  licences ou conclure de nouveaux accords de collaboration qui pourraient 
être moins  attrayants  que  ceux  qu’il  aurait  été  possible  d’obtenir  dans  un  contexte 
différent ; ou  

• Envisager des cessions d’actifs, voire un rapprochement avec une autre société. 

Par ailleurs, dans  la mesure où  la Société  lèverait  les capitaux par émission d’actions nouvelles ou 
d’autres  instruments  financiers  pouvant  donner  accès  à  terme  au  capital  de  la  Société,  ses 
actionnaires pourraient être dilués. 

4.3.3. Risques liés à la fiscalité et risques liés au non recouvrement des déficits reportables 

La Société est soumise à un certain nombre d’obligations en matière fiscale et douanière. 
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En l’absence de dépôt dans les délais légaux ou réglementaires, et de manière régulière, auprès des 
autorités  compétentes,  de  toutes  les  déclarations  (complètes  et  correctes)  relatives  aux  impôts 
qu’elle est tenue de déposer,  la Société court  le risque, d’une part, de se voir contrôler puis  le cas 
échéant de se voir signifier une notification de redressement, et, d’autre part, de ne pas optimiser 
son niveau d’imposition. 

La Société a  comptabilisé une  créance de 3.266 K€ d’impôts différés actifs au 31 décembre 2013. 
Cette  créance  repose  sur  les  hypothèses  d’apurement  des  déficits  reportables  actuels  issus 
principalement des projections de croissance de son activité et de ses résultats. Dans l’hypothèse où 
l’activité se développerait moins rapidement que prévu ou si la rentabilité venait à être inférieure à 
celle anticipée, la Société constaterait une charge d’impôt à due proportion dans les comptes. 

4.3.4. Risques liés à l’accès à des avances publiques et au crédit d’impôt recherche 

Au‐delà du financement par les fonds propres et la dette, la Société finance son développement par 
le recours à des aides publiques dans le cadre de sa participation à des projets collaboratifs, en tant 
que chef de file ou comme partenaire. Les tableaux présentés ci‐dessous détaillent, pour chacun des 
projets auxquels elle est associée, la position de la Société et les montants financiers en jeu, ainsi que 
la répartition des montants encaissés et à recevoir par projet et types de financement. 

Tableau 1 : Synthèse des projets collaboratifs au 31 décembre 2013 
 
Organisme 
financeur 

Projet  Position  Type 
de 

projet 

Budget 
total 

Société 
(en K€) 

Montant 
total 
aide 

(en K€) 

Dont 
subvention 
(en K€) 

Dont avance 
remboursable 

(en K€) 

Montant 
encaissé 
(en K€) 

Montant 
à 

recevoir 
(en K€) 

OSEO 

 

FP7 

ANR 

FP7 

FUI 

BPI France 

EIMA 

 

MacUmba 

Diadomoil 

Accliphot 

Algraal 

Apesa 

 

Chef  de 

file 

Partenaire 

Partenaire 

Partenaire 

Partenaire 

Chef  de 

file 

Produits 

 

R&D 

R&D 

R&D 

Produits 

R&D 

8.596

 

400 

242 

258 

938 

94 

 

4.089

 

300 

109 

251 

422 

35 

 

1.877

 

300 

109 

251 

422 

35 

2.212 

 

0 

0 

0 

0 

0 

 

2.188 

 

145 

33 

155 

0 

0 

1.901

 

155 

76 

96 

422 

35 

 

TOTAL        10.528  5.206  2.994  2.212  2.521  2.685 
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Tableau 2 : Répartition des montants encaissés et à recevoir par projet et types de financement 
 
Organisme 

financeur 

Projet  Montant 

total 

aide 

(en K€) 

Dont 

subvention 

(en K€) 

Subvention 

montant 

encaissé 

(en K€) 

Subvention 

montant à 

recevoir 

(en K€) 

Dont avance 

remboursable 

(en K€) 

Avance 

remboursable 

montant 

encaissé 

(en K€) 

Avance 

remboursable 

montant à 

recevoir 

(en K€) 

OSEO 

FP7 

ANR 

FP7 

FUI 

BPI France 

 

EIMA 

MacUmba 

Diadomoil 

Accliphot 

Algraal 

Apesa 

4.089 

300 

109 

251 

422 

35 

1.877 

300 

109 

251 

422 

35 

1.595

145 

33 

155 

0 

0 

282

155 

76 

96 

422 

35 

2.212

0 

0 

0 

0 

0 

593 

0 

0 

0 

0 

0 

1.619

0 

0 

0 

0 

0 

 

TOTAL    5.206  2.994  1.928  1.066  2.212  593  1.619 

 

4.3.4.1 Subventions obtenues 

Ces aides  sont  sujettes à des  conditions  suspensives dont  les plus  importantes  sont  l’atteinte des 
dates‐clés des projets financés et le niveau des capitaux propres de la Société. 

A l’instar de tous les programmes de recherche bénéficiant d’aides publiques, la Société est exposée 
au  risque  de  remboursement  de  tout  ou  partie  de  ces  aides  en  cas  de  non‐respect  de  ses 
engagements de faire ou de ne plus en bénéficier dans le futur quelle qu’en soit la raison. 

Une telle situation pourrait priver la Société de certains des moyens financiers requis pour mener à 
bien  ses  projets  de  recherche  et  développement.  En  effet,  la  Société  ne  peut  garantir  qu’elle 
disposerait alors des moyens financiers supplémentaires nécessaires, du temps ou de la possibilité de 
remplacer ces ressources financières par d’autres. 

Pour financer ses activités,  la Société a également opté pour  le Crédit d’Impôt Recherche (« CIR »), 
qui consiste pour l’Etat à accorder un crédit d’impôt aux entreprises investissant significativement en 
recherche et développement. Les dépenses de recherche éligibles au CIR  incluent, notamment,  les 
salaires  et  traitements,  les  amortissements  du matériel  de  recherche,  les  prestations  de  services 
sous‐traitées  à  des  organismes  de  recherche  agréés  (publics  ou  privés)  et  les  frais  de  propriété 
intellectuelle. 

Depuis 2010, la Société est éligible audit CIR. Le crédit d’impôt recherche s’est respectivement élevé 
à  465  K€  en  2011  (après  la  vérification  de  comptabilité  décrite  ci‐après),  à  96  K€  en  2012  et  à  
1.081 K€ en 2013. La Société précise qu’elle a fait l’objet d’une vérification de comptabilité en 2012 
qui  s’est  conclue  par  un  redressement.  Depuis,  le  CIR  tient  compte  des  positions  adoptées  par 
l’administration fiscale. 
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Le crédit d’impôt recherche est une source  importante de  financement. Cette source pourrait être 
remise en cause en  tout ou partie par un changement de  réglementation ou par une contestation 
des  services  fiscaux  alors même  que  la  Société  se  conforme  aux  exigences  de  documentation  et 
d’éligibilité des dépenses.  

4.3.4.2. Aides de financeurs publics en cours d’obtention 

La Société est en cours de dépôt de dossiers de subventions représentant des montants significatifs 
auprès d’agences gouvernementales ou autres. Le fait de déposer un dossier ne signifie aucunement 
que l’aide concernée sera octroyée à la Société. La Société a déjà fait l’objet de refus par le passé et 
elle ne peut garantir qu’une telle situation ne se produira pas à nouveau dans le futur. 

Ces programmes font de plus l’objet de jalons techniques. En cas de non‐atteinte de ces jalons, il est 
possible que les financements cessent, ce qui aurait un impact défavorable sur le développement de 
ces projets et sur celui de la Société.  

En tout état de cause, lorsque ces subventions seront définitivement versées, la Société sera exposée 
au  risque  de  remboursement  de  tout  ou  partie  de  ces  aides  selon  des  modalités  à  définir 
contractuellement entre les parties au cours des prochaines années. 

4.3.5. Risques de Marché 

4.3.5.1. Risque de liquidité 
 
Hormis les avances remboursables accordées et déjà versées par Bpifrance Innovation, la Société n’a 
pas d’emprunt bancaire en  cours. En  conséquence,  la  Société n’est pas exposée à des  risques de 
liquidité résultant de la mise en œuvre de clauses de remboursement anticipé d’emprunts bancaires. 

La trésorerie nette s’élevait à 7.208 K€ au 31 décembre 2013. 
  
La Société considère ne pas être en mesure de faire face à ses prochains remboursements au titre 
des  avances,  qui  devront  intervenir  à  un  horizon  supérieur  à  cinq  ans,  sans  levées  de  fonds 
complémentaires. 

La  Société  estime  en  revanche  être  en mesure  de  faire  face  à  ses  engagements  à  un  horizon  de  
12  mois  à  compter  de  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  et  ce,  sans 
renforcement de ses capitaux propres, dans  la mesure où elle adapterait son effectif budgété et  le 
niveau d’investissement prévu au budget en fonction du fonds de roulement dont elle dispose et des 
encaissements  projetés,  en  ce  inclus  le  CIR,  des  encaissements  de  subventions,  et  certaines 
facturations prévues. 

4.3.5.2. Risque de taux d’intérêt  
 
A la date d’enregistrement du présent Document de Base, la Société a une dette financière de 593 K€ 
au  titre  d’avances  remboursables  reçues  de  Bpifrance  Innovation  (ex  Oseo)  dans  le  cadre  du 
programme EIMA. 
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Par  ailleurs,  les  valeurs  mobilières  de  placement  détenues  par  la  Société  sont  composées 
uniquement de dépôts à terme dont la valeur de marché à la clôture au 31 décembre 2013 était de 
7.245 K€.  

Enfin, les disponibilités de la Société sont placées sur des comptes courants à échéance immédiate. 
La Société est donc peu exposée au risque de taux.  

4.3.5.3. Risque de change 
 
Le chiffre d’affaires de  la Société est  libellé en euros et ses principaux revenus sont perçus dans  la 
même monnaie. La Société n’ayant aucune charge significative libellée dans une monnaie autre que 
l’euro, elle n’est pas exposée à un risque de change significatif. 

L’exposition future de la Société à ce risque de change dépendra essentiellement de sa croissance et 
des  devises  de  facturation  de  ses  produits  et  de  ses  charges.  Dans  cette  hypothèse,  la  Société 
envisagera alors la méthode la plus pertinente de suivi et de gestion de son risque de change. 

4.3.6. Risque de dilution 

Dans  le cadre de  la politique de motivation de ses dirigeants, employés et consultants,  la Société a 
régulièrement attribué ou émis des BSPCE depuis sa création.  

La  Société  pourra  procéder  à  l’avenir  à  l’attribution  ou  à  l’émission  de  nouveaux  instruments 
donnant accès au capital. 

A la date d’enregistrement du présent Document de Base, l’exercice de l’ensemble des instruments 
de la Société émis ou à émettre, donnant accès au capital (hors actions de préférence convertibles en 
un nombre supérieur d’actions de préférence qui seront converties en actions ordinaires au jour de 
l’admission  aux  négociations  et  de  première  cotation  de  la  Société  sur  le  marché  réglementé  
d‘Euronext à Paris), permettrait la souscription de 1.501.588 actions nouvelles (issues de BSPCE émis 
lors des Conseils d’administration des 27  janvier 2011, 20 décembre 2011, 18  juin 2012, 11  juillet 
2013 et 13 mars 2014 et en prenant en compte les 165.636 BSPCE dont l’émission a été autorisée par 
l’Assemblée Générale du 11 mars 2014 mais qui n’ont pas été attribués) représentant environ 16,87 
% du capital après exercice de  l’intégralité des  instruments donnant accès au capital  (voir  tableau 
figurant au chapitre 21.1.4. du présent Document de Base). 

L’exercice  des  instruments  donnant  accès  au  capital,  ainsi  que  toutes  attributions  ou  émissions 
nouvelles entraîneraient une dilution pour les actionnaires. 

Par ailleurs, si  la Société décidait de  lever de nouveaux capitaux pour financer son développement, 
par émission d’actions nouvelles ou d’autres instruments financiers pouvant donner, à terme, accès 
au capital de la Société, les actionnaires pourraient être dilués. 

 

4.4. Risques juridiques 

La Société maîtrise en interne la gestion des aspects juridiques et de la conformité de son activité à 
son  cadre  réglementaire  (assurances, propriété  intellectuelle, dépôt de brevets,…). A cet égard,  la 
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Société peut faire appel à des intermédiaires, prestataires ou conseillers spécialisés pour compléter 
son expertise, ou leur sous‐traiter certaines tâches. Ainsi, compte tenu de l’importance capitale des 
brevets  dans  son  secteur  d’activité,  la  Société  est  accompagnée  par  un  Conseil  en  Propriété 
Industrielle et une société spécialisée, Avenium Consulting, qui  l’assistent dans  l’optimisation de sa 
stratégie de propriété industrielle.  

4.4.1. Risques liés à la propriété intellectuelle 

4.4.1.1  Incertitudes inhérentes aux droits de propriété intellectuelle 

Le  succès  commercial  de  la  Société  dépend  notamment  de  sa  capacité  à  obtenir, maintenir  et 
protéger  ses brevets et  autres droits de propriété  industrielle. Dans  les domaines d’activité de  la 
Société,  l’identification de  l’invention brevetable,  le maintien en vigueur et  la défense des brevets 
présentent  des  incertitudes  et  soulèvent  des  questions  juridiques  et  scientifiques  complexes.  La 
brevetabilité du vivant fait l’objet de nombreuses controverses. 

De nombreux aspects de l’activité de la Société peuvent faire l’objet de brevets :  

‐ Les souches de microalgues qui sont utilisées comme matériel biologique de base ; 
‐ Les  procédés  de  traitement,  de  purification,  de  reproduction  et  de  conservation  desdites 

microalgues ; 
‐ Les méthodes de sélection et de criblage, d’amélioration et de validation ; 
‐ Les procédés d’extraction des produits dérivés ; 
‐ Les produits dérivés eux‐mêmes ainsi que leurs applications ; 

qui  conduisent  ou  conduiront  la  Société  à  bénéficier  d’un  portefeuille  de  brevets  de  familles 
différenciées.  

D’une façon générale, les risques sont les mêmes quelles que soient les familles de brevets. 

1°‐ Identification des inventions brevetables 

Les microalgues attirent, à l’heure actuelle, l’attention de nombreux chercheurs dans le monde. Ces 
êtres microscopiques présents notamment dans les rivières, les lacs et les océans, sont réputés être 
riches en  lipides (EPA/DHA par exemple) et constituer une source de protéines à croissance rapide. 
Par ailleurs, ils font l’objet de nombreuses campagnes de prospection pour leur capacité naturelle à 
exprimer des produits utiles notamment dans la nutrition, la cosmétologie, les biocarburants, etc. 

Les risques liés à leur brevetabilité reposent sur l’obtention de microalgues dérivées des microalgues 
naturelles  présentant  les  caractéristiques  nécessaires  pour  être  brevetables :  soit  la  nouveauté 
structurelle  ou  fonctionnelle,  l’identification  d’au moins  une  application  à  caractère  industriel  et 
l’implication d’une activité  inventive ayant donné  lieu à une  invention qui ne découle pas de façon 
évidente de l’art antérieur. 

Au moment du dépôt d’un brevet, et malgré les études pratiquées par la Société et ses prestataires, 
d’autres brevets peuvent porter sur une invention antérieure quand bien même ils n’auraient pas été 
publiés.  
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2°‐ L’examen d’une demande de brevet 

Du  fait de  la concurrence entre chercheurs, de  la publication de  résultats et de  la complexité des 
organismes du vivant, les questions posées par les examinateurs des offices de brevets, en particulier 
européen, américain et japonais, sont très documentées et risquent d’amener à une diminution de la 
portée du brevet pour défaut de nouveauté ou d’activité inventive (à titre d’exemple : limitation des 
revendications, scission des demandes de brevets) quand cela n’est pas le rejet de l’intégralité de la 
demande de brevet elle‐même. 

3°‐ Le maintien en vigueur du brevet 

La délivrance d’un brevet n’en garantit, par conséquent, ni  la validité, ni  l’applicabilité qui peuvent 
toutes deux être contestées par des tiers. 

Dans  le domaine de  la brevetabilité du vivant, en particulier,  il existe un  risque  lié aux brevets de 
seconde  génération,  ou  secondaires,  ayant  trait  à  de  nouveaux  développements  ou  à  des 
améliorations d’un brevet de base.  

Les brevets de base et de seconde génération peuvent appartenir à des demandeurs différents, ceci 
pouvant parfois aboutir à la situation dans laquelle le propriétaire du brevet de base est empêché de 
pratiquer  librement  certaines  réalisations  spécifiques  tombant  sous  la  protection  de  sa  propre 
invention.  Cependant  l’optimisation  de  la  stratégie  de  dépôt  du  produit  d’intérêt  permet  de 
minimiser  le  risque  d’être  bloqué  par  les  brevets  de  génération  plus  récente,  propriétés  de 
concurrents éventuels.   

La matière biologique étant essentiellement variable ou évolutive selon des mutations naturelles ou 
dirigées,  certains  brevets  de  produit,  tout  en  restant  valides,  peuvent  perdre  de  leur  valeur 
économique  car  les  inventions  couvertes  pourraient  être  de moindre  performance  que  celles  de 
matières biologiques mutées. 

De  même,  le  fait  d’être  titulaire  d’un  brevet  ne  signifie  pas  que  son  titulaire  bénéficiera  d’un 
monopole sur la commercialisation d’un produit breveté car il peut tout de même exister un produit 
concurrent qui aurait les mêmes fonctions avec une composition différente. 

Par conséquent, la Société ne peut garantir que :  

• Elle développera de nouvelles inventions brevetables ; 

• Les demandes d’enregistrement de brevets en instance donneront effectivement lieu à la 
délivrance de brevets ; 

• Les brevets délivrés ou donnés en licence à la Société ou à ses partenaires ne seront pas 
contestés par des tiers, invalidés ou jugés inapplicables ; 

• L’étendue de la protection conférée par les brevets soit suffisante pour la protéger de ses 
concurrents ; 

• Ses produits ne contreferont pas, ou ne seront pas accusés de contrefaire, des brevets 
appartenant à des tiers ;  
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• Des  tiers n’intenteront pas une action ou ne  revendiqueront pas un droit de propriété 
sur les brevets ou autres droits de propriété industrielle de la Société ; ou 

• Les demandes de brevets et/ou les brevets délivrés seront applicables aux activités de la 
Société. 

En outre, il existe des divergences entre les législations sur le contenu des brevets octroyés dans le 
domaine des biotechnologies et sur l’étendue des revendications autorisées d’une manière générale 
sur  la protection des activités  inventives. Une action en  justice pourrait s’avérer nécessaire afin de 
faire  respecter  les  droits  de  propriété  industrielle,  de  protéger  les  secrets  commerciaux  ou  de 
déterminer  la validité et  l’étendue des droits de propriété  industrielle de  la Société. Les  litiges en 
matière de propriété  intellectuelle  sont  fréquemment  longs,  coûteux et  complexes et un  tel  litige 
pourrait  donc  diminuer  les  ressources  financières  de  la  Société,  réduire  le montant  d’éventuels 
bénéfices qui pourraient être réalisés par la Société et ne pas lui apporter la protection recherchée.  

Les  concurrents  de  la  Société  pourraient  contester  avec  succès  ses  brevets,  qu’ils  lui  aient  été 
délivrés ou  licenciés, devant un tribunal ou dans  le cadre d’autres procédures, ce qui pourrait avoir 
pour  conséquence  de  réduire  l’étendue  des  brevets  de  la  Société.  En  tout  état  de  cause,  une 
contestation,  même  non  couronnée  de  succès,  aurait  des  conséquences  dommageables  sur  la 
Société  en  termes  de  coûts  inhérents  à  la  procédure  judiciaire  y  relative.  De  plus,  ces  brevets 
pourraient être contrefaits ou contournés avec succès grâce à des innovations (Voir 4.4.1.2 ci‐après). 

La  survenance  de  l’un  de  ces  évènements  concernant  l’un  de  ses  brevets  ou  droits  de  propriété 
intellectuelle  pourrait  avoir  un  effet  défavorable  sur  l’activité,  les  perspectives,  la  situation 
financière, les résultats et le développement de la Société. 

4.4.1.2  Risques spécifiques liés aux contrefaçons ou contournements de brevets 

Les concurrents de la Société pourraient contrefaire ses brevets. Afin d’empêcher la contrefaçon de 
ses produits,  la Société pourrait devoir  intenter des actions en contrefaçon  longues et coûteuses.  Il 
est  difficile  de  se  protéger  contre  l’utilisation  non‐autorisée  des  droits  de  propriété  industrielle 
autrement que par un litige et la Société ne peut garantir qu’elle réussira à assurer le respect de ses 
droits de propriété  industrielle. De plus,  l’investissement croissant des  industries de  l’énergie, de  la 
nutrition et de l’industrie chimique dans le domaine de la biotechnologie, conjugué à l’accroissement 
du nombre de brevets délivrés dans le domaine des microalgues, augmente le risque de concurrence 
ou de contournement de brevets au préjudice des technologies de la Société. 

A  titre  d’exemple,  l'EPA  (acide  eicosapentaénoïque)  et  la  DHA  (acide  docosahexaénoïque),  deux 
acides  gras  polyinsaturés,  au  centre  de  Proléalg,  sont  les  précurseurs  de  certains  médiateurs 
cellulaires  qui  interviennent  dans  de  nombreuses  fonctions  biologiques.  Des  études 
épidémiologiques ont souligné le lien existant entre l'augmentation de la consommation d'EPA/DHA 
et  la  diminution  de  l'incidence  des maladies  cardiovasculaires,  ce  qui  ouvre  des  perspectives  de 
marché considérables. Cependant,  les brevets de  la Société portant, dans ce cas, sur des matériels 
biologiques de base et des méthodes de production particulières,  les brevets ne sauraient être une 
garantie de monopole sur le marché. Toute autre technique produisant les mêmes produits pourrait 
permettre à son bénéficiaire d’être un concurrent loyal et non contrefacteur de la Société. Dès lors, 
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la  propriété  intellectuelle  de  la  Société  ne  permettra  pas  l’interdiction  de  la  production  de  ces 
produits concurrents. 

La  croissance  de  l’industrie  des  biotechnologies  et  la multiplication  du  nombre  de  demandes  de 
brevets et de brevets délivrés augmentent le risque que des tiers considèrent que les produits ou les 
technologies  de  la  Société  enfreignent  leurs  droits  de  propriété  intellectuelle.  De  plus,  dans  la 
mesure  où  certains  brevets  de  la  Société  protègeraient  un  grand  nombre  de  composés,  il  est  à 
craindre  que  certains  de  ces  brevets  couvrent  des  composés  dérivés  protégés  par  des  brevets 
détenus par des tiers.  

Un tel cas de figure serait susceptible d’empêcher l’exploitation de ces composés par la Société.  

Les  demandes  de  brevet  ne  sont  généralement  pas  publiées  avant  un  délai  de  dix‐huit mois  à 
compter des demandes de priorité et, aux Etats‐Unis, certaines demandes ne sont pas publiées avant 
l’obtention du brevet. En outre, aux Etats‐Unis, les brevets pourraient être accordés en fonction de la 
date  d’invention,  ce  qui  n’entraîne  pas  toujours  l’attribution  du  brevet  à  celui  qui  a  déposé  en 
premier la demande.  

La publication des inventions ou demandes peut ainsi être retardée de plusieurs mois, et souvent de 
plusieurs années, par rapport aux dépôts de brevets et d’inventions ou demandes. Par conséquent, la 
Société n’a pas la certitude que d’autres sociétés n’ont pas mis au point les inventions couvertes par 
les demandes de brevet en cours avant elle ou été  les premières à avoir déposé des demandes de 
brevet sur ces  inventions. Dans ce cas,  la Société pourrait devoir obtenir  les  licences adéquates sur 
ces brevets,  interrompre ou modifier  certaines activités ou procédés, voire développer ou obtenir 
des  technologies alternatives,  ce qui est  susceptible d’avoir des  conséquences défavorables  sur  le 
développement de ses produits et ses revenus futurs. 

De  plus,  des  évolutions  ou  des  changements  d’interprétation  des  lois  régissant  la  propriété 
industrielle peuvent intervenir en Europe, aux Etats‐Unis ou dans d’autres pays. En conséquence, ce 
qui est contrefait aujourd’hui peut ne plus l’être demain, ce qui pourrait permettre à des concurrents 
d’utiliser les découvertes de la Société, de développer ou de commercialiser les produits de la Société 
ou ses technologies sans compensation financière. 

Tout litige de ce type pourrait gravement affecter la faculté de la Société à poursuivre son activité. 

Plus spécifiquement, des litiges sur la propriété intellectuelle pourraient obliger la Société à : 

• Cesser  de  développer,  vendre  ou  utiliser  le  ou  les  procédé(s)  qui  dépendraient  de  la 
propriété intellectuelle de tiers ; ou 

• Obtenir une licence de la part du détenteur des droits de propriété intellectuelle, licence 
qui pourrait ne pas être obtenue dans des conditions raisonnables, voire pas du tout. 

4.4.1.3  Risques liés aux partenariats 

La  Société  a  conclu  des  accords  de  collaboration  pour  le  développement  de  certains  procédés 
d’industrialisation de ses produits. Le non‐respect de certaines conditions contractuelles, notamment 
des engagements contractés par elle, pourrait se traduire par la résiliation, totale ou partielle, de ces 
contrats, des livrables et le cas échéant, des revenus correspondants. Si les partenaires de la Société 
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considéraient que celle‐ci ne respecte pas ses engagements, elle pourrait perdre tout ou partie des 
droits de propriété industrielle objet de ces contrats. 

Les partenaires pourraient ne pas accomplir leurs tâches dans les délais fixés ou, plus généralement, 
ne pas respecter  les engagements pris par eux dans  le cadre de ces accords de collaboration, avec 
pour conséquences le décalage dans le temps, voire la réduction ou la perte des revenus escomptés, 
ou encore l’abandon de certains projets. 

4.4.1.4  Dépendance vis‐à‐vis de technologies détenues par des tiers 

L’activité  de  la  Société  pourrait  dépendre  d’accords  de  licence  lui  permettant  d’utiliser  les 
technologies  telles que décrites  aux  chapitres  6 et 11 du présent Document de Base.  La mise en 
œuvre  de  son  principal  procédé  innovant,  la  mixotrophie  à  dominante  hétérotrophe,  pourrait 
nécessiter  l’intégration de propriétés  intellectuelles appartenant à des tiers en ce qui concerne  les 
équipements (fermenteurs…), systèmes  informatisés (protection des  logiciels), méthode de criblage 
des résultats, l’ingénierie métabolique de souches, etc. 

Cette dépendance pourrait être significative sur  les projets de recherche d’innovations menés avec 
des laboratoires, des établissements de recherche publics ou des sociétés industrielles qui pourraient 
contribuer à créer ou à favoriser l’émergence de concurrents.  

4.4.1.5  Risques liés à l’incapacité de protéger la confidentialité des informations et du savoir‐faire de 
la Société 

Dans tout le processus des activités de la Société, du choix des microalgues jusqu’à la fabrication des 
produits finaux en passant par  leurs modifications,  la force compétitive de  la Société réside dans  le 
fait que certaines étapes et certains moyens font l’objet de brevets dont les risques ont été traités ci‐
dessus et que d’autres sont gardés secrets. 
 
Le risque inhérent au savoir‐faire porte sur le fait que les procédures internes ou les accords avec les 
tiers ne permettent pas la conservation du secret, car il n’existe aucun titre protégeant le savoir‐faire 
qui pourrait être opposé aux usages par des tiers non autorisés, et ce, au détriment de la Société.  
 
La Société  fournit occasionnellement des  informations et du matériel biologique à des  chercheurs 
travaillant  au  sein  d’institutions  universitaires  ou  d’autres  entités  publiques  ou  privées,  ou  leur 
demande  de  conduire  certains  tests.  Dans  ces  cas,  la  Société  exige  la  conclusion  d’accords  de 
confidentialité appropriés avec chacune de ces entités et un contrat de recherche  lui attribuant  les 
droits afférents à toute nouvelle invention. Cependant, la Société ne peut garantir que ces entités ne 
revendiqueront pas des droits de propriété industrielle sur les résultats des tests conduits par leurs 
chercheurs, ni qu’elles accorderont des  licences concernant ces droits à  la Société à des conditions 
acceptables.  La  Société  pourrait  supporter  d’importantes  pertes  en  cas  de  revendication ou  dans 
l’hypothèse où elle n’obtiendrait pas une licence sur ces droits. 

La Société s’appuie également sur des technologies, des procédés, du savoir‐faire et des informations 
confidentielles non‐brevetées qu’elle protège par des accords de confidentialité avec ses employés, 
ses  consultants et  certains  cocontractants. Elle  se protège de  la même manière dans  le  cadre de 
discussions  avec  tous  ses  partenaires  potentiels.  La  Société  ne  peut  toutefois  garantir  que  ces 
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accords  seront  respectés, qu’elle disposera de  recours  suffisants en cas de divulgation, ni que  ces 
données confidentielles ne seront pas portées à la connaissance de tiers de toute autre manière ou 
utilisées et développées indépendamment par des concurrents. 

Si la Société n’était pas en mesure d’assurer la confidentialité de certaines informations, la valeur de 
ses technologies et de ses produits pourrait s’en trouver affectée. 

4.4.2. Mise en cause de la responsabilité de la Société du fait de produits défectueux  

La  Société  n’étant  pas  entrée  dans  une  phase  de  production/commercialisation,  aucun  risque  de 
responsabilité du fait de produits défectueux n’existe à ce jour. 

Cependant, la Société a d’ores et déjà prévu la production/commercialisation seule ou en partenariat 
de  certains  produits.  A  ce  titre,  indépendamment  des  assurances  de  responsabilité  civile  que  la 
Société pourrait mettre en place, sa responsabilité pourrait être engagée, à l'avenir, en cas de non‐
conformité des produits, de non‐respect des contraintes réglementaires et normes afférentes auxdits 
produits ainsi qu’à  l’environnement  lié à  leurs production,  transport,  stockage et utilisation. Dans 
l’éventualité  où  l’utilisation  de  l’un  des  produits  causerait  un  dommage,  la  Société  pourrait  faire 
l’objet de poursuites qui seraient susceptibles de se révéler onéreuses. 

4.4.3. Risques de litiges 

A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  il  n’existe  pas  de  procédure 
gouvernementale, judiciaire, ou d’arbitrage (y compris tout procédure dont la Société a connaissance 
qui est en  suspens ou dont elle est menacée)  susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des douze 
derniers mois des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de la Société. 

La Société n’a, dès lors, enregistré aucune provision pour litige. 

Cela ne la prémunit pas pour autant d’éventuelles mises en cause ultérieures. 

 

4.5. Risques liés aux autorisations règlementaires 

4.5.1. Autorisation  du Haut  Comité  des Biotechnologies  pour  l’usage  de  la  souche  en milieu 

industriel 

La culture des souches et leur exploitation par la Société est basée sur l’amélioration de celles‐ci par 
des méthodes  non  invasives  et  ne  nécessite  à  ce  stade  aucune manipulation  génétique  dans  les 
locaux de la Société. Toutefois, dans une logique d’anticipation liée aux nécessaires performances à 
atteindre  sur  les marchés de  commodités  visés à moyen  terme par  la  Société,  la  classification du 
laboratoire  pour  accueillir  des  souches  en  tant  que  Micro‐organisme  Génétiquement  Modifié 
(« MGM ») de Classe 1 Niveau de Confinement L1 a été obtenue le 27 mars 2013. 

Si la Société avait recours à de tels micro‐organismes dans le cadre de ses projets de développement, 
un  certain nombre de dispositions  techniques de  confinement devraient être prises au niveau du 
pilote et le cas échéant de l’usine, pour l’incinération des gaz et l’inactivation des micro‐organismes. 
Des  investissements  additionnels  significatifs  pourraient  s’avérer  dissuasifs  pour  la  poursuite  des 
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tests.  La  Société  pourrait  également  être  confrontée  à  un  durcissement  de  la  réglementation 
française et européenne relative aux MGM de nature à ralentir les développements. 

4.5.2. Autorisation de  la souche en tant qu’additif pour  l’alimentation animale et humaine, en 

matière de santé et pour les cosmétiques 

La valorisation des microalgues est  soumise aux mêmes contraintes  réglementaires que  les autres 
ressources naturelles utilisées à des fins industrielles.  

Les autorisations des microalgues en alimentation humaine se réalisent selon la procédure CE 258/97 
« Nouveaux aliments » (JOCE du 27/01/1997). Ce règlement européen appelé “Novel Food” concerne 
les  aliments  et  ingrédients  alimentaires  composés  de  micro‐organismes,  de  champignons,  de 
microalgues ou isolés à partir de ceux‐ci. Il s’applique en particulier aux algues pour lesquelles il n’est 
pas  possible  de  prouver  une  consommation  traditionnelle  dans  un  état  membre  de  l’Union 
Européenne. Il est alors nécessaire de déposer un dossier de demande d’autorisation pour un usage 
comme aliment ou ingrédient alimentaire selon les dispositions du règlement CE précité. 

De manière générale, les contraintes réglementaires pourraient restreindre la capacité de la Société 
à  valoriser  ses  microalgues.  L’obtention  d’une  autorisation  ou  d’une  certification  nécessaire  à 
l’utilisation  de  la  souche  peut  prendre  plusieurs  mois  et  requérir  d’importantes  ressources 
financières. 

A la différence d'une AMM, qui pour de nouvelles molécules doit mettre en évidence la non toxicité 
et la non existence d'effets secondaires néfastes pour la santé, les autorisations pour l’EPA et la DHA 
consistent essentiellement en des autorisations administratives liées au procédé et non à la molécule 
elle‐même. Il en résulte que ces autorisations peuvent avoir selon la Société un effet sur le délai de 
mise sur  le marché, mais pas sur  le succès ou non du projet, étant  rappelé que  le procédé est un 
procédé  naturel  de  culture  des  microalgues,  qui  sont  les  seuls  êtres  sur  terre  à  produire  ces 
molécules. 

 

4.6. Risques liés à l’interprétation de la Convention de Rio sur la Biodiversité 

La Société a jusqu’à présent collecté ses souches sur le territoire français mais envisage d’étendre ses 
opérations  de  collecte  à  l’étranger  dans  le  respect  des  dispositions  de  la  Convention  sur  la 
Biodiversité (Rio, 5 juin 2002 http://cbd.int/).  

La  Convention  sur  la  Biodiversité  signée  par  plus  de  150  Etats,  impose  un  Consentement  Eclairé 
préalable à toute opération de collecte de matériel biologique et d’accès aux ressources génétiques 
d’un  pays  donné,  ainsi  qu’un  accord  régissant  les  termes  du  transfert  de  la  ressource  génétique 
microbienne et  les conditions de partage des bénéfices et avantages tirés de  l’exploitation de cette 
ressource. 

Pour  l’application  de  ces  principes,  la  Société  se  réfère  aux  lignes  directrices  et  codes  de  bonne 
conduite  élaborés  en  la  matière  et  notamment  aux  « Bonn  Guidelines  on  Access  to  Genetic 
Resources  and  fair  and  equitable  sharing  of  the  benefits  arising  from  their  utilisation »,  au  code 
MOSAICC « Micro‐Organisms Sustainable use and Access regulation International Code of Conduct » 
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et enfin aux lignes directrices de l’association des entreprises de biotechnologies US « Guidelines for 
BIO Members Engaging in Bioprospecting ». 

En pratique, cela signifie que la Société doit obtenir des permis de collecte, délivrés par les autorités 
locales, avant d’engager toute campagne de prélèvements d’échantillons naturels à l’étranger. Si l’un 
des échantillons prélevés permettait à la Société de développer une souche candidate exploitable, la 
Société se devrait de négocier avec les autorités locales un accord de partage des bénéfices dérivant 
de l’exploitation de cette souche. 

L’absence d’obtention d’un permis de collecte dans  l’un des pays considéré pourrait  restreindre  la 
capacité de recherche et de développement de  la Société, tandis que  la conclusion d’un accord de 
partage des bénéfices dérivant de l’exploitation d’une souche, dans des conditions défavorables à la 
Société, pourrait obérer les résultats attendus de l’exploitation de cette souche. 

 

4.7. Assurance et couverture des risques 

A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  la  Société  estime  disposer  d’une 
couverture d’assurance adaptée à  ses activités. La Société n’envisage pas, à  l’avenir, de difficultés 
particulières pour conserver des niveaux d’assurance adéquats dans la limite des disponibilités et des 
conditions du marché. 

La Société a comptabilisé lors de l’exercice clos le 31 décembre 2013 un montant de 8 K€ au titre des 
primes pour l’ensemble des polices d’assurance auxquelles elle a souscrit. 

En  synthèse,  l’état  des  principaux  contrats  d’assurance  souscrits  par  la  Société  se  présente  de  la 
manière suivante. 

Type de Garantie/ Risques couverts  Assureur  Personne morale 
assurée 

Montant des garanties 

Multirisque Bâtiment et Bureaux 

‐ Garantie de dommages 

‐ Dégât des eaux – Gel 

‐ Bris de machine/matériels informatique     
& Bureautiques 

‐ Vol 

‐ Bris de glaces et vitrages/enseignes 

‐ Participation ponctuelle à toutes 
manifestations 

‐ Pertes et frais divers 

‐ Frais supplémentaires et pertes 
financières 

GENERALI 

 
Fermentalg 

 

19.900 K€ /année 

Responsabilité Civile exploitation, 
travaux et/ou prestations 
Tous dommages corporels, matériels et 
immatériels confondus 
 
Responsabilité Civile après livraison, 

ALLIANZ 

 
 
20.000 K€ / sinistre & année 
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travaux et/ou prestations 
Tous dommages corporels, matériels et 
immatériels confondus 
 
Frais de retrait, dépose/repose, 
empotage et dépotage 
 
Responsabilité civile professionnelle 
Tous dommages corporels, matériels et 
immatériels confondus 
 
Recours juridiques professionnels 

 
20.000 K€ / sinistre & année 
 
 
1.600 K€ / sinistre & année 
 
 
1.600 K€ / sinistre & année 
 
 
5.000 K€ / sinistre & année 

 
 
Responsabilité Civile Mandataires 
sociaux 
 
 

CHARTIS  15.000 K€ / sinistre & année 

Flotte automobile 

‐ Incendie, Vol 

‐ Force de la nature, tempête 

ALLIANZ 

 

450 € de franchise 

450 € de franchise 

Auto missions : Responsabilité civile 
commettant  ALLIANZ 

  22.867 K€ (franchise de 228,67€) / 
Sinistre & année 

Missions Déplacements Professionnels 

‐ Plein par évènement 
Risques aériens 
Risques terrestres 

 

 

AIG 

 

 

 

 
30 000 K€/ sinistre & année 
50 000 K€/Sinistre & année 
 

‐ Décès accidentel    15 K€ /Sinistre & année 

‐ Invalidité permanente totale 
accidentelle   15 K€ / Sinistre & année 

 

‐ notamment :  

Garantie complémentaires 

‐ Majoration en cas d’évènement 
catastrophique 

‐ Majoration du capital décès accidentel 
et invalidité permanente accidentelle 

 

 
 
 
 
+50% du capital 
 
 
5 K€/ Sinistre &année 

‐ Soutien de la famille en cas de décès 
accidentel 

 
5 K€ / Sinistre & année 

‐ Obsèques     5 K€ / Sinistre & année 

‐ Extension des garanties Décès et 
invalidité accidentelle pour le conjoint 
et les enfants accompagnant l’assurée 

 
50% du capital garanti  
Décès d’un enfant mineur de 12 ans   
et plus : 10 K€ / Sinistre & année 
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‐ Sauveteur 

‐ Décès accidentel ou invalidité 
permanente accidentelle d’au moins 
25% d’une personne engageant  sa vie 
pour sauver un assuré 

 

20 000 euros  

 
5 000 euros 
 

‐ Réadaptation vie professionnelle & 
quotidienne  

A concurrence de 20 K€ / Sinistre & 
année 
5 K€ / Sinistre & Année 

‐ Indemnité en cas d’hospitalisation ou de 
coma suite à accident  

A concurrence de 50 euros/jour 
A concurrence de 100 euros /jour 

‐ Cardio Plus 
 

50% du capital décès accidentel, 
max 500 K€ /Sinistre & Année 
 

‐ Frais médicaux et assistance aux 
personnes 

 

 

Illimités  
durée maximum 365 jours 
25 K€ 
Limite : 365 jours 

Assistance médicale 

‐ Prise en charge des frais de prolongation 
de séjour de l’assuré 

‐ Frais de cercueil et frais funéraires 

 

 
 
3 K€ / Sinistre & Année 

 
5 K€  
 

Assistance voyage 
 
‐ Perte de papiers et /ou affaires 
personnelles à l’étranger/ avance de 
fonds  
 
‐ Assistance juridique  
 
‐ Prise en charge des frais juridiques en 
cas de détention 
 
‐ Avance de caution pénale 

 

 
 
 
Service téléphonique/ 15 K€ 

 
15 K€ / Sinistre & Année 
 
5 K€ / Sinistre & Année 

 

50 K€ / Sinistre & Année 

Frais de recherche et secours 

 ‐ Remboursement de frais de recherche 
et de secours portés par les autorités 
locales 

 

 

25 K€ 

 

 

Incident de voyage 

 ‐ Annulation ou modification de voyage 

 ‐ Retard de voyage de plus de 4 h 

 

 

10 K€ 

1 K€ 

AIG 
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Bagages 

‐ Perte vol et détérioration de bagages et 
équipement professionnel  

‐ Bagages de l’assuré et équipement 
professionnel de l’entreprise  

Protect’Mission 

 ‐ Perte ou vol des cartes assurées 

‐ Perte ou vol des 
clés/papiers/maroquinerie 

‐ Vol par agression des espèces retirées 

‐ Utilisation frauduleuse carte SIM par un 
tiers 

‐ Détérioration des effets personnels de 
l’assuré suite à agression 

 

 

 

8 K€ 

1 K€ / Sinistre & Année 

 

3 K€ / Sinistre & Année 
 
500 €/ 300 € / 30 € / Sinistre & Année 

760 € / Sinistre & Année (franchise 45 €) 

300 € / Sinistre & Année 

450 € / Sinistre & Année (franchise 50 €) 

Responsabilité civile vie privée à 
l’étranger 

 
7.500 K€ 
 

Enlèvement 

‐ Indemnité versée à l’assurée en cas de 
détention résultant d’un enlèvement 
 
‐ Prise d’otage, détournement 

‐ Consultant spécialisé dans la gestion de 
l’enlèvement 

 

 

400 € par 24h  

20 K€ par évènement 

125 K€ par évènement 

 

Protection crise 
 

50 K€ par an 

Homme‐clé  AIG vie  Fermentalg  150 K€ 
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L’EMETTEUR 

5.1. Histoire et évolution de la Société 

5.1.1. Raison sociale et nom commercial de l’émetteur 

La dénomination sociale de la Société est « Fermentalg » depuis la création de la Société. 

5.1.2. Lieu et numéro d’enregistrement de l’émetteur 

La Société est  immatriculée au Registre du commerce et des Sociétés de Libourne sous  le numéro 
d’identification 509 935 151. 

5.1.3. Date de constitution et durée 

Fermentalg est immatriculée auprès du Registre du Commerce et des Sociétés de Libourne depuis le 
15 janvier 2009. La durée de vie de la Société est fixée à 99 ans à compter de son immatriculation au 
Registre de Commerce et des Sociétés, soit  jusqu’au 14  janvier 2108, sauf dissolution anticipée ou 
prorogation. 

La date d’arrêté des comptes est fixée au 31 décembre de chaque année.  

5.1.4. Siège social, forme juridique et législation applicable 

Fermentalg est une Société anonyme à Conseil d’administration.  

Son siège social est sis : 4 rue Rivière – 33500 Libourne. 

Tél : +33 5 57 25 02 20 

Site internet : www.fermentalg.fr 

La Société, soumise au droit français, est régie par ses statuts ainsi que par les dispositions légales et 
réglementaires du Code de Commerce sur les Sociétés commerciales. 

 
5.2. Investissements 

5.2.1. Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices 

Investissements  
(en K€) 

Exercice 2013
12 mois

Consolidé

Exercice 2012
12 mois

Consolidé

Exercice 2011
12 mois

Consolidé

Actifs incorporels  866 1.041 0
Actifs corporels  1.000 1.159 1.077
Actifs financiers non 
courants  

0 0 1

TOTAL  1.866 2.200 1.078
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Investissements incorporels 

Les investissements incorporels sont principalement constitués des coûts de dépôt de brevets. 

Leur détail par nature est présenté dans la note 10.1 de l’annexe consolidée insérée au chapitre 20.1 
du présent Document de Base. 

Investissements corporels 

Les investissements corporels sont principalement constitués (i) d’équipements nécessaires à la R&D 
dont 35 fermenteurs de 1 à 750 litres équipés pour la mixotrophie, (ii) des équipements nécessaires à 
la  concentration,  au  séchage  et  à  l’extraction  des  huiles  et  (iii)  de  toutes  les  fonctionnalités 
nécessaires  à  leur  fonctionnement  en  continu.  En  complément,  les  appareillages  nécessaires  à  la 
biologie  cellulaire  et  moléculaire  et  à  la  mise  en  œuvre  de  techniques  analytiques  constituent 
également les moyens nécessaires aux développements entrepris par la Société. Enfin, deux lieux de 
stockage distincts, entièrement contrôlés, permettent de stocker et conserver le cheptel biologique 
collecté par  la Société  (souchothèques). Depuis  la création de  la Société, une part significative des 
investissements, s’élevant à 600 K€, a été  investie dans  les  infrastructures et utilités nécessaires au 
déploiement de la Société et principalement des pré‐pilotes industriels. 

Leur détail par nature est présenté dans la note 10.2 de l’annexe consolidée insérée au chapitre 20.1 
du présent Document de Base. 

Investissements financiers 

Les investissements financiers ne sont pas significatifs. 

5.2.2. Principaux investissements en cours et à venir  

Depuis  le début de  l’exercice 2014, un  fermenteur de 1.000  litres entièrement mixotrophe,  réalisé 
dans le cadre du projet EIMA, est en cours d’installation dans les locaux de la Société. Par ailleurs, la 
Société  procède  actuellement  à  la  mise  à  l’échelle  des  utilités  nécessaires  et  des  chaînes  de 
purification  requises afin de parvenir  jusqu’à  l’extraction des huiles. Ces  investissements estimés à 
600 K€ sont inclus dans le budget d’investissements 2014. 

La  Société entre désormais dans une phase d’industrialisation qui nécessite  l’investissement dans 
une unité industrielle et commerciale suffisamment flexible pour lui permettre d’assurer également 
les  phases  de  développement  à  l’échelle  pilote  des  différents  projets  dans  lesquelles  elle  est 
engagée.  

La Société prévoit une croissance soutenue de ses investissements dans les années à venir. 

Ils ne sont, à l’exception du fermenteur de 1.000 litres et des équipements associés, pas engagés à la 
date d’enregistrement du présent Document de Base et  le  seront progressivement en  fonction du 
rythme de développement choisi par la Société. 

Ils devraient permettre à la Société de pouvoir développer simultanément 5 à 8 bioprocédés à l’issue 
de  la période.  L’unité  industrielle  lui permettra  en outre d’assurer des productions  commerciales 
pour une quantité annuelle supérieure à cent tonnes. 
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Les besoins recouvrent des  investissements matériels, principalement pour  l’unité  industrielle mais 
également des compléments pour les phases scale‐up4 et des outils complémentaires de R&D.  

La Société précise que dans  le cadre de différents accords signés, elle dispose de  la  faculté de co‐
investir aux côtés de ses partenaires dans des phases de pilotage préindustriel, puis dans  les unités 
de grands volumes à vocation industrielle et commerciale pour des parts comprises entre 0 et 50%.  

La Société rappelle en outre que dans  le cadre du projet Proléalg, elle a  la possibilité de participer 
financièrement aux augmentations de capital finançant les extensions de capacité de cette première 
participation  jusqu’à  30%.  Dans  l’hypothèse  où  Proléalg  envisagerait  un  passage  plus  rapide  que 
prévu à une unité de grande capacité, les fonds levés dans le cadre de la prochaine augmentation de 
capital  réalisée  simultanément  à  l’admission  des  actions  de  la  Société  sur  le marché  réglementé 
d’Euronext à Paris ne suffiraient pas pour permettre le financement de ces extensions de capacité et 
la Société devrait donc recourir à un financement complémentaire. Toutefois, la Société se trouverait 
alors  dans  une  situation  positive  de  co‐investissement  en  capital  développement  sur  un  projet, 
financé majoritairement par un grand groupe industriel français. 

La Société précise enfin que dans certaines hypothèses, il est envisagé que le partenaire lui demande 
d’assurer  la  production  pour  son  compte  dans  le  cadre  d’un  accord  de  fourniture  à  négocier 
préalablement à la mise sur le marché du/des produit(s) concerné(s).   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                            
4 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres 
techniques influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle 
de 1.000 litres utiles. 
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6. APERÇU DES ACTIVITES 

La Société a pour objet et pour ambition de recueillir et d’exploiter des microalgues, d’en améliorer 
les souches, et de les cultiver via une technique qu’elle a développée – la mixotrophie à dominante 
hétérotrophe, combinant consommation de substrat carboné et exposition à la lumière par flashage 
à basse intensité – pour laquelle elle a un accès sécurisé à la propriété industrielle sur laquelle elle se 
base. 

La Société, qui déploie une stratégie d’alliances afin d’accélérer la mise sur le marché de ses produits, 
peut,  le  cas  échéant,  confier  la  phase  industrielle  et  la  commercialisation  des  produits  à  des 
partenaires industriels.  

Les débouchés concernent les marchés suivants : Nutrition Humaine, Cosmétique, Nutrition Animale, 
Santé, Chimie Verte, Bio Carburants.  

C’est sur  le marché à haute valeur ajoutée de  la Nutrition Humaine que  les produits de  la Société 
sont au stade  le plus avancé  : Proléalg,  la  joint‐venture créée mi‐2011 avec Sofiprotéol et détenue 
par la Société à hauteur de 30% pourrait commercialiser des produits (oméga 3) dès 2015.La Société 
percevra  à  ce  titre  des  redevances  sur  l’exploitation  de  la  propriété  intellectuelle  qu’elle  a 
développée et concédée à la joint‐venture ainsi qu’une quote‐part des bénéfices.  

La Société entend également commercialiser des oméga 6 (en partenariat avec la société Polaris).  

Elle  a  signé  d’autres  accords  à  vocation  industrielle  et  commerciale  dans  lesquels  elle  dispose 
également de l’option d’être co‐actionnaire dans des joint‐ventures pour lesquelles sa part pourrait 
atteindre 50%. 

La Société basée à Libourne emploie aujourd’hui 46,2 personnes (équivalent temps plein).  

A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  base,  les  installations  scientifiques  et 
industrielles  de  la  Société  installées  dans  des  locaux  de  1.600  mètres  carrés,  se  composent 
essentiellement de  fermenteurs de 2 à 1.000  litres, d’équipements d’extraction et de matériel de 
laboratoire.  La  Société,  aux  portes  de  l’industrialisation,  entend  réaliser  un  investissement 
d’envergure  (20 m€)  qui  lui  permettra  de  générer  des  revenus  en  assurant  les  phases  finales  de 
développement avant  la construction d’unités  industrielles dédiées, mais aussi en produisant pour 
vendre. 

Depuis  sa  création,  la  Société  s’est  essentiellement  financée  en  fonds  propres  (19,7 m€),  et  plus 
marginalement via des subventions et crédit d’impôt recherche (5,9 m€) et avances remboursables 
(1,9 m€). 

6.1. Présentation synthétique de la Société 

Fermentalg est une société de Biotechnologie  industrielle qui utilise  la diversité des Microalgues et 
leur  capacité  à  proposer  de  nombreux  produits  (molécules,  biomasse,  tourteau,  etc.)  utiles  dans 
notre  vie  quotidienne,  au  sein  principalement  de  trois  grandes  familles  représentant  des  enjeux 
majeurs :  
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HUILES                        PROTEINES                      SUCRES ET AUTRES MOLECULES 

 
Pour  chacune de  ces  familles, nous avons à  faire  face à des  contraintes  répondant à un équilibre 
global  à  cours‐moyen‐long  terme  en  matière  de  nutrition,  de  préservation  et  de  partage  des 
ressources. 

• Les huiles 

Les microalgues  sont  seules  capables de  fournir  l’ensemble des huiles utilisées par  l’homme. Elles 
constituent une réponse verte tant à la production de certains lipides essentiels à la santé humaine 
qu’aux problématiques rattachées aux ressources fossiles (chimie verte, énergie, etc.). 

• Les protéines 

Les microalgues  apportent  une  réponse  au  besoin  croissant  de  protéines  destinées  à  la  nutrition 
humaine et animale, et offrent des solutions durables face au tarissement des protéines issues de la 
ressource halieutique et à la problématique de l’occupation des sols. 

• Les sucres et autres molécules 

Les microalgues produisent des sucres et autres molécules qui permettent d’apporter des solutions 
nouvelles pour des enjeux dans les domaines de la santé, de la cosmétique, de la chimie verte, et des 
matériaux, etc. 

Par  sa vocation à produire ces molécules  industriellement et de manière compétitive,  la Société a 
pour ambition de contribuer à répondre mondialement au besoin des marchés tout en participant à 
la constitution d’une solution durable. 

La technologie nouvelle développée et brevetée par  la Société, appelée « mixotrophie à dominante 
hétérotrophe », permet l’exploitation industrielle des microalgues dans toute leur biodiversité. 

Afin d’accélérer et d’optimiser la mise sur la marché de ses premiers produits, la Société conduit une 
stratégie d’alliances avec des partenaires industriels leaders sur leurs marchés, et qui apportent des 
ressources et des compétences complémentaires aux siennes.  

Cette  stratégie  d’alliances  permet  à  la  Société  d’adresser  simultanément  et  avec  efficacité  des 
marchés significatifs et variés, tout en se concentrant sur son cœur de métier :  

DEVELOPPEMENT DE BIOPROCEDES COMPETITIFS ET DURABLES 

 

6.1.1. La technologie et le savoir faire 

La  Société  assoit  sa  rupture  technologique  sur  la  fermentation : procédé  industriel bien  connu  et 
maîtrisé  de  longue  date.  Des  souches  de  microalgues  sélectionnées  sont  introduites  dans  un 
fermenteur mixotrophe : exposées périodiquement à une  source de  lumière,  les microalgues vont 
consommer  un  substrat  carboné  à  base  de  matières  renouvelables  d’origines  diverses  pour  se 
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multiplier,  et  produire  des  substances  d’intérêt.  Les molécules  et  produits  d’intérêt  sont  ensuite 
extraits et purifiés afin de correspondre aux spécifications des marchés visés. 

La particularité des microalgues est  leur capacité à consommer de nombreux substrats organiques 
tels que le glucose et le saccharose, mais aussi des dérivés cellulosiques tels le xylose et l’arabinose, 
ou  encore  acétate,  glycérol,  lactose.  Elles  sont  aussi  capables  de  consommer  de  nombreux  sous‐
produits  industriels  tels  les mélasses,  les  vinasses, et  certains déchets papetiers, évitant ainsi une 
compétition avec les ressources agricoles à destination de la nutrition humaine.  

Le métier de  la Société est de développer de  tels procédés économiquement efficients afin de  les 
exploiter ou les commercialiser (Figure 1).  

 

Figure 1: Processus de développement scientifique et technique 

La  Société  protège  ses  développements  en  les  brevetant  selon  le  principe  suivant :  une  souche 
cultivée  d’une manière  spécifique  avec  la  technologie  de mixotrophie  à  dominante  hétérotrophe 
peut  produire  une  molécule  d’intérêt.  Depuis  sa  création,  Fermentalg  a  su  traduire  son 
développement  technologique  par  le  dépôt  de  nombreux  brevets  dans  ce  domaine.  A  la  date 
d’enregistrement  du  Document  de  Base,  son  portefeuille,  actif  essentiel  de  la  Société  et  qu’elle 
contrôle  pleinement,  est  composé  de  20  familles  de  brevets  dont  13  revendiquent  la  culture  de 
différentes souches de microalgues par ce mode de culture. 

Un  panorama  brevet  dans  le  domaine  de  la  culture  des microalgues  par mixotrophie  a mis  en 
évidence, au niveau mondial, 61 familles de brevets revendiquant l’utilisation de ce mode de culture 
au sein des 20 premiers acteurs du marché. Fermentalg apparait leader avec le plus grand nombre de 
familles de brevets  loin devant  les  autres  acteurs.  Le  second déposant,  la  société Cognis  (groupe 
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BASF), ne dispose que de 4 familles de brevets. Cette position de leader mondial dans le domaine de 
la mixotrophie confère donc à la Société une position de référence dans son domaine. 

6.1.2. Le positionnement et les secteurs cibles 

Créée en janvier 2009, la Société s’est développée rapidement et a décidé, compte tenu de l’étendue 
des possibilités des microalgues, de faire des choix dans  la  large palette des molécules potentielles 
dans des domaines tels que : 

− La nutrition humaine : oméga‐3 (EPA/DHA)5, oméga‐6 (ARA), antioxydants, detoxifiants, etc ; 
− La nutrition animale et aquacole : protéines, acides aminés, caroténoïdes, vitamines, etc ; 
− La cosmétique : principes actifs, émulsifiants, pigments, etc ; 
− La santé : cardiologie, dermatologie, cancérologie, etc ; 
− La chimie verte : colorants, solvants, lubrifiants, bioplastiques, acides gras, alcools gras, etc ; 
− Les biocarburants : biodiésel, biokérosène, etc. 

Les  secteurs  concernés  adressent des marchés de  taille  considérable. Ainsi  le marché mondial de 
l’EPA/DHA pour les oméga‐3, molécules pour lesquelles la Société a déjà signé un accord industriel et 
commercial, combiné à celui des oméga‐6, est estimé à 1,9 milliards de US Dollars pour 20126, et  il 
devrait croître de plus de 10% par an en valeur d’ici 2023 (+6% en volume). Ce marché est décrit plus 
en détail au chapitre 6.3.1 et les objectifs de développement sont décrits dans la section 6.3.1. 

Les  marchés  de  la  chimie  verte  représentent  de  très  nombreux  produits  potentiels  pour  les 
microalgues. La part des produits biosourcés en chimie devrait passer de 2% en 2008  à plus de 22% 
en 2015. Le taux de croissance annuelle moyen du marché des produits biosourcés est ainsi estimé à 
18,3% pour la période 2005‐20257.  

Ces marchés  sont  adressés par  la  Société notamment dans  le  cadre du projet  EIMA  (Exploitation 
Industrielle des MicroAlgues, voir paragraphe 6.5.5.3). Certains marchés ont déjà  fait  l’objet d’une 
décision  d’investissement  et  de  développement  par  la  Société  (voir  section  6.3.3).  Sur  les  autres 
marchés, la Société ne fournira des indications qu’à partir du moment où elle aura sélectionné dans 
son portefeuille actuel les molécules qu’elle développera.  

Afin d’avancer sans dispersion et de partager les risques, la Société a choisi un développement basé 
principalement, sur des partenariats  incluant des  industriels mais aussi des  laboratoires publics, ou 
privés.  Cela  lui  permet  de  rester  concentré  sur  ses  savoir‐faire  de  base :  le  développement  de 
procédés industriels de production à partir de microalgues, et de lancer en parallèle son programme 
d’amélioration  des  performances  des  souches  (Alg’Up),  qui  lui  permettra  d’accroître  encore  sa 
propriété industrielle. 

Par  la  signature  dès  2011  de  son  premier  accord  industriel  et  commercial,  la  Société  a  choisi  de 
limiter les risques et d’accélérer son développement en s’associant à un groupe disposant du savoir‐

                                                            
5 EPA : EicosaPentaenoic Acid ‐ Acide eicosapentaénoïque 
DHA : DocosaHexaenoic Acid ‐ Acide docosahexaénoïque 
6 Source : Frost & Sullivan 2013 
7 Source : Avenium Consulting 
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faire industriel, de la logistique, mais aussi d’un réseau de ventes et d’une capacité de consommation 
propre aux produits concernés.  

Dans le cadre de la sélection des marchés cibles la Société a déployé une stratégie de développement 
construite pas à pas en tenant compte des volumes et de la valeur ajoutée potentielle des différents 
marchés. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 2 : Marchés adressés par la Société 

A la date du présent Document de base, la Société estime que les premières ventes de ses produits 
pourraient  intervenir comme suit :  

‐ Nutrition Oméga 3 : fin 2014 / début 2015 ;  

‐ Nutrition Oméga 6 : fin 2016 ;  

‐ Cosmétique actif : fin 2015 ;  

‐ Cosmétique Emulsifiants : 2017 ;   

‐ Nutrition animale  biomasse Oméga 3 : 2015 ;   

‐ Nutrition aquacole : 2015. 
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Enfin,  la  Société  précise  que  bien  qu’elle  ait  conclu  plusieurs  partenariats  (industriels  et/ou 
collaboratifs) visant  la mise  sur  le marché de certains produits à  la date du présent Document de 
base, sa vision des marchés et de ses possibilités de développement ne se limite pas à ces premiers 
accords.  

6.1.3. Les projets développés 

• EIMA, contrat de partenariat démarré et financé dans le domaine des principaux marchés 
cible de Fermentalg 

 
Pour  les molécules  intermédiaires,  la  Société  a  initié  en  2011  en  tant  que  chef  de  file  un  projet 
d’Innovation Stratégique Industrielle, financé par Bpifrance Innovation Financement, dans lequel elle 
a  fédéré  un  ensemble  d’industriels  et  de  laboratoires  afin  de  développer  des  bio  procédés  de 
production  pour  des marchés  variés.  Ce  projet  EIMA  (Exploitation  Industrielle  des Micro  Algues) 
représente un budget global de 14,6 M€, dont 8,6 M€ pour la Société et bénéficie de 6,4 M€ d’aides 
dont 4,1 M€ pour la Société. 

Ce programme, validé deux ans seulement après la création de la Société constitue en quelque sorte 
une  rampe  de  lancement  destinée  à  cofinancer  les  premières  étapes  de  développement  de 
Fermentalg sur ses différents marchés cibles.  

Les résultats attendus sont  le développement et  la commercialisation de certains produits tels que 
définis ci‐dessus. 

La Société a passé avec succès les étapes clés 1 et 2 du programme, avec l’isolation et la sélection de 
huit couples souches substrats demeurant confidentiels à date, permettant de produire des huiles, 
des sucres et des protéines et d’adresser les marchés suivants : nutrition humaine, nutrition animale, 
cosmétique,  chimie verte et hydrocarbure.  La Société a encaissé à  ce  jour 3 475 K€ de  la part de 
Bpifrance  Innovation  Financement.  La  Société  entre  en  phase  d’industrialisation  pour  certains 
produits et prépare  la commercialisation courant 2015 pour  le plus avancé via une première  joint‐
venture dédiée à  la production et à  la commercialisation d’oméga‐3 (EPA/DHA). La Société adresse 
ainsi un des segments du marché de la nutrition humaine. 

• Projets dans la nutrition humaine 
 

Proléalg : Joint‐venture dans le domaine de la production des oméga‐3 

En juillet 2011, la Société s’est associée avec le groupe Sofiprotéol (7 Mds€ de CA en 2013, biodiesel, 
huiles Lesieur pour  la partie grand public, oléochimie, alimentation animale, etc.) dans  le cadre de 
Proléalg, une société dont elle détient 30% du capital et des droits de vote, assortie d’un contrat de 
licence entre cette dernière et la Société.́   

Les enjeux juridiques et financiers de ce projet sont décrits aux chapitres 6.7.1.1 et 22.1. 

De plus,  sur  les bases des dernières  recommandations de  l’Agence Nationale de Sécurité Sanitaire 
française, préconisant une prise  journalière de 250 mg pour  chacune de  ces molécules,  le besoin 
pour la seule Union européenne ressortirait à 260.000 tonnes par an.  
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Polaris : accord de développement, production et commercialisation dans  le domaine 
des oméga‐6 

La  Société  a  signé  en  2013  un  accord  de  développement  et  de  commercialisation  d’un  oméga‐6 
essentiel  notamment  dans  le  domaine  de  la  nutrition  humaine.  La  Société  est  en  charge  de  la 
production  du  produit,  son  partenaire  Polaris,  spécialiste  de  l’ingénierie  des  lipides  nutritionnels, 
étant en charge de la commercialisation. Les premières ventes sont prévues à horizon 2016. 

Les enjeux  juridiques du contrat sont définis aux chapitres 6.7.1.2 et 22.6 du présent Document de 
base. 

Synthèse nutrition humaine  

Compte‐tenu des hypothèses de prix et des parts de marché, Fermentalg vise à  terme 4 à 5% du 
marché mondial des Oméga 3 et Oméga 6 en volume. Ce marché, en croissance forte (CAGR 10,4% 
pour 2012‐20238 en valeur ou +6% en volume) est estimé à 135.000 tonnes en 2014. Ce secteur de la 
nutrition humaine constituerait à un horizon de dix ans un chiffre d’affaires, issu des technologies de 
la Société, supérieur à 400 M€ annuel, réalisé par Fermentalg et par les sociétés au capital desquelles 
elle détient une participation. Ce premier marché devrait donc  constituer  sa principale  source de 
revenus à un horizon de 5 ans. Fermentalg prévoit ses premières ventes fin 2014/ début 2015. 

A la date du présent Document de base, la Société estime que les premières ventes de ses produits 
pourraient intervenir comme suit :  

‐ Nutrition Oméga 3 : fin 2014 / début 2015 ;  

‐ Nutrition Oméga 6 : fin 2016.  

• Algraal, contrat de partenariat et financé dans le domaine de la cosmétique 
 
Algraal est un projet financé dans le cadre du 16ième appel à projet du FUI monté en partenariat avec 
la Société SEPPIC du groupe Air  Liquide visant à développer une nouvelle  source d’alcools gras et 
d’émulsionnants d’origine algale  se  substituant à  l’huile de palme pour  l’industrie  cosmétique. Ce 
projet d’une durée de 3 ans, réunit également deux partenaires industriels (les sociétés Végéplast et 
La Mesta)  et  3  partenaires  publics.  Ce  projet  a  été  labellisé  auprès  de  4  pôles  de  compétitivité 
Agrimip, Trimatec, Pass et Cosmétic Valley bénéficie d’un  financement de 1,5 M€, accordés par  le 
FUI, les collectivités locales.  

Les  rôles  des  partenaires  se  répartissent  comme  suit :  Fermentalg  assure  le  développement  du 
procédé  de  bio‐production  d’acides  gras  au  moyen  des  micro‐algues.  La  Mesta  assure  la 
transformation  de  l’huile  algale  en  alcool  gras  par  un  procédé  en  une  étape  d’hydrogénation  en 
continu.  Végéplast  assurera  la  valorisation  de  la  biomasse  en  biomatériau.  SEPPIC  assurera  la 
transformation de l’alcool gras en un émulsionant ainsi que la commercialisation du produit.  

Les accords notamment de consortium sont en cours d’établissement et son objectif est de produire 
et commercialiser plusieurs centaines de tonnes du produit. 

                                                            
8 Source : Frost & Sullivan 2013 
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A la date du présent Document de base, la Société estime que les premières ventes de ses produits 
pourraient  intervenir comme suit : Cosmétique Emulsifiants : 2017. 

• Projets dans la nutrition animale 
 

La Société a signé en 2013 un accord de partenariat avec la société Adisséo (groupe Bluestar) dans le 
domaine de la nutrition animale. Cet accord a pour but de tirer profit des microalgues pour créer une 
offre  de  produits  inédite  dans  le  domaine  de  l’amélioration  des  performances  nutritionnelles  de 
l’alimentation de certaines espèces. L’accord, prévu au chapitre 22.8, prévoit plusieurs étapes allant 
jusqu’à la phase industrielle et commerciale. 

Les microalgues trouvent un large débouché naturel dans l’aquaculture. Les applications sont variées 
selon les stades de développement du poisson (de l’état larvaire à l’âge adulte). La Société développe 
dans un premier temps une application spécifique destinée à adresser ce marché sur le segment de 
la nutrition au stade larvaire de certaines espèces. 

La Société est également en partenariat avec  la société Sanders, dans  le cadre des accords conclus 
pour  le  projet  EIMA  décrit  au  chapitre  22.3,  qui  cible  dans  un  premier  temps  l’alimentation  des 
bovins et volailles, soit sous forme de biomasse algale entière soit sous forme de tourteau (fraction 
cellulaire  après  extraction  des  molécules  d’intérêt,  se  présentant  généralement  sous  forme  de 
granulés). Les tourteaux sont moins riches en molécules d’intérêts que la biomasse algale, mais leur 
présence résiduelle permettrait un enrichissement naturel du  lait et des œufs en oméga‐3 pour  les 
animaux  nourris  avec  ces  tourteaux.  Les  premières  livraisons  du  programme  ont  été  effectuées, 
Sanders  est  en  charge  des  tests  sur  animaux.  Cet  accord  a  pour  objectif  de  générer  des  revenus 
complémentaires issus de la biomasse produite dans le cadre de du projet Proléalg.  
 
En  complément  de  ces  accords,  la  Société  développe  également  un  produit  pour  la  nutrition 
aquacole à certains stades de développement des poissons. 
 
A la date du présent Document de base, la Société estime que les premières ventes de ses produits 
pourraient  intervenir comme suit :  

‐ Nutrition animale  biomasse Oméga 3 : 2015 ;   

‐ Nutrition aquacole : 2015. 

• Projets pour d’autres applications  
 

Dans le cadre de la recherche de molécules d’intérêts, la Société a identifié d’autres applications de 
ses  technologies  notamment  à  destination  des  secteurs  de  la  cosmétique,  de  la  pharmacie,  de 
l’industrie ou de  la chimie (huiles à propriété particulières, etc.). Dans ces segments de marchés,  la 
Société d’ores et déjà engagé des partenariats avec des groupes industriels de premier plan dont le 
premier est mentionné au chapitre 22.7. 

Enfin, pour les molécules visant les marchés de l’énergie, qui représentent des enjeux extrêmement 
importants en  termes de volumétrie mais aussi plus  lointains  car nécessitant une optimisation du 
procédé de production à tous les niveaux, la Société a déjà produit et testé sur un véhicule de série 
un algocarburant de troisième génération conforme à la norme européenne EN 14214 qui permet sa 
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commercialisation  en  France  et  à  la  norme  B7  que  le  rend  compatible  avec  l’ensemble  du  parc 
automobile en circulation sans aucune restriction. La Société a déjà reçu des lettres d’intention pour 
des  unités  industrielles,  et  continue  ses  développements  concernant  des  souches  directement 
productrices  d’hydrocarbure,  spécificité  de  certaines microalgues,  qui  pourraient  être  utilisés  soit 
pour du carburéacteur soit dans le domaine de la chimie verte. 

A la date du présent Document de base, la Société estime que les premières ventes de ses produits 
pourraient intervenir comme suit : Cosmétique actif : fin 2015. 

6.1.4. Le développement industriel et commercial de la Société 

La  Société  entre  en  phase  d’industrialisation.  Elle  envisage  des  premières  ventes  de  produits  à 
horizon  fin 2014  ‐ début 2015. Les premières ventes des produits propres  sont prévues à horizon 
2016. Elle doit en conséquence se doter de l’outil lui permettant d’atteindre ces objectifs. Cet outil, 
l’unité de développement industriel est décrit au chapitre 6.8 du présent document de base. 

La levée de fonds qui sera réalisée dans le cadre de l’introduction en bourse vise à financer cet outil 
industriel ainsi que les besoins nécessaires au déploiement des différents projets tant déjà initiés que 
ceux en préparation. 

De plus, si  la Société dispose contractuellement du  financement de  la quote‐part dans  la première 
unité de sa première co‐entreprise, elle dispose en outre de la possibilité de maintenir sa quote part 
à  l’avenir en participant  financièrement aux augmentations de  capital  finançant  les extensions de 
capacité  de  sa  première  participation  jusqu’à  30%.  Elle  devra  pour  ce  faire  lever  de  nouveaux 
capitaux à  l’horizon 2015‐2016, en capital et/ou en dette. Elle se trouvera alors dans une situation 
positive de co‐investissement en capital développement sur un projet, financé, majoritairement par 
un grand groupe industriel français.  

