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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale,
nous vous présentons notre rapport relatif a l'exercice clos le 31 décembre 2015,

sur

v le contrdle des comptes consolidés de la société FERMENTALG, tels
qu'ils sont joints au présent rapport,

v’ lajustification de nos appréciations,

v’ la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'administration. Il nous

appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel
applicables en France ; ces normes requieérent la mise en ceuvre de diligences
permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste
également a 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.

Nous certifions que les comptes consolidés de l'exercice sont, au regard du
référentiel IFRS tel qu’adopté dans 1’Union européenne, réguliers et sinceres et
donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiere ainsi que du
résultat de l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la

consolidation.
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Il - Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous portons a votre
connaissance les éléments suivants :

e Dans le cadre de notre appréciation des principes et méthodes comptables
appliqués par votre société, nous avons, notamment, examiné que les
modalités d’inscription a I’actif des frais de développement, décrites dans
la note 2.6 et 2.9 de l’annexe aux comptes consolidés, étaient
satisfaisantes.

e Les actifs d’imp6ts différés sont comptabilisé€s selon les modalités décrites
en annexe aux comptes consolidés dans la Note 2.15. Nous nous sommes
assurés que les hypotheses retenues étaient cohérentes avec les projections
fiscales issues des prévisions établies par votre société.

e Enfin, lors de l’arrété de ses comptes consolidés, votre société est

2

également conduite a effectuer des estimations et a formuler des
hypothéses sur différents themes dont les plus significatifs sont identifiés
en note 2.3 de I’annexe. Pour I’ensemble de ces thémes, nous avons
examiné la documentation disponible et la traduction chiffrée des
hypotheses retenues et avons procédé a I’appréciation de la cohérence des
hypotheses et du caractere raisonnable des estimations utilisées.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit
des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la

formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

lll - Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice
professionnel applicables en France, a la vérification spécifique prévue par la loi

des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe.
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Nous n'avons pas d'observation & formuler sur leur sincérité et leur concordance

avec les comptes consolidés.

Fait a Mérignac, le 28 avril 2016

Les Commissaires aux Comptes

EXCO ECAF

Pierre Gogue

MAZARS

David Couturier




Chiffre d'affaires

Autres produits liés a l'activite

Codts de production 0 0
Frais de recherche et développement 5 -3096 -3315
Frais administratifs et commerciaux -47236 -2343
Autres produits et charges opérationnels 0 0
Résultat opérationnel avant paiement en actions -5668 -3353
Charges de personnel liées aux paiements en actions 14 -117 -625
Autres produits et charges operationnels non courants 7 -50 -393
Résultat opérationnel aprés paiement en actions -5836 -4370
Produits de trésorerie et d'équivalents de tresorerie 581 331
Colt de 'endettement financier brut -56 -49
Codt de 'endettement financier net 525 282
Autres produits et charges financiers 16 53
Charge nette d'imp06t 8 0 -14
Résultat net consolidé -5§5295 - 4050
Part minoritaires 6 1
Résultat net consolidé part du Groupe -5288 -4 049
Autres éléments du résultat global 0 0
Résultat net global consolidé -5295 -4 050
Part minoritaires 6 1
Résultat net consolidé par action (en €) -0,44 -0,41
Résultat net consolide dilué par action (en €} -0,43 -0,40
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ACTIFS

Ecarts d'acquisition 0 0
Actifs incorporels 10.1 4247 2953
Actifs corporels 102 12 455 5042
Actifs financiers non couranis 351 348
Impbis différés actifs 16 3302 3303
Stocks 0 0
Créances clients 111 516 30
Créances d'imp6t sur les sociétés 15 0
Autres actifs courants non financiers 12 3569 1880
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 28 506 39830
PASSIFS

Capital 13 484 475
Primes 56 632 55914
Réserves et RAN -7 466 -3524
Résuitat net global -5287 -4.049
Capitaux propres part du Groupe 44 362 48 816
Intéréts minoritaires 17 -25
Dettes financieres 12 2902 2007
Engagements de fin de carriére 56 7
Provisions pour risques non courantes 15 300 300
Autres passifs non courants

Entreprises associées

Impo6ts différés passifs 16

Découverts bancaires 12 900 58
Comptes courants 12 0

Autres dettes financiéres 12 0

Provisions pour risques courantes 15 0

Dettes d'impots sur les sociétés 0 30
Dettes fournisseurs 17 1881 704
Autres passifs courants 18 2936 1425

SARESAT FINANCIER



Résultat net global -5295
Amortissements et provisions (hors actif circulant) 991 1133
Charges calculées sur palements en actions 17 625
Autres charges calculées 0 0
Variation des impats différes 0 11
Quote-part sociétés mises en équivalence G 24
Plus ou meins-values de cessions 0 0
Quote-part subventions en résultats 0 -28
Capacité d'autofinancement -4186 -2285
Co0t de lendettement financier brut 56 49
Charges d'impbts 0 0
Capacité d'autofinancement avant colit de I'endettement financier net d'impét -4130 -2236
Impéts payes 0 0
Variation de fournitures consommabies 12 -73
Variation du poste de clients - 486 182
Variation du poste fournisseurs 1078 275
Variation des autres actifs et passifs courants (a) -279 - 557
Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité 325 -173
Production d'immobilisations (R&D immobilisée) 2039 -1416
Quote-part des subventions et CIR liée aux projets de dévip activés 739 438
Acquisitions d'autres actifs corporels et incorporels -8407 -2742
Variation des dettes sur immobilisations -264 320
Acquisitions d'immobilisations financieres -1 - 346
Cessions d'actifs corporels et incorporels 5 0
Cessions d'actifs financiers 4 0
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions de filiales 0 51
Augmentation de capital 13 727 37774
Augmentation de capital lié aux filiales 49 0
Acquisitions et cessions d'actions propres -8 -325
Nouveaux emprunts et autres dettes financieres 889 1287
Remboursement d'emprunts et autres dettes financiéres 0 0
Variation de comptes couranis -54 -68
Intéréts versés sur emprunts et dettes financiéres 0 0
Variation de trésorerie -12165 32564
Trésorerie douverture 12 39772 7208
Trésorerie de cldture 12 27 606 39772
(a) - dont variation du Crédit d'impét Recherche - -1347 164
Ctil: 27606 39772
-046 -0,10

HASPURT FINANCIER
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Capitaux propres IFRS 31/12/2013 296 18320 -3138 -1755 1067 0 14790 14790
Augmentation de capital 179 37594 37773 37773
Affectation du résultat global -1755 1755 0 0
Actions propres -95 -230 -325 -325
Paiements en actions 625 625 625
Résultat net global 4048 -4049 0 -4049
Variations périmétre 0 -25 -25
Autres mouvements 1 1 0
Capitaux propres IFRS 31/12/2014 475 55914  -4988 -4049 1692  -230 48815 -25 48790
Augmentation de capital 9 718 727 49 776
Affectation du résultat global -4049 4049 0 0
Actions propres -14 6 -8 -8
Paiements en actions 791 -674 17 17
Résultat net global -5288 -5288 -6 -5295

Autres mouvements -1

Il n'existe pas de dividendes mis en distribution.

FATRORT FINANCIER
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Lensemble des informations données ci-aprés est exprime
en milliers d'euros, sauf indication contraire

La présente annexe fait partie intégrante des comptes
consolidés établis conformément aux normes IFRS au
31 décembre 2015.

Fermentalg est une Société Anonyme de droit francais,
située a Libourne. La Société est cotée sur le compartiment
C d’Euronext depuis ie 16 avril 2014

v

CAITC RAADMIIANTC M | e
NOTE 1. FAITS MARQUANTS DE L'E)

>

Lexercice 2015 a été marqueé par les événements suivants -

° Les activités de recherche et développement se sont
poursuivies avec le dép6t de 2 nouveaux brevets sur
lexploitation de souches de micro-algues & haut potentiel
et la délivrance d'un brevet princeps sur la technologie
de production de micro-algues en mixotrophie.

* Fermentalg a acquis, le 7 janvier 2015, les terrains et
batiments de son site de Libourne pour une valeur de
3,4 ME.

* La Société a regu I'agrément européen « Novel Food »
pour son premier produit (le DHA).

