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BILAN CONSOLIDE

ACTIF Au Au

(en milliers d'euros) 31/12/2023  31/12/2022

Actif non courant

Ecart d'acquisition et autres immobilisations incorporelles Note 6 13 933 14 283
Immobilisations corporelles Note 7 136 902 132 029
Droits d'usage immobilisations corporelles Note 7 6 393 7 308
Actifs biologiques producteurs Note 8 141 695 147 631
Immobilisations financieres Note 9 2231 2159
Impots différés Note 22 1732 216
Autres actifs long terme Note 10 1269 851
304 156 304 476
Actif courant
Stocks et en-cours Note 11 120 401 112784
Clients et autres débiteurs Note 12 101 389 62 626
Autres actifs financiers courants Note 13 460 4485
Trésorerie et équivalents de trésorerie Note 14 38 128 58 702
260 379 238 596
TOTAL ACTIF 564 534 543 073
PASSIF ET CAPITAUX PROPRES Au Au
(en milliers d’euros) 31/12/2023  31/12/2022
CAPITAUX PROPRES
Capital et réserves revenant aux actionnaires de la
Société
Capital apporté Note 15 11 569 11 569
Primes d'émission Note 15 25179 25179
Réserves consolidées 165773 161 476
Résultat de I'exercice 19 662 33 882
222 182 232 106
Intéréts minoritaires 93 620 104 058
Total des Capitaux propres 315 802 336 164
PASSIF
Passif non courant
Emprunts Note 16 65 767 68 043
Passif de location Note 16 7107 7 944
Impdts différés passifs Note 22 5914 4 443
Engagements de retraite et avantages assimilés Note 17 8 036 10 414
Autres passifs long terme Note 18 109 109
86 934 90 953
Passif courant
Fournisseurs et autres créditeurs Note 15 83 151 50 928
Dettes d'impét sur le résultat 5258 10 050
Emprunts Note 16 67 723 53 943
Passif de location court terme Note 16 612 608
Autres passifs financiers courants Note 13 4189 94
Provisions pour autres passifs Note 19 865 333
161 798 115 956
Total du passif 248 732 206 908

Total du passif et des capitaux propres 564 534 543 073




COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Au Au

(en milliers d'euros) Notes 31/12/2023  31/12/2022
Ventes de caoutchouc 451 914 514 890
Autres ventes 22 112 21673
Total chiffre d'affaires 474 027 536 563
Total colts des marchandises vendues -390 812 -415 914
Marge sur colts directs 83 215 120 649
Frais généraux -34 650 -33 561
Dotations aux amortissements -23 130 -23 841
Dotations amortissements droit d'usage -795 -772
Résultat opérationnel courant 24 640 62 475
Plus et moins value de cessions d'immobilisations -352 -707
Autres produits 26 699 11 394
Autres charges Note 28 -7 484 -11 607
Résultat opérationnel 43 503 61 555
Produits nets de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 3521 9617
Colt de I'endettement financier brut -7 642 -7 487
Colt de I'endettement financier brut IFRS 16 -635 -658
Colt de I'endettement financier net Note 24 -4 756 1471
Charge ou produit d'imp6t sur le résultat Note 25 -13 081 -14 637
Résultat net 25 666 48 389
Revenant
- Résultat du groupe 19 662 33 881
- Résultat des minoritaires 6 005 14 508

25 666 48 389



ETAT CONSOLIDE DU RESULTAT GLOBAL

(en milliers d'euros) 31/12/2023 | 31/12/2022

Résultat net de la période 25 666 48 389

I. Eléments ultérieurement recyclables en compte de résultat:

Variation de juste valeur des instruments de couverture -7 275 10 081
Effet d'imp6t -208 1253
Ecart de conversion -19 813 -1 999

Sous-total 1| -27 296 9 335

II. EIéments non reclassables en compte de résultat:

Gain / perte - Actuarielle sur engagement de retraite -95 57
Effet d'imp6t 8 -5

Sous-total Il -87 52
Résultat global consolidé au titre de la période, net d'impot -1718 57 777
Revenant:

Aux actionnaires de la
société -220 41 499

Aux intéréts ne conférant
pas le contrdle -1 497 16 277

-1 717 57 776




TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

Au Au
31/12/2023 31/12/2022

(en milliers d'euros)

FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L'ACTIVITE

Résultat net total consolidé 25 666 48 389
Dotations nettes aux amortissements et provisions 25 396 23 683
Profits et pertes de réévaluation a la juste valeur Note 26.1 -13 207 -260
Autres produits et charges calculés - -

Produits de dividendes 0 -6
Plus et moins-values de cession -45 707
Co(it de I'endettement financier net 757 5 896
Charge d'imp6t 13 081 14 637

Elimination de I'étalement des dérivés - -

Capacité d'autofinancement avant coit de I'endettement financier net et

impét 51 649 93 047
Impdts payés -15 808 -12705
Variation du besoin en fonds de roulement Note 26.2 -9 587 8 500
FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L'ACTIVITE 26 254 88 842
FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles -37 013 -45 620
Acquisition d'immos corp. (net de la var. des dettes) IFRS 16 - -931
Cessions d'immos corp. (net de la var. des créances) 133 235
(Augmentation) / réduction des immobilisations financiéres -199 -584
Incidence des variations de périmétre, nette de la trésorerie acquise -343 -
Dividendes regus -0 6
FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT -37 422 -46 894

FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
Augmentation de capital

Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées -7 773 -6 652
Dividendes versés aux actionnaires de la société mére -8 785 -4 504
Emissions d'emprunts 16 933 12 747
Remboursements d'emprunts -20 399 -19 058
Remboursements d'emprunts IFRS 16 -602 -540
Intéréts financiers nets versés -901 -5 899
Variation nette des comptes courants d'associés - -

Autres flux liés aux opérations de financement a court terme 15 291 6 860
Autres flux liés aux instruments financiers (dérivés) -84 -43
FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT -6 321 -17 088
Incidences des variations des cours de devise -4 839 -52

Incidence des changements de principes comptables - -

VARIATION DE LA TRESORERIE -22 329 24 808
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A L'OUVERTURE Note 26.3 58 534 33725
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA CLOTURE Note 26.3 36 205 58 534




TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Revenant aux actionnaires de la Société

Capitaux propres
au 1er janvier 2022

Capital

11569

Primes

25179

Réserves groupe

152 846

Diff. de conv.

-30063

Résultat de
I'exercice

34703

Capitaux propres
part du Groupe

194335

Intéréts
minoritaires

Capitaux propres

288790

Affectation du résultat 2020 en réserves

34703

-34703

0

0

Dividendes versés

-4 504

-4504

-11156

Résultat 2022

0

33882

33882

48390

Différences de conversion - REN

-776

-776

-1113

Différences de conversion - CRC

-865

-865

-865

0

0

R it impdt différé actif CRC

Juste valeur des instruments financiers

10124

21

10145

12226

Gain actuariels

0

19

Autres

54

-64

-10

-25

Capitaux propres au 31 décembre 2022

11569

25179

193223

-31747

33882

232106

336165

Capitaux propres au 1er janvier 2022

11569

25179

193223

-31747

33882

232106

336165

Affectation du résultat 2022 en réserves et

33882

-33882

0

0

Dividendes versés

-8785

-8785

-16 558

Résultat 2023

0
19662

19 662

25 666

Différences de conversion - REN

-13439

-13439

-19270

Différences de conversion - CRC

734

734

734

0

0

0

it impot différé actif CRC

Juste valeur des instruments financiers

-5732

-5732

-7483

Gain actuariels

-56

-56

-87

Autres

-2307

-2307

-3364

Capitaux propres au 31 dé bre 2023 11569 25179 210225 -44 452 19 662 222182 93620 315803

Le capital social est composé de 5 060 790 actions, entierement libérées, d’'une valeur nominale de 2,286
euros chacune et n'a fait I'objet d'aucune modification au cours de I'exercice 2023.