Il est enfin précisé que la société Sofiprotéol dispose, sous certaines conditions décrites au chapitre 
21.1.6 du présent document de base, de la faculté de racheter les titres de Proléalg. 

Elle a mis en œuvre  le même dispositif dans d’autres partenariats,  sa quote‐part pouvant monter 
jusqu’à 50% des unités projetées. 

 

6.2. Historique 

6.2.1. Présentation synthétique 

Créée  en  janvier  2009,  la  Société  est  historiquement  implantée  à  Libourne  près  de  Bordeaux.  En 
conséquence  d’une  croissance  soutenue  de  son  effectif  depuis  sa  création,  elle  emploie  46,2 
personnes (Equivalent Temps Plein) en décembre 2013. Il est prévu, dans le cadre de sa croissance, 
d’accroître cet effectif de plus de 50% en 2014. 

La Société est le spécialiste européen de la culture de microalgues par hétérotrophie. Dans ce cadre, 
elle a développé un procédé innovant : la mixotrophie à dominante hétérotrophe pour lequel elle est 
devenue le premier acteur au niveau mondial en matière de protection de la propriété industrielle. 
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Cette technologie brevetée présente des avantages concurrentiels majeurs en termes : 

• D’augmentation des performances industrielles ; 

• De possibilité de productions d’un plus grand nombre de molécules ; 

• D’absence de concurrence avec les ressources alimentaires ; 

• De bilan carbone favorable ; 

• D’affranchissement des contraintes d’assolement ; 

• D’accès au marché et de protection industrielle ; 

• De potentiel d’industrialisation. 

6.2.2. La stratégie de développement de Fermentalg 

La stratégie de la Société repose sur la conclusion d’accords industriels et/ou accords de licence dans 
les domaines dans lesquels l’exploitation industrielle des microalgues offre des débouchés. 

La Société produit des huiles, des protéines et des molécules d’intérêt telles qu’exposées ci‐dessous 
(figure 3).  

 

 

Figure 3 : Molécules et produits d’intérêt de la Société 

On peut diviser ces produits et molécules d’intérêt en deux catégories : 

• Les  produits  et molécules  à  haute  valeur  ajoutée,  représentant  des marchés  de  faible  à 
moyen  volume  pour  lesquels  le  prix  de  revient  des  produits  algosourcés  n’est  pas  une 
contrainte prioritaire. Il s’agit notamment du marché de la nutrition, de la cosmétique, et de 
certaines spécialités chimiques, pour  lesquelles  l’entrée sur  le marché se fera à des prix de 
vente de plus de 40 €/kg. Sur ce type de marchés, la Société a validé son modèle notamment 
par  la  signature  en  2011,  d’un  premier  accord  de  joint‐venture  à  caractère  industriel  et 
commercial avec Sofiprotéol. 
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• Les produits et molécules à faible valeur ajoutée représentant des marchés de grand volume 
où la contrainte du prix de vente est l’élément principal. Il s’agit notamment du marché des 
biocarburants ou de  la chimie de commodités  jusqu’à certaines  spécialités. Sur ce  type de 
marchés, présentant des enjeux de performance les plus ambitieux, et nécessitant un travail 
de développement et d‘industrialisation plus conséquent,  la Société a prouvé  la pertinence 
technologique en faisant par exemple rouler un véhicule de série avec son algocarburant. Elle 
continue son investissement sur ces applications en focalisant son approche sur des substrats 
carbonés à bas coût.  

Dans une première phase de développement,  la Société a choisi d’établir  la preuve du concept de 
son  modèle  économique  sur  les  marchés  à  haute  valeur  ajoutée,  où  la  performance  de  sa 
technologie lui permettait d’envisager la génération rapide de cash‐flow. L’objectif de la Société est  
ainsi de viser un équilibre financier à l’horizon de 4 ans. 

Dans une première phase de développement, la Société a choisi d’établir la preuve du concept 
de son modèle économique sur les marchés à haute valeur ajoutée, où la performance de sa 

technologie lui permettait d’envisager la génération rapide de cash‐flow. L’objectif de la Société 
est ainsi de viser un équilibre financier à l’horizon de 4 ans. 

 

6.2.3. Un acteur reconnu, actif et visible de la profession 

Fermentalg a notamment participé et sponsorisé les évènements suivants :  

• Le  colloque Usine  nouvelle  le  24  février  2009 « Dans  le  noir  les microalgues mangent  du 
sucre » ; 

• Le colloque  français sur  les microalgues en novembre 2010 durant  lequel Pierre CALLEJA a 
présenté une communication sur « la production et microalgues en hétérotrophie » ; 

• Le colloque Alg’n’chem en novembre 2011 au cours duquel  la Société est  intervenue sur  le 
sujet  suivant :  «  Placing microalgae  on  the  green  chemistry  priority  list :  perspectives  & 
challenges » ; 

• La  convention  BioMarine  à  Londres  (Grande‐Bretagne)  en  2012  et  à  Halifax  (Canada)  en 
septembre 2013 ; 

• Le symposium Innov’eco à Paris en décembre 2013. 

Le PDG Pierre CALLEJA a été membre du comité de pilotage du colloque « Algues : filière du futur » 
aux  côtés  de  Veolia  Environnement,  l’IFREMER  et  Roquette  Frères,  organisé  par  le  thinktank 
Adebiotech. De même,  il a sponsorisé et participé à  la rédaction du  livre turquoise des microalgues 
en juillet 2011. 

6.2.4. Une société innovante reconnue et régulièrement récompensée 

En  2009,  Fermentalg  est  le  seul  lauréat  aquitain  du  Concours  National  de  Création  d’Entreprise 
Innovante du Ministère de la Recherche. Une subvention de 400 000 euros lui a été accordée pour le 
financement de sa recherche et de son développement. 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

57 

 

En 2012, Fermentalg a reçu le Prix Cleantech du Meilleur Partenariat PME innovante / Grand Groupe 
décerné  par  l’AFIC  (Association  Française  des  Investisseurs  en  Capital)  et  Ernst  &  Young.  Il 
récompense  la création d’une société commune avec Sofiprotéol destinée à  industrialiser, produire 
et commercialiser des EPA et DHA algosourcés (cf .6.3.4). 

En 2012, Fermentalg a obtenu également  le Prix Pierre Potier récompensant  l’innovation en chimie 
en faveur du développement durable. La Société a postulé dans la catégorie « Procédé, processus ou 
système respectueux de l’environnement ». 

6.2.5. Une société accompagnée depuis son origine par des investisseurs de référence 

La croissance de la Société a été financée par des levées de fonds privées successives et l’obtention 
de financements publics : 

• En 2009, la Société lève 2,2 M€ auprès des fonds Emertec et CEA Valorisation (devenue ATI) 
accompagnés  d’Aquitaine  Création  Innovation  et  de  la  Société  Picoty  Développement 
complété par une aide de 0,5 M€ apportée par la Région Aquitaine.  

• En décembre 2010,  la Société complète  son  financement avec un  second  tour de  table de 
5,3 M€. Celui‐ci voit l’arrivée de deux nouveaux investisseurs : Demeter Partners, spécialiste 
du développement des entreprises spécialisées dans  le domaine de  la croissance verte, qui 
apporte  près  de  la  moitié  du  nouveau  tour  de  table,  et  ACE  Management,  spécialiste 
notamment des secteurs aéronautique et maritime. 

• En 2011, financement avec succès du projet EIMA (Exploitation Industrielle de Microalgues), 
projet  d’Innovation  Stratégique  Industrielle  de  14,6 M€  financé  à  hauteur  de  6,4 M€  par 
Bpifrance Innovation Financement et dont la part revenant à la Société représente 4,1 M€. A 
la date d’enregistrement du Document de Base, la Société a reçu 3,5 M€. 

• En 2013, levée de fonds de 12 M€ souscrite à parts égales entre trois nouveaux fonds d’une 
part :  Ecotechnologies  pour  Bpifrance  Innovation  Investissement,  IRDI,  et  Viveris;  et  des 
actionnaires  historiques  d’autre  part.  Cette  levée  a  été  conduite  par  le  fonds 
Ecotechnologies. 

 

6.3. Les microalgues : intérêts et enjeux industriels 

6.3.1. Des propriétés exceptionnelles ouvrant la voie à de nombreuses applications 

Des moteurs de croissance variés 

Les microalgues sont des organismes unicellulaires contenant dans leur cytoplasme deux « centrales 
énergétiques » essentielles à leur croissance : 

• Des chloroplastes, sièges de la photosynthèse. Ils absorbent l’énergie lumineuse pour fixer le 
carbone inorganique (CO2) sous forme d’amidon, lipide, protéine, etc. Le chloroplaste est le 
moteur de l’autotrophie propre aux végétaux. 
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• Des mitochondries, sièges de la respiration, aboutissant à la formation d'énergie à partir de 
carbone organique sous forme d’amidon, lipide, protéine, etc. La mitochondrie est le moteur 
de l’hétérotrophie propre aux animaux. 

La  combinaison  de  ces  deux  moteurs de  la  cellule  indique  que  les  microalgues  sont  des  êtres 
mixotrophes,  capables  de  se  nourrir  aussi  bien  par  autotrophie  (absorption  de  lumière)  que  par 
hétérotrophie (absorption de matière organique). 

 

Figure 4 : Les organites majeurs de la microalgue 

• Grâce à  la mitochondrie, dans  les  fermenteurs,  les microalgues peuvent  se multiplier  très 
rapidement et produire une grande quantité de biomasse, condition  indispensable pour  la 
production de molécules d’intérêt de qualité à coût maîtrisé. 

• Grâce  à  l’activation  du  chloroplaste  dans  les  fermenteurs  (propre  de  la  technologie  de 
mixotrophie  à  dominante  hétérotrophe,  spécificité  de  la  Société),  l’éventail  de molécules 
d’intérêt  capables  d’être  produites  par  les  microalgues  est  totalement  exploité.  Le 
chloroplaste  contribue  à  augmenter  le  rendement  mitochondrial  en  plus  de  stimuler  la 
production de molécules d’intérêt ne pouvant être produites par la mitochondrie. 

 

 

 

Un être unicellulaire naturellement mixotrophe
(mi‐animal, mi‐végétal)
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Une ressource variée 

La biodiversité des microalgues est exceptionnelle puisqu’il existe entre 200 000 et plusieurs millions 
d’espèces9. A titre d’exemple, il existe quatre lignées chez les microalgues alors que les plantes n’en 
représentent qu’une seule : celle issue de la lignée verte des microalgues. Comme l’illustre la figure 
ci‐dessous, les microalgues ont colonisé la plupart des écosystèmes de la planète : 

 

 
Figure 5 : Milieux de croissance naturelle des microalgues 

Des applications très variées 

Cette  biodiversité  commence  tout  juste  à  être  exploitée10 :  seules  30.000  espèces ont  fait  l’objet 
d’une  étude  approfondie.  Cette  richesse  par  l’exploitation  industrielle  des microalgues  telle  que 
développée par  la Société, ouvre  la voie à  la synthèse d’un très  large panel de molécules/produits 
d’intérêt permettant de cibler de nombreuses applications industrielles : 

                                                            
9 La production de biocarburant lipidique avec des microalgues : promesses et défis ‐ Par J.‐P. Cadoret et 
O.Bernard ‐ journal de la Société de Biologie, 202 (3), 201‐211 (2008) 
10 http ://www.arvam.com/spip.php?article19 
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Figure 6 : Echantillon d’applications industrielles des microalgues 

Les molécules d’intérêt, produites par les microalgues, présentent un intérêt industriel majeur et 
sont commercialisables sur les marchés de la nutrition humaine et animale, de la santé, de la 

cosmétique, de la chimie verte et de l’énergie. 

 

6.3.2. Etat de l’art des technologies de production des microalgues  

Il existe aujourd’hui quatre générations de production des microalgues. Trois de ces générations ont 
fait l’objet d’un déploiement industriel avec plus ou moins de succès : 

• La culture autotrophe en bassins ouverts ; 

• La culture autotrophe en photobioréacteurs ; 

• La culture hétérotrophe en fermenteurs.  

La mixotrophie à dominante hétérotrophe, 4ème génération de production des microalgues, offre des 
perspectives de performances compatibles avec les prix des marchés visés. Fermentalg se positionne 
sur cette technologie, que la Société a validée à échelle industrielle sur un premier produit. 

Première génération : la culture autotrophe en bassins ouverts: 

Cette  voie  de  culture  existe  depuis  les  Aztèques  et  s’est 
développée  durant  les  années  1950.  Les  microalgues 
(cyanobactéries  principalement)  sont  cultivées  en  bassins  clos 
fortement  ensoleillés,  de  40  à  5 000  m²,  saturés  de  matière 
organique  et  de  soude  sur  quelques  dizaines  de  cm  de 
profondeur, en eau douce ou en eau salée, dans  les zones de  la 

ceinture  intertropicales. Le milieu de  culture est brassé et  circule en permanence, des apports en 
minéraux  sont  régulièrement  effectués  et  la  collecte  se  fait  par  prélèvement.  Du  fait  des 
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contaminations, cette technologie permet uniquement de produire un nombre limité de microalgues 
extrêmophile comme la spiruline. 

Avantages  Inconvénients 

Investissement initial peu important. 
 

Coût de production peu important. 

Culture à ciel ouvert ne permettant pas de 
contrôler les paramètres de culture (température, 
salinité). 
 

Forte sensibilité à la contamination par des 
espèces locales (bactéries) et par des prédateurs 
(petits crustacés). 
 

Faible rendement : moins d’un gramme de matière 
sèche par litre (gMS/L). 
 

Choix d’espèces limité. 
 

Contraintes de localisation : surface et 
ensoleillement nécessaires à la croissance de la 
biomasse. 
 

Nombre contraint d’espèces. 
 

Coût de récolte imposant la production 
uniquement dans des pays à faible coût de main 
d’œuvre. 

 
Deuxième génération : la culture autotrophe en photobioréacteurs : 

Les photobioréacteurs destinés à optimiser  la culture en bassin, 
amènent  à  cultiver  les  microalgues  dans  des  enceintes  en 
matériaux  transparents  éclairées  à  partir  de  lumière  solaire  ou 
artificielle. Le milieu de culture circule dans les enceintes pour un 
plus  grand  échange  entre  la  lumière,  le  gaz  dissout  et  les 
microalgues. 

A  grande  échelle,  les  prototypes  de  ces  réacteurs  pourraient  être  couplés  avec  des  unités 
industrielles (centrales électriques, cimenteries, etc.) pour récupérer le CO2 et la chaleur dégagés par 
l’usine. 

Développés pour  la première fois au monde en 1978 par  le Dr Claude Gudin dans  le  laboratoire du 
CEA de Cadarache,  les photobioréacteurs ont été à  la base de nombreuses start‐up notamment en 
France  (Thallia  Pharmaceuticals)  ou  en  Allemagne  (Kloëtze),  qui  se  sont  soldées  par  des  échecs 
économiques du fait du coût très élevé des molécules produites et contaminations récurrentes. Ce 
mode de culture, a été toutefois relancé vers 2007, dans  le cadre des nouvelles recherches autour 
des biocarburants. 

Avantages  Inconvénients 

Amélioration mineure du rendement de 
production (moins de 5gMS/l). 

Un coût de production très élevé, non compensé 
par les gains de rendement observés, faisant des 
photobioréacteurs une technologie faiblement 
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industrialisable qui n’a pas fait ses preuves. 
 

Les rayonnements UV passant à travers les parois 
transparentes des réacteurs peuvent former des 
radicaux libres toxiques pour les algues 
(inhibition de la photosynthèse). 
 

Possibilité d’emballement de la montée en 
température conduisant à une réduction des 
performances, pouvant aller jusqu’à la mort des 
microalgues. 
 

Contaminations très supérieures à celles en 
bassins ouverts extrêmophiles. 

 

Les voies de culture autotrophe en bassins sont celles utilisées par la quasi‐totalité des acteurs 
traditionnels, environ 4.000 dans le monde pour produire de la biomasse d’un nombre très 

limité d’espèces (moins de cinq). 

 

Troisième génération : la culture hétérotrophe en fermenteurs : 

Durant  les  années  90,  apparait  une  nouvelle  génération 
technologique, la culture hétérotrophique réalisée en fermenteurs 
qui utilise un  substrat  comme  source énergétique.  La  croissance 
des  microalgues  n’est  plus  assurée  par  la  lumière  comme  en 
autotrophie,  mais  par  du  carbone  organique  (sucres  et  sous‐
produits industriels). 

Véritable  rupture technologique, elle émerge en Asie, puis sur  le 
continent  nord‐américain,  avec  Martek  (désormais  DSM)  suivie  ensuite  par  Solazyme,  sociétés 
présentées en 6.4.3. 

Avantages  Inconvénients 

Productivité fortement augmentée : peut 
atteindre les 100 gr de matière sèche par litre 
(MS/l). 
 

Coûts de production faibles. 
 

Produits obtenus de très grande qualité. 
 

Milieu confiné (très peu de contamination). 
 

Pas de contrainte de localisation. 
 

Facilité d’industrialisation. 
 

Technologie déjà maîtrisée pour les levures et 
les bactéries. 

Investissements importants dus au système 
fermé. 
 

Synthèse de certaines molécules produites en 
autotrophie impossible. 
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Quatrième génération : la mixotrophie à dominante hétérotrophe :  

La mixotrophie à dominante hétérotrophe  repose  sur une meilleure compréhension de  la biologie 
des microalgues qui sont avant tout des êtres mi‐animaux mi‐végétaux. Elle consiste à introduire de 
la lumière même en faible quantité dans des fermenteurs hétérotrophes. Comme en hétérotrophie, 
le substrat organique nourrit les microalgues pour produire de grandes quantités de biomasse mais 
cette  fois  le  chloroplaste  et  autres  organites  capteurs  d’énergie  lumineuse  de  la  cellule  (photo 
récepteurs) sont activés. Cela a pour effet d’augmenter  la productivité de  la cellule tant au niveau 
biomasse que contenu cellulaire, et permet de plus la synthèse de toutes les molécules pouvant être 
métabolisées par une microalgue.  

A la connaissance de la Société, cette rupture technologique est encore balbutiante aux Etats Unis, et 
n’est qu’au stade d’étude en zone Asie Pacifique. 

En  2009,  la  Société  a  déposé  son  premier  brevet  visant  à  protéger  la  culture  industrielle  de 
microalgues  par  mixotrophie  sous  flash.  La  Société  a  dénommé  son  procédé  « mixotrophie  à 
dominante hétérotrophe ». 

Avantages  Inconvénients 

Accroissement de la production de la biomasse 
par rapport à l’hétérotrophie : minimum 10%. 
 

Peut dépasser 250 gr de matière sèche par litre 
(MS/l). 
 

Elargissement à la synthèse de molécules 
d’intérêt ne pouvant être produites par 
hétérotrophie pure. 
 

Coûts de production faibles. 
 

Produits obtenus de grande qualité. 
 

Milieu confiné (très peu de contamination). 
 

Pas de contrainte de localisation. 
 

Facilité d’industrialisation. 
 

Technologie déjà maîtrisée pour les microalgues 
en hétérotrophie, les levures et les bactéries. 
 

Optimisation des gaz CO2 et oxygène. 

Investissements importants dus au système 
fermé. 

 

 

La mixotrophie à dominante hétérotrophe, voie de culture développée par la Société, permet de 
produire des molécules algosourcées en couplant à la fois les avantages de l’autotrophie et de 

l’hétérotrophie. 
Que ce soit en termes de qualité des molécules produites, de rendement et de coût de 

production, la technologie de la Société lui offre un avantage sur les technologies concurrentes. 
En ce sens, la Société bénéficie d’une technologie brevetée lui permettant de rapidement entrer 

sur le marché avec une capacité de déploiement industriel et commercial rapide. 
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6.4. Stratégie et concurrence 

6.4.1. La mixotrophie à dominante hétérotrophe, la dernière génération technologique 

La  Société  a mis  au  point  une  nouvelle  technologie  de  culture  de microalgues  ayant  notamment 
recours  à  des  coproduits  industriels  à  bas  coût  comme  substrat  de  production.  Celle‐ci  est 
économiquement performante et assure des  rendements  très élevés en biomasse et en molécules 
d’intérêt. 

Les constats : 

Le positionnement technologique de  la Société sur  la mixotrophie à dominante hétérotrophe est à 
l’origine le fruit de 3 constats : 

• Les limites des technologies existantes : 

L’autotrophie  en  bassins,  concerne  un  nombre  d’espèces  très  limité  et  nécessite  une  emprise 
foncière extrêmement importante, couplée à des besoins en eau considérables. Ce milieu ouvert est 
en outre soumis à des contaminations  incontrôlées à ce  jour,  les apports  journaliers en gaz dissous 
sont  très  coûteux  en  énergie  et  les  faibles  productivités  induisent  des  coûts  de  récoltes 
particulièrement  élevés.  L’évolution  vers  les  photobioréacteurs  permet  d’élargir  le  nombre 
d’espèces, mais n’est néanmoins, à ce jour, pas rentable. 

L’hétérotrophie est une voie pertinente pour produire à des coûts compétitifs, mais ne permet de 
produire qu’un nombre restreint de molécules d’intérêt, faute d’activation du chloroplaste. En effet, 
la  lumière  captée  par  le  chloroplaste  et/ou  autres organites  photorécepteurs  apporte  une  valeur 
ajoutée pour la synthèse de molécules spécifiques.  

 

La mixotrophie à dominante hétérotrophe permet une diversité de production et est 
compétitive en termes de coûts 

 

• L’absence de concurrence en Europe et aux Etats‐Unis laissant la place à un futur leader : 

Les concurrents directs de la Société sont des acteurs américains, japonais et suisses, positionnés sur 
l’hétérotrophie (cf. 6.4.3), l’autotrophie se limitant à des marchés restreints et étant pénalisée par sa 
faible productivité.  

Les marchés des microalgues sont très larges et mondiaux. Leur exploitation industrielle est récente. 
Ils représentent déjà annuellement 4 à 5 milliards de dollars11. La Société ambitionne d’occuper en 
Europe une position concurrentielle de premier plan. 

• La capacité à construire une stratégie de propriété industrielle robuste et pérenne : 

La  Société  est  positionnée  comme  leader  sur  la  technologie  de  pointe  dans  la  production  de 
microalgues avec ses brevets déposés en mixotrophie à dominante hétérotrophe. Grâce à plusieurs 

                                                            
11 Source Avenium 
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brevets princeps protégeant ce procédé de production, des « brevets souches » et d’applications, des 
brevets de procédés, la Société possède une avance réelle sur ce marché. 

L’originalité et la force technologique de la Société : 

La  Société  a  développé  le  procédé  de  production  de  microalgues  en mixotrophie  à  dominante 
hétérotrophe schématisé ci‐après : 

 

Figure 7 : Schéma de principe du procédé de culture des microalgues en mixotrophie à dominante hétérotrophe 

Le principe de la culture des microalgues par mixotrophie à dominante hétérotrophe : 

• Les microalgues croissent dans un milieu de culture riche en matière organique provenant de 
sous‐produits industriels : dérivés de l’industrie laitière, sucrière, papetière, bioénergétique, 
etc. Ces substrats de culture disposent d’une forte bio disponibilité, à bas prix, permettant de 
réduire les coûts de production ; 

• Les microalgues  sont  cultivées dans des  fermenteurs  confinés  (évitant  les  contaminations) 
équipés de flash, permettant ainsi d’activer les deux voies autotrophe et hétérotrophe12. La 
productivité est donc  supérieure à  la  fois au niveau de  la biomasse algale produite et des 
molécules d’intérêts synthétisées ; 

• Les  microalgues  sont  ensuite  récoltées  dans  le  fermenteur  et  la  biomasse  algale  est 
concentrée grâce à une étape de séparation de l’eau ; 

• En  fin  de  procédé,  deux  étapes  permettent  d’avoir  un  produit  conforme  aux  attentes  du 
marché,  par  extraction  de  la  molécule/produit  contenue  dans  les  microalgues,  et  la 
purification destinées à d’augmenter la qualité du produit ; 

                                                            
12  La  fréquence et  la durée d’alternance des phases  lumineuse  (autotrophie) et obscure  (hétérotrophie) est 
variable en fonction de la souche cultivée. 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

66 

 

• La Société a co‐développé avec son partenaire Pierre Guérin et breveté un système plug and 
play  qui  permet  d’adapter  à  coût  limité  les  fermenteurs  industriels  déjà  existants  à  la 
mixotrophie. 

Au‐delà des aspects de gains économiques (diminution des coûts de production et augmentation 
de la productivité), la technologie présente un faible impact environnemental grâce à : 

• Une faible consommation d’énergie : éclairage sporadique et faible intensité ; 

• Une faible consommation d’eau,  l’eau extraite pendant  l’étape de séparation est réinjectée 
dans le fermenteur ; 

• Un  bilan  carbone  favorable  avec  une  consommation  du  CO2  émis  en  phase  hétérotrophe 
pendant la phase lumineuse. 

 

La technologie développée par Fermentalg repose sur la culture de souches mixotrophes dans 
des fermenteurs dédiés. Elle optimise les rendements, les coûts de revient, la qualité du produit, 

les délais de production et les impacts environnementaux. 

 
 
6.4.2. Les brevets Fermentalg, une barrière à l’entrée sécurisant la technologie 

A  la  date  du  Document  de  base  en  2014,  la  Société  est  propriétaire  de  20  familles  de  brevets, 
réparties  en  58  demandes  de  brevets  sur  12  pays.  13  familles  de  brevets  portent  sur  le  couple 
Procédé de culture & souches cultivées / molécules d’intérêt synthétisées (37 demandes). Parmi ces 
20 familles de brevets 4 ont été déposées en 2013. 

Les schémas suivants (Source Avenium Consulting) présentent la position de la propriété industrielle 
de la Société dans le domaine des microalgues tous modes de culture réunis. 

Le premier schéma (figure 8) montre l’importance du développement des technologies de culture de 
microalgues en croissance constante depuis 20 ans tous modes de culture confondus.  Il est précisé 
que  les deux dernières années ne sont pas encore  représentatives puisqu’une demande de brevet  
ne devient publique que 18 mois après son dépôt. 
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Figure 8 : Evolution du nombre de brevets dans le domaine des microalgues 

Le schéma suivant (figure 9) montre que les grands groupes industriels investissent dans ce domaine. 
Parmi  les 4 premiers déposants, on  trouve DSM  (9 Milliards de CA), BASF  (74 Milliards de CA) et 
DuPont (35 Milliards de CA). 
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Figure 9 : Top 20 des dépôts de brevet dans les microalgues 

Le  troisième  schéma  (figure 10) montre qu’en  ramenant au niveau européen, deux autres  grands 
groupes apparaissent : L’Oréal (23 Milliards de CA) avec 38 familles de brevets et Bayer (40 Milliards 
de CA)  avec  23  familles de brevets. On notera  l’apparition de  la  Société  à  la  7ième position de  ce 
classement 5 ans seulement après sa création.  
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Figure 10 : Fermentalg, dans le top 10 en Europe 

Parmi ces nombreux dépôts,  la nouvelle technologie mixotrophe, en croissance forte en termes de 
nombre de dépôts, représente 91 familles de brevets, soit seulement 0.7% du total dans le domaine 
des microalgues dans  le monde, et  l’hétérotrophie représente 1.800 familles de brevets soit 14.5% 
de  la base mondiale.  La  très  grande majorité des brevets  concerne  la  culture en autotrophie non 
économiquement performante. 
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Figure 11 : Fermentalg, le numéro 1 en termes de famille de brevets 

 

Depuis 2009, la Société a mis en place une stratégie de dépôt de brevets dynamique sur le mode 
de culture mixotrophe, où elle a pris une avance certaine, avec 4 fois plus de brevets que le 2ème 
détenteur de brevets mixotrophes13. Ainsi la Société sécurise sa position de leader européen de la 

culture de microalgues. 

 

6.4.3. L’hétérotrophie, une concurrence mondiale constituée d’un nombre limité d’acteurs 

Solazyme (société américaine cotée : SZYM), DSM (société hollandaise cotée qui a repris les activités 
de Martek : DSM), Lonza (société Suisse cotée : SIX) et Nisshin Oillio Group (société japonaise cotée : 
2602 :JP) sont  les principaux acteurs produisant des molécules algosourcées par voie hétérotrophe. 
Ces sociétés étant principalement implantées en Amérique du Nord et au Japon, le marché européen 
est contraint d’importer des molécules algosourcées depuis ces  régions. Les gains économiques et 
environnementaux constatés  lors de  la production sont alors  impactés par  les coûts et  l’empreinte 
carbone du transport. 

                                                            
13 Source : Avenium Consulting, 2012 
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Figure 12 : Les acteurs mondiaux de la production en hétérotrophie 

 

Société  Données clés  Marchés cibles 

DSM/ Martek 

CA 2013 : 9mds€14 

23.500 employés 

Martek Racheté par DSM en 
2011 pour 790m€ 

Marché  atteint  :  nutrition  humaine  (DHA)  et 
animale,  et  chimie  de  spécialité  (polymères, 
matériaux, etc.) 

Marché  visé  :  énergie,  à  travers  un  partenariat 
avec BP initié par Martek en 2009 

Solazyme 
CA 2012 : 44.1m$ (33.9m€)15 

230 personnes 

Marché atteint  : cosmétiques  (commercialisation 
d’Algenist chez Sephora) 

Marchés visés  : chimie verte  (accord commercial 
avec  Unilever  et  Dow  Chemicals),  nutrition 
(accord  de  production  avec  Bunge),  énergie 
(accord  de  production  avec  Dynamic  Fuels, 
Bunge, Chevron et accords d’essais avec Maersk 
et  US  Navy),  accord  avec  United  Airline  pour 
utiliser le biofuel Solajet 

                                                            
14 http://www.dsm.com/content/dam/dsm/cworld/en_US/documents/factbook‐2013.pdf?fileaction=openFile 
15 http ://www. solazyme.com 
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Nisshin Oillio 
Group 

CA 2013 : 340.000mJPY 

Bénéfice net 2013 : 
2.700mJPY16 

2.867 personnes 

Marchés atteints : nutrition humaine et animale, 
chimie  

Lonza 

CA 2013 : 3.584mCHF 

Bénéfice net 2013 : 87mCHF17 

10.800 personnes 

Marché atteint : Nutrition humaine et 
compléments alimentaires 

 

Le nombre limité d’acteurs contraste avec la taille des marchés des microalgues et leur 
croissance. L’émergence d’un nouvel acteur en Europe tel que Fermentalg apparaît légitime. 

 
 
6.4.4. Fermentalg,  la  réponse  européenne  aux  enjeux  mondiaux  dans  le  domaine  des 

microalgues 

La feuille de route technique, stratégique et commerciale de la Société suit une double logique : 

• Un accès successif à des marchés de taille croissante sur la base des expériences acquises au 
cours du temps : depuis  le marché des oméga‐3 vers celui de  la chimie verte et à plus  long 
terme des biocarburants ; 

• Une diminution des coûts de production des molécules d’intérêt au cours du temps  jusqu’à 
un prix de revient inférieur à 1€/kg. 

 

 

Figure 13 : Feuille de route de Fermentalg 

                                                            
16 http ://www.nisshin‐oillio.com 
17 http ://www.lonza.com 
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Au‐delà  des  économies  d’échelle  réalisées  dans  le  cadre  du  scale‐up18  des  procédés,  une  des 
variables essentielles à  la diminution des coûts de  revient de  la production de microalgues et des 
huiles est l’approvisionnement en substrats. Alors que le marché de la nutrition permet la production 
d’EPA/DHA à partir de  sucres purs  (type glucose),  l’accès aux marchés de grands volumes  (chimie 
verte  de  commodité  et  bioénergie)  sera  facilité  par  la  valorisation  de  co‐produits  industriels, 
idéalement sans les transporter. 

Il  devient  ainsi  envisageable  d’implanter  une  unité  de  production  d’algocarburants  sur  des  sites 
industriels pour valoriser leurs résidus et/ou co‐produits : 

• Des laiteries pour la valorisation du lactose ; 

• Des papeteries pour la valorisation de la cellulose ; 

• Des raffineries sucrières pour la valorisation de la vinasse ; 

• Des unités de transestérification des huiles végétales pour la valorisation du glycérol ; 

• Des unités de transformation de l’acétate vers le biodiesel ; 

• Des sous‐produits de vinification (acide lactique), etc. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 14 : Exemple d’unité de production d’algocarburants implantée au sein d’une unité de transestérification d’huiles 
végétales pour la valorisation du glycérol 

 

                                                            
18 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres 
techniques influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle 
de 1.000 litres utiles. 
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La valorisation des co‐produits industriels (lactose, dérivés de cellulose, mélasse, vinasse, 
glycérol, acétate…) est la condition sine qua non pour atteindre les objectifs de coûts des 

marchés de commodités visés, notamment celui de l’énergie. 

 

6.5. Une organisation au service de l’ambition de la Société 

Depuis  sa  création,  la  Société  a  eu  pour  ambition  un  développement  rapide,  et  s’est  dans  cette 
optique dotée des ressources  internes et externes  lui permettant de développer avec méthode des 
procédés  toujours  tournés vers des marchés existants. Elle a déployé une organisation de mise au 
point et d’industrialisation de procédés, assortie de partenariats  technologiques, au  service d’une 
stratégie basée sur la conclusion d’accords industriels et commerciaux. 

6.5.1. Une maîtrise de la chaîne de valeur allant de la recherche à l’industrialisation 

La  Société  s’est  structurée  autour  de  départements  permettant  de  déboucher  rapidement  sur  le 
marché des produits algosourcés : 

 
 

Figure 15: Processus de développement scientifique et technique 

La biodiversité et les nombreuses applications industrielles des microalgues imposent d’identifier les 
souches sauvages  les plus pertinentes afin de répondre aux contraintes du marché (qualité, coût et 
durabilité des molécules algosourcées), d’optimiser leurs conditions de culture, et ce jusqu’au stade 
de production industrielle. 

La  Société  a  constitué  une  banque  de  souches  provenant  de  différents  environnements : 
rivières/lacs, eaux marines/estuaires, sols, sources chaudes, roches, lichens, plantes, etc., collectées 
partout  dans  le monde.  Les  échantillons  naturels  (bruts)  ont  été  récoltés  par  le  personnel  de  la 
Société et des scientifiques dans le cadre de partenariats avec la Société.  
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Afin de déployer sa stratégie, la Société a mis en place plusieurs départements. 

6.5.1.1. Le département Biologie cellulaire 

• Collect’Alg 

Laboratoire comptant  trois salariés et  rattaché au département de biologie cellulaire, Collect’Alg a 
pour mission  d’incrémenter  les  banques  par  des  souches  collectées  par  la  Société.  Sur  la  base 
d’études destinées à appréhender  la relation entre une molécule/produit et  la souche productrice, 
Collect’Alg  organise  des  campagnes  en  vue  de  chasser  des  souches  spécifiques  productrices  de 
molécules/produits d’intérêt.  

La collecte est un axe prioritaire pour  la Société dans  le but d’accroitre sa propriété en termes de 
biodiversité  et  de matériel  biologique.  Elle  dispose  d’ores  et  déjà  d'un  réservoir  conséquent  lui 
permettant d’envisager avec  sérénité  les objectifs  fixés. Sa  stratégie  consiste parfois à utiliser des 
souches  de  recherche  en  provenance  de  banques  tiers  dans  le  cadre  de  premières  études,  pour 
ensuite travailler exclusivement avec du matériel biologique propriétaire issu de FCC.  

Les souches  récoltées sont  isolées, purifiées et  identifiées dans  le  laboratoire, puis  transmises à  la 
banque.  

• Fermentalg Culture Collection (FCC) 

La Société dispose aujourd'hui dans sa banque FCC (Fermentalg Culture Collection) de plus de 1.500 
souches qui représentent  les principales espèces répertoriées et qui sont dupliquées sur deux sites 
indépendants, dont l’atmosphère, l’hydrométrie et la température sont contrôlées afin de sécuriser 
ce patrimoine de la Société. 

La Société a  la propriété physique et donc  juridique de  la plupart de ces micro‐organismes. Dans  la 
mesure où il n’est pas possible de breveter le vivant, les souches ne sont pas brevetables en tant que 
telles. En  revanche,  la  Société dépose des brevets protégeant  la  culture de  ces micro‐organismes 
permettant dans  certaines conditions, la production de certaines molécules ou de certains produits.  

L’équipe de deux  salariés  veille d’une part  au maintien  et  à  l’entretien des  souches destinées  au 
programme de la Société, et d’autre part à la sauvegarde des souches notamment par l’utilisation de 
procédés de cryoconservation. 

Les souches à utiliser sont transmises par la banque à l’équipe caractérisation. 

• L’équipe caractérisation 

Cette  équipe,  composée  de  trois  salariés,  identifie  par  criblage  les  souches  de  microalgues 
présentant  les plus  forts potentiels, en  fonction du substrat à valoriser et de  la molécule d’intérêt 
recherchée. 

En première étape, les échantillons purifiés par les chercheurs de Collect’Alg vont être analysés par 
une  série  de  tests  afin  d’identifier  les  familles  de molécules/produits  d’intérêt  produites  par  les 
microalgues, et ainsi retenir les meilleurs candidats producteurs de ces molécules. 
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En  deuxième  étape,  elle  définit  les  caractéristiques  du  substrat  et  les  principaux  paramètres  de 
culture de la souche, comme par exemple le niveau d’acidité du milieu. 

• L’équipe recherche académique 

Dans  le  département  de  biologie  cellulaire  (deux  salariés),  la  Société  mène  des  recherches 
fondamentales notamment destinées à améliorer la connaissance et la maîtrise de l’utilisation de la 
lumière en mixotrophie. 

Les candidats retenus dans le département biologie cellulaire sont ensuite transmis au département 
analytique  (AEP).  Le  département  de  biologie  cellulaire  travaille  en  étroite  collaboration  avec  le 
département Alg’Up. 

Fermentalg possède dans son Département BioCellulaire une des plus importantes banques au 
monde constituée de milliers de souches en provenance de tout habitat, ainsi qu’une 
technologie de criblage à haut débit permettant d’identifier des souches à breveter. 

6.5.1.2. Le département Alg’Up 

A  l’état naturel, peu de souches micro‐algales répondent au cahier des charges d’une production à 
échelle  industrielle.  Dans  son  département  Alg’up  (un  salarié),  en  cours  de  développement,  la 
Société  souhaite  domestiquer  des  souches  ou  améliorer  les  rendements  des  souches  afin  de 
démultiplier  leurs  performances  et  augmenter  le  niveau  de  protection  industrielle  des  procédés 
développés. Les techniques suivantes sont au cœur de la stratégie de R&D : 

• L’évolution dirigée, qui consiste actuellement à faire évoluer les souches en les confrontant à 
des  conditions  de  cultures  spécifiques,  voire  extrêmes  (pH,  température,  salinité,  taux 
d’oxygène, etc.). Ceci leur permet d’acquérir ou d’améliorer leurs performances. Les souches 
optimisées les plus performantes sont maintenues dans la collection de la Société ; 

• La mutagenèse  aléatoire,  qui  augmente  le  taux  naturel  de mutation  des  souches  en  les 
soumettant  à  des  agents  physiques  ou  chimiques.  Les  souches  présentant  des 
caractéristiques modifiées (vitesse de croissance, quantité de la molécule d’intérêt, etc.) sont 
alors sélectionnées et conservées dans la collection de la Société ; 

• La  fusion  de  protoplastes,  qui  est  une  technique  d’hybridation  très  puissante,  permet 
d’obtenir des combinaisons  inédites entre  les caractéristiques de différentes souches. Cette 
technique  est  bien  connue  en  agriculture mais  son  application  aux microalgues  est  très 
novatrice ; 

• Les  programmes  d’ingénieries  métaboliques  des  microalgues,  qui  concernent  les 
modifications ciblées du patrimoine génétique des microalgues par transgenèse.  

Parmi ces techniques, seule la dernière (ingénierie métabolique) produit des souches classées en tant 
qu’OGM  (Organisme  Génétiquement Modifié).  Ces  programmes  de modifications  du  patrimoine 
génétique  sont  pour  l’instant  réservés  uniquement  aux  souches  destinées  à  la  production  de 
molécules de substitution du pétrole ou appliquées à  la chimie verte. Toutes  les autres techniques 
utilisées par la Société conduisent à l’obtention de souches améliorées non‐OGM. 
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Alg’Up constitue la pierre angulaire de la stratégie développée par la Société pour la réduction  
des coûts de revient à moyen et long terme. 

 

6.5.1.3. Le département AEP : Analyse – Extraction – Purification 

Il a deux missions :  
• Qualifier  et  quantifier  les  molécules  d’intérêt  présentes  dans  le  contenu  cellulaire  ou 

extracellulaire, et cela par extraction puis analyse des molécules d’intérêt ; 
• Extraire et purifier les molécules d’intérêt. 

 
Le  département  AEP  (cinq  salariés)  valide  les  souches  à  transmettre  en  développement  dans  le 
département MAPP : Mise Au Point du Procédé. 
 

La Société possède dans son Département AEP un véritable laboratoire d’analyse d’extraction  
et de purification des molécules d’intérêts en interne. 

 
6.5.1.4. Le département MAPP : Mise Au Point des Procédés 

C’est une étape cruciale pour les lots présélectionnés. Il a pour objectif de développer et optimiser le 
procédé de culture de chaque souche retenue afin de permettre la production de molécules d’intérêt 
dans des volumes de fermenteurs à échelle laboratoire.  

Le  département MAPP  (quatorze  salariés)  est  une  plateforme  constituée  de  batteries  de  petits 
fermenteurs (1 à 7 litres) avec acquisition de données qui permettent à moindre coût de développer 
le meilleur procédé de culture d’une souche productrice et d’optimiser  l’ensemble des paramètres 
d’élevage  (substrat,  température,  salinité,  gaz  dissout,  flash,  pH,  etc.)  afin  d’aboutir  à  des 
rendements  élevés  (gramme  de matière  sèche  par  litre  et  pourcentage  de  contenu  cellulaire  en 
molécule d’intérêt). 

 

Doté de 27 fermenteurs, le département MAPP est capable d’accroître par palier les performances 
d’une souche pour exprimer en quelques mois le meilleur du potentiel technique et économique 

de celle‐ci. 

 

6.5.1.5. Le département Scale‐up 

La  Société  dispose  d’une  équipe  de  deux  salariés  et  d’une  plateforme  équipée  de  fermenteurs  à 
volume  croissant de 30 à 1.000 litres en  cascades destinés par accroissement de volume  successif 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

78 

 

(Scale‐up19)  à  reproduire  et  valider  les  résultats  obtenus  précédemment  à  l’échelle  laboratoire 
jusqu’à l’échelle pré‐industrielle.  

Le département scale‐up s’assure du maintien des performances économiques et de la robustesse 
du procédé à grande échelle. 

 

6.5.1.6. Le département DSP : Down Stream Process 

Le  département  DSP,  constitué  de  collaborations  externes,  est  destiné  à  la  récupération  des 
molécules d’intérêt dans la biomasse produite à partir de procédés industrialisables à grande échelle. 

Après  une  phase  de  sélection  en  relation  avec  des  partenaires,  le  département  est  doté  des 
équipements  destinés  à  mettre  en  œuvre  les  meilleures  performances  des  technologies  de 
centrifugation  de  biomasse,  séchage  de  biomasse,  transfert  de  biomasse,  extraction,  purification, 
décoloration, désodorisation, etc., des molécules d’intérêt.  

Le département DSP permet de produire en conformité avec les spécifications du marché et 
d’assurer les meilleurs rendements dans la phase aval du procédé. 

6.5.1.7. Le département industrialisation 

Le département industrialisation (deux salariés), avant la phase de commercialisation des produits et 
molécules algosourcées, assure une triple mission :  

• Déployer  les  procédés  de  façon  intégrée  (du  substrat  au  produit  vendu)  dans  l’outil  de 
pilotage industriel ; 

• Rédiger les « Process Book » permettant à chaque partenaire de préparer la commande des 
unités industrielles ; 

• Assurer le transfert de la technologie auprès des partenaires. 

Cette étape, à réaliser sur la base de fermenteurs de taille supérieure à 1.000 litres sur l’ensemble du 
procédé mis au point, nécessite de disposer des capacités opérationnelles adéquates. 

                                                            
19 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres 
techniques influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle 
de 1.000 litres utiles. 
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Figure 16 : DSP de production de molécules algosourcées 

 

Le département industrialisation permet de transférer le procédé clef en main, de la souche à la 
molécule, aux partenaires industriels. 

 
 
6.5.2. Direction Stratégie et Business Développement 

Elle  a  pour  objectif,  sous  l’autorité  et  dans  le  cadre  de  la  gouvernance  du  Président  Directeur 
Général, de : 

• Pénétrer les meilleurs marchés cibles ; 

• Identifier les acteurs des chaînes de valeur ; 

• Proposer les approches des partenaires potentiels ; 

• Négocier les contrats tant à vocation industrielle et commerciale que scientifique. 

6.5.3. Direction administrative et Financière 

Elle détermine  la  stratégie  financière et de  valorisation de  la  Société.  Elle pilote  tous  les  services 
supports  (Comptabilité,  Contrôle  de  gestion,  Modélisation  économique,  Informatique,  RH/ADP, 
Communication  financière,  Juridique  et  Maintenance/Travaux  neufs)  dans  une  logique  de 
sécurisation de la Société et de contrôle interne, d’organisation et de facilitation du déploiement des 
directions métiers de la Société. 
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6.5.4. Présentation des membres des équipes de directions 

 
Figure 17 : Personnes clés de Fermentalg 

• Pierre CALLEJA, Président Directeur Général et fondateur de Fermentalg : 

Pierre  CALLEJA,  52  ans,  biologiste  de  formation,  est  pionnier  de  l’aquaculture  marine  et  des 
microalgues, entrepreneur spécialiste des microalgues.  

Il  a  suivi  des  études  en  biologie  à  la  faculté  de  sciences  de Montpellier  et  une  spécialisation  en 
aquaculture marine à la station de biologie marine de Sète, où il a eu comme professeurs Pr. Gilbert 
Barnabé,  inventeur  de  la  reproduction  larvaire  du  bar  et  Pr.  Pascal  Divanach,  inventeur  de  la 
technologie d’élevage larvaire mésocosme, qui l’encadre comme maître de stage à l’IFREMER.  

Il rejoint au début des années 80 la toute première ferme marine créée en France « les Poissons du 
Soleil ». Durant cette période, en relation avec  la station  IFREMER Palavas  les Flots,  il participe à  la 
mise au point de la technologie de production des premiers poissons marins en circuit fermé. À partir 
de  1989,  chez  France  Aquaculture,  filiale  commerciale  de  l’IFREMER,  il  lance  l’industrie  aquacole 
méditerranéenne comme Directeur Technique des premières fermes marines en Turquie, Tunisie et 
Grèce comme notamment Thalassa Foods of Greece  (plus grande  ferme marine méditerranéenne) 
dont il est en charge du transfert technologique. 

En  1990,  il  participe  en  relation  avec  le Dr  Béatrice  Chatain  de  l’IFREMER  à  la mise  au  point  de 
l’élevage larvaire des daurades par technologie en circuit fermé. 

En 1991,  il rédige pour  l’IFREMER avec A. Guillaumin  les procédés manuels de  l’élevage  larvaire du 
bar, de la daurade et du turbot ainsi que celui de la production des microalgues.  

Il participe ensuite au Centre Océanologique de Bretagne, pour le compte de France Aquaculture, à 
la mise  au  point  de  gammes  d’aliments  larvaires  et  consommables  pour  l’élevage  des  poissons 
marins et crevettes péneïdes. 
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En 1992, il crée sa première société, Kurios, et développe une gamme innovante d’aliments larvaires 
et compléments nutritionnels aquacoles destinés à optimiser  les techniques d’élevage des poissons 
marins et crevettes péneïdes. Kurios atteint en 1999 un chiffre d’affaires de 4 M€ en doublant ses 
revenus tous les ans et en réalisant 80% de ses ventes à l’export. En 2000, Pierre CALLEJA cède Kurios 
au leader mondial de la nutrition larvaire aquacole : le groupe néerlandais INVE.  

Dès 1992, dans le cadre de sa société Kurios, Pierre CALLEJA lance des travaux de recherche destinés 
à remplacer les microalgues produites dans les écloseries marines par un consommable vendu par sa 
société.  Ces  travaux  l’amènent  à  tester  diverses  technologies  pour  produire  de  la  biomasse  de 
microalgues à  faible  coût. De 2000 à 2005,  il  finance personnellement avec  l’aide de  l’ANVAR, un 
projet de R&D au sein de l’IFREMER Nantes destiné à explorer la technique de production massive de 
microalgues par hétérotrophie. L’ensemble de ces travaux constituent les bases de Fermentalg avec 
notamment deux brevets déposés en 2007 sur cette technologie. 

Pierre  Calleja  est  un  pionnier  de  l’hétérotrophie  et  l’inventeur  de  la  mixotrophie  à  dominante 
hétérotrophe en Europe. Son parcours d’entrepreneur atteste de sa capacité à réaliser, en relation 
avec des académies, le transfert de nouvelles technologies vers l’industrie 

Pierre  CALLEJA  est  président  du  Club  Croissance  verte  Aquitaine,  Administrateur  de  l’association 
Chimie durable Aquitaine et Président de l’association Berges de la Garonne. 

• Paul MICHALET, Directeur Finance, Stratégie et Business Développement : 

Paul MICHALET,  51  ans,  dispose  d’une  expérience  de  25  ans  en  tant  que  directeur  financier  de 
groupes industriels et de sociétés de biotechnologies, et a déjà conduit plusieurs levées de capitaux 

Il  est  diplômé  de  l’Ecole  Supérieure  de  Commerce  de  Montpellier,  titulaire  du  DECF  (Diplôme 
d’études Comptables et Financières) et analyste  financier certifié  (CIIA).  Il a commencé  sa carrière 
comme  auditeur  financier  chez  Coopers  &  Lybrand.  En  1988  il  rejoint  le  groupe  France  Air, 
concepteur et distributeur de  solutions de conditionnement de  l’air comme  contrôleur de gestion 
(1988‐1990), puis Directeur Administratif et Financier et membre du comité exécutif (1990‐1998). Il 
rejoint ensuite le groupe CIPE France et TEP France comme CFO et membre du comité de direction à 
l’issue  de  l’OPA  du  groupe  Tyco.  Il  bénéficie  également  d’une  expertise  dans  les  biotechnologies 
comme directeur administratif et financier chez deux spécialistes français de la chimie dont il a piloté 
les introductions en bourse en 2000 et 2007 : Coletica (1999‐2004) (cédée depuis et désormais BASF 
Beauty Care Solutions), puis Metabolic Explorer (2004‐2009) comme membre du directoire en charge 
de l’administration et des finances.  

Il  s’est associé au capital du groupe Pécéblé  (Energie Photovoltaïque) en 2010, avant de  rejoindre 
Fermentalg  en  2011  en  tant  que Directeur  Financier &  Administratif,  en  charge  de  également  la 
Stratégie & Business Développement en relation avec le Président Directeur Général. 

Paul MICHALET  est membre  de  la DFCG  (Association  des Directeurs  Financiers  et  de  Contrôle  de 
Gestion),  de  la  SFAF  (Société  Française  des  Analystes  Financiers),  de  l’IFA  (Institut  Français  des 
Administrateurs) et membre du Conseil de surveillance et du comité stratégique de la Société Biofilm 
Control. 
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• Patrice Garnier, Directeur de l’Industrialisation : 
 

Patrice  Garnier,  43  ans,  ingénieur  en  génie  biologique  de  l’UTC  (Université  de  Technologie  de 
Compiège) est titulaire d’un master spécialisé de l’EDHEC en management alimentaire, est spécialiste 
des procédés fermentaires. Il a construit sa carrière chez Pierre Guérin SAS où il est entré en 1998. Il 
a d’abord été  chargé de  la  gestion des  contrats de  fermentation et de  culture  cellulaire avant de 
créer et gérer la filiale commerciale de Pierre Guérin dans les îles britanniques en 2000. 

Il  est  de  retour  en  France  en  2005  afin  de  prendre  la  direction  de  la  division  « Systèmes 
biotechnologiques »  du  groupe,  division  centrée  sur  la  production  et  la  vente  d’équipements  de 
fermentation et de culture cellulaire. 

Il a rejoint la Société en juillet 2012 afin notamment de préparer l’industrialisation du projet Proléalg. 

• François Godart, Responsable du département biologie cellulaire : 

François Godart, 41 ans, titulaire d’un DEA Biologie Santé, a rejoint  la Société en 2011 comme chef 
de projet fermentation et a pris la responsabilité du département Biologie Cellulaire en janvier 2013. 
Il travaille dans le domaine des microalgues depuis 6 ans, notamment sur l’optimisation de la culture 
en  mixotrophie  et  hétérotrophie,  la  cryopréservation  ou  la  transgénèse.  Son  expérience 
professionnelle  de  13  ans  a  en  partie  été  acquise  dans  le  secteur  privé  comme  les  start‐up 
Protein’expert à Grenoble et Algenics à Nantes. Son parcours lui a apporté de larges compétences en 
biologie cellulaire, biologie moléculaire et biochimie. 

• Marina Leterrier, Responsable du département Alg’Up : 

Marina Leterrier, 40 ans, Docteur en biologie cellulaire et moléculaire, a rejoint Fermentalg en 2012. 
Quinze ans de  recherche en génétique  fonctionnelle dans différents pays  lui ont permis d’acquérir 
une solide expertise dans  la modification du métabolisme végétal. Elle a notamment passé près de 
quatre ans aux Etats‐Unis, dans  le département  "Plant  science" de UCD  (University of California  ‐ 
Davis),  et  sept  ans  en  Espagne,  au  CSIC  (Consejo  superior  de  investigación  científica)  sur  des 
problématiques liées à l'adaptation des végétaux aux stress environnementaux (salinité, mécanismes 
d’anti‐oxydation) et à la production de molécules de réserve (amidon, glucose). 

Elle a pour mission le déploiement du département Alg’Up, en charge de l’amélioration des souches, 
en  adaptant  pour  les  microalgues  des  techniques  utilisées  en  agronomie  (évolution  dirigée, 
hybridation,  transgénèse),  l'animation  des  collaborations  externes  dans  ces  domaines  et  la 
coordination opérationnelle des actions en matière de propriété intellectuelle. 

• Brice Bourdenx, Responsable Analyse, Extraction et Purification (AEP) : 

Brice Bourdenx, 32 ans, Docteur en Biologie et Biochimie des plantes, a rejoint Fermentalg en 2011 
en  tant  que  Responsable  AEP.  Il  dispose  d’une  grande  expertise  dans  les  corps  gras  et  plus 
spécifiquement  dans  les  huiles  végétales.  Son  parcours  lui  a  permis  d’acquérir  des  compétences 
suivantes  en  biochimie  (purification  et  analyse  des  lipides)  et  en  biologie moléculaire  (clonage, 
extraction et purification). 
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• Julien Pagliardini, Responsable du département Mise Au Point des Procédés (MAPP) : 

Julien Pagliardini, 32 ans, Docteur  ingénieur en microbiologie et biocatalyse  industrielle a rejoint  la 
Société en 2011. Après un doctorat dans  l'équipe de génie microbiologique de  l'INSA Toulouse, et 
une première expérience  industrielle en tant que consultant pour Sanofi Pasteur,  il  intègre  l'équipe 
de  développement  des  procédés  de  la  Société  d’abord  en  tant  que  chef  de  projet  puis  comme 
responsable de département. Spécialisé en génie microbiologique et en métabolisme microbien, il se 
consacre à la mise au point et l’optimisation des procédés de culture des microalgues en vue de leur 
transfert à l’échelle industrielle. 

• Guillaume Reveau, Responsable du département bioremédiation : 

Guillaume REVEAU, 30 ans, ingénieur agronome AgroParisTech, est spécialisé dans les bio procédés 
appliqués  à  l’environnement.  Il  a  rejoint  la  Société  début  2013  en  tant  que  Responsable 
Bioremédiation et coordinateur substrats. Il a travaillé auparavant 5 ans chez Saur, où il a acquis des 
compétences dans le domaine du traitement des eaux et de la valorisation de substrats. Guillaume a 
également une expérience dans le montage et le suivi de programmes collaboratifs. 

La vision du fondateur de Fermentalg, Pierre CALLEJA, a séduit une équipe de management 
experte des microalgues et des procédés fermentaires. 

 
 
6.5.5. Des partenariats technologiques en support de l’organisation interne 

Afin  de  renforcer  sa  puissance  technologique  et  compléter  son  expertise  interne,  la  Société  a 
développé deux types de partenariats : 

• Des partenariats stratégiques et exclusifs qui permettent de constituer un groupe de travail 
sur  les axes stratégiques clés concernés par  la production  industrielle. Ce caractère exclusif 
permet  à  Fermentalg  de  conserver  sa  position  de  leader  en  s’entourant  des  meilleurs 
spécialistes dans leurs domaines respectifs. 

• Des partenariats privilégiés permettant à la Société de renforcer son expertise dans certains 
domaines spécialisés. 
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Figure 18: L'écosystème de la Société : partenariats 

• Les partenaires stratégiques et exclusifs : 

Le CEA, avec ses multiples  implantations (Cadarache, Grenoble, Evry, etc.),  laboratoires spécialistes 
des microalgues et de  leurs métabolismes, contribuent à  l’optimisation du rendement des souches. 
Des résultats ont d’ores et déjà été obtenus avec  l’unité de Grenoble et ont abouti à un dépôt de 
brevet aux Etats‐Unis. 

L’ITERG,  centre  technique  spécialiste des  corps gras,  contribue à  l’optimisation de  l’extraction des 
huiles contenue dans  les souches. La Société pousse son  implication dans  le développement d’une 
molécule d’intérêt  jusqu’à  l’obtention des autorisations  réglementaires nécessaires à  la  vente des 
produits. L’ITERG a en collaboration avec la Société, rédigé le dossier réglementaire d’autorisation de 
vente pour un oméga‐3, premier produit de la Société, dossier d’équivalence finalisé durant le mois 
de février 2014. 

Le CRITT Bio‐Industries, contribue à l’amélioration globale de la technologie de fermentation. 

Avenium  Consulting,  spécialiste  de  l’analyse  de  la  géographie  en  Propriété  intellectuelle, 
accompagne la Société dans l’élaboration et le déploiement de sa stratégie Propriété Intellectuelle. Il 
participe au Comité PI de la Société. 

• Les partenaires privilégiés non exclusifs : 

Le Cabinet Santarelli, conseil en propriété intellectuelle et industrielle, défend les droits de la Société 
en matière de propriété industrielle et intellectuelle. Il participe au Comité PI de la Société. 

La  société  Développement  et  Conseil :  spécialiste  en  stratégie  pour  l’innovation,  accompagne  la 
Société dans la rédaction, constitution et suivi de ses grands dossiers collaboratifs. 

BEM (Bureau Etude Marketing du CEA) : spécialiste des analyses et études de marché, il accompagne 
la Société dans sa réflexion pour les grandes orientations de la Société. 

IMBL Lyon : Institut Multidisciplinaire de Biologie des Lipides, spécialiste de la biochimie des lipides, il 
prospecte avec la Société les nouvelles applications des molécules lipidiques à haute valeur ajoutée 

Algraal

+ (confidentiels)
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et étudie la potentialité chez l’homme de ces nouvelles molécules découvertes dans les microalgues 
de la Société. 

Le  LOF  (Laboratory Of  Future)  spécialiste de  la  chimie et des matériaux,  il accompagne  la  Société 
dans  la  caractérisation  et  la  définition  des  propriétés  de molécules  issues  des microalgues  de  la 
Société. 

Depuis sa création, la Société s’est entourée d’un groupe de partenaires exclusifs et privilégiés,  
lui permettant de maîtriser l’ensemble des compétences stratégiques nécessaires  

au développement de ses procédés. Ce groupe de travail consolide la position de leader  
de Fermentalg dans ce domaine. 

 
 
6.6. Présentation du marché 

6.6.1. Le marché de la nutrition 

6.6.1.1. La nutrition humaine 

6.6.1.1.1. Enjeux 

L’intérêt des consommateurs pour des produits alimentaires naturels et  fonctionnels améliorant  la 
santé et  le bien‐être est  croissant. De par  leur  composition,  les microalgues offrent des  solutions 
pour améliorer considérablement le contenu nutritionnel des aliments.  

La valeur nutritionnelle des microalgues peut s’expliquer en grande partie par  la présence de  trois 
grandes catégories de composants : les protéines, les lipides et les minéraux, et plus spécifiquement 
par celle des composés à haute valeur biologique  tels que  les acides gras,  les polysaccharides,  les 
acides aminés, les pigments, les antioxydants et les vitamines20. 

Les microalgues peuvent être valorisées pour la nutrition humaine soit en aliments (biomasse brute) 
soit en extraits. Cette seconde approche, adoptée par  la Société, consiste à utiliser  la biomasse de 
microalgues en tant que source de biomolécules d'intérêt. A court terme, les biomolécules visées en 
priorité  par  la  Société  dans  le  domaine  de  la  nutrition  humaine  sont  les  acides  gras  oméga‐3  et 
oméga‐6, vendus sous forme de compléments alimentaires conditionnés en gélules. 

• Focus sur les oméga‐3 

Les acides gras polyinsaturés (AGPI) oméga‐3, particulièrement l’EPA et la DHA, sont très recherchés 
pour leur implication dans la prévention de nombreuses maladies : 

o Un  manque  d'EPA  affaiblit  le  système  immunitaire  (système  de  défense)  de 
l'organisme.  Les  composants  produits  par  l’organisme  grâce  à  l’EPA  règlent 
l'équilibre  hormonal,  l'irrigation  sanguine  des  tissus  et  le  ressort  mental.  L'EPA 

                                                            
20 Christaki E, Florou‐Paneri P, et Bonos E,  (2011). Les microalgues  : un nouvel  ingrédient dans  l'alimentation.  Int  Journal 
Food Sciences Nutrition. Vol. 62, No. 8, pp 794‐799. 
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participe à la réduction des troubles psychologiques tels que l’anxiété, l’angoisse ou 
la dépression. ; 

o Le DHA  (> 20 % des acides  gras  totaux dans  le  cerveau et > 40 % dans  la  rétine), 
incorporé dans l’enveloppe des cellules cérébrales, est important pour l'élaboration, 
le  développement  sain  et  la  croissance  des  facultés  intellectuelles.  Son  action  est 
connue au niveau du cerveau et du cœur : le DHA possède une réelle efficacité dans 
la  réduction des  triglycérides et du cholestérol permettant ainsi une  réduction des 
risques cardiovasculaires. 

Les oméga‐3  sont  classés acides  gras  essentiels,  car  l'organisme humain en  a  absolument besoin. 
Comme il ne peut les produire lui‐même, il doit donc les retrouver tels quels dans son alimentation. 
Les  aliments  les  plus  riches  en  oméga‐3  (EPA/DHA)  proviennent  de  certains  animaux marins  (les 
poissons gras comme le saumon, le thon, le maquereau, le hareng, la sardine et l'anchois, etc.) qui ne 
font que stocker ces molécules en consommant les microalgues. L’homme est donc dépendant de la 
source d’origine marine et donc des microalgues.  

L’EPA/DHA  commercialisé  actuellement  est  issu  à  95%  des  poissons  gras21.  Or,  des  contraintes 
majeures pèsent aujourd’hui sur cette ressource : 

o La présence de contamination dans l’huile de poisson : en raison de leur croissance 
dans  des  mers  polluées,  les  poissons  assimilent  des  contaminants  et  toxines 
(mercure, PCB, dioxines, et arsenic) qui se retrouvent dans leur chair. La purification 
de  l’huile extraite de  ces poissons est coûteuse et  régulièrement  insuffisante ; des 
traces  de  contaminants  et  toxines  se  retrouvant  parfois  dans  les  gélules  d’EPA  et 
DHA commercialisées ; 

o Une forte variabilité des taux d’EPA et DHA du fait des saisonnalités et des espèces 
de microalgues consommées par les poissons ; 

o Une  forte odeur d’huile de poisson :  l’industrie agro‐alimentaire ne peut d’ores et 
déjà plus se satisfaire de cette contrainte qualitative ; 

o Une surpêche conduisant à la destruction rapide des ressources halieutiques. 

Ainsi, il devient de plus en plus difficile et risqué de s'appuyer sur cette seule ressource qui se raréfie. 
Contrairement  aux  huiles  de  poisson,  les  lipides  de microalgues  ont  l’avantage  de  présenter  des 
teneurs en EPA et DHA bien plus élevées, de ne pas contenir de cholestérol et de garantir l’absence 
de  contaminants.  En  outre,  de  par  leur  statut  de  cellule  végétale  et  leur  moindre  odeur,  les 
microalgues possèdent une image favorable auprès des consommateurs. Dans ce cadre, les lipides de 
microalgues représentent aujourd'hui une alternative prometteuse aux huiles de poissons. 

• Focus sur les oméga‐6 

Les lipides du  groupe  des  oméga‐6  sont  également  des acides  gras polyinsaturés  (AGPI).  Le  terme 
« oméga‐6 » vient du fait que la double liaison de la chaîne carbonée de l'acide, en comptant depuis 

                                                            
21 Frost & Sullivan, 2014 
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l'extrémité opposée au carboxyle, est  située  sur  la  sixième liaison  carbone‐carbone.  La  famille des 
oméga‐6 comprend huit molécules. L’une d’entre elles est un AGPI particulièrement  répandu dans 
les tissus organiques, musculaires et sanguins, son rôle majeur étant  la cicatrisation,  l’amélioration 
de la réponse immunitaire, la réduction des risques cardio‐vasculaire et la construction du cerveau. 

En  dépit  de  son  importance  pour  le  métabolisme  humain,  cette  molécule  ne  peut  pas  être 
synthétisée chez l'homme et doit être apportée par la consommation d’aliments, comme la viande, 
le poisson, le jaune d’œuf, l’huile de pépin de raisin ou les amandes. Cet apport est particulièrement 
nécessaire pendant  les périodes de croissance très rapide, comme  la petite enfance. Pour satisfaire 
cette  demande  accrue,  le  lait  maternel  humain  contient  des  taux  élevés  de  cette  molécule. 
Cependant,  beaucoup  de  mères  n'allaitent  pas,  ou  n'allaitent  pas  pendant  toute  la  période  de 
croissance rapide du nourrisson. Elles choisissent plutôt d'utiliser un aliment lacté pour nourrissons, 
dont la teneur en est insuffisante. 

Il existe ainsi un besoin réel de produits contenant des doses importantes de cette molécule connue 
pour être bien produite par certaines souches de micro‐algues et qui, cultivées dans des conditions 
industrielles performantes, pourraient satisfaire cette demande. 

6.6.1.1.2. Chiffres clés 

Le marché des compléments alimentaires s’élevait à 11mds€ en Europe en 2012 et représentait 20 à 
30% du marché mondial. En France, il atteint 1md€22. Après une baisse des ventes liée à la mise en 
place d’une nouvelle réglementation européenne régissant les allégations santé en 2008, le secteur 
renoue  avec  la  croissance.  En  effet,  une  augmentation  annuelle moyenne  des  ventes  de  2%  est 
attendue en France pour les prochaines années. 

En  France,  les  ventes  de  compléments  alimentaires  se  font majoritairement  en  pharmacie.  Les 
réseaux de distribution se répartissent de la manière suivante23 : 

• 59 % des ventes en pharmacie ; 

• 11 % des ventes en magasins spécialisés ; 

• 10 % des ventes en grandes surfaces ; 

• 9 % des ventes en parapharmacie ; 

• 13 % pour les autres circuits (ex : vente par correspondance). 

La croissance  soutenue de  l'industrie nutraceutique mondiale a ouvert d'énormes opportunités de 
développement des technologies de microalgues. 

Depuis ces dix dernières années, les ventes d’oméga‐3 sont en constante augmentation grâce à une 
demande  tirée  par  les  suppléments  naturels,  les  aliments  fonctionnels,  les  breuvages  et  les 
applications  pharmaceutiques.  Les  autorités  sanitaires  telles  que  la  FDA  (Food  and  Drug 
Administration), l’EFSA (Autorité Européenne de Sécurité des Aliments) et l’Anses (Agence Nationale 
de  Sécurité  Sanitaire  de  l'alimentation,  de  l'environnement  et  du  travail)  incitent  à  une 
consommation  régulière d’EPA/DHA en  tant que  compléments alimentaires.  L’Anses  recommande 

                                                            
22 Source : Syndicat National des Compléments Alimentaires (SYNADIET) 
23 Ibid. 
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notamment de consommer 250 mg d’EPA ainsi que 250 mg de DHA24 par jour, ce qui représenterait 
pour  l’Europe  un  besoin  de  250  tonnes  de molécules  par  jour,  soit  un  total  annuel  de  260.000 
tonnes25 d’huile riche en EPA/DHA (avec une teneur moyenne de 35% d’EPA/DHA).  

En 2014,  le chiffre d’affaires mondial du marché des oméga‐3 et oméga‐6 est estimé à 2,3mds$.  Il 
devrait atteindre 5,6mds$ en 2023, soit une croissance annuelle moyenne de 10,4%26. En volume, la 
production mondiale  d’oméga‐3  et  d’oméga‐6  en  2012  est  estimée  à  117.000  tonnes  et  devrait 
atteindre 223.000 tonnes en 2023, soit une croissance annuelle moyenne de 6%.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 19 : Prévisions du marché mondial des oméga‐3 et oméga‐6 27 

La  progression  projetée  est  sensiblement  plus  forte  en  valeur  qu’en  volume  et  témoigne  d’un 
développement plus fort des segments à valeur ajoutée de ce vaste marché.  

A titre d’exemple, le DHA d’origine algale est un segment en forte croissance et d’un niveau de prix 
reflétant le niveau de qualité et de régularité des produits (prix de vente estimé 55€/kg en 2014) au 
regard des huiles d’origine aquacole. Quasiment  inexistant en 2004,  le volume de  ce  segment est 
estimé  à  5.038  tonnes  en  2014  et  projeté  à  plus  de  21.000  tonnes  à  l’horizon  2023,  soit  une 
croissance annuelle moyenne de 12,3%. 

                                                            
24 http ://www.anses.fr/Documents/NUT2006sa0359Ra.pdf ‐ Chapitre 6, page 251 
25 Base de calcul : population de l’Union Européenne 2013, soit 505.000.000 personnes 
26 Frost & Sullivan, 2013 
27 Source : Frost & Sullivan, 2013 
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Les différents segments d’huiles d’origine micro‐algale sont en croissance tant sur les oméga‐3 que 
sur les oméga‐6. 

La Société développe différents procédés de production adressant ces segments à forte valeur 
ajoutée sur lesquels elle a pour objectif de représenter, notamment au moyen de ses partenariats, 
4 à 5% du marché global mondial des omégas 3&6, soit un volume estimé entre 8.000 et 10.000 
tonnes par an. 

 

6.6.1.1.3. Contexte réglementaire 

Une première  réglementation  (règlement européen CE n°258/97) définit  les  règles de mise  sur  le 
marché des nouveaux  ingrédients alimentaires,  les novel food. Le règlement s’applique notamment 
aux aliments et aux  ingrédients alimentaires  composés de micro‐organismes, de  champignons, de 
microalgues ou isolés à partir de ceux‐ci. Il s’applique en particulier aux algues pour lesquelles il n’est 
pas  possible  de  prouver  une  consommation  traditionnelle  dans  un  Etat  membre  de  l’Union 
Européenne. La mise sur  le marché européen des novel  food repose sur un système d'autorisation 
préalable,  avec  un  examen  national  par  les  autorités  sanitaires  des  États membres  (l’Anses  en 
France) et un arbitrage éventuel au niveau communautaire, après avis de  l'Autorité européenne de 
sécurité des aliments (EFSA).  