¢ Lors de sa réunion du 20 mars 2015 et sur la base
des recommandations formulées par le Comité
des Nominations et des Rémunérations, le Conseil
d’Administration a décidé, a 'unanimité, de procéder
a l'attribution de 120 000 BSPCE.,,,, autorisée par

'Assemblée Générale du 11 mars 2014.

O Ferment

Fermentalg nopére que dans un seul secteur opérationnel
larecherche, le développement et I'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 ont été arrétés par le
Conseil dAdministration du 23 mars 2016.

X b

~ Ve

* La Societé a signé I'accord de consortium « Transalg »
le 27 juillet 2075. Cet accord a été signé entre le C.EA,
les sociétés ARKEMA, SOPREMA et Pierre GUERRIN L3
vocation de ce consortium est de créer des produits a
base de micro-algues sur le marché de la chimie verte
et du substitut au pétrole.

= Arrivée en juillet 2015 d’Andrew ECHATT! comme
C.F.O. pour remplacer Paul MICHALET sur cette méme
fonction. Nomination de Hywel GRIFFITHS comme
Directeur scientifique en septembre 2015.

¢ Le Conseil dAdministration du 10 décembre 2015 a voté
la dissociation des fonctions de Président et de Directeur
Général, de confirmer Monsieur Pierre CALLEJA dans
son mandat de Président, de mettre fin dans son
mandat de Directeur Général et de nommer en qualité de
nouveau Directeur Général Monsieur Andrew ECHATTI.

NOTE 2. PRINCIPES ET METHODES D’EVALUATION

Les comptes consolidés de l'exercice clos le 31 décembre
2015 sont établis selon le référentiel IFRS (normes,
armendements et interprétations), tel qu'adopté par 'Union
européenne a 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 & compter du 1 janvier 2015 ne sont pas
applicables au Groupe, ou n'ont pas d'impact significatif.
En effet :

« Linterprétation IFRIC 21 - Droits ou taxes dans ses
états financiers consolidés. Uapplication de cette
interprétation n'a pas eu d'impact significatif sur les
comptes (elle n'a notamment pas conduit & modifier les
capitaux propres au 31 décembre 2014, ni l'information
comparative).

* Les normes d'amélioration annuelles, cycle 2011-2013.
Celles-ci n'ont pas eu d'impact sur les comptes du
Groupe.

* Les clarifications apportées par IlFRIC sur le classement
d'un partenariat sur la base des autres faits et
circonstances. Ces clarifications n'ont pas conduit &
identifier de partenariat qualifié en activité conjointe.

Fermentalg a choisi de ne pas appliquer par anticipation
les normes, interprétations et amendements adoptés
par 'ASB et 'Union européenne avant la date de cloture,
ou non encore adoptés par 'Union européenne, mais
dont I'application anticipée aurait été possible, et qui
rentrent en vigueur postérieurement a cette date. Il
s'agit principalement des normes d’amélioration - cycles
2010-2012 et 2072-2014. Ces normes, amendements
et interprétations, compte tenu de l'analyse en cours, ne
devraient pas avoir d'impact significatif sur les capitaux
propres consolidés.

\RTOHT FINANCIER



Fermentalg n'a pas utilisé de principes contraires aux
normes IFRS d'application obligatoire en 2015, dont
limpact aurait été significatif sur les comptes 2015. Le
Groupe ne s'attend pas a ce que les normes, amendements
et interprétations publiés par I''ASB, et d'application
obligatoire en 2015, mais non encore approuvés au niveau
européen (et dont I'application anticipée n'est pas possible
au niveau européen) aient un impact significatif sur les
comptes des prochains exercices.

Par ailleurs, Fermentalg n'a pas encore analysé l'impact
des normes IFRS 15 « Produits des activités ordinaires »
etIFRS 9 « Instruments financiers », votées par 1ASB avec
une 1% application pour les exercices ouverts a compter
du 1* janvier 2018. Ces normes n'ont pas encore été
adoptées par la Commission européenne, et des points
structurants sont en cours de discussion et devraient faire
I'objet d'amendements.

Le bilan est présenté selon le critére de distinction
« courant » / « non courant » défini par la norme IAS 1
révisée. Ainsi, les provisions constituées au passif, les
dettes financiéres et les actifs financiers sont ventilés
entre la part a plus d'un an en « non courant » et la part a
moins d'un an en « courant ».

Letat du résultat global est présenté par fonction, selon
le modele proposé par I'Autorité des Normes Comptables
(AN.C.) dans sa recommandation 2013-03 du 7 novembre
2013.

Le Groupe applique la méthode indirecte de présentation
des flux de trésorerie, selon le format recommandé par
Autorité des Normes Comptables (A.N.C.) dans sa
recommandation 2013-03 du 7 novembre 2013.

Z.3. Estimations de {3 Direction

Létablissement des comptes annuels implique que la
Direction procéde a un certain nombre d’estimations et
retienne certaines hypothéses 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 hypothéses font l'objet de révisions
régulieres, et au minimum a chaque cléture 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 étre
différents de ces estimations.

Les principales estimations faites par la Direction lors de
I'etablissement des états financiers portent notamment sur
la valorisation des BSPCE, I'activation des imp6ts différés
sur déficits reportables, et les frais de développement en
cours (activation des frais de développement et tests de
dépréciation).

RAPPORT FINANCIER

La crise économique et financiére accroit les difficultés
d'évaluation et d'estimation de certains actifs et passifs, et
les aléas surles évolutions des activités. Les estimations
faites par la Direction ont été effectuées en fonction des
éléments dont elle disposait & la date de cldture, apres
prise en compte des événements postérieurs a la cldture,
conformément a la norme IAS 10.

Fermentalg détient une participation dans la société
Proléalg a hauteur de 65 %. Une augmentation de capital
a ete réalisée en 2015 pour 140 K€, souscrite par les
actionnaires a hauteur de leur détention. Cette filiale est
intégrée globalement. En effet, I'analyse effectuée selon
les critéres définis par la norme IFRS 10 {pouvoir sur
les activités pertinentes, exposition a des rendements
variables et capacité d'utiliser son pouvoir pour influer
sur les rendements) a confirmé l'existence d'un controle
de Fermentalg sur Proléalg.

Proléalg n'a pas eu d'activité en 2015 (idem 2014). Compte
tenu de 'mpact non significatif, aucune information
détaillée n'est donnée sur le poids des minoritaires sur
les principaux agrégats.

. Les transactions intercompagnies effectuées entre

Fermentalg et Proléalg sont éliminées en consolidation.

Ilest a noter que Fermentalg ne réalise aucune transaction
en devises.

2.5 Regvaiuation

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
engageés pour développer des procédés qui donnent lieu
a un ou plusieurs brevets.

La mise en place d'un outil de gestion permettant le
suivi analytique des co(ts par projet, et le démarrage de
la phase développement de certains projets a conduit
a activer, & compter de 2012, les dépenses liées a des
projets répondant aux critéres d'activation définis par la
norme.

Les frais de développernent sont ainsi immobilisés lorsque
les six critéres définis par la norme IAS 38 sont respectés:
faisabilité technique, intention de I'achever et de ['utiliser
ou dele vendre, capacité a I'utiliser ou le vendre, avantages
économiques probables, disponibilité des ressources et
capacite a évaluer de maniére fiable les dépenses liges
au projet.



Les frais de developpement activés sont uniquemnent
les frais directement affectables a un projet, tels qu'ils
résultent du suivi analytique des colts par projet. La
quote-part du credit d'impdt recherche et des subventions
liges aux projets activés est présentée en diminution des
montants activés {cf. note 2.17).

Le Groupe analyse regulierement le respect des critéres
dactivation. Ces frais sont maintenus a I'actif, tant que le
Groupe conserve l'essentiel des avantages et des risques
lies aux projets, et notamment lorsque le Groupe conserve
la propriéte 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 a
la durée des avantages économiques futurs attendus,
dans la limite, pour les brevets, de la durée de protection
Juridigue (soit 20 ans). Cette durée est définie par projet,
en fonction des caractéristiques économiques propres a
chaque projet de développement.

