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26 GLOSSAIRE




1 PERSONNE RESPONSABLE

1.1 Responsabledu document doéinformati on

Monsieur Frédéric PASTRE, Président-Directeur Général de BIONERSIS (ci-aprés «Bionersis» ou la
« Société »).
1.2  Attestation de la personne responsable

A ma connaissance, et aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, les informations
contenues dans le présent d o c u me nt d 6 sontfcanformestailaoréalité ; elles comprennent
toutes les informations nécessaires aux investisseurs pour fonder leur jugement sur le patrimoine,
| 6 iwité, la situation financiere, les résultats et les perspectives de la Société et de ses filiales ; elles
ne comportent pas doéomission de nature ° en al

Fait a Paris, le 2 mars 2010

Frédéric PASTRE

Président-Directeur Général

t ®r er




2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
2.1 Commissaires aux comptes titulaire

1 EC&G Audit représenté par Monsieur Benoit VIOLIER
44 ter Boulevard Saint-Antoine 78150 LE CHESNAY

Nomm® par 462806 FO06dpaur une dur ®e de 6 ans expirant " | 6 c
g®n®r ale appel ®e ° statuer sur |l es comptes de | dbexerc

Il est prévu de proposer la nomination du cabinet Deloitte & Associés, représenté par Monsieur Jean-
Luc BERREBI, comme second commissaire aux comptes titulaire lors de la prochaine assemblée
générale ordinaire annuelle. Le cabinet interviendra a titre contractuel sur la cléture des comptes de
| 6exercice 2009

2.2 Commissaires aux comptes suppléant

T Monsieur Bruce LEWINSKI
5 rue du Président Wilson 92300 LEVALLOIS-PERRET

Nomm® pardull46aA0EH06 pourunedur ®e de 6 ans expirant 7 | 6ococ
g®n®r ale appel ®e " statuer sur |l es comptes de | 6dexerc

La nomination du cabinet Deloitte & Associés comme second commissaire aux comptes titulaire sera
accompagn®e de |l a nomination ddédun second suppl ®ant .

g



3 PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES

Les chiffres ci-dessous sont extraits des comptes de Bionersis SA.

(en Ku) 30-sept-09 Exercice Exercice
(9 mois) 2008 2007
Produits d'exploitation 1246716 926 530 91 300
Résultat d'exploitation -640 905 -1717 845( -1900061
Résultat courant 6512 -842 490 -1776 175
Résultat net 6512 -882 521 -1773471
Capitaux propres 14 958 027 13428 169 14310690
Actifimmobilisé net 15390 934 13430 184 4272 350
Trésorerie 436 400 952 333
Dettes diverses 513220 500871
Avances clients 1400 000
Total bilan 17 726 563 14 560 820 | 15 245 403
La société établira des comptes consolidés pour la 1°®f 0i s | 6occasi

on

de |

informations chiffrées concernant les filiales figurent dans les annexes aux comptes 2008 et au 30

septembre 2009

Les flux financiers existants au sein du groupe sont résumés au paragraphe 7.3.

a



4 LES FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invit®s ° prendre en consid®ration
Document do,lyoomprs lesaisques aécrits dans le présent Chapitre, avant de se décider a acquérir ou

a souscrire des actions de la Société. Les risques présentés dans le présent Chapitre sont ceux que la Société

considere, a la date du présent Doc ume n't do,l ndcommat ®toan t susceptibles dbéavoi
significatif sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses résultats ou son développement. La Société ne

peut exclure, toutefois, que ddautres risques puissent se
significatif sur la Société, son activité, sa situation financiere, ses résultats ou son développement.

4.1 Risquesrelatfsau secteur doéactivit® du Groupe

Le marché du « crédit carbone » ou CER (voir glossaire) sur lequel intervient le groupe Bionersis est
un march® r®cent fortement influenc® par des d®ci si on
au niveau de chaque Etat et au niveau international.

4.1.1 Dépendance face a des décisions de politiques nationales et internationales en
matiere de lutte contre le changement climatique

Le développement du marché du carbone est étroitement lié aux politigues nationales et

internationales en matiere de lutte contre le changement climatique. En | 6 ®t a't actuel de

développement, le marché du CER est en trés large partiee ur op ®e n . La part de | 6Eur
environ 80% du mar ch® mondi al . C 6 el® tonféreace deai s on p

Copenhague réunie en décembre 2009, ne se soit achevée que sur un accord de principe et non sur

| 6 abesech@engagement chiffr® en mati re dobéeffort de r ®d

au-dela de la premiére phase contraignante du Protocole de Kyoto (2008-2012), ne permet pas de
conclure a une remise en cause la pérennité du marché carbone.