Ce dispositif permet d'assurer  la sécurité du consommateur au  regard de  la toxicité potentielle du 
produit  et  des  éventuels  déséquilibres  nutritionnels  induits  par  son  introduction  dans  le  régime 
alimentaire  global.  Pour  les  produits  de  caractéristiques  proches  en  termes  de  caractéristique,  il 
existe une procédure simplifiée dite de « substantielle équivalence», de durée sensiblement réduite 
(4 à 8 mois constatés selon les cas) car permettant de s’affranchir des études de toxicologie et dont 
la durée est sensiblement réduite (4 à 8 mois constatés selon les cas). 

La  seconde  réglementation pertinente pour  la mise  sur  le marché des produits  incorporant  l’huile 
algale  (riche  en oméga‐3 et  6) qui  sera produite par  la  Société ou  ses  joint  venture  est  celle des 
compléments  alimentaires.  Depuis  2002,  la  publication  de  la  Directive  2002/46/CE,  également 
appelée Directive Cadre des compléments alimentaires, a offert aux compléments alimentaires un 
cadre réglementaire propre qui leur confère un véritable statut et une reconnaissance européenne28.  

Cette directive a été transposée en droit français par  le Décret n°2006‐352 du 20 mars 2006 relatif 
aux compléments alimentaires qui prévoit : 

• Une déclaration obligatoire des compléments alimentaires mis sur le marché ; 

• Un étiquetage spécifique ; 

• Des  listes  positives  de  plantes  et  d’autres  substances  utilisables  dans  les  compléments 
alimentaires. 

                                                            
28 Source : Synadiet 
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Une  procédure  de  reconnaissance  mutuelle  en  accord  permet  d’obtenir  l’autorisation  de 
commercialiser des  compléments  alimentaires dont  au moins un  ingrédient n’est pas  autorisé  en 
France dès lors qu’il est légalement utilisé dans un autre Etat membre. 

Les oméga‐3 et oméga‐6 algosourcés  (c'est‐à‐dire produits à partir de microalgues)  sont  l’alternative 
naturelle à ces deux problématiques majeures. 

• Produire de l’huile vierge riche en EPA/DHA dépourvue de métaux lourds, pesticides, et autres 
contaminants ou polluants chimiques ; 

• Préserver les réserves halieutiques mondiales. 

La production de  l’EPA/DHA  est  encore  issue  à  95%29 de  la pêche.  Sa  substitution  inévitable par de 
l’EPA/DHA produite  industriellement par  les microalgues  connaît un  véritable essor qui nécessite de 
nombreux  outils  industriels  à  grande  échelle,  ainsi  que  des  technologies  efficientes  telle  que  celle 
développée par  la  société.C’est  sur  ce  segment estimé accessible que  la  Société a  choisi par  le biais 
d’une première rencontre avec le marché de valider la puissance de sa technologie. 

6.6.1.2. L’alimentation animale 

6.6.1.2.1. Enjeux 

De manière générale, l’utilisation des algues, même en très petites quantités, a des effets bénéfiques 
sur la physiologie des animaux en stimulant le système immunitaire (résistance aux maladies, action 
antivirale  et  antibactérienne),  en  améliorant  le  taux  de  conversion  alimentaire  (digestion,  flore 
intestinale), la croissance, les performances de reproduction et le contrôle du poids30. En considérant 
que l’alimentation animale se situe au début de la chaîne alimentaire, il est évident que les algues y 
ont un grand potentiel, notamment au  regard des conditions d’élevage  intensif et de  la  tendance 
récente à vouloir bannir l’utilisation des antibiotiques comme facteur de croissance dans les aliments 
pour animaux31. 

• Focus sur l’alimentation dans l’aquaculture 

L’utilisation des microalgues en aquaculture est courante . Elles sont en effet la source de nourriture 
naturelle des poissons. L’utilisation des micro‐algues en aquaculture concerne le stade de l’écloserie 
(culture de  rotifère, milieu d’élevage  larvaire) et  le  secteur de  l’aliment pour proies et  larves.  Les 
principales applications de microalgues pour l'aquaculture sont associées à la nutrition (en tant que 
composant  unique  ou  comme  additif  alimentaire),  mais  aussi  pour  induire  d'autres  activités 
biologiques comme la coloration de la chair des salmonidés32. 

                                                            
29 Source : Frost & Sullivan janvier 2014 
30  Harel  M,  and  Clayton  D,  (2004).  Feed  formulation  for  terrestrial  and  aquatic  animals.  US  Patent  20070082008 
(WO/2004/080196) 
31 Breithaupt D.E  (2007). Modern  application  of  xanthophylls  in animal  feeding  ‐ a  review.  Trends  in  Food  Science  and 
Technology, vol 18, pp 501‐506 
32 SODIM (2006). Étude d’opportunité des biotechnologies marines sur la production et l’utilisation des microalgues, dossier 
n°710.86 
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L’essor  de  l’aquaculture  utilisant  des  aliments  composés  riches  en  lipides  a  accru  fortement  la 
demande  en  farine  de  poisson.  En  parallèle,  la  stagnation  des  captures  de  pêche  limite  la 
disponibilité de cette matière première. L’aquaculture est confrontée aujourd’hui au double défi de 
réduire l’emploi de matières premières issues de la pêche pour l’alimentation des poissons d’élevage 
et de conserver à la chair de poisson la valeur nutritionnelle que lui confère sa richesse en oméga‐3.  

Dans ce contexte général d’épuisement des ressources halieutiques, seules les huiles végétales sont 
produites en quantités  suffisantes pour  répondre à  la demande de  l’aquaculture. Néanmoins,  leur 
recours  conduit  à un  appauvrissement du profil  en  acide  gras de  la  chair des poissons d’élevage. 
L‘enjeu  des  recherches  actuelles  est  donc  double :  trouver  un  substitut  aux  huiles  de  poissons 
sauvages tout en préservant la qualité nutritionnelle de la chair. L’utilisation des microalgues riches 
en oméga‐3 dans l’alimentation de « finition » (dans les semaines précédant la commercialisation) du 
saumon ou de  la truite permettrait de restaurer des teneurs élevées en oméga‐3 dans  la chair des 
poissons33, et ainsi fournir l’apport minimal quotidien de cette molécule à l’homme. 

En  ce qui  concerne  les pigments,  ils  se  retrouvent naturellement dans  l’alimentation des poissons 
sauvages, mais doivent être ajoutés artificiellement dans  l’alimentation des poissons d’élevage afin 
d’en colorer la chair (salmonidés).  

Aujourd’hui, les producteurs de microalgues peuvent faire compétition à l’astaxanthine de synthèse34 
car  les  consommateurs  recherchent  davantage  d’aliments  dits  naturels,  exempts  de  produits 
chimiques.  Les  microalgues  contiennent  en  effet  des  pigments  caroténoïdes  (xanthophylles  : 
fucoxanthine,  lutéine,  zéaxanthine,  et  carotènes  :  β  carotène  essentiellement).  En  plus  de  leur 
propriété pigmentante, les caroténoïdes sont de puissants antioxydants capables de piéger l'oxygène 
singulet et de désactiver les radicaux peroxyles. 

• Focus sur l’alimentation des animaux de ferme 

Globalement, la consommation mondiale de viande n’a cessé de progresser au cours des cinquante 
dernières  années du  fait, d’une part, d’un  accroissement de  la population  et, d’autre part, d’une 
augmentation  du  revenu  par  habitant.  Si  la  consommation  est  stable  dans  les  pays  développés 
(83kg/hab/an),  il  existe  une marge  de  progression  importante  dans  les  pays  en  développement 
(31kg/hab/an)35. 

Pour répondre à cette de demande croissante, l’industrialisation des élevages va s’intensifier, ce qui 
nécessite une  rationalisation de  l’alimentation permettant un équilibre entre apports nutritionnels 
optimaux  (croissance du cheptel,  santé des animaux, qualité des produits  finaux) et compétitivité, 
l’alimentation  représentant  entre  60  et  80%  du  coût  de  production.  Le métier  des  producteurs 
d’aliments pour animaux consiste donc, à partir de matières premières et d’additifs, à fabriquer des 
produits composés répondant précisément aux besoins nutritionnels de ces derniers et aux attentes 
économiques des éleveurs. 

                                                            
33 Legrand P, (2004). Comment augmenter l’apport nutritionnel en acides gras n‐3 ? Oléagineux, Corps Gras, Lipides. Vol 11, 
No. 1, pp 50‐54 
34 Astraxanthine de synthèse de 2.500$/kg 
35 Sources : FranceAgriMer d’après FAO, OCDE estimations 
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Aujourd’hui,  la composition en matières premières des aliments composés  repose  sur  les céréales 
pour  l’apport en énergie, et  les  tourteaux, pour  l’apport en protéines, et plus  spécifiquement  sur 
deux produits : le blé et le tourteau de soja36.  

En France,  l'approvisionnement en céréales se fait presque totalement à partir de  la production du 
pays. Pour  les tourteaux, celui‐ci s'effectue principalement par  le biais d'importations de tourteaux 
de  soja.  La  dépendance  protéique  de  la  France  (4,5  Mt  de  tourteaux  de  soja  importées/an37) 
présente  de  nombreux  risques,  notamment  la  volatilité  des  prix,  l’irrégularité  des 
approvisionnements et la présence d’OGM (Organisme Génétiquement Modifié).  

La France a réduit ses importations de soja grâce au développement de la production de coproduits 
de  l’industrie  oléagineuse  (tourteaux  de  colza), mais  cette  substitution  reste  partielle  pour  des 
raisons de digestibilité et de profil différent en acides aminés. In fine, la France reste dépendante à 
42 % des importations pour ses approvisionnements en protéines végétales. 

En complément des matières premières,  les additifs nutritionnels rentrant dans  la composition des 
aliments composés pour animaux permettent d’améliorer la production. Ces mélanges concentrés de 
vitamines,  d’oligo‐éléments  et  d’acides  aminés  sont  incorporés  entre  0,2  et  1%  suivant  le  type 
d'aliment  fabriqué et  l'espèce destinataire.  Ils doivent par ailleurs  répondre à une  réglementation 
européenne  stricte.  Suite  à  l'interdiction  de  l'utilisation  des  antibiotiques  comme  facteurs  de 
croissance, les industriels du secteur sont à la recherche de nouveaux additifs nutritionnels d’origine 
naturelle  répondant  aux  attentes  du  consommateur  et  de  l’éleveur  (compétitivité  et  qualité 
nutritionnelle) et permettant d’éviter l’étape d’homologation des additifs. 

En Europe, les algues marines font déjà partie du catalogue des matières premières autorisées38. Les 
microalgues  présentent  de  nombreux  atouts  nutritionnels  du  fait  de  leur  teneur  très  élevée  en 
protéines (jusqu’à 75 % de la matière sèche, avec autant d’acides aminés essentiels que les protéines 
de  soja), mais  aussi  en  lipides,  en  vitamines,  en pigments,  en  antioxydants  et  autres  composants 
cellulaires. 

Au‐delà des effets bénéfiques sur le bétail, les algues regorgent aussi de qualités durables en termes 
d’intrants (pas besoin d’engrais, ni d’eau douce, ni de pesticide), de rendement, de faible empreinte 
au  sol  (besoin  en moyenne d’un  sixième de  l’hectare nécessaire  à une  autre  culture  végétale)  et 
d’indépendance protéique. Si les propriétés des micro‐algues les positionnent comme des additifs à 
fort potentiel,  le problème des coûts de production  limitent  largement  leur utilisation, malgré des 
qualités nutritionnelles supérieures aux matières premières classiques39. 

Il existe un besoin important pour de nouveaux additifs alimentaires d’origine naturelle à destination 
des  animaux.  Les microalgues  peuvent  très  certainement  s’imposer  dans  ce  domaine  à  condition 
d’en diminuer les coûts de production. 

 

                                                            
36 Le tourteau de soja est un coproduit issu de la trituration du soja 
37 Source : Etablissement National des Produits de l’Agriculture et de la Mer (FranceAgriMer) 
38 http://eur‐lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:029:0001:0064:FR:PDF 
39 A titre d’exemple, la spiruline, avec une teneur en protéine de 60 à 70% de sa matière sèche se vend 8000 €/T, alors que 
le tourteau de soja avec une teneur en protéine de 44 à 48% se vend 440 €/T. 
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6.6.1.2.2. Chiffres clés 

D’après  les  dernières  estimations  de  la  FEFAC40,  la  production  européenne  (UE‐27)  d’aliments 
composés (hors petfood) s’élevait en 2012 à 150 millions de tonnes (+0,1% par rapport à 2011) pour 
un chiffre d’affaire de plus de 50mds€. Cette même année,  la France, 1er producteur européen, en 
produisait 21 millions de tonnes (dont 40% destinées aux volailles et 30% aux porcs) pour un chiffre 
d’affaire d’environ 6,3mds€. 

Le segment de marché des additifs pour l'alimentation animale s'est élevé à plus de 8,5mds$ dans le 
monde en 201141.  Il est constitué des acides aminés (plus de 50 % du marché, avec une croissance 
annuelle de près de 4 %), des vitamines (20 %, avec une croissance de 2%) et enfin des minéraux et 
des spécialités dont  les enzymes. Avec une croissance annuelle prévue de 6%42,  le marché mondial 
des additifs pour  l’alimentation animale devrait atteindre 18,7mds$ en 2016.  Le marché asiatique 
concentrera 28,5% des parts du marché mondial à cette même date. L'Europe est devenue en 2011 
le premier marché pour les additifs alimentaires avec une part de 35%, suivi par l’Amérique du Nord 
à 28%. 

Concernant  le marché  plus  spécifique  de  la  production  d’aliments  pour  l’aquaculture,  il  devrait 
croître nettement plus rapidement que le marché de l’alimentation animale dans son ensemble. On 
estime la croissance à 900% sur la période 2009 – 2020, soit +20% par an en moyenne.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 20 : Evolution prévisionnelle du marché d’aliments pour l’aquaculture sur 14 ans en volume43 

6.6.1.2.3. Contexte réglementaire 

Le secteur de l’alimentation animale est régi par un ensemble de textes réglementaires qui couvrant, 
entre autres,  l’hygiène des établissements,  la mise  sur  le marché et  l’étiquetage des aliments. De 
manière générale,  la  réglementation dépend de  la  forme que prend  l’aliment, qui peut être classé 
comme matière première ou comme additif. 
                                                            
40 Source : Fédération Européenne des Fabricants d'Aliments Composés (FEFAC) 
41 Source : DSM 
42  Markets&Markets  (2011).  Global  Animal  Feed  Additives  by  Type,  Livestock,  Geography,  Regulations  Trends  & 
Forecasts (2009‐2016) 
43 Source : Feed International, 2010 
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Selon  le  règlement  (CE) N°  1831/2003,  on  entend  par  additifs  pour  l’alimentation  animale  « des 
substances, micro‐organismes ou préparations, autres que les matières premières pour aliments des 
animaux et  les pré‐mélanges, délibérément ajoutés aux aliments pour animaux ou à  l’eau ayant au 
moins une des caractéristiques suivantes : 

• Avoir un effet positif sur les caractéristiques des aliments pour animaux ; 

• Avoir un effet positif sur les caractéristiques des produits d’origine animale ; 

• Avoir un effet positif sur la couleur des poissons ou oiseaux d’ornement ; 

• Répondre aux besoins nutritionnels des animaux ; 

• Avoir un effet positif sur les conséquences environnementales de la production animale ; 

• Avoir  un  effet  positif  sur  la  production,  le  rendement  ou  le  bien‐être  des  animaux, 
notamment  en  influençant  la  flore  gastro‐intestinale  ou  la  digestibilité  des  aliments  pour 
animaux ; 

• Avoir  un  effet  coccidiostatique  ou  histomonostatique  (qui  bloquent  la  prolifération  des 
parasites). » 

Un additif destiné à l’alimentation animale doit faire l’objet d’une autorisation de commercialisation 
sur la base d’undossier soumis à l’Autorité Européenne de Sécurité des Aliments (EFSA). 

Contrairement aux additifs, la constitution d’un dossier d’autorisation n’est pas exigée lors de la mise 
sur le marché d’une matière première déjà listée dans le catalogue européen des matières premières 
pour  aliments  des  animaux.  Ce  catalogue  est  détaillé  au  sein  du  Règlement  (UE)  68/2013  du 
16 janvier 2013. Aujourd’hui, les algues marines font déjà partie du catalogue autorisant les matières 
premières des  aliments pour  animaux44.  Le  risque  réglementaire pesant  sur une  valorisation des 
microalgues entières dans le domaine de la nutrition animale est donc limité. 

6.6.2. Le marché de la cosmétique 

6.6.2.1. Enjeux 

Le  marché  des  cosmétiques  s’inscrit  dans  une  tendance  lourde  qui  a  trait  à  la  demande  de 
« naturalité » des produits. Les cosmétiques biosourcés représentent une alternative potentielle à la 
cosmétique  conventionnelle  par  leur  composition  naturelle  exempte  de  substances  chimiques 
irritantes et allergisantes. Aujourd’hui,  l’utilisation des microalgues est parfaitement établie dans  le 
marché  de  la  cosmétique  et  des  soins  de  la  peau.  La  valorisation  des  algues dans  le  secteur  des 
cosmétiques peut se réaliser à travers différents axes : en tant que source d’ingrédients actifs ou en 
tant qu’émulsionnant. 

Plusieurs espèces de microalgues sont exploitées  industriellement en tant que source d’ingrédients 
actifs,  principalement  les  deux  espèces  Arthrospira  et  Chlorella.  Des  extraits  d'algues,  ayant  une 
activité antioxydante, sont exploités sur le marché dans la fabrication des produits de soin capillaire, 
du visage et de la peau ainsi que dans les crèmes solaires. De même, la synthèse de protéines à partir 
de  la  souche Arthrospira entraine une  réparation des premiers signes de vieillissement de  la peau 

                                                            
44 http://eur‐lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:029:0001:0064:FR:PDF 
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alors que des extraits de Chlorella vulgaris permettent de stimuler  la synthèse du collagène dans  la 
peau induisant la réduction des rides45. Les pigments issus des microalgues sont également utilisés.  

Par ailleurs,  l’excellente dermocompatibilité des algues  leur permet de  jouer un  rôle de  texturant 
dans  la  formulation  cosmétique  en  tant  qu’émulsionnant.  Les  émulsionnants,  représentant 
généralement utilisés entre 1 et 10% du produit  final, permettent disperser des particules  liquides 
dans une  autre phase  liquide non miscible. Cette propriété  est particulièrement  recherchée pour 
formuler  des  produits  de  beauté  comprenant  des  phases  aqueuses  et  huileuses  (crèmes,  laits, 
maquillages). Aujourd’hui,  les  émulsionnants utilisés  en  cosmétique  sont  essentiellement  issus de 
dérivés  de  l’huile  de  palme  (acide  gras  et  alcool  gras), mais  les  industriels  du  secteur  sont  à  la 
recherche  de  sources  d’approvisionnement  alternatives  et  plus  sécurisées.  En  effet,  plusieurs 
difficultés viennent renforcer l’insécurité d’approvisionnement en huile de palme : 

• La compétition avec les autres secteurs : la cosmétique qui ne représente qu’une très faible 
partie des débouchés (0,1%) constitue une « niche » pour les producteurs d’huile de palme. 
Leur  appétence  pour  ce  marché  est  moindre,  d’où  l’anticipation  de  difficultés 
d’approvisionnement pour le secteur cosmétique dans les années à venir ; 

• La distance : l’éloignement entre les producteurs et les acheteurs de l’huile de palme rend les 
contrôles de qualité plus difficile et augmente les risques de rupture d’approvisionnement ; 

• Le  risque  « OGM » :  la  transformation  de  l’huile  de  palme  en  biocarburant  (utilisation 
obligatoire à hauteur de 5 % dans tous les carburants vendus en Malaisie) pousse les acteurs 
à travailler sur des nouvelles espèces de palmier génétiquement modifiés pour accroitre leur 
rendement.  Le  manque  de  traçabilité  de  l’huile  de  palme  fait  courir  le  risque  d’une 
intégration  d’OGM  dans  les  produits  finaux,  difficilement  justifiable  auprès  des 
consommateurs.  Ce  risque  est  renforcé  par  les  difficultés  de  contrôle  de  l’huile  liées  à  la 
distance entre producteur et acheteur. 

L’huile algosourcée,  transformée en alcool  gras puis en émulsionnant,  constitue une alternative à 
l’huile de palme qui permettrait de  répondre aux attentes du marché et des  consommateurs des 
produits vierges en huile de palme (dits « palm free »). 

6.6.2.2. Chiffres clés 

L’industrie  cosmétique  mondiale  (produits  de  soins,  hygiène  et  parfums)  a  généré  un  chiffre 
d’affaires  de  180mds€  en  2012,  avec  une  croissance  annuelle  moyenne  d’environ  5%46,  tirée 
notamment par les pays émergents. Avec 18% des parts de marché, l’industrie cosmétique française 
est aux avant‐postes du secteur : 

• Elle occupe la première place des exportateurs mondiaux (17,9%) devant l’Allemagne (11,7%) 
et les Etats‐Unis (11%) ; 

• Elle emploie 45 000 personnes (hors sous‐traitants et distributeurs) ; 

                                                            
45  Spolaore,  P.  Joannis‐Cassan,  C.,  Duran,  E.,  Isambert,  A  .(2006)  Commercial  applications  of  microalgae.  Journal  of 
Bioscience and Bioengineering, 101, pp. 87‐ 96. 
46 Source : L’OREAL, document de référence 2012 
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• Elle est le 4ème secteur de l’économie nationale de par son solde commercial. 

Ce  marché  utilise  575.000  tonnes  d’ingrédients  (marché  estimé  à  18mds$  en  2012  avec  une 
croissance annuelle moyenne de 4,4% jusqu’en 201647. Selon le cabinet Kline, 34% de ces ingrédients 
sont des émulsionnants, soit un marché annuel de 196.000 tonnes.  

La tendance verte est clé dans le référencement par les acteurs du marché de nouveaux ingrédients 
et ce tout particulièrement au sein du segment « soin de  la peau ». Le segment des émulsionnants 
verts présente une croissance supérieure à 10% en volume chaque année48 et la demande est forte 
pour mettre à disposition des ingrédients renouvelables qui soient également durables. 

6.6.2.3. Contexte réglementaire 

Depuis  le  11  juillet  2013,  les  produits  cosmétiques  vendus  sur  le marché  de  l'Union  Européenne 
doivent  répondre  à  la  nouvelle  réglementation  cosmétique  N°1223/2009.  En  Europe,  la  seule 
exigence prévue par les textes porte sur l’absence de nocivité pour la santé. Il incombe aux fabricants 
de garantir que  leurs produits satisfont aux exigences  législatives, réglementaires et ne présentent 
aucun danger pour la santé. Le fabricant ou le responsable de la mise sur le marché doit s’assurer de 
la sécurité de son produit et constituer un dossier  technique à  tenir à disposition des autorités de 
contrôle.  Dans  ce  dossier  doivent  notamment  figurer  la  formule  qualitative  et  quantitative  du 
produit, la description des conditions de fabrication et de contrôle et l’évaluation de la sécurité pour 
la santé humaine du produit fini. Le produit fini doit être contrôlé par le fabricant et faire l’objet de 
spécifications.  Parallèlement  à  ces  conditions,  s’ajoutent  des  exigences  spécifiques  pour  les 
composantes du produit  fini, comme  les  ingrédients  (REACH),  les packagings ou encore    les objets 
promotionnels et PLV (Publicité sur Lieu de Vente).  

En complément de cette réglementation,  les grands groupes du secteur se sont associés au niveau 
européen pour proposer des bonnes pratiques de fabrication avec la norme ISO 22 716. Les normes 
ISO/TC 217 et ISO/NP 16 128 permettent la mise en place de définitions et critères techniques pour 
les  ingrédients  et  les  produits  « naturels »  et  « biologiques »  en  cosmétiques. Une  description  de 
l’extrait utilisé suffit pour introduire des extraits cosmétiques issus de microalgues. On peut souligner 
qu’il  n’existe  pas  d’obligation  à  préciser  l’espèce  d’algue  utilisée  pour  la  production  de  l’extrait 
cosmétique. 

6.6.3. Le marché de la chimie biosourcée 

Le  taux de croissance annuel moyen  (TCAM) du marché de  l’industrie chimique est de 3% pour  la 
période 2005 – 2025. La part des produits biosourcés devrait passer de 2% en 2008 à plus de 22% en 
2015. Le TCAM du marché des produits biosourcés est ainsi estimé à 18,3% pour  la période 2005 – 
2025. 

   

                                                            
47 Source : KLINE (www.klinegroup.com/news/speeches/incosspeechfinal.pdf) 
48 Source : étude de marché réalisée par la Société 
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Figure 21 : Répartition des différents segments de l’industrie de la chimie et part des produits biosourcés (en m€)49  

6.6.3.1. Les biopolyuréthanes 

6.6.3.1.1. Enjeux 

Les polyuréthanes  sont des polymères obtenus par  la  réaction d’un  isocyanate  sur un polyol.  Les 
polyuréthanes sont aujourd’hui très majoritairement d’origine pétrosourcée et constituent l'une des 
plus vastes familles de matières dites « plastiques » allant des mousses aux élastomères en passant 
par les fibres textiles, les adhésifs et autres peintures, vernis ou colles. 

Des  alternatives  biosourcées  ont  récemment  vu  le  jour,  notamment  un  des  deux  composants 
nécessaires à  la  synthèse du polyuréthane  thermoplastique :  le polyol  (l’isocyanate étant  toujours 
d’origine pétrosourcée). Les polyols biosourcés sont aujourd’hui  issus d’huiles végétales provenant 
d’oléagineux tels que  le colza ou  le tournesol. L’exploitation d’huiles  issues de plantes comestibles 
pose  deux  principales  limites  que  sont  la  concurrence  d’usage  avec  l’alimentation  humaine  et  la 
priorité donnée à  l’ agriculture intensive, notamment en cas de forte demande. 

Dans ce contexte,  l’huile algale  (soit à base de microalgues), de par sa composition, constitue une 
source d’approvisionnement potentielle d’intérêt pour la production de polyols biosourcés. 

   

                                                            
49 Source : Avenium Consulting 
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6.6.3.1.2. Chiffres clés 

Le marché mondial des polyols, selon un rapport publié en 2012 par Global Industry Analysts, devrait 
atteindre 5,3mds € en 2017. Les polyols renouvelables vont faire  l’objet d’une demande croissante 
qui permettra de réduire  l’empreinte carbone de nombreux produits aval50. En ce qui concerne  les 
polyuréthanes,  la  consommation mondiale  a  été  estimée  à  14 millions  de  tonnes  en  2010,  et  la 
consommation européenne progresse de 7 à 8% par an.51 

Les  principales  applications  des  polyuréthanes  sont  aujourd’hui  les  mousses  flexibles  (46%),  les 
mousses  rigides  (26%)  et  les  autres  applications  (28%  pour  les  adhésifs,  couchage,  élastomères, 
liants, étanchéité, etc.) 

 

Figure 22 : Marché des polyuréthanes par secteurs d'applications en France (A) et dans le monde (B)52  

6.6.3.1.3. Contexte réglementaire 

En  Europe,  le  marché  est  encadré  par  la  réglementation  REACH  (Registration,  Evaluation  and 
Autorisation  of  CHemicals).  Le  nouveau  règlement  CE  n° 1907/2006  concernant  l’enregistrement, 
l’évaluation et l’autorisation des substances chimiques est entré en vigueur le 1er juin 2007. Pour la 
commercialisation de substances chimiques en quantité égale ou supérieure à une tonne par an, un 
enregistrement doit être effectué se traduisant par la production d’un certain nombre d’informations 
sur  la  fabrication,  les usages  identifiés et  les propriétés  toxicologiques et écotoxicologiques. D’une 
manière générale, la mise en œuvre de REACH constitue une opportunité pour la chimie biosourcée 
dans la mesure où elle peut proposer certaines solutions en termes de substitution de produits. 

6.6.3.2. Les biolubrifiants 

6.6.3.2.1. Enjeux 

Un lubrifiant se compose d'huile de base et d'additifs, qui renforcent les qualités naturelles de l'huile 
de base. 

Certains  lubrifiants  sont  produits  à  partir  d'huiles  végétales  issues  de  la  culture  de  plantes 
oléagineuses : huile de colza, de tournesol, de palme, de coprah, etc. On parle alors de biolubrifiants 

                                                            
50 Source : http://formule‐verte.com/ 
51 Source : GUEMAZ NORA. Préparation et étude de la stabilité thermique des polyuréthanes, 2012 
52 Source : Université Ferhat Abbas Sétif 1 ‐ 2004 
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lorsque  la  teneur du produit  final est d’au moins 25% d’origine biosourcée.  Il existe deux voies de 
production de biolubrifiants : 

• Les  lubrifiants  produits  à base  d'huile  végétale  non  transformée  (c'est  l'huile  extraite  des 
graines oléagineuses qui est utilisée). Cette huile, constituée de  triglycérides, n'a alors pas 
subi de modifications structurelles ; 

• Les  lubrifiants  produits  à  base  d'esters  végétaux,  où  les  triglycérides  subissent  une 
modification  structurelle  qui  leur  confère  des  propriétés  plus  avantageuses  telle  qu’une 
meilleure résistance à l'oxydation. 

Certains  milieux  et  environnements,  pour  lesquels  la  préservation  et  la  protection  de 
l'environnement  est  une  préoccupation  permanente,  sont  particulièrement  concernés  par 
l'utilisation  des  biolubrifiants.  C'est  le  cas  des  milieux  aquatiques,  montagneux,  agricoles  et 
forestiers. 

Aujourd’hui, les biolubrifiants reposent sur des huiles végétales en compétition avec l’alimentaire et 
leur prix s’est très rapidement aligné sur le prix du pétrole. Le graphique ci‐dessous met en évidence 
la volatilité des cours de cette matière première : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 23 : Evolution du cours de l’huile de palme, de colza, de tournesol 
et de soja au cours des 10 dernières années (en USD/t)53  

Dans  ce  contexte,  l’huile  algale  constitue  une  source  d’approvisionnement  potentielle  pour  la 
production de biolubrifiant. 

 

 
                                                            
53 Source : http://www.indexmundi.com/fr 
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6.6.3.2.2. Chiffres clés 

Les  biolubrifiants  regroupent  selon  la  définition  du  CEN  (Centre  Européen  de  Normalisation)  les 
lubrifiants présentant un contenu minimum biosourcé (25% minimum de carbone renouvelable), des 
qualités de biodégradabilité et une moindre toxicité54. 

Le marché mondial des lubrifiants représente plus de 45 millions de tonnes en 2010. En moyenne, ce 
marché est attendu avec une croissance annuelle de 2,2% à 2,5% pour les 10 prochaines années55. 

 

Figure 24 : Marché européen des biolubrifiants 56  

6.6.3.2.3. Contexte réglementaire 

Le cadre réglementaire actuel est favorable au développement des biolubrifiants, avec notamment : 

• La loi d’orientation agricole (article 44, loi 2006‐11 du 5 janvier 2006) interdisant l’utilisation 
de  lubrifiants  fossiles  qui  pourraient  facilement  être  substitués  par  des  produits 
biodégradables ou satisfaisant aux critères de  l’écolabel européen dans  les zones naturelles 
qualifiées de « sensibles » (on estime qu’un litre d’huile usagée peut couvrir 1.000 m² d’eau 
et empêcher l’oxygénation de la flore et de la faune pendant de nombreuses années57) ; 

• La taxe générale sur  les activités polluantes depuis  janvier 2008 s’applique aux  lubrifiants à 
usage perdu  : huiles pour moteurs deux‐temps,  graisses pour  systèmes ouverts, huiles de 
démoulage, huiles de tronçonneuses. Seuls les produits respectant l’écolabel européen sont 
exonérés de cette taxe. 

 

                                                            
54 Source : http://www.valbiom.be/ 
55 Source : Formule Verte 
56 Source : http://www.agrobiobase.com/ 
57 Source : http://www.ademe.fr/ 
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6.6.4. Le marché des biocarburants 

La  Société  travaille  d’ores  et  déjà  des  molécules  visant  ce  marché  qui  représente  des  enjeux 
extrêmement importants en termes de volumétrie (cf. chapitre 12.1) mais dont les coûts de revient 
ne  permettent  pas  aujourd’hui  d’atteindre  des  niveaux  de  prix  concurrents  des  produits 
pétrosourcés. 

6.6.4.1. Le biocarburéacteur 

6.6.4.1.1. Enjeux 

Le prix du carburéacteur conventionnel (issu du pétrole) a été multiplié par 10 en 15 ans, passant de 
0,3$  le gallon en 2001 à 3$ en 2014. Aujourd’hui,  le  carburéacteur  constitue  le premier poste de 
dépense des  compagnies aériennes,  soit 30 % des  coûts d’exploitation,  contre 13 % en 2001. Ces 
problématiques  accentuent  la  fragilité  économique  des  compagnies  aériennes  qui  doivent 
internaliser le surcoût ou le répercuter sur le consommateur. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 25 : Evolution du prix du gallon de carburéacteur en USD 58 

Cette tendance devrait se renforcer dans les années à venir, compte tenu notamment de la pénurie 
annoncée des ressources pétrolières (environ 40 ans de réserve) conjuguée à la croissance du trafic 
aérien (+4,5%/an, soit un doublement du trafic au niveau mondial d’ici 2025) et de la mise en œuvre 
de la taxe carbone dans le secteur de l’aviation. 

La production de  kérosène est  limitée par  le niveau de demande en essence qui est  la  coupe de 
raffinage immédiatement inférieure à celle du kérosène. Ainsi, une part des coupes de kérosène sert 
à satisfaire  la demande  importante en essence, augmentant ainsi  l’insécurité d’approvisionnement. 
La  France  est  par  ailleurs  importatrice  de  carburéacteur  pour  environ  un  tiers  de  ses  besoins. 
L’indépendance  énergétique  avec  une  production  de  carburéacteur  biosourcé  sur  le  sol  français 
permettra à terme de sécuriser sa livraison. 

                                                            
58 Source : Index Mundi 
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Figure 26 : Production et consommation de carburéacteur en France 59 

Les émissions de CO2 des avions sont directement proportionnelles à la consommation de carburant 
avec un facteur de 3,15 : quand un avion consomme une tonne de kérosène, 3,15 tonnes de CO2 sont 
émises. Les chiffres du GIEC attribuent au transport aérien environ 2,65% des émissions humaines. 
Partant du principe que le cycle de vie des carburants alternatifs permet de réduire les émissions de 
CO2,  des  objectifs  ambitieux  en  termes  d’incorporation  de  biocarburants  et  de  réduction  des 
émissions de GES ont été annoncés pour  le  transport, et en particulier  l’aviation. Dans  la dernière 
directive « Renewable Energy Directive » relative à la promotion de l’utilisation de l’énergie produite 
à partir de sources renouvelables (Directive 2009/28/CE), un objectif d’incorporation d’au moins 10 
%  d’énergies  renouvelables  dans  la  consommation  d’énergie  du  secteur  des  transports  doit  être 
atteint  dans  chacun  des  États  membres  à  l’horizon  2020.  De  plus,  les  acteurs  de  l’industrie 
aéronautique, regroupés au sein de l’IATA, ont annoncé en 2010 une croissance neutre en carbone à 
partir de 2020 et  la réduction des émissions de CO2 de 50 % en 2050 par rapport à  leur niveau de 
2005. 

   

                                                            
59  Source : UFIP, 2011 
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Figure 27 : Objectifs environnementaux du secteur de l’aviation civile60  

Différentes voies de production de carburéacteurs alternatifs sont en cours de développement : 

• Les carburants synthétiques Fisher‐Tropsch (FT) : 

o à partir de la biomasse lignocellulosique (résidus de bois, paille de céréales, etc.) qui 
connaît  certaines  limites  liées  à  la mobilisation  des  sols,  aux  coûts  énergétiques 
importants et aux niveaux d’investissements élevés. 

o à partir des voies Gaz to Liquid (GtL) et Coal to Liquid (CtL), issues respectivement du 
gaz  et  du  charbon  qui  ne  permettent  pas  d’améliorer  les  performances 
environnementales de la voie pétrolière classique. 

La norme ASTM D756661 autorise depuis 2009 un mélange à 50% pour  l’ensemble des  carburants 
synthétiques FT (CtL, GtL, BtL) avec le carburant conventionnel. 

• Les huiles végétales : Hydrogenated Esters and Fatty Acids (HEFA) 

Le  procédé  consiste  à  traiter  les  huiles  riches  en  structures  triglycérides  et/ou  acides  gras 
(principalement la palme, le colza, le soja et les micro‐algues) en présence d’hydrogène de manière à 
éliminer  l’oxygène  qu’elles  contiennent.  L’enjeu  majeur  de  la  filière  HEFA  est  de  disposer  de 
ressources  qui  n’entrent  pas  dans  la  compétition  dite  « 5  F » :  Food  (alimentation),  Feed 
(alimentation  du  bétail),  Forest  (forêts),  Fiber  (textile),  Fuel  (carburants).  La  norme  ASTM  D7566 
autorise depuis 2011 un mélange à 50% d’HEFA avec le carburant conventionnel. 

 

                                                            
60 IFPEN, 2012 
61 “Standard Specification for Aviation Turbine Fuel Containing Synthesized Hydrocarbons” 
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• La transformation chimique des sucres 

On peut évoquer d’autres voies potentielles de développement de carburéacteurs alternatifs, moins 
matures que les précédentes comme la transformation directe de sucre de canne en hydrocarbures 
par synthèse biologique. 

Dans  ce  contexte,  les  microalgues  constituent  une  alternative  pour  la  production  de 
biocarburéacteur. En effet, la micro‐algue Botryococcus braunii (B.b.) est connue pour sa capacité à 
produire directement des hydrocarbures aux caractéristiques proches de celles du pétrole brut62. En 
particulier,  une  certaine  race  de  B.b.  en  fait  un  candidat  idéal  pour  la  production  de  carburant 
alternatif63.  Alors  que  certaines  souches  algales  contiennent  moins  de  1%  d’hydrocarbures,  ils 
occupent, dans  cette  race, de 30 à 40% de  la matière  sèche, avec un maximum  reporté à 80%64. 
L’autre particularité de cette souche est qu’elle exocyte directement dans son milieu de culture de 90 
à 95% des hydrocarbures qu’elle produit, évitant ainsi  l’étape énergivore et  coûteuse d’extraction 
des molécules d’intérêt par disruption des microalgues65. 

6.6.4.1.2. Chiffres clés 

En 2010, les 18.000 avions de la flotte aérienne mondiale ont consommé 250 millions de tonnes de 
carburéacteur par an, soit environ 6% de la consommation mondiale de pétrole. Compte tenu de la 
croissance  du  trafic  aérien  (+4,5%  par  an)  et  des  progrès  technologiques  à  venir,  la  quantité  de 
carburéacteur  consommé  devrait  continuer  à  croître  de  1  à  2%  par  an.  En  2030,  les  projections 
estiment une consommation mondiale de 300 millions de tonnes de carburéacteur66.  

   

                                                            
62 Hillen et al. (1982) « Hydrocracking of the oils of Botryococcus‐Braunii to transport fuels” Biotechnol. Bioen. 24(1): 193‐
205 
63  Tom  D.  Niehaus  et  al.  (2011),  “Identification  of  unique mechanisms  for  triterpene  biosynthesis  in  B.b.”,  PNAS  doi: 
10.1073/pnas.1106222108 
64 Wijffels, R. (2006). « Energie via microbiologie: Status en toekomstperspectief voor Nederland » Utrecht, SenterNovem. 
65 Banerjee, A., Sharma, R., Chisti, Y., and Banerjee, U. C. (2002) Crit. Rev. Biotechnol. 22 :245–279 
66 Commission Européenne (2011) « SWAFEA Final Report » (http://www.swafea.eu) 
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Figure 28 : Estimation de la consommation de carburéacteur en Union Européenne67 

L'initiative  «  Biofuel  Flight  Path  »  de  la  CE  vise  à  la  production  de  2 millions  de  tonnes  de  bio‐
kérosène en Europe d'ici 2020.68 A 730€ la tonne de carburéacteur conventionnel (estimation basse 
calée sur la valeur moyenne en 201369), cela représentera un marché européen de 1,46mds€. 

Au‐delà de 2020,  la  croissance du marché du biocarburant destiné aux  turboréacteurs des avions 
deviendra exponentielle. 

   

                                                            
67 Source : SWAFEA, 201 
68 Source : http://www.assemblee‐nationale.fr/ 
69 Source : http://www.indexmundi.com/ 
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Figure 29 : Croissance du marché européen du biokérosène (en volume, tonnes)70 

 

6.6.4.1.3. Contexte réglementaire 

Deux  grands  principes  guident  l’ensemble  des  recherches  actuelles  menées  sur  les  carburants 
alternatifs : 

• Le « drop‐in » et les contraintes normatives 

Les carburéacteurs alternatifs doivent pouvoir être incorporés au kérosène conventionnel en toutes 
proportions dans un moteur sans aucune modification fondamentale de l’architecture du moteur ou 
de  l’aéronef  (systèmes  carburant) et des  infrastructures aéroportuaires et de distribution.  Il  s’agit 
donc de développer des carburants alternatifs affichant des propriétés physico‐chimiques similaires 
aux  carburéacteurs  conventionnels.  En  raison  de  fortes  contraintes  en  matière  d’utilisation 
aéronautique (variabilité thermique, densité,…) et des conséquences fatales qu’aurait un carburant 
de  mauvaise  qualité,  les  propriétés  du  carburéacteur  doivent  répondre  à  des  spécifications 
internationales  particulièrement  drastiques.  Il  s’agit  notamment  de  respecter  la  norme  ASTM 
D165571 et d’être approuvé selon la norme spécifique ASTM D405472 qui prévoit un certain nombre 
d’étapes de validation du carburant. 

• Les critères européens d’éligibilité des biocarburants 

Pour  que  les  carburants  alternatifs  répondent  aux  objectifs  environnementaux  et  qu’ils  soient 
éligibles  à  l’objectif  communautaire  (et  exempts de  taxe  carbone), un  certain nombre de  critères 
doivent être  respectés. Parmi eux,  il y a des  seuils minimums de  réduction des émissions de GES, 
ainsi que des critères quant à  l’utilisation des terres mobilisées pour  la production de  la biomasse, 
notamment  concernant  la  préservation  de  la  diversité  biologique  ou  la  compétition  avec 
l’alimentaire. 

 

                                                            
70 Source : Commission Européenne (2011) « SWAFEA Final Report » 
71 “Specifications for aviation turbine fuels” 
72 “Guidelines for the qualification and approval of new aviation turbine fuels and additives” 
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6.6.4.2. Le biodiesel 

6.6.4.2.1. Enjeux 

L’augmentation  du  prix  du  pétrole,  la  recherche  de  combustibles  plus  respectueux  de 
l’environnement et  la volonté d’indépendance énergétique concourent au  fort développement des 
biocarburants. Après  la première et seconde génération de biocarburants,  la troisième génération, 
issue des algues, présente un potentiel important pour relever les défis du XXIème siècle. 

Deux  générations  de  biocarburants  industriels  sont  aujourd’hui  commercialisées.  Une  3ème 
génération de biocarburants s’est construite en réponse aux enjeux mondiaux : 

• Elle n’empiète pas sur les sols et les terres agricoles destinées à l’agroalimentaire dans la 
mesure où le substrat utilisé est un sous‐produit industriel ; 

• Elle ne dépend pas des climats ; 
• Elle présente des rendements bien plus élevés que les deux premières générations. 

La première génération consiste à produire du biodiesel à partir des lipides des plantes oléagineuses 
(palmier à huile,  tournesol ou  colza) ou de  l’éthanol à partir des  sucres  végétaux  (canne à  sucre, 
betterave sucrière, maïs ou blé). 

Avantages  Inconvénients 

A  l’inverse  de  la  combustion  des  énergies 
fossiles, le carbone émis lors de la combustion 
de biocarburants a préalablement été fixé par 
les plantes lors de la photosynthèse.  

Le  bilan  environnemental  est  médiocre,  voire 
dangereux,  car  la  production  agricole  intensive 
entraîne  l’augmentation de  la pollution des eaux 
(pesticides, engrais ...). 
 

Le  bilan  socio‐économique  est  dangereux,  voire 
catastrophique,  car  les  productions  agricoles  à 
vocation  alimentaire  et  énergétique  entrent  en 
concurrence. 

 
La seconde génération de biocarburants est issue de source ligno‐cellulosique (bois, feuilles, pailles, 
etc.)  à  partir  de  processus  techniques  avancés.  Au  lieu  d’utiliser  les  parties  nobles  des  plantes 
(graines ou les tubercules) comme dans la première génération, les nouveaux procédés cherchent à 
améliorer le bilan énergétique en utilisant toute la plante : 

Avantages  Inconvénients 

Production  à  base  de  végétaux  non 
comestibles  :  dissociation  des  cultures 
alimentaires et énergétiques ; 
 

Le  bilan  énergétique  et  le  bilan 
environnemental  sont  meilleurs  que  la 
première  génération  car  l’ensemble  de  la 
plante est utilisée comme productible. 

Elle  reste  en  concurrence  avec  les  denrées 
alimentaires pour l’occupation des sols. 
 

Comme  pour  d’autres  productions  agricoles 
intensives, la tentation de recourir aux OGM pour 
accroître  la  production  menace  l’équilibre 
environnemental.  
 

Les espèces végétales utilisées pour la production 
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de  biocarburants  de  seconde  génération  étant 
déjà  très  résistantes  et  vivaces,  leur  mutation 
pourrait  en  faire  des  espèces  invasives 
difficilement contrôlables. 

 
Une troisième génération émerge aujourd’hui, basée sur la production de biocarburants (biodiesel, 
bioéthanol et biokérosène) à partir de microalgues. On parle alors de biocarburant algosourcé ou 
d’algocarburant.  Cette  voie  de  production  permet  de  s’affranchir  des  inconvénients  des  deux 
précédentes générations tout en ayant des rendements nettement supérieurs73 : 

• Elle n’empiète pas  sur  les  sols et  les  terres agricoles destinées à  l’agroalimentaire dans  la 
mesure où le substrat utilisé est un sous‐produit industriel ; 

• Elle ne dépend pas des climats ; 

• Elle présente des rendements biens plus élevés que les deux premières générations. 

 

Source du biocarburant  Rendement en huile (L/ha) 

Mais ‐ Graine de soja  100 – 500 

Colza – Jatropha  1 000 – 2 000 

Noix de coco ‐ Huile de palme  2 000 – 6 000 

Microalgue en autotrophie  136 900 

Microalgue en hétérotrophie  > 1 000 000 

6.6.4.2.2. Chiffres clés 

La  consommation  totale de biodiesel dans  l’Union Européenne devrait être multipliée par 2 entre 
2010 et 2020 pour atteindre plus de 20 milliards de  litres. Ce volume représente une  incorporation 
d’environ 6,5% de biodiesel dans  les diesels pétrosourcés, soit 70% de plus qu’en 2010. La capacité 
de production (8,6 milliards de litres en 2011) augmentera parallèlement, mais ne permettra pas de 
couvrir  l’intégralité  de  la  demande  domestique,  l’Union  Européenne,  premier  producteur  et 
consommateur au monde de biodiesel, devra alors importer environ 2 milliards de litres de biodiesel 
par an. L’Union Européenne est le premier producteur et consommateur au monde de biodiesel. 

   

                                                            
73 http ://www.massey.ac.nz/~ychisti/Biodiesel.pdf 
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Figure 30 : Projection du développement du marché européen du biodiesel74 

Malgré une légère baisse de la production, l'Allemagne reste le premier producteur de biodiesel de 
l'UE  en  2011  avec  près  de  2,8 millions  de  tonnes  (soit  28%  de  la  production  totale  dans  l'UE). 
L'Allemagne est suivie par la France qui dépasse les 1,5 million de tonnes, l'Espagne (604 kt) et l'Italie 
(479 kt).  

La production et la consommation mondiale de biodiesel représente 17 milliards de litres en 2010 et 
devrait atteindre 40 milliards de litres en 2020. 

   

                                                            
74 Source : OCDE‐FAO Agricultural Outlook 2011 
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Figure 31 : Projection du développement mondial de la production de biodiesel75 

En 2011,  l’Union Européenne est de  loin  le principal producteur de biodiesel au monde  (9 mdsL), 
suivie par  l’Amérique Latine  (3,4 mdsL) et  les Etats‐Unis  (1,6 mdsL). Les projections montrent que 
l’Union  Européenne  devrait  conserver  une  nette  avance  en  2020  avec  17 mdsL  produits,  contre 
4 mdsL  pour  les  Etats‐Unis,  3,2  mdsL  pour  l’Argentine  et  3,1  mdsL  pour  le  Brésil.  Toutefois 
l’importante  croissance  de  la  consommation  domestique  (+4,8%  par  an  de  2011  à  2020)  fera  de 
l’Union Européenne  le premier  importateur de biodiesel en 2020  (2 mdsL  importés), suivie par  les 
Etats‐Unis  (0,8 mdL  importé en 2020, pour une croissance annuelle moyenne de  la consommation 
domestique de 5,4% pour la période 2011 ‐ 2020) et l’Indonésie (respectivement 0,3 mdL, +14,4%). 

6.6.4.2.3. Contexte réglementaire 

La Directive 2009/28/CE, « Renewable Energy Directive » dite RED, fixe un objectif d’incorporation de 
10% de biocarburants dans les transports à l'horizon 2020. Les biocarburants peuvent répondre à ces 
objectifs à condition qu’ils soient durables, c’est‐à‐dire qu’ils satisfassent aux exigences de réduction 
des émissions de gaz à effet de serre telles que définies dans  la directive. Un biocarburant devient 
durable si cette réduction atteint au moins 35% par rapport aux carburants fossiles. Cette valeur sera 
portée à 50% en 2017 et 60% en 2018. 

La Directive  2009/30/CE  « Fuel Quality Directive »  dite  FQD,  autorise  l’incorporation  de  quantités 
plus  importantes de biocarburants et fixe un objectif plus ambitieux de réduction des émissions de 
GES  des  carburants  par  unité  d’énergie.  Les  spécifications  environnementales76  définies  par  la 
directive  indiquent une  teneur maximum en biocarburant à 10% pour  l’essence  (éthanol) et à 7% 
pour le gazole (biodiesel).  

En  septembre  2013,  le  Parlement  européen  a  fait  machine  arrière  en  estimant  que  la  part 
d'agrocarburants de première génération, produits à partir de cultures alimentaires et énergétiques,  

                                                            
75 Source : OCDE‐FAO Agricultural Outlook 2011 
76 Les normes EN 228 (Essence) et EN 590 (Gazole) définissent  la qualité européenne des carburants. Les travaux sont en 
cours  pour  y  intégrer  les  caractéristiques  associées  aux  évolutions  liées  aux  teneurs  en  biocarburants  définies  dans  la 
directive. 
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ne  devrait  pas  dépasser  6%  de  l'énergie  finale  consommée  dans  les  transports  en  2020.  Il  a 
également  approuvé un  soutien  aux biocarburants avancés,  c'est  à dire produits  à partir d'autres 
sources,  comme  les algues ou  certains déchets, qui devront  représenter pas moins de 2,5% de  la 
consommation en 2020. 

Au niveau national, on note une fiscalité avantageuse : 

• À travers une défiscalisation partielle des biocarburants pour les productions issues d’usines 
agréées Article 265 bis A du Code des Douanes ; 

• À  travers d’une  taxation supplémentaire  (TGAP, Taxe Générale sur  les Activités Polluantes) 
des  carburants  présentant  un  défaut  d’incorporation  des  biocarburants,  telle  que  prévue 
dans l’Article 266 quindecies du Code des Douanes. 

 

6.7. Un business model reposant sur des partenariats commerciaux 

6.7.1. Une stratégie d’alliances basée sur des synergies et le partage de la valeur 

La vitesse de pénétration des marchés est une clé dans le succès du développement d’un groupe. La 
Société a  choisi de  se  focaliser  sur  son  cœur de métier et de  s’allier à des groupes disposants de 
ressources et  compétences  complémentaires aux  siennes afin d’accélérer  sa  croissance. Parmi  les 
synergies et ressources recherchées on retiendra en priorité : 

• Le bénéfice de forces marketing et de réseaux de vente ; 

• La puissance financière ; 

• Le raccourcissement des délais d’autorisations d’exploiter sur des sites déjà existants ; 

• Le bénéfice d’infrastructures existantes et organisées ; 

• Le savoir‐faire industriel ; 

• Les compléments techniques (exemple la concentration par chromatographie). 

Cette  stratégie menée  dans  une  logique  de  transparence  et  de  partage  des  bénéfices  attendus 
permet  à  la  Société  d’aborder  simultanément  différents marchés  aussi  variés  que  la  nutrition,  la 
chimie ou l’énergie.  

Elle permet à  la Société de concentrer ses efforts sur  les programmes adossés à un partenaire qui 
assure le développement des applications des produits et leur mise sur le marché. 

La Société est flexible dans son approche et si les accords conclus prévoient toujours une licence, elle 
laisse  à  ses  partenaire  les  options  sur  le mode  d’exploitation  de  la  (des)  unité(s)  de  productions 
commerciales. Ainsi elle peut co‐investir dans ces unités pour une part entre 0 et 50% ; mais n’exclue 
pas  d’assurer  la  production  elle‐même  dans  la  mesure  où  la  rentabilité  et  la  sécurisation  de 
l’investissement sont assurées par le partenaire.  

6.7.1.1. Proléalg, première réussite à vocation industrielle et commerciale de Fermentalg  

La  Société  a  créé  en  octobre  2011,  avec  le  groupe  Sofiprotéol  (8.300  salariés,  7 Mds€  de  chiffre 
d’affaires  dont  entre  autre,  la  marque  grand  public  Lesieur)  une  société  commune  dénommée 
Proléalg, dont  l’objet est de valider  le passage en phase  industrielle du procédé Fermentalg en vue  
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de  produire  des  huiles  riches  en  oméga‐3  grâce  à  la  culture  de microalgues.  Les  huiles  seront 
commercialisées et distribuées par Oleon, filiale de Sofiprotéol, avec l’ambition de devenir un acteur 
de référence au niveau mondial dans ce domaine, cette dernière étant rémunérée par le biais d’une 
marge prédéterminée sur les ventes facturées par Proléalg.  

Au  travers  de  cet  accord  global,  la  Société  sera  rémunérée  d’une  part  par  des  redevances  sur  le 
chiffre d’affaires et d’autre part par des dividendes au titre de sa quote‐part dans Proléalg. La Société 
n’aura pas l’obligation de réinvestir ces sommes dans Proléalg. 

Proléalg est une société par actions simplifiée dont le capital social est détenu à hauteur de 30% par 
la Société et de 70% par Sofiprotéol (et son affiliée la société Novance). 

S’agissant des options sur le capital de Proléalg, celles‐ci sont décrites au chapitre 21.1.6. 
 

Les  décisions  de  Proléalg  sont  prises  de  façon  concertée  compte  tenu  de  l’organisation  de  la 
gouvernance de la co‐entreprise :  

 
Figure 32 : Logique de la co‐entreprise Fermentalg – Sofiprotéol 

La  Société  est  représentée  au  Conseil  d’administration  de  Proléalg  qui,  aux  termes  des  statuts, 
dispose du pouvoir de déterminer les orientations de l’activité de la société et de veiller à leur mise 
en œuvre, et qui, dans la limite des pouvoirs attribués aux assemblées générales et de l’objet social, 
se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société. En outre, un certain nombre de 
décisions  importantes  nécessaires  au  bon  développement  de  Proléalg  doivent  être  prises  avec 
l’accord de la Société. 

Parallèlement  à  la  constitution  de  la  société  Proléalg,  un  contrat  de  licence  non  exclusive  et 
d’assistance  technique  a  été  conclu  entre  la  Société  et  Proléalg,  portant  sur  (i)  le  transfert  de  la 
technologie  de  la  Société  à  Proléalg  et  (ii)  l’exploitation mondiale,  pendant  toute  leur  durée  de 
validité, des demandes de brevets protégeant cette technologie pour la production d’EPA et DHA. 
 
La Société précise que son partenaire a demandé l’exclusivité et qu’elle examine actuellement cette 
demande. 

Fermentalg (30%)

Sofiprotéol (70 %)
7,0 Md € de CA 
8 240 collaborateurs

PRODUCTION COMMERCIALISATIONJOINT‐ VENTURE MARCHÉ MONDIAL

Photo non contractuelle
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Le  contrat  prévoit  au  profit  de  Fermentalg,  outre  une  redevance  forfaitaire  initiale,  une 
rémunération raisonnable (application d’un pourcentage à deux chiffres sur  les ventes des produits 
concernés).  Il est précisé qu’une  rupture ou un non‐renouvellement de  ce  contrat, ne devrait pas 
entraîner pour  la Société  la nécessité de mettre en place des  solutions  techniques alternatives,  la 
Société étant propriétaire de ses brevets, le contrat prévoyant un retour à la Société de l’ensemble 
des droits en ce inclus les autorisations administratives. 
 
Plus généralement, en cas de désaccord persistant entre Fermentalg et Sofiprotéol sur l’orientation 
stratégique  de  Proléalg  mettant  en  péril  le  bon  fonctionnement  de  Proléalg  et  d’échec  des 
procédures de médiation et de conciliation prévues dans les accords des parties, la Société pourrait 
être  conduite  à  se  retirer  de  Proléalg.  Compte  tenu  des  termes  du  contrat de  licence,  la  Société 
continuerait à contrôler l’utilisation et l’exploitation des brevets. 
 
Les accords conclus entre les actionnaires de Proléalg prévoient la distribution de 30 % au moins du 
résultat net de Proléalg au  titre de  chaque exercice dans  la mesure où  ce  résultat est positif.  Les 
partenaires  visent  au  moyen  de  la  co‐entreprise  une  part  significative  du  marché  mondial  de 
l’EPA/DHA d’origine algale en volume à moyen terme au travers de :  

• Un planning d’industrialisation maîtrisé  : premières ventes projetées dès  courant 2015 en 
fonction  des  moyens  industriels  à  développer  et  de  l’obtention  de  l’autorisation  de 
commercialisation du produit  sur  la base d’un dossier de « substantielle équivalence » qui 
sera  déposé  auprès  des  Autorités  concernées  par  Fermentalg  et  par  Proléalg  au  premier 
semestre 2014 ; 

•  La validation de  la  liberté d’exploitation  (Freedom To Operate  ‐ FTO) à  finaliser après une 
première étude favorable réalisée par le cabinet Regimbeau en 2013 et de liberté de vendre 
« Freedom to sell » en cours d’analyse ; 

• Un coût de production d’oméga‐3 visé compétitif ; 
• Un réseau de distribution assuré par une entreprise fortement implantée sur les marchés des 

spécialités oléochimiques : Oleon, filiale du groupe Sofiprotéol. 
 

Le financement de la part de Fermentalg dans cette joint‐venture est assuré de la manière suivante :  

‐ la Société a été dotée de 1.000€ de capital à sa création ;  
‐ dès  lors qu’elle entre en phase opérationnelle, une   première augmentation de  capital de 

300 K€ a été décidée en date du 27 février 2014 pour financer  la recette du procédé et  les 
dossiers règlementaires ; 

‐ à  la  commande  d’une  unité  pilote  financée  au moyen  d’une  augmentation  de  capital,  un 
complément  de  licence  serait  versé  à  Fermentalg  par  Sofiprotéol.  Cette  somme  serait 
réinvestie en numéraire par  la Société et  le cas échéant complétée à hauteur de sa quote‐
part de 30% ;  

‐ pour  les unités et augmentations de capacités suivantes, Fermentalg dispose d’un droit de 
suite, qu’elle exercera ou non, pour investir en numéraire au même niveau de 30% dans les 
unités suivantes ou  les extensions de capacité. La Société aura  le cas échéant recours à de 
nouvelles levées de fonds pour financer sa quote‐part sur les extensions de capacité. 

Une solution intermédiaire de sous‐traitance est à l’étude afin d’assurer les ventes durant la période 
nécessaire  à  la  construction  de  l’unité  dédiée.  Fermentalg  dispose  d’ores  et  déjà  des moyens  lui 
permettant d’assurer les premières productions pré‐commerciales.  
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Des négociations pourraient  être  engagées  sur  certaines  clauses de  ce  contrat  afin d’optimiser  le 
fonctionnement de  la  joint‐venture.  La  Société  communiquera  en  temps utile  sur  les  résultats de 
cette négociation. 

Les comptes de Proléalg sont consolidés en intégration proportionnelle dans les comptes consolidés 
de Fermentalg. Cette méthode de consolidation signifie que  les revenus et charges,  les créances et 
les dettes sont consolidés pour leur quote‐part (30%) dans les comptes de Fermentalg. A la date du 
présent Document de base, les agrégats de Proléalg dans les comptes consolidés de Fermentalg sont 
non significatifs. 

Proléalg est une joint‐venture entre Fermentalg, spécialiste européen de la production de microalgues en 
mixotrophie à dominante hétérotrophe et Sofiprotéol, leader français de la vente des huiles végétales, 
assortie d’une licence. Il s’agit d’un accord majeur concrétisant la capacité de Fermentalg à contribuer 
activement au développement d’un procédé complet de production industrielle de microalgues à 

destination d’un marché significatif ciblé. 

 

6.7.1.2. Oméga‐6 : un nouveau partenariat dans le domaine de la nutrition 

La Société a  signé en octobre 2013 avec  la  société Polaris  (spécialiste des  lipides nutritionnels) un 
accord visant à produire et commercialiser une molécule essentielle de la famille des oméga‐6.  

Les  sociétés  combinent  leurs domaines de  compétence  complémentaires :  Fermentalg  assurera  le 
développement  du  procédé  et  Polaris,  qui  bénéficie  déjà  d’un  savoir‐faire  étendu  en matière  de 
purification des huiles (distillation moléculaire, raffinage, etc) assurera  l’accès à un marché déjà en 
demande.  
 
L’accord est assorti d’une commande ouverte et les premières ventes sont prévues à l’horizon 2016. 

6.7.1.3. Partenariat avec Adisseo dans le domaine de l’alimentation animale  

La Société a signé en décembre 2013 avec le Groupe Adisseo, expert mondial de la nutrition animale, 
un  contrat  de  partenariat  visant  à  co‐développer  de  nouvelles  générations  de  protéines  pour 
l’alimentation animale. 

Le  Groupe  Adisseo,  un  des  leaders  mondiaux  dans  le  domaine  des  ingrédients  alimentaires  et 
solutions nutritionnelles pour animaux, emploie plus de 1.700 collaborateurs et a réalisé un chiffre 
d’affaires supérieur à 1,1 md€ en 2012. 

6.7.1.4. Des projets collaboratifs en cours sécurisant l’accès industriel aux marchés applicatifs 

• Le projet EIMA : 

Le projet EIMA (Exploitation  Industrielle des Microalgues), d’un budget de 
14,6 M€, dont 8,6 M€ pour la Société, a pour objectif de produire plusieurs 
molécules  d’intérêt  en  fermenteur  de  750  litres  sur  la  base  de  substrats 
alternatifs au  glucose  (dérivés de produits  laitiers,  sous‐produits  sucriers, 

dérivés cellulosiques,…) à horizon 2014‐2016.  
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Le  consortium  du  projet  réunit  de  nombreux  acteurs,  tant  industriels  qu’académiques,  et  vise  la 
pénétration des marchés des cosmétiques, de la nutrition humaine et animale et de la chimie verte : 

 

Figure 33 : Partenariat du projet EIMA 

Initié en 2011 pour une durée de 5 ans, avec une aide de 6,4 M€ financée par Bpifrance Innovation, 
dont 4,1 M€ pour la Société, le projet est labellisé par 3 pôles de compétitivité : IAR, Trimatec et Pôle 
Mer PACA. La feuille de route du projet est la suivante : 
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Figure 34 : Feuille de route du projet EIMA 

La Société a d’ores et déjà validé  les étapes clés 1 et 2:  identification des souches et substrats, et a 
ainsi reçu un peu plus de 1 M€ de financement additionnel en 2012. Un fermenteur de 1 m3 a été 
livré en février dernier et le lancement de la production à petite échelle est attendu pour mars‐avril. 

Dans  le cadre de ce projet,  l’ensemble des règles de répartition de  la propriété  industrielle ont été 
définies  et  il  a  été  acté  que  la  Société  serait  l’exploitant  exclusif  de  tous  les  procédés  de  bio‐
production développés dans le cadre de l’accord de consortium.  

• Le projet ALGRAAL : 

Algraal est un projet financé dans le cadre du 16ième appel à projet du FUI monté en partenariat avec 
la Société SEPPIC du groupe Air  Liquide visant à développer une nouvelle  source d’alcools gras et 
d’émulsionnants d’origine algale pour l’industrie cosmétique. Ce projet d’une durée de 3 ans, réunit 
également deux partenaires industriels (les sociétés Végéplast et La Mesta) et 3 partenaires publics. 
Ce projet a été labellisé auprès de 4 pôles de compétitivité Agrimip, Trimatec, Pass et Cosmétic Valley 
bénéficie d’un financement de 1,5 M€, accordés par le FUI,  les collectivités  locales. Son objectif est 
de produire et commercialiser plusieurs centaines de tonne du produit. 

Autres programmes collaboratifs : 

En  complément  de  ces  programmes  structurants  visant  directement  la  mise  sur  le  marché  de 
produits/molécules,  la  Société  participe  à  des  programmes  plus  axés  sur  le  développement 
technologique et scientifique.  
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• Le projet AccliPhot : 

AccliPhot est un projet européen (ITN Marie Curie), ayant démarré en octobre 2012, pour une durée 
de 4 ans. Le projet regroupe 14 partenaires, pour un budget total de dépenses de 4m€ (dont 250K€ 
pour la Société). 

Le sujet développé pour la Société est l'étude d’une souche particulière en conditions mixotrophes. Il 
s’agit d’étudier le comportement de la souche, sur les indicateurs croissance et production de lipides, 
en variant les conditions de culture, depuis le milieu initial jusqu’aux paramètres physico‐chimiques. 

L’intérêt de  ce projet pour  la  Société est  le  travail  collaboratif en  réseau avec des organismes de 
recherche,  et  l’accroissement  des  connaissances  sur  une  souche  en  particulier.  Les  partenaires 
publiques du projet sont  l’Université d’Aberdeen  (leader projet),  le CNRS de Grenoble,  l’Université 
d’Oxford,  l’Université de Vérone,  l’Université de Genève,  l’Université de Zurich,  l’Université Martin 
Luther  de  Halle  (Allemagne),  l’Université  de  Nantes,  l’Université  Pierre  et  Marie  Curie,  l’INRA 
Bordeaux,  et  l’Université Max  Planck  de  Halle  (Allemagne).  Les  partenaires  privés  sont  Cellectis 
(France) et Daithi O’Murchu (Irlande). 

• Le projet DiaDomOil : 

DiaDomOil est un projet ANR (Agence Nationale de  la Recherche) ayant débuté en mars 2012 pour 
une durée de 4 ans. Le projet regroupe 4 partenaires, pour un budget total de dépenses de 900k€ 
(dont 250k€ pour la Société, subventionné à hauteur de 45%).  

L’objectif majeur est  la domestication des diatomées pour  la production d’huile  (oil) à destination 
des biocarburants. La contribution de la Société est l’expertise technique et scientifique en culture de 
microalgues mixotrophes, aux échelles laboratoire, pilote, et industrielle.  

Les partenaires du projet sont  le CEA Grenoble (leader projet),  l’Université Pierre et Marie Curie et 
l’Institut Biologique de l’Ecole Nationale Supérieure. 

• Le projet APESA : 

Le  projet  Bioremédiation  des  saumures  (APESA/vinasses)  est  un  projet  régional  Bpifrance  ayant 
débuté  en  2014  pour  une  durée  d’un  an,  potentiellement  renouvelable  par  la  suite.  Le  projet 
regroupe deux partenaires pour un budget global de dépenses de 93K€. Son objectif est de trouver 
une méthode  de  dépollution  des  saumures  industrielles  et  d’extrapoler  le  système  à  une  échelle 
semi‐industrielle.  

La contribution de la Société est de sélectionner et de fournir des souches poussant dans des milieux 
fortement salins. Ces souches seront ensuite cultivées par l’APESA et testées dans un pilote sur des 
effluents recréés artificiellement.  

La Société pourrait par la suite commercialiser le procédé à des industriels contraints de dépolluer les 
saumures à moindre  coût.  Le procédé pourra également  servir à dépolluer  les effluents du pilote 
industriel de la Société. 
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• Le projet MACUMBA : 

Le projet Macumba est un projet collaboratif européen ayant débuté en 2013 pour une durée de 
4 ans. Le projet regroupe 23 partenaires pour un budget global de dépenses de près de 9m€, dont 
0,3m€  pour  la  Société.  Ses  objectifs  sont  de  permettre  (i)  l’isolement  et  la  culture  de  nombreux 
nouveaux  microorganismes  marins  procaryotes  et  eucaryotes  jusqu’à  lors  non  ou  difficilement 
cultivables  et  (ii)  une  meilleure  compréhension  de  la  communication  intercellulaire.  Des  outils 
spécifiques  de  criblage,  à  la  fois  génétique  et  robotique  seront  développés  afin  d’atteindre  ces 
objectifs.  La  contribution  de  la  Société  est  d’identifier  des  microorganismes  marins  ayant  des 
capacités de croissance en mixotrophie et/ou hétérotrophie et produisant des lipides d’intérêt pour 
les applications de la nutrition, biocarburant et chimie verte. L’intérêt pour la Société est d’accéder à 
de nouvelles souches peu étudiées ou inconnues et d’explorer leur diversité biochimique. 

Au travers des projets collaboratifs, la Société assoit sa R&D et noue dès les phases amont de ces 
projets des relations avec des partenaires industriels dans l’optique de préparer son accès aux 

différents marchés applicatifs visés à moyen terme. 

D’autres projets collaboratifs pourraient être construits dans les domaines de la chimie verte et 
de la bioremédiation. 

 

6.8. L’unité  de  développement  industriel :  une  étape  nécessaire  à  l’entrée  en  phase 

industrielle et commerciale 

6.8.1. La logique de l’investissement 

La  Société  vient  de  livrer  son  premier  Process  Book  sur  le  premier marché  sur  lequel  elle  s’est 
concentrée. Sa validation est en cours au  sein des équipes de Sofiprotéol. Dans  cette  logique elle 
pourrait passer  à une phase  industrielle et  commerciale dans  le  cadre d’un partenariat  (Prolealg) 
visant un marché très significatif qui pourrait justifier un co‐investissement dans une première phase 
pilote  et  induirait  une  réelle  négociation  financière  compte  tenu  du  niveau  projeté  de 
l’investissement. Cet outil, dédié à un produit  (Oméga 3), n’a pas, à ce  jour, vocation à être utilisé 
pour d’autres projets hors de la stratégie bien établie des deux partenaires.  

En parallèle à ce premier projet,  la Société a conclu d’autres partenariats (Adisséo, Polaris, Algraal, 
chimie,  cosmétique)  et  en  discute  d’autres  qui  comportent  ou  comporteront  tous  une  phase 
d’industrialisation pour  laquelle  la Société doit disposer d’un outil de développement  industriel en 
propre afin de répondre positivement et sans délai à des problématiques multiples : 

• Monter en échelle dans une unité représentative d’un environnement industriel ; 

• Limiter les risques pris sur les investissements industriels customisés ; 

• Assurer la robustesse du procédé lors de la montée en échelle ; 

• Produire des quantités suffisantes de produit pour  l’échantillonnage,  les pré  tests clients et 
l’amorçage marketing du marché ; 

• Assurer les premières ventes dans l’attente de la construction d’une unité industrielle dédiée ; 
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• Disposer de la capacité à produire directement à destination d’un marché de volume limité et 
à valeur ajoutée en direct ou pour le compte d’un tiers partenaire ; 

• Faciliter la prise de décision de partenaires potentiels en disposant de l’intégralité des moyens 
nécessaires au développement. 

6.8.2. Le périmètre et la maturité technique du projet 

La  Société  a  souhaité  définir  l’outil  lui  assurant  la  plus  grande  flexibilité  tant  du  point  de  vue 
technique  que  pour  ses  opérations.  L’unité  disposera  de  la  capacité  à  traiter  tous  types  de 
fermentation :  batch,  Fed  Batch,  continu,  semi‐continu  et  découplé  pour  de  nombreux  types  de 
micro‐organismes  (micro‐algues,  cyanobactéries…).  Les  moyens  de  production  des  utilités  sont 
dimensionnés pour permettre de développer l’unité au‐delà de sa capacité initiale. La flexibilité a été 
en  outre  prévue  pour  assurer  plusieurs  fermentations  relatives  à  différents  projets  sur  la même 
période par campagne ou en parallèle. 