Lamortissement commence dés que |'actif est prét a étre
mis en service. cest-a-dire dés que la molécule, dont les
frais de développement ont été immobilisés, se trouve a
I'endroit et dans I'état nécessaire pour son exploitation
industrielle. Cette phase correspond a 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 ala note 2.9,
lorsque l'impact est significatif. '

La mise en ceuvre de la norme |AS 23 « Intéréts d'emprunts »
n'a pas conduit a activer d'intéréts.

2.6.2. Autres immobilisations incorporelles

Les autres immobilisations incorporelles sont composées
essentiellement de logiciels, amortis sur une durée d'un a
3 ans linéairement.

lisations corporelies

Les immobilisations figurent au bilan & leur co(Qt
d'acquisition, majoré des frais accessoires et des autres
couts directement attribuables a l'actif, ou & leur colt 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 étre déterminées dés l'origine de maniére fiable,
et lorsque ''mpact est significatif. En pratique, la mise
en ceuvre de l'approche par les composants n'a pas eu
d'impact significatif, les batiments utilisés par la Société
étant loués.

Les subventions d'investissement regues sont présentées
en produits différés. La quote-part de la subvention

O Ferment

constatée en reésultat est présentée en autres produits
(cf note 2.17).

Les couts d'entretien et de réparation couranis sont
constatés en charges lorsqu'ils sont encourus. Les colits
ultérieurs ne sontimmobhilisés que lorsque les critéres de
comptabilisation des immobilisations corporelles sont
satisfaits, notamment en cas de remplacement d'un
composant identifié et significatif.

La mise en ceuvre de lanorme IAS 23 « Intéréts d'emprunts »
n‘a pas conduit a activer d'intéréts.

Les immobilisations corporelles sont a 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.
Unamortissement 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 . 15a30ans
Agencements et installations générales . 10a15ans
Installations techniques et matériels

liés aux laboratoires : 5a7ans
Matériels de transports : 3ans
Matériel informatique 3ans
Mobilier : 8al0ans

Les modalités d'amortissement sont révisées chaque
année. Les modifications sont constatées de maniére
prospective, lorsque {'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 écheant.

Une dépréciation est constatée, le cas échéant, lorsque la
valeur comptable est supérieure a la valeur recouvrable (cf.
note 2.9). Les tests de dépréciation sont effectués aprés
la révision des durées d'utilité.

Le Groupe ne détient pas d'immeubles de placement.
2.8 Cor

Les contrats de location sont immobilisés lorsqu'ils sont
qualifiés de location-financement, c’est-a-dire lorsqu'ils
ont pour effet de transférer au Groupe la quasi-totalité des
risques et avantages inhérents a la propriété des biens
loués. La qualification d'un contrat s'apprécie au regard
des critéres 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 loug).

Les contrats de location-financement ne sont retraités que
lorsque I'impact est significatif. || n'existe aucun contrat
retraité sur les exercices présentés.

SADENT FINANCIER



Les contrats de location simple ne sont pas retraités a
l'actif. Les charges de loyers sont maintenues en charges
opérationnelles et réparties de maniére linéaire sur la
durée du contrat.

Des tests de dépreciation sont réalisés pour chaque
cloture, pour tous les actifs non amortis (actifs a durée
de vie indéterminée et actifs amortissables en encours &
la cloture de l'exercice), et pour les actifs amortis lorsqu'l
existe des indices de pertes de valeur il n'existe pas d'actif
& durée de vie indéterminée.

Les actifs non amortis sont essentiellement constitués
par des frais de développement en cours au 31 décembre
2013 et 2014 (cf. note 10.1.), et par ies constructions en
cours de I'UDI au 31 décembre 2015 (cf. note 10.2).

La valeur recouvrable des projets de developpement est
déterminée selon la valeur d'utilité (cash-flows actualisés
sur la durée estimée du projet), selon les modalités décrites
ennote 10.7.

Des tests de sensibilité ont été effectués sur les principaux
parameétres actuariel et opérationnel (cf note 10.1)

Aucun indice de perte de valeur n'a été identifié sur les
constructions en cours, dont la réalisation intervient
conformément aux prévisions. La mise en service de ces
constructions devrait intervenir en 2018, comme indiqué
ennote 10.1.

2.10. Stocks

Il n'existe pas de stocks présentés au bilan, car, selon la
norme IAS 2, les stocks sont des actifs destinés & étre
vendus, ou entrant dans un processus de production.

Ainsi, les fournitures qui seront consommées dans
le cadre de I'activité de recherche sont présentées en
charges constatées d'avance

2.1 Créances ol
courants

Le chiffre d'affaires est constaté selon ies principes définis
ennote 2.17.

Les autres créances sont constituées essentiellement de
sommes a recevoir au titre du crédit d'imp6t recherche, de
contrats de subventions et de redevances, ou de créances
fiscales.

Les créances clients et les autres créances sont
enregistrées initialement a leur juste valeur, qui en pratique
est proche de leur valeur nominale.

Une dépréciation est constatée lorsque les flux de
reglement attendus estimés a {a cldture sont inférieurs a
la valeur comptable. Lanalyse du risque tient compte de
critéres tels que I'ancienneté de la créance, I'existence d'un
litige ou la situation financiére du débiteur.
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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.
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Le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie »
comprend des soldes bancaires, ainsi que des valeurs
mobilieres de placement offrant une grande liquidité,
dont ia date d'échéance est généralement inférieure a 3
mois lors de leur acquisition, facilement convertibles en
un montant de trésorerie connue, et soumis a un risque
négligeable de perte de valeur.

Les valeurs mobilieres & la cléture comprennent des dépots
aterme en euros, qui respectent les recommandations de
I'AMF mises a jour en 2011 (prise en compte de critéres
de volatilité et sensibilité trés faibles, de risque négligeable
de pertes de valeur). Les placements dont I'échéance est
supérieure a 3 mois sont présentés en trésorerie ou en
equivalents de trésorerie, lorsqu'ils peuvent étre cédés a
tout moment sans versement d'une pénalité significative.
Les placements dont 'échéance est supérieure a 3 mois
et a taux progressifs en fonction de la durée de détention
sont également maintenus en trésorerie, lorsqu'ils peuvent
étre dénoués a tout moment ; dans ce cas, le produit
d'intérét a recevoir a la cloture de l'exercice est déterminé
par prudence sur la base du taux qui serait appliqué en
cas de remboursement anticipé aprés la cloture.

Les valeurs mobiliéres de placement ne répondant pas
a I'ensemble de ces critéres sont constatées, le cas
échéant, distinctement a l'actif en « autres actifs financiers
courants » ou en « actifs financiers non courants », selon
les cas. Il n'y en a aucune sur les exercices présentés.

Les valeurs mobilieres de placement et les autres actifs
financiers courants sont évalués a 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
mobilieres de placements fongibles sont calculées selon
la méthode du Premier Entré / Premier Sorti.

Z2.13. 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 dés la
mise en ceuvre d'une procédure.

Avantages postérieurs a I'emploi

Les régimes a cotisations définies (régimes de retraites
légale et complémentaire) sont constatés en charges
de I'exercice au cours duquel les services sont rendus
par les salariés. Lobligation de l'entreprise est limitée au
versement de cotisations.



Lesrégimes a contributions définies sont des régimes pour
lesquels les risques actuariels incombent a la Société. Iis
sont lies aux engagements de fin de carriére définis par le
Code du Travail. Lengagement de retraite est calculé selon
une approche prospective qui tient compte, d'une part
des parameétres propres a chaque salarié (dge, catégorie
socioprofessionnelle, I'dge de départ a la retraite...) et,
d'autre part des données spécifiques a I'entreprise (Code
du Travail, taux de rotation prévisionnel des salariés et
augmentation des salaires).

Lengagement, non significatif compte tenu de la création
récente de la Société, est constaté au bilan en passif
non courant, pour le montant de I'engagement totai
Il est déterminé selon la méthode des unités de credit
projetées, en utilisant des hypothéses actuarielles (taux
d'actualisation : 2 % en 2015, contre 3,2 % en 2014).

Il n'existe pas de codts des services passés.