Eneffet,l6engagement politique fort de |1 6Union Europ®enne
climatique est venu consolider le marché en fixant des échéances a horizon 2020. Dans leur volonté

de faire de | 6 Eur op ecarbaneet @anonre @eménezgiefles difigéaats exiropéens

se sont engagés notamment a réduire les émissions de gaz a effet de serre d e nio® Européenne

déau moins 20 % par rapport aux niveaux de 1990 déi ci
par les autres pays. Le «paquet climat-énergie» adopté en décembre 2008 prévoit également les

di spositions n®cessaires en vue dbébune diminution p ¢
europ®enne si | 6 o n satsfaisantiaeniveéau mondiahsurdeclonatr d

Les pl afonds europ®ens de guot as dé®mi ssionlla pour I
producti on do®l ectricit®, |l i ndustrie manufacturi —r
aéronautique) seront réduits annuellement. En 2020, les allocations de quot as d6é®mi ssi on
inférieures de 21 % aux niveaux de 2005, ce qui devrait profiter au marché du crédit carbone. Cette

limitation des quotas ne pourradonc apriorique renf orcer | 6int®r°t des c¢cr ®di
les investissements dans les technologies propres. De la méme maniére, la décision de mise aux

ench res progressive des quotas pourrait venir renfor

Toutefois, bi en que |1 dUnion Europ®enne et | e g@grementdéeurn e ment
souhait de poursuivre et de renforcer cette politique volontariste, Bionersis ne peut garantir que
certaines mesures ne puissent ° | 6avenir °tre prises
Mécanismes de Développement Propre. Toute décision de ce type pourrait avoir des conséquences

d®f avorables sur | dactivit® et |l es r®sultats futurs d

Il en est de méme sur le plan international,| d accor d énencégparil esi MNeati ons Uni es

de la conférence de Copenhague marque une volonté commune de limiter le changement climatique

a 2 °C au cours de ce siecle nécessitant une réduction des émissions de gaz a effet de serre

mondi al es de 50 Yettedfilisel or20b6. quatri me rapport doé®va

glossaire) les pays développés devront collectivement réduire leurs émissions de 25-40 % par rapport
10




aux niveaux de 1990 @®6i c% d260i 20@ nopRadicsssthégdaatior® Gseront
entreprises en 2010 pour avancer vers un consensus acpas.pllteatbl e par
toutefois vraisemblable qubéavant m°me | dannonce dbéun
avancent sur des engagements ° | 6 ® tstUeid, le @rojed detlai onal e.
Waxman-Markey fondé sur des mécanismes de marché a été adopté par la Chambre des
Représentants en Juin 2009, et doit passer par un vote du Senat américain courant 2010. Le principe

adopté porte sur une réduction des émissions américaines de 17% en 2020 et 80% en 2050, ce qui

est un objectif fort et ambitieux, bien gue l oi nt .
personnel |l ement sur ce chantier, gui est une des pr
|égislation américain e envisag® serait l utilisation de. cr®dit

L6i nt ®g r EHatsiUpisnau chaché des CERs conduirait a minima a doubler la taille de ce dernier.

Bionersis estime mais ne peut garantir que toutes les décisions a venir au-dela des engagements de
| 6Uni on Eur op ®e n n eoppormmités tsupplamentames pourdgnamiser le marché des
CERs.

4.1.2 Dépendance vis-a-vis de la croissance économique en général

La croissance économique est un des facteurs de sensibilité clé du marché des CERs. Le niveau

global des émissions polluantes est trés directement corrélé au dynamisme économique. Dans une

période de faible croissance, voire de récession, les droits a polluer alloués aux principales industries
pourraients 6 av ®r er suffisants, voire °tre exc®dentaires au
résulter un impact plus ou moins fort sur la demande de CERs ainsi que sur le prix de ces derniers.

Aussi , | 6act i vdugr@upespto ulrersa ire@stu Istbaetns t r ouver plus ou mo
déja en portefeuille pouvant voir leur niveau de rentabilité anticipé remis en cause. Il en est de méme

pour le rythme de développement de Bionersis dans la mesure ou un cours de CER maintenu a un

niveau faible pourrait contraindre la Société a renoncer a certains sites de taille réduite et a se

réorienter vers des projets de taille plus importante avec un potentiel de rentabilité plus significatif.