Au 31 décembre 2023, I'actionnariat du groupe s’établissait comme suit :

31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023
Actionnaires [) [)
Nb %du | % de Droits Nb % du s Nb % du JEL
s " e " Droits de s . Droits de
d'actions capital de vote d'actions capital d'actions @ capital

vote vote
SIFCA 2813410 55,59% 54,82% 2813410 55,59% 54,82% 2936770 | 58,03% 57,26%
CFM 2247 380 44,41% 45,18% 2247 380 44,41% 45,18% 2124020 | 41,97% 42,74%

5060 790 5060 790

5060 790

Suite a 'assemblée générale qui s’est tenue le 7 juin 2024 statuant sur les comptes au 31 décembre 2023,
le resultat net pour un montant de 25 666 millions d’euros a été entierement affecté en report a nouveau.

NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

NOTE 1 : INFORMATIONS RELATIVES A ENTREPRISE

SIPHestunesociété anonyme francaise, constituéeendate du 29 janvier1956 dont le siege social est 53
rue du Capitaine Guynemer, 92400 Courbevoie. L’expiration de la société est fixée au 7

janvier 2056.
SIPH est la société meére d'un Groupe international ayant
pour activité principale la production et la commercialisation de

caoutchouc naturel.

Ce caoutchouc est obtenu dans
Nigéria, et

aulibéria,a partir de latex en provenance, soit de [I'exploitation des
du Groupe, soit d’exploitations villageoises et de planteurs indépendants.

les usines situées en Cote d’lvoire, au Ghana, au

plantations d’hévéas

Accessoirement, le Groupe réalise des opérations commerciales sur d’autres types de produits avec les
entités rattachées a l'actionnaire principal. Par ailleurs, le groupe a démarré la création de plantations de
palmier a huile en Cote d’lvoire, au Ghana et au Libéria, accessoirement a I'exploitation de ses plantations
d’hévéas. 7



En date du 12 avrii 2024 le Conseil dadministration a arrété les comptes consolidés
au 31 décembre 2023, et autorisé leur publication. lls sont exprimés en milliers d’euros, sauf indication
contraire.

NOTE 2 : FAITS MARQUANTS de PEXERCICE

FAITS MARQUANTS
D Poursuite du conflit Russo-Ukrainien et Marché du Caoutchouc :

Les incertitudes économiques liées au conflit armé en cours entre la Russie et I'Ukraine ont laissé les marchés
dans l'incertitude tout au long de 'année 2023. Les volumes ne s’en sont pas ressentis car la demande globale
est restée stable, alors que nos produits gagnaient des parts de marché. Cependant, les niveaux de stocks
élevés dans les ports ont exercé une forte pression sur les prix.

D Productions

En 2023, la production agricole est stable a 83 kt par rapport a 2022. Cette stabilité se retrouve sur chacune
des filiales de SIPH, traduisant les effets du renouvellement progressif des surfaces par des variétés plus
performantes et des plantings de meilleure qualité, mais traduisant aussi les efforts d’optimisation des
méthodes d’exploitation.

La production industrielle augmente de 10% : a 364 KT : c’est essentiellement la conséquence de la monté en
puissance de la production sur le site de Loeth.

A noter un élargissement du portefeuille clients, par ’'homologation de nouveaux grands clients pneumatiques,
permettant ainsi une augmentation des contrats long terme, et une amélioration des prix de ventes, qui auront
un effet sensible a I'avenir.

D Equilibres financiers 2023

En 2023 les volumes vendus augmentent de 5,8% par rapport a 2022, avec un prix moyen de vente de 1,27
€/Kg, en diminution de 25 % par rapport a 2022. Avec un niveau de 474 millions d’Euros, le chiffre d’affaires
régresse de 11,6 % par rapport au 31/12/2022/.

Le groupe SIPH a surmonté la crise COVID, en maitrisant ses colts de production et sa chaine logistique dans
un contexte difficile. SAPH reste la principale société contributrice au résultat, mais 'ensemble des sociétés, a
I'exception de CRC retrouve une rentabilité nette fortement positive.