Compte tenu du caractére non significatif, la charge
de I'exercice est constatée intégralement au compte
de résultat en charge opérationnelle, la ventilation des
mouvements entre ses différentes composantes (colt des
services rendus, le colt financier et les écarts actuariels)
a été maintenue en résultat courant ; aucun détail des
mouvements n'est donné en annexe.

Le Groupe ne finance pas ses engagements par le
versement de cotisations & un fonds externe.

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, etmars 2014, des plans de Bons de Souscription de
Parts de Créateurs d’Entreprises (BSPCE), qui se dénouent
uniquement en actions.

Lévaluation des BSPCE a été réalisée par un cabinet
externe en utilisant la méthode de Black&Scholes ou
la méthode de « Monte Carlo », selon les plans, qui
prend en compte notamment les paramétres suivants :
maturité, juste valeur de I'action sous-jacente, taux de
volatilité, taux de distribution des dividendes estimé,
taux sans risque estimeé sur la période d'exercice des
BSPCE. Conformément a la norme, les conditions de
performance liées a des conditions de marché sont prises
en compte dans I'évaluation initiale et ne sont pas révisées
ultérieurement ; les conditions de performance non liées &
des conditions de marché sont considérées comme des
conditions d'acquisition des droits, réappréciées a chaque
cléture (cf. infra).

La juste valeur des BSPCE est réalisée & la date de leur
attribution. Elle est figée a 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’hypothéses de départ. La
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charge est recalculée a chaque date de clGture, aprés mise
a jour de ia liste des benéficiares et des hypothéses de
départ. La variation par rapport a la charge cumulée de
Vexercice precédent est présentée sur une ligne spécifique
du compte de résultat « Charges de personnel liées aux
paiements en actions ».

A I'échéance de la periode d'acquisition, le montant
des avantages cumulés comptabilisés est maintenu en
réserves, que les options aient été levées ou non

!

Une provision est comptabilisée lorsque le Groupe a une
obligation actuelle, juridigue ou implicite, résultant d’un
évenement passeé, existant indépendamment d'actions
futures du Groupe, s'il est probable qu'une sortie de
ressources représentative d'avantages économiques sera
nécessaire pour éteindre [obligation, et si le montant de
l'obligation peut étre estimé de maniére fiable.

Les provisions sont ventilées entre passif courant et
passif non courant en fonction de I'échéance attendue.
Les provisions dont I'échéance est a plus d'un an sont
actualisées si l'lmpact est significatif.

Une information est donnée en annexe sur les actifs et
passifs éventuels, lorsque limpact est significatif, sauf si
la probabilite de survenance est faible.

Aucune provision significative n'a été constatée sur les
exercices présentes.
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Impot exigible

Limpét exigible est celui calculé selon les régles fiscales
applicables en France. ii est présenté, le cas échéant,
distinctement en passifs courants. La charge d'impét de
I'exercice est calculée sur la base du taux en vigueur.

Fermentalg a opté dans les comptes IFRS pour la
qualification du crédit d'impét recherche en subventions
etnon en produits d'impét. Le traitement du crédit d'impét
recherche est présenté en note 2.17.

Conformément a 'option donnée dans le communiqué
du C.N C. 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'impdt sur les sociétés. Par conséquent, aucun calcul
d'imp6t différé n'a été effectué.

Fermentalg a opté pour une présentation du CICE (Crédit
d'Impot Compétitivité Emploi) en diminution des frais de
personnel en 2013.

impots différés

Les impdts différés sont calculés selon la méthode du

report variable, en fonction des derniers taux d'imp6t en
vigueur a la date de cléture de chaque exercice, applicables



a la période de reversement attendue. lis ne sont pas
actualisés.

Les impdts différés sont comptabilisés sur l'ensemble
des différences temporaires entre les valeurs fiscales et
comptables des actifs et passifs lIs ne sont pas actualisés.

Les différences temporaires correspondent
essentiellernent aux déficits fiscaux reportables, et dans
une moindre mesure, a des retraiternents dans ie cadre
du passage aux normes IFRS.

Les actifs d'impots différés ne sont comptabiiisés,
conformément alanorme AS 12, que dans la mesure ol ils
pourront étre imputés sur des différences taxables futures,
lorsgu'il existe une probabilité raisonnable de réalisation
ou de recouvrement par imputation sur des résultats
fiscaux futurs, ou en tenant comptes des possibilités
d'optimisations fiscales a l'initiative de la Société. Les
possibilités d'imputation sur des bénéfices fiscaux futurs
sont analysées en tenant compte des contraintes fiscales
(plafonnement d'imputation), appliquées sur 'horizon
d'imputation retenu (cf. infra).

Cette regle est en pratique appréciée par rapport aux
prévisions disponibles arrétées par la Direction sur les
principaux projets de développements. Par prudence, les
prévisions sont retenues pour une période de 5 ans.

Les actifs et passifs dimpéts différés sont compensés,
quelle gue soit leur échéance, dans la mesure ot le Groupe
a le droit de procéder a la compensation de ses actifs
et passifs d'impots exigibles, et ol les actifs et passifs
d'impdts différés concernés sont prélevés par la méme
administration fiscale.

Les actifs et passifs d'impdts différés sont comptabilisés
en actifs et passifs non courants.

216, mstruments financiers

Actions propres

Les actions propres sont constatées en diminution des
réserves consolidées. Les résultats liés aux actions
propres (résultat de cession, dépréciation) sont constatés
directement en réserves, pour un montant net d'impét, le
cas echéant.

Autres instruments financiers

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 financiéres).

Enapplication de lanorme IAS 39, les instruments financiers
sont affectés a 5 catégories, qui ne correspondent pas
a des rubriques identifiees du bilan IFRS. Uaffectation
détermine les régles de comptabilisation et d'évaluation
applicables, décrites ci-aprés :
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détient & ce jour aucun instrument qui réponde a cette
définition.

+ Actifs désignés en tant que « juste valeur par le
résultat » : cette rubrigue comprend les actifs financiers
détenus a des fins de transaction & court terme, et ceux
rattachés & l'origine dans cette catégorie sur option,
conformément aux régles définies par la norme Les
actifs concernés sont notammerit les composantes des
rubriques « Trésorerie et équivalents de trésorerie » et
« Autres actifs financiers courants », dont les valeurs
mobiliéres de placement.

Ces actifs sont valorisés & leur juste valeur a la date
de clbture, les écarts de juste valeur étant constatés
en résultat.

®

Actifs et passifs constatés au codt : cette rubrique
comprend essentiellement les participations non
consolidées pour lesquelles la juste valeur ne peut étre
déterminée de maniére fiable. La Saciété ne détient 2
ce jour aucun instrument qui réponde a cette définition.

°

Actifs et passifs constatés au colit amorti pour les
créances, les préts et les dettes: cette rubrique comprend
en pratiqgue essentiellement les créances clients, dettes
fournisseurs, les dépdts et cautionnements, el autres
créances et dettes commerciales. Ces actifs et passifs
financiers sont comptabilisés a l'origine & la juste valeur,
quien pratique est proche de la valeur nominale. ls sont
évalués a la cloture a leur valeur comptable, ajustée le
cas échéant de dépréciations en cas de perte de valeur.
Les regles détaillées d'évaluation ont été présentées ci-
dessus dans des notes spécifiques.

Dans le cas des avances regues, comportant une partie
variable indexée sur un critére pouvant conduire a un
remboursement supérieur au montant recu, la partie
variable n'est constatée en dettes que lorsque le fait
générateur du paiement variable intervient.

* Actifs disponibles a la vente : il nexiste pas de montants
significatifs affectés dans cette catégorie sur les
exercices présentés.

Conformément a la norme IFRS 13, 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
a des prix (non ajustés) cotés sur des marchés pour
des actifs et passifs identiques ; niveau 2 : juste valeur
évaluée par référence a des prix cotés visés au niveau 1
qui sont observables pour I'actif ou le passif concerng,
soit directement (a savoir des prix) soit indirectement (3
savoir des données dérivées de prix) ; niveau 3 : juste
valeur évaluée par référence a des données relatives a
I'actif ou au passif gui ne sont pas basées sur des données
observables de marché.



Instruments dérivés

Le Groupe n'utilise a ce jour aucun instrument denvé en
couverture du risque de taux et du risque de change,
compte tenu de I'absence de transactions en devises et
de dettes financieres.