 

 

Figure 35 : Représentations du futur projet 

La  taille  de  l’unité (4  fermenteurs  de  tête  de  20m3  utiles)  a  été  définie  pour  assurer  le meilleur 
compromis coût/risque et une excellente représentativité avant le passage en phase de production à 
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très grands volumes (jusqu’à 600 m3 utiles et plus) et pour pouvoir assurer la production de plusieurs 
centaines de tonnes de produits par an. 

L’organisation de l’unité a été prévue en « marche en avant » et à la date du présent Document de 
Base,  les  études  APS  et  APD  ont  été  finalisées  et  des  cotations  obtenues  pour  l’ensemble  du 
bâtiment, des énergies et des équipements de procédés. 

La Société souhaite implanter cette unité à proximité de son siège social où se situe ses équipes de 
développement. 

Sa  construction  sera  entreprise  dès  le  financement  et  les  autorisations  administratives  obtenues 
(permis de construire, déclaration d’activité). 

6.8.3. Un investissement source de revenus futurs 

La Société, qui a prévu de  financer cet outil au moyen de  la combinaison de ses  fonds propres, de 
subventions et de dette, envisage trois sources de revenus futurs  pour contribuer au financement de 
cet outil : 

• Les contributions financières de partenaires sur les programmes en développement à ce stade 
(Adisséo (nutrition animale), accord dans la chimie, …) ; 

• Les ventes en période de lancement pré‐commercial et commercial jusqu’à la construction de 
la première unité dédiée (Polaris (Oméga 6), Adisséo (nutrition animale),…) ; 

• Des  ventes  récurrentes  de  produits  dans  le  cadre  de  partenariats  (Polaris,  accord  dans  la 
cosmétique, …). 

La Société a d’ores et déjà conclu des accords (cf. ci‐dessus) et en discute d’autres qui devraient lui 
permettre  d’alimenter  cette  unité  de  développement  industriel,  dès  sa  mise  en  œuvre 
opérationnelle. 
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7. ORGANIGRAMME JURIDIQUE 

 
  
 

        
           
           
  

 

  
     
     
     
     
     
           
A  la date d’enregistrement du présent Document de Base,  la Société n’a qu’une seule participation 
détenue à hauteur de 30 % du capital et des droits de vote, la société Proléalg. 

Monsieur Pierre CALLEJA est administrateur de Proléalg. 

   

Proléalg 

Fermentalg 

30% 
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8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS 

8.1. Propriété immobilière 

La Société est située à Libourne, lieu où elle mène l’ensemble de ses activités. 

Au mois de décembre 2013, la Société emploie 46,2 personnes (Equivalent temps plein). Les locaux, 
d’une  surface  d’environ mille  six  cent mètres  carrés,  sont  loués.  La  Société  a  conclu  deux  baux 
commerciaux en mars 2009 et  juillet 2010 d’une durée de neuf années  renouvelable avec  les SCI 
Imoval et Pamoda. 

Les  loyers  au  titre  de  ces  baux  se  sont  élevés  à  93  K€  charges  incluses  pour  l’exercice  clos  au 
31 décembre 2013. 

Le  conseil  d’administration  a  autorisé,  pour  l’exercice  2014,  un  budget  d’investissement  hors 
propriété  industrielle s’élevant à 3.321 K€. En complément du budget d’investissement courant,  le 
projet  d’unité  de  développement  industriel  est  évalué  à  20.000  K€  environ.  Il  sera  lancé  dès 
sécurisation  (a)  du  financement  et  (b)  l’obtention  des  autorisations  administratives  nécessaires 
(permis de construire et autorisation d’exploiter).  

 

8.2. Question environnementale 

A la date d’enregistrement du présent document, la Société n’a pas eu connaissance d’informations 
faisant état d’un quelconque risque de pollution sur le site qu’elle loue. 

A la connaissance de la Société, aucun de ses équipements ne présente de risque pouvant engendrer 
une pollution. 

Il  est  fait  référence  aux  lois  et  règlements  auxquels  la  Société  est  soumise  en  matière 
environnementale aux paragraphes 4.2.10, 4.4.2 et 4.5.1 du présent Document de Base. 
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9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET RESULTAT  

9.1. Situation financière et résultat d’exploitation 

Fermentalg est une société de biotechnologie industrielle spécialisée dans la production de produits 
et  de molécules  chimiques  sur  des marchés  variés  allant  de  la  nutrition  humaine  à  l’énergie.  La 
mission de  la Société est de contribuer à modifier  la chaîne de valeur des  industries concernées en 
développant  des  procédés  de  production  uniques  mais  aussi  économiques  et  respectueux  de 
l’environnement. 

Fermentalg  s’est  dotée  de  technologies  propriétaires  permettant  de  cultiver  des microalgues  et 
autres microorganismes  performants  pour  la  production  industrielle  de  produits  et  de molécules 
chimiques  existants  à  partir  d’une  grande  variété  de  matières  premières  renouvelables.  Ces 
microalgues,  véritables  catalyseurs  permettent  de  développer  des  solutions  durables, 
économiquement compétitives et respectueuses de l’environnement. 

Au 31 décembre 2013, la Société avait identifié des candidats à potentiel pour 18 familles de produits 
et molécules et commencé à investir sur 11 d’entre elles. 

En  2011,  la  Société  a  signé  un  premier  accord  de  joint‐venture  (projet  Proléalg,  développé  à  la 
section 6.7.1.1 du présent Document de Base) qui inclut un accord de licence portant sur le procédé 
de  production  de  deux molécules  (EPA  et  DHA)  avec  la  société  Sofiprotéol,  devenue  actionnaire 
minoritaire  de  la  Société  en  2012  suite  à  l’acquisition  de  titres  auprès  d’un  actionnaire  financier 
historique. 

En  2012,  la  Société  a  conclu  un  accord  de  partenariat  avec  la  société  Sanders,  qui  cible  dans  un 
premier temps l’alimentation des bovins et volailles, soit sous forme de biomasse algale entière soit 
sous forme de tourteau (fraction cellulaire après extraction des molécules d’intérêt). Les premières 
livraisons du programme ont été effectuées, Sanders est en charge des tests sur animaux. La société 
a par ailleurs signé en 2012 deux contrats dans les domaines de la cosmétique et de la chimie verte 
soumis à des clauses de confidentialité strictes. 

En 2013,  la Société a signé avec Polaris un accord de développement et de commercialisation pour 
un Oméga 6 essentiel notamment dans le domaine de la nutrition humaine. La Société est en charge 
du développement du procédé puis de la production du produit, son partenaire Polaris, spécialiste de 
l’ingénierie des lipides nutritionnels, étant en charge de la commercialisation. 

La Société a signé en 2013 un accord de partenariat avec la société Adisséo (groupe Bluestar) dans le 
domaine  de  la  nutrition  animale.  Cet  accord  prévoit  plusieurs  phases  allant  jusqu’à  la  phase 
industrielle et commerciale. 

A plus  long  terme,  la  Société entend dans une  logique  identique à  celle de  ces premiers accords, 
nouer des partenariats industriels afin de développer des procédés de production et s’associer à des 
industriels  assurant  les  débouchés  commerciaux  soit  pour  leurs  consommations  propres,  soit  via 
leurs réseaux de distribution. Les partenaires visés sont les acteurs de la chaîne de valeur, que ce soit 
les  leaders  de  la  nutrition,  de  la  cosmétique,  de  la  Santé,  de  la  chimie  verte ou  de  l’énergie,  les 
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groupes maîtrisant  les matières premières  renouvelables concernées, ou  les utilisateurs  finaux des 
produits. 

La  Société  a  établi  des  comptes  consolidés  selon  les  normes  IFRS  pour  les  exercices  clos  aux 
31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 2011. Leur établissement n’étant pas prévu 
par  la  loi,  ils ont   été arrêtés par  le Conseil d’administration en date du 18  février 2014 pour  les 
comptes au 31 décembre 2013 et au 31 décembre 2012 et en date du 9 mai 2012 pour les comptes 
au 31 décembre 2011, mais non soumis à l’approbation de l’assemblée générale de la Société.  

L’analyse présentée ci‐dessous est effectuée sur  la base des comptes établis selon  les normes  IFRS 
qui figurent à la section 20.1 du présent Document de Base et doit être lue en parallèle avec ceux‐ci.  

 

9.2. Principaux facteurs ayant une incidence sur l’activité et les résultats  

L'activité  de  la  Société  et  ses  résultats  sont  caractérisés  par  l’apparition  de  son  premier  chiffre 
d’affaires en 2011, dès sa troisième année d’existence. 

La Société s’est développée sur des  fonds propres apportés par des  investisseurs  financiers, qui  lui 
ont  permis  de  mettre  au  point  sa  technologie  et  de  mener  des  opérations  de  business 
développement  afin  de  nouer  les  partenariats  les  plus  créateurs  de  valeur.  Les  accords  de 
développement  et de  licence,  à  vocation  industrielle  et  commerciale,  représentent  aujourd’hui  la 
majorité  du  chiffre  d'affaires,  et  des  dépenses  de  recherche  et  développement  les  principales 
charges.  

La Société distribue régulièrement des instruments de participation à son capital à son management 
afin de  l’associer  à  la  création de  valeur  actionnariale.  Ses  résultats  sont affectés par  la  charge  y 
afférente, comptabilisée dans les comptes consolidés selon les normes IFRS. 

L'effort  de  recherche  est  en  partie  financé  par  des  aides  et  subventions  publiques  ainsi  que  des 
crédits d’impôts, qui ont un impact direct sur ses résultats. Depuis 2012, la Société dispose en outre 
d’un  outil  de  suivi  analytique  des  coûts  par  projet  lui  permettant  d’activer  les  dépenses  de 
développement liées aux projets répondant aux critères d’activation définis par les normes IFRS. 

 

9.3. Comparaison des trois derniers exercices  

9.3.1. Formation du résultat opérationnel  

9.3.1.1  Chiffre d’affaires  

En milliers d’euros  2013 2012  2011

Royalties    140

Accords de développement, Options de licence 181 138 

Chiffre d’affaires  181 138  140
 
Le  chiffre  d’affaires  de  la  Société,  encore  non  significatif,  correspond  sur  les  exercices  présentés 
principalement  aux  revenus  des  contrats  de  développement  et  de  licence  et  dans  une moindre 
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mesure, aux prestations de services. En effet, la Société n’a pas encore démarré son exploitation, les 
projets étant encore en phase de recherche et ou de développement. Il comprend la refacturation de 
droits d’entrée et de redevances respectivement pour 150 K€, 100 K€ et 140 K€ sur les exercices clos 
les 31 décembre 2013, 2012 et 2011. 

La Société anticipe, en complément des revenus ci‐dessus, d’autres revenus sous forme de premiers 
paiements et/ou d’options d’accès à  ses  technologies avant  la première  commercialisation de  ses 
produits, mais également du chiffre d’affaires  relatif aux ventes de produits en propre. La Société 
percevra également des revenus au titre de licence sur le chiffre d’affaires de sa participation. 

Il  convient  d’attirer  l’attention  du  public  sur  le  fait  que  le  chiffre  d'affaires  issu  de  licences  est 
susceptible  de  varier  en  fonction  des  projets  et  des  phases  de  développement,  la  récurrence 
n’intervenant qu’en phase de production industrielle. 

Les méthodes de reconnaissance du chiffre d’affaires sont décrites en annexe aux comptes selon les 
Normes IFRS. 

9.3.1.2  Autres produits de l’activité  

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Crédit d’impôt recherche 721 53  529

Autres subventions  520 401  83

Autres produits de l'activité  1.241 454  612

 
Les  crédits  d’impôt  recherche  et  les  subventions  constatés  en  autres  produits  correspondent 
essentiellement à la partie non imputée sur les frais de développement activés. 

La Société bénéficie d’un montant de crédit d’impôt recherche significatif compte tenu de son effort 
de  recherche. Les montants de ce crédit d’impôt net de  la quote‐part  intégrée dans  les projets de 
développement activés (361 K€ au 31 décembre 2013 et 43 K€ au 31 décembre 2012) se sont élevés 
à 721 K€ au 31 décembre 2013, à 53 K€ au 31 décembre 2012 et à 529 K€ au 31 décembre 2011. 

Le crédit d’impôt recherche est remboursé par l’Etat au cours du quatrième exercice suivant celui au 
titre duquel  il a été déterminé, en  l’absence d’imputation sur un montant d’impôt sur  les sociétés 
exigible  mais  peut  être  remboursé  par  l’Etat  dès  l’année  suivante  pour  les  PME  innovantes 
bénéficiant du statut JEI et en ayant fait la demande ce qui est le cas de la Société. Le crédit d’impôt 
recherche déterminé au titre de 2013 devrait être remboursé en 2014 de la même manière que ceux 
au titre des exercices 2012 et 2011 l’ont été respectivement courant 2013 et 2012.  

Les  subventions  enregistrées  au  cours  des  trois  derniers  exercices  correspondent  notamment  au 
projet  EIMA  attribué  par  BPIfrance  Innovation  en  2011,  qui  représente  une  aide  maximum  de 
4.089 K€, dont 1.877 K€ sous forme de subvention. Les subventions nettes de la quote‐part intégrée 
dans les projets de développement activés (229 K€ au 31 décembre 2013 et 252 K€ au 31 décembre 
2012) se sont élevées à 520 K€ au 31 décembre 2013, à 401 K€ au 31 décembre 2012 et à 83 K€ au 
31 décembre 2011. 
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Ces subventions impactent le compte de résultat de la Société, alors que les avances remboursables 
n’impactent que son bilan, dans la mesure où elles sont comptabilisées en dettes. Ces dernières sont 
décrites ci‐dessous, à la section 10.1.3 du présent Document de Base. 

9.3.1.3. Analyse des charges opérationnelles 

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Frais de recherche et développement  2.617 1.485  1.580

Frais administratifs et commerciaux   1.037 1.349  792

Total charges opérationnelles  3.654 2.834  2.372

 
La Société bénéficie du  statut de  Jeune Entreprise  Innovante  (« JEI »). Le principal bénéfice que  la 
Société peut  retirer de ce  statut est une exonération partielle des  charges patronales  relatives au 
personnel de recherche. 

Les dépenses de  recherche et développement comprennent essentiellement  les  frais de personnel 
affectés  à  la  recherche  et  au  développement  (y  compris  le  personnel  affecté  aux  accords  de 
collaboration), les coûts des collaborations avec les partenaires scientifiques de la Société, les coûts 
de  la propriété  intellectuelle,  les coûts de sous‐traitance,  les amortissements des équipements,  les 
achats de petits matériels (réactifs et autres consommables), de substrats et de produits chimiques. 

Les dépenses de recherche et développement brutes (avant prise en compte de l’activation des frais 
de  développement  présentée  à  la  section  9.3.1.4)  sont  en  croissance  rapide  compte  tenu  des 
avancées technologiques de la Société. Elles se sont élevées respectivement à 4,1 M€ (2,6 M€ nets), 
2,8 M€  (1,5 M€ nets) et 1,6 M€  (1,6 M€ nets) au  titre des  exercices  clos  les  31 décembre  2013, 
31 décembre  2012  et  31  décembre  2011.  Au  cours  des  trois  derniers  exercices,  la  Société  s’est 
développée  en  augmentant  sensiblement  ses  capacités  de  recherche  et  le  nombre  de  projets 
développés.  Après  déduction  des  frais  de  développement  activés,  ces  dépenses  ont  représenté 
respectivement  72  %,  52%  et  67  %  des  charges  opérationnelles  pour  les  exercices  clos  les 
31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 2011.  

Les frais administratifs et commerciaux comprennent  la direction générale,  les fonctions support et 
les coûts marketing et de business développement. Par nature,  ils  incluent  les coûts des  locaux,  les 
frais de personnel, les honoraires des consultants travaillant pour la Société, les frais de déplacement 
et les coûts de rédaction des contrats. 

Les  frais  administratifs  et  commerciaux  se  sont  élevés  respectivement  à  1,0  million  d’euros, 
1,3 million d’euros et 0,8 million d’euros pour les exercices clos aux 31 décembre 2013, 2012 et 2011. 
Cette  évolution  s’explique  principalement  par  l’évolution  rapide  des  coûts  de  personnel  et  de 
support,  l’augmentation  des  charges  de  prestations  externes,  l’augmentation  des  surfaces  et  le 
support des activités corporate. 

Compte  tenu de  la  stratégie poursuivie par  la  Société,  l’ensemble de  ses  frais devrait  continuer à 
croître  de manière  significative  au  cours  des  exercices  à  venir  tant  du  fait  de  la  croissance  des 
effectifs, principalement en recherche et développement, que de  la croissance prévue des moyens 
matériels, logistiques ainsi que des substrats et produits chimiques que consommera la Société. 
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L’effectif de  la  Société est passé de 22,5 à 46,2 équivalents  temps plein entre décembre 2011 et 
décembre 2013. 

9.3.1.4  R&D Immobilisée  

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Frais de développement totaux  4.060 2.764  1.619

Frais de développement activés   (1.443) (1.279)  (39)

Total charges opérationnelles  2.617 1.485  1.580

 
Les frais de développement sont essentiellement des frais engagés pour développer des procédés qui 
donnent lieu à un ou plusieurs brevets. 

La mise  en place d’un outil de  gestion permettant  le  suivi  analytique des  coûts par projets, et  le 
démarrage de la phase développement de certains projets a conduit à activer, à compter de 2012, les 
dépenses liées à des projets répondant aux six critères d’activation définis par la norme IAS 38. 

Les  frais de développement activés  sont uniquement  les  frais directement affectables à un projet, 
tels  qu’ils  résultent  du  suivi  analytique  des  coûts  par  projets.  La  quote‐part  du  crédit  d’impôt 
recherche et des  subventions  liées aux projets activés est présentée en diminution des montants 
activés. 

Les projets de développement en cours font  l’objet de tests de dépréciation à  la clôture de chaque 
exercice.  Il est notamment procédé à une analyse économique  comparant  la valeur de  l’actif à  la 
somme  des  cash‐flows  actualisés  attendus  de  chaque  projet,  revus  en  fonction  des  évolutions 
techniques et économiques des projets. Les évolutions des cours des matières premières sont des 
éléments déterminants lors de ces évaluations. 

9.3.1.5. Résultat opérationnel avant paiement en actions 

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Chiffre d'affaires  181 138  140

Autres produits de l'activité  1.241 454  612

Frais de recherche de développement  (2.617) (1.485)  (1.580)

Frais administratifs et commerciaux   (1.038) (1.349)  (792)

Autres produits et charges d'exploitation (37) ‐  2

Résultat opérationnel avant paiement en actions (2.270) (2.242)  (1.618)

 
Compte tenu de  la croissance des charges et du niveau de chiffre d’affaires pendant  la période,  le 
résultat opérationnel courant a été négatif depuis la création de la Société. 
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9.3.1.6. Paiements en actions et autres charges opérationnelles non courantes 

  2013 2012  2011
Charges de personnel liées aux paiements en 
actions 

(470) (524)  (73)

Autres produits et charges opérationnels non 
courants 

‐ (394)  ‐

 
Le  poste  « Charges  de  personnel  liées  aux  paiements  en  actions »  comprend  les  coûts  liés  à  la 
rémunération potentielle des dirigeants et des salariés par les instruments de participation au capital 
de la Société, comptabilisés en charges en application de la norme comptable IFRS 2. 

 Le poste « Autres produits et charges opérationnels non courants » correspond aux  frais externes 
liés au projet d’introduction en bourse de la Société en 2012. 

9.3.2. Résultat net  

9.3.2.1. Coût de l’endettement financier net  

En milliers d’euros  2013 2012  2011

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 21 27  78

Coût de l'endettement financier brut  (41) (15)  0

Coût de l'endettement financier net  (20) 13  78

 
Le  coût  de  l’endettement  financier  net  comprend  les  intérêts  payés  par  la  Société  sur  les  dettes 
financières ainsi que les produits financiers réalisés sur les placements effectués par la Société. 

Les produits financiers ont représenté respectivement 21 K€, 27 K€ et 78 K€ sur les exercices clos les 
31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 2011. 

Les  charges  financières  ont  représenté  respectivement  41  K€  et  15  K€  sur  les  exercices  clos  les 
31 décembre 2013 et 31 décembre 2012. Elles étaient non significatives en 2011. 

Jusqu’à présent, la Société n’a pas fait appel aux crédits bancaires, au crédit‐bail ou à d’autres formes 
de location‐financement et est structurellement en position créditrice vis‐à‐vis de ses banques, ce qui 
explique le résultat financier positif à l’exception de l’exercice clos au 31 décembre 2013 où les 41 K€ 
de coût de  l'endettement financier brut sur 2013 constatent  la rémunération de comptes courants 
d’associés  remboursés  au  31  décembre  2013.  La  politique  de  placement  de  la  Société  privilégie 
l’absence  de  risque  en  capital  et  la  capacité  à mobiliser  les  fonds  placés  de manière  réactive.  La 
Société  intervient  essentiellement  sur  le  marché  monétaire  par  achat/revente  de  parts  de  FCP 
monétaires liquides et la souscription de dépôts à termes rachetables par anticipation. 
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9.3.2.2. Impôts sur les sociétés 

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Impôt exigible   1 0  0

Impôt différé  1.012 842  691

Produit net d’impôt  1.013 842  691

 
Compte tenu des déficits fiscaux reportables, la Société n’a pas enregistré de charge d’impôt sur les 
sociétés. Compte tenu de la probabilité de recouvrement, l’ensemble des actifs d’impôts différés ont 
été comptabilisés pour un montant total de 3,2 M€ au 31 décembre 2013. 

9.3.2.3. Résultat net 

En milliers d’euros  2013 2012  2011
Résultat opérationnel avant paiement en actions (2.270) (2.242)  (1.618)

Charges de personnel liées aux paiements en 
actions 

(470) (524)  (73)

Autres produits et charges opérationnels non 
courants 

0 (394)  0

Coût de l’endettement financier net   (20) 13  78

Autres produits et charges financiers  (8) 0  (3)

Produit net d’impôt  1.013 842  691

Résultat net  (1.755) (2.305)  (926)

 
9.3.3. Résultat net par action 

La perte nette non diluée par action s’est élevée respectivement à ‐0,24, ‐0.48 et ‐0,19 euro pour les 
exercices clos  les 31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 2011 (après division de  la 
valeur nominale des actions telle que décidée par l’assemblée générale du 8 juin 2012 et confirmée 
par l’Assemblée Générale Mixte du 20 juin 2013). 

La perte nette diluée par action  s’est élevée  respectivement à  ‐0,23,  ‐0.45 et  ‐0,18 euro pour  les 
exercices clos  les 31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 2011 (après division de  la 
valeur nominale des actions telle que décidée par l’assemblée générale du 8 juin 2012 et confirmée 
par l’Assemblée Générale Mixte du 20 juin 2013). 
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10. TRESORERIE ET CAPITAUX 

Agrégats du tableau de flux de trésorerie 

En milliers d’euros  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Capacité d’autofinancement  (1.772) (2.215)  (1.363)

Variation du besoin en fonds de roulement lié à l’activité (1.915) 1.936  12

Flux nets de trésorerie générés par l’activité (3.648) (279)  (1.351)

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d’investissement (1.777) (2.372)  (1.078)

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement 11.557 596  75

Variation de Trésorerie 6.132 (2.055)  (2.354)

 

Endettement financier net 

En milliers d’euros  31/12/2013 
Dont court 
terme  

Endettement financier brut  842  109

dont avances remboursables  620  0

dont découverts bancaires et autres dettes financières à CT 222  109

Trésorerie et équivalents de trésorerie 7.317  7.317

Endettement financier net  (6.475)  (7.208)

 

10.1. Information sur les capitaux, liquidités et sources de financement du Groupe  

Au 31 décembre 2013, le montant de la trésorerie et des instruments financiers courants détenus par 
la Société s’élevait à 7,2 M€, contre 1,1 M€ au 31 décembre 2012 et 3,1 M€ au 31 décembre 2011. 
Les  disponibilités  et  valeurs mobilières  de  placement  détenues  en  trésorerie  et  les  instruments 
financiers courants détenus par  la Société comprennent essentiellement des valeurs mobilières de 
placement et des dépôts à  terme. Au 31 décembre 2013,  ils étaient  tous placés dans des produits 
ayant  une maturité  inférieure  à  24 mois.  Ces  disponibilités  et  valeurs mobilières  de  placement 
servent à financer les activités, et notamment les frais de recherche et développement de la Société. 

Depuis sa création en janvier 2009, la Société a été financée principalement par : 

‐ L’émission d’actions nouvelles ; 

‐ Les revenus issus du premier partenariat ; 
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‐ Les  subventions  d’investissement  et  d’exploitation  reçues  et  les  avances  remboursables  de 
différents organismes publics français et étrangers, dont BPIfrance Innovation ; 

‐ Les remboursements de crédit d’impôt recherche ; et 

‐ Des remboursements de TVA. 

10.1.1. Financement par le capital  

Entre 2009 et 2013,  la Société a  levé un  total de 19,6 M€ par  le biais d’augmentations de capital 
(avant déduction des  frais  liés aux augmentations de  capital).  Le  tableau  ci‐dessous  synthétise  les 
principales augmentations de capital, en valeur, depuis  la création de  la Société et  jusqu’à  la date 
d’enregistrement du présent Document de Base : 

Date 
Nombre d’actions 

émises * 
Prix d’émission 
par action (en €) 

Montant brut de l’émission (en K€) 

15/01/2009  1.000.000  0,04 40 

30/01/2009  1.125.000  1,60 1.800 

01/04/2010  250.000  1,60 400 

23/12/2010  2.451.000  2,16 5.295 

11/07/2013  2.572.500  4,67 12.024 

TOTAL  7.399.000  19.559 

* : nombre d’actions reconstitué pour tenir compte de la division du nominal 

Lors des augmentations de capital visées ci‐dessus, les actions souscrites par les actionnaires étaient 
des actions de préférence, de différents rangs, conférant aux porteurs des droits de nature différente 
en  fonction  des  dates  de  souscription.  Au  jour  de  l’admission  aux  négociations  et  de  première 
cotation de  la Société sur  le marché réglementé d’Euronext à Paris,  les actions de préférence dites 
APR1,  les  actions  de  préférence  dites  APR2  et  les  actions  de  préférence  dites  APR3  seront 
immédiatement  et  intégralement  converties  en  actions  ordinaires,  avec  une  parité  d’une  action 
ordinaire pour une action de préférence de catégorie APR1, une action de préférence de catégorie 
APR2 ou une action de préférence de catégorie APR3.  

10.1.2. Financement par l’emprunt  

Depuis  sa  création  et  jusqu’au  31  décembre  2011,  la  Société  n’avait  pas  reçu  d’avances 
remboursables.  La  Société  a  reçu  en  avril  2012  un  financement  de  BPIfrance  Innovation  pour  le 
projet  EIMA dont une partie  sous  forme d’avances  remboursables porteuses d’intérêt  au  taux de 
2,73% par an pour une valeur initiale de 593 K€ (à laquelle s’ajoutent des intérêts courus pour 27 K€ 
au 31 décembre 2013). Un montant maximum de 1.619 K€ d’avance remboursable reste à recevoir 
dans  le  cadre  de  ce  projet.  Le montant  restant  dû  au  titre  de  ces  avances  remboursables  sera 
remboursable sous réserve du succès technique et commercial du projet, en totalité sur cinq années. 

La Société n’a par ailleurs pas eu recours à des emprunts bancaires classiques ni à des  leasings ou 
lease‐backs. 
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Elle n’exclut toutefois pas d’avoir recours à l’endettement dans les années à venir. A ce jour, elle ne 
connaît pas  les modalités précises de ce  financement, qui pourrait porter sur un total de plusieurs 
millions d’euros. 

Par ailleurs, la Société a l’intention d’avoir recours en partie au lease‐back pour financer ses achats 
d’équipements. 

10.1.3. Financement par les aides publiques  

Au‐delà du financement par les fonds propres et la dette, la Société finance son développement par 
le recours à des aides publiques dans le cadre de sa participation à des projets collaboratifs, en tant 
que chef de file ou comme partenaire. Les tableaux présentés ci‐dessous détaillent, pour chacun des 
projets auxquels elle est associée, la position de la Société et les montants financiers en jeu, ainsi que 
la répartition des montants encaissés et à recevoir par projet et types de financement. 

Tableau 1 : Synthèse des projets collaboratifs 

Organisme 

financeur 

Projet  Position  Type de 

projet 

Budget 

total 

Société 

(en K€) 

Montant 

total aide 

(en K€) 

Dont 

subvention 

(en K€) 

Dont avance 

remboursable 

(en K€) 

Montant 

encaissé 

(en K€) 

Montant 

à recevoir 

(en K€) 

BPI France  

 

FP7 

ANR 

FP7 

FUI 

BPI France 

EIMA 

 

MacUmba 

Diadomoil 

Accliphot 

Algraal 

Apesa 

 

Chef  de 

file 

Partenaire 

Partenaire 

Partenaire 

Partenaire 

Chef  de 

file 

Produits 

 

R&D 

R&D 

R&D 

Produits 

R&D 

8.596

 

400 

242 

258 

938 

94 

 

4.089

 

300 

109 

251 

422 

35 

 

1.877

 

300 

109 

251 

422 

35 

2.212 

 

0 

0 

0 

0 

0 

 

2.188 

 

145 

33 

155 

0 

0 

1 901

 

155 

76 

96 

422 

35 

 

TOTAL        10.528  5.206  2.994  2.212  2.521  2.685 

 
Tableau 2 : Répartition des montants encaissés et à recevoir par projet et types de financement 

Organisme 

financeur 

Projet  Montant 

total 

aide 

(en K€) 

Dont 

subvention 

(en K€) 

Subvention 

montant 

encaissé 

(en K€) 

Subvention 

montant à 

recevoir 

(en K€) 

Dont avance 

remboursable 

(en K€) 

Avance 

remboursable 

montant 

encaissé 

(en K€) 

Avance 

remboursable 

montant à 

recevoir 

(en K€) 

BPI France 

FP7 

ANR 

FP7 

FUI 

BPI France 

 

EIMA 

MacUmba 

Diadomoil 

Accliphot 

Algraal 

Apesa 

4.089 

300 

109 

251 

422 

35 

1.877 

300 

109 

251 

422 

35 

1.595

145 

33 

155 

0 

0 

282

155 

76 

96 

422 

35 

2.212

0 

0 

0 

0 

0 

593 

0 

0 

0 

0 

0 

1.619

0 

0 

0 

0 

0 

 

TOTAL    5.206  2.994  1.928  1.066  2.212  593  1.619 
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Les  aides  reçues  sont,  comme  le Crédit d’impôt Recherche,  comptabilisées  en  autres produits de 
l’activité dans les comptes consolidés pour la fraction de subventions. 
La partie « avances remboursables » est comptabilisée au bilan en dettes  financières dans  le poste 
« avances conditionnées ». 

 
10.2. Flux de trésorerie générés par l’activité  

La trésorerie nette générée par les opérations pour les exercices clos les 31 décembre 2013, 2012 et 
2011  s’est  élevée  respectivement  à  –  3,6 M€,  –  0,3 M€  et  –  1,4 M€.  L’augmentation des  flux de 
trésorerie consommés liés aux activités opérationnelles s’explique essentiellement par la croissance 
des charges de la Société alors que ses revenus sont restés limités. 
Les  ressources  consommées  dans  le  cadre  du  déploiement  industriel  devraient  impacter 
sensiblement les flux de trésorerie générés par l'activité pour les années 2014 et suivantes. 

10.2.1. Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement  

La majeure partie des  investissements de  la Société porte  sur  la production d'actifs corporels. Ces 
investissements,  décrits  à  la  section  9.3.1.4,  sont  activés  par  la  Société  depuis  2012.  Ils  ont 
représenté  respectivement  1,7 million  d’euros  et  1,3 million  d’euros  pour  les  exercices  clos  les 
31 décembre 2013 et 31 décembre 2012. 

Les opérations de  la Société ont depuis sa création été assez consommatrices d’investissements en 
actifs  corporels  compte  tenu  de  la  vitesse  de  son  développement.  Ces  investissements  ont 
essentiellement porté sur du matériel de  laboratoire et de  fermentation ainsi que  l’aménagement 
des 1.600 m² utilisés par  la Société à  la date d’enregistrement du présent Document de Base  (cf. 
section 5.2.1. « Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices »).  

La  Société  loue  les bâtiments qu’elle occupe.  Les décaissements afférents à  ces postes  sont donc 
comptabilisés en flux liés aux activités opérationnelles. 
La Société anticipe des travaux et achats importants en vue de son déploiement et de la réalisation 
de son Unité de Développement  Industriel. Ce projet devrait  impacter significativement  (à hauteur 
de  plusieurs millions  d’euros)  les  flux  de  trésorerie  liés  aux  opérations  d’investissement  pour  les 
années 2014 et suivantes (cf. section 5.2.2. « Principaux investissements en cours et à venir »). 

La Société dispose d’un droit de suite dans  le cadre de sa  joint‐venture Proléalg. Dans ce cadre elle 
aura  la  faculté d’investir  jusqu’à hauteur de 30% dans  toute nouvelle  capacité de production. Cet 
accord  devrait  impacter  significativement  (à  hauteur  de  plusieurs  millions  d’euros)  les  flux  de 
trésorerie  liés aux opérations d’investissement pour  les années 2014 et suivantes (cf. section 5.2.2. 
« Principaux  investissements  en  cours  et  à  venir »).  La  Société  précise  que  le même mécanisme 
d’option au bénéfice de la Société est prévu dans d’autres accords lui conférant l’opportunité de co‐
investir jusqu’à hauteur de 50% dans le cadre des sociétés d’exploitation projetées. 

10.2.2. Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 

A  la date d’enregistrement du présent Document de Base,  la Société n’est pas endettée. Elle n’a, 
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donc, à  faire  face à aucun  remboursement de dette au cours des exercices à venir. De même,  les 
remboursements  éventuels  d’avance  remboursable  dans  le  cadre  du  projet  EIMA  n’auront  pas  à 
intervenir, le cas échéant, avant 4 années. 

 
10.3. Information sur les conditions d’emprunt et de la structure de financement de l’émetteur 

La Société n’est pas endettée à l’exception de l’avance remboursable mentionnée à la section 10.1.2. 

 
10.4. Restriction à l’utilisation des capitaux 

A  la  connaissance de  la  Société,  il n’existe pas de  restriction  à  l’utilisation des  capitaux dont  elle 
dispose. 

 
10.5. Engagements hors bilan  

Les  engagements  hors  bilan  de  la  Société  sont  décrits  dans  la  note  21  en  annexe  aux  Comptes 
Consolidés selon les Normes IFRS au 31 décembre 2013. 

 
10.6. Exposition aux variations de change  

La Société est peu exposée à la variation du taux de change de l’euro, dans la mesure où, sur les trois 
derniers exercices, ses revenus ont été versés en euros et la majeure partie de ses dépenses facturée 
en euros. La Société a néanmoins quelques dépenses facturées en dollars américains qui ne sont pas 
significatives.  Le  risque  de  change  est  donc  limité  et  ne  fait  pas,  par  conséquent,  l'objet  de 
couverture. On peut penser que l’exposition de la Société aux devises étrangères s’accroîtra dans le 
futur, notamment lorsque ses produits seront commercialisés. 

 

10.7. Information  sur  les  sources  de  financement  attendues  qui  seront  nécessaires  pour 

honorer les engagements visés aux paragraphes 5.2.et 8.1  

Le développement des produits de  la Société et  leur avancement vers  la commercialisation devrait 
entraîner  une  croissance  soutenue  de  ses  dépenses  et  investissements  au  cours  des  prochains 
exercices. Le total de la trésorerie et des instruments financiers courants de la Société en ce inclus les 
fonds obtenus dans  le  cadre de  l’introduction en bourse, ne devrait pas  suffire pour  financer  son 
développement au‐delà de 2016/2017.  

10.7.1. Dépenses et investissements  

La  Société  entre  en  phase  d’industrialisation.  Elle  envisage  des  premières  ventes  de  produits  au 
travers de  sa première  joint‐venture Proléalg en 2015.  Les premières ventes des produits propres 
sont prévues à horizon 2016. Elle doit en conséquence se doter de l’outil lui permettant d’atteindre 
ces objectifs.  
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La levée de fonds qui sera réalisée dans le cadre de l’introduction en bourse vise à financer cet outil 
industriel ainsi que les besoins nécessaires au déploiement des différents projets tant déjà initiés que 
ceux en préparation. 
 
Pour  la  période  2014/2016,  ces  besoins  internes  recouvrent  des  investissements  matériels, 
principalement pour les phases de scale‐up77 et de pré‐industrialisation, ainsi que le financement de 
l’accroissement des capacités humaines et des  charges externes de  l’entreprise.  Leur  financement 
sera  assuré  par  la  levée  de  fonds  qui  sera  réalisée  dans  le  cadre  de  l’introduction  en  bourse  en 
complément de  la  trésorerie  initiale, des encaissements projetés  issus des partenariats  industriels, 
du CIR, d’aides relatives aux programmes collaboratifs et de subventions d’investissement et  le cas 
échéant de recours à de l’endettement. 
 
La  Société  dispose  en  outre  de  la  possibilité  de  participer  financièrement  aux  augmentations  de 
capital finançant  les extensions de capacité de sa première participation  jusqu’à 30% et devra pour 
ce faire lever de nouveaux capitaux à l’horizon 2015‐2016, en capital et/ou en dette. Elle se trouvera 
alors  dans  une  situation  positive  de  co‐investissement  en  capital  développement  sur  un  projet, 
financé, majoritairement par un grand groupe industriel français. Le même dispositif est prévu pour 
une part en capital de la Société pouvant aller jusqu’à 50% dans le cadre d’autres accords signés à la 
date du présent Document de Base. 

Au vu de sa connaissance de sa situation à la date du présent Document de Base, la Société estime 
qu’elle devra donc procéder à de nouvelles levées de fonds, dans un délai estimé, en fonction de sa 
croissance, de 24 à 36 mois. 

10.7.2. Ressources financières  

En plus de la trésorerie et des instruments financiers courants au 31 décembre 2013, soit 7,2 M€, la 
Société estime que dans les cinq prochaines années, elle réalisera un chiffre d'affaires constitué par 
les revenus de  licences et  la vente de produits au titre de ses accords  industriels et bénéficiera de 
plus de 2,7 M€ au titre de subventions et d’aides obtenues mais non encaissées. 

La  Société  considère  qu'elle  devrait  continuer  à  bénéficier  du  crédit  d’impôt  recherche  pour  un 
montant qui devrait demeurer significatif et à bénéficier de subventions significatives, françaises et 
européennes, pour financer son exploitation. 

   

                                                            
77 Le scale‐up consiste en une augmentation du volume en échelle tout en assurant le maintien des paramètres 
techniques influençant la performance du procédé. Au sein de la Société, le scale‐up est réalisé jusqu’à l’échelle 
de 1.000 litres utiles. 
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11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES 

11.1. Recherche et développement 

Le cœur de métier de la Société, qui consiste à développer des procédés de production de molécules, 
est purement  scientifique.  La performance de  la R&D est donc déterminante dans  le  succès de  la 
Société. Dans cette logique, la majeure partie des ressources financières et humaines sont allouées à 
la R&D qui concentre 62% des charges opérationnelles brutes, et 75% de l’effectif.  

L’organisation  opérationnelle  de  la  R&D  est  décrite  en  détail  à  la  section  6.5.1.,  en  ce  incluse 
l’articulation avec l’industrialisation. 

La propriété  industrielle est naturellement  le moyen de protection des  innovations développées et 
fait l’objet d’un investissement particulier développé au chapitre 11.2. 

La  Société  sécurise  son  accès  à  la  propriété  intellectuelle  nécessaire  au  développement  de  ses 
activités  d’une  part  en  déposant  des  brevets  sur  ses  principales  innovations  et  d’autre  part  en 
négociant des conditions d’exploitation exclusive dans  le cadre des co‐développements qu’elle met 
en place avec ses différents partenaires techniques. 

La Société développe en interne sa stratégie en matière de propriété intellectuelle, mais s’est dotée 
d’un Comité scientifique, composé et fonctionnant selon les modalités suivantes : 

1. Composition du Comité scientifique :  

Claude GUDIN, Docteur  en biologie  végétale,  initiateur des projets microalgues  français  en  1981, 
avec  notamment  la  création  du  1er  laboratoire  travaillant  sur  les microalgues  en  France  au  CEA. 
Reconnu mondialement par  les experts,  il apporte à  la  société  sa  vision et  son expertise.  Il a été 
l’initiateur de  la société Thallia Pharmaceuticals, une des toutes premières entreprise à exploiter  la 
chimie des microalgues et  financée par  le CEA.  Il est, avec Monsieur MYACHI au  Japon, Monsieur 
SEMENKO en Russie, Monsieur RICHMOND en Israël et Monsieur LEWIN aux Etats Unis, un fondateur 
des bases de la connaissance et de l’exploitation des potentialités des microalgues dans le monde. 

Daniel VAULOT, Directeur de Recherche de Classe Exceptionnelle au Centre National de la Recherche 
Scientifique  (CNRS). Spécialiste des microalgues,  il  travaille depuis 1984 à  la Station Biologique de 
Roscoff (Finistère). Ancien élève de  l'Ecole Polytechnique (Promotion 72) et de  l'Ecole Nationale du 
Génie Rural et des Eaux et Forêts (ENGREF), il a soutenu un PhD en 1985 au Massachussetts Institute 
of Technology (Cambridge USA) sur  le cycle cellulaire des microalgues. De retour en France,  il a, au 
cours  des  25  dernières  années,  constitué  à  Roscoff  un  groupe  de  plus  de  quarante  personnes 
travaillant sur tous les aspects du plancton océanique. Il est à l'origine de l'utilisation de la cytométrie 
en  flux  en  océanographie  biologique  dans  les  années  90  et  a  promu  l'utilisation  de  la  biologie 
moléculaire pour  l'étude des microalgues océaniques dans  les années 2000.  Il se tourne désormais 
vers la métagénomique pour mieux comprendre l'écologie du plancton marin. Il a fondé et dirige la 
Collection de Culture de Roscoff. Il est auteur de plus de 110 publications scientifiques dont certaines 
dans des revues prestigieuses telles que Nature ou Science, il a reçu la Médaille d'Argent du CNRS et 
le prix Tregouboff de l'Académie des Sciences. 
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Daniel THOMAS, docteur d’Etat en sciences physiques, professeur au sein du département de génie 
enzymatique et cellulaire de  l’Université de Technologie de Compiègne  (UTC), directeur d’étude à 
l’Ecole  Pratique  des  Hautes  Etudes  de  Paris  et  membre  de  l’Académie  des  Technologies  est 
administrateur indépendant de la Société. Avant d’accéder à ses fonctions actuelles, Daniel THOMAS 
a été notamment chargé de  recherche au CNRS  (1969), chercheur associé à  l’Université d’Harvard 
(1972‐1973)  et  vice‐président  du  conseil  scientifique  de  l’UTC.  Il  est  l’auteur  de  plus  de  300 
publications scientifiques dans des revues nationales et a été responsable d’une centaine de contrats 
industriels depuis 1974. 
Au titre de ses activités nationales et internationales, le professeur THOMAS a exercé, entre autres, 
les fonctions de directeur du programme national des biotechnologies (1985‐1993), de président de 
la  section  biochimie  et  biologie moléculaire  du  Conseil  National  des  Universités,  de membre  du 
comité  national  du  CNRS  (1996‐2000),  de  fondateur  (1978‐1981)  puis  de  président  du  comité  de 
gestion (1983) du programme des biotechnologies de la communauté économique européenne et de 
président  du  comité  d’experts  en  biotechnologie  de  l’OCDE  (1982‐1992). Daniel  THOMAS  occupe 
également  aujourd’hui  le  poste  de  premier  vice‐président  du  pôle  de  compétitivité  à  vocation 
mondiale « Industries et Agro ressources ». 

Olivier  Bernard,  Directeur  de  recherche  à  l’Institut  national  de  recherche  en  informatique  et  en 
automatique au sein de BIOCORE, équipe commune INRIA (Unité de Recherche de Sophia‐Antipolis)‐
INRA‐CNRS  et  ‐Université  Paris  VI.  Diplômé  de  l’Ecole  centrale  de  Lyon,  il  obtient  un  doctorat 
en « Océanologie  Biologique »  au  sein  de  l’université  Paris  VI,  puis  une  Habilitation  à  Diriger  les 
Recherches, auprès de  l’Université Nice‐Sophia‐Antipolis « Sciences et Technologies de l’Information 
et de la  Communication ». Depuis le début de sa carrière il coordonne plusieurs projets nationaux et 
internationaux  dans  le  domaine  des microalgues  ou  de  la  valorisation  énergétique  des  déchets 
comme, par exemple, le projet Shamash sur la production de biodiesel issu de microalgues. 
Il  est  l’auteur  de  78  publications  dans  les  meilleures  revues  de  biotechnologie,  de  contrôle 
automatique  et  de mathématiques  appliquées.  Il  participe  à  l’élaboration  de  plusieurs  livres  et 
supervise 11 thèses. Son travail de recherche se concrétise avec le dépôt de 3 brevets. 

Jack LEGRAND, Professeur de génie des procédés à  l'Université de Nantes.  Il est  l’auteur d’environ 
200  publications  dans  les  journaux  internationaux  et  70  publications  dans  des  ouvrages  et  est  à 
l’origine de 16 brevets. Il dirige l’unité mixte de recherche CNRS 6144, GEPEA (Génie des Procédés – 
Environnement  – Agroalimentaire),  entre  le  Centre National  de  la  Recherche  Scientifique  (CNRS), 
l'Université  de  Nantes,  l'École  nationale  d’ingénieurs  des  techniques  des  industries  agricoles  et 
agroalimentaire (ENITIAA) et  l'Ecole des Mines de Nantes.  Il est  investi dans plusieurs projets.  Il est 
notamment  responsable  du  programme  « Usage  raisonné  des  ressources  agroalimentaires  et 
marines » du Contrat de Projet Etat‐Région des Pays de la Loire 2007‐2013. Il co‐anime, depuis 2009, 
le  groupe  programmatique  «  Energies  issues  de  la  biomasse  (GP1) »  de  l’Alliance  Nationale  de 
Coordination  de  la  Recherche  pour  l’Energie  (ANCRE).  Depuis  2013,  il  est  membre  du  bureau 
opérationnel  du  consortium  de  valorisation  thématique  (CVT)  de  l’ANVRE.  Il  est,  enfin, membre 
depuis 2013 du comité d’évaluation du programme Blanc de l’ANR dans le secteur « Sciences pour  
l’Ingénierie ». Ses activités de recherches sont consacrées à  l'analyse des phénomènes de transfert 
dans les échangeurs de masse ou de chaleur. Les principales applications concernent actuellement la 
conception des photobioréacteurs appliqués à la valorisation des microalgues. 
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2. Fonctionnement du Comité scientifique : 

Il se réunit à la demande de la Société tous les trimestres. 

3. Missions du Comité scientifique : 

Il a pour mission d’accompagner la Direction dans ses choix stratégiques en matière de Recherche & 
Développement. 

C’est une force de proposition R&D, d’analyse des programmes de la R&D, qui permet à Fermentalg 
de confronter ses choix auprès de scientifiques experts mondiaux dans leurs domaines respectifs. 

 

11.2. Propriété industrielle 

De manière constante, la propriété industrielle est un axe majeur de la politique de développement 
de  la  Société,  dont  le  succès  commercial  dépend  en  grande  partie  de  sa  capacité  à  obtenir  des 
brevets, et à développer et maintenir le secret sur son savoir‐faire en matière de développement de 
souches, de procédés de culture, afin d’assurer la protection de ses technologies et des produits qui 
en découlent.  

La Société a donc pour politique de rechercher, à chaque fois que cela est possible, la protection de 
ses technologies et produits ainsi que d’applications.  

Le  délai moyen  entre  la  date  de  dépôt  de  demande  de  brevet  et  sa  délivrance  peut  varier  en 
moyenne de 3 à 6 ans en  fonction des pays  concernés. Toutefois, avant même  la délivrance, une 
protection provisoire est conférée par la demande de brevet. 

La Société pratique une politique de dépôt de demandes de brevets volontariste. A ce jour, la Société 
dispose de demandes relatives à vingt familles de brevets.  

A ce jour, huit de ces demandes de brevets ont été étendues à l’étranger par la voie internationale 
ou européenne. 

Dans  sa  politique  de  protection,  la  Société  développe  des  savoir‐faire  dont  certains  ne  sont  pas 
brevetés, limitant par‐là l’accès à la totalité de sa technologie par le contenu des seuls brevets. 

En  complément  de  son  activité  de  dépôt  de  demandes  de  brevets,  la  Société  a  également  une 
activité de veille des brevets des concurrents.  

La  Société  a  mis  en  place  une  stratégie  d’action  concernant  les  brevets  des  concurrents.  Les 
demandes de brevets  et brevets des  concurrents potentiellement  importants pour  l’activité de  la 
Société sont examinés.  

Compte  tenu  de  l’importance  des  brevets  dans  son  secteur  d’activité,  la  Société  développe  sa 
stratégie  en  la matière  sous  le  contrôle  d’un  Comité  de  Propriété  Industrielle  Fermentalg  (CPIF), 
composé et fonctionnant comme suit : 
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1. Composition du CPIF :  

Le CPIF est composé de trois entités : 

• La  direction  de  Fermentalg,  en  association  avec  les  principaux  responsables  de 
départements de la Société, dont l’un est en charge de la mission de coordinateur propriété 
industrielle. Cette personne, directement sous l’autorité de la direction générale, travaille en 
collaboration  avec  tous  les  départements  de  la  Société  impliqués  dans  les  activités  de 
propriété  industrielle afin de veiller à  la bonne marche de  l’ensemble des démarches mises 
en œuvre dans ce cadre ; 

• La société AVENIUM CONSULTING, qui a pour rôle de surveiller et d’identifier les demandes 
de brevet et  les brevets de  la concurrence, dans  les domaines de  recherche de  la Société. 
Ainsi, la Société peut s’orienter sur les champs technologiques non encore couverts par des 
brevets existants et optimiser ainsi ses coûts de développement ; 

• Le  cabinet  SANTARELLI,  spécialisé dans  la  rédaction,  le dépôt,  l’obtention des brevets.  Le 
cabinet SANTARELLI a également pour rôle d’examiner les projets de contrat et les contrats 
comportant des clauses relatives à la propriété industrielle. 

 
2. Fonctionnement du CPIF 

A  la demande du Président,  les membres du CPIF  se  réunissent au moins quatre  fois par an, des 
réunions supplémentaires étant organisées en cas de besoin. 

Outre  les  réunions  organisées  dans  le  cadre  du  CPIF,  la  Société  est  en  contact  régulier  avec  les 
conseils  du  cabinet  SANTARELLI  et  de  la  société  AVENIUM  CONSULTING  pour  discuter  de  toute 
question ponctuelle relative à la stratégie brevets de la Société et l’exécution de cette stratégie. 
 

3. Missions du CPIF 

Le CPIF a pour missions de conforter et valider la stratégie PI mise en place par la Direction, ainsi que 
de protéger la stratégie PI développée par la Société et notamment : 

• Etudier les résultats de la veille technologique réalisée par AVENIUM CONSULTING. 

• Identifier les nouvelles inventions réalisées par la Société et déterminer si elles peuvent faire 
l’objet d’une demande de brevet. 

• Définir les priorités sur les demandes de brevet à déposer. 

• Déterminer les inventeurs à désigner dans les demandes de brevet et examiner les relations 
contractuelles avec d’éventuels copropriétaires des brevets déposés par la Société. 

• Valider  les  publications  scientifiques  de  la  Société  pour  s’assurer  notamment qu’elles  ont 
bien, au préalable,  fait  l’objet d’une demande de brevet ou qu’elles peuvent être publiées 
sans interférer avec la stratégie de dépôt de brevet. 

• Proposer au Président des prises de décision sur les extensions de demande de brevet dans 
les différents pays. 
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• Proposer au Président des prises de décision sur le maintien des demandes de brevet ou leur 
abandon. 

• Dans l’année de priorité suivant le premier dépôt d’une demande de brevet, déterminer les 
protocoles expérimentaux et les expériences à réaliser pour renforcer, en tant que de besoin,  
les demandes de brevets avant leur extension à l’étranger. 

• Décider de procéder à l’examen approfondi de brevets concurrents susceptibles d’entraver la 
liberté d’exploitation de la Société. 

• Valider  la  publication  de  tout  document  (articles  et  abstracts  scientifiques,  présentations, 
rapports de stages) par les chercheurs de la Société afin de contrôler le contenu en vue de la 
stratégie de dépôt de(s) demande(s) de brevet(s) éventuelle(s) sur le sujet en question.  

 
11.2.1. Demandes de brevets déposées par la Société 

Les brevets protégeant des cultures de microalgues basées sur l’autotrophie et l’hétérotrophie sont 
maintenant  anciens,  car  les  deux  technologies  de  base  sont  utilisées  depuis  longtemps. Martek 
(désormais DSM), qui est un concurrent pour  la production d’EPA et de DHA par des microalgues, 
détient plusieurs brevets sur la production de ces lipides par des microalgues en mode hétérotrophe. 
Certains de ces brevets  importants sont déjà tombés dans  le domaine public entre 2011 et  la date 
d’enregistrement du présent Document de Base, ou y tomberont en 2014. 

Par  ailleurs,  les  brevets  généraux  sur  des  cultures  de  microalgues  en  mode  autotrophe 
sont également très anciens et sont maintenant tombés dans le domaine public.  

En complément des brevets portant sur  la culture des micro‐organismes marins,  la Société brevète 
également des méthodes et moyens de production  industrielle, d’extraction et de purification des 
produits en  fonction des  spécifications des marchés  ciblés et  certains  travaux  sur  le métabolisme 
même des souches.  

• Le portefeuille de la Société 

Le portefeuille de la Société porte sur des demandes de brevets et brevets concernant: 

I)  Des  technologies  de  culture  (méthodes  de  culture,  équipement  adapté  à  ces méthodes  de 
culture). 

Une des demandes de brevets concernant  la méthode de culture en mode mixotrophie flash  ‐ une 
des  technologies‐clés pour  la Société  ‐ a été étendue à  l’étranger  (Australie, Brésil, Canada, Chine, 
Corée du Sud, Europe, Inde, Indonésie, Israël, japon et USA). 

La demande est en cours d’examen. 

Quatre autres demandes de brevets  concernant des  technologies de  culture ont été déposées en 
avril et juillet 2013 par la Société   
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II) La culture des genres et espèces spécifiques de microalgues pour  la production des molécules 
d’intérêt, notamment des lipides tels que certains oméga 3 et oméga 6, des pigments tels la lutéine 
et l’astaxanthine et des acides gras, tel que l’acide caprique. 

Dans cette catégorie de demande, la Société compte 13 familles de brevets.   

11 de ces 13 demandes de brevets sont publiées. 

4 de ces 13 demandes de brevets ont déjà été étendues par la voie PCT : 

• Une demande protège  l’utilisation d’une souche en culture mixotrophe pour  la production 
de lipides ou d’hydrocarbures, a été étendue au Brésil, au Canada, en Europe, en Inde et aux 
USA ; 

• Trois  demandes  protègent  l’utilisation  de  certaines  souches  en  culture  mixotrophe 
pour la production d’EPA et ou DHA, ont été étendues en Europe, en Asie et aux USA. 

III) D’autres technologies liées aux activités de la Société. 

D’autres  projets  de  demandes  de  brevets  concernant  des  technologies  liées  aux  activités  de  la 
Société sont en cours pour des dépôts courant 2014. 
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La  Société  rappelle  les  risques  liés à  la protection  intellectuelle et aux demandes de brevets. Elle 

incite le lecteur à se référer à l’analyse faite au chapitre 4.4.1 du présent document de base. 

11.2.2. Savoir‐faire  

La Société dispose d’un important savoir‐faire dans son domaine. La Société protège sa technologie, 
son  savoir‐faire  et  ses  différentes  données  confidentielles  brevetées,  brevetables  ou  non  en 
recourant quand  cela est nécessaire à des engagements de  confidentialité avec  ses employés,  ses 
consultants, et  ses co‐contractants. De même, afin d’assurer et de dater  les connaissances qu’elle 
acquiert et se protéger au mieux de  toute action  judiciaire, en se ménageant  la preuve de  la date 
d’obtention  des  résultats,  en  Europe  et  aux  Etats‐Unis  dans  ce  domaine,  elle  a mis  en  place  des 
procédures de tenue de cahiers de laboratoire. 

11.2.3. Contrats de licence et accords  

• Contrat de cession par la société TYCA à Monsieur Pierre CALLEJA de sa quote‐part dans le 
brevet intitulé « Procédé de culture d’algues unicellulaires et utilisation » 

Par  acte  de  cession  en  date  du  29  août  2008,  la  société  TYCA  a  cédé  à Monsieur  Pierre 
CALLEJA sa quote‐part (soit 50%) des droits sur le brevet intitulé "Procédé de culture d’algues 
unicellulaires et utilisations", déposé à  l’INPI sous  le numéro FR‐0758836, et publié sous  le 
numéro FR‐2923219. 
Cette cession a été publiée au registre national des brevets de l’INPI. 

• Contrat de  licence puis de cession de brevet conclus entre Monsieur Pierre CALLEJA et  la 
Société  

Un contrat de  licence a été conclu, en date du 11 mars 2009, entre  la Société et Monsieur 
Pierre  CALLEJA  portant  sur  la  demande  de  brevet  déposée  le  7  novembre  2007  sous  le 
numéro FR‐0758836,  intitulée "Procédé de culture d’algues unicellulaires et utilisations", et 
publiée sous le numéro FR‐2923219 (le « Brevet »).  
Monsieur  Pierre  CALLEJA  a  consenti  ainsi  à  la  Société  une  licence  exclusive  et  totale 
d'exploitation  du  brevet,  pour  toute  sa  durée,  dans  les  domaines  de  l'énergie,  de 
l’agroalimentaire  (alimentation humaine ou animale, y  compris poissons et  crustacés), des 
cosmétiques, de  la parapharmacie (y compris compléments alimentaires, vitamines, etc.) et 
de  la  pharmacie  (le  « Domaine »),  en  vue  de  développer,  promouvoir,  fabriquer,  faire 
fabriquer, utiliser, vendre et distribuer tous composés, produits, procédés, et services, sous 
quelque forme que ce soit, mettant en œuvre tout ou partie du Brevet, et dont la fabrication, 
la  réalisation,  l'usage  ou  la  vente  entre  dans  le  champ  de  l’une  ou  plusieurs  des 
revendications du brevet non annulée ni autrement invalidée par une décision définitive (les 
« Produits »), dans le Monde. 

Ce contrat conférait à la Société les droits et obligations suivant(e)s :  
‐ Liberté de consentir des sous‐licences ;   
‐ Liberté d’exploitation ; 
‐ Accès aux connaissances techniques de Monsieur Pierre CALLEJA ; 
‐ Extensions, délivrance et maintien en vigueur du Brevet ; 
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‐ Contrepartie : apport par la Société des financements nécessaires à la bonne exécution 
des « Travaux de Développement » et prise en charge par elle de la totalité des frais à 
venir liés au Brevet. 

 
Selon acte de cession en date du 23 décembre 2010, Monsieur Pierre CALLEJA a cédé à la Société ses 
droits  sur  le Brevet, ainsi que  sur une autre demande de brevet  internationale PTC‐ « Procédé de 
culture d’algues unicellulaires  et utilisations », déposée par  lui  le 12  février  2009  sous  le numéro 
PTC/FR2009/050221 et publiée sous le numéro WO 2010/92243. 
Corrélativement, du fait de la réalisation de la cession, la licence susvisée s’est trouvée caduque de 
plein droit. 

Depuis  le 23 décembre 2010,  la Société est propriétaire des droits d’exploitation de  l’ensemble des 
brevets qu’elle exploite.  

Par ailleurs, l’ensemble des brevets/demandes de brevets qui ont été déposés ou qui pourraient être 
déposés et des matériels biologiques qui ont été collectés ou qui pourraient être collectés par Pierre 
CALLEJA dans  le cadre de son activité  inventive et de  recherche et développement ont  fait  l’objet 
d’une  cession  intervenue  au  bénéfice  de  Fermentalg  en  date  du  11  juillet  2013  approuvée 
préalablement  par  le  conseil  d’administration,  lors  de  sa  réunion  du même  jour moyennant  une 
indemnité forfaitaire de 5.000€, globale et définitive. 

11.2.4. Marques et logos 

La société est titulaire des marques et logos suivants, nécessaires à la conduite de ses activités : 

Marque/Logo  Pays 
Date de 
dépôt 

Date 
d’enregistrement 

N° de dépôt ou 
d’enregistrement 

Fermentalg (Marque)  France  11/01/2008  22/08/08  08 3 549 003 

Fermentalg (Logo)  France  30/04/2009  09/10/09  09 3 648 050 
Alg’up  France  01/10/12 25/01/13 12 3 950 038
Pur dh’alg  France  06/12/12 29/03/13 12 3 966 547
Ocean Green Molecules France  21/03/13 09/08/13 13 3 992 027
Les molécules vertes 
des océans 

France  21/03/13  09/08/13  13 3 992 024 

Des molécules vertes 
pour améliorer notre 
quotidien 

France  11/04/13  02/08/13 
13 3 997 346 
 

Green molecules for 
better life 

France  11/04/13  02/08/13  13 3 997 352 

Les molécules vertes 
des microalgues 

France  11/04/13  02/08/13  13 3 997 323 

Microalgae green 
molecules 

France  11/04/13  02/08/13  13 3 997 340 

Fermentalg (Logo)  France  16/04/13 04/10/13 13 3 998 926
Pur dh’alg  France  05/08/13 29/11/13 13 4 024 849
Chlorel’alg  France  05/08/13 29/11/13 13 4 024 860
Trans’alg  France  24/09/13 17/01/14 13 4 034 746
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Trans’alg (logo)  France  19/11/13 
Pas encore 
enregistrée 

13 4 048 122 

OLE'ALG  France  05/02/14 
Pas encore 
enregistrée 

14 4 066 267 

 

11.2.5. Exploitation de la propriété intellectuelle et industrielle 

La  Société  déploie  ses  moyens  dans  une  logique  de  protection  lui  permettant  de  sécuriser 
l’exploitation  de  ses  technologies.  Ainsi,  dans  le  cadre  des  partenariats  tant  industriels  que 
technologiques,  la  Société  intègre  toujours  les  aspects  de  propriété  industrielle  et  ne  signe  les 
contrats que  lorsque  les conditions d’exploitation, et si nécessaire  la rémunération des partenaires 
sur des co‐inventions, sont établies y compris dans leur dimension financière. En outre, elle veille à 
ce que les conditions de rémunérations des co‐inventeurs soient économiquement compatibles avec 
les marchés visés. 

De  la  même  manière,  la  Société  prend  le  soin  de  s’assurer  dans  le  cadre  de  ses  partenariats 
industriels que sa propriété  industrielle ne sera pas  limitée en termes d’exploitation du fait desdits 
accords. 
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12. INFORMATION SUR LES TENDANCES 

12.1. Perspectives d’avenir 

Comme décrit au paragraphe 6.2.1, Fermentalg vise à entrer  sur des marchés applicatifs de  façon 
séquentielle.  Certains marchés  ont  été  ciblés  comme  prioritaires  par  Fermentalg  afin  d’établir  la 
preuve de concept de la performance de sa technologie : 

• Le marché  de  la  nutrition  humaine  (oméga‐3)  avec  une  faible  contrainte  de  coûts  sur  les 
substrats et des premières ventes prévues en 2015 via la participation Proléalg, complété par 
un accord sur la production et la commercialisation d’un oméga‐6 signé en 2013. 

• La  cosmétique  (pigments,  émulsifiants,  agents  texturants)  pour  laquelle  un  accord  de 
développement a été signé en 2012 et d’autres accords sont en préparation.  

Bien que  la Société ait déjà produit et testé sur un véhicule de série un algocarburant de troisième 
génération conforme à la norme européenne EN 14214, qui permet sa commercialisation en France, 
et à  la norme B7, qui  le  rend  compatible avec  l’ensemble du parc automobile en  circulation  sans 
aucune restriction, elle estime que le marché de l’énergie (biodiesel et biokérosène) est accessible à 
un terme plus lointain et à la condition de valoriser des substrats à bas coûts. La Société, qui a déjà 
reçu des lettres d’intention pour des unités industrielles, continue toutefois ses développements sur 
ces marchés  tout en maintenant, à ce  jour, une priorité d’investissement sur  les marchés à valeur 
ajoutée cités plus avant. 

Entre ces extrêmes de marchés en termes de métriques,  la Société saisira des opportunités sur  les 
marchés  suivants,  pour  lesquels  elle  a  déjà  déposé  certains  brevets,  en  partenariat  avec  des 
industriels de premier plan : 

• L’aquaculture. 

• La  nutrition  animale  (fraction  protéique,  compléments  alimentaires…)  pour  laquelle  deux 
accords de développement ont été signés en 2012 et 2013. 

• La  chimie  verte  (polysaccharides, acides  gras, alcools  gras, botryococcène, acide  caprique) 
pour  laquelle un accord de développement a été signé en 2012 et d’autres accords sont en 
préparation notamment dans le cadre du projet collaboratif Algraal. 

• La  bioremédiation,  marché  pour  lequel  les  microalgues  ne  sont  pas  utilisées  pour  leur 
capacité de production mais pour  leur capacité à  séquestrer des composés non  souhaités, 
notamment dans le traitement des eaux usées et des effluents industriels. 

Afin  d’accompagner  le  développement  de  Fermentalg,  des  ressources  humaines  supplémentaires 
seront affectées dans  tous  les domaines de  la Société et avec un  investissement  spécifique  sur  la 
fermentation et l’industrialisation. 

L’effectif total de Fermentalg est prévu d’être porté à 71 personnes au 31 décembre 2014. 

 

12.2. Tendance connue,  incertitude, demande d’engagement ou évènement  raisonnablement 

susceptible d’influer sur les perspectives de la Société 

Néant.   
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13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE  

Le Groupe n’entend pas faire de prévisions ou d’estimations du bénéfice. 
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14. ORGANES  D’ADMINISTRATION,  DE  DIRECTION  ET  DE  SURVEILLANCE  ET  DE  DIRECTION 

GENERALE 

14.1. Direction de la Société 

La Société est une Société Anonyme à Conseil d’Administration dont  le  fonctionnement est décrit 
dans les statuts et repris au paragraphe 21.2.2 du présent Document de Base. 

14.1.1. Composition du conseil d’administration 

A  la date d’enregistrement du présent Document de Base,  le conseil d’administration de  la Société 
est composé des 6 membres suivants : 

 Nom  Mandat 

Principale 
fonction 
dans la 
Société 

Principale 
fonction hors de 
la Société 

Date de début et fin de 
mandat 

Pierre CALLEJA 
4, rue Rivière  
33500 Libourne 

Président du 
Conseil 
Et 
Directeur 
Général 

Président 
Directeur 
Général 

 

Renouvelé par l’AG du 10 avril 
2012 pour une durée de 6 
années expirant à l’issue de 
l’AG appelée à statuer sur les 
comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2017. 

EMERTEC GESTION 
représentée par 
Bernard MAITRE 
17, rue de la Frise 
38000 Grenoble 

Administrateur  Néant 

Président du 
Directoire, 
EMERTEC 
GESTION 

Renouvelé par l’AG du 10 avril 
2012 pour une durée de 6 
années expirant à l’issue de 
l’AG appelée à statuer sur les 
comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2017. 

DEMETER 
PARTNERS 
représenté par 
Stéphane 
VILLECROZE  
7 – 9, rue de la 
Boétie  75008 Paris 

Administrateur  Néant 
Associé, 
DEMETER 
PARTNERS 

Nommé par l’AG du 23 
décembre 2010 pour une 
durée de 6 années expirant à 
l’issue de l’AG appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2015. 
 

Daniel THOMAS 
33, Allée de l’Etang 
60150 Villiers sur 
Coudun 

Administrateur 
indépendant (*) 

Néant 
Premier vice‐
Président du pôle 
IAR 

Nommé par l’AG du 24 
octobre 2011 et expirant à 
l’issue de l’AG appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2016. 
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SOFIPROTEOL 
représentée par 
Claire MAINGON 
11/13, Rue de 
Monceau 
75008 Paris  

Administrateur  Néant 
Directeur 
d’Investissement, 
SOFIPROTEOL 

Nommée par l’AG du 8 juin 
2012 pour la durée restant à 
courir du mandat de CEA 
Investissement soit jusqu’à 
l’issue de l’AG appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2014. 

BPIFRANCE 
INVESTISSEMENT 
représentée par 
Gilles SCHANG, 
137, rue de 
l’Université, 75007 
Paris 

Administrateur  Néant 
Directeur 
d’Investissement, 
BPIFRANCE 

Nommée par l’AG du 11 juillet 
2013 pour une durée de 6 
années expirant à l’issue de 
l’AG appelée à statuer sur les 
comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2018. 
 

(*) Au sens de l’art. 1.2 du règlement intérieur reproduit à l’art. 21.2.2 du présent Document de Base. 

 
En application du II de l’article 5 de la loi 2011‐103 du 27 janvier 2011 et pour autant que les actions 
de  la  Société  aient  été  admises  aux  négociations  sur  le marché  réglementé  d’Euronext  Paris,  la 
Société procèdera,  lors de  la plus prochaine assemblée  générale à  compter de  l’admission de  ses 
actions aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext Paris, à la nomination d’au moins une 
femme supplémentaire au sein de son conseil d’administration. 
 
A la même date, il existe également un collège de deux censeurs composé comme suit :  

 Nom  Mandat 

Principale 
fonction 
dans la 
Société 

Principale 
fonction hors de 
la Société 

Date de début et fin de 
mandat 

 
ACE MANAGEMENT 
Représenté par 
Julien CZAJKA 
48, rue de Lisbonne 
75008 Paris 

 
Censeur
   

Néant 

Directeur 
d’Investissement, 
ACE 
MANAGEMENT 

Nommée par l’AG du 23 
décembre 2010 pour une 
durée de 6 années expirant à 
l’issue de l’AG appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2015. 