Le résultat net consolidé du Groupe recule a 25,7 millions d’euros contre 48,4 millions en 2021.

La capacité d’autofinancement, a 52,0 millions d’euros (avant IS) est en net recul (-41,5 millions d’Euros). Apres
une décrue du BFR de 9,6 millions d’Euros et le paiement de I'lS de 15,7 millions d’Euros I'activité génere un
cash-flow de 26 millions d’Euros contre 89 millions en 2022

Le programme d’investissement de 37 M€ a vu s’achever l'investissement de Loeth pour I'essentiel et les efforts
constants de renouvellement de plantation.

Aprés une distribution totale de 16M€ de dividendes pour le groupe, le remboursement de 20 M€ de
financements court et long terme, et le tirage de 31 millions de nouvelles lignes (16 Millions de long terme, 15
millions de court terme), la trésorerie se retrouve a 36M€, en retrait de 22M€



La dette nette du groupe, y compris les passifs locatifs, s’éléve a 103 millions d’Euros contre 72 millions d’Euros
en 2022. Elle représente 33% des fonds propres contre 21,3% en 2022. Cette dette nette représente 1,5 année
d’EBITDA contre moins d’un an en 2022.

PERSPECTIVES

D Marché

Les cours, qui étaient assez faibles durant les trois premiers trimestres 2023 (autour de 1,30 USD/kg), ont
augmenté sur le troisiéme trimestre 2023, sous I'effet d’'une esquisse de reprise en Chine. Les cours se situent
donc autour de 1,60 USD/kg a mi-mars.

Méme en pleine crise mondiale liée aux conflits en cours, la demande se redresse, dans une période ou l'offre
est limitée par le wintering en Asie (baisse saisonniére de production).

Méme si les fondamentaux continuent a s’améliorer, il est trés difficile a ce stade de se prononcer sur I'évolution
de la demande et des cours du caoutchouc, alors que les conséquences des élections & venir aux Etats Unis
liees aux crises nées en 2022 ne sont pas maitrisées.

D Développement et financement

SIPH a poursuivi son programme d’investissements industriels en 2023, notamment en finalisant son usine de
Loeth.

Pour I'activité agricole, SIPH a continué le renouvellement des anciennes plantations.

En 2023, SIPH a poursuivi ses investissements sociaux (constructions et entretiens de logements), afin de
respecter ses engagements dans ce domaine.

SIPH entend maintenir ses investissements stratégiques pour disposer de tous les atouts nécessaires en vue
d’une reprise durable du marché.

Ce programme d’investissement a représenté 37,7 millions d’euros en 2023 (contre 46 millions en 2022),
Il se poursuivra en 2024, mais a un niveau compatible avec les niveaux de cours.

Ces investissements seront assurés par les fonds propres et, en cas de besoin, par I'emprunt.

Avec un taux d’endettement sur fonds propres de 33 % contre 21,3% fin 2022, le Groupe dispose d’une capacité
d’endettement suffisante pour mener a bien sa stratégie de développement.

D Actionnariat

La société SIFCA détient 58,03% des actions depuis le 12 juillet 2022. L’autre actionnaire, la Compagnie
Financiére Michelin en détient 41,97%. SIFCA détient encore une option sur 2,71% du capital a échéance du
31 décembre 2024 ;

EVENEMENTS POST CLOTURE

A la date de rédaction de ce rapport, aucun événement significatif n’est survenu qui pourrait impacter

significativement les comptes tels qu’ils sont présentés, ou remettre en cause partiellement ou totalement
I'exploitation du Groupe SIPH.

Le marché en 2023

La production mondiale de caoutchouc naturel :



Compte tenu de la durée de maturité de 'hévéa qui produit 7 ans aprés sa plantation, les arbres plantés de 2000
a 2012 durant la remontée des cours produisent actuellement.