Le Groupe n'a effectué aucun reclassement entre les
différentes catégories d'instruments financiers sur les
exercices présentés.

Le chiffre d'affaires correspond sur les exercices présentés
uniquement aux prestations de services et aux revenus
des contrats de licence En effet, la Société n'a pas encore
démarré son exploitation, les projets étant encore en
phase de recherche et / ou de développement.

Les autres produits sont constitués essentiellement des
subventions d'exploitation et du crédit d'impét recherche
{cf infra).

Les produits constatés dans les comptes individuels qui
ne sont pas la contrepartie d'une prestation réalisée vis-a-
vis des tiers (production immobilisée, variation de stocks
de produits finis, transferts de charges), sont présentés
en diminution des charges correspondantes.

Les régles de comptabilisation des produits sont
présentées ci-apres :

Ventes de services

Le chiffre d'affaires constaté correspond essentiellernent
a la refacturation de participations a des codts de
développement de procédés. il est constateé & lavancement,
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 a la
date de signature du contrat, car ils sont définitivement
acquis des la signature du contrat, sans contrepartie
future attendue. s ne seront notamment pas déduits
des montants a payer si la consultation débouche sur un
partenariat.

Redevances

Les redevances constatées en produits sont liées & des
licences d'exploitation d’'une technologie, intégrant des
droits d'utilisation de brevets existants et & venir relatifs,
liés & un procédé. Elles correspondent a des redevances
acquises des leur émission, quels que soient les résultats
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du projel de développement et dont le paiement est
fonction d'un calendrier Ces royalties sont constatées
en chiffre d'affaires dés que la créance est acquise.

Subventions

Le Groupe beneficie de subventions d'exploitation et /
ou de subventions d'investissement. Les subventions
d'exploitation sont destinées 2 financer ses travaux de
recherche pour des projets scientifiques. Les subventions
sontconstatées enresultat selon la méthode d'avancement
des colts, pour les projets non activés. Les subventions
d'investissement sont constatees en autres produits sur
la duree d'utilisation de I'actif correspondant (cf. note 2.7).

Lorsque les conditions de remboursement des subventions
prevoient une partie variable (exemple : en fonction du
CA), un passif est constitué lorsque le remboursement
est considéré comme probable. Lanalyse n'a pas conduit
& constater de partie variable probable sur les exercices
présentés.

La quote-part des subventions d’investissement
(cf. note 2.7) et des subventions liées & des projets de
développement {pour la partie non activée, cf. note 26.1)
constatées en résultat, est présentée en autres produits
de l'activite.

Crédit d'impot recherche

Comme indiqué c-dessus en note 2.15, la Société a opté
pour la qualification du crédit d'impot recherche (CIR) en
subventions et pas en impéts. Ainsi, le traitement suivant
a été retenu

¢ lapartdu CIR liée & des projets activés est présentée en
diminution de ces actifs,

° lapart du CIR liée & des projets non activés est présentée
en autres produits de l'activité.

278 Autres produits et char
operationnels non courants
Lesautres charges et produits opérationnels correspondent

a des produits et charges inhabituels, peu fréquents et de
montant significatif.
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Le colt de l'endettement financier net comprend le
montant des produits de la trésorerie et des équivalents
de trésorerie, diminué du codt de I'endetternent financier
brut (le cas échéant, intéréts sur emprunts, intéréts sur
contrats de location-financement, commissions et agios
bancaires, impact de 'actualisation des dettes financiéres,
etc.).



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, a
I'exception des actions d'autocontréle, le cas échéant.

Le résultat dilué par action est calculé en divisant -

¢ lerésultat 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-
controle, 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 I'émission d'actions
ordinaires a un cours inférieur au cours moyen de bourse
ou a la juste valeur pendant la période.
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Le Groupe applique la méthode indirecte de présentation
des flux de trésorerie, selon une présentation proche du
modele proposé par 'A.N.C. dans sa recommandation
2013-03.

Les flux de trésorerie de l'exercice sont ventilés entre les flux
généreés par ‘activité, par les opérations d'investissement
et par les opérations de financement

Le tableau des flux de trésorerie est établi notamment a
nartir des regles suivantes :

* les plus et moins-values sont présentées pour leur
montant net d'imp0dt, 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 intéréts versés sont classeés en flux de
financement,

¢ les flux liés aux intéréts regus sont classés en flux liés
a l'activité.

La part des crédits d'imp6t recherche et subventions regus,

liée a des acquisitions d'immobilisations de la période,

est présentée en flux de trésorerie liés aux opérations

d'investissements.

NOTE 3. CHIFFRE D’AFFAIRES ET AUTRES PRODUITS DE UACTIVITE

CHIFFRE D’AFFAIRES :
311212015 | " 31/12/2014
Chiffre d'affaires 0 0
Redevances facturées et droits d'entrée 479 900

Le chiffre d'affaires correspond a des contributions partenaires au développement.

AUTRES PRODUITS DE L ACTIVITE :

SUS1/12/20150 0§ 4
CIR net (a) 217 742 664
Autres subventions (b) 217 442 743
(a) net de la quote-part du CIR intégré dans les projets de développement activés - 606 -251
(b) nettes de la quote-part intégrée dans les projets de développement activés -133 -187

Cf.note 2.6.1 :les crédits d'imp6t recherche et les subventions constatés en autres produits correspondent essentiellement
ala partie non imputée sur les frais de développement activés.
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NOTE 4. CHARGES DE PERSONNEL

Salaires -3094 -2521

Charges sociales -984 -889
Salaires et charges totaux -4077 -3410
Salaires intégrés dans les projets de développement et activés 825 564
Salaires et charges totaux . -3253 -2846
Engagements de fin de camére nets 2331 15 -61
Paiements en actions 14 =117 -625

NOTE 5. FRAIS DE DEVELOPPEMENT

311212015 317122014
Frais de développement totaux -5135 -4791
- brevets activés 186 246
- frais de dévip activés autres 1853 1230

Frais de développement activés . 261 2039 1476

NOTE 6. DOTATIONS NETTES AUX AMORTISSEMENTS
ET AUX PROVISIONS

- 312205 - 31122014
Dotations aux amortissements -1006 -772
Dotations aux provisions sur actifs non courants 0 -G
Dotations nettes aux actifs circulants 0
Dotations nettes aux provisions pour risques 0
Engagements de fin de carriére nets 15 -61

NOTE 7. AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS
NON COURANTS

Néant.
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NOTE 8. |V
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Le taux d'imp0t differé retenu s'éléve a 33,33 % au 31 décembre 2015, ainsi que sur les autres périodes présentées.
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Impét exigible

Impét différé

Résultat avant impot :

» charge d'impdt théorique 1765 1345

= charge d'impdot réelle 0 -14
Ecart: -1765 -1359
Explication de I'écart :

« crédit dimp6t recherche (a) 247 221

e impdts différés non constatés (b) -2008 -1462

* autres différences (c) -4 -119

() le CIR est présenté en autres produits de I'activité {cf. notes 2.17 et 3)

(b) non constatés car supérieurs & 5 ans sur les projets activés

(c) dont paiement en actions -39 -208

NOTE 9. RESULTAT PAR ACTION

RESULTAT NET NON DILUE PAR ACTION RESULTAT NET DILUE PAR ACTION
' . 311202015 31/12/2014 _ 31/1272015 | 31/12/2014
Résultat net (en K€) -5288 -4049 Résultat net (en K¥€) -5288 -4049
Nombre moyen d'actions 12089 519 9842 046 Nombre moyen d'actions 12314124 10230891
non difué dilué
Résultat net par action non - 0,44 - 0,41 Résultat net par action - 0,43 -0,40
dilué (en €) dilué (en €)

RAPPORT FINANCIER



NOTE 10. ACTIFS NON COURANTS

Brevets et frais de développements
Logiciels 67 265
Amortissements -115 -78 -193

l.es acquisitions intégrent des frais de développement
activés (cf. note 2.6.1) pour un montant cumulé net de
subventions de 3 512 K€ en 2015, contre 2 384 K€ en
2014. Le solde est lié a des frais de dépots de brevets. Les
projets sont en cours de développement.