 
PICOTY 
DEVELOPPEMENT 
Représenté par 
Mathias SCHILDT 
 

Censeur  Néant 

Directeur filiales, 
croissance 
externe et 
diversification, 
Picoty SA 

Nommée par l’AG du 30 
janvier 2009 pour une durée 
de 6 années expirant à l’issue 
de l’AG appelée à statuer sur 
les comptes de l’exercice clos 
le 31 décembre 2014. 
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14.1.2. Autres mandats sociaux 

• Autres mandats en cours 
 

  Autres mandats en cours

  Nature du mandat  Société

Pierre CALLEJA 
4, rue Rivière  
33500 Libourne 

 
‐ Président 
‐ Président 
‐ Administrateur 
‐ Gérant  
‐ Gérant  
‐ Gérant  

En France, Monsieur Pierre CALLEJA est : 
‐ Association Berges de la Gironde  
‐ Croissance verte Aquitaine (Association)  
‐ Aquitaine Chimie durable (Association)  
‐ SCI ODESSA 
‐ SCI PAMODA 
‐ SCI IMOVAL 

EMERTEC 
GESTION 
représentée par 
Bernard MAITRE 
17, rue de la Frise 
38000 Grenoble 

‐ Président du Directoire  

‐ Membre du conseil d’administration 

‐ Membre du conseil de surveillance de la 
société Mcphy Energy SAS 

‐ Emertec Gestion SA(SAS) 

‐ Insiteo SAS 

‐ Mcphy Energy SAS 

DEMETER 
PARTNERS 
représentée par 
Stéphane 
VILLECROZE 
7 – 9, rue de la 
Boétie  
75008 Paris 

- Représentant permanent de Demeter Partners  
SA au comité de surveillance 

- Représentant permanent de Demeter Partners  
SA au conseil d’administration  

- Représentant permanent de Demeter Partners  
SA au comité d’information  

- Censeur conseil d’administration  

- Représentant permanent de Demeter Partners  
SA au conseil de surveillance  

 

‐ BURGEAP IGIP HOLDING SE  

‐ INKAME SA  

‐ ALTAWEST SAS  

‐ ELECTRAWINDS NV  

‐ HUGO / NALDEO SAS 
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Daniel THOMAS 
33, allée de 
l’Etang  
60150 Villiers sur 
Coudun 

‐ Membre indépendant du conseil 
d’administration 

‐ Premier Vice‐Président 

‐ Président 

‐ Metabolic Explorer SA 

‐ Pôle de compétitivité Industries Agro 
Ressources  (IAR) (Association Loi 1901) 

‐ Agence Régionale de l'Innovation de Picardie 
(Association Loi 1901) 

SOFIPROTEOL 
représentée par 
Claire MAINGON 
11/13, rue de 
Monceau 
75008 Paris  

- Membre du Directoire et Directeur de 
participations chez CREAGRO 
 

‐ Représentant permanent    SOFIPROTEOL 
 

- Représentant permanent (membre suppléant) 
SOFIPROTEOL au comité exécutif 
 

- Représentant permanent SOFIPROTEOL au 
comité de direction 

- Représentant permanent SOFIPROTEOL au 
comité stratégique 

-  Représentant permanent SOFIPROTEOL au 
comité stratégique 

-  Représentant permanent SOFIPROTEOL au 
comité stratégique 

 

‐ CREAGRO (SAS) 

‐ AGRO PARTENAIRES PARTICIPATIONS II (SCA) 

‐ BIOGEMMA (SAS) 

‐ PALMELIT (SAS) 

‐ FROMAGERIE LINCET 

‐ SOFISUD 

‐ FROMAGERIE DELIN 

BPIFRANCE 
INVESTISSEMENT 
représentée par 
Gilles SCHANG,   
6‐8, boulevard 
Haussmann, 
75009 Paris 

‐ Représentant permanent de Bpifrance 
Investissement au Conseil d’administration 

‐ Représentant permanent de Bpifrance 
Investissement au Conseil de surveillance 

 
‐ Ijenko (SA) 
 

‐ Coldway (SA) 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

154 

       

 

• Mandats exercés au 
cours des cinq derniers 
exercices et ayant cessé  
à ce jour 

 
Mandats exercés au cours des cinq derniers exercices et ayant cessé à ce jour 

  Nature du mandat Société 

Pierre CALLEJA 
4, rue Rivière  
33500 Libourne 

Néant  Néant

EMERTEC GESTION 
représenté par Bernard 
MAITRE 
17, rue de la Frise  
38000 Grenoble 

Président du conseil d’administration CEA Investissement (SA) 

DEMETER PARTNERS 
représenté par Stéphane 
VILLECROZE 
7‐9, rue de la Boétie  
75008 Paris 

‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au conseil de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au conseil de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 
‐ Représentant permanent de Demeter 
Partners  SA au comité de surveillance 

AEROWATT SA  
 
CORÉ SA  
 
ARION SAS  
 
TERNOIS SAS  
 
PANOSOL SAS  
 
CALEA ENERGIES RENOUVELABLES SAS 
 
BURGEAP HOLDING SAS  
 
METHANEO SAS  
 
TERNEX SAS 

Daniel THOMAS 
33 Allée de l’Etang  
60150 Villiers sur Coudun 

Néant  Néant

SOFIPROTEOL 
représentée par Claire 
MAINGON 
11/13, rue de Monceau 
75008 Paris 

‐ Représentant permanent de 
Sofiprotéol au conseil d’administration 
‐ Représentant permanent de Creagro 
au conseil de surveillance 
‐ Représentant permanent de Creagro 
au conseil de surveillance 
 

Avenir Luzerne
 
France Alter Eco 
 
Geosys 
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BPIFRANCE INVESTISSEMENT 
représentée par Gilles 
SCHANG, 
6‐8, boulevard Haussmann, 
75009 Paris 

 

‐ Représent
Private Equ
d’administr
‐ Représent
Private Equ
de surveilla
‐ Représent
Générale As
du Conseil d
‐ Représent
Générale As
du Conseil d
‐ Censeur re
Equity Fund
d’administr
 

 
 
BIOGRAPHIES DES ADMINISTRA
 

 
Pierre CALLEJA,
(Cf. Chapitre 6.5

 

 

 

 

Bernard MAITRE, représentant d
du  concepteur 
spécialiste des r
équipes  de  cap
Dépôts  et  cons
Partners, invest
l’Agence  des  P
2006.  Il  est 

Investissement  puis  Emertec  G
models de la Nouvelle Economie 

 
 
 

tant permanent de Amundi 
ity Funds au sein du Conseil 
ation 
tant permanent de Amundi 
ity Funds au sein du Conseil 
nce 
tant permanent de Société 
sset Management au sein 
de surveillance 
tant permanent de Société 
sset Management au sein 
de surveillance 
eprésentant Amundi Private 
ds au conseil 
ation 

Global Imaging On
 
 
Picometrics (SA) 
 
 
Gloster Santé Eur
 
 
Urogène (SAS) 
 
 
Medicrea et Adoc

ATEURS ET DES CENSEURS 

, Président Directeur Général et fondateur de Fer
5.4.) 

de Emertec Gestion, Administrateur, HEC 76, a p
français  d’ordinateurs  Goupil  avant  de  créer 
réseaux locaux. Après la cession de celle‐ci, il cré
pital‐risque  du  groupe  BNP  (Banexi‐Ventures) 
signations  (CDC‐Innovation).  Il  rejoint  en  1998
tisseur spécialiste de l’Internet. Il contribue en 2
articipations  de  l’Etat  où  il  dirige  le  secteur  d
alors  appelé  par  le  CEA  pour  présider  su
Gestion.  Bernard MAITRE  est  l’auteur  de  l’ouv
» (Dunod, 2000). 
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nline (SA) 

ope (SA) 

cia 

rmetalg  

participé à la création 
la  société  Blue  S.A. 

ée successivement les 
et  de  la  Caisse  des 

8  l’équipe  de  Galileo 
2003 à la création de 
de  l’Energie  jusqu’en 
uccessivement  CEA‐
vrage  « Les  business‐
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Stéphane  VILLECROZE,  représentant  de  Demeter  Partners,  Administrateur,  est 
Partner de la société DEMETER PARTNERS. 
Ancien élève de l'Ecole polytechnique, ingénieur du corps des Ponts et Chaussées. 
En  1994,  Stéphane Villecroze  a  collaboré  avec Olivier Dupont,  Lionel  Cormier  et 
Sophie Paturle au sein du fonds BTP Capital, en intervenant essentiellement sur le 
secteur des éco‐industries. De 1994 à 2001,  il a occupé des  fonctions de chef de 
services  territoriaux  du ministère  de  l’écologie,  de  l’énergie,  du  développement 

durable et de  l’aménagement du  territoire, en  charge d’activités de construction et d’exploitation 
dans  les  secteurs  routier,  portuaire  et  aéroportuaire.  Il  y  a  également  dirigé  des  missions 
interservices de  l’eau. En 2001, Stéphane a rejoint  le secteur privé comme directeur de centres de 
profit de Veolia Environnement. Il a participé au « programme dirigeants » du groupe en 2004‐2005. 
Stéphane a quitté Veolia en 2005 pour créer Demeter Partners et  faire bénéficier  le  fonds de  ses 
connaissances  opérationnelles  dans  les  éco‐industries.  Stéphane  Villecroze  est  co‐auteur  des 
ouvrages  :  « Les  PME  et  le  marché  de  l'environnement »  (Presses  ENPC,  1995),  « Capital 
développement  :  Le  guide  des  solutions  de  sortie »  (AFIC,  2007),  « Guide  pratique  du  capital 
développement » (AFIC, 2008) et « Capital développement, guide du partenariat » (AFIC, 2012). 

 
Daniel THOMAS, Administrateur indépendant  
(Cf. Chapitre 11.1) 

 

 

 

 

Claire MAINGON,  représentante  de  SOFIPROTEOL, Administrateur,  est Directeur  d’Investissement 
SOFIPROTEOL. 
Dans le cadre de Sofiprotéol, établissement financier de la filière des oléagineux et protéagineux, elle 
gère  un  portefeuille  de  participations  en  capital‐risque  dans  des  entreprises  innovantes  en  agro‐
industrie  et  agro‐alimentaire  ainsi  qu’un  portefeuille  de  participations  en  capital‐développement, 
notamment dans le domaine de l’industrie laitière. 

Elle est également membre du Directoire et Directeur de participations chez CREAGRO, société de 
capital‐risque  intervenant dans des  sociétés  innovantes de  l’agro‐industrie et de  l’agro‐alimentaire 
dont SOFIPROTEOL est actionnaire. 
Elle a suivi sa formation au sein de l’ENSAIA Nancy en 1980 et de l’IAE Paris de 1986 à 1988.   
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Gilles  SCHA
Administrateu

Diplômé  de  l
gestion de Pa
gestion  de  fo
rejoindre  en 

Management (devenu en 2010 A
De 2001 à 2011  il a contribué, e
technologies de l’environnemen
dans  l’Innovation  (FCPI)  géré
d’investissement dans des sociét

Début 2012  il rejoint CDC Entre
du  Fonds  Ecotechnologies  gé
d’Investissements d’Avenir confi

Gilles  est  actuellement  adminis
Fermentalg et Ijenko et membre

 

Mathias SCHILDT, Censeur, Direc

Ingénieur automobile,  il a comm
dans la conception de pièces spé
Après  un  passage  de  deux  ann
intègre  la  société Picoty  en  200
marché de  l’énergie et de  la di
filiales de distribution dans l’oue
travaille  sur  la  diversification 
distribution apportant ainsi une 

Mathias  acquiert  une  expérienc
Picoty SA à Madagascar dans le J

Mathias  est  diplômé  ingénieur 
l’université de Stuttgart et un M

 

Julien CZAJKA est directeur d’inv

Il a préalablement exercé les fon

- Analyste puis chargé de 
novembre 2001 à juin 20

NG,  Directeur  d’Investissements  du  Fond
ur représentant Bpifrance Investissement. 

’Ecole  Supérieure  de  Commerce  de  Tours  (19
trimoine de Clermont‐Ferrand (1996), Gilles a d
ortune  au  sein  de  la  Banque  Nationale  de  Pari
2001  le  département  de  Private  Equity  de  Soc
Amundi Private Equity Funds). 
en qualité de Partner dans  le domaine des scie
t, à la gestion des Fonds Communs de Placemen
és  par  SGAM  en  réalisant  plus  d’une  do
tés comme Adocia ou Metabolic Explorer. 

eprises  (désormais Bpifrance  Investissements)  lo
éré  pour  le  compte  de  l’Etat  dans  le  cad
ées à l’Ademe, dont il est Directeur d’Investissem

strateur  pour  le  compte  de  Bpifrance  Investiss
e du Conseil de Surveillance de Coldway. 

cteur filiales, croissance externe et diversification

mencé sa carrière en R&D chez Daimler‐Chrysle
écialisées en céramique. 
nées  dans  la  capitale  argentine  et  l’obtention 
05  et développe dès  lors  sa  compréhension  et
stribution de produits pétroliers en France.  Il d
est de la France et poursuit la croissance externe
de  produits  et  services  associés  sur  l’ensem
réponse adaptée aux clients du Groupe. 

ce  dans  les  biocarburants  au  travers  d’investiss
Jatrofa (arbuste non alimentaire à forte teneur e

de  l’ESTACA  –  Paris,  possède  un MSc  Automo
BA de Buenos Aires. 

vestissements chez ACE MANAGEMENT depuis se

nctions suivantes : 

mission chez  EDMOND DE ROTHSCHILD INVEST
003 ; 
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nces de  la vie et des 
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dre  du  Programme 
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er à Ulm  (Allemagne) 

d’un MBA, Mathias 
t  sa  connaissance du 
dirige aujourd’hui 26 
e du Groupe Picoty. Il 
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sements  réalisés  par 
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otive  Engineering  de 
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TMENT PARTNERS de 
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- Membre du Pôle Fonds de Fonds Nationaux de CDC ENTREPRISES en 2001. 

Julien  est  diplômé  d’un Master  de  droit  des  affaires  (Université  de  Paris  Dauphine,  2001),  d’un 
Master  in  Banking  and  Finance  (University  of Wales, Grande  ‐Bretagne,  2000)  et  d’un Magistère 
Banque Finance Assurance (Université de Paris Dauphine, 2001). 

14.1.3. Déclarations relatives aux membres de la direction et aux administrateurs 

A  la  connaissance  de  la  Société,  il  n’existe  aucun  lien  familial  entre  les  personnes  énumérées  ci‐
dessus.  

A la connaissance de la Société, aucune de ces personnes, au cours des cinq dernières années : 

‐ N’a fait l’objet de condamnation pour fraude ; 
‐ N’a  été  associée,  en  sa  qualité  de  dirigeant  ou  administrateur  à  une  faillite,  mise  sous 

séquestre ou liquidation ; 
‐ N’a fait l’objet d’une interdiction de gérer ;  
‐ N’a  fait  l’objet  d’incriminations  ou  de  sanctions  publiques  officielles  prononcées  par  des 

autorités statutaires ou réglementaires. 

 
 
14.2. Conflits d’intérêt au niveau des organes d’administration, de direction et de  la direction 

générale 

Le président directeur général et, à l’exception de Monsieur Daniel Thomas, les administrateurs qui 
constituent  le  Conseil  d’Administration  sont  actionnaires,  directement  ou  indirectement,  de  la 
Société et/ou titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital de  la Société. Voir détail au 
paragraphe 17.2. 

A l’exception des conventions visées au chapitre 19 du présent Document de Base, il n’existe pas de 
conventions entre apparentés à la date d’enregistrement du présent Document de Base. 

A  la  connaissance  de  la  Société,  il  n’existe  aucun  conflit  d’intérêt  actuel  ou  potentiel  entre  les 
devoirs, à l’égard de la Société, et les intérêts privés et/ou autres devoirs des personnes composant 
les organes d’administration, de direction et de la direction générale, telles que visées au paragraphe 
14.1 ci‐dessus.  

Le pacte n°3  signé entre  les actionnaires de  la  Société  le 11  juillet 2013  ainsi que  les mini‐pactes 
signés entre  la Société et  les titulaires de BSPCE seront résiliés de plein droit à la date de première 
cotation des actions de la Société sur le marché réglementé d’Euronext à Paris. 

Il n’existe pas, à la connaissance de la Société, d’autre pacte ou accord quelconque conclu avec des 
actionnaires, clients, fournisseurs ou autres aux termes duquel l’un des membres de la direction ou 
l’un des administrateurs de la Société a été nommé. 

A la connaissance de la Société, il n’existe, à la date d’enregistrement du présent Document de Base, 
aucune  restriction  acceptée  par  les  personnes  visées  à  la  section  14.1  « Dirigeants  et 
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administrateurs  » du présent Document de Base concernant la cession de leur participation dans le 
capital de la Société autre que le pacte susvisé. 
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15. REMUNERATION ET AVANTAGES 

15.1. Rémunération des administrateurs et de la Direction générale 

Depuis  sa  constitution,  la  Société  est  une  société  anonyme  à  Conseil  d’administration,  dont  la 
gouvernance est assurée par un Président Directeur Général (cumulant les fonctions de Président du 
Conseil  d’administration  et  de  Directeur  Général).  Figure  ci‐dessous  un  tableau  récapitulatif  des 
rémunérations  de  toutes  natures  ainsi  que  les  avantages  en  nature  et  autres  éléments  de 
rémunération versés par  la Société ou sa participation aux membres du Conseil d’administration et 
dirigeants mandataires sociaux de Fermentalg au cours des exercices clos au 31 décembre 2012 et au 
31  décembre  2013.  Les  tableaux  n°1,  n°2,  n°3  et  n°10  de  la  « Recommandation  AMF  relative  à 
l’information  à  donner  dans  les  documents  de  référence  sur  les  rémunération  des  mandataires 
sociaux du 22 décembre 2008 »  sont présentés  ci‐dessous  (les  tableaux n°4, 5, 6 et 7 n’étant pas 
applicables et les tableaux 8 et 9 étant repris au chapitre 17) : 

Tableau de synthèse des rémunérations et des options et actions attribuées à chaque dirigeant 
mandataire social 

  Exercice 2013 Exercice 2012

Pierre CALLEJA – Président Directeur Général  

Rémunération due au titre de l’exercice 150.786 €  150.232 €

Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles 
attribuées au cours de l’exercice 

‐  ‐ 

Valorisation des BSPCE attribués au cours de l’exercice 260.116 €78  214.822 €

Valorisation des actions de performance attribuées  au 
cours de l’exercice 

         ‐                     ‐ 

TOTAL DIRIGEANTS  410.902 €  365.054 €

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                            
78 Valorisation effectuée sur la base de l’évaluation du cabinet Orfis (14 janvier 2014) des BSPCE attribués le 11 
juillet 2013  
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Tableau récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social 

  Exercice 2013 Exercice 2012 

  Dû Versé Dû  Versé

Pierre CALLEJA – Président Directeur 
Général 

   

Rémunération fixe  129.000 € 129.000 € 120.000 €  120.000 €

Rémunération variable annuelle¹  17.250 € 41.650 € 24.400 €   ‐

Rémunération variable pluriannuelle  ‐ ‐ ‐ ‐ 

Rémunération exceptionnelle²  200 € 200 € 200 €  200 €

Jetons de présence  ‐  ‐  ‐ ‐ 

Avantages en nature³  4.336 € 4.336 € 5.632 €  5.632 € 

TOTAL DIRIGEANTS  150.786 € 175.186 € 150.232 €  125.832 €

(1) Rémunération  variable  fixée  par  le  Conseil  d’administration  sur  recommandation  du  Comité  des  rémunérations  en  fonction  de 
l’atteinte  d’objectifs.  Pour  les  exercices  2013  et  2014,  les  objectifs,  précis,  recouvrent  des  aspects  scientifiques,  des  étapes 
d’industrialisation, d’accroissement de la propriété industrielle, de développement commercial et de création de valeur actionnariale. 

(2) Prime d’été et prime de Noël. 
(3) Assurance GSC. 

 
 

Le  tableau  ci‐dessous  apporte  des  précisions  quant  aux  conditions  de  rémunération  et  autres 
avantages consentis au dirigeant mandataire social : 

Dirigeants mandataires 
sociaux 

Contrat de travail 
Régime de retraite 
supplémentaire 

Indemnités ou 
avantages dus ou 
susceptible d’être 
dus à raison de la 
cessation ou du 
changement de 

fonctions 

Indemnités 
relatives à une 
clause de non‐
concurrence 

  Oui  Non  Oui  Non  Oui  Non  Oui  Non 

Pierre CALLEJA – Président 
Directeur Général 

X     X   X   X¹ 

Date début mandat  AGOA du 10 avril 2012 

Date fin mandat  AGOA statuant sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2017 

(1) Dans la mesure où le pacte n°3 signé entre les actionnaires de la Société le 11 juillet 2013, qui contient une clause 
de non‐concurrence rémunérée sera résilié de plein droit à la date de première cotation des actions de la Société 
sur le marché réglementé d’Euronext à Paris. 
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Le  tableau ci‐dessous présente  le montant des  jetons de présence alloué aux membres du Conseil 
d’administration. Ces derniers n’ont perçu aucune autre rémunération : 

Tableau sur les jetons de présence et les autres rémunérations perçues par les mandataires 
sociaux non dirigeants 

Mandataires sociaux non dirigeants¹ 
Exercice 2013 Exercice 2012 

Dû Versé Dû  Versé

EMERTEC GESTION 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐ 
‐ 

‐
‐

DEMETER PARTNERS 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

SOFIPROTEOL 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

BPIFRANCE INVESTISSEMENT² 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

Monsieur Daniel Thomas³ 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

5.000 €
‐ €

5.000 €
‐ €

 
  

9.000 € 
9.000 €

‐ €

CEA INVESTISSEMENT⁴ 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

PICOTY DEVELOPPEMENT (Censeur) 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐
‐

‐
‐

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

ACE MANAGEMENT (Censeur) 
Jetons de présence 
Autres rémunérations 

‐ 
‐ 

‐ 
‐ 

 
‐  
‐  

‐ 
‐ 

TOTAL  5.000 € 5.000 € 9.000 €  9.000 €

(1) Membres  composant  le  Conseil  d’administration  sur  la  période  2013‐2014  (auxquels  s’ajoute  Monsieur  Pierre 
CALLEJA) 

(2) Nommée par l’Assemblée Générale du 11 juillet 2013 
(3) Depuis le 1er janvier 2012, Monsieur Daniel Thomas, seul administrateur indépendant, perçoit 1.000 euros par réunion 

du Conseil d’administration à laquelle il assiste ou de tout Comité dont il serait membre et auquel il assiste (Assemblée 
Générale du 8 juin 2012, Conseil d’administration du 24 mai 2012 et Règlement Intérieur du Conseil d’administration). 
Monsieur Daniel Thomas est membre du comité scientifique de la Société 

(4) Démission constatée par le Conseil d’administration lors de sa réunion du 11 juillet 2013  



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

163 

       

 

15.2. Sommes provisionnées ou constatées par ailleurs par l’émetteur ou ses participations aux 

fins du versement de pensions, de retraites ou d’autres avantages 

La Société n’a provisionné ni constaté aucune somme aux fins de versements de pensions, retraites 
et autres avantages au profit des membres du Conseil d'administration ou de la Direction générale. 

La Société n’a pas accordé de primes d’arrivée ni de départ à ces personnes. 
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16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION 

Sauf indication contraire, les stipulations statutaires décrites dans le présent chapitre seront celles de 
la Société telles que modifiées par l’assemblée générale du 11 mars 2014 (pour ce qui concerne les 
statuts)  et par  le Conseil d’administration du 18  février 2014  (pour  ce qui  concerne  le  règlement 
intérieur), telles qu’elles entreront en vigueur à compter de l’inscription des actions de la Société aux 
négociations sur le marché réglementé d‘Euronext à Paris.  

 
16.1. Direction de la Société 

16.1.1. Direction générale 

• Dirigeants 
 
La  Société  est  représentée  à  l’égard  des  tiers  par Monsieur  Pierre  CALLEJA,  Président  du  Conseil 
d’administration  et Directeur  général,  lequel a  été désigné  en  ces qualités  à  la  constitution de  la 
Société (Décision du premier Conseil d’administration du 15  janvier 2009), puis renouvelé dans ses 
fonctions : 

(i) d’administrateur par décision de  l’assemblée générale ordinaire annuelle du 10 avril 2012, 
pour  une  durée  de  6  ans  expirant  à  l’issue  de  l’assemblée  générale  ordinaire  annuelle 
appelée à se prononcer sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2017, et  

(ii) de Président du Conseil et de Directeur général par décision du Conseil d’administration du 
en date du 24 mai 2012. 

A la date du présent Document de Base, aucun directeur général délégué n’a été nommé.  

• Dispositions concernant la direction générale de la Société (article 20 des statuts) 
 
ARTICLE 20 ‐ DIRECTION GENERALE  
 
1 ‐ Modalités d'exercice 
 
La  direction  générale  est  assumée  sous  sa  responsabilité,  soit  par  le  Président  du  Conseil 
d'Administration, soit par une autre personne physique nommée par  le Conseil d'Administration et 
portant le titre de Directeur Général. 

Le Conseil d'Administration choisit entre ces deux modalités d'exercice de la direction générale. 

La délibération du Conseil  relative au  choix de  la modalité d'exercice de  la direction  générale est 
prise à  la majorité des administrateurs présents ou  représentés.  Les actionnaires et  les  tiers  sont 
informés de ce choix dans les conditions prévues par la réglementation en vigueur. 

L'option retenue par le Conseil d'Administration est prise pour une durée illimitée, et est maintenue 
jusqu’à décision contraire, prise dans les mêmes conditions que l’option initiale. 
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2 ‐ Direction générale 
 
Le Directeur Général est une personne physique choisie parmi les administrateurs ou non. 
La  durée  des  fonctions  du  Directeur  Général  est  déterminée  par  le  Conseil  au  moment  de  la 
nomination. Cependant, si le Directeur Général est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut 
excéder celle de son mandat d'administrateur. 
 
Nul  ne  peut  être  nommé  Directeur Général  s'il  est  âgé  de  plus  de  soixante‐cinq  ans.  Lorsque  le 
Directeur Général atteint la limite d'âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
 
Le Directeur Général est révocable à tout moment par  le Conseil d'Administration. Si  la révocation 
est décidée sans  juste motif, elle peut donner  lieu à dommages‐intérêts, sauf  lorsque  le Directeur 
Général assume les fonctions de Président du Conseil d'Administration. 
 
Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom 
de la Société. Il exerce ses pouvoirs dans la limite de l'objet social et sous réserve de ceux que la loi 
attribue expressément aux Assemblées d'actionnaires et au Conseil d'Administration. 
 
Il représente la Société dans ses rapports avec les tiers. La Société est engagée même par les actes du 
Directeur Général qui ne relèvent pas de l'objet social, à moins qu'elle ne prouve que le tiers savait 
que l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu 
que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 
 
3 ‐ Directeurs Généraux délégués 
 
Sur proposition du Directeur Général, que cette  fonction  soit assumée par  le Président du Conseil 
d'Administration  ou  par  une  autre  personne,  le  Conseil  d'Administration  peut  nommer  une  ou 
plusieurs  personnes  physiques  chargées  d'assister  le Directeur Général,  avec  le  titre  de Directeur 
Général délégué. 
 
Le Conseil d'Administration peut choisir les Directeurs Généraux délégués parmi les administrateurs 
ou non et ne peut pas en nommer plus de deux. 
 
La  limite d'âge est  fixée à  soixante‐cinq ans.  Lorsqu'un Directeur Général délégué atteint  la  limite 
d'âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
 
Les Directeurs Généraux délégués sont révocables à tout moment par le Conseil d'Administration, sur 
proposition du Directeur Général. Si la révocation est décidée sans juste motif, elle peut donner lieu 
à dommages‐intérêts. 
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Lorsque le Directeur Général cesse ou est empêché d'exercer ses fonctions, les Directeurs Généraux 
délégués conservent, sauf décision contraire du Conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu'à 
la nomination du nouveau Directeur Général. 
 
En accord avec le Directeur Général, le Conseil d'Administration détermine l'étendue et la durée des 
pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux délégués. Les Directeurs Généraux délégués disposent à 
l'égard des tiers des mêmes pouvoirs que le Directeur Général, et à titre de mesure d’ordre intérieur, 
inopposable  aux  tiers,  des mêmes  limitations  de  pouvoir  lui  imposant  de  recueillir  l’autorisation 
préalable du Conseil d’Administration. 
 
16.1.2. Conseil d’administration 

• Administrateurs 
 
A la date du présent Document de Base, la composition du Conseil d’administration est la suivante :  

 
  Date de nomination / de 

renouvellement¹ 
Date d’expiration du mandat

Demeter 
Partners, 
Administrateur 

AGM du 23 décembre 2010 
AGOA de 2016 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2015 

Monsieur Daniel 
THOMAS, 
Administrateur 
indépendant 

AGO du 24 octobre 2011 
AGOA de 2017 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2016 

Monsieur Pierre 
CALLEJA, 
Président du 
Conseil 
d’administration 

AGOA du 10 avril 2012 et CA du 24 
mai 2012  

AGOA de 2018 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2017 

Emertec Gestion, 
Administrateur 

AGOA du 10 avril 2012 
AGOA de 2018 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2017 

Sofiprotéol, 
Administrateur 

AGM du 8 juin 2012 
AGOA de 2015 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2014 

Bpifrance 
Investissement  

AGM du 11 juillet 2013 
AGOA de 2019 statuant sur les comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2018 

(1) Tous les membres du Conseil d’administration sont rééligibles à l’issue de chaque mandat d’une durée de 
six (6) ans. 

 

• Censeurs 
 
Les statuts (article 22) prévoient la possibilité de nommer des Censeurs (trois au maximum), lesquels 
sont, à la date du présent Document de Base : 
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  Date de nomination / 
de renouvellement 

Date d’expiration du mandat

ACE Management  AGM du 23 décembre 2010 
AGOA de 2016 statuant sur les 
comptes de l’exercice clos le 31 
décembre 2015 

Picoty développement  AGM du 30 janvier 2009 
AGOA de 2015 statuant sur les 
comptes de l’exercice clos le 31 
décembre 2014 

• Fonctionnement du Conseil d’administration de la Société (articles 2 du règlement intérieur 
et 15 à 19 des statuts) 

 

REGLEMENT INTERIEUR 
 
Article 2 – Fonctionnement du Conseil d’Administration 
  
2.1. Participations aux réunions du conseil d’administration 
  
2.1.1. Invitations 
  
En  fonction  des  questions  inscrites  à  l’ordre  du  jour,  le  Président  peut  décider  de  convier  toute 
personne  qu’il  jugerait  utile,  collaborateur  ou  non  de  la  Société,  et  en  cas  de  dissociation  des 
fonctions  de  Président  et  de  Directeur  Général,  le  Directeur  Général,  si  ce  dernier  n’est  pas 
Administrateur, à présenter un dossier ou participer aux discussions préparatoires aux délibérations. 
  
Des membres de la direction peuvent assister, avec voix consultative le cas échéant, aux réunions du 
Conseil  d’Administration,  à   la  demande  du  Président  ou  du  Directeur  Général  avec  l’accord  du 
Président. 
  
Cette  décision  est  notifiée  au  Secrétaire  du  Conseil d’Administration  qui  adresse  une  invitation  à 
l’intéressé lui précisant la date et l’heure de la réunion. 
  
2.1.2. Commissaires aux comptes 
  
Les  Commissaires  aux  comptes  sont  convoqués  aux  réunions  au  cours  desquelles  les  comptes 
annuels et semestriels sont appréciés à l’état de projet. 
  
Les Commissaires aux comptes sont convoqués à toutes les réunions du Conseil d’Administration qui 
examinent ou arrêtent les comptes annuels ou intermédiaires, consolidés ou non. 
  
Ils sont convoqués en même temps que les Administrateurs, par lettre recommandée avec accusé de 
réception ou lettre remise en main propre contre décharge. 
 
 
 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

168 

       

 

2.2. Réunions ‐ Délibérations 
  
Le  Conseil  d’Administration  se  réunit  soit  au  siège  social,  soit  en  tout  autre  endroit  indiqué  par 
l’auteur de la convocation, sur la convocation de son Président ou de l’Administrateur délégué dans 
les  fonctions  de  Président  du  Conseil  d’Administration,  sur  un  ordre  du  jour  déterminé.  Les 
convocations sont faites par tous moyens. Le Secrétaire du Conseil est habilité à les transmettre. 
  
A la demande d’un quart des membres du Conseil d’administration, l’ordre du jour peut être modifié 
ou une question automatiquement inscrite. 
  
En  outre,  lorsque  le  Conseil  ne  s'est  pas  réuni  depuis  plus  de  trois  mois,  des  Administrateurs 
représentant la majorité au moins des membres du Conseil peuvent, en indiquant l’ordre du jour de 
la séance, demander au Président du Conseil d’Administration, de le convoquer. 
Le  Directeur  Général,  au  cas  où  cette  fonction  est  dissociée  de  celle  de  Président  du  Conseil 
d’Administration, peut demander au Président du Conseil d’Administration de convoquer  le Conseil 
d’Administration sur un ordre du jour déterminé. 
  
Le Président du Conseil d’Administration est lié par les demandes qui lui sont adressées en vertu des 
deux paragraphes précédents. 
  
Les  réunions  du  Conseil  sont  présidées  par  le  Président  du  Conseil  d’Administration  ou 
l’Administrateur  délégué  dans  les  fonctions  de  Président  du  Conseil  d’Administration  ou,  en  leur 
absence, par le plus âgé des Administrateurs assistant à la séance ou par un Administrateur désigné 
par le Conseil en début de séance. 
  
Tout Administrateur peut  se  faire  représenter dans  les  formes  légales par  l'un de  ses  collègues, à 
l'effet de voter en ces lieux et place à une séance déterminée du Conseil, chaque Administrateur ne 
pouvant disposer au cours d'une même séance que d'une seule procuration. 
  
Toutefois,  pour  la  validité  des  délibérations,  la  présence  effective  de  la  moitié  au  moins  des 
Administrateurs est requise. 
  
Les décisions  sont prises à  la majorité des  voix des membres présents ou  représentés; en  cas de 
partage, la voix du Président de séance est prépondérante. 
  
Il  est  tenu  au  siège  social  un  registre  de  présence  qui  est  signé  par  tous  les  Administrateurs 
participant à chaque séance du Conseil tant en leur nom personnel que comme mandataire. 
  
Cependant, les noms des Administrateurs participant à distance au Conseil sont simplement reportés 
sur le registre par le Président de séance. 
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2.3. Visioconférence et téléconférence 
  
Le Conseil d’Administration peut utiliser pour  ses  réunions,  les moyens de visioconférence, par  la 
transmission  de  la  voix  et  de  l’image  de  chacun  des  participants,  ou  de  téléconférence,  par  la 
transmission de la voix de chacun des participants. 
  
Les Administrateurs participant à distance au Conseil sont réputés présents pour le calcul du quorum 
et de la majorité si les moyens utilisés permettent de transmettre la voix et l’image, ou au moins la 
voix de tous les participants, de façon simultanée et continue. 
  
Un  Administrateur  participant  à  la  réunion  par  visioconférence  peut  représenter  un  autre 
Administrateur sous réserve que le Président dispose, au jour de la réunion, d’une procuration écrite 
de l’Administrateur ainsi représenté. 
  
La  survenance  de  tout  incident  technique  perturbant  le  fonctionnement  de  la  séance  sera 
mentionnée dans le procès‐verbal des délibérations du Conseil. 
En cas de dysfonctionnement du système de visioconférence ou de téléconférence constaté par  le 
Président, le Conseil d’Administration peut valablement délibérer et/ou se poursuivre entre les seuls 
membres présents physiquement, ou pour lesquels la transmission de la voix et/ou l’image demeure 
simultanée et continue, dès lors que les conditions de quorum sont satisfaites. 
  
Un Administrateur  participant  à  distance  au  Conseil,  qui  ne  pourrait  plus  être  réputé  présent  en 
raison d’un dysfonctionnement, peut alors donner, dans les conditions des articles 1316 à 1316‐4 du 
Code civil (écrit, courriel, télécopie etc.), un mandat de représentation à un Administrateur présent 
physiquement, sous réserve de porter ce mandat à la connaissance du Président. Il peut également 
communiquer  un mandat  de  représentation  par  anticipation  stipulant  qu’il  ne  deviendra  effectif 
qu’en cas de dysfonctionnement ne lui permettant plus d’être réputé présent. 
  
2.4. Procès‐verbaux 
  
Les délibérations du Conseil d’Administration en ce compris celles  intervenues par des moyens de 
visioconférence ou de téléconférence sont constatées par des procès‐verbaux établis sur un registre 
spécial  ou  sur  des  feuilles mobiles  numérotées,  aux  conditions  prescrites  par  la  Loi,  ces  procès‐
verbaux  sont  signés  par  le  Président  de  séance  et  par  un  Administrateur  au  moins.  En  cas 
d'empêchement  du  Président  de  séance,  le  procès‐verbal  est  signé  par  deux  Administrateurs  au 
moins. 
  
Les  copies  ou  extraits  de  ces  procès‐verbaux  sont  certifiés  soit  par  le  Président  du  Conseil 
d’Administration, soit par le Directeur Général au cas où la direction générale n’est pas assumée par 
le  Président  du  Conseil,  soit  par  un Directeur Général Délégué,  soit  par  l'Administrateur  délégué 
temporairement dans  les  fonctions de Président du Conseil d’Administration, soit par un  fondé de 
pouvoirs habilité à cet effet. 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

170 

       

 

Il est  suffisamment  justifié du nombre des Administrateurs en exercice et de  leur présence par  la 
production d'une copie ou d'un extrait du procès‐verbal. 
 

STATUTS 
 
Article 15 ‐ Conseil d'Administration 
 
La  Société  est  administrée  par  un  Conseil  d'Administration  composé  de  trois  membres  à  six 
membres, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de fusion. 
 
En cours de vie sociale,  les administrateurs sont nommés, renouvelés ou révoqués par  l'Assemblée 
Générale Ordinaire. Ils sont toujours rééligibles. 
 
La durée des fonctions des administrateurs est de six ans ; elles prennent fin à l'issue de la réunion de 
l'Assemblée Générale Ordinaire appelée à statuer sur les comptes de l'exercice écoulé et tenue dans 
l'année au cours de laquelle expire leur mandat. 

En  cas  de  vacance  par  décès  ou  par  démission  d'un  ou  plusieurs  siège(s)  d'administrateur  et 
lorsque le nombre des administrateurs est devenu inférieur au minimum statutaire sans toutefois 
être  réduit au‐dessous du minimum  légal,  le Conseil a  l'obligation de procéder aux nominations 
provisoires nécessaires pour compléter son effectif dans  le délai de trois mois à compter du  jour 
où s'est produite la vacance. 

Les nominations d'administrateurs faites par le Conseil d'administration doivent être soumises à la 
ratification  de  la  plus  prochaine  Assemblée  Générale  Ordinaire.  À  défaut  de  ratification,  les 
cooptations sont annulées mais les délibérations prises et les actes accomplis antérieurement par 
le Conseil n'en demeurent pas moins valables. 

L'administrateur nommé en  remplacement d'un  autre ne demeure en  fonction que pendant  le 
temps restant à courir du mandat de son prédécesseur. 

Si le Conseil néglige de procéder aux nominations requises ou si l'assemblée n'est pas convoquée, 
tout  intéressé  peut  demander  en  justice  la  désignation  d'un mandataire  chargé  de  convoquer 
l'assemblée générale à l'effet de procéder aux nominations ou de ratifier les nominations prévues 
aux alinéas précédents. 

Lorsque  le nombre des administrateurs devient  inférieur au minimum  légal  (actuellement 3)  les 
administrateurs  restants  doivent  convoquer  immédiatement  l'assemblée  générale  ordinaire  en 
vue de compléter l'effectif du Conseil. 
 
Une  personne  physique  ou morale  peut  être  nommée  administrateur  sans  être  actionnaire  de  la 
Société. 
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Article 16 ‐ Organisation du Conseil 
 
Le Conseil d'Administration élit parmi  ses membres un Président qui est, à peine de nullité de  la 
nomination, une personne physique. Il détermine sa rémunération. 
 
Le Président est nommé pour une durée qui ne peut excéder celle de son mandat d'administrateur. Il 
est rééligible. Le Conseil peut le révoquer à tout moment. 
 
Le Conseil peut également désigner un ou deux Vice‐présidents parmi ses membres et un secrétaire 
qui peut être choisi en dehors des administrateurs et des actionnaires. 
 
En cas d'absence du Président, la séance du Conseil est présidée par le Vice‐président le plus âgé. A 
défaut, le Conseil désigne, parmi ses membres, le Président de séance. 
 
Article 17 ‐ Délibérations du Conseil 
 
Le  Conseil  d'Administration  se  réunit  aussi  souvent  que  l'intérêt  de  la  Société  l'exige,  sur  la 
convocation de son Président.  
 
Le Directeur Général, ou, lorsque le Conseil ne s'est pas réuni depuis plus de trois mois, la majorité 
au moins des administrateurs, peuvent demander au Président, qui est  lié par cette demande, de 
convoquer le Conseil d'Administration sur un ordre du jour déterminé. 
 
Les convocations sont faites par tous moyens et même verbalement. 
 
La réunion a lieu soit au siège social, soit en tout autre endroit indiqué dans la convocation. 
 
Le Conseil ne délibère valablement que si la moitié au moins des administrateurs sont présents.  
 
Les décisions sont prises  à la majorité simple des voix des membres présents ou représentés. 
 
En cas de partage, la voix du Président de séance est prépondérante. 
 
Il est  tenu un  registre de présence qui est signé par  les administrateurs participant à  la séance du 
Conseil tant en leur nom personnel que comme mandataire. 
 
Le règlement intérieur établi par le Conseil d'Administration peut prévoir que sont réputés présents 
pour le calcul du quorum et de la majorité, les administrateurs qui participent à la réunion du Conseil 
par  des  moyens  de  visioconférence  ou  d’autres  moyens  de  télécommunication  permettant 
d’identifier  les  participants,  et  garantissant  leur  présence  effective,  conformément  à  la 
réglementation en vigueur. 
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Les  délibérations  du  Conseil  d'Administration  sont  constatées  dans  des  procès‐verbaux  établis 
conformément aux dispositions légales en vigueur et signés du Président de séance et d'au moins un 
administrateur. En cas d'empêchement du Président de séance, il est signé par deux administrateurs 
au moins. 
 
Les  copies  ou  extraits  de  ces  procès‐verbaux  sont  certifiés  par  le  Président  du  Conseil 
d'Administration,  le Directeur Général,  l'administrateur délégué temporairement dans  les fonctions 
de Président ou un fondé de pouvoirs habilité à cet effet. 
 
Article 18 ‐ Pouvoirs du Conseil d'Administration 
 
Le Conseil d'Administration détermine les orientations de l'activité de la Société et veille à leur mise 
en œuvre.  
Sous réserve des pouvoirs expressément attribués par la loi aux Assemblées d'actionnaires et dans la 
limite de  l'objet  social,  il  se  saisit de  toute question  intéressant  la bonne marche de  la Société et 
règle par ses délibérations les affaires qui la concernent. 
 
Dans  les  rapports  avec  les  tiers,  la  Société  est  engagée  même  par  les  actes  du  Conseil 
d'Administration qui ne relèvent pas de  l'objet social, à moins qu'elle ne prouve que  le tiers savait 
que l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu 
que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 
 
Le Conseil d'Administration procède aux contrôles et vérifications qu'il juge opportuns.  
 
Chaque administrateur peut se faire communiquer tous les documents et informations nécessaires à 
l'accomplissement de sa mission. 
 
Le Conseil peut  conférer à  tous mandataires de  son  choix  toutes délégations de pouvoirs dans  la 
limite de ceux qu'il tient de la loi et des présents statuts. 
 
Il peut décider la création de comités chargés d'étudier les questions que lui‐même ou son Président 
soumet, pour avis à leur examen. 
 
Article 19 ‐ Pouvoirs du Président du Conseil d'Administration 
 
Le Président du Conseil d'Administration organise et dirige  les travaux du Conseil d'Administration, 
dont  il  rend  compte  à  l'Assemblée  Générale.  Il  veille  au  bon  fonctionnement  des  organes  de  la 
Société et s'assure, en particulier, que les administrateurs sont en mesure de remplir leur mission. 
 
Au cours de  l’exercice 2013 et depuis  le début de  l’exercice 2014,  le Conseil d’administration s’est 
réuni 8 fois. 
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16.2. Contrats entre les Administrateurs et la Société (article 5 du règlement intérieur et 23 des 

statuts) 

REGLEMENT INTERIEUR 
 
Article 5 – Devoirs des administrateurs 
  
5.1. OBLIGATIONS GENERALES 
  
Lorsque l’Administrateur exprime son vote, il représente l’ensemble des actionnaires de la Société et 
agit dans l’intérêt social. 
  
Chaque Administrateur, au moment de sa nomination, doit prendre connaissance des textes légaux 
et réglementaires liés à sa fonction ainsi que des prescriptions particulières à la Société, résultant des 
statuts et des règles de fonctionnement internes du Conseil. 
  
Chaque Administrateur doit consacrer à ses fonctions le temps et l’attention nécessaires. 
  
5.2. DROIT D’INFORMATION DES ADMINISTRATEURS 
  
Les Administrateurs sont en droit de recevoir toute  information nécessaire à  l’accomplissement de 
leur mission et peuvent  se  faire communiquer préalablement à  toute  réunion  tous  les documents 
qu’ils estiment utiles. 
  
Il appartient au Président de transmettre aux membres du Conseil  les  informations appropriées en 
fonction  des  circonstances  et  selon  les  points  de  l’ordre  du  jour  prévu.  Les  dossiers  de  travail 
afférents à toute réunion du Conseil leur seront transmis préalablement à toute réunion. 
  
Les  Administrateurs  sont  informés  de manière  permanente  et  par  tous  moyens  de  la  situation 
financière,  de  la  trésorerie,  des  engagements  de  la  Société  ainsi  que  de  tout  évènements  et 
opérations significatifs relatifs à la Société. 
  
Les  communiqués  de  presse,  en  dehors  de  ceux  examinés  en  Conseil,  sont  adressés  aux 
Administrateurs. 
  
Les  demandes  d’information  portant  sur  des  sujets  spécifiques  sont  adressées  au  Président  ce 
dernier étant chargé d’y répondre dans les meilleurs délais. 
  
Lorsqu’une demande ne peut être satisfaite, il revient au Conseil le soin d’apprécier le caractère utile 
des documents demandés. 
  
5.3. DROIT DE RESERVE ET OBLIGATION DE CONFIDENTIALITE 
  
Les Administrateurs, ainsi que  toute personne assistant aux  réunions du Conseil d’Administration, 
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sont  tenus  à  une  obligation  générale  de  confidentialité  et  de  réserve  en  ce  qui  concerne  les 
informations qui leur sont communiquées par la Société, qu’ils reçoivent avant ou dans le cadre des 
réunions du Conseil, dans le cadre des comptes rendus, des documents qui leur sont remis pendant 
les séances du Conseil ou à l’occasion de demandes d’informations complémentaires. 
  
Les informations à caractère non publiques communiquées à un membre du Conseil d’Administration 
dans le cadre de ses fonctions ont un caractère intuitu personae. Il doit en protéger personnellement 
la  confidentialité  et  ne  doit  les  divulguer  en  aucun  cas.  Cette  obligation  s’impose  également  au 
représentant permanent d’une personne morale Administrateur. 
  
5.4. DEVOIR D’EXPRESSION 
  
L’Administrateur s’engage à exprimer clairement son opposition éventuelle à tout projet de décision 
dont il estime qu’elle serait de nature à nuire à la Société. 
  
5.5. INDEPENDANCE DES ADMINISTRATEURS ET CONFLITS D’INTERETS 
  
Chaque Administrateur s’engage à veiller à son indépendance d’analyse, de jugement, de décision et 
d’action et à rejeter toute pression pouvant s’exercer sur lui. 
  
L’Administrateur  informe  le  Conseil  des  situations  de  conflit  d’intérêt  dans  lesquelles  il  peut  se 
trouver et des projets qui lui sont proposés et auxquels il envisagerait de participer. 

   
STATUTS 
 
Article 23 – Conventions réglementées 
Toute  convention  intervenant  directement  ou  par  personne  interposée  entre  la  Société  et  son 
Directeur Général, l'un de ses Directeurs Généraux délégués, l'un de ses administrateurs, l'un de ses 
actionnaires disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10 % ou, s'il s'agit d'une société 
actionnaire,  la  société  la  contrôlant au  sens de  l'article  L. 233‐3 du Code de  commerce, doit être 
soumise à l'autorisation préalable du Conseil d'Administration. 
 
Il  en  est  de  même  des  conventions  auxquelles  une  des  personnes  précitées  est  indirectement 
intéressée et des conventions intervenant entre la Société et une entreprise, si le Directeur Général, 
l'un  des Directeurs Généraux  délégués  ou  l'un  des  administrateurs  de  la  Société  est  propriétaire, 
associé indéfiniment responsable, gérant, administrateur, membre du conseil de surveillance, ou, de 
façon générale, dirigeant de cette entreprise. 
 
L'intéressé  est  tenu  d'informer  le  Conseil  dès  qu'il  a  connaissance  d'une  convention  soumise  à 
autorisation. Il ne peut prendre part au vote sur l'autorisation sollicitée. 
 
Ces  conventions  sont  soumises  à  l'approbation de  l'assemblée  générale des  actionnaires dans  les 
conditions prévues par la loi. 
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Les dispositions qui précèdent ne  sont pas applicables aux  conventions portant  sur  les opérations 
courantes de la Société et conclues à des conditions normales.  
 
Cependant,  ces  conventions  sont  communiquées  par  l'intéressé  au  Président  du  Conseil 
d'Administration.  La  liste  et  l'objet  desdites  conventions  sont  communiqués  par  le  Président  aux 
membres  du  Conseil  d'Administration  et  aux  Commissaires  aux  Comptes,  au  plus  tard  le  jour  du 
Conseil  arrêtant  les  comptes  de  l'exercice  écoulé.  Les  actionnaires  peuvent  également  obtenir 
communication de cette liste et de l'objet des conventions. 
 
Sont  dispensées  de  communication  les  conventions  qui,  en  raison  de  leur  objet  ou  de  leurs 
implications financières, ne sont significatives pour aucune des parties. 
 
Il  est  interdit  aux  administrateurs  autres  que  les  personnes morales  de  contracter,  sous  quelque 
forme que ce soit, des emprunts auprès de la Société, de se faire consentir par elle un découvert, en 
compte courant ou autrement, et de faire cautionner ou avaliser par elle leurs engagements envers 
les tiers. 
 
La même  interdiction  s'applique  au  Directeur  Général,  aux  Directeurs  Généraux  délégués  et  aux 
représentants  permanents  des  personnes morales  administrateurs.  Elle  s'applique  également  aux 
conjoints,  ascendants  et  descendants  des  personnes  visées  au  présent  article  ainsi  qu'à  toute 
personne interposée. 
 
A  la date du présent Document de Base,  il n'existe aucun contrat de services  liant  les membres du 
Conseil d'Administration et de la Direction Générale à la société ou à l’une quelconque de ses filiales 
et prévoyant l’octroi d’avantages particuliers. 
 
Sont listées et résumées aux paragraphes 19 et 22 les conventions conclues par la Société avec une 
entité apparentée à elle, ainsi que les conventions importantes. 

 
16.3. Informations relatives aux comités 

Les  statuts  (article  18)  et  le  règlement  intérieur  prévoient  la  possibilité  pour  le  Conseil 
d’administration  d’instituer  un  certain  nombre  comités  ad  hoc,  et  notamment  un  comité  des 
nominations et des rémunérations. 
 

• Comité des nominations et des rémunérations 
 
Dans  ce  cadre,  le  Conseil  d’administration  du  24  mai  2012  a  décidé  de  créer  un  Comité  des 
nominations et des rémunérations, lequel est chargé : 
 

- De présenter des  recommandations et propositions au Conseil d’Administration :  (i) en 
matière  de  rémunérations  (fixe  et  variable),  d’avantages  en  nature  et  autres  droits 
pécuniaires des mandataires sociaux, en contribuant notamment à l’examen des modes 
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de rémunération, de fixations des objectifs et des bonus sur objectifs et d’incitation des 
mandataires sociaux ; et (ii) sur la politique d’actionnariat et d’outils d’intéressement en 
capital des dirigeants et des salariés en tenant compte des objectifs de la Société et des 
performances  individuelles  et  collectives  réalisées,  en  ce  compris  la  fixation  et/ou  la 
modification des conditions d’attribution ou d’exercice de valeurs mobilières attribuées 
aux dirigeants ;  

- D’identifier, d’évaluer et de proposer  la nomination d’Administrateurs  indépendants en 
vue d’une bonne gouvernance de la Société ; 

- Il produit un rapport comportant ses recommandations sur les sujets qu’il traite. 
 
Ce  comité  est  composé  de  quatre  membres  administrateurs,  nommés  par  le  Conseil 
d’Administration, à savoir : 

• Monsieur Pierre CALLEJA, en sa qualité de Président Directeur Général ; 

• EMERTEC GESTION, représentée par Monsieur Bernard MAITRE ; 

• DEMETER PARTNERS, représentée par Monsieur Stéphane VILLECROZE ;  

• BPIfrance Investissement, représentée par Monsieur Gilles SCHANG.  

 
Il  résulte  du  règlement  intérieur  du  Conseil  d’Administration  que  pour  l’accomplissement  de  sa 
mission,  le  Comité  des  nominations  et  des  rémunérations  peut  se  faire  assister  par  des  Conseils 
extérieurs aux frais de la Société.  

Le Comité des nominations et des rémunérations se réunit au moins une fois par an, avant le Conseil 
qui convoque  l’assemblée générale et qui arrête  l’ordre du  jour de cette Assemblée.  Il examine  les 
projets de résolutions relatifs aux questions relevant de son domaine de compétence. Il se réunit en 
tant que de besoin  sur  la convocation de  son Président,  soit à son  initiative  soit à  la demande du 
Président du Conseil. 

• Comité d’audit 
 
Le 18 février 2014, le Conseil d’administration a décidé, sous réserve de l’admission des actions de la 
Société aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext Paris et à compter de cette date, de 
se constituer en comité d’audit pour une durée  illimitée conformément aux dispositions de  l’article 
L.823‐20 4° du Code de commerce. 

A  compter  de  la  première  admission  des  actions  de  la  Société  aux  négociations  sur  le marché 
réglementé d’Euronext Paris,  le Conseil d’administration, à  l’exclusion de Monsieur Pierre CALLEJA 
(Président du Conseil d’administration et Directeur Général de la Société) conformément au rapport 
AMF 2011 sur le gouvernement d’entreprise et la rémunération des dirigeants, remplira les fonctions 
de comité d’audit. Les membres du comité d’audit seront donc : 

- Monsieur Daniel THOMAS, Administrateur indépendant ; 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

177 

       

 

- EMERTEC GESTION, administrateur, représentée par Monsieur Bernard MAITRE ; 
- DEMETER PARTNERS, administrateur, représentée par Monsieur Stéphane VILLECROZE ; 
- Sofiprotéol, administrateur, représentée par Madame Claire MAINGON ; 
- BPIfrance Investissement, représentée par Monsieur Gilles SCHANG.  

 
Le  Comité  d’audit  sera,  dans  le  cadre  de  l’examen  et  l’arrêté  des  comptes  sociaux  et  consolidés 
annuels, notamment, chargé d’assurer le suivi : 

• Du processus d’élaboration de l’information financière ; 
• De l’efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques ; 
• Du contrôle légal des comptes annuels et des comptes consolidés par les 

commissaires aux comptes ; 
• De l’indépendance des commissaires aux comptes de la Société et des Filiales. 

 
Il  émettra  une  recommandation  sur  les  commissaires  aux  comptes  proposés  à  la  désignation  par 
l’assemblée générale. 

Il rendra compte régulièrement de l’exercice de ses missions et informe sans délai de toute difficulté 
rencontrée. 

Les commissaires aux comptes présenteront au Comité d’audit,  les résultats de  leurs diligences sur 
les points essentiels des résultats et les options comptables retenues et le directeur administratif et 
financier  de  la  Société  lui  décrivent  l’exposition  aux  risques  et  les  engagements  hors  bilan 
significatifs. 

Le Comité d’audit recevra communication chaque année : 

• Du montant des honoraires versés au réseau auquel appartienne les commissaires 
aux comptes par les sociétés contrôlées ou contrôlant la Société au titre de 
prestation non directement liées au contrôle des comptes ; 

• Une information sur les prestations directement liées à la mission de commissaire 
aux comptes. 
 

Le comité d’audit devra en outre examiner  les risques pesant sur  l’indépendance des commissaires 
aux comptes avec ces derniers. 

 

16.4. Gouvernement d’entreprise 

La  Société n’a,  à  ce  stade, pas  adopté de  code de  gouvernance  (Middlenext), ni mis  en place de 
procédures d’évaluation de  son  fonctionnement  (dont  l’opportunité  sera  examinée par  le Conseil 
d’administration à l’issue de sa cotation sur le marché réglementé d’Euronext à Paris).  

Elle n’a en tout état de cause pas l’obligation d’établir un rapport sur son contrôle interne prévue à 
l’article L. 225‐37 du Code de Commerce. En revanche, elle sera tenue d’en établir un à compter de 
l’admission de ses actions aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext à Paris. 
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Ainsi et malgré l’absence d’obligations légales à cet égard, elle envisage de progressivement (horizon 
de un à deux ans) mettre en place des procédures répondant à l’essentiel des recommandations du 
code Middlenext lorsque celles‐ci lui paraîtront opportunes au vu de son activité, de sa taille et de sa 
gestion, en s’inspirant notamment du cadre de référence sur les dispositifs de gestion des risques et 
de contrôle interne pour les valeurs moyennes et petites publié par l’AMF le 22 juillet 2010. 

 
16.5. Contrôle interne 

16.5.1. Définition et objectifs du contrôle interne 

Le contrôle interne est un dispositif de la Société, défini et mis en œuvre sous sa responsabilité. 

Il comprend un ensemble de moyens, de comportements, de procédures et d’actions adaptés aux 
caractéristiques propres de chaque société qui : 

• Contribue  à  la maîtrise  de  ses  activités,  à  l’efficacité  de  ses  opérations  et  à  l’utilisation 
efficiente de ses ressources ; et 

• Doit  lui  permettre  de  prendre  en  compte  de manière  appropriée  les  risques  significatifs, 
qu’ils soient opérationnels, financiers ou de conformité. 

Le dispositif vise plus particulièrement à assurer : 

a) la conformité aux lois et règlements ; 
b)  l’application  des  instructions  et  des  orientations  fixées  par  la  direction  générale  ou  le  Conseil 
d’Administration ; 
c)  le bon  fonctionnement des processus  internes de  la  Société, notamment  ceux  concourant  à  la 
sauvegarde de ses actifs ; 
d) la fiabilité des informations financières. 
 
Le  contrôle  interne  ne  se  limite  donc  pas  à  un  ensemble  de  procédures  ni  aux  seuls  processus 
comptables et financiers. 

La  définition  du  contrôle  interne  ne  recouvre  pas  toutes  les  initiatives  prises  par  les  organes 
dirigeants  ou  le management  comme  par  exemple  la  définition  de  la  stratégie  de  la  société,  la 
détermination  des  objectifs,  les  décisions  de  gestion,  le  traitement  des  risques  ou  le  suivi  des 
performances.  

Par ailleurs,  le contrôle  interne ne peut fournir une garantie absolue que  les objectifs de  la Société 
seront atteints. 

16.5.2. Périmètre couvert par le contrôle interne 

Le  dispositif  de  contrôle  interne  en  cours  de mise  en  place  par  la  Société  a  vocation  à  couvrir 
l’ensemble des opérations réalisées. 
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16.5.3. Principaux éléments contribuant au contrôle interne 

Organisation générale 

L’organisation des procédures de contrôle interne et de gestion des risques au sein de la Société se 
fonde sur les principes et outils suivants : 

• Des  organigrammes  et  fiches  de  postes  régulièrement  mis  à  jour  sous  la 
responsabilité de chaque directeur d’activité et centralisée par la direction Finance et 
Administration ; 

• Un  ensemble de procédures  et notes de  service définissant des  responsabilités  et 
devoirs. 

Diffusion en interne d’informations pertinentes et fiables 

Le dispositif de contrôle  interne de  la Société est également  fondé sur  la diffusion et  l’analyse des 
informations nécessaires au pilotage de l’activité, au travers d’actions d’animation et d’outils. 

Actions d’animation 

• Comité de Direction :  il traite  l’ensemble des points opérationnels en  liaison avec  le 
business plan et le budget annuel ; 

• Revue d’activité opérationnelle présentée en Conseil d’Administration. 

Processus de gestion des risques 

La Société n’a pas mis en place un processus formel de gestion des risques global, compte tenu de sa 
taille, de son âge et de  la proximité de  la Direction Générale avec  les équipes opérationnelles. Les 
principaux risques pouvant impacter l’atteinte des objectifs de la Société sont identifiés et revus lors 
des comités de direction. Les actions correctives sont définies et suivies selon un schéma de décision 
court et pragmatique. 
L’ensemble des  risques de  la Société sera  formalisé au cours de  l’année 2015 sous  la  forme d’une 
cartographie des risques. Cet exercice permettra de mettre en cohérence les différentes actions déjà 
entreprises sur les risques opérationnels principaux. 

Les  risques  contractuels  sont  limités par une  relecture  systématique des  contrats par  le Directeur 
Administratif et Financier et un cabinet d’avocat externe. 

Surveillance du dispositif de contrôle interne 

La taille de la Société ne rend pas nécessaire l’existence d’une fonction d’audit interne permanente. 
Néanmoins,  Procédures  de  contrôle  interne  relatives  à  l’élaboration  et  au  traitement  de 
l’information comptable et financière. 
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16.5.4. Organisation de la fonction comptable et financière 

La  fonction  comptable  et  financière  est  gérée  en  interne  par  une  équipe  composée  de  trois 
personnes dont un directeur administratif et financier. Un business controler, ancien manager d’un 
cabinet  d’audit  anglo‐saxon  et  titulaire  du  Diplôme  d'Expertise  Comptable,  a  été  recruté  afin  de 
renforcer  la production  financière et  le contrôle  financier. La comptabilité générale est  réalisée en 
interne et revue par un expert‐comptable et la consolidation des comptes est réalisée en externe. La 
gestion  de  la  paie  est  réalisée  en  interne  et  la  revue  fiscale  confiée  à  un  cabinet  d’expertise 
comptable. L’évaluation des indemnités de départ à la retraite de même que celle des engagements 
liés à  l’attribution des Bons de Souscription de Parts de Créateurs d’Entreprise sont confiées à des 
experts indépendants. 

Consolidation des comptes 

Le périmètre de consolidation comporte  la société française et sa première participation, française. 
La consolidation des comptes est assurée par un expert‐comptable spécialiste des normes  IFRS. Le 
dossier comme les principaux retraitements comptables sont formalisés. 

Suivi budgétaire 

Chaque centre d’activité dispose d’un budget annuel mensualisé et un reporting mensuel analyse les 
écarts avec ce budget.  

Un suivi des temps et une comptabilité analytique ont été mis en place depuis 2012 permettant une 
évaluation fine des revenus et des coûts, notamment par projet. 

Clôture des comptes sociaux Groupe 

Groupe : Un expert‐comptable assure la revue de la paie, la revue fiscale annuelle et la préparation 
des clôtures intermédiaire et annuelle. 

Engagements de dépenses : 
Des niveaux de responsabilité existent permettant un contrôle à priori des dépenses. Une séparation 
des  tâches  existe  entre  la  personne  passant  les  écritures  comptables  et  celles  signant  les 
décaissements. 
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17. SALARIES 

17.1. Ressources Humaines 

17.1.1. Effectifs 

Le  nombre  de  salariés  employés  par  le  Groupe  en  équivalent  temps  plein  était  de  22,5  au  31 
décembre 2011, 37 au 31 décembre 2012 et 46 au 31 décembre 2013. 

Monsieur Paul MICHALET est employé, aux termes de son contrat de travail en date du 23 septembre 
2011, en qualités (i) de Directeur administratif et financier et (ii) de Directeur stratégie et business 
développement. 
Tous  les  salariés  sont  rattachés au  siège,  la  Société n’ayant pas d’autre  site d’exploitation de  son 
activité. 

Ils sont répartis entre 5 directions, selon le détail figurant ci‐dessous, qui sont : 

• La direction générale (1 salarié) ; 

• La direction administrative et financière (7,5 salariés) ; 

• La direction stratégie et business développement (0,5 salarié) ; 

• La  direction  scientifique  (34  salariés),  qui  regroupe  elle‐même,  outre  la  direction  (2 
salariés)  5  activités :  Amélioration  des  souches  dont  biologie moléculaire  (1  salarié), 
Biologie  cellulaire  (9  salariés),  Fermentation  (16  salariés),  A.E.P  (5  salariés)  et 
Bioremédiation (1 salarié) ; 

• La direction de l’industrialisation (3 salariés). 
 
Elle  prévoit  par  ailleurs  des  embauches  dans  le  cadre  budgété  de  sa  croissance  qui  porteraient 
l’effectif à 71 ETP à la fin de l’exercice 2014 dont 57 pour la direction R&D et industrialisation. 

La Société bénéficie du statut de Jeune Entreprise Innovante (« JEI ») dont le principal avantage est 
une réduction des charges sociales des personnels de R&D.  

17.1.2. Politique en matière de ressources humaines 

La Société n’est pas tenue d’établir un bilan social et n’a pas de comité d’entreprise ni de délégués du 
personnel. 

Les  salariés  travaillent principalement  sous  contrat à durée  indéterminée, et pour une proportion 
limitée à 4 salariés sur un  total de 46 au 31 décembre 2013, sous contrat à durée déterminée. Le 
recours  aux  contrats  à  durée  déterminée  est  justifié  principalement  par  le  surcroit  temporaire 
d’activité.  

La Société ne fait qu’exceptionnellement appel à des travailleurs sous contrat d’intérim. 

L’ancienneté moyenne est d’environ 2,2 années.  
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La politique de recrutement de la Société s’agissant des activités de recherche, de développement et 
d’industrialisation  consiste  à  embaucher  des  chercheurs  et  des  techniciens  bénéficiant  au moins 
d'une première expérience, mais également de jeunes diplômés.  

Afin d’assurer  l’encadrement et  la formation continue de ses équipes,  la Société recrute des cadres 
confirmés ayant un profil senior.  

 
17.2. Participations et options de souscription ou d’achat d’actions 

17.2.1. Participation des mandataires sociaux et/ou dirigeants de la Société au capital 

La  participation  des mandataires  sociaux  et/ou  dirigeants  de  la  Société  est  détaillée  au  sein  du 
tableau figurant au point 17.2.2 ci‐après. 

17.2.2. Historique des attributions d’options de souscription ou d’achat d’actions 

• Répartition des Options 
 

Le tableau ci‐dessous récapitule, à la date du présent Document de Base, l'ensemble (i) des options 
d’achat  ou  de  souscription  d’actions  (en  ce  compris  également  les  autres  instruments  financiers 
donnant  accès  au  capital  tels que  les BSA, BSAR, ou BSPCE….) en  vigueur,  émis par  la  Société  au 
bénéfice de  ses mandataires  sociaux,  salariés et consultants, ainsi que  (ii)  tous autres  instruments 
optionnels, attribués à l’occasion d’opérations réservées à ces derniers, et (iii) les options en réserve 
non  encore  émises  au  jour  du  présent Document  de  Base mais  susceptibles d’être  émises  par  le 
Conseil d’administration  faisant usage de  la délégation de  l’assemblée  générale du  11 mars  2014 
(ensemble les « Options »). 

Afin  de  prendre  en  compte  la  décision  de  l’Assemblée  Générale  du  8  juin  2012  (confirmée  par 
l’Assemblée Générale du 20 juin 2013 qui a supprimé la condition résolutoire à laquelle était soumise 
cette décision) de réduire la valeur nominale et unitaire des actions composant le capital social et de 
la diviser par 500 pour la porter de vingt (20) euros à quatre (4) centimes d’euro, le nombre d’actions 
auxquelles  chaque BSPCE2010 déjà attribué par  le Conseil d’administration donne droit ainsi que  le 
prix de souscription de chaque action a été ajusté par le Conseil d’administration lors de sa réunion 
du 18 juin 2012 et confirmé lors de la réunion du Conseil d’administration du 11 juillet 2013. 

Les  Options,  et  le  nombre  d’actions  pouvant  être  obtenues  par  leurs  bénéficiaires  par  suite  de 
l’ajustement susvisé, sont réparties entre leurs bénéficiaires de la manière suivante:  
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(1) Post  réduction de  la valeur nominale pour  la porter de 20 euros à 0,04 euro et multiplication par 500 du 
nombre  d’actions  (décidées  par  l’Assemblée  Générale Mixte  du  8  juin  2012  et  confirmées  par  l’Assemblée 
Générale Mixte du 20  juin 2013) et post ajustement du nombre d’actions auxquelles chaque BSPCE2010 donne 
droit (décidé par  le Conseil d’administration du 18  juin 2012 et confirmé par  le Conseil d’administration du 11 
juillet 2013). 

(2) L’effet dilutif des différents plans d’Options a été calculé sur la base du nombre de titres existants à la date 
du présent Document de Base, soit 7.399.000 actions. 

A la date d’enregistrement du présent Document de Base, il n’est pas prévu que d’autres BSPCE ou 
autres instruments ou titres donnant accès au capital soient émis par la Société. 

• Caractéristiques des plans d’Options 
 
Les  caractéristiques des différents plans d’Options en vigueur  sont détaillées dans  les  tableaux  ci‐
après, de même que l’effet dilutif de ces plans sur la répartition du capital.  

   

  Nombr
e de 
BSPCE 

2010 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE 

2010 (1) 

Nombr
e de 
BSPCE 

2010 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE 

2010 (1) 

Nombre 
de BSPCE 

2012 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE 

2012 

Nombre 
de BSPCE 

2013 (1) 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE 

2013 (1) 

Nombre 
de BSPCE 

2014 (1) 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE 

2014 (1) 

Total 
actions 
sur 

BSPCE 

Dilutio
n (2) 

Pierre 
CALLEJA 

325  162.500  193  96.500  230.000  230.000  170.172  170.172  150.000  150.000  809.172  10,94% 

Paul 
MICHALET 

‐  ‐  182  91.000  120.000  120.000  73.428  73.428  120.000  120.000  404.428  5,47% 

Autres 
salariés 

‐  ‐  22  11.000  13.000  13.000  8.352  8.352  90.000  90.000  122.352  1,65% 

Total  325  162.500  397  198.500  363.000  363.000  251.952  251.952  360.000  360.000  1.335.952 18,06% 
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Plan d’Options 
BSPCE 

2010 

BSPCE 

2012 

BSPCE 

2013 

BSPCE 2014      

Date de l’Assemblée ayant 
autorisé l’émission 

23 décembre 2010  8 juin 2012  11 juillet 2013 
 

11 mars 2014 

Catégories de personnes 
pouvant bénéficier d’un 
droit de souscription 

Salariés ou mandataires sociaux de la 
Société fiscalement assimilés à des 

salariés 

Salariés ou 
mandataires sociaux 

de la Société 
fiscalement assimilés à 

des salariés 

Salariés ou 
mandataires 
sociaux de la 

Société 
fiscalement 

assimilés à des 
salariés 

Salariés ou 
mandataires 
sociaux de la 

Société 
fiscalement 

assimilés à des 
salariés 

Nombre total de bons  
autorisés initialement 

800  480.000  490.500  525.636 

Nombre total d’actions 
pouvant être souscrites ou 
achetées sur exercice des 
bons autorisés 

361.000¹ sous réserve d’ajustements 
dans les conditions légales 

464.500  490.500  525.636 

Date du Conseil 
d’Administration ayant 
procédé à 
l’émission/l’attribution 

27 
 janvier 
2011 

20 
décembre 

2011 

18 
juin 
2012 

18 
 juin  
2012 

11  
Juillet 
2013 

13 mars 2014 

Nombre total de bons 
attribués 

325  453  22  464.500  251.952  360.000 

Nombre d’actions sur 
exercice des bons attribués 

162.500  226.000 
 

11.000 
464.500  251.952  360.000 

Point de départ du délai 
d’exercice des bons 
attribués 

27 janvier 
2011 

20 
décembre 

2011 

18 juin 
2012 

18 juin 2012  11 juillet 2013 
13 mars 
2014 

Date d’expiration 
27 

 janvier 
2021 

20 
décembre 

2021 

18 
juin  
2022 

18  
juin  
2022 

11  
juillet  
2023 

13 mars 2024 

Prix de souscription / 
d’achat par action 

2,162 
euros¹ 

2,162 euros¹ 
4,666 
euros⁶ 

4,666 euros⁶  4,67 euros  7,005 euros 

Conditions d’exercice  (2)(3)  (2)(4) 

 

(5)  (6) 
(7) 

Nombre d’options levées / 
d’actions souscrites à la 
date du Document de Base 

0  0  0  0  0 

Nombre cumulé d’Options 
annulées ou caduques 

0  78    101.500  238.548  0 

Options restantes à la date 
du Document de Base 

0   
 
0  165.636 

Nombre d’actions restant à 
acheter / souscrire à la date 
du Document de Base 

361.000¹  363.000 
 

251.952  525.636 
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(1) Chiffres  établis  post‐division  de  la  valeur  nominale  des  actions  telle  que  décidée  par 
l’assemblée générale du 8 juin 2012 et confirmée par l’Assemblée Générale Mixte du 20 juin 
2013  et  post  ajustement  du  nombre  et  du  prix  des  actions  pouvant  être  obtenues  sur 
exercice des BSPCE décidé par le Conseil d’administration du 18 juin 2012 et confirmée par le 
Conseil d’administration du 11 juillet 2013. 