Aprés I'effet dépressif de la crise CoVid de 2020, ou la production mondiale avait baissé a 13 MT, la production
2021 est revenue a 13,6 millions de tonnes, et est passée a 14.6 millions de tonnes en 2022, soit 6% de mieux.

Méme si la Thailande et I'Indonésie représentent encore 55% de la production mondiale en 2022, la Céte d’ivoire
dépasse désormais 1,3 million de tonnes, restant de trés peu 4° producteur mondial derriére le Vietnam.

L’Asie assure donc encore 86% de la production de caoutchouc naturel en 2021, et I'Afrique continue a
augmenter sa contribution, qui atteint 11,4% de la production mondiale.

La consommation mondiale de caoutchouc naturel :

La consommation mondiale de 2022 s’établit a 14 millions de tonnes, en progression trés faible par rapport a
2021, ce qui explique en partie I'évolution des cours.
La Chine représente 40% de la consommation mondiale, en stagnation.

Le creux de cycle de ces derniéres années a été dissuasif pour les renouvellements et les nouveaux plantings,
ce qui limitera la croissance de l'offre sur les prochaines années.

Si la demande retrouve son niveau de croissance des 12 derniéres années, d’environ 2% par an, le marché
devrait confirmer la sortie du creux de cycle qui s’était esquissé fin 2021 et début 2022, mais ce n’est pas le cas
pour le moment.

(Source sur le marché du caoutchouc naturel : Rubber Statistical Bulletin Q1 - 2023)

Evolution du SICOM 20

Le premier semestre 2023 a vu le cours baisser a un niveau moyen de USD 1.35/kg contre une moyenne USD
1.54/kg en 2022.

Sur janvier 2023, le SICOM a brievement augmenté avec la réouverture de la Chine, le rebond de la demande
et la forte hausse des exports chinois.

Toutefois, cette hausse a été de courte durée et des février le SICOM a entamé une lente baisse jusqu’au mois
d’Aodt, ou le point bas de USD 1.29/kg a été touché. Cette baisse s’explique par un ralentissement économique
global couplé a un durcissement de la politique monétaire des banques centrales.

Le rebond de I'économie chinoise a lui aussi été de courte durée car les demandes locale et internationale ont
rapidement montré des signes de faiblesse. L’activité manufacturiére et les investissements domestiques ont
aussi baissé. Des stocks importants de caoutchouc de prés d’'un million de tonnes restant a quai sur les ports
chinois ont également contribué a peser sur les cours.

Durant cette période, SIPH a été confrontée a une obligation de pratiquer des décotes sur le prix de vente de ses
productions afin de maintenir au maximum l'activité des usines en gardant un niveau de stocks raisonnable.

Au deuxieme semestre 2023, le marché s’est redressé a un niveau moyen de USD 1.39 US/kg, au cours du
dernier trimestre, aprés un léger feu de paille spéculatif en septembre.

La situation s’est ainsi améliorée avec une demande plus soutenue : SIPH a pu améliorer le niveau de prix des
ventes en particulier sur le marché européen avec un marché asiatique moins rémunérateur et a la traine.
L’année 2024 montre des signes de remontée des prix avec une moyenne SICOM sur le mois de Janvier a USD
1.53/kg. Le marché continue la hausse amorcée fin 2023 en ajoutant le nouveau point positif qu’'est la nouvelle
reglementation européenne, 'EUDR.

La conformité d’une forte proportion des productions des filiales de SIPH a cette nouvelle réglementation a déja
permis d’attirer de nombreux clients utilisateurs qui ont lancé des homologations rapides avec des prix de vente
plus rémunérateurs.

La rareté a court terme de ces caoutchoucs devrait permettre la rémunération de cette conformité via des primes
conséquentes qui diminueront au fur et a mesure de la disponibilité mondiale de plus en plus de produit conforme
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mais dont SIPH va savoir profiter au minimum sur fin 2024 et toute I'année 2025 (la réglementation entre en
vigueur au 31/12/2024).

EVOLUTION DU SICOM 20
De janvier 2023 a février 2024 :
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