La mise en service de la molécule DHA, sur laquelle repose
les frais de développement activés, est prévue pour la fin
d'année 2016.

L'analyse des projets de développement réalisée seion la
méthodologie définie en note 2.6.1 n'a pas conduit & activer
en 2015 des dépenses liées a de nouveaux projets en 2015.
Ainsi, les dépenses activées correspondent uniquement
au projet EIMA, comme les années précédentes.

Lavanceée réalisée dans le cadre du programme DHA
a conduit la Société a explorer des alternatives de
production aupres de partenaires afin d'accélérer sa
mise en production avant I'achévement de son Unité de
Développement Industriel (UDI).

Dans ce cadre, Fermentalg a décidé de concentrer 'UDI
sur la production de molécules a trés haute valeur ajoutée
et de produire les molécules a plus fort volume, comme la
DHA, sur des sites partenaires. Cette approche permettra
a la Société de préserver sa flexibilité opérationnelle tout
en concentrant ses capacités et son savoir-faire industriel
sur des molécules particulierement différenciantes.

Le calendrier de construction de I'UDI, dont le codt global
a €té ajusté a 23 M€ (contre une premiére estimation
de 20 M£), a donc été revu afin de I'adapter au planning
de lancement des molécules qui entreront en phase de
production-commercialisation aprés le programme DHA.
La mise en service industrielle de I'UD! est désormais
programmeée en 2018.

La mise en ceuvre des tests de dépréciation, décrits en
note 2.9 n'a conduit a constater aucune dépréciation sur
les exercices présentés. Il n'existe notamment pas de
projets abandonnés, ou susceptibles d'étre abandonnés,
en fonction des informations disponibles a I'arrété des
comptes.

Les tests de dépréciation sont réalisés a la cldture de
I'exercice pour les projets de développement en cours

(quil existe un indice de perte de valeur ou non), sur la
base de flux de trésorerie prévisionnels déterminés par la
Direction. En pratigue, les tests ont été réalisés sur le projet
de développement EIMA, seul projet constaté a I'actif sur
les exercices présentés. La méthodologie retenue est la
Suivante :

= réalisation des tests selon laméthode de la valeur d'utilité -
estimation des cash-flows actualises, établis 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. Les prévisions utilisées
sont les dernieres prévisions validées par la Direction.
En pratique, I'horizon des prévisions retenues est 2030.
es principales hypothéses opérationnelles retenues
sont : démarrage du CA en 2017, taux de croissance
de CA moyen de 14 %, taux d'EBITDA en progression
pour atteindre un pourcentage de 25,5 % en fin d’horizon,
pourcentage de BFR de 20 % ;

taux d'actualisation : les taux d'actualisation sont
déterminés en partant d’'un taux de base calculé pour
la Societé, ajusté le cas échéant d'une prime de risques
spécifique déterminée par projet, tenant compte de
différents facteurs {ex : probabilité de succes, caractére
innovant, 'avancement du projet, le risque industriel).
Le taux de base est déterming a partir du taux sans
risque, d'une prime de risques marchg, ajustée d’'un
béta sectoriel. Le taux de base s'éléve & 11 % en 2015,
contre 10,6 % en 2014. Le taux de base est calculé en
tenant compte d'un taux sans risque, d’une prime de
risques marché et d'un coefficient béta permettant de
tenir compte du risque sectoriel.

Le taux d'actualisation retenu pour le projet activé s'éleve
a 12 %, inchangé par rapport a 2014.

®

réalisation de tests de sensibilité sur le taux d'actualisation
(variation de + /- 2 points du taux d'actualisation, prise en
compte le cas échéant de taux contractuels), et sur les
hypothéses opérationnelles (établisserment d'un scenario
alternatif prenant en compte une progression plus faible
du chiffre d'affaires, et d'une rentabilité moins élevée).

Les tests de dépréciation effectués n'ont pas conduit &
identifier de dépréciations sur les exercices présentés.

T FINANCIER



]

Terrains 0 1289 1289
Constructions, amenagements et installations 2402 5017 2060 1 5358
Installations techniques 3655 471 4126
Matériels de transports S 0 5
Materiel de bureau 282 75 -14 342
Immobilisations en cours 756 4139 - 588 4307

Terrains

Constructions, aménagements et installations - 487 290 777
Installations technigues -1465 -570 -2035
Matériels de transports -5 0 5
Matériel de bureau -101 67 13 155

Les en-cours en 2015 sont principalement liés a la
construction de I'UDL. Les diminutions d'en-cours en 2015
sont liées a des mises en service.

Les mouvements des constructions sont essentiellement
liés aux acquisitions des terrains et constructions détenus
par les SCI IMOVAL et PAMODA le 7 janvier 2015 et
amorties a compter de cette date.

Les immobilisations en cours correspondent & hauteur
de 4 213 K€ aux dépenses relatives a la construction de
I'UDI, auxquelles s'ajoutent 1 289 K¥ liés & I'acquisition
des terrains.

PORT FINANCIER

Il nexiste pas de garantie donnée pour des immobilisations
corporelles sur les exercices présentés. De méme, aucun
équipement n'est donné en garantie, prété ou loué a un
client.

1G.3. Actifs financiers non courants

Les actifs financiers non courants en 2015 comprennent
177 K€ de compte de liquidités (175 K€ en 2014), et 174 K€
de dépdts et cautions (172 K€ en 2014).
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NOTE 11.CREANCES CLIEN

Pio Lot liliEn . e

O Ferment

Les créances clients au 31 décembre 2015 (516 K€) ont une échéance inférieure & 3 mois. Aucune dépréciation n'a été

constatée, en I'absence de risque identifié.

Crédit dimpdt recherche & recevolr

Subventions a recevoir 493 155
Acomptes fournisseurs 114 87
Créances fiscales 756 470
Créances sociales 55 28
Stocks de fournitures consommables 2.10 185 197
Autres créances 5 0
Charges constatées d'avances 95 23

Provisions

Toutes les échéances des autres actifs courants sont
inférieures a un an. |l n'existe pas d’autres créances
echues et non provisionnées au 31 décembre 2015. Les
actifs courants étant trés supérieurs aux passifs courants,
aucune ventilation n'est donnée sur 'échéancier des autres
actifs courants a moins d'un an (cf. note 23).

Letotal des autres actifs courants de 3 969 K€ inclut 90 K€
de CICE & recevoir, contre 73 K€ en 2014.

NOTE 12. TRESORERIE NETTE D'ENDETTEMENT

La trésorerie nette d'endettement est donnée dans le tableau ci-aprés -

31122015 | 3171272014
- endettement financier brut 12.2 -3802 -2065
+ trésorerie et équivalents de trésorerie 28 506 39830
+/- autres actifs financiers courants 0 0
Trésorerie nette d'endettement 24704 37765

12.1. Trésorerie e

12  tresorerie

311272015 " '81/12/2014°

Valeurs mobilieres 28224 39450
Comptes courants bancaires et disponibilités 282 380
Trésorerie et équivalents de trésorerie 28 506 39830
Découverts -900 . -58
Trésorerie nette 27 606 39772

T FINANCIER



Comme indiqué dans la note 2.12, les placements dont
I'échéance est supérieure a 3 mois et a taux progressifs
en fonction de la durée de detention sont également
maintenus en trésorerie, lorsqu'ils peuvent étre dénoués
atout moment ; dans ce cas, le produit d'intérét a recevoir
alacldture de l'exercice est déterminé par prudence sur la
base du taux qui serait appliqué en cas de remboursement
anticipé apres la cloture.

Les variations de juste valeur constatées en produits
des placements de trésorerie s'élévent d 274 K€ en 2015
contre 130 K€ en 2014, 12 K€ en 2013, 3 KE en 2012 et
30K€en 2011

Les dettes financieres sont constituées principalement :

» d'avances remboursables d’un montant de 2 769 K€
en 2015 (1 954 K€ en 2014) a taux fixe (dont 130 K&
d'intéréts courus, contre 73 K€ en 2014) (cf. infra),

¢ de découverts bancaires pour 900 K€ (58 K€ en 2014).