(2) Aux  termes  de  l’assemblée  générale  mixte  du  23  décembre  2010,  les  BSPCE2010  sont 
exerçables en intégralité durant une période de 10 ans courant à compter de leur attribution, 
sous réserve de conditions de présence. 

(3) Des conditions d’exercice supplémentaires ont été fixées par  le Conseil d’administration du 
27  janvier 2011 ayant procédé à  l’attribution partielle des BSPCE2010 au profit de Monsieur 
Pierre CALLEJA, à savoir : 

‐ L’ensemble de ses BSPCE seront caducs de plein droit en cas de rupture du mandat social 
liant  Monsieur  Pierre  CALLEJA  à  la  Société  suite  à  certains  cas  de  figure  dont  la 
démission. 

‐ Le nombre de BSPCE2010 pouvant être exercés par Monsieur Pierre CALLEJA, sous réserve 
qu'il ait conservé de manière continue la qualité de mandataire social de la Société à la 
date d'exercice, est déterminé comme  suit  :  trois  tranches  (exerçables  respectivement 
les 27 janvier 2012, 2013 et 2014) d’un montant total de 325 BSPCE2010 donnant droit à 
162.500 actions ordinaires de la Société. 

(4)  Des conditions d’exercice supplémentaires ont été fixées par le Conseil d’administration du 
20 décembre 2011 ayant procédé à l’attribution des BSPCE restants (modifiées par le Conseil 
d’administration  du  26  juin  2013),  à  savoir que  sur  les  375  BSPCE2010  (donnant  droit  à 
187.500  actions  ordinaires  de  la  Société)  qui  sont  attribués  à  Messieurs  CALLEJA  et 
MICHALET,  le nombre de BSPCE2010 pouvant être exercés par eux, sous  réserve qu'ils aient 
conservé de manière continue la qualité de mandataire social ou de salarié de la Société à la 
date d'exercice, est déterminé comme suit (les "Conditions d’Exercice") : 

‐ Une  première  tranche  de  127  BSPCE2010,  soit  69  BSPCE2010  (donnant  droit  à  34.500 
actions ordinaires de la Société) pour Monsieur Pierre CALLEJA, et 58 BSPCE2010 (donnant 
droit à 29.000 actions ordinaires de  la Société) pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait 
être exercée à partir du 23 novembre 2014 sans condition ; 

‐ Une  deuxième  tranche  de  124  BSPCE2010,  soit  62  BSPCE2010  (donnant  droit  à  31.000 
actions ordinaires de la Société) pour Monsieur Pierre CALLEJA, et 62 BSPCE2010 (donnant 
droit  à  31.000  actions  ordinaires  de  la  Société)  pour  Monsieur  Paul  MICHALET,  est 
exerçable depuis le 26 juin 2013 ; 

‐ Une  troisième  tranche  de  124  BSPCE2010,  soit  62  BSPCE2010  (donnant  droit  à  31.000 
actions ordinaires de la Société) pour Monsieur Pierre CALLEJA, et 62 BSPCE2010 (donnant 
droit à 31.000 actions ordinaires de  la Société) pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait 
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être exercée avant le 15 juin 2015, en cas d’augmentation de capital, si la valorisation de 
la Société est supérieure à 50 millions d’euros avant l’opération envisagée (la valeur pré‐
money), et en cas d’introduction en bourse durant la période, si la valorisation boursière 
de la Société, en se référant à la moyenne du cours de 20 jours de bourse consécutifs, est 
supérieure à 50 millions d’euros. 

Les BSPCE2010 pourront être exercés par  les bénéficiaires sans autres conditions que celles 
exposées  ci‐dessus,  dès  lors  que  le  Conseil  aura  constaté  les  conditions  et  notifié  cette 
constatation aux Bénéficiaires dans un délai de 15  jours à compter de  la date de  la réunion 
dudit Conseil. 

En  cas de  réalisation d’une  cession ou d’un  transfert de  100 % des  titres  financiers de  la 
Société détenus ensemble par les « Investisseurs », ou de la cession de la Société par voie de 
cession  de  tout  ou  partie  des  actifs  substantiels  de  la  Société,  les  bénéficiaires  pourront 

exercer  en  tout  ou  partie  100 %  des  BSPCE2010  qui  leur  ont  été  attribués,  sans  que  les 
Conditions d’Exercice stipulées à l’alinéa immédiatement ci‐dessus ne s’appliquent. 

Les  BSPCE  deviendront  caducs  au  jour  de  la  cession  ou  du  transfert  de  100 %  des  titres 
financiers de la Société détenus par les Investisseurs. 

(5) Aux  termes  de  l’assemblée  générale  du  8  juin  2012,  l’une  des  conditions  d’exercice  de 
l’ensemble  des  BSPCE2012  est  la  réalisation  de  l’admission  des  actions  de  la  Société  aux 
négociations sur un marché organisé ou règlementé. 

Des conditions d’exercice supplémentaires ont été fixées par  le Conseil d’administration du 
18 juin 2012 ayant procédé à l’attribution des BSPCE restants, à savoir que deux attributions 
sont prévues :  

• La première, est  soumise à une  condition de présence et à des  conditions de  création de 
valeur pour la Société, ci‐après la « Tranche Direction » ; 

• La seconde est conditionnée uniquement à une condition de présence pour certains salariés   
clé de la Société, ci‐après la « Tranche Salariés Clés ». 
 

Tranche Direction  
 

Sur  les  350.000  BSPCE2012  qui  sont  attribués  aux  bénéficiaires,  le  nombre  de  BSPCE2012 
pouvant être exercés par eux, sous réserve qu'ils aient conservé de manière continue  la 
qualité de mandataire social ou de salarié de la Société à la date d'exercice, est déterminé 
comme suit: 

 Une  première  tranche  de  117.000  BSPCE2012  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  77.000  BSPCE2012  pour Monsieur  Pierre  CALLEJA,    et 
40.000 BSPCE2012 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait être exercée à partir du 18 
juin 2014 sans condition autre qu’une introduction en bourse réussie ; 
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 Une  deuxième  tranche  de  116.500  BSPCE2012  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  76.500  BSPCE2012  pour Monsieur  Pierre  CALLEJA,    et 
40.000 BSPCE2012 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait  être  exercée  avant  le  18 
juin  2014,  en  cas  d’introduction  en  bourse  durant  la  période,  si  la  valorisation 
boursière de  la Société, en se référant à  la moyenne du cours de 20  jours de bourse 
consécutifs, est supérieure à 25% du cours d’introduction en bourse ; 

 Une  troisième  tranche  de  116.500  BSPCE2012  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  76.500  BSPCE2012  pour Monsieur  Pierre  CALLEJA,    et 
40.000 BSPCE2012 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait  être  exercée  avant  le  18 
juin  2014,  en  cas  d’introduction  en  bourse  durant  la  période,  si  la  valorisation 
boursière de  la Société, en se référant à  la moyenne du cours de 20  jours de bourse 
consécutifs, est supérieure à 50% du cours d’introduction en bourse. 

Aux  termes  de  l’assemblée  générale  du  11  mars  2014,  les  BSPCE2012  « Tranche 
Direction » sont exerçables : 

« en  cas de  réalisation d’une  cession ou d’un  transfert de 100 % des  titres  financiers de  la 
Société  détenus  ensemble  par  Emertec  4,  CEA  Investissement,  Aquitaine  Création 
Investissement, Amorçage Technologique Investissement, Picoty Développement, Picoty Algo 
Carburants, Demeter 2, IRDI Midi Pyrénées, Atalaya, le fonds Ecotechnologie, le FCPI Innoveris 
2012 et  le FCPI  Innoveris PRIME 4   (les « Investisseurs »), ou de  la cession de  la Société par 
voie de cession de tout ou partie des actifs substantiels de la Société, Monsieur Pierre CALLEJA 
et Monsieur Paul MICHALET pourront exercer en  tout ou partie 100 % des BSPCE2012  (Tranche 
Direction)  qui  leur  ont  été  attribués,  sans  que  les  Conditions  d’Exercice  prévues  ci‐dessus  ne 
s’appliquent. »  

        Tranche Salariés‐clés 
  

 Pour  cette  tranche  correspondant  à  22  BSPCE2010  (donnant  droit  à  11.000  actions 
ordinaires  de  la  Société)  et  13.000  BSPCE2012  attribués  (donnant  droit  à  autant 
d’actions ordinaires de la Société), chaque bénéficiaire pourra les exercer sans autre 
condition  que  la  condition  préalable  d’admission  des  actions  de  la  Société  aux 
négociations sur un marché organisé ou règlementé et une durée de présence dans 
l’entreprise à compter de l’attribution comme suit : 

‐ 1/3 à compter du 18 juin 2014 ; 
‐ 1/3 à compter du 18 juin 2015 ; 
‐ 1/3 à compter du 18 juin 2016. 
 

Les  BSPCE2010  et  les  BSPCE2012  pourront  être  exercés  par  les  bénéficiaires  sans  autres 
conditions que celles exposées ci‐dessus, dès lors que le Conseil aura constaté les conditions 
et notifié cette constatation aux Bénéficiaires dans un délai de 15 jours à compter de la date 
de la réunion dudit Conseil.  
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(6) Des conditions d’exercice supplémentaires ont été fixées par  le Conseil d’administration du 
11 juillet 2013 ayant procédé à l’attribution partielle des BSPCE2013‐1, à savoir : 

Le nombre de BSPCE2013‐1 pouvant être exercés par les bénéficiaires, sous réserve qu'ils aient 
conservé de manière continue la qualité de mandataire social ou de salarié de la Société à la 
date d'exercice, est déterminé comme suit: 
 

‐ Une  première  tranche  de  50  %  des  BSPCE2013‐1  ainsi  attribués  à  chaque 
bénéficiaire, pourra être exercée à partir de  la date de  la présente attribution 
sans aucune autre condition ; 

‐ Une  deuxième  tranche  de  50  %  des  BSPCE2013‐1  ainsi  attribués  à  chaque 
bénéficiaire, pourra être exercée à compter de la plus proche des dates  
suivantes : 

 Le 15 juin 2015 ; ou 
 La  date  de  réalisation  d’une Admission  (définie  au  sein  du  procès‐

verbal  du  Conseil  d’administration  du  11  juillet  2013  comme  étant 
l’« admission aux négociations et de la première cotation des actions 
de la Société sur un marché organisé ou règlementé ») – la réalisation 
de l’Admission devant être constatée par le Conseil d’administration. 

Le Conseil d’administration a procédé, lors de sa réunion du 11 juillet 2013, à l’attribution de 
251.952 BSPCE2013‐1 au profit des personnes suivantes : 

‐ Bénéficiaires appartenant à la catégorie* « Direction » : 
 170.172 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur Pierre CALLEJA ; 
 73.428 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur Paul MICHALET. 
 

‐ Bénéficiaires appartenant à la catégorie* « Salariés » : 
 4.176 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur Patrice GARNIER ; 
 1.392 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur Brice BOURDENX ; 
 1.392 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur Julien PADIGLIARDINI ; 
 1.392 BSPCE2013‐1 au profit de Monsieur François GODARD. 
 

*Nota : les catégories ne sont indiquées qu’à titre d’information, l’intégralité des BSPCE2013‐1 attribués 
par  le Conseil d’administration  lors de  sa  réunion du 11  juillet 2013 étant  soumis  à des  conditions 
d’exercice identiques. 
 

(7) Aux   termes de  l’assemblée générale ordinaire annuelle et extraordinaire du 11 mars 2014, 
l’une des conditions d’exercice de l’ensemble des BSPCE2014‐1 est la réalisation de l’admission 
des actions de la Société aux négociations sur un marché organisé ou réglementé.  

Des conditions d’exercice supplémentaires ont été fixées par le Conseil d’administration lors 
de la réunion du 13 mars 2014 ayant procédé à l’attribution partielle des BSPCE2014, à savoir : 
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- La première serait conditionnée à une condition de présence et à des conditions de 
création  de  valeur  pour  la  Société  et  concernerait  la  direction  de  l’entreprise  (ci‐
après « Tranche Direction ») et 

- La seconde serait conditionnée à une condition de présence et à des conditions de 
création de valeur pour  la Société et concernerait  les salariés clés de  la Société (ci‐
après « Tranche Salariés Clés »). 

 
Tranche Direction  
 

Sur  les 270.000 BSPCE2014‐1 qui sont attribués aux bénéficiaires,  le nombre de BSPCE2014‐1 
pouvant être exercés par eux, sous réserve qu'ils aient conservé de manière continue  la 
qualité de mandataire social ou de salarié de la Société à la date d'exercice, est déterminé 
comme suit: 

 Une  première  tranche  de  90.000  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires de  la  Société),  soit 50.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Pierre CALLEJA,   et 
40.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait être exercée à partir du 30 
juin 2017, si  la valorisation boursière de  la Société, en se  référant à  la moyenne du 
cours de 20 jours de bourse consécutifs, est supérieure à 75% du cours d’introduction 
en bourse ; 

 Une  deuxième  tranche  de  90.000  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires de  la  Société),  soit 50.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Pierre CALLEJA,   et 
40.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait être exercée à partir du 30 
juin 2018, si  la valorisation boursière de  la Société, en se  référant à  la moyenne du 
cours  de  20  jours  de  bourse  consécutifs,  est  supérieure  à  100%  du  cours 
d’introduction en bourse ; 

 Une  troisième  tranche  de  90.000  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires de  la  Société),  soit 50.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Pierre CALLEJA,   et 
40.000 BSPCE2014‐1 pour Monsieur Paul MICHALET, pourrait être exercée à partir du 30 
juin 2019, si  la valorisation boursière de  la Société, en se  référant à  la moyenne du 
cours  de  20  jours  de  bourse  consécutifs,  est  supérieure  à  125%  du  cours 
d’introduction en bourse. 

        Tranche Salariés‐clés 
  

90.000 BSPCE2014‐1  seraient attribués aux bénéficiaires de  cette  tranche.  Sur  ces 90.000 
BSPCE2014‐1,  le nombre de BSPCE2014‐1 pouvant  être  exercés par  eux,  sous  réserve qu'ils 
aient conservé de manière continue la qualité de salarié de la Société à la date d'exercice 
et sous réserve du respect de leur obligation de régularité (100%) en matière de reporting 
mensuel, serait déterminé comme suit (les "Conditions d’Exercice") : 
 

 une  première  tranche  de  32.668  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  11.000  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur  GARNIER,  5.000 
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BSPCE2014‐1  pour Monsieur GODART,  5.000    BSPCE2014‐1  pour Monsieur  BOURDENX, 
5.000  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur  PAGLIARDINI,  3.334  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur 
REVEAU et 3.334 BSPCE2014‐1 pour Madame LETERRIER, pourrait être exercée à partir 
du 30 juin 2017 en cas de livraison d’un minimum de trois Process Books ; 
 

 une  deuxième  tranche  de  28.666  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  7.000  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur  GARNIER,  5.000  
BSPCE2014‐1  pour Monsieur GODART,  5.000    BSPCE2014‐1  pour Monsieur  BOURDENX, 
5.000    BSPCE2014  pour  Monsieur  PAGLIARDINI,  3.333  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur 
REVEAU et 3.333 BSPCE2014‐1 pour Madame LETERRIER, pourrait être exercée à partir 
du 30 juin 2018 en cas de livraison d’un minimum de quatre Process Books ; 

 
 une  troisième  tranche  de  28.666  BSPCE2014‐1  (donnant  droit  à  autant  d’actions 
ordinaires  de  la  Société),  soit  7.000  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur  GARNIER,  5.000  
BSPCE2014‐1  pour Monsieur GODART,  5.000    BSPCE2014‐1  pour Monsieur  BOURDENX, 
5.000    BSPCE2014‐1  pour  Monsieur  PAGLIARDINI,  3.333  BSPCE2014‐1  pour  Monsieur 
REVEAU et 3.333 BSPCE2014‐1 pour Madame LETERRIER, pourrait être exercée à partir 
du 30 juin 2019 en cas de livraison d’un minimum de cinq Process Books. 

 
En plus des conditions applicables à  l’ensemble des titulaires de BSPCE2014‐1 « Tranche  Salariés », Monsieur 
Patrice GARNIER ne pourra exercer  ses BSPCE2014‐1,  selon  le  calendrier  indiqué  ci‐dessus, que  sous 
réserve de la mise en fonctionnement d’une unité de développement industriel avant la date du 31 
décembre 2015. 

 
Les  BSPCE2014‐1  pourraient  être  exercés  par  les  Bénéficiaires  sans  autres  conditions  que  celles 
exposées ci‐dessus dès lors que le Conseil aurait constaté que les conditions sont remplies et notifié 
cette constatation aux Bénéficiaires dans un délai de 15  jours à compter de  la date de  la  réunion 
dudit Conseil.  

Il est précisé que  les actions susceptibles de résulter de  l’exercice de  l’ensemble des BSCPE ne sont 
soumises à aucun engagement de conservation. 

• Effet Dilutif des plans d’Options 
 
L’effet dilutif des différents plans d’Options a été calculé sur la base du nombre de titres existants à 
la date du présent Document de Base, soit 7.399.000 actions. 

  En cas d’exercice des Options déjà attribuées 

Nombre d’actions composant le capital  7.399.000 

Nombre d’actions nouvelles créées(1)  1.335.952 

Dilution  18,06% 
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Dilution cumulée  18,06 % 

% de détention du capital par un 
actionnaire détenant 1% du capital sur une 
base non diluée 

0,84 % 

(1) Nombre d’actions nouvelles sur la base des BSPCE attribués à ce jour. 

La Société s’abstiendra pendant une période de un an à compter de première cotation de la Société 
sur  le marché  réglementé  d‘Euronext  à  Paris  d’émettre  d’autres  BSPCE  que  ceux  susceptibles  de 
donner lieu à la création de 1.501.588 actions. 

Il  est  rappelé  que  si  le  droit  d’exercer  les  BSPCE  décrits  ci‐avant  est  soumis  à  des  conditions  de 
présence et ou de performance, les actions issues de l’exercice des BSPCE ne sont, pour leur part, pas 
soumises à un quelconque engagement de conservation. Cependant, à compter de  l’admission des 
actions  sur  le  marché  réglementé  d’Euronext  à  Paris  et  conformément  à  la  règlementation 
applicable, les actions issues de l’exercice des BSPCE ne pourront être cédées au cours de certaines 
périodes. 

17.3. Accords de participation et options de souscription ou d’achat d’actions détenues par des 

salariés du groupe 

17.3.1. Contrats d’intéressement et de participation 

La  Société disposant d’un  effectif  inférieur  à  50  salariés,  elle n’est pas,  en  application de  l’article 
L.3322–2 du Code du travail, tenue de constituer une réserve spéciale de participation. 

A  la  date  du  présent  Document  de  Base,  il  n’existe  aucun  mécanisme  d’intéressement  ni  plan 
d’épargne  entreprise mis  en  place  au  sein  de  la  Société  ou  de  sa  participation,  permettant  aux 
salariés d’acquérir directement ou  indirectement des actions de  la  Société ou des  sociétés qui  lui 
sont liées.  

17.3.2. Options de  souscription ou d’achat d’actions, actions attribuées gratuitement, bons de 

souscription d’actions ou de parts de créateurs d’entreprise 

Le  détail  des Options  consenties  aux  salariés  de  la  Société  et  de  sa  participation  figure  dans  les 
tableaux joints au paragraphe 17.2.2. 
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18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES 

18.1. Répartition du capital de la Société 

18.1.1. Evolution de l’actionnariat sur 3 ans 

Le  tableau  ci‐dessous  indique  la  répartition  du  capital  et  des  droits  de  vote  de  la  Société  au 
31 décembre 2011, 2012 et 2013 sur une base non diluée : 

 
31 décembre 2011  31 décembre 2012  31 décembre 2013 

Capital existant  Capital existant  Capital existant 

Noms 
Nombre 
d’actions 

% 
Nombre 
d’actions 

% 
Nombre 
d’actions 

% 

Pierre CALLEJA  1.900  19,68 % 950.000 19,68 % 950.000  12,83 %

Fondateur  1.900  19,68 % 950.000 19,68 % 950.000  12,83 %

Emertec 4  3.152  32,65 % 1.576.000 32,65 % 2.111.500  28,54 %

CEA 
Investissement/ATI 

625   6,47 % 87.500 1,81 % 87.500  1,18%

Aquitaine création 
investissement 

342  3,54 % 171.000 3,54 % 171.000  2,31 %

Picoty 
Développement 

294  3,05 % 147.000 3,05 % 147.000  1,99 %

Picoty Algo 
Carburants 

278  2,88 % 139.000 2,88 % 192.500  2,60 %

Demeter 2  2.312  23,95 % 1.156.000 23,95 % 1.627.500  22,00 %

Atalaya  694  7,19 % 347.000 7,19 % 454.066  6,14 %

Fonds historiques  7.697  79,74 % 3.623.500 75,08 % 4.791.066  64,75 %

Fonds 
Ecotechnologies 
(Bpifrance) 

0 
0 0 0 990.434  13,39 %

FCPI Innoveris 2012  0  0 0 0 54.500  0,74 %

FCPI Innoveris Prime 
4 

0 
0 0 0 48.000  0,65 %

IRDI  0  0 0 0 215.500  2,91 %

Nouveaux fonds  0  0 0 0 1.308.434  17,68 %

Total fonds  7.697  79,74 % 3.623.500 75,08 % 6.099.500  82,44 %

Actionnaires 
individuels 
historiques 

56  0,58 % 28.000 0,58 % 28.000 0,38 %

Sofiprotéol  0  0 225.000 4,66 % 321.500  4,35 %

Total Investisseurs 
Filières Agricoles 

0  0 225.000 4,66 %
321.500  4,35 %

Total  9.653  100,00 % 4.826.500 100,00 % 7.399.000  100,00 %
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18.1.2. Répartition du capital de la Société à la date d’enregistrement du Document de Base 

Le tableau ci‐dessous indique la répartition du capital et des droits de vote de la Société à la date de 
l’enregistrement  du  présent Document  de  Base,  ainsi  que  sa  répartition  potentielle  sur  une  base 
pleinement diluée,  c’est à dire en  cas d’exercice de  la  totalité des  instruments  financiers donnant 
accès au capital émis ou à émettre.  

Il tient compte : 

− De  la conversion des actions de préférence de catégorie « APR1 », « APR2 » et « APR3 » en 
actions ordinaires, avec une parité d’une action ordinaire pour une action de préférence de 
catégorie APR1 ou pour une action de préférence de catégorie APR2 ou pour une action de 
préférence de catégorie APR3,  telle que prévue dans  les  termes et conditions des APR1 et 
des  APR2  modifiés  par  l’Assemblée  Générale  du  11  juillet  2013  et  dans  les  termes  et 
conditions  des  APR3  adoptés  par  l’Assemblée  générale  du  11  juillet  2013  sous  condition 
suspensive  de  l’admission  aux  négociations  sur  le marché  réglementé  d’Euronext  à  Paris. 
S’agissant des APR3,  il est précisé que dans  l’hypothèse où  le prix par action  fixé dans  le 
cadre de l’introduction en bourse est inférieur à 1,5 fois le prix de souscription des APR3, le 
ratio de conversion sera égal à (1,5 fois le prix de souscription) / le prix d’introduction. Dans 
cette dernière hypothèse très peu probable à la date d’enregistrement du présent Document 
de base, le ratio de conversion des APR3 en actions ordinaires serait supérieur à 1 pour 1. Si 
toutefois  le ratio de conversion venait finalement à être supérieur à 1 pour 1,  la Société  le 
préciserait dans la note d’opération ; 
 

− De la division par 500 de la valeur nominale et la multiplication par 500 du nombre d’actions 
de la Société, le 8 juin 2012 confirmée par décision de l’Assemblée Générale Mixte du 20 juin 
2013. 
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Situation à la date du présent Document de Base Situation à la date du présent Document  de 
Base 

Nom  Nombre 
d’actions 
existantes 

% 
capital 

Exercice 
des BSPCE 

Nombre d’actions 
post‐exercice des 

BSPCE 

% du capital 
post exercice 
des BSPCE 

Droits de vote post 
exercice des BSPCE 

% des droits de vote 
post exercice des 

BSPCE 
Pierre CALLEJA  950.000 12,8% 809.172 1.759.172 20,1% 1.759.172 20,1% 
Paul MICHALET  0 0,0% 404.428 404.428 4,6% 404.428 4,6% 
Autres salariés  0 0,0% 122.352 122.352 1,4% 122.352 1,4% 
Total Management 950.000 12,8% 1.335.952 2.285.952 26,1% 2.285.952 26,1% 
Emertec 4  2.111.500 28,5% 0 2.111.500 24,2% 2.111.500 24,2% 
ATI   87.500 1,2% 0 87.500 1,0% 87.500 1,0% 
Aquitaine Création 
Investissement 

171.000 2,3% 0 171.000 2,0% 171.000 2,0% 

Picoty Développement 147.000 2,0% 0 147.000 1,7% 147.000 1,7% 
Picoty Algo Carburants 192.500 2,6% 0 192.500 2,2% 192.500 2,2% 
Demeter 2  1.627.500 22,0% 0 1.627.500 18,6% 1.627.500 18,6% 
Atalaya  454.066 6,1% 0 454.066 5,2% 454.066 5,2% 
Total Investisseurs 
Historiques 

4.791.066 64,7% 0 4.791.066 54,8% 4.791.066 54,8% 

Fonds Ecotechnologies
(Bpifrance) 

990.434 13,4% 0 990.434 11,3% 990.434 11,3% 

FCPI Innoveris 2012 54.500 0,8% 0 54.500 0,6% 54.500 0,6% 
FCPI Innoveris Prime 4 48.000 0,6% 0 48.000 0,5% 48.000 0,5% 
IRDI  215.500 2,9% 0 215.500 2,5% 215.500 2,5% 
Total Nouveaux Investisseurs  1.308.434 17,7% 0 1.308.434 15,0% 1.308.434 15,0% 
Total Personnes Physiques 28.000 0,4% 0 28.000 0,3% 28.000 0,3% 
Sofiproteol  321.500 4,3 0 321.500 3,7% 321.500 3,7% 
Total Investisseurs Filières 
Agricoles  

321.500 4,3 0 321.500 3,7% 321.500 3,7% 

Total  7.399.000 100% 1.335.952 8.734.952 100% 8.374.952 100% 
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Fermentalg compte parmi ses actionnaires principaux : 

‐ Le FCPR Emertec 4 
 

Ce FCPR a pour société de gestion la société Emertec Gestion. 

Créée  à  Grenoble  en  1999  pour  dynamiser  l’investissement  d’amorçage,  cette  dernière  est 
aujourd’hui une société de capital‐risque nationale, gérant 140 millions d’euros. Emertec est l’un 
des pionniers de l’investissement dans les « cleantechs » en Europe. 

Elle  compte,  parmi  ses  investisseurs  historiques,  le  Commissariat  à  l’Energie  Atomique  et  aux 
Energies alternatives et Bpifrance  Investissement, des banques, des assurances et des  sociétés 
financières comme  les groupes Caisse d’Epargne et Natixis,  les AGF et  la Compagnie Financière 
Edmond De Rothschild. 

Depuis 2003, date du  lancement de  leur premier  fonds Emertec Energie et Environnement, de 
grands  acteurs  des  secteurs  de  l’Energie  et  de  l’Environnement  ont  rejoint  leur  cercle 
d’investisseurs, Gaz  de  France  puis  Suez,  Alstom,  Seche  Environnement,   la  RATP,  Sofiprotéol, 
Siclanova (Groupe Vivescia), etc. 

‐ Le FCPR Demeter 2 
 

Ce FCPR a pour société de gestion la société Demeter Partners.  

Demeter Partners est une société de capital  investissement basée à Paris, agréée par  l’Autorité 
des marchés financiers depuis juillet 2005, détenue en totalité par l’équipe de gestion. 

Le  portefeuille  est  majoritairement  du  type  « capital  développement »  (environ  60  %),  mais 
comprend également quelques dossiers de  capital  risque  (20 %), notamment dans  les marchés 
émergents des énergies renouvelables ainsi que 20% de prise de participation majoritaire  (avec 
ou sans effet de levier).  

Le portefeuille de Demeter comprend 22 lignes d’un montant moyen de 4 M€. Le portefeuille de 
Demeter 2 comprendra également environ 20  lignes d’un montant moyen de 8 M€.  Le ciblage 
géographique est européen (français pour plus de 50 %).  Demeter est le premier fonds de capital 
investissement  européen  ayant  une  stratégie  à  la  fois  “capital  développement”  et  sectorielle 
“environnement et énergie”. 

‐ Le FCPR Ecotechnologies 
 

Doté  de  150 millions  d’euros  dans  le  cadre  de  la mise  en œuvre  des  actions  du  Programme 
d’Investissements d’Avenir confiées à   l’ADEME (Agence de  l'environnement et de  la maîtrise de 
l'énergie), le Fonds Ecotechnologies est géré par Bpifrance Investissement (ex‐CDC Entreprises). 

Il vise des opérations en  fonds propres et quasi  fonds propres, pour des prises de participation 
minoritaires, dans des PME innovantes, principalement établies en France et non cotées, relevant 
de quatre thématiques principales :  
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‐ énergies renouvelables et chimie verte,  

‐ tri et valorisation des déchets, dépollution, éco conception de produits,  

‐ smart grids (réseaux intelligents), et 

‐ véhicules du futur. 

Bpifrance accompagne les entreprises, de l'amorçage jusqu'à la cotation en bourse, du crédit aux 
fonds propres. Bpifrance regroupe OSEO, CDC Entreprises, FSI et FSI Régions. 
 

18.2. Droits de vote 

L’assemblée  générale  du  11  mars  2014  a  décidé,  sous  les  conditions  suspensives  visées  au 
paragraphe 21.2 ci‐après, d’instituer un droit de vote double de celui conféré aux autres actions, 
eu égard à la quotité de capital social qu'elles représentent, applicable à toute action entièrement 
libérées pour lesquelles il sera justifié d'une inscription nominative depuis deux ans au moins au 
nom du même actionnaire.  
 
En conséquence de cette modification de l’article 25 des statuts, la répartition des droits de vote 
au sein de la société a vocation à évoluer comme suit : 
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Situation à la date de l’IPO

Nom 
Nombre 
d’actions 
existantes 

% 
capital 

Droits de 
vote à la date 
de réalisation 

de l’IPO¹ 

% des droits 
de vote à la 
date de 

réalisation 
de l’IPO 

Pierre CALLEJA  950.000 12,8% 1.900.000 15,9% 

Paul MICHALET  0 0,0% 0 0,0% 

Autres salariés  0 0,0% 0 0,0% 

Total Management  950.000 12,8% 1.900.000 15,9% 

Emertec 4  2.111.500 28,5% 3.687.500 30,9% 

ATI   87.500 1,2% 87.500 0,73% 

Aquitaine Création 
Investissement 

171.000 2,3% 342.000 2,87% 

Picoty Développement  147.000 2,0% 294.000 2,5% 

Picoty Algo Carburants  192.500 2,6% 331.500 2,8% 

Demeter 2  1.627.500 22,0% 2.783.500 23,4% 

Atalaya  454.066 6,1% 801.066 6,7% 

Total Investisseurs 
Historiques 

4.791.066 64,7% 8.327.066 69,9% 

Fonds Ecotechnologies 
(Bpifrance) 

990.434 13,4% 990.434 9,0% 

FCPI Innoveris 2012  54.500 0,8% 54.500 0,5% 

FCPI Innoveris Prime 4  48.000 0,6% 48.000 0,4% 

IRDI  215.500 2,9% 215.500 2,0% 

Total Nouveaux Investisseurs  1.308.434 17,7% 1.308.434 11,0% 

Total Personnes Physiques  28.000 0,4% 56.000 0,5% 

Sofiprotéol  321.500 4,3 321.500² 2,7% 

Total Investisseur Filières 
Agricoles 

321.500 4,3 321.500 2,7% 

Total  7.399.000 100% 11.913.000 100% 

 
(1) Chiffres  tenant  compte du droit de  vote double attaché aux actions détenues depuis plus de 
deux ans à la date de l’IPO. 
(2)  Les droits de  vote de Sofiprotéol  seront de 450.000 à  compter du 11 mai 2014 et 643.000 à 
compter du 11 juillet 2015. 
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Situation à la date de l’IPO

Nom 
Nombre 
de BSPCE 

Nombre 
d’actions 
post‐

exercice 
des BSPCE 

% du 
capital 
post‐

exercice 
des BSPCE 

Droits de 
vote à la date 
de réalisation 

de l’IPO¹ 

% des droits 
de vote à la 
date de 

réalisation 
de l’IPO 

Pierre CALLEJA  809.172 1.759.172 20,1% 1.900.000  15,27%

Paul MICHALET  404.428 404.428 4,6% 404.428  3,25%

Autres salariés  122.352 122.352 1,4% 122.352  0,98%

Total Management  1.335.952 2.285.952 26,2% 2.426.780  19,51%

Emertec 4  0 2.111.500 24,2% 3.687.500  29,64%

ATI   0 87.500 1,0% 87.500  0,70%

Aquitaine Création 
Investissement 

0 171.000 2,0% 342.000  2,75%

Picoty Développement  0 147.000 1,7% 294.000  2,36%

Picoty Algo Carburants  0 192.500 2,2% 331.500  2,66%

Demeter 2  0 1.627.500 18,6% 2.783.500  22,38%

Atalaya  0 454.066 5,2% 801.066  6,44%

Total Investisseurs 
Historiques 

0 4.791.066 54,8% 8.327.066  66,94%

Fonds Ecotechnologies 
(Bpifrance) 

0 990.434 11,3% 990.434  7,96%

FCPI Innoveris 2012  0 54.500 0,6% 54.500  0,44%

FCPI Innoveris Prime 4  0 48.000 0,5% 48.000  0,39%

IRDI  0 215.500 2,5% 215.500  1,73%

Total Nouveaux Investisseurs  0 1.308.434 15,0% 1.308.434  10,52%

Total Personnes Physiques  0 28.000 0,3% 56.000  0,45%

Sofiprotéol  0 321.500 3,7% 321.500²  2,58%

Total Investisseur Filières 
Agricoles 

0 321.500 3,7% 321.500  2,58%

Total  1.335.952 8.734.952 100% 12.439.780  100%

 (1) Chiffres tenant compte du droit de vote double attaché aux actions détenues depuis plus de deux ans à 
la date de l’IPO. 
(2) Les droits de vote de Sofiprotéol seront de 450.000 à compter du 11 mai 2014 et 643.000 à compter du 
11 juillet 2015. 

 

18.3. Franchissements de seuils ‐ Contrôle de la Société 

18.3.1. Seuils de détention 

Aux termes des dispositions de l’article L.233‐7 du Code de commerce, tout franchissement, à la 
hausse comme à la baisse, des seuils de 5%, 10%, 15%, 20%, 25 %, 30 %, 33,33%, 50 %, 66,66 %,     
90 % et 95% de détention (en termes de droits de vote ou de pourcentage du capital) doit donner 
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lieu à une notification spécifique à la Société et à l’AMF et à une publication sur le site internet de 
l’AMF.  

Une déclaration  spécifique  relative aux objectifs poursuivis par  l’actionnaire  concerné au  cours 
des  six  mois  à  venir,  est  à  faire  auprès  de  l’Autorité  des  Marchés  Financiers  en  cas  de 
franchissement en capital ou en droits de vote des seuils de 10%, 15%, 20% et 25%. 

Si la seule cotation des titres sur le marché réglementé d’Euronext à Paris n’entraînera pas pour 
les actionnaires actuels de la Société l’obligation de procéder à une telle notification à la Société, il 
en  ira  différemment  pour  les  nouveaux  actionnaires  entrants,  ainsi  que  pour  tout  actionnaire 
existant dont le pourcentage (y compris potentiel) de participation au capital ou de détention de 
droits votes viendrait à franchir, à la hausse comme à la baisse, l’un de ces seuils postérieurement 
à la date de la première cotation des titres de la Société.  

18.3.2. Contrôle de la Société 

Au vu de  la  table de capitalisation et du  tableau de  répartition des droits de vote  figurant aux 
points 18.1.2 et  18.2  ci‐dessus,  il  apparaît que  le  capital  et  les droits de  vote  sont  répartis de 
manière  à  ce  qu’aucun  actionnaire  ne  détienne,  ni  la majorité  des  titres  ou  des  voix,  ni  une 
minorité pouvant lui permettre de bloquer certaines prises de décisions. 

La Société estime donc qu’il n’y a pas de risque que le contrôle soit exercé de manière abusive par 
l’un ou  l’autre de ses actionnaires, et n’a pas mis en place de quelconques mesures permettant 
d’éviter que les actionnaires exercent leurs droits de manière abusive. 

18.3.3. Accords pouvant entraîner un changement de contrôle 

La  Société  n’a  par  ailleurs  connaissance  d’aucun  accord  (pacte  d’actionnaires  ou  autre  accord 
spécifique)  portant  sur  ses  propres  titres  ou  ceux  de  sa  participation,  pouvant  avoir  pour 
conséquence  d’entraîner,  à  l’expiration  des  délais  susvisés  pour  la  Société,  un  changement  de 
contrôle.  

Toutefois, un évènement tel que défini à  la section 21.1.6 pourrait entraîner  la possibilité pour 
Sofiprotéol d’exercer une option d’achat sur les titres de Proléalg détenus par la Société. 
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19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES 

19.1. Transactions avec des apparentés 

Apparenté 

Date de 
conclusion 

de la 
transaction 

Nature de la 
Transaction 

Dispositions 
dérogatoires du cours 
normal des affaires 

(et motifs) 

Montant et, lorsque applicable, % du chiffre 
d’affaires de la Société représenté par la 

transaction 

SCI IMOVAL 
(Monsieur 
Pierre 
CALLEJA) 

02/03/2009, 
modifié par 
avenants des 
02/10/2009, 
06/07/2010 
et 
02/05/2011 

Bail immobilier 

Dispositions 
dérogatoires quant à 
la charge de la remise 
en état des locaux 
loués, supprimée par 
avenant n° 3 du 
02/05/2011 

5.000 € par mois, hors taxes et charges + 150€ de 
charges locatives depuis le 1er janvier 2011 

Demeter 
Partners & 
Emertec 
Gestion 

07/10/2011  

Pacte 
d’actionnaires 
de la société 
Proléalg 

Néant  Non applicable 

Proléalg et 
la Société 

07/10/2011 

Contrat de 
licence de 
brevet entre la 
Société et 
Proléalg 
(annexe au 
protocole) 

Néant 
Versement de redevances d’exploitations selon des 
pourcentages prédéterminés  

 

SCI 
PAMODA 
(Pierre 
CALLEJA) 

01/04/2011 
Contrat de bail 
commercial 

Néant 
60.000€ par an, hors taxes et charges + 1.800€ par 
an de charges locatives et 2.812€ de taxe foncière  

Pierre 
CALLEJA  

11 juillet 
2013 

Cession de 
droits de 
propriété 
intellectuelle 

Néant  5.000€ 

Pierre 
CALLEJA 

11 juillet 
2013 

Engagement de 
non‐
concurrence* 

Néant 
Montant de l’indemnisation : 50% de la 
rémunération brute mensuelle calculée sur la base 
de la moyenne de ses 12 derniers mois de 
rémunération mensuelle brute fixe  

*  Il  est  précisé  que  cet  engagement  sera  résilié  à  compter  de  la  première  admission  des  actions  sur  le 
marché réglementé d’Euronext Paris 

Les conventions ci‐dessus, comme toutes celles figurant dans  le rapport des commissaires aux comptes au 
titre de  l’exercice clos au 31 décembre 2013,  sont encore  toutes « actives ». La Société n’a pas conclu de 
nouvelle convention règlementée entre le 1er janvier 2014 et la date d’enregistrement du présent Document 
de Base. 
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19.2. Rapports spéciaux du Commissaire aux comptes sur les conventions réglementées  

19.2.1. Rapport  spécial  du  Commissaire  aux  comptes  sur  les  conventions  réglementées 

(exercice clos le 31 décembre 2013) 

 

FERMENTALG 

 

4 rue Rivière 

33500 LIBOURNE 

 

RAPPORT SPECIAL 

DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 

SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES 

 

Assemblée Générale d’approbation des comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 2013 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

FERMENTALG 

Exercice clos le 31 décembre 2013 
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES. 

 

Mesdames, Messieurs les Actionnaires, 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de  la société FERMENTALG, nous vous présentons 
notre rapport relatif à l’exercice clos le 31 décembre 2013 sur les conventions réglementées. 
 
Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, 
les  caractéristiques et  les modalités essentielles des  conventions dont nous avons été avisé ou 
que nous aurions découvertes à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous prononcer sur leur 
utilité  et  leur  bien‐fondé  ni  à  rechercher  l'existence  d’autres  conventions.  Il  vous  appartient 
d'apprécier l'intérêt qui s'attachait à la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.  

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations relatives à 
l’exécution,  au  cours  de  l’exercice  écoulé,  des  conventions  déjà  approuvées  par  l’assemblée 
générale. 

Nous  avons mis  en œuvre  les  diligences  que  nous  avons  estimé  nécessaires  au  regard  de  la 
doctrine  professionnelle  de  la  Compagnie  nationale  des  commissaires  aux  comptes  relative  à 
cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance des informations qui nous ont 
été données avec les documents de base dont elles sont issues. 

CONVENTIONS SOUMISES A L’APPROBATION DE L’ASSEMBLEE GENERALE 

En application de l’article L.225‐40 du code de commerce, nous avons été avisés des conventions 
suivantes qui ont fait l’objet d’une autorisation préalable de votre conseil d’administration. 
 
Administrateur concerné : M. Pierre CALLEJA 

Conseil d’administration du 11 juillet 2013 : 

Autorisation préalable à la signature par la Société d’un protocole d’accord avec Monsieur Pierre 
CALLEJA, relatif à  la cession des  inventions réalisées ou à réaliser par ce dernier en contrepartie 
d’une somme forfaitaire et définitive de 5.000 €. 

Autorisation préalable à  la  signature par  la  société d’un engagement de non‐concurrence avec 
Monsieur Pierre CALLEJA. 

Les caractéristiques de cette convention sont les suivantes : 

- Durée : 24 mois. 
- Montant  de  l’indemnisation :  50%  de  la  rémunération  brute mensuelle  calculée  sur  la 

base de la moyenne de ses 12 derniers mois de rémunération mensuelle brute fixe. 
- Territoire  couvert :  Territoire  de  l’Espace  Economique  Européen,  des  Etats‐Unis 

d’Amérique et de la Suisse. 
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Administrateur concerné : EMERTEC GESTION, DEMETER PARTNERS et SOFIPROTEOL 

Conseil d’administration du 11 mars 2013 : 

Autorisation  préalable  à  la  signature  par  la  société  d’une  convention  de  comptes  courants  à 
laquelle EMERTEC GESTION, DEMETER PARTNERS et SOFIPROTEOL sont parties prenantes comme 
suit : 

   Avance Intérêts 

DEMERTEC 2 FCPR           500 000          8 219,18  

EMERTEC 4 FCPR           550 000          9 041,10  

SOFIPROTEOL           150 000          2 465,75  

 

Cette  convention de  comptes  courants a pris  fin avec  la  réalisation en date du 11  juillet 2013 
d’une augmentation de capital libérée par compensation avec des créances liquides et exigibles. 

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L’ASSEMBLEE GENERALE 

En application de l’article R.225‐30 du code de commerce, nous avons été informés que l’exécution 
des  conventions  suivantes,  déjà  approuvées  par  l’assemblée  générale  au  cours  d’exercices 
antérieurs, s’est poursuivie au cours de l’exercice écoulé. 
 

Administrateur concerné : M. Pierre CALLEJA 

• Avec la SCI IMOVAL dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 

Conseil d’administration du 30 janvier 2009 : 

Autorisation de signer un contrat de bail avec la SCI IMOVAL pour un loyer de 1.000 € par mois à 
compter du 1er mars 2009. 

Conseil d’administration du 27 mai 2009 : 

Avenant au contrat de bail des  locaux affecté au siège social :  loyer porté à 1.500 € par mois à 
compter du 1er mai 2009 majoré d’une somme de 100 € au titre des charges locatives, suite à une  
extension. 

Conseil d’administration du 16 décembre 2009 : 

Approbation de  la conclusion d’un avenant au contrat de bail des  locaux du  siège  social :  loyer 
porté à 2.650 € HT hors charges à  compter du 1er octobre 2009, après  les  travaux d’extension 
réalisés. 
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Conseil d’administration du 6 juillet 2010 : 

Approbation de la conclusion d’un avenant au contrat de bail des locaux affecté au siège social. La 
superficie louée est étendue et le loyer est porté du 1er juin 2010 au 31 décembre 2010 à 3.650 € 
par mois hors taxes et à partir du 31 décembre 2010 à 5.000 € hors taxes par mois. De plus, ce 
montant est majoré d’une somme de 150 € par mois au titre des charges locatives. 

Sur  l’exercice 2013,  la SCI  IMOVAL a facturé 61.289,64 € au titre des  loyers, 1.800 € au titre des 
charges locatives, et 2.899 € de taxe foncière. 

• Avec la SCI PAMODA dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 

Conseil d’administration du 4 octobre 2011 : 

Approbation  du  projet  de  bail  commercial  à  conclure  avec  la  société  PAMODA  portant  sur  la 
location commerciale d’un bâtiment à usage de parkings et de stockage. 

Sur  l’exercice  2013,  la  SCI  PAMODA  a  facturé  21.451,44  €  au  titre  des  loyers  (parking  et 
plateforme de stockage), 1.800 € HT au titre des charges locatives et 3.688 € de taxe foncière. 

 
 

Fait à Mérignac et Villeurbanne, le 24 février 2014 

 

 

  

 

 

 

19.2.2. Rapport  spécial  du  Commissaire  aux  comptes  sur  les  conventions  réglementées 

(exercice clos le 31 décembre 2012) 

 

Exercice clos le 31 décembre 2012 

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES. 

Mesdames, Messieurs les Actionnaires, 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de  la société FERMENTALG, nous vous présentons 
notre rapport relatif à l’exercice clos le 31 décembre 2012 sur les conventions réglementées. 
 

EXCO ECAF

Pierre GOGUET 

MAZARS 

Olivier BIETRIX  
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Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, 
les  caractéristiques et  les modalités essentielles des  conventions dont nous avons été avisé ou 
que nous aurions découvertes à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous prononcer sur leur 
utilité  et  leur  bien‐fondé  ni  à  rechercher  l'existence  d’autres  conventions.  Il  vous  appartient 
d'apprécier l'intérêt qui s'attachait à la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.  

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations relatives à 
l’exécution,  au  cours  de  l’exercice  écoulé,  des  conventions  déjà  approuvées  par  l’assemblée 
générale. 

Nous  avons mis  en œuvre  les  diligences  que  nous  avons  estimé  nécessaires  au  regard  de  la 
doctrine  professionnelle  de  la  Compagnie  nationale  des  commissaires  aux  comptes  relative  à 
cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance des informations qui nous ont 
été données avec les documents de base dont elles sont issues. 

CONVENTIONS SOUMISES A L’APPROBATION DE L’ASSEMBLEE GENERALE 

Nous vous  informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention autorisée au cours de 
l’exercice  écoulé  à  soumettre  à  l’approbation  de  l’assemblée  générale  en  application  des 
dispositions de l’article L. 225‐38 du code de commerce. 
 
CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L’ASSEMBLEE GENERALE 

En  application  de  l’article  R.225‐30  du  code  de  commerce,  nous  avons  été  informés  que 
l’exécution  des  conventions  suivantes,  déjà  approuvées  par  l’assemblée  générale  au  cours 
d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de l’exercice écoulé. 
 
Administrateur concerné : M. Pierre CALLEJA 

• Avec la SCI IMOVAL dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 
Conseil du 30 janvier 2009 : 

Autorisation de signer un contrat de bail avec la SCI IMOVAL pour un loyer de 1.000 € par mois à 
compter du 1er mars 2009. 

Conseil d’administration du 27 mai 2009 : 

Avenant au contrat de bail des  locaux affecté au siège social :  loyer porté à 1.500 € par mois à 
compter du 1er mai 2009 majoré d’une somme de 100 € au titre des charges locatives, suite à une  
extension. 

Conseil d’administration du 16 décembre 2009 : 

Approbation de  la conclusion d’un avenant au contrat de bail des  locaux du  siège  social :  loyer 
porté à 2.650 € HT hors charges à  compter du 1er octobre 2009, après  les  travaux d’extension 
réalisés. 
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Conseil du 6 juillet 2010 : 

Approbation de la conclusion d’un avenant au contrat de bail des locaux affecté au siège social. La 
superficie louée est étendue et le loyer est porté du 1er juin 2010 au 31 décembre 2010 à 3.650 € 
par mois hors taxes et à partir du 31 décembre 2010 à 5.000 € hors taxes par mois. De plus, ce 
montant est majoré d’une somme de 150 € par mois au titre des charges locatives. 

Sur  l’exercice 2012,  la  SCI  IMOVAL a  facturé 60.000 € au  titre des  loyers, 1.800 € au  titre des 
charges locatives, et 2.812 € de taxe foncière. 

• Avec la SCI PAMODA dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 
Conseil du 4 octobre 2011 : 

Approbation  du  projet  de  bail  commercial  à  conclure  avec  la  société  PAMODA  portant  sur  la 
location commerciale d’un bâtiment à usage de parkings et de stockage. 

Sur l’exercice 2012, la SCI PAMODA a facturé 21.000 € au titre des loyers (parking et plateforme 
de stockage), 1.800 € HT au titre des charges locatives et 3.975 € de taxe foncière. 

 

Mérignac, le 4 juin 2013 

 

  

 

 

19.2.3. Rapport  spécial  du  Commissaire  aux  comptes  sur  les  conventions  réglementées 

(exercice clos le 31 décembre 2011) 

 

Mesdames, Messieurs les Actionnaires, 

 
En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport 
sur les conventions réglementées. 
 
Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, 
les caractéristiques et  les modalités essentielles des conventions dont nous avons été avisés ou 
que nous aurions découvertes à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous prononcer sur leur 
utilité et leur bien‐fondé ni à rechercher l'existence d’autres conventions. Il vous appartient, selon 
les termes de  l’article R. 225‐31   du code de commerce, d'apprécier  l'intérêt qui s'attachait à  la 
conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.  

EXCO ECAF

Pierre GOGUET 

MAZARS 

Olivier BIETRIX  
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Par ailleurs,  il nous appartient,  le cas échéant, de vous communiquer  les  informations prévues à 
l’article R. 225‐31 du code de commerce relatives à l’exécution, au cours de l’exercice écoulé, des 
conventions déjà approuvées par l’assemblée générale. 

Nous  avons mis  en œuvre  les  diligences  que  nous  avons  estimé  nécessaires  au  regard  de  la 
doctrine  professionnelle  de  la  Compagnie  nationale  des  commissaires  aux  comptes  relative  à 
cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance des informations qui nous ont 
été données avec les documents de base dont elles sont issues. 

I. Conventions antérieurement conclues dont l’effet s’est poursuivi sur l’exercice : 
 
En  application  de  l’article  R.  223‐16  du  code  de  commerce,  nous  avons  été  informés  que 
l’exécution  des  conventions  suivantes,  déjà  approuvées  par  l’assemblée  au  cours  d’exercices 
antérieurs, s’est poursuivie au cours de l’exercice écoulé. 

Administrateur concerné : M. Pierre CALLEJA 

• Avec la SCI IMOVAL dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 

Conseil du 30 janvier 2009 : 

Autorisation de signer un contrat de bail avec  la SCI  IMOVAL pour un  loyer de 1.000 euros par 
mois à compter du 1er mars 2009. 

Conseil d’administration du 27 mai 2009 : 

Avenant au contrat de bail des locaux affecté au siège social : loyer porté à 1.500 euros par mois à 
compter du 1er mai 2009 majoré d’une somme de 100 euros au titre des charges locatives, suite à 
une  extension. 

Conseil d’administration du 16 décembre 2009 : 

Approbation de  la conclusion d’un avenant au contrat de bail des  locaux du  siège  social :  loyer 
porté à 2.650 € HT hors charges à  compter du 1er octobre 2009, après  les  travaux d’extension 
réalisés. 

Conseil du 6 juillet 2010 : 

Approbation de la conclusion d’un avenant au contrat de bail des locaux affecté au siège social. La 
superficie louée est étendue et le loyer est porté du 1er juin 2010 au 31 décembre 2010 à 3.650 
par mois hors taxes et à partir du 31 décembre 2010 à 5.000 euros hors taxes par mois. De plus, 
ce montant est majoré d’une somme de 150 euros par mois au titre des charges locatives. 

En 2011, la SCI IMOVAL a facturé 60 000€ HT au titre des loyers et 1 800€ HT au titre des charges 
locatives. 

II. Conventions approuvées au cours de l’exercice écoulé 
 
Administrateurs concernés : EMERTEC GESTION et DEMETER PARTNERS 
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Conseil du 29 juillet 2011 : 

Autorisation préalable de  la signature par  la Société d’un pacte d’actionnaires auquel EMERTEC 
GESTION et DEMETER PARTNERS sont parties. 

Administrateur concerné : Pierre CALLEJA 

• Avec la SCI IMOVAL dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 

Conseil du 4 octobre 2011 : 

Approbation de  la conclusion d’un avenant n°3 au contrat de bail des  locaux affecté ayant pour 
objet l’insertion d’une clause d’assurance. 

• Avec la SCI PAMODA dont M. Pierre CALLEJA est associé : 
 

Conseil du 4 octobre 2011 : 

Approbation  du  projet  de  bail  commercial  à  conclure  avec  la  société  PAMODA  portant  sur  la 
location commerciale d’un bâtiment à usage de parkings et de stockage. 

En  2011,  la  SCI  PAMODA  a  facturé  3 500€  HT  au  titre  des  loyers  (parking  et  plateforme  de 
stockage) et 300 € HT au titre des charges locatives. 

 

 

Mérignac, le 16 mars 2012 

Pour EXCO ECAF, 

Le Commissaire aux comptes, 

Pierre GOGUET 
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20. INFORMATIONS  FINANCIERES  CONCERNANT  LE  PATRIMOINE,  LA  SITUATION 

FINANCIERE ET LES RESULTATS DE LA SOCIETE 

20.1. Informations financières historiques 

20.1.1. Comptes  consolidés  annuels  de  Fermentalg  pour  les  exercices  clos  au  31  décembre 

2013, au 31 décembre 2012 et au 31 décembre 2011 en normes IFRS 

 

Etat du résultat global 
(en K€) 

(en K€)  Notes  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Chiffre d'affaires  3  181 138  140

Autres produits liés à l'activité  3  1 241 454  612

Coûts de production 
 

0 0  0

Frais de recherche et développement  5  ‐2 617 ‐1 485  ‐1 580

Frais administratifs et commerciaux 
 

‐1 037 ‐1 349  ‐792

Autres produits et charges opérationnels 
 

‐37 0  2

Résultat opérationnel avant paiement en actions 
 

‐2 270 ‐2 242  ‐1 618

Charges de personnel liées aux paiements en actions  14  ‐470 ‐524  ‐73

Autres produits et charges opérationnels non courants  7  0 ‐394  0

Résultat opérationnel après paiement en actions 
 

‐2 740 ‐3 160  ‐1 692

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 
 

21 27  78

Coût de l'endettement financier brut 
 

‐41 ‐15  0

Coût de l'endettement financier net  
 

‐20 13  78

Autres produits et charges financiers 
 

‐8 0  ‐3

Produit net d'impôt  8  1 013 842  691

Résultat net 
 

‐1 755  ‐2 305   ‐926

Autres éléments du résultat global 
 

0 0  0

Résultat net global 
 

‐1 755  ‐2 305   ‐926

Résultat net par action  (en euros) (a)  9  ‐0,24 ‐0,48  ‐0,19

Résultat dilué par action (en euros) (a)  9  ‐0,23 ‐0,45  ‐0,18

(a) Le calcul tient compte pour les années 2011 et 2012 de la réduction par 500 de la valeur nominale décidée en 
juin 2013.   
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Bilan  
 
(en K€)  Notes  31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011 

ACTIFS   

Ecarts d'acquisition  0 0  0

Actifs incorporels  10.1  1 910 1 073  57

Actifs corporels  10.2  3 139 2 678  1 948

Actifs financiers non courants  1 1  1

Impôts différés actifs  16  3 266 2 098  1 255

TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS  8 316 5 850  3 260

Stocks   0 0  0

Créances clients  11.1  216 138  0

Créances d'impôt sur les sociétés  0 0  0

Autres actifs courants non financiers  11.2  1 919 471  773

Trésorerie et équivalents de trésorerie  12.1  7 317 1 076  3 131

TOTAL DES ACTIFS COURANTS  9 452 1 684  3 904

TOTAL ACTIFS  17 768 7 534  7 164

 

PASSIFS   

Capital  13  296 193  193

Primes  13  18 320 6 722  6 722

Réserves et RAN  13  ‐2 070 ‐234  168

Résultat net global  ‐1 755 ‐2 305  ‐926

Capitaux propres  part du groupe  14 791 4 376  6 157

Intérêts minoritaires  0 0  0

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES  14 791 4 376  6 157

Dettes financières  12.2  620 593  0

Engagements de fin de carrière  10 6  3

Provisions pour risques non courantes  15  0 0  0

Autres passifs non  courants  0 0  0

Entreprises associées  0 0  0

Impôts différés passifs  16  0 0  0

TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS  630 599  3

Découverts bancaires  12.2  109 0  0

Comptes courants  12.2  0 78  75

Autres dettes financières  113 11  0

Provisions pour risques courantes  15  0 0  0

Dettes d'impôts sur les sociétés  0 0  0

Dettes fournisseurs  17  544 647  293

Autres passifs courants  18  1 581 1 823  636

TOTAL DES PASSIFS COURANTS  2 347 2 560  1 004

TOTAL PASSIFS  17 768 7 534  7 164
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Tableau de flux de trésorerie 
 

Notes  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Résultat net global     ‐1 755 ‐2 305  ‐926

Amortissements et provisions (hors actif circulant)    572 455  227

Charges calculées sur paiements en actions     470 524  73

Autres charges calculées    0 0  0

Variation des impôts différés    ‐1 012 ‐842  ‐690

Plus ou moins‐values de cessions    0 0  0

Quote‐part subventions en résultats    ‐47 ‐47  ‐47

Capacité d'autofinancement    ‐1 772 ‐2 215  ‐1 363

Coût de l'endettement financier brut    39 0  0

Charges d'impôts    0 0  0

Capacité d'autofinancement avant coût de l'endettement 
financier et impôt 

  ‐1 733 ‐2 215  ‐1 363

Impôts payés    0 0  0

Variation de fournitures consommables    ‐59 ‐29  ‐9

Variation du poste de clients (c)     ‐611 1 031  0

Variation du poste fournisseurs (c)    ‐374 354  ‐240

Variation des autres actifs et passifs courants (a)    ‐871 580  252

Variation du besoin en fonds de roulement lié à l'activité    ‐1 915 1 936  12

Flux nets de trésorerie générés par l'activité    ‐3 648 ‐279  ‐1 351

Production d'immobilisations (R&D immobilisée)    ‐1 443 ‐1 279  0

Subventions d'investissement reçues    590 295  0

Acquisitions d’actifs corporels et incorporels    ‐1 013 ‐1 215  ‐1 390

Variation des dettes sur immobilisations    89 ‐173  313

Cessions d'actifs corporels et incorporels    0  0

Cessions d'actifs financiers    0  0

Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions de filiales    0  ‐0,3

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement    ‐1 777 ‐2 372  ‐1 078

Augmentation de capital    11 545 0  0

Nouveaux emprunts et autres dettes financières    0 593  0

Remboursement d'emprunts et autres dettes financières    0 0  0

Variation de comptes courants    35 3  75

Intérêts versées sur emprunts et dettes financières    ‐23 0  0

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement    11 557 596  75

Variation de trésorerie    6 132 ‐2 055  ‐2 354

Trésorerie d'ouverture (c)  12.1  1 076 3 131  5 485

Trésorerie de clôture (c)  12.1  7 208 1 076  3 131

(a) : dont variation du Crédit d'impôt recherche     ‐985 432  71

(b) : Trésorerie active, moins découverts bancaires    

 (c) : actifs/passifs    
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Variation des capitaux propres consolidés 
 
 

 
 
Il n’existe pas de dividendes mis en distribution au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2013. 

   

Primes Réserves Résultat TOTAL

Capitaux propres IFRS 31/12/2011 193 6 722 95 -926 73 0 6 157 0 6 157

Augmentation de capital 0 0

Affectation du résultat global -926 926 0 0

Paiements en actions 524 524 524

Résultat net global -2 305 -2 305 0 -2 305

Capitaux propres IFRS 31/12/2012 193 6 722 -831 -2 305 597 0 4 376 0 4 376

Augmentation de capital 103 11 598 11 701 11 701

Affectation du résultat global 2 305 -2 305 0 0

Paiements en actions 470 470 470

Résultat net global -1 755 -1 755 0 -1 755

Capitaux propres IFRS 31/12/2013 296 18 320 1 474 -6 366 1 067 0 14 791 0 14 791

Autres
élts du 

résultat 
global

Capitaux 
propres

Intérêts 
minor.

Capital 
social

Paiements 
en actions
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Notes sur  les états financiers au 31 décembre 2013, 
2012 et 2011 
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L’ensemble des informations données ci‐après est exprimé en milliers d’euros, sauf indication contraire. 
 
La présente annexe fait partie intégrante des comptes consolidés établis aux normes IFRS au 31 décembre 2013, 2012 
et 2011.  
 
Fermentalg est une société anonyme de droit français, située à Libourne. La société n’est pas cotée.  
 
Fermentalg  n’opère  que  dans  un  seul  secteur  opérationnel :  la  recherche,  le  développement  et  l’exploitation  de 
procédés de production de micro‐algues en milieu hétérotrophe et mixotrophe. A ce jour, les activités de la société sont 
en phase de recherche et développement. 
 
Les comptes annuels consolidés des exercices clos au 31 décembre 2013, 2012 et 2011 en normes IFRS ont été arrêtés 
par le Conseil d’Administration du 18 février 2014.  
 
 
 

Note 1 – Faits marquants des exercices 2011 à 2013 
 
 
L’exercice 2013 a été marqué par les évènements suivants :  
 

L’année 2013 a été une année riche pour le développement de la Société. 

De nouveaux contrats ont été signés, l’un visant la production et la commercialisation d’oméga 6 avec la société Polaris 
et  le  second  concernant  la  nutrition  animale  avec  la  société  Adisséo.  Un  projet  financé  par  le  Fonds  Unique 
Interministériel et visant à  la production et commercialisation de produits pour  la cosmétique a également été validé 
par le FUI. 

En parallèle, des discussions se sont ouvertes ou ont été poursuivies dans le domaine de la santé et de l’aquaculture et 
d’autres secteurs. 

La Société s’est dotée de visibilité  financière en clôturant en  juillet 2013 son troisième tour de table à hauteur de 12 
millions  d’euros.  Cette  levée  de  fonds  a  été  souscrite  à  parts  égales  par  d’une  part  les  principaux  actionnaires 
historiques,  et  3  nouveaux  fonds  d’autre  part,  conduits  par  le  Fonds  Ecotechnologies  de  BPI  France  et  vise  le 
développement de la société et sa préparation à un passage industriel et commercial. 

Les activités de recherche et développement se sont poursuivies avec  le dépôt de 4 nouveaux brevets dont plusieurs 
brevets de procédés notamment sur les équipements. 

Le procédé de production dédié à Proléalg est a été sensiblement amélioré et les étapes de pré‐pilotage ont été initiées 
sur l’exercice. Un essai dans une unité de 10m3 utiles (14m3 au total) a été réalisé au second semestre avec succès et 
conformément aux objectifs de performance fixés dans des installations louées.   

La  livraison  du  Process  Book  est  prévue  sur  le  premier  trimestre  2014  et  les  lots  témoins  pour  le  dossier 
d’enregistrement ont été planifiés.  

Les autres développements  se  sont poursuivis notamment dans  le cadre du projet EIMA pour  lequel  les objectifs de 
l’étape clé 2 du programme ont été atteints. 

L’effectif est passé de 36,3 à 46,2 Equivalents Temps Plein sur l’exercice soit une progression de près de 28%. 

 
L’exercice 2012 a été marqué par les évènements suivants:  
 
Le développement initié en 2011, s’est poursuivi sur la période : 
 

• L’effectif est passé de 23,2 à 36,3 personnes sur l’exercice soit une progression de +56%. 

• Des infrastructures ont été déployées en 2011,ce qui a permis à la Société de disposer d’une surface de plus 
de 1.600.m2. La mise en service a été effectuée pendant le début de l’année 2012 et les infrastructures sont 
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pleinement utilisées à l’exception de la halle prévue pour le pilote. Le financement des équipements doit être 
trouvé à l’occasion de la prochaine levée de fonds. 

• La Société a par ailleurs finalisé la signature des contrats de développement et des droits d’exploitation pour 
le  programme  EIMA  (Exploitation  Industrielle  des  Micro  Algues)  Programme  d’Innovation  Stratégique 
Industrielle de OSEO dont elle est  le Chef de File et représentant sur 5 ans un programme de recherche de 
14,6 millions d’euros donnant lieu à des aides cumulées de plus de 6,4 millions d’euros dont 4,1 millions pour 
la Société. Cette signature a vu la validation définitive du programme par OSEO et le versement d’une somme 
de 1.181 K€ d’aides. Enfin la Société a franchi avec succès l’étape clé n°1 du programme en septembre 2012 
et a reçu un second versement de 1.007 K€ en décembre sur ce même programme. 

• La filiale Proléalg, co‐entreprise avec le groupe Sofiprotéol, dont la Société détient 30% mais sur laquelle elle 
participe aux décisions de gestion, n’a conformément au plan établi,  toujours pas d’activité  financièrement 
significative, les premiers investissements, commande de l’unité pilote à vocation industrielle et commerciale 
étant déclenchés par la livraison du Process Book, qui a été planifiée au 1er semestre 2014.  

 
Par ailleurs  le démarrage de  la phase développement de certains projets a conduit à activer, à compter de 2012,  les 
dépenses liées à des projets répondant aux critères d’activation définis par la norme, pour un montant net de 1 199.5 
K€ (hors subventions liées et hors frais de dépôts cf notes 2.6.1 et 9.1).  
 
Aucune variation de périmètre n’est intervenue en 2012. 
 
L’exercice 2011 avait été marqué par : 
 

• Une augmentation de l’effectif, passé de 15 à 23, 

• Le  renforcement  du  management  avec  l’arrivée  de  Monsieur  Paul  Michalet  au  poste  de  Directeur 
Administratif  &  Financier  et  Directeur  Stratégie  et  Business  Développement  en  accompagnement  du 
Président, 

• Le déploiement des infrastructures de 400 m2 à plus de 1.600.m2, qui ont fini d’être mises en service début 
2012. Ces travaux d’aménagement ont représenté un investissement de 758 K€ sur l’exercice, 

• L’accord d’OSEO pour un Programme d’Innovation Stratégique  Industrielle dont elle est    le Chef de File et 
représentant  sur  5  ans  un  programme  de  recherche  de  14,6 millions  d’euros  donnant  lieu  à  des  aides 
cumulées de plus de 6,4 millions d’euros dont 4,1 millions pour la Société. Ce programme a permis d’amorcer 
des  partenariats  avec  de  grands  acteurs  industriels  dès  les  phases  amont  des  programmes  de 
développement. 

• La  signature  de  son  premier  partenariat  industriel  pour  l’industrialisation,  la  production  et  la 
commercialisation d’huiles  riches en EPA et DHA. Ce partenariat a été signé avec  le Groupe Sofiprotéol en 
juillet  2011,  leader mondial  dans  la  filière  des  oléagineux  ayant  réalisé  6,5 milliards  d’euros  de  Chiffre 
d’affaires en 2011. 

• La création le 7 octobre 2011 d’une filiale, Proléalg, co‐entreprise avec le groupe Sofiprotéol, dont la Société 
détient 30%, mais pour laquelle elle partage les décisions de gestion, 

• D’autres projets collaboratifs ont été déposés sur l’exercice. 
 
La société avait pris en 2011 une participation de 30% dans la société Proléalg.    
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Note 2 – Principes et méthodes d’évaluation 
 

2.1 – Référentiel comptable 

 
Fermentalg a choisi d’établir ses comptes consolidés selon les normes IFRS à compter de l’exercice clos le 31 décembre 
2011.  
 
Les  comptes  consolidés  de  l’exercice  clos  le  31  décembre  2013  sont  établis  selon  le  référentiel  IFRS  (normes, 
amendements et interprétations), tel qu’adopté par l’Union Européenne à cette date. Ce référentiel est disponible sur 
le site de la Commission Européenne (http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias_fr.htm). 
 
Les  normes,  amendements  et  interprétations  d’application  obligatoire  en  2013,    et  notamment  les  normes  IAS  19 
révisée –avantages au personnel‐,  IFRS 13  ‐ évaluation à  la  juste valeur‐,  IFRS 7 –compensation des actifs et passifs 
éventuels, et  les améliorations annuelles – cycle 2009‐2011, ne sont pas applicables au groupe, ou n’ont pas d’impact 
significatif.  
 
Fermentalg a choisi de ne pas appliquer par anticipation les normes, amendements et interprétations publiés par l’IASB 
et adoptés par l’Union Européenne avant la date de clôture, et qui rentreront en vigueur dans les 2 cas postérieurement 
à cette date. Les impacts estimés par la société sont non significatifs, compte tenu des analyses en cours.  
 
Fermentalg  n’a  pas  utilisé  de  principes  contraires  aux  normes  IFRS  d’application  obligatoire  en  2013,  dont  l’impact 
aurait été significatif sur les comptes 2013 ;  elle ne s’attend pas à ce que les normes, amendements et interprétations, 
publiés  par  l’IASB  et  d’application  obligatoire  en  2013, mais  non  encore  adoptés  au  niveau  européen,  ou  dont  la 
Commission  Européenne  a  décidé  de  différer  la  date  d’application,  aient  un  impact  significatif  sur  les  comptes  des 
prochains exercices, sauf dans le cas des nouvelles normes de consolidation : en effet, la société est dans l’attente de la 
publication en 2014 d’interprétations complémentaires par l’IFRIC pour finaliser l’analyse des impacts des normes liées 
aux  méthodes  de  consolidation  (IFRS  10  «  Etats  financiers  consolidés  »,  IFRS  11  «  Partenariats  »  et  IFRS  12  « 
Informations  à  fournir  sur  les  intérêts  détenus  dans  d’autres  entités  »),  dont   la  Commission  européenne  a  différé 
l’application  au  1er  janvier  2014.  Pour  information,  Fermentalg  consolide  par  intégration  proportionnelle  la  société 
Proléalg depuis 2011, dont l’impact n’est pas significatif à ce jour sur les comptes 2012 et 2013 (cf notes 2 .4 et 22.2).  
 
 

2.2 – Règles générales de présentation des états de synthèse 

Le bilan est présenté selon le critère de distinction «courant» / «non courant» défini par la norme IAS 1 révisée. Ainsi, 
les provisions constituées au passif, les dettes financières et les actifs financiers sont ventilés entre la part à plus d’un an 
en «non courant» et la part à moins d’un an en «courant». 
L’état du résultat global est présenté par fonction, selon le modèle proposé par le Conseil National de la Comptabilité 
(C.N.C.) dans sa recommandation 2009‐R‐03 du 2 juillet 2009.  
 
Le groupe applique  la méthode  indirecte de présentation des  flux de  trésorerie,  selon  le  format  recommandé par  le 
Conseil National de la Comptabilité (C.N.C.) dans sa recommandation 2009‐R‐03. 
 
 

2.3 – Estimations de la direction  

L’établissement des comptes annuels implique que la direction procède à un certain nombre d’estimations et retienne 
certaines hypothèses qui ont une  incidence sur  la valeur comptable de certains actifs, passifs, produits, charges, ainsi 
que sur les informations données en annexe. 
 