Les variations de I'endettement sont indiquées dans le
tableau ci-apres :

|81 311212014
TOTAL DE LENDETTEMENT FINANCIER BRUT
Solde a louverture 2065 842
Augmentation de la période 1737 1223
Diminution de la période 0 0
Variation de ['actualisation 0 0
Solde ala cl6ture 3802 2065

Léchéancier de 'endettement (hors intéréts courus) est

présenté ci-apres :

= Avance remboursable accordée par OSEQ (1 880 K€ +
125 K€ d'intéréts courus) :

Le remboursement intervient & compter du
franchissement de seuils du 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. Sile 1% seuil
de CA est atteint, l'avance est remboursable comme suit :
67 K€ a moins d’'un an, et le solde entre 1 et 5 ans. Des
remboursements complémentaires peuvent intervenir si
le CA dépasse un certain seuil. Aucun remboursement
n'est intervenu sur la période.

Avance remboursable accordée par TRANSALG (889 K€
+ 5 K€ d'intéréts courus) :

Ces avances sont remboursables sauf en cas d'échec
du projet. Ces avances ne sont remboursables que sile
seuil cumulé du CA dépasse les 55 M€ et au plus tard
le 30 juin 2023. Des remboursements complémentaires
peuvent intervenir si le CA dépasse un certain seuil.
Aucun remboursement n'est intervenu sur la période.

RAFPPURT FINANCIER

Comme indigué ci-dessus en note 2.16, la partie variable
du remboursement des avances n'est constatée en
dettes que lorsque le fait générateur du paiement variable
intervient. Compte tenu des informations disponibles, la
Société n‘anticipe pas un remboursement supérieur a
I'avance regue.

La variation de 'endettement financier brut de + 1 737 K€
comprend principalement :

-Un versement d’'avances conditionnées de 889 K&,
percu en 2015,

- Un complément de provisions sur intéréts sur avances
conditionnées de + 57 K€,

-Une augmentation des découverts de 842 K&£.

Le Groupe n'est pas exposé a un risque de liquidité, les
actifs courants étant trés supérieurs aux passifs courants.
De ce fait, auicune ventilation n'est donnée sur la partie a
moins d'un an de I'endettement financier (cf. note 23).



NOTE 13. [APITAL €T RESERVES

La Société n'est soumise a aucune exigence réglementaire
specifique en matiére de capital.

l.a Direction de la Société n'a pas défini de politique et de
gestion specifigue du capital Le Groupe privilégie a ce jour
un financement de son développement par fonds propres
et par avances remboursables.

La Sociéte inclut, pour le suivi de ses capitaux propres,
'ensemble des composantes de capitaux propres, et
nassimile pas de passifs financiers a des fonds propres.

Le capital est constituée de 12 089 519 actions ordinaires,
d'une valeur nominale de 0,04 €.

Valeur du capital en K€ 483 475
Nombre d'actions total 12089519 11885 091
Valeur nominale (en €) 0,04 0,04

Il existe 2 606 000 actions & droit de vote double. !l nexiste
pas d'actions d'autocontrole.

Les mouvements d'actions intervenus sur l'exercice 2015
sont présentés dans le tableau ci-apres -

Nombre d’actions au 31 décembre 2014 11885091
Augmentation de capital en 2015 204 428
Nombre d'actions au 31/12/2015 12089 519

@ Ferment

Le Conseil dAdministration du 26/05/2015 a constate,
dans le cadre de l'exercice de BSPCE, une augmentation
de capital de 113 428 actions pour 4 537,12 €. La prime
d'émission correspondante est de 525011,64 € (0,04 €en
capital et 4,6286 € en prime d'émission).

La Société détient 37 683 actions propres dans le cadre du
contrat de liquidité. Le solde au 31/12/2015, soit 226 K€
(contre 230 K€ en 2014), a &té présenté en diminution des
capitaux propres consolidés.

Le détail des réserves sociales est donné dans le tableau
ci-apres :

Deux augmentations de capital ont été réalisées en 2015
dans le cadre de I'exercice de BSPCE : augmentation de
capital décidée le 20/03/2015 portant sur 97 000 actions
(prix d’émission : 197 K€) et augmentation de capital
décideée le 26/05/2015 portant sur 113 428 actions (prix
d'émission : 525 K€).

Le Conseil dAdministration du 20/03/2015 a constaté,
dans le cadre de l'exercice de BSPCE, une augmentation
de capital de 91 000 actions pour 3 640 €. La prime
d’émission correspondante est de 193 102 € (0,04 € en
capital et 2,122 € en prime d’émission).

Primes

Réserves contractuelles 390 390
Report a nouveau 12934 8561
Total des réserves 43814 47 369

sociales

TR FINANCIER



NOTE 14. PAIENEN TS

Une nouvelle attribution est intervenue en 2015 - 120 000
BSPCE ont été attribués par le Conseil d’Administration
du 20 mars 2015 a des dirigeants et des salariés clés,
présentant ies principales caractéristiques suivantes .
Prix d'émission des BSPCE : 0.

Prix d'exercice émission des actions liées aux BSPCE : 6,57 €

Conditions d'acquisition des droits : conditions de
présence, et selon les bénéficiaires : conditions de marché
ou conditions de performance non liées a des conditions
de marché définies par salariés et par tranches.

Période d’'exercice : 10 ans.

Les principales caractéristiques des BSPCE sont présentées dans le tableau ci-dessous

BSPCE attribués en circulation au 31 décembre 2013

Dont exercables 0
Bons attribués en 2014 360000 7,20
Bons exercés 0
Bons annulés ou caducs -41176 6,20
BSPCE attribués en circulation au 31 décembre 2014 1294776,00 4,65
Dont exergables 0
Bons atiribués en 2015 120000 6,57
Bons exerceés -204 428 3,55
Bons annulés cu caducs -383000 561
BSPCE attribués en circulation au 31 décembre 2015 827 348,00 4,75

Concernant les BSPCE, le traitement est le suivant pour
I'exercice ou la caducité :

* Si l'opération a lieu pendant la période d'acquisition du
droit, Fermentalg annule la totalité de la charge cumulée
depuis l'origine du droit dans le compte de résultat de
'année

= Silopération a lieu apres la période d'acquisition du droit,
Fermentalg reclasse le montant de la charge cumulée
de la réserve spécifique stock option vers ia réserve
générale

Une charge de 117 K€ a été comptabilisée par contrepartie
des réserves au titre de ces BSPCE en 2015 (cf. notes
2.13.1 et 4), contre 625 K€ en 2014, et 470 K€ en 2013.

La charge cumulée liée aux bons exercés ou devenus
caducs sur I'année 2015 a fait l'objet d'un reclassement
en réserves pour un montant de 791 K£.

NOTE 15. PROVISIONS COURANTES ET NON COURANTES

Les engagements de retraite ne sont pas significatifs,
compte tenu de la date de création récente.

La provision pour risques opérationnels constatée en 2014
a hauteur de 300 K€ a été maintenue sur l'exercice.

RAPHCRT FINANCIER

Le Groupe n'a pas identifié de passifs éventuels
susceptibles d'avoir un impact significatif sur les comptes.



NOTE 16. IMPOTS DIFFERES

Comme indigué en note 2.15, les actifs d'imp6ts différés
liés aux déficits fiscaux reportables ont été constatés en
prenant en compte le résultat fiscal prévisionnel limité aux
5 années suivantes sur les projets activés. Lapplication
de cette modalité a conduit le Groupe a ne pas constater
2 008 K€ d'impdts différés actifs liés aux déficits fiscaux
reportables généres en 2015.

Les impOts différés actifs constatés sont essentiellement
lies aux déficits fiscaux reportables.

NOTE 17. DETTES FOURNISSEURS ET ASSIN

Les dettes fournisseurs (hors dettes sur immobilisations)
ont une échéance inférieure a un an. La part des dettes
échues au 31 décembre 2015 est non significative. Aucune

O Ferment

Les impdts différés non constatés, essentiellement liés
aux deficits fiscaux reportables, s'élévent a 4,3 M€ au
31 décembre 2015, contre 2.3 M€ au 31 décembre 2014.

Le montant des impots différés reclassés en réserves,
lies aux frais démission des augmentations de capital
réalisées avant 2013, s'eléve a 274 K€ (dont 156 K€ liés a
l'augmentation de capitai de juillet 2013). Leffet d'impét lié
aux frais d'emission de I'augmentation de capital réalisé
enavril 2014 n'a pas €té constaté par prudence (867 K€).