Les  estimations  et  hypothèses  font  l’objet  de  révisions  régulières,  et  au minimum  à  chaque  clôture  semestrielle  et 
annuelle.  Elles  peuvent  varier  si  les  circonstances  sur  lesquelles  elles  étaient  fondées  évoluent,  ou  par  suite  de 
nouvelles informations. Les résultats réels peuvent être différents de ces estimations. 
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Les principales estimations faites par la direction lors de l’établissement des états financiers portent notamment sur la 
valorisation des BSPCE, l’activation des impôts différés sur déficits reportables, et les frais de développement en cours 
(activation des frais de développement et tests de dépréciation). 
 
La crise économique et financière accroît les difficultés d’évaluation et d’estimation de certains actifs et passifs, et les 
aléas sur les évolutions des activités. Les estimations faites par la direction ont été effectuées en fonction des éléments 
dont elle disposait à la date de clôture, après prise en compte des évènements postérieurs à la clôture, conformément à 
la norme IAS 10.  
 
 

2.4 –Périmètre et méthodes de consolidation  

Fermentalg détient 30% de la société Proléalg, souscrit à sa création en juillet 2011, pour 0,3 K€.  

Proléalg  n’a  pas  eu  d’activité  significative  depuis  sa  création.  Fermentalg  a  comptabilisé  sa  participation  selon  la 
méthode de  l’intégration proportionnelle. La contribution de Fermentalg sur  les comptes consolidés 2013 est donnée 
pour information en note  22.2. 

En  effet,  l’analyse  des  accords  contractuels  a  conduit  à  identifier  l’existence  d’un  contrôle  commun  exercé  par 
Fermentalg et l’autre groupe actionnaire de Proléalg. Conformément à IAS 31.3, l’existence d’un contrôle conjoint est la 
conséquence  des  accords  entre  les  associés  de  Proléalg,  qui  prévoit  le  consentement  unanime  des  associés  sur  les 
décisions stratégiques, financières et sur la majorité des décisions opérationnelles. 
 
Les transactions intercompagnies effectuées entre Fermentalg et Proléalg sont éliminées en consolidation. 
 
Il est à noter que la société ne réalise aucune transaction en devises. 
 
 

2.5 – Réévaluation 

Le groupe n’a pas opté pour la réévaluation des actifs incorporels et corporels. 
 
 

2.6 – Actifs incorporels  

2.6.1 ‐ Frais de recherche et développement et brevets 

Les frais de recherche sont constatés en charges lorsqu’ils sont encourus. 
 
Les frais de développement sont essentiellement des frais engagés pour développer des procédés qui donnent lieu à un 
ou plusieurs brevets. 
 
La mise en place d’un outil de gestion permettant le suivi analytique des coûts par projets, et le démarrage de la phase 
développement de certains projets a conduit à activer, à compter de 2012, les dépenses liées à des projets répondant 
aux critères d’activation définis par la norme.  
 
Les frais de développement sont ainsi immobilisés, lorsque les six critères définis par  la norme IAS 38 sont respectés : 
faisabilité technique, intention de l’achever et de l’utiliser ou de le vendre, capacité à l’utiliser ou le vendre, avantages 
économiques  probables,  disponibilité  des  ressources  et  capacité  à  évaluer  de manière  fiable  les  dépenses  liées  au 
projet. 
 
Les frais de développement activés sont uniquement  les frais directement affectables à un projet, tels qu’ils résultent 
du suivi analytique des coûts par projets. La quote‐part du crédit d’impôt recherche et des subventions liées aux projets 
activés est présentée en diminution des montants activés (cf note 2.17). 
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Le  groupe  analyse  régulièrement  le  respect  des  critères  d’activation.  Ces  frais  sont maintenus  à  l’actif,  tant  que  le 
groupe conserve l’essentiel des avantages et des risques liés aux projets, et notamment lorsque le groupe conserve la 
propriété  intellectuelle et a accordé un droit temporaire d’utilisation et/ou d’exploitation des résultats des phases de 
développement. 
 
Les frais activés sont amortis linéairement sur  la durée d’utilisation attendue par le groupe, qui correspond à la durée 
des avantages économiques futurs attendus, dans la limite, pour les brevets, de la durée de protection juridique (soit 20 
ans).  Cette  durée  est  définie  par  projet,  en  fonction  des  caractéristiques  économiques  propres  à  chaque  projet  de 
développement.  
 
L’amortissement commence dès que l’actif est prêt à être mis en service, c’est à dire dès que la molécule dont les frais 
de développement ont été immobilisés, se trouve à l’endroit et dans l’état nécessaire pour son exploitation industrielle. 
Cette phase correspond à une phase clairement identifiée dans le déroulement des projets. 
 
Les projets de développement en cours font l’objet de tests de dépréciation selon les modalités définies à la note 2.9, 
lorsque l’impact est significatif. 
 
La mise en œuvre de la norme IAS 23 intérêts d’emprunts n’a pas conduit à activer d’intérêts. 
 

2.6.2 ‐ Autres immobilisations incorporelles 

Les autres  immobilisations  incorporelles sont composées essentiellement de  logiciels, amortis sur une durée d’un à 3 
ans linéairement. 
 
  

2.7 – Immobilisations corporelles 

Les  immobilisations  figurent  au  bilan  à  leur  coût  d’acquisition,  majoré  des  frais  accessoires  et  des  autres  coûts 
directement attribuables à l’actif, ou à leur coût de fabrication, en cas de production interne.  

Les  immobilisations corporelles sont ventilées en composants,  lorsque  les différences de durée d’utilisation attendue 
entre  les composants et  la  structure principale peuvent être déterminées dès  l’origine de manière  fiable, et  lorsque 
l’impact est significatif. En pratique, la mise en œuvre de l’approche par les composants n’a pas eu d’impact significatif, 
les bâtiments utilisés par la société étant loués.  
 
Les subventions d’investissement reçues sont présentées en produits différés. La quote‐part de la subvention constatée 
en résultat est présentée en autres produits (cf. note 2.17). 
 
Les coûts d‘entretien et de réparation courants sont constatés en charges lorsqu’ils sont encourus. Les coûts ultérieurs 
ne  sont  immobilisés  que  lorsque  les  critères  de  comptabilisation  des  immobilisations  corporelles  sont  satisfaits, 
notamment en cas de remplacement d’un composant identifié et significatif. 
 
La mise en œuvre de la norme IAS 23 intérêts d’emprunts n’a pas conduit à activer d’intérêts.  
 
Les  immobilisations corporelles  sont à durée de vie définie. La base amortissable des  immobilisations corporelles est 
constituée  par  leur  valeur  brute,  les  valeurs  résiduelles  étant  non  déterminables  ou  non  significatives.  Un 
amortissement est constaté selon le mode linéaire en fonction de la durée d’utilisation attendue par le groupe. 
 
Les principales durées d’utilisation sont les suivantes : 

 
 Constructions :        15 à 30 ans 
 Agencements et installations générales :         10  à 15 ans 
 Installations techniques et matériels liés aux laboratoires :    7 à 10 ans 
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 Matériels de transports :        3 ans 
 Matériel informatique :        3 ans 
 Mobilier :        8 à 10 ans 

 
Les modalités d’amortissement sont révisées chaque année. Les modifications sont constatées de manière prospective, 
lorsque l’impact est significatif. Il n’y a eu aucune modification sur les exercices présentés. 
 
Les amortissements constatés pour des raisons uniquement fiscales (ex : amortissements dérogatoires) sont éliminés, le 
cas échéant.  
 
Une dépréciation est constatée, le cas échéant, lorsque la valeur comptable est supérieure à la valeur recouvrable (cf. 
note 2.9). Les tests de dépréciation sont effectués après la révision des durées d’utilité. 
 
Le groupe ne détient pas d’immeubles de placement. 
 
 

2.8 – Contrats de location 

Les  contrats de  location  sont  immobilisés  lorsqu’ils  sont qualifiés de  location‐financement,  c’est à dire  lorsqu’ils ont 
pour effet de transférer au  groupe la quasi‐totalité des risques et avantages inhérents à la propriété des biens loués. La 
qualification d’un contrat s’apprécie au regard des critères définis par  la norme  IAS 17 (ex  : transfert automatique de 
propriété,  existence  d’une  option  d’achat  intéressante,  la  durée  couvre  la  majeure  partie  de  la  durée  de  vie 
économique du bien loué,…). 
 
Les  contrats de  location‐financement ne  sont  retraités que  lorsque  l’impact est  significatif.  Il n’existe  aucun  contrat 
retraité sur les exercices présentés. 
 
Les  contrats  de  location  simple  ne  sont  pas  retraités  à  l’actif.  Les  charges  de  loyers  sont maintenues  en  charges 
opérationnelles et réparties de manière linéaire sur la durée du contrat. 
 

2.9 – Tests de dépréciation 

Des  tests  de dépréciation  sont  réalisés pour  chaque  clôture, pour  tous  les  actifs  non  amortis  (actifs  à durée de  vie 
indéterminée, et actifs amortissables en encours à la clôture de l’exercice), et pour les actifs amortis lorsqu’il existe des 
indices de pertes de valeur. Il n’existe pas d’actif à durée de vie indéterminée. 
 
Les actifs non amortis sont essentiellement constitués par des frais de développement en cours au 31 décembre 2012 
et 2013. (Cf. note 10.1) 
 
Pour information, la société n’a pas identifié d’indices de pertes de valeur pour le projet de développement activé en 
cours au 31 décembre 2013. 
 
Les tests de dépréciation sont réalisés à la clôture de l’exercice pour tous les projets de développement en cours (qu’il 
existe un indice de perte de valeur ou non), sur la base de flux de trésorerie prévisionnels déterminés par la direction, 
selon la méthodologie suivante : 
 

• Prévisions établies sur la durée d’utilisation attendue des projets de développement, qui en pratique, pour les 
projets activés, est proche de la durée de protection des brevets,  

• Taux d’actualisation : les taux d’actualisation sont déterminés en partant d’un taux de base calculé pour la 
société, ajusté le cas échéant d’une prime de risques spécifique déterminée par projets, tenant compte de 
différents facteurs (ex : probabilité de succès, caractère innovant, l’avancement du projet, le risque 
industriel,…). Le taux de base est déterminé à partir du taux sans risques, d’une prime de risques marché, 
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ajustée d’un béta sectoriel. Le taux de base s’élève à 12,2% en 2012, et 11,4% en 2013. En pratique, le taux 
retenu pour le  projet activé est de 12%, 

• Réalisation de tests de sensibilité sur le taux d’actualisation (variation de + /‐ 2 point, prise en compte le cas 
échéant de taux contractuels), et sur les hypothèses opérationnelles, pour les projets significatifs, en tenant 
compte d’hypothèses de variations du chiffre d’affaires et de prix de revient.  

 
La mise en œuvre de la norme IFRS 13 (évaluation à la juste valeur) n’a pas eu d’impact au 31 décembre 2013, les tests 
de dépréciation étant réalisés en fonction de la valeur d’utilité des projets.  
 
 

2.10 – Stocks 

Il n’existe pas de stocks présentés au bilan, car les stocks selon la norme IAS 2 sont des actifs destinés à être vendus, ou 
entrant dans un processus de production.  
 
Ainsi,  les  fournitures  qui  seront  consommées  dans  le  cadre  de  l’activité  de  recherche  sont  présentées  en  charges 
constatées d’avance.  
 
 

2.11 – Créances clients et autres actifs courants  

Le chiffre d’affaires est constaté selon les principes définis en note 2.17. 
 
Les autres créances sont constatées essentiellement de sommes à recevoir au titre de contrats de subventions et de 
redevances, ou de créances fiscales  

Les créances clients et les autres créances sont enregistrées initialement à leur juste valeur, qui en pratique est proche 
de leur valeur nominale.  
 
Une dépréciation est constatée,  lorsque  les flux de règlement attendus estimés à  la clôture sont  inférieurs à  la valeur 
comptable. L’analyse du risque tient compte de critères tels que l’ancienneté de la créance, l’existence d’un litige, ou la 
situation financière du débiteur.  
 
Aucun effet escompté non échu, ainsi qu’aucun financement par le biais d’affacturage ou de Dailly n’a été mis en place 
sur les exercices présentés. 
 
 

2.12 – Trésorerie et équivalents de trésorerie 

Le poste  trésorerie et équivalents de  trésorerie  comprend des  soldes bancaires, ainsi que des valeurs mobilières de 
placement  offrant  une  grande  liquidité,  dont  la  date  d’échéance  est  généralement  inférieure  à  3 mois  lors  de  leur 
acquisition, facilement convertibles en un montant de trésorerie connu, et soumis à un risque négligeable de perte de 
valeur. 
 
Les valeurs mobilières à la clôture comprennent des dépôts à terme en euros, qui respectent les recommandations de 
l’AMF mises à jour en 2011 (prise en compte de critères de volatilité et sensibilité très faibles, de risque négligeable de 
pertes  de  valeur,…).  Les  placements  dont  l’échéance  est  supérieure  à  3 mois  sont  présentés  en  trésorerie  ou  en 
équivalent de trésorerie, lorsqu’ils peuvent être cédés à tout moment sans versement d’une pénalité significative. Les 
placements dont  l’échéance est  supérieure à 3 mois et à  taux progressifs en  fonction de  la durée de détention  sont 
également maintenus en trésorerie, lorsqu’ils peuvent être dénoués à tout moment ; dans ce cas, le produit d’intérêt à 
recevoir  à  la  clôture  de  l’exercice  est  déterminé  par  prudence  sur  la  base  du  taux  qui  serait  appliqué  en  cas  de 
remboursement anticipé après la clôture. 
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Les  valeurs mobilières  de  placement  ne  répondant  pas  à  l’ensemble  de  ces  critères  sont  constatées  le  cas  échéant 
distinctement à l’actif en « autres actifs financiers courants ». Il n’y en a aucune sur les exercices présentés. 
 
Les  valeurs mobilières  de  placement  et  les  autres  actifs  financiers  courants  sont  évalués  à  leur  juste  valeur.  Les 
variations de juste valeur sont constatées en produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie. 
Les plus‐values de cessions réalisées sur les valeurs mobilières de placements fongibles sont calculées selon la méthode 
du Premier Entré Premier Sorti. 

 
2.13 – Avantages accordés au personnel et paiement en actions 
 
2.13.1 – Avantages au personnel (IAS 19) 

Indemnités de fin de contrat de travail  
 
Les  indemnités de  fin de contrat de travail  (exemple  :  indemnités de  licenciement) sont provisionnées dès  la mise en 
œuvre d’une procédure. 
 
Avantages postérieurs à l’emploi 
 
Les  régimes  à  cotisations  définies  (régimes  de  retraites  légale  et  complémentaire)  sont  constatés  en  charges  de 
l’exercice au cours duquel les services sont rendus par les salariés. L’obligation de l’entreprise est limitée au versement 
de cotisations. 
 
Les régimes à contributions définies sont des régimes pour lesquels les risques actuariels incombent à la société. Ils sont 
liés aux engagements de  fin de carrière définis par  le code du travail. L’engagement de retraite est calculé selon une 
approche  prospective  qui  tient  compte  d’une  part  des  paramètres  propres  à  chaque  salarié  (âge,  catégorie 
socioprofessionnelle,  l’âge de départ  à  la  retraite…) et d’autre  part des données  spécifiques  à  l’entreprise  (code du 
travail, taux de rotation prévisionnel des salariés et augmentation des salaires).  
 
L’engagement, non  significatif, compte  tenu de  la création  récente de  la  société, est constaté au bilan en passif non 
courant, pour le montant de l’engagement total. Il est déterminée selon la méthode des unités de crédit projetées, en 
utilisant des hypothèses actuarielles (taux d’actualisation : 3,2%). 
 
Il n’existe pas de coûts des services passés.  
 
La mise en œuvre de la norme IAS 19 révisée en 2013 n’a pas eu d’impact.  
Compte tenu du caractère non significatif, la charge de l’exercice est constatée intégralement au compte de résultat en 
charge opérationnelle, la ventilation des mouvements entre ses différentes composantes (coût des services rendus, le 
coût financier, et les écarts actuariels ont été maintenus en résultat courant. 
 
Le groupe ne finance pas ses engagements par le versement de cotisations à un fonds externe. 
 
Droit individuel à la formation (DIF) 
 
La  loi du 4 mai 2004 a ouvert, pour  les  salariés des entreprises  françaises, un droit à  formation d’une durée de 20 
heures minimum par an cumulable sur une période de 6 ans. Les dépenses engagées dans le cadre de ce droit individuel 
à  la  formation sont prises en charge par  l’organisme de  formation collecteur du groupe. Le surcoût éventuel est non 
comptabilisé, car il représente un passif non significatif identifié. L’engagement lié au DIF s’élève à 1 382 heures au 31 
décembre 2013, contre 1 076 au 31 décembre 2012, et 528 heures en 2011. 
 
 
 
 
 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

223 

 

2.13.2 – Paiements fondés sur des actions (IFRS 2) 

Paiements en actions : 
 
Fermentalg  a mis  en  place  en  décembre  2010,  juin  et  juillet  2012  des  plans  de  bons  de  souscription  de  parts  de 
créateurs d’entreprises (BSPCE), qui se dénouent uniquement en actions.  
 
L’évaluation des BSPCE a été réalisée par un expert indépendant en utilisant la méthode de Black&Sholes, qui prend en 
compte notamment les paramètres suivants : maturité, juste valeur de l’action sous‐jacente, taux de volatilité, taux de 
distribution des dividendes estimé,  taux  sans  risque estimé  sur  la période d’exercice des BSPCE. Conformément à  la 
norme, les conditions de performance liées à des conditions de marché sont prises en compte dans l’évaluation initiale 
et ne sont pas révisées ultérieurement. 
 
La  juste  valeur des BSPCE est  réalisée  à  la  date  de  leur  attribution.  Elle est  figée  à  cette date, et  comptabilisée en 
charges de personnel sur la période d’acquisition des droits, avec pour contrepartie un compte de réserve spécifique. Le 
montant comptabilisé  tient compte du nombre de bénéficiaires et de  la probabilité d’acquisition de droits en  tenant 
compte d’hypothèses de départ. La charge est  recalculée à chaque date de clôture, après mise à  jour de  la  liste des 
bénéficiaires et des hypothèses de départ.  La variation par  rapport à  la  charge  cumulée de  l’exercice précédent est 
présentée sur une ligne spécifique du compte de résultat « charges de personnel liées aux paiements en actions ». 
 
A  l’échéance de  la période d’acquisition,  le montant des avantages cumulés comptabilisés est maintenu en  réserves, 
que les options aient été levées ou non.  
 

2.14 – Provisions (hors engagement de retraite), actifs et passifs éventuels 

Une  provision  est  comptabilisée  lorsque  le  groupe  a  une  obligation  actuelle,  juridique  ou  implicite,  résultant  d’un 
événement passé, existant indépendamment d’actions futures du groupe, s’il est probable qu’une sortie de ressources 
représentative  d’avantages  économiques  sera  nécessaire  pour  éteindre  l’obligation,  et  si  le montant  de  l’obligation 
peut être estimé de manière fiable. 
 
Les  provisions  sont  ventilées  entre  passif  courant  et  passif  non  courant  en  fonction  de  l'échéance  attendue.  Les 
provisions dont l'échéance est à plus d'un an sont actualisées si l'impact est significatif. 
 
Une  information est donnée en  annexe  sur  les  actifs et  passifs éventuels,  lorsque  l’impact  est  significatif,  sauf  si  la 
probabilité de survenance est faible. 
 
Aucune provision significative n’a été constatée sur les exercices présentés. 
 
 

2.15 – Impôts sur les bénéfices 
 
Impôt exigible 
 
L’impôt  exigible  est  celui  calculé  selon  les  règles  fiscales  applicables  en  France.  Il  est  présenté,  le  cas  échéant, 
distinctement en passifs courants. La charge d’impôt de l’exercice est calculée sur la base du taux en vigueur. 
 
Fermentalg a opté dans  les comptes  IFRS pour  la qualification du crédit d’impôt  recherche en subventions et non en 
produits d’impôt. Le traitement du crédit d’impôt recherche est présenté en note 2.17. 
 
Conformément à l’option donnée dans le communiqué du CNC du 14 janvier 2010, Fermentalg a qualifié la contribution 
économique territoriale introduite par la loi de finances 2010 de charge opérationnelle et non de charge d’impôt sur les 
sociétés. Par conséquent, aucun calcul d’impôt différé n’a été effectué.  
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Fermentalg a opté pour une présentation du CICE (crédit d’impôt compétitivité emploi) en diminution des frais de 
personnel en 2013. 

Impôts différés 
 
Les impôts différés sont calculés selon la méthode du report variable, en fonction des derniers taux d’impôt en vigueur 
à la date de clôture de chaque exercice, applicables à la période de reversement attendue. Ils ne sont pas actualisés. 
 
Les  impôts  différés  sont  comptabilisés  sur  l’ensemble  des  différences  temporaires  entre  les  valeurs  fiscales  et 
comptables des actifs et passifs. Ils ne sont pas actualisés. 
 
Les  différences  temporaires  correspondent  essentiellement  aux  déficits  fiscaux  reportables,  et  dans  une  moindre 
mesure, à des retraitements dans le cadre du passage aux normes IFRS. 
 
Les actifs d’impôts différés ne sont comptabilisés que dans  la mesure où ils pourront être imputés sur des différences 
taxables futures, ou  lorsqu’il existe une probabilité raisonnable de réalisation ou de recouvrement par  imputation sur 
des  résultats  futurs.  Cette  règle  est  en  pratique  appréciée  par  rapport  aux  prévisions  disponibles  arrêtées  par  la 
Direction  sur  les  principaux projets de  développements, qui  tiennent  compte notamment de  l’impact  attendu de  la 
signature de  l’accord de  coopération avec Proléalg  (cf note 1). Par prudence,  les prévisions  sont  retenues pour une 
période de 5 ans, compte tenu d’un budget prévisionnel estimé à l’équilibre pour 2016.  
 
Les actifs et passifs d'impôts différés sont compensés, quelle que soit leur échéance, dans la mesure où le groupe a le 
droit  de  procéder  à  la  compensation  de  ses  actifs  et  passifs  d'impôts  exigibles,  et  où  les  actifs  et  passifs  d'impôts 
différés concernés sont prélevés par la même administration fiscale. 
 
Les actifs et passifs d’impôts différés sont comptabilisés en actifs et passifs non courants.  
 
 

2.16 – Instruments financiers  
 
Il n’existe pas d’actions d’auto‐contrôle sur les exercices présentés. 
 
Les instruments financiers sont constitués des actifs financiers, des passifs financiers, et des dérivés. 
 
Les  instruments  financiers  sont présentés dans différentes  rubriques du bilan  (actifs  financiers non courants, clients, 
fournisseurs, dettes financières,…). 
 
En application de  la norme  IAS 39,  les  instruments financiers sont affectés à 5 catégories, qui ne correspondent pas à 
des  rubriques  identifiées  du  bilan  IFRS.  L’affectation  détermine  les  règles  de  comptabilisation  et  d’évaluation 
applicables, décrites ci‐après : 
 

 Placements détenus jusqu’à l’échéance : la société ne détient à ce jour aucun instrument qui réponde à cette 
définition, 

 
 Actifs désignés en tant que «juste valeur par le résultat» : cette rubrique comprend les actifs financiers détenus à 

des fins de transaction à court terme, et ceux rattachés à l’origine dans cette catégorie sur option, conformément 
aux règles définies par la norme. Les actifs concernés sont notamment les composantes des rubriques 
« trésorerie et équivalents de trésorerie », et « autres actifs financiers courants », dont les valeurs mobilières de 
placement. 
Ces  actifs  sont  valorisés  à  leur  juste  valeur  à  la date de  clôture,  les écarts de  juste  valeur étant  constatés en 

résultat. 
 

 Actifs et passifs constatés au coût : cette rubrique comprend les créances clients, dettes fournisseurs, les dépôts 
et cautionnements et autres créances et dettes commerciales. Ces actifs et passifs financiers sont comptabilisés à 
l’origine à la juste valeur, qui en pratique est proche de la valeur nominale. Ils sont évalués à la clôture à leur 
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valeur comptable, ajustée le cas échéant de dépréciations en cas de perte de valeur. Les règles détaillées 
d’évaluation ont été présentées ci‐dessus dans des notes spécifiques. 

 
 Actifs et passifs constatés au coût amorti pour les prêts et les dettes : il n’existe pas de montants significatifs 

affectés dans cette catégorie sur les exercices présentés.  
 

 Actifs disponibles à la vente : il n’existe pas de montants significatifs affectés dans cette catégorie sur les exercices 
présentés.  

Conformément à  la norme  IFRS13,  la ventilation des  instruments  financiers est donnée en note 19, en  fonction de  la 
hiérarchie de détermination de  la  juste valeur suivante : niveau 1 :  juste valeur évaluée par référence à des prix (non 
ajustés) cotés sur des marchés pour des actifs et passifs identiques ; niveau 2 : juste valeur évaluée par référence à des 
prix cotés visés au niveau 1 qui sont observables pour l’actif ou le passif concerné, soit directement (à savoir des prix) 
soit indirectement (à savoir des données dérivées de prix) ; niveau 3 : juste valeur évaluée par référence à des données 
relatives à l’actif ou au passif qui ne sont pas basées sur des données observables de marché. 
 
Instruments dérivés 
 
Le groupe n’utilise à ce jour aucun instrument dérivé en couverture du risque de taux et du risque de change, compte 
tenu de l’absence de transactions en devises et de dettes financières. 
 
Le groupe n’a effectué aucun  reclassement entre  les différentes catégories d’instruments  financiers  sur  les exercices 
présentés. 
 

2.17 – Chiffre d’affaires et autres produits de l’activité 
 
Le chiffre d’affaires correspond sur les exercices présentés uniquement aux revenus des contrats de licence et dans une 
moindre mesure, aux prestations de services. En effet,  la société n’a pas encore démarré son exploitation,  les projets 
étant encore de phase de recherche et ou de développement. 
 
Les autres produits sont constitués essentiellement des subventions d’exploitation et du crédit d’impôt recherche.  
 
Les produits constatés dans les comptes individuels qui ne sont pas la contrepartie d’une prestation réalisée vis à vis des 
tiers  (production  immobilisée,  variation  de  stocks  de  produits  finis,  transferts  de  charges,  …),  sont  présentés  en 
diminution des charges correspondantes. 
 
Les règles de comptabilisation des produits sont présentées ci‐après : 
 

• Ventes de  services 
 

Le  chiffre  d’affaires  constaté  correspond  essentiellement  à  des  participations  à  des  coûts  de  développement  de 
procédés. Il est constaté à l’avancement, en fonction des clauses du contrat. 
 

• Droits de consultation et droits d’entrée 
 
Les droits d’entrée correspondent aux montants payés pour  la  consultation des dossiers  scientifiques et  techniques, 
pour  des  structures  souhaitant  conclure  un  accord  de  partenariat  futur  avec  la  société,  en  vue  d’une  production 
industrielle ou d’un partenariat ultérieur. 
 
Ces montants sont constatés en chiffre d’affaires à la date de signature du contrat, car ils sont définitivement acquis dès 
la signature du contrat, sans contrepartie future attendue. Ils ne seront notamment pas déduits des montants à payer si 
la consultation débouche sur un partenariat.  
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• Redevances  
 
Les redevances constatées en produits sont  liées à des  licences d’exploitation d’une technologie,  intégrant des droits 
d’utilisation de brevets existants et à venir relatifs liés à un procédé. Elles correspondent à des redevances acquises dès 
leur  émission,  quels  que  soient  les  résultats  du  projet  de  développement  et  dont  le  paiement  est  fonction  d’un 
calendrier. Ces royalties sont constatées en chiffre d’affaires dès que la créance est acquise. 
 

• Subventions  
 
Le  groupe  bénéficie  de  subventions  d’exploitation  et  /  ou  de  subventions  d’investissement.  Les  subventions 
d’exploitation sont destinées à financer ses travaux de recherche pour des projets scientifiques. Les subventions sont 
constatées  en  résultat  selon  la  méthode  d’avancement  des  coûts,  pour  les  projets  non  activés.  Les  subventions 
d’investissement sont constatées en autres produits sur la durée d’utilisation de l’actif correspondant (cf. notre 2.7). 
 
La quote‐part des subventions d’investissement (cf. note 2.7) et des subventions liées à des projets de développement 
(pour la partie non activée, cf. note 2.6.1) constatées en résultat, est présentée en autres produits de l’activité. 
 

• Crédit d’impôt recherche 
 
Comme  indiqué ci‐dessus en note 2.15,  la  société a opté pour  la qualification   du crédit d’impôt  recherche  (CIR) en 
subventions et pas en impôts. Ainsi, le traitement suivant a été retenu : 
 

o la part du CIR liée à des projets activés est présentée en diminution de ces actifs, 
o la part du CIR liée à des projets non activés est présentée en autres produits de l’activité. 

 
 

2.18 –Autres produits et charges opérationnels non courants 
 
Les autres charges et produits opérationnels correspondent à des produits et charges inhabituels, peu fréquents et de 
montant significatif.   
 
 

2.19 – Coût de l’endettement financier net et autres produits et charges financiers 
 
Le  coût  de  l’endettement  financier  net  comprend  le montant  des  produits  de  la  trésorerie  et  des  équivalents  de 
trésorerie, diminué du coût de l’endettement financier brut (le cas échéant, intérêts sur emprunts, intérêts sur contrats 
de location‐financement, commissions et agios bancaires, impact de l’actualisation des dettes financières, etc.). 
 
 

2.20 – Résultat par action 
 
Le résultat de base par action est calculé en divisant le résultat net par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires 
en circulation au cours de la période, à l’exception des actions d’autocontrôle, le cas échéant. 

Le résultat dilué par action est calculé en divisant : 

− le résultat net retraité, le cas échéant, pour tenir compte des incidences de certains plans dilutifs,  

− par  le  nombre  moyen  pondéré  d’actions  ordinaires  en  circulation,  majoré  de  toutes  les  actions  ordinaires 
potentielles dilutives (BSPCE), retraité des actions d’auto‐contrôle, le cas échéant. Leur nombre est déterminé par 
application de la méthode du rachat d’actions. 

 
Un  plan  de  souscription  d’actions  est  considéré  comme  dilutif  lorsqu'il  a  pour  conséquence  l'émission  d'actions 
ordinaires à un cours inférieur au cours moyen de bourse ou à la juste valeur pendant la période. 
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2.21 – Tableau des flux de trésorerie  
 
Le  groupe  applique  la méthode  indirecte  de  présentation  des  flux  de  trésorerie,  selon  une  présentation  proche  du 
modèle proposé par le CNC dans sa recommandation 2009‐R‐03.  
Les flux de trésorerie de l'exercice sont ventilés entre les flux générés par l'activité, par les opérations d'investissement 
et par les opérations de financement. 
 
Le tableau des flux de trésorerie est établi  notamment à partir des règles suivantes : 
 

 les plus et moins‐values sont présentées pour leur montant net d’impôt, le cas échéant, 
 les provisions sur actifs circulants sont constatées au niveau de  la variation des  flux d’exploitation du besoin en 

fonds de roulement, et sont rattachées aux postes d’actifs correspondants (stocks, clients, autres créances), 
 les flux liés aux intérêts versés sont classés en flux de financement, 
 les flux liés aux intérêts reçus sont classés en flux liés à l’activité. 

 
La part des crédits d’impôt recherche et subventions reçus, liées à des acquisitions d’immobilisations de la période, est 
présentée en flux de trésorerie lié aux opérations d’investissements. 
 
 
 

Note 3 – Chiffre d’affaires et autres produits de l’activité 
 

Chiffre d’affaires : 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
Chiffre d’affaires (Cf. note 2.17)  181 138  140
TOTAL  181 138  140
 
Il comprend la refacturation de droits d’entrée et redevances pour 150 K€ en 2013, 100 K€ en 2012, et 140 K€ en 2011. 
 

 
Autres produits de l’activité : 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
Crédit d’impôt recherche  (a)  721 53  529
Autres subventions (b)  520 401  83

TOTAL  1 241 454  612
 

(a) Net de la quote‐part du intégrée dans les projets de développement activés (361 K€ au 31 décembre 2013, 43 K€ au 31 
décembre 2012), et 0 K€ au 31 décembre 2011). 

(b) Nettes de la quote‐part intégrée dans les projets de développement activés (229 K€ au 31 décembre 2013, 252 K€ au 31 
décembre 2012), et 0 K€ au 31 décembre 2011). 

Cf.  note  2.2.2 :  les  crédits  d’impôt  recherche  et  les  subventions  constatés  en  autres  produits  correspondent 
essentiellement à la partie non imputée sur les frais de développement activés.  
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Note 4 – Charges de personnel 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Salaires  ‐ 1872 ‐1 467  ‐786

Charges Sociales  ‐558 ‐433  ‐187
Salaires et charges totaux  ‐2 430 ‐1 900  ‐973
Salaires et charges intégrés dans les projets de 
développement activés 

605 612  0

Salaires et charges nets  ‐ 1 825 ‐1 288  ‐973
Engagements de fin de carrière nets  
(cf. note 2.13.1) 

‐4 ‐3  ‐2

Paiements en actions (cf. note 13)  ‐470 ‐524  ‐73

TOTAL  ‐ 2 299 ‐1 815  ‐1 048
 
 
 

Note 5 – Frais de développement 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Frais de développement totaux  ‐ 4 060 ‐2 764  ‐1 619
Frais de développement activés (a) 
(cf. note 2.6.1) 

1 443 1 279  39

TOTAL  ‐2 617 ‐1 485  ‐1 580
 

(a) dont frais liés aux brevets : 151 K€ au 31/12/2013, 80 K€ au 31/12/2012, et 56 K€ au 30/06/2012. 
 
 
 

Note 6 – Dotations nettes aux amortissements et aux provisions 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Dotations aux amortissements   ‐568 ‐452  ‐225

Dotations aux provisions sur actifs non courants  0 0  0

Dotations nettes aux actifs circulants  0 0  0

Dotations nettes aux provisions pour risques   0 0  0

Engagements de fin de carrière nets  ‐4 ‐3  ‐2

TOTAL DOTATIONS DE L'EXERCICE  ‐572 ‐455  ‐227
 (‐ : dotation) 
 
 Il n’existe pas de dotations nettes constatées en autres produits et charges opérationnels non courants.  
 
 
 

Note 7 – Autres produits et charges opérationnels non courants 
 
Ils étaient liés en 2012 aux frais externes liés au projet d’introduction en bourse. 
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Note 8 – Impôt sur le résultat 
 

8.1 – Taux d’impôt 

 
Le taux d’impôt différé retenu s’élève à 33,33% au 31 décembre 2013, ainsi que sur les autres périodes présentées.  
 
 

8.2 – Détail de l’impôt comptabilisé 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Impôt exigible  1 0  0

Impôt différé  1 012 842  691

Total produit net d’impôt  1 013 842  691
 
 

8.3 – Rapprochement impôt théorique / impôt réel 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Résultat avant impôt :  ‐2 768 ‐3 147  ‐1 616

Produit d'impôt théorique  923 1 049  538

Produit d'impôt réel  1 013 842  690

Ecart        90 ‐207  152

Explication de l'écart :   

Crédit d'impôt recherche (a)  240 18  176

Autres différences (b)  ‐150 ‐225  ‐24

Total :  90 ‐207  152
(a)  le CIR est présenté en autres produits de l’activité (cf. notes 2.17 et 3) 
(b)     les autres différences sont essentiellement liées à l’impact des BSPCE (cf. note 4). 

 
 
 

Note 9 – Résultat par action 
 
Résultat net non dilué par action : 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
Résultat net  ‐1 755 ‐2 305  ‐926
Nombre d’actions non dilué (a)  7 399 000 4 826 500  4 826 500

Résultat net par action non dilué (€)  ‐0,24 ‐0,48  ‐0,19
(a) Le  nombre  d’actions  a  été  divisé  par  500  par  l’assemblée  générale  du  20  juin  2013.  Le  nombre  d’actions  des  périodes 

précédentes a été retraité, afin de permettre la comparaison. Pour information, le résultat net par action avant division par 
500 s’élevait à ‐239€ au 31 décembre 2012, et ‐96€ au 31 décembre 2011 (calculé sur une base de 9 653 actions pour les 2 
périodes). 

 
Résultat net dilué par action : 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Résultat net  ‐1 755 ‐2 305  ‐926

Nombre d’actions dilué (a)  7 587 280 5  096 000  5 096 000

Résultat net par action dilué (€)  ‐0,23 ‐0,45  ‐0,18
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(a) Le nombre d’actions a été divisé par 500 par  l’assemblée générale du 20  juin 2013. Le nombre d’actions des 
périodes précédentes a été  retraité, afin de permettre  la comparaison. Pour  information,  le  résultat net par 
action avant division par 500 s’élevait à ‐226€ au 31 décembre 2012, et ‐91€ au 31 décembre 2011 (calculé sur 
une base de 10 192 actions pour les 2 périodes). 
 

 

Note 10 – Actifs non courants 
 

10.1 – Actifs incorporels 

 

 
 
Les  acquisitions  intègrent  des  frais  de  développement  activés  (cf.  note  2.6.1)  pour  un  montant  cumulé  net  de 
subventions de 1 606 K€ en 2013, contre  904 K€ en 2012. Aucun frais n’avait été activé en 2011. Le solde est lié à des 
frais de dépôts de brevets. Les projets sont en cours de développement. 
 
La mise en œuvre des  tests de dépréciation décrits en note 2.9 n’a conduit à constater aucune dépréciation  sur  les 
exercices présentés. La société n’a pas  identifié de variations raisonnablement possibles des hypothèses clés pouvant 
conduire à constater une dépréciation : la valeur actualisée des flux liés au projet activé étant très supérieure à la valeur 
comptable  des  actifs  liés  au  projet.  Pour  information,  il  n’existe  pas  de  projets  abandonnés,  ou  susceptibles  d’être 
abandonnés, en fonction des informations disponibles à l’arrêté des comptes. 
 

10.2 –Actifs corporels 

 

 
Les encours en 2013 sont  liés à la construction d’une usine pilote. Les diminutions d’encours en 2012 sont liées à des 
mises en service. 

 
La société n’a pas identifié d’indices de pertes de valeurs sur les exercices présentés. 
 
Il n’existe pas de garantie donnée pour des  immobilisations corporelles sur  les exercices présentés. De même, aucun 
équipement n’est donné en garantie, prêté ou loué à un client. 
 

(en K€)
31/12/2011 Acquisitions Cessions

Autres 
mvts 31/12/2012

Acquisitions Cessions Autres mvts
31/12/2013

Brevets et frais de développements 55 984 1 039 853 1 892
Logiciels 10 57 67 13 80
TOTAL  VALEUR BRUTE 65 1 041 1 106 866 1 972
Amortissements ‐9 ‐24 ‐33 ‐28 ‐61
VALEUR NETTE 56 1 017 1 073 838 1 911

(en K€) 31/12/2011 Acquisitions Cessions Autres mvts 31/12/2012 Acquisitions Cessions Autres mvts 31/12/2013

Constructions, aménagements et instal 520 1 079 1 599 130 1 729
Installations techniques 1 005 788 1 793 419 2 212
Materiels de transports 5 0 5 0 5
Matériel et mon bureau 60 50 110 67 ‐10 167
Immobilisations en cours 758 69 ‐827 0 384 384

TOTAL VALEUR BRUTE 2 348 1 986 3 507 1 000 0 ‐10 4 497

Amortissements 31/12/2011 Dotations Reprises Autres mvts 31/12/2012 Dotations Cessions Autres mvts 31/12/2013

Constructions, aménagements et instal ‐73 ‐110 ‐183 ‐135 ‐318
Installations techniques ‐304 ‐298 ‐602 ‐380 ‐982
Materiels de transports ‐4 ‐1 ‐5 0 ‐5
Matériel et mon bureau ‐21 ‐18 ‐39 ‐24 10 ‐53

TOTAL AMORTISSEMENTS ‐402 ‐427 ‐829 ‐539 0 10 ‐1 358

TOTAL VALEUR NETTE 1 946 1 559 2 678 461 0 0 3 139
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Note 11 – Créances clients et autres actifs courants  
 

11.1 – Créances clients 

Les créances clients au 31 décembre 2013 (216 K€) ont une échéance inférieure à 3 mois. Aucune dépréciation n’a été 
constatée, en l’absence de risque identifié. 
 
 

11.2 – Autres actifs courants 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Crédit d'impôt recherche à recevoir¹  1 082 96  529

Subventions à recevoir  52 0  7

Acomptes fournisseurs  132 0  0

Créances fiscales   379 268  196

Créances sociales  7 36  0

Stocks de fournitures consommables (cf. note 2.10)  124 65  37

Charges constatées d'avances²  143 5  4

BRUT 1 919 471  773

Provisions  0 0  0
NET 1 919 471  773

 
(1) Fermentalg  bénéficiant  du  statut  de  Jeune  Entreprise  Innovante  (JEI)  depuis  l’année  de  sa  création,  le 

remboursement du CIR intervient l’année suivante. 
(2) L’augmentation est principalement liée à des frais engagés liée à la levée de fonds attendue en 2014. 

 
Toutes les échéances des autres actifs courants sont inférieures à un an. Il n’existe pas d’autres créances échues et non 
provisionnées  au  31  décembre  2013. Aucune  ventilation  n’est  donnée  sur  l’échéancier  des  autres  actifs  courants  à 
moins d’un an (cf. note 23). 
 
 
 

Note 12 – Trésorerie nette d’endettement 
 
La trésorerie nette d’endettement est donnée dans le tableau ci‐après : 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
‐ Endettement financier brut  ‐842 ‐682  ‐75

+ trésorerie et équivalents de trésorerie  7 317 1 076  3 131

+/‐ autres actifs financiers courants  0 0  0

Trésorerie nette d'endettement  6 475 394  3 056
 
 

12.1 – Trésorerie et équivalents de trésorerie 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Valeur mobilières �  7 245 78  2 878

Comptes courants bancaires et disponibilités  72 998  253

Trésorerie et équivalent de trésorerie  7 317 1 076  3 131

Découverts  ‐109  0  0

Trésorerie nette  7 208 1 076  3 131
(a) Les valeurs mobilières sont constituées de dépôts à terme (cf. note 2.12). 
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Les variations de juste valeur constatées en produits des placements de trésorerie s’élèvent à 12 K€ en 2013, contre 3 
K€ en 2012, contre 30 K€ en 2011. 
 
 

12.2 – Endettement financier brut 

Les dettes financières sont constituées : 

• D’avances remboursables d’un montant de 620 K€ à taux fixe (dont 27 K€ d’intérêts courus). (Cf. infra) ; 

• De comptes courants 113 K€ essentiellement  liés aux comptes courants versés par  les associés de Proléalg 
pour un montant de 111 K€ en 2013,   78 K€ en 2012 et 75 K€ en 2011  (pour  la  fraction comptabilisée, soit 
30%) ; 

• De découverts bancaires pour 109 K€. 
 
Les variations de l’endettement sont indiquées dans le tableau ci‐après : 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
Solde à l'ouverture  682 75  0

Augmentation de la période  160 607  75

Diminution de la période  0 0  0

Variation de l'actualisation  0  0  0 

Solde à la clôture  842 682  75

 
L’échéancier de l’endettement (hors intérêts courus) est présenté ci‐après : 
 

• Avance  remboursable  accordée  par  OSEO  (593  K€) :  le  remboursement  intervient  à  compter  du 
franchissement  de  seuils  de  chiffre  d’affaires.  Ces  avances  sont  remboursables  sauf  en  cas  d’échec  des 
projets. Ces avances ne sont pas remboursables si les seuils ne sont pas atteints dans les 10 ans. Si le 1er seuil 
de CA est atteint, l’avance est remboursable comme suit : 67 K€ à moins d’un an, et le solde entre 1 et 5 ans. 
Des remboursements complémentaires peuvent intervenir si le CA dépasse un certain seuil. 

 
Le groupe n’est pas exposé à un risque de  liquidité. De ce fait, aucune ventilation n’est donnée, sur  la partie à moins 
d’un an de l’endettement financier (cf. note 23). 
 
 

Note 13 – Capital et réserves 

La société n’est soumise à aucune exigence règlementaire spécifique en matière de capital.  
 
La direction de la société n’a pas défini de politique et de gestion spécifique du capital. Le groupe privilégie à ce jour un 
financement de son développement par fonds propres et par avances remboursables. 
 
La société inclut, pour le suivi de ses capitaux propres, l’ensemble des composantes de capitaux propres, et n’assimile 
pas de passifs financiers à des fonds propres. 
 
Le capital est constitué de 7 399 000 actions  (dont 1 000 000 actions ordinaires et 6 399 000 actions de préférence), 
d’une valeur nominale de 0,04€, compte  tenu d’une division de  la valeur nominale par 500 décidée par  l’assemblée 
générale du 20 juin 2013.  
 

Notes  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011
Valeur du capital (en K€)  296 193  193

Nombre d’actions total  7 399 000 9 653  9 653

Valeur nominale (en Euros)  0,04€ 20  20

 
Il  n’existe pas d’actions à droit de vote double, ni d’actions d’autocontrôle. 
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Les mouvements d’actions en 2013  sont donnés dans  le  tableau ci‐dessous (aucun mouvement n’est  intervenu en 
2012): 
 

Nombre d’actions au 31 décembre 2012  9 653
Nombre d’actions après division par 500 de la valeur nominale (cf. supra)  4 826 500

Augmentation de capital du 11 juillet 2013  2 572 500
Nombre d’actions au 31 décembre 2013  7 399 000
 
L’assemblée  générale du 11  juillet2013  a décidé d’augmenter  le  capital de 2 572 000  actions qui  se  traduit par une 
augmentation  de  capital  de  102,9  K€,  assortie  d’une  prime  d’émission  (après  déduction  des  frais  d’émission  nets 
d’impôt) de 11 598 K€. 
  
 
Le détail des réserves sociales est donné dans le tableau ci‐après : 
 

31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Primes  18 046 6 604  6 604

Réserves contractuelles  390 390  390

Report à nouveau  ‐5 765 ‐2 308  ‐924

Total des réserves sociales  12 671 4 686  6 070
 

 
Note 14 – Paiements en actions  
 

Les principales caractéristiques des BSPCE sont présentées dans le tableau ci‐dessous : 
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Plan 1 Plan 2 Plan 2 Plan 3

BSPCE BSPCE avant division de la valeur 
nominale des actions par 500 (a)

BS PCE après division de la valeur 
nominale des actions par 500 (b)

BS PCE 

Date AGE autorisant le plan 23-déc-10 08-juin-12 08-juin-12 11-juil-12

Bénéficiaires Dirigeants Dirigeants et salariés. Dirigeants et salariés. Dirigeants et salariés.
Nombre de bons à octroyer 800 maximum 960 maximum 480 000 maximum 490 500 maximum

Nbre d’actions par bons Nombre fixe : 1 action pour 1 BSPCE Nombre fixe : 1 action pour 1 
BSPCE

Nombre fixe : 1 action pour 1 BSPCE Nombre fixe : 1 action pour 1 
BSPCE

Attributions 325 en janvier 2011, 453 en décembre 
2011, et 22 en mai 2012

929 attribués le 18 juin 2012 464 500 attribués le 18 juin 2012 251 952 attribués le 11 juillet 
2013

Reste à attribuer 0 31 15 500 238 548

Période d’exercice Entre la date d’acquisition (cf infra) et 
la 10ème année suivant l’attribution 
(attributions de 2011), et le 18 juin 

2017 (attribution 2012)
Prix d’exercice 1 081 € pour les 2 attributions réalisées 

en 2011, et 2 333 € pour l’attribution 
réalisée en mai 2012.

2 333 € 4,67 € 4,67 €

Conditions de présence. Conditions de présence et 
d'introduction en bourse

Conditions de présence et 
d'introduction en bourse

Conditions de présence.

Attributions des 325 actions : fin de la 
période d’acquisition : 3 tranches entre 

le 27/01/2012 et 2014.

Fin de la période d’acquisition 
comprise entre le 18 juin 2014 et le 

18 juin 2016 pour les BSPCE 
attribués aux salariés.

Fin de la période d’acquisition 
comprise entre le 18 juin 2014 et le 18 
juin 2016 pour les BSPCE attribués 

aux salariés.

Fin de la période d’acquisition 
comprise entre le 11 juillet 2013 

pour la tranche 1 et le 15 juin 
2015 pour la tranche 2. 

Attributions des 453 BSPCE : fin de la 
période d’acquisition le 22 novembre 

2014

Attributions des 22 BSPCE : entre le 18 
juin 2014 et le 18 juin 2016

Conditions d’acquisitions plus rapides 
si certains évènements (différents selon 

les attributions et les tranches) se 
réalisent. 

Conditions d’acquisition plus 
rapide sur la tranche 2 en cas 

d'introduction en bourse

Attributions des 325 BSPCE : 
27/01/ 2021.

18 juin 2022 (c). 18 juin 2022 (c). 11-juil-23

Attributions des 453 BSCE : 
23/11/2021.

Attributions des 22 BSPCE : 
18/06/2022

Les BSPCE deviennent caducs avant 
l’échéance, si certains évènements se 

réalisent.
78 BSPCE sont devenus caducs en 

2012, suite au départ d’un dirigeant.
(a)      Il est à noter que les montants indiqués ont été ajustés, la réduction de la valeur nominale par 500 approuvée par l’AGE du 8 juin 2012 n’ayant pas été constatée, du fait de  la réalisation d

(b) L’AGM du 20/06/2013 a décidé de confirmer la décision du 8/06/2012 relative à la division de la valeur nominale malgré l’absence d’Admission.

(c) L’AGM du 11/07/2013 a prorogé la période d'exercice des BSPCE du plan de juin 2012 pour la porter de 5 à 10 ans.

(b) L’AGM du 20/06/2013 a décidé de confirmer la décision du 8/06/2012 relative à la division de la valeur nominale malgré l’absence d’Admission

Conditions d’acquisitions des
droits

Fin de la période d’acquisition : le 18 
juin 2014 pour les BSPCE attribués 

aux dirigeants. Conditions 
d’acquisitions plus rapides si 

certains évènements (différents selon 
les tranches) se réalisent.

Fin de la période d’acquisition : le 18 
juin 2014 pour les BSPCE attribués 

aux dirigeants. Conditions 
d’acquisitions plus rapides si certains 

évènements (différents selon les 
tranches) se réalisent.

Fin de la période d’exercice des
droits

185 BSPCE sont devenus caducs en 
2012, suite au départ d’un dirigeant 

et 18 BSPCE sont devenus caducs en 
2013 suite au départ d'un salarié

92 500 BSPCE sont devenus caducs en 
2012, suite au départ d’un dirigeant et 
9 000 BSPCE sont devenus caducs en 

2013 suite au départ d'un salarié
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Le tableau des mouvements de BSPCE est indiqué dans le tableau ci‐dessous, compte de la division par 500 de la valeur 
nominale de l’action, qui a eu pour conséquence de multiplier par 500 le nombre d’actions liées aux BSPCE et de diviser 
par  100  le  prix  d’exercice. Afin  de  favoriser  la  comparaison,  le  tableau  a  été  présenté  comme  si  la  réduction  était 
intervenue au 31 décembre 2011. Pour mémoire,  le nombre d’actions et  le prix d’exercice moyens étaient de 1 466 
actions et 1 735,18 € au 31 décembre 2012. 

Nombre  
d'actions 

Prix d'exercice
Moyen (€)

BSPCE attribués en circulation au 31 décembre 2011  389 000  2,2

   dont exerçables     0  0

Bons attribués en 2012     475 500  4,7

Bons exerçés     0  0

Bon annulés ou caducs     ‐131 500  3,9

BSPCE attribués en circulation au 31 décembre 2012  733 000  3 5

dont exerçables     0  0

Bons attribués en 2013  251 952  4,67

Bons exerçés     0  0

Bon annulés  ou caducs     ‐9 000  4,67

BSPCE attribués en circulation au 30 juin 2013  975 952  3,77
 
Une charge de 470 K€ a été comptabilisée par contrepartie des réserves au titre de ces BSPCE en 2013 (cf. notes 2.13.1 
et 4), contre 524 K€ en 2012, et 73 K€ en 2011. 
 
 
 

Note 15 – Provisions courantes et non courantes 
 
Les engagements de retraite étant non significatifs compte tenu de la date de création récente.  

Il n’existe pas de provisions pour risques. 

Le groupe n’a pas identifié de passif éventuels susceptibles d’avoir un impact significatif sur les comptes. 
 
 
 

Note 16 – Impôts différés 
 
Les impôts différés actifs sont essentiellement liés aux déficits fiscaux reportables (3,9 M€ en 2013, 2,4 M€ en 2012 et 
1,3 M€ en 2011). 

L’ensemble  des  actifs  d’impôts  différés  ont  été  comptabilisés,  sur  la  base  des  prévisions  établies  par  la  direction 
concernant  les  projets  de  développement,  qui  tiennent  compte  notamment  de  l’impact  attendu  de  l’accord  de 
coopération signé avec Proléalg en juillet 2011, limitées par prudence à 5 ans.  

Le montant  des  impôts  différés  reclassés  en  réserves  en  2013,  soit  156  K€,    est  lié  à  l’effet  d’impôt  lié  aux  frais 
d’émission de l’augmentation de capital réalisée en juillet 2013.  
 
 
 

Note 17 – Dettes fournisseurs et assimilées 
 
Les dettes fournisseurs ont une échéance  inférieure à un an. La part des dettes échues au 31 décembre 2012 est non 
significative.  Aucune  ventilation  n’est  donnée  sur  l’échéancier  des  dettes  à moins  d’un  an,  cette  information  étant 
considérée comme non significative (cf. note 23). 
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Note 18 – Autres passifs courants 
 
(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Dettes sociales  406 334  128

Dettes fiscales   219 41  9

Dettes sur immobilisations  250 161  334

Subventions d’investissement différées  636 117  165

Produits constatés d'avances  70 1 169  0
BRUT  1 581 1 823  636
 
 
Les autres passifs courants ont une échéance  inférieure à un an. La part des dettes échues au 31 décembre 2012 est 
non significative. Aucune ventilation n’est donnée sur l’échéancier des autres dettes à moins d’un an (cf. note 23). 
 
Les produits constatés d’avance correspondent à la fraction des subventions perçues d’avance au regard des dépenses 
estimées liées aux projets de développement (cf. note 2.17).   
 
 
 

Note 19 – Instruments financiers 
Actifs et passifs financiers 

   Au 31 décembre 2013  Au 31 décembre 2012 Au 31 décembre 2011 

Désignation 
des 

instruments 
financiers 

Valeur nette 
comptable

Evaluation à 
la juste 
valeur ¹

Valeur nette 
comptable

Evaluation à 
la juste 
valeur ¹

Valeur nette 
comptable 

Evaluation à 
la juste 
valeur ¹

ACTIFS        
        

Créances clients  D  216 216 138 138 0  0

Autres actifs courants²     D  1 266 1 266 96 96 536  536

Trésorerie et équivalents de 
trésorerie 

B  7 317 7 317 1 076 1 076 3 131  3 131

PASSIFS        
        

Dettes financières et 
assimilées    

C ou D  842 842 682 682 75  75

Dettes fournisseurs     D  545 545 647 647 293  293

Autres passifs courants ³     D  250 250 161 161 334   334 

 
(1) La  valeur nette  comptable des actifs et passifs évalués au  coût ou au  coût amorti est proche de  leur  juste 

valeur. 
(2) Hors créances fiscales, et sociales, et comptes de régularisation, et dont CIR. 
(3) Hors dettes fiscales et sociales, et comptes de régularisation.  

 
A : actifs disponibles à la vente.  
B : actifs à la juste valeur par le résultat. Ils ne concernent en pratique que les valeurs mobilières de placement 
C : actifs et passifs évalués au coût amorti.  
D : actifs et passifs évalués au coût, 
E : placements détenus jusqu'à l'échéance. Aucun actif ne répond à cette définition sur les exercices présentés. 
 
Aucune dépréciation n’a été constatée sur les actifs financiers sur les exercices présentés.  
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Les variations de juste valeur (sur les placements de trésorerie) ont été constatées en résultats. Aucun montant n’a été 
directement imputé sur les capitaux propres. 
 
Les  seuls  instruments  financiers  évalués  à  la  juste  valeur  sont  les  placements  (cf.  note  12.1),  qui  rentrent  dans  la 
catégorie 2 de  la norme  IFRS 13 entrée en vigueur en 2013  (cf. note 2.16), proche du niveau 2 de  la norme  IFRS 7 
appliquée précédemment (données observables directement à partir des  informations de taux communiquées par  les 
établissements financiers).  
 
Instruments dérivés 
 
Le groupe n’a pas mis en place d’instruments financiers dérivés. 
 

Note 20 – Effectifs  
 
L’effectif moyen* est donné dans le tableau ci‐dessous : 

  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Cadre   20 14  11

Non cadre  19 17  6

TOTAL  39 31  17

Dont effectif R&D   30 21  12

 
L’effectif à fin de période s’élève à 43 au 31 décembre 2013, contre 36 en 2012 et 23 en 2011. 
 
* Moyenne annuelle 
 

Note 21 – Engagements hors bilan 
 

• Engagements hors bilan liés au financement du groupe : 

Néant. 
 

• Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles du groupe : 

 
Engagements liés aux contrats de location simple 

- Contrat de location simple portant sur des actifs mobiliers : 
Les engagements liés aux contrats de location simple mobiliers ne sont pas significatifs Ils ont une durée inférieure à 3 
ans. 
 

- Contrat de location simple portant sur des actifs immobiliers :  
Les engagements liés aux baux immobiliers (baux de 9 ans) souscrits par le groupe s'élèvent à 530 K€ au 31 décembre 
2013, contre 622 K€ au 31 décembre 2012. 
 
La ventilation des loyers et charges locatives en fonction des échéances, est donnée ci‐après : 
 

(en K€)  31/12/2013 31/12/2012  31/12/2011

Moins d’1 an  91 91  85

1 à 5 ans   366 366  338

Plus de 5 ans  73 165  148

TOTAL  530 622  571
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Engagements liés à des commandes d’immobilisations  

Les engagements s’élèvent à 163 K€  au 31 décembre 2013 (ils n’étaient pas significatifs au 31 décembre 2012). 
 
 
 Autres engagements donnés / reçus 

La Société a reçu un engament de non concurrence de 24 mois en contrepartie d’une rémunération égale à 50% de sa 
rémunération fixe brute. 
 
 
 

Note 22 – Informations sur les parties liées 
 

22.1 – Avantages accordés aux dirigeants membres du Conseil de Surveillance 

 
Avantages accordés hors paiements en actions : 

La rémunération brute globale des dirigeants s'élève à  330 K€ en 2013, contre 387 K€ en 2012, et  269 K€ en 2011. Les 
charges sociales liées se sont élevées à  115 K€ en 2013, contre 119 K€ en 2012, et  76 K€ en 2011. 
 
Il n’existe aucun autre avantage accordé aux dirigeants au titre de régimes de retraite complémentaire, ou d’avantage à 
long terme. 
 
Il n’existe pas d’engagements donnés / reçus entre  la société Fermentalg et ses dirigeants à  l’exception de ce qui est 
indiqué à la note 21. 

 
Avantages accordés liés à des paiements en actions : 

243 600 BSPCE ont été attribués aux dirigeants en 2013 (cf. note 14). 
 

22.2  –  Transactions  réalisées  avec  une  société  dans  laquelle  Fermentalg  exerce  une 
influence notable ou un contrôle conjoint 

 

Fermentalg a facturé 200 K€ de redevances en 2011 à  la société Protéalg, intégrée proportionnellement à hauteur de 
30% depuis juillet 2011. Il n’existe pas de créances et de dettes avec cette société au 31 décembre 2011, 2012 et 2013. 
Aucun montant n’a été facturé en 2012 et 2013. Comme indiqué en note 2.4, Proléalg n’a pas eu d’activité significative 
depuis sa création.  
 
Pour  information,  la  contribution  de  Proléalg  aux  comptes  consolidés  2013  de  Fermentalg  est  présentée  ci‐après : 
chiffre d’affaires : 8 K€, résultat consolidé : ‐17 K€, contribution aux capitaux propres consolidés : ‐60 K€, trésorerie : 27 
K€, endettement : 111 K€. 
 

22.3 – Autres transactions réalisées avec une société ayant un dirigeant en commun 

 
Fermentalg  loue  les bâtiments dans  lesquels elle exerce  son activité aux SCI  IMOVAL et PRAMODA, détenues par  le 
Président. Les loyers facturés par les SCI à Fermentalg se sont élevés à 93 K€ en 2013, contre 91 K€ en 2012, et 66 K€ en 
2011. L’augmentation en 2012 était liée à des extensions. 
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Note 23 : Informations sur les risques liés aux instruments 
financiers 
 

• Risques de crédit : 
 
Le groupe n’est pas exposé à un risque de crédit significatif. La valeur nette comptable des créances constatées reflète 
la  juste valeur des  flux nets à  recevoir estimés par  la direction, en  fonction des  informations à  la date de clôture. Le 
groupe n’a pas pris en compte de garanties ni d’accords de compensation pour réaliser  les tests de dépréciation des 
actifs financiers.  
Il n’existe pas d’actifs financiers échus non dépréciés significatifs. 
 
Les  placements  sont  effectués  auprès  d’établissement  bancaires  choisis  en  tenant  compte  de  leur  solvabilité  et  du 
risque de contrepartie. 
 

• Risques de liquidité : 
 
Le groupe n’est pas exposé à un risque de liquidité, les actifs courants générant un flux de trésorerie (hors comptes de 
régularisation actifs), et notamment les éléments de trésorerie, étant très supérieurs aux passifs courants générant un 
flux de trésorerie (hors régularisations passifs). Pour cette raison, les échéances n’ont pas été détaillées pour la part à 
moins  d’un  an.  La  poursuite  des  projets  de  développement  nécessitera  de  trouver  des  ressources  de  financement 
complémentaires après 2014, comme prévu dans le plan de financement. 
 

• Risques de marché : 
 
Le groupe n’est pas exposée à des risques de marché (risques de taux, risques de change, risques actions,…) significatifs.  
 

• Risque de contrepartie :  
 
Néant 
 
 
 

Note 24 : Evénements postérieurs à la clôture 
 
Néant.  
 
 
 

Note 25 : Honoraires des commissaires aux comptes 
 
Honoraires des Commissaires aux comptes pris en charge sur les exercices présentés : 

(en K€)  2013  2012  2011 
  EXCO  MAZARS  EXCO  MAZARS  EXCO 
Contrôle légal des comptes  18  18  17,5  17,5  4,1 
Autres diligences directement rattachées à la mission  10  19  9,8  37  0 
Total  28  37  27,3  54,5  4,1 
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20.1.2. Rapport d'audit des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés en normes 

IFRS pour les exercices clos les 31 décembre 2013, 31 décembre 2012 et 31 décembre 

2011 

 

FERMENTALG S.A. 

 
Rapport d’audit des commissaires aux comptes sur les 

comptes consolidés  
 

Exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 
 

 

 
EXCO ECAF 

Siege social :   174 avenue du Truc – 33700 MERIGNAC  

 

 
MAZARS 
 
Siège social : 131, boulevard Stalingrad – 69624 VILLEURBANNE 
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Rapport d'audit des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés  
 
Exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 

Au conseil d’administration,  

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société FERMENTALG S.A. et en application du 
règlement  (CE) n° 809/2004 dans  le  cadre du projet d’admission des actions de  la  société  sur  le 
marché  Euronext  Paris,  nous  avons  effectué  un  audit  des  comptes  consolidés  de  la  société 
FERMENTALG S.A.  relatifs aux exercices clos  les 31 décembre 2011, 2012 et 2013,  tels qu’ils sont 
joints au présent rapport. 

Ces comptes consolidés ont été établis sous  la responsabilité du Conseil d’Administration.  Il nous 
appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.  

Nous avons effectué notre audit selon  les normes d’exercice professionnel applicables en France. 
Ces  normes  requièrent  la  mise  en  œuvre  de  diligences  permettant  d’obtenir  l’assurance 
raisonnable  que  les  comptes  consolidés  ne  comportent  pas  d’anomalies  significatives. Un  audit 
consiste  à  vérifier,  par  sondages  ou  au  moyen  d'autres  méthodes  de  sélection,  les  éléments 
justifiant des montants et informations figurant dans ces comptes. Il consiste également à apprécier 
les  principes  comptables  suivis,  les  estimations  significatives  retenues  et  la  présentation 
d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants 
et appropriés pour fonder notre opinion. 

A  notre  avis,  les  comptes  consolidés  établis  pour  les  besoins  du  document  de  base  présentent 
sincèrement, dans tous leurs aspects significatifs et au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans 
l’Union européenne, le patrimoine et la situation financière aux 31 décembre 2011, 2012 et 2013, 
ainsi  que  le  résultat  de  l'ensemble  constitué  par  les  personnes  et  entités  comprises  dans  la 
consolidation pour chacun des exercices clos à ces dates. 

Fait à Mérignac  et à Villeurbanne, le 12 mars 2014  

Les Commissaires aux Comptes 

E X C O   E C A F   Pierre Goguet 

M A Z A R S   Olivier Bietrix 
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20.2. Informations financières intermédiaires et autres 

Néant 

 
20.3. Politique de distribution de dividendes  

La Société n’a pas versé de dividende depuis  sa  création et n’a prévu de distribuer de dividendes 
dans les années à venir. 

 
20.4. Procédures judiciaires et d’arbitrage 

La Société ne  fait  l’objet d’aucune procédure  judiciaire ou arbitrale à  la date d’enregistrement du 
présent Document de Base. 

 

20.5. Changement significatif de la situation financière ou commerciale 

Aucun changement récent n’est intervenu dans la situation financière ou commerciale de la Société. 
Des  accords  sont  en  cours  de  négociation  et  feront  l’objet  de  communication  s’ils  devaient  être 
susceptibles d’avoir une incidence sur la valeur de la Société. 
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21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES 

21.1. Capital social 

21.1.1. Capital souscrit 

Le descriptif ci‐dessous tient compte de certaines modifications statutaires décidées par l’Assemblée 
Générale du 11 mars 2014, sous condition suspensive, de  l’admission des actions aux négociations 
sur le marché réglementé d’Euronext à Paris. 

A  la date d’enregistrement du présent Document de Base,  le  capital  social est de 295.960 euros, 
divisé  en  7.399.000  actions  de  0,04  euro  de  valeur  nominale,  toutes  intégralement  souscrites  et 
libérées en numéraire. 
 
Ces actions sont réparties en 4 catégories :  

• 1.000.000 actions ordinaires, intégralement souscrites et libérées à la constitution ; 

• 1.375.000 actions de préférence dites APR1, intégralement souscrites et libérées dans le 
cadre de deux augmentations de capital en date des 30 janvier et 1er avril 2010 ; et  

• 2.451.500 actions de préférence dites APR2, intégralement souscrites et libérées dans le 
cadre d’une troisième augmentation de capital constatée le 27 janvier 2011 ;  

• 2.572.500 actions de préférence dites APR3, intégralement souscrites et libérées dans le 
cadre d’une quatrième augmentation de capital en date du 11 juillet 2013. 

Conformément  aux  résolutions  de  l’assemblée  générale  du  11  juillet  2013,  ces  trois  dernières 
catégories d’actions de préférence seront automatiquement et de plein droit converties en actions 
ordinaires, sous les conditions suspensives visées au paragraphe 21.2 ci‐après, avec une parité d’une 
action ordinaire pour une action de préférence de catégorie APR1, pour une action de préférence de 
catégorie APR2 ou pour une action de préférence de catégorie APR3. 

S’agissant des APR3,  il est précisé que dans  l’hypothèse où  le prix par action  fixé dans  le cadre de 
l’introduction  en  bourse  est  inférieur  à  1,5  fois  le  prix  de  souscription  des  APR3,  le  ratio  de 
conversion sera égal à (1,5 fois le prix de souscription) / le prix d’introduction. Dans cette hypothèse, 
le ratio de conversion des APR3 en actions ordinaires sera nécessairement supérieur à 1 pour 1. 

Ainsi,  dès  réalisation  des  conditions  suspensives  visées  au  paragraphe  21.2  ci‐après,  toutes  les 
actions de la Société seront des actions ordinaires. 
 
21.1.2. Titres non représentatifs du capital 

A la date d'enregistrement du présent Document de Base, il n'existe aucun titre non représentatif du 
capital de la Société. 
 
21.1.3. Actions détenues par la société – Programme de rachat d’actions 

A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  la  Société  ne  détient  aucune  de  ses 
actions, et aucune de ses actions n’est détenue par un tiers pour son compte. 
Par une décision en date du 11 mars 2014, l’assemblée générale des actionnaires a autorisé pour une 
durée de dix‐huit mois, à compter de la date de l’assemblée (étant rappelé que cette autorisation ne 
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pourra être utilisée par la Société avant l’admission des actions de la Société aux négociations sur le 
marché  réglementé  d’Euronext  à  Paris),  le  Conseil  d’Administration  à  mettre  en  œuvre  un 
programme de rachat des actions de la Société dans le cadre des dispositions de l’article L. 225‐209 
du Code de commerce et conformément au Règlement général de l’Autorité des marchés financiers 
(AMF) dans les conditions décrites ci‐dessous :  

• Ces achats d’actions pourront être effectués en vue de toute affectation permise par la loi. 

• Le nombre maximum d’actions acquises ne pourra excéder 3% du capital social composant le 
capital social à la date de la décision du conseil d’administration de mise en œuvre du 
programme de rachat, le prix maximum d’achat par action ne devra pas excéder 400% du 
prix des actions offertes au public dans le cadre de l’admission aux négociations sur le 
marché réglementé d’Euronext à Paris, tel que ce prix sera mentionné dans le communiqué 
relatif aux caractéristiques définitives de l’offre d’actions de la Société et de leur admission 
aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext à Paris et hors frais d’acquisition. En 
cas d’opérations sur le capital, notamment par incorporation de réserves suivie de la création 
et de l’attribution gratuite d’actions, et/ou de division ou de regroupement des actions, ce 
prix sera ajusté par un coefficient multiplicateur égal au rapport entre le nombre de titres 
composant le capital social avant l’opération et ce nombre après l’opération. 

• Les acquisitions réalisées par la Société en vertu de la présente autorisation ne peuvent en 
aucun cas l’amener à détenir, directement ou indirectement, plus de 3% des actions 
composant le capital social. 

 
21.1.4. Valeurs mobilières donnant accès au capital  

A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  il  n’existe  aucun  titre,  autre  que  les 
actions, à l’exception des valeurs mobilières émises au profit des salariés (BSPCE attribués au profit 
de salariés et mandataires sociaux de la Société et ouvrant droit sous conditions à la souscription de 
1.335.952 actions après division du nominal) réparties de la manière suivante : 

 
Nombre 

de 
BSPCE201

0 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE201

0(1) 

Nombre 
de 

BSPCE2010 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE2010 

(1) 

Nombr
e de 
BSPCE 

2012 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE2012 

Nombr
e de 
BSPCE 

2013 

(1) 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE2013 

(1) 

Nombre 
de 

BSPCE 

2014(1) 

Nombre 
d’actions 

sur 
BSPCE2014 

(1) 

Total 
actions sur 
BSPCE 

Dilutio
n (2) 

Pierre 
CALLEJA 

325  162.500  193  96.500  230.000  230.000  170.172  170.172  150.000  150.000  809.172  10,94% 

Paul 
MICHALET 

‐  ‐  182  91.000  120.000  120.000  73.428  73.428  120.000  120.000  404.428  5,47% 

Autres 
salariés 

‐  ‐  22  11.000  13.000  13.000  8.352  8.352  90.000  90.000  122.352  1,65% 

Total  325  162.500  397  198.500  363.000  363.000  251.952   251.952  360.000   360.000  1.335.952 
18, 
06% 

(1) Post  réduction de  la valeur nominale pour  la porter de 20 euros à 0,04 euro et multiplication par 500 du 
nombre  d’actions  (décidées  par  l’Assemblée  Générale Mixte  du  8  juin  2012  et  confirmées  par  l’Assemblée 
Générale Mixte du 20 juin 2013) et post ajustement du nombre d’actions auxquelles chaque BSPCE2010 donne 
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droit (décidé par  le Conseil d’administration du 18  juin 2012 et confirmé par  le Conseil d’administration du 11 
juillet 2013). 

(2) L’effet dilutif des différents plans d’options a été calculé sur la base du nombre de titres existants à la date 
du présent Document de Base, soit 7.399.000 actions. 

Les conditions d’exercice de ces BSPCE sont décrites au paragraphe 17.2.2. 
 
Ainsi, au jour de l’enregistrement du présent Document de Base, le nombre total d’actions ordinaires 
susceptibles d’être créées par exercice  intégral des BSPCE, seules valeurs mobilières donnant accès 
au capital émises à ce jour, s’élève à 1.501.588, soit une dilution maximale de 16,87% sur la base du 
capital existant à ce jour et 14,10% sur la base du capital dilué. 
 
La Société s’abstiendra pendant une période de un an à compter de première cotation de la Société 
sur  le marché  réglementé  d’Euronext  à  Paris  d’émettre  d’autres  BSPCE  que  ceux  susceptibles  de 
donner lieu à  actions. 

Il est  rappelé que  si  le droit d’exercer  les BSPCE, décrits  ci‐avant, est  soumis à des  conditions de 
présence et ou de performance, les actions issues de l’exercice des BSPCE ne sont, pour leur part, pas 
soumises à un quelconque engagement de conservation. 
 
21.1.5. Capital autorisé non émis, engagements d’augmentation du capital 

Dans le cadre de l’admission aux négociations et de la première cotation des actions de la Société sur 
le marché réglementé d’Euronext à Paris, l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 11 
mars 2014 a décidé  les délégations ou autorisations données au  conseil d’administration à  l’effet 
d’augmenter  le  capital  social  suivantes (étant  rappelé que  ces  résolutions prennent  en  compte  la 
division par 500 de la valeur nominale des actions de la Société) : 
 

Objet de la délégation 
Durée de validité à 
compter du 11 mars 
2014 

Montant nominal 
maximum 
(en euros) 

Autorisation donnée au Conseil 
d’Administration, à l’effet de décider, sous 
condition suspensive de l’admission aux 
négociations et de la première cotation des 
actions de la société sur le marché 
réglementé d’Euronext Paris (l’«Admission »), 
l’achat par la Société de ses propres actions. 

18 mois  5% du capital social 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration en vue de procéder à 
des réductions de capital par annulation 
d’actions, sous condition suspensive de 
l’Admission. 

18 mois  10 % du capital social 
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Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration dans le cadre des 
dispositions de l’article L. 225‐129‐2 du Code 
de commerce, à l’effet de décider l’émission 
d’actions ordinaires par offre au public de 
titres financiers, dans le cadre de l’Admission. 

Date de règlement ‐
livraison des actions à 
émettre lors de 
l’introduction des 
actions de la Société 
sur le marché 
règlementé 
d’Euronext Paris. 

160.000 euros 

Autorisation à conférer au Conseil 
d'Administration d’augmenter le nombre 
d’actions ordinaires émises dans le cadre de 
l’Admission, conformément aux dispositions 
de l’article L.225‐135‐1 du Code de 
commerce. 

26 mois
(étant précisé que la 
présente autorisation 
devra être mise en 
œuvre dans les trente 
(30) jours de la clôture 
de la souscription de 
chaque augmentation 
de capital décidée 
dans le cadre de la 
délégation qui 
précède). 

15 % du montant de 
l’émission initiale 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider, 
sous condition suspensive de l’Admission, 
l’émission, avec maintien du droit préférentiel 
de souscription des actionnaires, d’actions 
ordinaires et/ou de valeurs mobilières 
donnant accès immédiatement et/ou à terme 
au capital de la Société ou à l’attribution de 
titres de créances. 

26 mois  150.000 euros 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider, 
sous condition suspensive de l’Admission, 
l’émission d’actions ordinaires et/ou de 
valeurs mobilières donnant accès 
immédiatement et/ou à terme au capital de la 
Société ou à l’attribution de titres de créances 
avec suppression du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires sans 
bénéficiaire désigné et offre au public de 
titres financiers, conformément à l’article L. 
225‐136 du Code de commerce. 

26 mois  150.000 euros 
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Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider, 
sous condition suspensive de l’Admission, 
l’émission d’actions ordinaires et/ou de valeur 
mobilières donnant accès immédiatement 
et/ou à terme au capital de la Société ou à 
l’attribution de titres de créances avec 
suppression du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires au profit de 
catégories de bénéficiaires. 

18 mois  150.000 euros 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider, 
sous condition suspensive de l’Admission, 
l’émission d’actions ordinaires et/ou de valeur 
mobilières donnant accès immédiatement 
et/ou à terme au capital de la Société ou à 
l’attribution de titres de créances avec 
suppression du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires sans 
bénéficiaire désigné, conformément à l’article 
L. 225‐136 du Code de commerce, par 
placement privé et dans la limite de 20% du 
capital social par an. 

26 mois  150.000 euros 

Autorisation donnée au Conseil 
d’Administration à l’effet d’augmenter, sous 
condition suspensive de l’Admission, dans la 
limite de 15% le nombre de titres émis en 
application des quatre résolutions 
précédentes. 

26 mois (étant précisé 
que la présente 
autorisation devra 
être mise en œuvre 
dans les trente (30) 
jours de la clôture de 
la souscription de 
chaque augmentation 
de capital décidée 
dans le cadre de la 
Résolution qui 
précède). 

15 % du montant de 
l’émission initiale 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider 
l’émission de bons de souscription d’actions à 
attribuer gratuitement aux actionnaires en 
cas d’offre publique visant les titres de la 
Société, sous condition suspensive de 
l’Admission. 

18 mois 
200% du montant 
nominal du capital social 
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Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider 
une augmentation du capital social par 
incorporation de réserves, bénéfices ou 
primes d’émission, sous condition suspensive 
de l’Admission. 

26 mois  150.000 euros 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration à l’effet de décider 
l’émission d’actions ordinaires et/ou des 
valeurs mobilières donnant accès 
immédiatement ou à terme au capital avec 
suppression du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires au profit des 
adhérents à un plan d’épargne d’entreprise. 

26 mois 
3 % du capital social tel 
que constaté au 
moment de l’émission 

Délégation de compétence consentie au 
Conseil d’Administration en vue d’attribuer 
des bons de souscription de parts de créateur 
d'entreprise (BSPCE2014), sous condition 
suspensive de l’Admission. 

18 mois   

   
A l’exception de la délégation de compétence permettant au Conseil d’administration d’attribuer des 
BSPCE2013,  il  n’existe  pas  d’autre  délégation  antérieure  en  vigueur  consentie  au  Conseil 
d’administration à  l’effet de procéder à une augmentation du  capital  social, ni à une émission de 
valeurs mobilières donnant accès au capital. 
 
A  la  date  d’enregistrement  du  présent  Document  de  Base,  il  n’existe  aucun  engagement 
d’augmentation du capital. 
 
21.1.6. Informations sur le capital de tout membre du groupe faisant l’objet d’une option ou d’un 

accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option 

Il n’existe pas  à  la date d’enregistrement du présent Document de Base,  à  la  connaissance de  la 
Société,  d’option  portant  sur  le  capital  de  la  Société  ni  d’accord  conditionnel  ou  inconditionnel 
prévoyant de le placer sous option à l’exception du pacte d’actionnaires et des mini‐pactes régissant 
les relations entre actionnaires de  la Société qui seront résiliés concomitamment à  l’inscription des 
actions de la Société aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext à Paris.   
 
Pour ce qui concerne sa participation, la société Proléalg, il existe un pacte d’actionnaires en date du 
7 octobre 2011 lequel contient les accords suivants :  
 

‐ Options d’achat et de vente de 100% des titres détenus par la Société dans la participation : 

o Option d’achat consentie à Sofiprotéol et portant sur 100% des titres de Proléalg 
détenus  par  la  Société,  exerçable  en  cas  de  cession  par  les  « principaux 
actionnaires »  de  la  Société  à  un  Tiers  exerçant  une  activité  directement 
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concurrente du groupe Sofiprotéol ou une activité concurrente de la Société et 
portant sur un nombre d’actions ayant pour effet d’entraîner le changement de 
contrôle de la Société (ci‐ après un « Evènement ») 

o Option de vente consentie à la Société par Sofiprotéol et portant sur 100% des 
titres de Proléalg détenus par  la  Société, exerçable en  cas de  réalisation d’un 
Evènement 

o Ces  options  sont  consenties  pour  toute  la  période  durant  laquelle  la  Société 
détiendra  des  titres  de  sa  participation,  pour  un  prix  devant  être,  à  défaut 
d’accord  entre  les  Parties,  déterminé  par  un  expert,  conformément  à  la 
procédure  prévue  par  le  pacte  et  en  tenant  compte  des  méthodes  de 
valorisation y stipulées. 

 
‐ Option de vente de 100% des titres détenus par la Société dans la participation au bénéfice 

de  Sofiprotéol  dans  l’hypothèse  où  pour  des  raisons  imputables  à  Proléalg,  « les  critères 
définis lors de la décision d’investissement dans l’Unité pilote ne seraient pas atteints ». 
 
Cette promesse est consentie pour une période expirant à l’issue d’un délai de 3 mois suivant 
la  constatation  du  fait  générateur  susvisé.  Elle  est  exerçable  pour  un  prix  devant  être,  à 
défaut d’accord entre  les Parties, déterminé par un expert,  conformément à  la procédure 
prévue par le pacte et en tenant compte des méthodes de valorisation y stipulées. 

 
‐ Droit  de  retrait  de  la  Société  en  cas  de  différend,  dans  l’hypothèse où  les  procédures  de 

conciliation ou de médiation prévues au pacte n’aboutiraient à aucune solution amiable. 
Cette  promesse  est  consentie  pour  une  période  expirant  à  l’issue  d’un  délai  de  30  jours  
suivant  la date d'expiration de  la procédure de conciliation ou de médiation susvisées. Elle 
est  exerçable  pour  un  prix  devant  être  déterminé  par  un  expert,  conformément  à  la 
procédure prévue par le pacte. 
 
Il est précisé qu’en cas de désaccord ou de mésentente avec Sofiprotéol dans le cadre de la 
gestion  de  la  joint‐venture  Proléalg,  la  Société  conserve  ses  droits  sur  la  Propriété 
Intellectuelle faisant l’objet d’un contrat de licence entre la Société et Proléalg ; ladite licence 
restant valide à ses conditions initiales quelle que soit l’identité des actionnaires de Proléalg. 

 
21.1.7. Evolution du capital social des trois dernières années  

Le  tableau  ci‐dessous  présente  l'évolution  du  capital  de  la  Société  au  cours  des  trois  dernières 
années. 
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Date  Nature des opérations  Capital 
Prime 

d’émission 

Nombre 
d’actions 

créées 

Nombre 
cumulé 

total 
d’actions 

Valeur 
nominale 

Capital 
après 

opération 

Prix 
d’émission 
proforma 
(*) post 
division 
par 500 

15/01/2009  Immatriculation  40.000 €    2.000  2.000  20 €  40.000 €  0,040 € 

30/01/2009  Emission en numéraire APR1 45.000 €  1.755.000 €  2.250  4.250  20 €  85.000 €  1,600 € 

01/04/2010  Emission en numéraire APR1  10.000 €  390.000 €  500  4.750  20 €  95.000 €  1,600 € 

23/12/2010   Emission en numéraire APR2  98.060 €  5.202.083 €  4.903  9.653  20 €  193.060 €  2,162 € 

8/06/2012 
Division de la valeur 

nominale des actions par 
500 

    4.816.847  4.826.500  0,04 €  193.060 €  NA 

11/07/2013  Emission en numéraire APR3  102.900 €  11.920.675 €  2.572.500  7.399.000  0,04 €  295.960 €  4,67 € 

 

(*) Cette colonne retrace le prix de chaque opération ayant conduit à une modification du capital social (émission d’actions 
nouvelles, exercice de BSA,…) après prise en compte de  la division de  la valeur nominale par 500 des actions décidée par 
l’Assemblée générale du 8  juin 2012  (confirmée par  l’Assemblée Générale du 20  juin 2013). Ces prix pourront donc être 
comparés au prix d’introduction devant être retenu dans le cadre de la future augmentation de capital à réaliser à l’occasion 
de l’admission des titres à la cote du marché réglementé d’Euronext à Paris. 

L’évolution de la répartition du capital sur les trois dernières années figure dans les tableaux joints au 
paragraphe 18.1. 

21.1.8. Etat des nantissements d’actions de la Société 

A la connaissance de la Société et à la date d'enregistrement du présent Document de Base, aucune 
action de la Société ne fait l'objet d'un nantissement, d'une garantie ou d'une sûreté. 

 
21.2. Acte constitutif et statuts 

Les statuts de  la Société ont été élaborés conformément aux dispositions applicables à une société 
anonyme de droit français. 

Les principales  stipulations décrites  ci‐dessous  sont  issues des  statuts de  la  Société adoptés  le 15 
janvier  2009  par  les  actionnaires  fondateurs,  et  tels  que modifiés  par  décisions  de  l’assemblée 
générale du 11 mars  2014,  sous  condition  suspensive  (i) de  la  réalisation d’une  augmentation de 
capital avec suppression du droit préférentiel de souscription au bénéfice de tiers à la Société et (ii) 
de  l’obtention  d’un  avis  de  recevabilité  des  actions de  la  Société  aux  négociations  sur  le marché 
réglementé d‘Euronext Paris SA. 
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21.2.1. Objet social (article 2 des statuts) 

La Société a pour objet en France et dans tous pays : 
 
‐ L’aquaculture et l’algoculture ; 

‐ La recherche et développement, la production principalement par hétérotrophie, mixotrophie, et la 
commercialisation  de  petits  organismes  (microalgues,  protistes  cyanobactéries)  et  tous  produits 
issus  de  ces  micro‐organismes  en  particulier  pour  les  marchés  de  l'énergie,  de  la  chimie  de 
l’agroalimentaire, des cosmétiques, de la parapharmacie, le marché médical et tout autre domaine ; 

‐  La  participation  de  la  Société,  par  tous  moyens,  directement  ou  indirectement,  dans  toutes 
opérations pouvant se rattacher à son objet par voie de création de sociétés nouvelles, d'apport, de 
souscription  ou  d'achat  de  titres  ou  droits  sociaux,  de  fusion  ou  autrement,  de  création, 
d'acquisition,  de  location,  de  prise  en  location‐gérance  de  tous  fonds  de  commerce  ou 
établissements ;  la  prise,  l'acquisition,  l'exploitation  ou  la  cession  de  tous  procédés  et  brevets 
concernant ces activités ; 

‐ Et généralement, toutes opérations  industrielles, commerciales,  financières, civiles, mobilières ou 
immobilières, pouvant  se  rattacher directement ou  indirectement à  l'objet  social ou à  tout objet 
similaire ou connexe. 

 
21.2.2. Organes d’administration et de direction (articles 15 à 23 des statuts et articles 1 à 5 du 

Règlement intérieur) 

ARTICLE 15 – CONSEIL D'ADMINISTRATION 
 
La  Société  est  administrée  par  un  Conseil  d'Administration  composé  de  trois  membres  à  six 
membres, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de fusion. 
 
En cours de vie sociale,  les administrateurs sont nommés, renouvelés ou révoqués par  l'Assemblée 
Générale Ordinaire. Ils sont toujours rééligibles. 
 
La durée des fonctions des administrateurs est de six ans ; elles prennent fin à l'issue de la réunion de 
l'Assemblée Générale Ordinaire appelée à statuer sur les comptes de l'exercice écoulé et tenue dans 
l'année au cours de laquelle expire leur mandat. 

En  cas  de  vacance  par  décès  ou  par  démission  d'un  ou  plusieurs  siège(s)  d'administrateur  et 
lorsque le nombre des administrateurs est devenu inférieur au minimum statutaire sans toutefois 
être  réduit au‐dessous du minimum  légal,  le Conseil a  l'obligation de procéder aux nominations 
provisoires nécessaires pour compléter son effectif dans  le délai de trois mois à compter du  jour 
où s'est produite la vacance. 

Les nominations d'administrateurs faites par le Conseil d'administration doivent être soumises à la 
ratification  de  la  plus  prochaine  Assemblée  Générale  Ordinaire.  À  défaut  de  ratification,  les 
cooptations sont annulées mais les délibérations prises et les actes accomplis antérieurement par 
le Conseil n'en demeurent pas moins valables. 
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L'administrateur nommé en  remplacement d'un  autre ne demeure en  fonction que pendant  le 
temps restant à courir du mandat de son prédécesseur. 

Si le Conseil néglige de procéder aux nominations requises ou si l'assemblée n'est pas convoquée, 
tout  intéressé  peut  demander  en  justice  la  désignation  d'un mandataire  chargé  de  convoquer 
l'assemblée générale à l'effet de procéder aux nominations ou de ratifier les nominations prévues 
aux alinéas précédents. 

Lorsque  le nombre des administrateurs devient  inférieur au minimum  légal  (actuellement 3)  les 
administrateurs  restants  doivent  convoquer  immédiatement  l'assemblée  générale  ordinaire  en 
vue de compléter l'effectif du Conseil. 
 
Une  personne  physique  ou morale  peut  être  nommée  administrateur  sans  être  actionnaire  de  la 
société. 
 
ARTICLE 16 – ORGANISATION DU CONSEIL 
 
Le Conseil d'Administration élit parmi  ses membres un Président qui est, à peine de nullité de  la 
nomination, une personne physique. Il détermine sa rémunération. 
 
Le Président est nommé pour une durée qui ne peut excéder celle de son mandat d'administrateur. Il 
est rééligible. Le Conseil peut le révoquer à tout moment. 
 
Le Conseil peut également désigner un ou deux Vice‐présidents parmi ses membres et un secrétaire 
qui peut être choisi en dehors des administrateurs et des actionnaires. 
 
En cas d'absence du Président, la séance du Conseil est présidée par le Vice‐président le plus âgé. A 
défaut, le Conseil désigne, parmi ses membres, le Président de séance. 
 
ARTICLE 17 – DELIBERATIONS DU CONSEIL 
 
Le  Conseil  d'Administration  se  réunit  aussi  souvent  que  l'intérêt  de  la  Société  l'exige,  sur  la 
convocation de son Président.  
 
Le Directeur Général, ou, lorsque le Conseil ne s'est pas réuni depuis plus de trois mois, la majorité 
au moins des administrateurs, peuvent demander au Président, qui est  lié par cette demande, de 
convoquer le Conseil d'Administration sur un ordre du jour déterminé. 
 
Les convocations sont faites par tous moyens et même verbalement. 
 
La réunion a lieu soit au siège social, soit en tout autre endroit indiqué dans la convocation. 
 
Le Conseil ne délibère valablement que si la moitié au moins des administrateurs sont présents.  
 
Les décisions sont prises  à la majorité simple des voix des membres présents ou représentés. 
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En cas de partage, la voix du Président de séance est prépondérante. 
 
Il est  tenu un  registre de présence qui est signé par  les administrateurs participant à  la séance du 
Conseil tant en leur nom personnel que comme mandataire. 
 
Le règlement intérieur établi par le Conseil d'Administration peut prévoir que sont réputés présents 
pour le calcul du quorum et de la majorité, les administrateurs qui participent à la réunion du Conseil 
par  des  moyens  de  visioconférence  ou  d’autres  moyens  de  télécommunication  permettant 
d’identifier  les  participants,  et  garantissant  leur  présence  effective,  conformément  à  la 
réglementation en vigueur. 
 
Les  délibérations  du  Conseil  d'Administration  sont  constatées  dans  des  procès‐verbaux  établis 
conformément aux dispositions légales en vigueur et signés du Président de séance et d'au moins un 
administrateur. En cas d'empêchement du Président de séance, il est signé par deux administrateurs 
au moins. 
 
Les  copies  ou  extraits  de  ces  procès‐verbaux  sont  certifiés  par  le  Président  du  Conseil 
d'Administration,  le Directeur Général,  l'administrateur délégué temporairement dans  les fonctions 
de Président ou un fondé de pouvoirs habilité à cet effet. 
 
ARTICLE 18 – POUVOIRS DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
 
Le Conseil d'Administration détermine les orientations de l'activité de la Société et veille à leur mise 
en œuvre.  
 
Sous réserve des pouvoirs expressément attribués par la loi aux Assemblées d'actionnaires et dans la 
limite de  l'objet  social,  il  se  saisit de  toute question  intéressant  la bonne marche de  la Société et 
règle par ses délibérations les affaires qui la concernent. 
 
Dans  les  rapports  avec  les  tiers,  la  Société  est  engagée  même  par  les  actes  du  Conseil 
d'Administration qui ne relèvent pas de  l'objet social, à moins qu'elle ne prouve que  le tiers savait 
que l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu 
que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 
 
Le Conseil d'Administration procède aux contrôles et vérifications qu'il juge opportuns.  
 
Chaque administrateur peut se faire communiquer tous les documents et informations nécessaires à 
l'accomplissement de sa mission. 
 
Le Conseil peut  conférer à  tous mandataires de  son  choix  toutes délégations de pouvoirs dans  la 
limite de ceux qu'il tient de la loi et des présents statuts. 
Il peut décider la création de comités chargés d'étudier les questions que lui‐même ou son Président 
soumet, pour avis à leur examen. 
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Le Conseil d'Administration a seul qualité pour décider ou autoriser l'émission d'obligations. 
 
Il  peut  déléguer  à  un  ou  plusieurs  de  ses membres,  au Directeur Général ou,  en  accord  avec  ce 
dernier, à un ou plusieurs Directeurs Généraux délégués, les pouvoirs nécessaires pour réaliser, dans 
un délai d'un an l'émission d'obligations et en arrêter les modalités. 
 
ARTICLE 19 – POUVOIRS DU PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
 
Le Président du Conseil d'Administration organise et dirige  les travaux du Conseil d'Administration, 
dont  il  rend  compte  à  l'Assemblée  Générale.  Il  veille  au  bon  fonctionnement  des  organes  de  la 
Société et s'assure, en particulier, que les administrateurs sont en mesure de remplir leur mission. 
 
ARTICLE 20 – DIRECTION GENERALE  
 
1 – Modalités d'exercice 
 
La  direction  générale  est  assumée  sous  sa  responsabilité,  soit  par  le  Président  du  Conseil 
d'Administration, soit par une autre personne physique nommée par  le Conseil d'Administration et 
portant le titre de Directeur Général. 
 
Le Conseil d'Administration choisit entre ces deux modalités d'exercice de la direction générale. 
 
La délibération du Conseil  relative au  choix de  la modalité d'exercice de  la direction  générale est 
prise à  la majorité des administrateurs présents ou  représentés.  Les actionnaires et  les  tiers  sont 
informés de ce choix dans les conditions prévues par la réglementation en vigueur. 
 
L'option retenue par le Conseil d'Administration est prise pour une durée illimitée, et est maintenue 
jusqu’à décision contraire, prise dans les mêmes conditions que l’option initiale. 
 
2 – Direction Générale 
 
Le Directeur Général est une personne physique choisie parmi les administrateurs ou non. 
 
La  durée  des  fonctions  du  Directeur  Général  est  déterminée  par  le  Conseil  au  moment  de  la 
nomination. Cependant, si le Directeur Général est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut 
excéder celle de son mandat d'administrateur. 
 
Nul  ne  peut  être  nommé  Directeur Général  s'il  est  âgé  de  plus  de  soixante‐cinq  ans.  Lorsque  le 
Directeur Général atteint la limite d'âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
 
Le Directeur Général est révocable à tout moment par  le Conseil d'Administration. Si  la révocation 
est décidée sans  juste motif, elle peut donner  lieu à dommages‐intérêts, sauf  lorsque  le Directeur 
Général assume les fonctions de Président du Conseil d'Administration. 
 



FERMENTALG – DOCUMENT DE BASE 

255 

 

Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom 
de la Société. Il exerce ses pouvoirs dans la limite de l'objet social et sous réserve de ceux que la loi 
attribue expressément aux Assemblées d'actionnaires et au Conseil d'Administration. 
 
Il représente la Société dans ses rapports avec les tiers. La Société est engagée même par les actes du 
Directeur Général qui ne relèvent pas de l'objet social, à moins qu'elle ne prouve que le tiers savait 
que l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu 
que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 
 
3 – Directeurs Généraux délégués 
 
Sur proposition du Directeur Général, que cette  fonction  soit assumée par  le Président du Conseil 
d'Administration  ou  par  une  autre  personne,  le  Conseil  d'Administration  peut  nommer  une  ou 
plusieurs  personnes  physiques  chargées  d'assister  le Directeur Général,  avec  le  titre  de Directeur 
Général délégué. 
 
Le Conseil d'Administration peut choisir les Directeurs Généraux délégués parmi les administrateurs 
ou non et ne peut pas en nommer plus de deux. 
 
La  limite d'âge est  fixée à  soixante‐cinq ans.  Lorsqu'un Directeur Général délégué atteint  la  limite 
d'âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
 
Les Directeurs Généraux délégués sont révocables à tout moment par le Conseil d'Administration, sur 
proposition du Directeur Général. Si la révocation est décidée sans juste motif, elle peut donner lieu 
à dommages‐intérêts. 
 
Lorsque le Directeur Général cesse ou est empêché d'exercer ses fonctions, les Directeurs Généraux 
délégués conservent, sauf décision contraire du Conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu'à 
la nomination du nouveau Directeur Général. 
 
En accord avec le Directeur Général, le Conseil d'Administration détermine l'étendue et la durée des 
pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux délégués. Les Directeurs Généraux délégués disposent à 
l'égard des tiers des mêmes pouvoirs que le Directeur Général, et à titre de mesure d’ordre intérieur, 
inopposable  aux  tiers,  des mêmes  limitations  de  pouvoir  lui  imposant  de  recueillir  l’autorisation 
préalable du Conseil d’Administration. 
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ARTICLE 21 – REMUNERATION DES DIRIGEANTS 
 
1 ‐ L'Assemblée Générale peut allouer aux administrateurs à titre de jetons de présence, une somme 
fixe  annuelle,  dont  le  montant  est  porté  aux  charges  d'exploitation  et  reste  maintenu  jusqu'à 
décision contraire.  
 
Sa répartition entre les administrateurs est déterminée par le Conseil d'Administration. 
 
2 ‐ Le Conseil d'Administration détermine la rémunération du Président du Conseil d'Administration, 
du Directeur Général  et des Directeurs Généraux délégués. Ces  rémunérations peuvent  être  fixes 
et/ou proportionnelles. 
 
3  ‐ Le Conseil d'Administration peut également allouer pour  les missions ou mandats confiés à des 
administrateurs  des  rémunérations  exceptionnelles  qui  seront  soumises  à  l'approbation  de 
l'Assemblée Générale Ordinaire. 
 
Les administrateurs ne peuvent  recevoir de  la Société aucune  rémunération, permanente ou non, 
autre  que  celles  prévues dans  les  paragraphes  précédents,  sauf  s'ils  sont  liés  à  la  Société  par  un 
contrat de travail dans les conditions autorisées par la loi. 
 
ARTICLE 22 – CENSEURS 
 
L’Assemblée Générale Ordinaire peut procéder à la nomination de trois Censeurs maximum, choisis 
parmi les actionnaires ou en dehors d’eux. 
 
Le Censeur est nommé pour une durée de 6 ans. 
 
Ses fonctions prennent fin à l’issue de la réunion de l’Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires 
ayant statué sur les comptes de l’exercice écoulé et tenue dans l’année au cours de laquelle expirent 
ses fonctions. 
 
Le Censeur a pour mission de veiller à la stricte application des statuts. 
 
Il est convoqué aux réunions du Conseil d’Administration.  Il prend part aux délibérations avec voix 
consultative. 
 
La rémunération du Censeur est fixée par l’Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires. 
 
 
ARTICLE 23 – CONVENTIONS REGLEMENTEES 
 
Toute  convention  intervenant  directement  ou  par  personne  interposée  entre  la  Société  et  son 
Directeur Général, l'un de ses Directeurs Généraux délégués, l'un de ses administrateurs, l'un de ses 
actionnaires disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10 % ou, s'il s'agit d'une société 
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actionnaire,  la  société  la  contrôlant au  sens de  l'article  L. 233‐3 du Code de  commerce, doit être 
soumise à l'autorisation préalable du Conseil d'Administration. 
 
Il  en  est  de  même  des  conventions  auxquelles  une  des  personnes  précitées  est  indirectement 
intéressée et des conventions intervenant entre la Société et une entreprise, si le Directeur Général, 
l'un  des Directeurs Généraux  délégués  ou  l'un  des  administrateurs  de  la  Société  est  propriétaire, 
associé indéfiniment responsable, gérant, administrateur, membre du conseil de surveillance, ou, de 
façon générale, dirigeant de cette entreprise. 
L'intéressé  est  tenu  d'informer  le  Conseil  dès  qu'il  a  connaissance  d'une  convention  soumise  à 
autorisation. Il ne peut prendre part au vote sur l'autorisation sollicitée. 
 
Ces  conventions  sont  soumises à  l'approbation de  l'Assemblée Générale des actionnaires dans  les 
conditions prévues par la loi. 
 
Les dispositions qui précèdent ne  sont pas applicables aux  conventions portant  sur  les opérations 
courantes de la Société et conclues à des conditions normales.  
 
Cependant,  ces  conventions  sont  communiquées  par  l'intéressé  au  Président  du  Conseil 
d'Administration.  La  liste  et  l'objet  desdites  conventions  sont  communiqués  par  le  Président  aux 
membres  du  Conseil  d'Administration  et  aux  Commissaires  aux  Comptes,  au  plus  tard  le  jour  du 
Conseil  arrêtant  les  comptes  de  l'exercice  écoulé.  Les  actionnaires  peuvent  également  obtenir 
communication de cette liste et de l'objet des conventions. 
 
Sont  dispensées  de  communication  les  conventions  qui,  en  raison  de  leur  objet  ou  de  leurs 
implications financières, ne sont significatives pour aucune des parties. 
 
Il  est  interdit  aux  administrateurs  autres  que  les  personnes morales  de  contracter,  sous  quelque 
forme que ce soit, des emprunts auprès de la Société, de se faire consentir par elle un découvert, en 
compte courant ou autrement, et de faire cautionner ou avaliser par elle leurs engagements envers 
les tiers. 
 
La même  interdiction  s'applique  au  Directeur  Général,  aux  Directeurs  Généraux  délégués  et  aux 
représentants  permanents  des  personnes morales  administrateurs.  Elle  s'applique  également  aux 
conjoints,  ascendants  et  descendants  des  personnes  visées  au  présent  article  ainsi  qu'à  toute 
personne interposée. 
 
REGLEMENT INTERIEUR 
 
ARTICLE 1 – COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 
 
1.1. DISPOSITIONS GÉNÉRALES 
 
La Société est administrée par un Conseil d’Administration composé de de trois membres au moins 
et de six membres au plus, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de fusion. 
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En cours de vie sociale,  les Administrateurs sont nommés, renouvelés ou révoqués par  l'Assemblée 
Générale Ordinaire. Ils sont toujours rééligibles. 
 
La durée des fonctions des Administrateurs est de six ans. 
 
Une personne physique ou morale peut  être nommée Administrateur  sans être  actionnaire de  la 
société. 
 
1.2. ADMINISTRATEURS INDÉPENDANTS 
 
Le Conseil d’Administration doit comprendre au moins un Administrateur indépendant. 
 
Est indépendant l’Administrateur qui n’entretient aucune relation de quelque nature que ce soit avec 
la Société, son groupe ou sa direction, qui puisse compromettre l’exercice de sa liberté de jugement. 
 
Est réputé indépendant l’Administrateur qui cumulativement : 

a) N’est pas  salarié ou  titulaire d’un  autre mandat  social au  sein de  la  Société,  salarié ou 
administrateur d’une société ou entité du groupe et qui ne  l’a pas été au cours des trois 
dernières années ; 

b) N’est pas mandataire social d’une société dans laquelle la Société détient directement ou 
indirectement un mandat d’administrateur ou dans laquelle un salarié désigné en tant que 
tel ou un mandataire social de la Société (actuel ou l’ayant été depuis moins de trois ans) 
détient un mandat d’administrateur ; 

c) N’est pas client, fournisseur, banquier d’affaires, banquier de financement de la Société ou 
de son groupe, ou pour lequel la Société ou son Groupe représente une part significative 
de  l’activité  ou  n’est  pas  lié  directement  ou  indirectement  à  l’une  des  personnes 
mentionnées ci‐dessus ; 

d) N’a  pas  de  lien  familial  proche  avec  un mandataire  social  de  la  Société  ou  un  salarié 
exerçant des fonctions de direction dans une société ou une entité du groupe ; 

e) N’a pas été au cours des cinq années précédentes, commissaire aux comptes de la Société 
ou  d’une  société  ou  entité  possédant  au moins  10%  du  capital  social  de  la  Société  ou 
d’une société dont  la Société possédait au moins 10% du capital  lors de  la cessation de 
leurs fonctions ; 

f) N’est pas administrateur de la Société depuis plus de douze ans, étant précisé que la perte 
de la qualité d’Administrateur indépendant n’interviendra qu’à l’expiration du mandat au 
cours duquel aura été dépassée la durée de douze ans ; 

g) N’est pas ou ne  représente pas un actionnaire détenant plus de 10% du  capital ou des 
droits de vote de la Société ou de sa société mère. 

 
La  qualification  d’Administrateur  indépendant  est  débattue  chaque  année  par  le  Comité  des 
Nominations  et  des  Rémunérations  et  examinée  au  cas  par  cas  chaque  année  par  le  Conseil 
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d’Administration au regard des critères énoncés ci‐dessus avant la publication du rapport annuel. Elle 
est également débattue lors de la nomination d’un nouvel Administrateur et lors du renouvellement 
du  mandat  des  Administrateurs.  Les  conclusions  de  l’examen  du  Conseil  sont  portées  à  la 
connaissance  des  actionnaires  dans  le  rapport  annuel  et  à  l’Assemblée  Générale  lors  de  la 
nomination des Administrateurs. 
 
ARTICLE 2 – FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 
 
Cet article est cité à l’article 16.1.2 du présent Document de Base. 
 
ARTICLE 3 – ATTRIBUTIONS DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 
 
Sans  préjudice  des  attributions  spécifiques  qui  lui  sont  dévolues  par  la  loi,  le  Conseil  examine  et 
approuve  à  la majorité  simple,  préalablement  à  leur mise  en œuvre,  les  opérations  significatives 
portant sur la Société suivantes : 

 
‐ Modification  de  l’orientation  stratégique majeure  ou  toute modification  substantielle  de 

l’activité de la Société ; 

‐ Tout plan d’intéressement en capital des salariés et des mandataires sociaux,  l’approbation 
du règlement de ce plan des salariés et des mandataires sociaux, l’approbation du règlement 
de ce plan, les conditions d’attribution de ces options ou bons à leurs bénéficiaires ; 

‐ Principe et mise en œuvre d’un programme de rachat d’actions de la Société ; 

‐ Fusion,  scission,  restructuration,  dissolution,  liquidation,  apport  partiel  d’actifs,  mise  en 
location gérance ou cession d’un fonds de commerce, transfert d’actifs essentiels à l’activité 
de la Société, tant pour ce qui concerne la Société que ses filiales éventuelles ; 

‐ Décision  (i) d’admission des titres de  la Société à  la cotation sur un marché réglementé ou 
tout autre marché et (ii) de retrait de la cote ; 

‐ Définition et modification substantielle du budget annuel définie par une augmentation des 
dépenses totales supérieure à 10% du budget  initial ; autorisation de tout engagement non 
prévu au budget supérieur, en une ou plusieurs fois sur une période de 6 mois consécutifs, à 
250.000 € et de tout investissement d’un montant unitaire supérieur à 200.000 € ; 

‐ Mise en place de tous prêts ou emprunts (y compris obligataires), facilités de crédit, et plus 
généralement,  engagement  ou  cautionnement,  aval  ou  garantie  d’un  montant  unitaire 
respectif  supérieur  à  10%  des  fonds  propres  ou  faisant  passer  le  ratio  Dettes  /Capitaux 
Propres postérieurement à sa conclusion à plus de 100%  ; signature de contrats de crédit‐
bail ; octroi de toute sureté sur des actifs de la société ; 

‐ Cession ou transfert d’éléments d’actif significatifs, en particulier des brevets déposés par la 
société, ainsi que toute licence en dehors de celles consenties aux clients de la société dans 
le cours normal des affaires ; 

‐ Constitution, dissolution, fusion de filiales, prise et cession de participations ; 

‐ Toute émission de titres donnant droit, immédiatement ou à terme, à une quotité du capital 
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ou des droits de vote de la société ; 

‐ Toute  proposition  ou  décision  de  distribution  de  dividendes  (y  compris  les  acomptes  sur 
dividendes)  ou  d’affectation  de  réserves  (y  compris  toutes  primes  d’émission),  toute 
proposition  ou  décision  relative  à  la  composition  du  capital  (notamment  réduction, 
amortissement, rachat d’actions, modification de la valeur nominale des actions, division ou 
regroupement  des  actions,  création  de  catégories  d’actions  ou  modification  des  droits 
attachés aux actions ou autres titres) ; 

 
‐ Recrutement, rémunération, licenciement et modification du contrat de travail des cadres de 

la  société et des  filiales dont  la  rémunération annuelle brute excède  150.000 € annuels ; 

nomination,  rémunération  et  révocation  de  tout mandataire  social  de  la  société  et  des 
filiales ; 

‐ Conclusion de toutes conventions avec un mandataire social ou un actionnaire détenant plus 
de 10 % du capital  social de  la  société, directement ou  indirectement, dans  les conditions 
visées à l’article L. 225‐38 du Code de commerce. 

 
Le Conseil procède aux contrôles et vérifications qu’il juge opportuns et peut se faire communiquer 
les documents qu’il estime utiles à l’accomplissement de sa mission. 
 
ARTICLE 4 – REMUNERATION DES ADMINISTRATEURS OU DES MEMBRES DE COMITES 
 
A  compter  du  1er  janvier  2012,  et  sous  réserve  du  vote  effectif  par  l’Assemblée  Générale  des 
actionnaires d’un montant de jetons de présence suffisant, l’exercice des fonctions d’Administrateurs 
ou de membres d’un comité donnera lieu à une rémunération dans les conditions suivantes : 
 

‐ Administrateur(s) Indépendant(s) : 1.000 euros par séance du Conseil ou d’un Comité ; 
‐ Autres Administrateurs : non rémunérés que ce soit pour leur participation aux réunions du 
Conseil ou d’un Comité. 

 
A défaut de vote par  l’Assemblée Générale des actionnaires d’un montant de  jetons de présence 
suffisant, et en cas de pluralité d’Administrateurs Indépendants, la répartition des jetons de présence 
se fera entre les Administrateurs Indépendants, au prorata du nombre de séances du Conseil ou d’un 
Comité ad hoc auxquelles ils auront participé au cours d’un exercice donné. 
 
ARTICLE 5 – DEVOIRS DES ADMINISTRATEURS 
 
Cet article est cité à l’article 16.2 du présent Document de Base. 
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21.2.3. Droits,  les privilèges et  les  restrictions attachés à chaque catégorie d’actions existantes 

(articles 10 à 14, 25 et 27 des statuts) 

 
ARTICLE 10 – FORME DES ACTIONS 
 
Les  actions  sont  nominatives  ou  au  porteur,  au  choix  de  l’actionnaire  et  donnent  lieu  à  une 
inscription  en  compte  dans  les  conditions  et  selon  les  modalités  prévues  par  les  dispositions 
législatives et règlementaires en vigueur. 
 
La  Société  est  autorisée  à  demander  à  tout  moment,  auprès  de  l’organisme  chargé  de  la 
compensation des valeurs mobilières,  les renseignements prévus par  la  loi relatifs à  l’identification 
des  détenteurs  de  titres  conférant  immédiatement  ou  à  terme  le  droit  de  vote  aux  assemblées 
d’actionnaires. 
 
ARTICLE 11 – TRANSMISSION 
 
Les actions sont librement négociables à compter de l'immatriculation de la Société au Registre du  

commerce et des sociétés. En cas d'augmentation du capital, les actions sont négociables à compter 
de la réalisation de celle‐ci. 

Les actions sont  inscrites en compte et se transmettent par virement de compte à compte dans  les 
conditions prescrites par la règlementation en vigueur. 

Les valeurs mobilières sont librement cessibles. 
 
ARTICLE 12 – DETENTION DU CAPITAL 
 
Toute personne, agissant seule ou de concert au sens de  l’article L. 233‐10 du Code de commerce, 
qui vient à détenir ou cesse de détenir une fraction correspondant aux seuils prévus à l’article L. 233‐
7 du Code de commerce en capital ou en droits de vote est tenue d’en faire déclaration à la Société 
et à  l’Autorité des marchés  financiers dans un délai et  selon  les modalités prévues audit article L. 
233‐7 du Code de commerce et dans le règlement général de l’Autorité des marchés financiers. Cette 
déclaration  sera effectuée dans  les  conditions  ci‐dessus  chaque  fois que  les  seuils  susvisés  seront 
franchis, à la hausse comme à la baisse. 
 
A  défaut  d’avoir  été  déclarées  dans  les  conditions  requises  par  les  dispositions  législatives  et 
règlementaires applicables,  les actions excédant  la fraction qui aurait dû être déclarée sont privées 
du droit de vote dans les conditions prévues par les dispositions du Code de commerce. 
 
ARTICLE 13 – DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS 
 
1  ‐ Chaque action donne droit dans  les bénéfices,  l'actif social et  le boni de  liquidation à une part 
proportionnelle à la quotité du capital qu'elle représente. 
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Elle donne en outre le droit au vote et à la représentation dans les Assemblées Générales, ainsi que 
le droit d'être informé sur la marche de la Société et d'obtenir communication de certains documents 
sociaux aux époques et dans les conditions prévues par la loi et les statuts. 
 
 2 ‐ Les actionnaires ne sont responsables du passif social qu'à concurrence de leurs apports. 
Les droits et obligations suivent l'action quel qu'en soit le titulaire. 
 
La propriété d'une action emporte de plein droit adhésion aux statuts de la Société et aux décisions 
de l'Assemblée Générale. 
 
3 ‐ Chaque fois qu'il sera nécessaire de posséder un certain nombre d'actions pour exercer un droit 
quelconque, les propriétaires qui ne possèdent pas ce nombre auront à faire leur affaire personnelle 
du groupement, et éventuellement de l'achat ou de la vente du nombre d'actions nécessaires. 
 
4 ‐ Le droit de vote attaché aux actions est proportionnel au capital qu’elles représentent. A égalité 
de valeur nominale, chaque action de capital ou de jouissance donne droit à une voix. 
 
Toutefois,  un  droit  de  vote  double  de  celui  conféré  aux  autres  actions,  eu  égard  à  la  quotité  du 
capital qu’elles représentent, est attribué : 
 

- à  toutes  les  actions  entièrement  libérées  pour  lesquelles  il  sera  justifié  d’une 
inscription nominative, depuis deux ans au moins au nom du même actionnaire ; 

- aux actions nominatives attribuées à un actionnaire, en cas d’augmentation de 
capital par  incorporation de  réserves, bénéfices ou primes d’émission, à  raison 
d’actions anciennes pour lesquelles il bénéficie de ce droit. 

 
Ce droit de vote double cessera de plein droit pour toute action convertie au porteur ou transférée 
en propriété. Néanmoins, ne fait pas perdre le droit acquis et n’interrompt pas le délai de deux ans 
ci‐dessus mentionné, tout transfert par suite de succession, de liquidation de communauté de biens 
entre époux ou de donations entre vifs, au profit d’un conjoint ou d’un parent au degré successible. Il 
en est de même en cas de conversion d’actions de préférence en actions ordinaires, ou de transfert 
par suite d’une fusion ou d’une scission d’une société actionnaire. 
 
 
ARTICLE 14 – INDIVISIBILITE DES ACTIONS ‐ NUE PROPRIETE – USUFRUIT 
 
Les actions sont indivisibles à l'égard de la Société. 

Les copropriétaires d'actions indivises sont représentés aux Assemblées Générales par l'un d'eux ou 
par un mandataire unique. En cas de désaccord,  le mandataire est désigné en  justice à  la demande 
du copropriétaire le plus diligent. 

L’usufruitier et  le nu‐propriétaire peuvent  fixer comme  ils  l’entendent  les conditions d’exercice du 
droit  préférentiel  de  souscription  et  l’attribution  d’actions  nouvelles.  A  défaut,  ces  conditions 
seraient fixées par la loi. 
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ARTICLE 25 – ASSEMBLEES GENERALES 
 
1 ‐ Les Assemblées Générales sont convoquées et réunies dans les conditions fixées par la loi. L’ordre 
du  jour des Assemblées figure sur  les avis et  lettres de convocation ;  il est arrêté par  l’auteur de  la 
convocation. 
 
Les réunions ont lieu au siège social ou en tout autre lieu précisé dans l’avis de convocation. 
 
Le  droit  de  participer  aux  Assemblées  est  subordonné  à  l’inscription  de  l’actionnaire  dans  les 
Registres de la Société. 
 
Il est justifié du droit de participer aux Assemblées par l’enregistrement comptable des titres au nom 
de  l’actionnaire ou  de  l’intermédiaire  inscrit  pour  son  compte  au  troisième  jour  ouvré  précédant 
l’Assemblée à  zéro heure, heure de Paris,  soit dans  les  comptes de  titres nominatifs  tenus par  la 
Société, soit dans les comptes de titres au porteur tenus par l’intermédiaire habilité. L’inscription ou 
l’enregistrement comptable des  titres au porteur est constaté par une attestation de participation 
délivrée par l’intermédiaire teneur de compte. 
 
Un  actionnaire  peut  toujours  se  faire  représenter  aux  Assemblées  par  un  autre  actionnaire,  son 
conjoint, le partenaire avec lequel il a conclu un pacte civil de solidarité ou par toute autre personne 
physique ou morale de son choix. Le mandat ainsi que,  le cas échéant sa révocation, sont écrits et 
communiqués à la Société. 
  
Les actionnaires peuvent, dans toutes les Assemblées, voter par correspondance dans les conditions 
prévues par les dispositions légales et règlementaires. Pour être pris en compte, tout formulaire de 
vote doit avoir été reçu par la Société trois jours avant l’Assemblée. 
 
Les actionnaires peuvent, dans les conditions fixées par les lois et règlements, adresser leur formule 
de procuration et/ou de vote par correspondance concernant  toute Assemblée soit sous  forme de 
papier, soit, sur décision du Conseil d’administration, par télétransmission. 
 
Un  actionnaire  qui  a  exprimé  son  vote  par  correspondance  ou  à  distance,  envoyé  un  pouvoir  ou 
demandé sa carte d’admission ou une attestation de participation ne peut plus choisir un autre mode 
de participation à l’Assemblée. 
Dans  les  conditions  prévues  par  les  dispositions  législatives  et  réglementaires  en  vigueur,  les 
Assemblées Générales pourront également, sur décision du Conseil d’administration, être organisées 
par visioconférence ou par l’utilisation de moyens de télécommunication permettant l’identification 
des actionnaires. 
 
Lorsqu’il en existe un au sein de  la Société, deux membres du Comité d’Entreprise, désignés par  le 
Comité, peuvent assister aux Assemblées Générales. Ils doivent, à leur demande, être entendus lors 
de toute délibération requérant l’unanimité des actionnaires. 
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Les Assemblées sont présidées par le Président du Conseil d’administration ou, en son absence, par 
le Vice‐Président le plus âgé ou, en l’absence de Vice‐Président, par un Administrateur spécialement 
délégué à cet effet par le Conseil. A défaut, l’Assemblée élit elle‐même son Président. 
 
Les  fonctions  de  scrutateur  sont  remplies  par  les  deux  membres  de  l’Assemblée  présents  et 
acceptant ces fonctions qui disposent du plus grand nombre de voix. Le bureau désigne le Secrétaire, 
lequel peut être choisi en dehors des actionnaires. 
 
Il est tenu une feuille de présence dans les conditions prévues par la loi.  
 
2  ‐ Le vote a  lieu, et  les suffrages sont exprimés, à main  levée, ou par assis et  levés, ou par appel 
nominal, selon ce qu’en décide le bureau de l’Assemblée. 
 
Toutefois, le scrutin secret peut être décidé : 

- Soit par le Conseil d’administration ; 
- Soit par  les actionnaires représentant au moins  le quart du capital social et à  la 

condition  que  le  Conseil  d’administration  ou  l’auteur  de  la  convocation  en  ait 
reçu la demande écrite deux jours francs au moins avant la réunion. 

3  ‐  Les  décisions  collectives  des  actionnaires  sont  prises  en  Assemblée  Générale  Ordinaire  ou 
Extraordinaire statuant dans les conditions de quorum et de majorité prescrites par les dispositions 
qui les régissent respectivement, exerçant les pouvoirs qui leur sont attribués par la loi. 
 
4  ‐  Les  copies  ou  extraits  des  procès‐verbaux  de  l’Assemblée  sont  valablement  certifiés  par  le 
Président du Conseil d’administration, par le Directeur général ou par le Secrétaire de l’Assemblée. 
 
 
ARTICLE 27 – AFFECTATION ET REPARTITION DES RESULTATS 
 
Le  compte  de  résultat  qui  récapitule  les  produits  et  charges  de  l'exercice  fait  apparaître  par 
différence, après déduction des amortissements et des provisions, le bénéfice de l'exercice. 
 
Sur le bénéfice de l'exercice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est prélevé cinq pour 
cent au moins pour constituer  le  fonds de  réserve  légale. Ce prélèvement cesse d'être obligatoire 
lorsque le fonds de réserve atteint le dixième du capital social. 
 
Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de l'exercice diminué des pertes antérieures et 
des  sommes  à  porter  en  réserve,  en  application  de  la  loi  et  des  statuts,  et  augmenté  du  report 
bénéficiaire. 
 
Sur ce bénéfice, l'Assemblée Générale peut prélever toutes sommes qu'elle juge à propos d'affecter 
à  la dotation de tous fonds de réserves facultatives, ordinaires ou extraordinaires, ou de reporter à 
nouveau. 
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Le solde, s'il en existe, est réparti par l'Assemblée entre tous les actionnaires proportionnellement au 
nombre d'actions appartenant à chacun d'eux. 
 
En outre,  l'Assemblée Générale peut décider  la mise en distribution de  sommes prélevées  sur  les 
réserves dont elle a la disposition, en indiquant expressément les postes de réserves sur lesquels les 
prélèvements sont effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur les bénéfices de 
l'exercice. 
 
Hors le cas de réduction du capital, aucune distribution ne peut être faite aux actionnaires lorsque les 
capitaux  propres  sont  ou  deviendraient  à  la  suite  de  celle‐ci,  inférieurs  au  montant  du  capital 
augmenté  des  réserves  que  la  loi  ou  les  statuts  ne  permettent  pas  de  distribuer.  L'écart  de 
réévaluation n'est pas distribuable. Il peut être incorporé en tout ou partie au capital. 
 
Les pertes, s'il en existe, sont après l'approbation des comptes par l'Assemblée Générale, reportées à 
nouveau, pour être imputées sur les bénéfices des exercices ultérieurs jusqu'à extinction. 
 
21.2.4. Conditions de modification des droits des actionnaires  

Les  statuts  de  la  Société  ne  prévoient  aucune  règle  particulière  dérogeant  au  droit  commun  des 
sociétés. 
21.2.5. Assemblées générales (article 25 des statuts) 

Cet article 25 est reproduit à l’article 21.2.3 ci‐dessus. 

21.2.6. Dispositions  pouvant  avoir  pour  effet  de  retarder,  de  différer  ou  d’empêcher  un 

changement de son contrôle  

Les  statuts  de  la  Société  ne  prévoient  aucune  règle  particulière  dérogeant  au  droit  commun  des 
sociétés. 
 
21.2.7.  Franchissements de seuil (article 12 des statuts) 

Cet article 12 est reproduit à l’article 21.2.3 ci‐dessus. 

21.2.8.  Modifications du capital (article 8 des statuts) 

 
ARTICLE 8 – MODIFICATIONS DU CAPITAL SOCIAL 
 
1  ‐  Le  capital  social  peut  être  augmenté  ou  réduit  par  tous  procédés  et  selon  toutes modalités 
prévues par la loi. 
 
L'Assemblée Générale Extraordinaire est seule compétente pour décider, sur  le  rapport du Conseil 
d'Administration, une augmentation de capital. Elle peut déléguer sa compétence ou ses pouvoirs au 
Conseil d’Administration. 
 
Les actionnaires ont proportionnellement au montant de  leurs actions, un droit de préférence à  la 
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souscription  des  actions  de  numéraire  émises  pour  réaliser  une  augmentation  de  capital,  droit 
auquel ils peuvent renoncer à titre individuel. L'Assemblée Générale Extraordinaire peut décider de 
supprimer ce droit préférentiel de souscription dans les conditions légales. 
 
2  ‐ La réduction du capital est autorisée ou décidée par  l'Assemblée Générale Extraordinaire et ne 
peut en aucun cas porter atteinte à l'égalité des actionnaires. 
 
La réduction du capital à un montant  inférieur au minimum  légal ne peut être décidée que sous  la 
condition  suspensive  d'une  augmentation  de  capital  destinée  à  amener  celui‐ci  au  moins  au 
minimum légal, à moins que la Société ne se transforme en société d'une autre forme n'exigeant pas 
un capital supérieur au capital social après sa réduction. 

A défaut, tout  intéressé peut demander en  justice  la dissolution de  la Société. Celle‐ci ne peut être 
prononcée si au jour où le Tribunal statue sur le fond, la régularisation a eu lieu. 
 
3 ‐ Le capital social pourra être amorti en application des articles L. 225‐198 et suivants du Code de 
commerce au moyen des sommes distribuables au sens de l’article L. 232‐11 du Code de commerce. 
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22. CONTRATS IMPORTANTS 

A l’exception des contrats décrits ci‐dessous, la Société n’a pas conclu de contrats significatifs autres 
que ceux conclus dans le cours normal des affaires. 

 
22.1. Contrats conclus dans le cadre du projet Proléalg  

La  Société  a  conclu  avec  la  société  Sofiprotéol  un  protocole  d’accord  en  date  du  27  juillet  2011, 
lequel prévoyait notamment : 
 

‐ La  constitution  d’une  société  commune  aux  sociétés  Fermentalg  et  Sofiprotéol,  dénommée 
Proléalg, qui aura pour objet  in  fine  la production   d’huiles contenant  les molécules d’Acide 
Eicosapentaenoique  (EPA)  et  d’Acide  docosahexaénoique  (DHA)  contenues  dans  les  huiles 
obtenues selon les procédés développés par Fermentalg et/ou la partie protéinique résiduelle 
issue  de  l’extraction  de  ces  molécules  d’huiles  et  destinée  à  l’alimentation  animale  (les 
« Produits ») avec l’ambition de devenir dans son domaine d’activités une référence parmi les 
filières européennes d’obtention de  lipides, ce dans  le domaine de  l’alimentation humaine et 
animale ; 

‐ La mise au point par Proléalg d’un procédé de production des Produits mettant en œuvre une 
unité pilote initialement prévue sur le site de Bassens du groupe  Sofiprotéol ; 

‐ La production de molécules EPA et DHA contenues dans des huiles issues de l’Unité Pilote, puis 
d’unités industrielles de plus grande taille ; 

‐ La commercialisation et la distribution des Produits par Oleon, filiale du groupe Sofiprotéol, à 
laquelle  Proléalg  facturera  ses  produits,  Oleon  étant  rémunérée  pour  ses  prestations 
marketing et commerciales par une marge prédéfinie sur les ventes.  

 
Dans ce cadre, un certain nombre de contrats ont été conclus, et notamment : 

‐ Un  contrat de  licence non exclusive d’une durée de 20 ans à  compter du dépôt du dernier 
brevet et d’assistance technique conclu entre la Société et Proléalg le 7 octobre 2011, portant 
sur  l’exploitation mondiale, pendant  toute  leur durée de validité, des demandes de certains 
brevets. 
Le contrat prévoit une rémunération raisonnable (application d’un pourcentage à deux chiffres 
sur les ventes des Produits concernés). 
Il est précisé qu’une rupture ou un non‐renouvellement de ce contrat, ne devrait pas entraîner 
pour la Société la nécessité de mettre en place des solutions techniques alternatives, la Société 
étant propriétaire de ses brevets, le contrat prévoyant un retour à la Société de l’ensemble des 
droits en ce inclus les autorisations administratives ; 

‐ Un contrat de distribution exclusive des Produits par Oleon conclu entre Oleon et Proléalg à 
échéance du 31 décembre 2016 puis  renouvelable par  tacite  reconduction par période de 2 
ans ; 

‐ Des statuts et un pacte d’actionnaires précisant les règles de financement et de contrôle de la 
co‐entreprise dans une logique de partage des décisions stratégiques. 
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L’ensemble des contrats qui prévoit  la  rémunération de  la Société au moyen de  redevances sur  le 
chiffre d’affaires et de dividendes le cas échéant et dont les principales articulations opérationnelles 
et  financières  sont  décrites  au  chapitre  6.7.1.1.,  a  été  signé  en  octobre  2011  conformément  aux 
termes  du  protocole  d’accord.  La  Société  n’aura  pas  l’obligation  de  réinvestir  ces  sommes  dans 
Proléalg. 
 
S’agissant des options sur le capital de Proléalg, celles‐ci sont décrites au chapitre 21.1.6. 
 
22.2. Contrat cadre conclu le 20 février 2012 avec le Commissariat à l'énergie atomique et aux 

énergies alternatives (CEA) 

D’une  durée  de  5  années  au  minimum,  ce  contrat  a  pour  objectif  de  régler  par  avance  toute 
problématique  d’ordre  financier  entre  les  parties  et  de  faciliter  ainsi  la  liberté  d’échange  et  de 
collaboration  entre  les  équipes  du  CEA  d’une  part  et  de  Fermentalg,  d’autre  part.  Il  contient 
principalement  une  exclusivité  au  profit  de  Fermentalg  des  collaborations  des  laboratoires  de  la 
direction  des  sciences  de  la  vie  du  CEA,  des  stipulations  relatives  à  la  répartition  des  droits  de 
propriété intellectuelle résultant de la mise en œuvre de chacun des programmes de recherches, et 
plus  particulièrement  un  règlement  de  copropriété  qui  prévoit  l’exploitation  exclusive  par 
Fermentalg de tous  les résultats et droits de propriété  intellectuelle  issus de ces collaborations. De 
plus, les conditions de rémunération du CEA ont d’ores et déjà été fixées quel que soit les marchés 
adressés. Le contrat règle le financement et la rémunération du CEA pour tout type de collaboration 
présent et à venir entre Fermentalg et tout  laboratoire du CEA. Les collaborations peuvent être de 
tous ordres.  

Cet accord  cadre a été pour  la première  fois appliqué dans  le  cadre du programme de  recherche 
EIMA décrit au paragraphe suivant. 

 

22.3. Contrats conclus dans le cadre du projet EIMA (Exploitation Industrielle des Microalgues)  

Il  s’agit  d’un  programme  de  recherche  et  développement  collaboratif  d’une  durée  de  cinq  ans 
labellisé  par  le  Pôle  de  compétitivité  IARD,  Pôle  Mer  et  Trimatec,  présenté  dans  le  cadre  des 
programmes  d’Innovation  Stratégique  Industrielle  cofinancés  par  Bpifrance  Innovation 
(anciennement OSEO). La Société a été désignée en qualité de chef de file. 

Le projet concerne des tâches de recherche et développement en vue d’une production en masse et 
une mise sur le marché de molécules d’intérêt grâce à la digestion de substrats par des microalgues 
cultivées en mixotrophie à dominante hétérotrophe. Les produits cibles n’ont pas été prédéterminés. 
En revanche, les marchés cibles l’ont été et sont notamment constitués de l’alimentation humaine et 
animale, de l’aquaculture, de la cosmétologie, de la chimie verte et de l’énergie.  

Ce programme est présenté au chapitre 6.1.3. 

Un  contrat de  consortium  a  ainsi  été  signé  le  10  avril  2012 entre  la  Société  et  le CEA,  la  société 
PIERRE GUERIN,  la société SANDERS,  le CENTRE TECHNIQUE  INDUSTRIEL  (ITERG),  l’ETABLISSEMENT 
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D’ENSEIGNEMENT  SUPERIEUR  ET DE  RECHERCHE  (INSA),  le  CENTRE NATIONAL DE  LA  RECHERCHE 
SCIENTIFIQUE (CNRS) et l’UNIVERSITE DE BORDEAUX I. 

Le  rôle  de  Fermentalg,  chef  de  file,  est  de  développer  les  procédés  et  le  rôle  des  partenaires 
techniques CEA,  ITERG,  INSA et LOF  (laboratory of  future) est défini au chapitre 6.5.5 ; chacun des 
partenaires étant  focalisé sur son domaine d’expertise principal. En complément des aides versées 
par Bpifrance  Innovation en  contrepartie des  travaux  techniques  effectués par  chaque partenaire 
technique, les conditions de rémunération des éventuels co‐inventeurs ont d’ores et déjà été fixées 
en cas d’exploitation industrielle des résultats.  

Ce contrat organise en particulier les lots de travaux affectés à chaque participant, le calendrier des 
travaux  et  leur  consolidation,  ce  sous  la  gestion  de  la  Société  en  sa  qualité  de  chef  de  file,  la 
répartition  des  droits  de  propriété  intellectuelle  résultant  de  sa mise  en œuvre  (par  l’adoption 
notamment  d’un  règlement  de  copropriété  des  droits  de  propriété  intellectuelle),  la  Société 
conservant le bénéfice de l’exploitation des résultats finaux. 

Au vue de ce qui précède, Bpifrance Innovation a ensuite conclu un contrat cadre avec les parties à 
l’accord de consortium en conséquence de son acceptation de la demande d’aide relative au projet 
EIMA ; ce dernier contrat définit  les caractéristiques du projet EIMA,  les principes et modalités de 
versement de l’aide Bpifrance Innovation, et les engagements des parties à ce titre. 

Des contrats bilatéraux ont de plus été conclus entre la Société et certains de ses partenaires (PIERRE 
GUERIN, CNRS, Université Bordeaux 1, SANDERS) au titre de l’accord de consortium (outre le contrat 
de  collaboration  cadre  d’ores  et  déjà  conclu  entre  la  Société  et  le  CEA),  destinés  à  organiser  les 
relations particulières entre  les parties et prévoyant dans tous  les cas  l’exploitation  industrielle par 
Fermentalg,  les  conditions  de  partage  de  la  propriété  industrielle  et  d’exploitation  ainsi  que  la 
rémunération des éventuels co‐inventeurs en cas d’exploitation. 

 
22.4. Accord intervenu avec AVENIUM CONSULTING 

Fermentalg  a  conclu,  le  18  juillet  2011,  un  accord  de  partenariat  avec  la  société  de  conseil 
grenobloise Avenium Consulting. 

Avenium Consulting est spécialisée en stratégie et management de droits de propriété  industrielle. 
Au  service  de  l’innovation  et  de  la  compétitivité,  Avenium  Consulting  aide  les  grands  groupes, 
centres de  recherche, PME et sociétés  innovantes à définir et déployer  leur stratégie de propriété 
industrielle grâce à des prestations sur mesure de conseil et d’accompagnement. 

Le partenariat porte sur un accompagnement de Fermentalg dans la définition et la mise en place de 
sa stratégie de propriété industrielle. 

La signature de cet accord  fait suite à plusieurs missions réalisées par Avenium pour  le compte de 
Fermentalg depuis sa création en 2009. 

Selon les termes de cet accord, Fermentalg bénéficie d’une exclusivité des services d’Avenium dans 
le domaine des microalgues. 
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22.5. Accord intervenu avec PROCINTECH 

La société a conclu un accord cadre pour le développement des procédés d’extraction et purification 
adaptés  à  l’échelle  industrielle  de  ses  procédés  le  14  février  2012  avec  la  société  Procintech 
spécialisée dans le domaine. 
 
Cet  accord,  prévoit  un  fonctionnement  par  projet  et  par molécule,  avec  différentes  phases  sur 
chaque projet, prévoit une exclusivité au profit de Fermentalg dans le domaine des microalgues et le 
bénéfice de la propriété industrielle pour Fermentalg. 

 
22.6. Accord intervenu avec Polaris SA 

La Société a conclu un accord, daté du 16 octobre 2013, avec  la société Polaris SA. Cette dernière 
souhaite accéder à une forme sûre, pérenne et naturelle d’huiles riches en oméga 6 pour le marché 
de la nutrition. 

La volonté des parties est de collaborer en vue de développer un procédé de production à partir du 
savoir‐faire et des microalgues de la Société. Cette dernière assure et finance le développement du 
procédé  et  sera en  charge de  la production  et de  l’approvisionnement du produit  issu du projet. 
Polaris  assurera  et  financera  le  marketing  et  la  commercialisation  du  produit  ainsi  que  son 
enregistrement auprès des autorités compétentes. Les parties se réservant  la possibilité de  former 
une joint‐venture afin d’en partager pleinement les risques et la marge. 

L’accord organise sur une durée de trois ans au maximum,  le programme de  la collaboration selon 
des  objectifs  successifs  d’amont  en  aval,    les  modalités  de  réalisation  restant  flexibles  pour 
permettre,  du  choix  des  souches  en  amont  aux  étapes  en  aval,  la meilleure  optimisation  de  la 
production et de l’industrialisation en termes de rendements, de conformité règlementaire (dans un 
domaine susceptible de faire l’objet de nouvelles réglementations protectrices des consommateurs) 
et de délais de commercialisation. Les premières ventes pourraient intervenir dès 2016 dans le cadre 
d’une commande ouverte prévue au contrat. 

Tous les droits de propriété intellectuelle relatifs au procédé de fabrication restent la propriété de la 
Société. Ainsi, tous les résultats de la collaboration seront attribués à la Société au cas où Polaris SA 
ne  souhaiterait pas,  in  fine, participer à  la phase  industrielle et commerciale. La concession par  la 
Société à Polaris SA d’une exclusivité d’exploitation dans le domaine des compléments alimentaires 
destinés à la consommation humaine pour les pays de l’Union Européenne sera négociée de bonne 
foi entre les parties avant la décision de passage en phase d’industrialisation.  

 
22.7. Accord intervenu avec un grand groupe de chimie 

La Société a conclu un accord confidentiel, daté du 18 octobre 2012, avec un des grands groupes 
européens  de  la  chimie.  La  collaboration  envisagée  porte  sur  la  production  de  Polysaccharides 
destinée à différentes applications de la chimie verte. Cette collaboration est par ailleurs comparable 
dans  son organisation et  ses objectifs à  l’accord décrit au paragraphe 22.6  ci‐dessus.  Le mode de 
concession de droits d’exploitation est comparable dans  les deux accords. Toutefois,  la production 
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n’est  pas  dévolue  à  la  Société  qui  dispose  du  droit  de  co‐investir  dans  une  joint‐venture  jusqu’à 
hauteur de 50%. 

 
22.8. Accord intervenu avec Adisseo France SAS 

La  Société  a  conclu un accord, daté du 9 décembre  2013,  avec  la  société Adisseo  France  SAS.  La 
collaboration  est  instaurée,  dans  le  domaine  de  la  nutrition  animale,  excluant  la  nutrition  des 
animaux de compagnie (sauf exploitation par les clients d’Adisseo) et l’élevage au stade larvaire, avec 
un droit de premier  refus pour  l’aquaculture. Cet accord est destiné à développer une gamme de 
produits innovants, issus de la biomasse algale. 

Le  programme  de  la  collaboration  d’une  durée  de  3  ans  au maximum  est  organisé  en  plusieurs 
phases par objectifs d’amont en aval, de la sélection des produits, jusqu’à la pré‐industrialisation. Les 
relations entre les parties peuvent, selon les résultats obtenus (i)  faire l’objet d’accords spécifiques 
selon les atteintes de certains objectifs et (ii) faire l’objet de droits de priorité ou d’exclusivité ou de 
non concurrence sous réserve des conditions financières qui seront négociées entre les parties.  

Chaque  partie  financera  les  coûts  qu’elle  engage,  étant  entendu  qu’Adisseo  contribue  au 
financement  des  programmes  amont  et  aval  par  des  paiements  forfaitaires  et  des  paiements 
d’étapes.  

La  propriété  intellectuelle  des  procédés  de  fabrication  et  des  informations  y  relatives  reste  la 
propriété de  la Société et Adisseo devient propriétaire des brevets d’application qu’elle développe. 
En cas d’arrêt de  la collaboration,  la partie qui décide d’arrêter  le programme concède une  licence 
sur les résultats à l’autre partie. 

Les conditions de  l’industrialisation à  l’échelle commerciale seront négociées et prendront  la forme 
d’une concession par la Société d’une licence des droits de propriété intellectuelle à Adisseo dont les 
modalités financières sont d’ores et déjà encadrées en ce inclus, la possibilité pour la Société de co‐
investir dans la phase de développement industriel jusqu’à hauteur de 50%.  
 
Compte  tenu  des  volumes  significatifs  envisagés,  il  est  prévu  un  droit  de  sous‐licence  avec 
autorisation préalable. 
 
22.9. Contrat conclu avec ITERG 

La  Société  a  conclu  un  accord  de  développement  technique  avec  l’Iterg  en  mars  2010.  En 

contrepartie  d’une  rémunération  annuelle  forfaitaire,  ce  dernier  effectue  des  travaux  analytiques 

(identification  et  caractérisation  de  la  fraction  lipidique  extraite  de  microalgues,  faisabilité  du 

développement de procédés de développement de la fraction lipidique extraite de microalgue, étude 

de rafinabilité d’huile extraite à partir de microalgues, extraction dans le cadre de la valorisation des 

huiles dans  le domaine de  la nutrition, de  l’agroalimentaire, de  la  lipochimie  industrielle  et de  la 

cosmétique).    En  contrepartie  de  la  rémunération  versée  à  son  co‐contractant,  Fermentalg  est 

exploitant exclusif de ses résultats. Le contrat est d’une durée de trois ans prorogeable par période 

d’un an.  
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22.10. Contrat conclu avec CRITT Bio‐Industries 

La Société a conclu un accord de développement technique avec CRITT Bio‐Industries en juillet 2010. 

En  contrepartie d’une  rémunération annuelle  forfaitaire,  ce dernier effectue  le développement et 

l’amélioration de procédés de culture en mixotrophie à dominante hétérotrophe. En contrepartie de 

la rémunération versée à son co‐contractant, Fermentalg est exploitant exclusif de ses résultats. Le 

contrat est d’une durée de cinq ans prorogeable par période de un an.  
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23. INFORMATIONS  PROVENANT  DE  TIERS,  DECLARATIONS  D’EXPERTS  ET  DECLARATIONS 

D’INTERETS 

Néant 
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24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC 

Des  exemplaires  du  présent  Document  de  Base  sont  disponibles  sans  frais  au  siège  social  de  la 
Société, 4  rue Rivière 33500 Libourne, France. Le présent Document de Base peut également être 
consulté  sur  le  site  Internet de  la Société  (www.fermentalg‐bourse.com) et  sur  le  site  Internet de 
l'AMF (www.amf‐france.org). 

Les  statuts, procès‐verbaux des Assemblées  générales  et  autres documents  sociaux de  la  Société, 
ainsi que  les  informations  financières historiques et  toute évaluation ou déclaration établie par un 
expert à la demande de la Société devant être mis à la disposition des actionnaires, conformément à 
la législation applicable, peuvent être consultés, sans frais, au siège social de la Société. 

A  compter  de  l’admission  des  actions  de  la  Société  aux  négociations  sur  le marché  réglementé 
d’Euronext Paris, l’information réglementée au sens des dispositions du Règlement général de l’AMF 
sera également disponible sur le site internet de la Société (www.fermentalg‐bourse.com).  
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25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS 

Les  informations  concernant  les  sociétés dans  lesquelles  la Société détient une  fraction du  capital 
susceptible d'avoir une  incidence  significative  sur  l'appréciation de  son patrimoine, de  sa  situation 
financière  ou  de  ses  résultats  figurent  aux  chapitres  7  « Organigramme »  et  20  « Informations 
complémentaires » du présent Document de Base. 

 