EES

ventilation n'est donnée sur I'échéancier des dettes a
moins d'un an, cette infcrmation étant considérée comme
non significative (cf. note 23).

NOTE 18. AUTRES PASSIFS COURANTS

2015| 3171212014
Dettes sociales 923 691
Dettes fiscales 190 51
Dettes sur immobilisations 307 571
Subventions d'exploitation différées 32 41

Produits constatés d'avance (si différés)

1485 70

Les autres passifs courants ont une échéance inférieure
dunan. La part des dettes échues au 31 décembre 2015
est non significative. Aucune ventilation n'est donnée sur
I'échéancier des autres dettes & moins d’un an (cf. note
23).

Les produits constatés d'avance correspondent & la
fraction des subventions pergues d'avance au regard des
dépenses estimées liées aux projets de développement
(cf. note 2.17).

AR T FINANCIER



ACTIFS

Actifs financiers non courants Tet3 177 174 351 351
Autres actifs non courants 0 0
Créances clients 516 516 516
Autres aciifs courants @ - 2878 2878 2878
Autres actifs financiers courants - 0 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 27606 27 606 27 606
PASSIFS
Dettes financiéres courantes et non courantes 2 3802 3802 3802
Autres passifs non courants 2 - 0 0
Dettes fournisseurs et comptes rattachés - 1881 1881 1881
Juste valeur des instruments financiers 2 0 0
- 307

307

Autres passifs courants

307

31/12/2014

Niveau

i
i
Actifsala]

{d'appréciation | juste valeur f
parle (disponibles 3 |

delajuste |

Valeur nette

mptable |~ Juste valeur
el

31/12/2014 |31/12/2014 ®

(B el valeur | résultat| ~ lavente | amorti |
ACTIFS
Actifs financiers non courants - 1]
Autres actifs non courants -
Créances clients 30 30 30
Autres actifs courants @ - 1359 1359 1359
Autres actifs financiers courants -
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 39830 39830 39830
PASSIFS
Dettes financiéres courantes et non courantes 2 2065 2065 2065
Autres passifs non courants -
Dettes fournisseurs et comptes rattachés - 704 704 704
Juste valeur des instruments financiers 2

- 1425 1425

Autres passifs courants @

1425

(1) La valeur nette comptable des actifs et passifs évalués au colt ou au codt amorti est égale a leur juste valeur.

(2) Hors créances et dettes fiscales et sociales, et comptes de régularisation. Dont créances liées au CIR.
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Le Groupe n'a pas identifié d'ajustements au titre du risque
de contrepartie (risque de non recouvrement d'un actif)
et du risque de crédit propre (risque de ne pas honorer
un passif).

Comme indiqué en note 2.16, il n'existe pas de placement
détenu jusgu'a I'échéance sur les exercices présentés.
Aucun reclassement entre les différentes catégories n'a
ete effectué en 2015 et 2014

Il n'existe aucun actif financier donné en garantie.

Les niveaux 1 a 3 correspondent a la hiérarchie de
détermination de la juste valeur telie que définie par la
norme IFRS 13 (cf. note 2.16), proche de 'amendement
IFRS 7 précédemment appliqué. Aucun niveau d'évaluation
nest indiqué lorsque la valeur nette comptable est proche
de la juste valeur.

Les seuls instruments financiers évalués a la juste
valeur sont les placements (cf. note 12.1), qui entrent
dans la catégorie 2 de la norme IFRS 13 (données

NOTE 20. EFFECTIFS

Leffectif moyen* est donné dans le tableau ci-dessous :

@ Ferment

observables directement a partir des informations de
taux communiquées par les etablissements financiers)
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 dépréciations constatées sur les actifs financiers
concernent essentiellement les dépréciations sur les
créances clients. Elles sont constatées uniguement en
résultat.

La mise en ceuvre de la norme IFRS 7 n'a conduit a
constater aucun ajustement au titre du risque de non-
exécution (risque de contrepartie et risque de crédit
propre).

Le Groupe n'a pas mis en place d'instruments financiers
dérivés.

31122015 | 31/12/2014
Cadre 31 26
Non cadre 36 26
Dont effectif R&D 43 36
Effectif cloture 70 58

* Moyenne annuelle

ARECRT FINANCIER



NOTE 21.

Neant

Néant.

Engagements liés aux contrats de location simple

Contrats 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 a 3 ans.

Contrats de location simple portant sur des actifs
immobiliers

Les engagements liés aux baux immobiliers (baux de
9 ans) souscrits par le Groupe s'élevaient a 1 K€ au
31 décembre 2074 (compte tenu de la fin des baux en date
du 7 janvier 2015), contre 530 K€ au 31 décembre 2013.

Les contrats de location simple portant sur les actifs
immobiliers sont terminés depuis le 7 janvier 2015, et
aucun contrat de location supplémentaire n'est en cours
de négociation.

La ventilation des ioyers et charges locatives, en fonction
des échéances, est donnée ci-apres :

Moins d'? an 0 1

1&5ans 0 C
Plus de 5ans 0 0

Oy

Les engagements s'élévent & 4 132 K& au 31 décembre
2015 (vs. 425 K€ au 31 décembre 2014).

ils comprennent essentiellement les commandes passées
et signées pour les marchés de 'UDI.

Aulres eng

Neéant.

NOTE 22. INFORMATIONS SUR LES PARTIES LIEES

22.1. Avantages accordes aux dirigeants

membres du Conseil d'Administration

Avantages accordés hors paiements en actions

La rémunération brute globale des dirigeants s'éléve a
167 K€ en 2015, contre 413 K€ en 2014. Les charges
sociales liées se sont élevées a 68 K€ en 2014, contre
164 K€ en 2014.

il mexiste aucun autre avantage accordé aux dirigeants au
titre de régimes de retraite complémentaire, ou d'avantage
along terme.

Il n'existe pas d'engagements donnés / regus entre la
société Fermentalg et ses dirigeants.

RAPPORY FINANCIER

Avantages accordés liés a des paiements en actions
Néant.

Comme indiqué ci-dessus en note 2.1, la société Proléalg
est intégrée globalement depuis le 30 juin 2014.

ST
Cen CoOmmun



FINANCIERS

Le Groupe nest pas expose a un risque de crédit significatif.
La valeur nette comptable des créances constatées refléte
la juste valeur des fiux nets a recevoir estimés par la
Direction, en fonction deg informations a la date de cl6ture.
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 auprés d'établissement
bancaires choisis en tenant compte de leur solvabilité et
du risque de contrepartie.

Le Groupe rest pas exposé a un risque de fiquidité, les actifs
courants genérant un flux de trésorerie (hors comptes
de réguiarisation actifs), et notamment les éléments de
trésorerie, étant trés 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 a moins d'un an.
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Le Groupe n'est pas exposé a des risques de marché
(risques de taux, risques de change, risques actions,...)
significatifs.
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NOTE 24. INFORMATIONS SUR LE TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE
Les acquisitions d'immobilisations corporelles sont principalement liées aux actifs constructions rachetés aux SCI

IMOVAL et PAMODA (3,5 M€).

Les autres variations du besoin en fonds de roulement au 31 décembre 2015 (279 K€) sont essentiellement liées aux
variations du crédit d'impot recherche (1 347 K€) et subventions a recevoir pour (338 K€), et des produits constatés

d'avance liés aux subventions pour 1 406 K€.

NOTE 25. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

o La Société a recruté un Directeur de projets afin de
s'assurer que les échéances sur les projets clés soient
respectées.

» | a Société a fait une revue des compétences avec des
entrées et sorties afin d'atteindre ses objectifs.

¢ La rédaction du process-book DHA a été revisitée sur le
premier trimestre pour affiner la qualité opérationnelle
des processus de la Société et garantir tant la viabilité
des processus que la qualité des échantillons.

* Des négociations sur la production industrielle du DHA
sont en cours de signature.

NOTE 26. HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Honoraires HT des Commissaires aux Comptes pris en charge sur les exercices présentés :

Contréle légal des comptes

Autres diligences directement rattachées a la mission
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