Comme évoqué au paragraphe ci-dessus, les mesures de politiques économiques prises a un niveau
national ou international notamment en matiére de plans de relance de la croissance économique sont
susceptiblesd 6 af f ect er directement | 6activit®, l es r®sultat

4.1.3 Risques liés aux fluctuations du cours du CER

([ ressort de | d6historique du cours du CoBRB2duegpui s s a
volatilité relativement importante. Durant la période d 6 appr ent i s phasp ¢ (2005-20@), ld e

cours a été notamment affecté par un nombre de quotas alloués bien trop importants qui de plus,

né®t ai ent pas r eporDRepulslleaémarsagerde |h phasp H @€3808-2012), ddautres
phénoménes dont notamment la crise économique de ces deux derniéres années ont impacté

| 6®volution du priAk Id&awemicrh,® ddeu MCEWRv el | es variation
constatées. L6 act i vi t ® seu grolpe seront ®eeahiquamtent impactés par les fluctuations

futures du cours du CER tant “ | a hausse qud”™ | a bai
dans le cadre de ses activités & conclure des contrats de vente dtermede CERss ur | a Ipaxse doéun

de vente corrélé au cours futur.

Toutefois, on peutestmerqu ™ moyen terme, des raisons objectives
du cours. Les créditscar bone const it uematéregremi@eidord & Iprixide niarckes

résulte delaconf r ont ati on de | 6of fremachésdegdmi d@mandedismust a
nombreux produits financiers. Mais le cours est également un outil politique déterminant. En matiére

de lutte contre le changementc | i mat i que, | 6Europe a f aitindtaionchoi x d
plutét que de taxation. Aus si , a f i nindubtées potluartes a investiramassivement dans des

technologies propres, une hausse du prix du CER est impérative pour que ce dernier ne soit pas juste




| 6alternative | & pdgliug e®ddrxmimpu &., en mati re de tec
carbone, en | ét@esaechniques, la grik dedagamne équivalent CO2 est estimée entre

600 e t 1000 al or schutbas na (CtERaus 6chee 1RO6amende 1000 fmart ai r e
tonne do®mi ssion dobé®qui valent CO2 e xLa Ratandetraisomr e pour
objective s e s i harizon 2013 lobla réduction réguliere programmée des allocations de quotas se
conjuguera avec l eur mi s e aux ench res progressive
a uj o u rEmfinhalons que le nombre de quotas européens baissera, le nombre de sites industriels

concernés par les quotas devrait pour sa part étre croissant (en 2009, prés de 12000 sites étaient

concernés en Europe).

4.1.4 Dépendance vis-a-vi s doéun e n v i [égistatif e reon t réglementaire
particuliéerement contraignant

Les projets de Mécanismes de Développements Propres (MDP) s 6 i nnt dagg um environnement

réglementaire particulierement contraignant et évolutif ®t a b | i sous | 6®gi de des Nat
|l 6UNFCCC (United Nations Framewor k Lef cadre généralnda t e Char
dispositions applicables & chaque MDP est décrit aux paragraphes 6.2.3 et 6. 6.5.2.

Dansson fonctionnement, Bionersis m ne une veille act]i
afin de pr®senter des dossiers dbdédenregistrement de
derniéres disposit i ons applicabl es. Plus qubéun risque, cette c

Kyoto peut étre considérée comme un atout concurrentiel compte tenu de son expertise acquise et
reconnue en la matiere. La haute technicité des textes permet de sécuriser le marché en en écartant
les acteurs peu fiables.

Bionersis estime toutefois que le caractére normatifdesc ontr 'l es | i ®s ~ | édenregistr

de leur vérification pourrait étre suscepti bl e dbéentra”  ner dagénédlaBomal ages

des CERs. Ces retards peuventi nt ervenir ~ |1 doccasion deoullodsedmr egi str

processus d 6 a u d det bioghz Faitéy notammmentssi le nombr e de cabinets |

accr®dit®s par | 6UNFCCC sbav®rait i nsuodlsilagualtétde f ac e

prestations de | 6un dbédentre eux ®tait remise en cause
4.1.5 Risquesliégs™ | 6environnement concurrenti el

Lédenvironnement concupeutsrotainall yde r Bls © NIBSRVBR 8iternatéisn g1 e s
a ceux de la valorisation de biogaz de décharge et les acteurs intervenant sur le marché de Bionersis.

Comme évoqué au paragraphe 6.6.5.1, Bionersisestconfr ont ® ° une concurrence pro
catégories de mécanismes de développement propres. Sur un total de 1985 projets MDP enregistrés

a ce jour, 147 relévent du secteur sur lequel intervient la Société. En 2009, sur un total mondial de 33

projets enregistrés, Bi oner si s a d®pos® 8&prgets (sr led & déposdd N Ge€ C

acteurs Francais) contre 4 pour le second plus gros acteur (EcoSecurities), confirmant ainsi sa place

parmi les acteurs de référence du secteur.

42 Risquesl i ®s © | 6activit® du groupe et ° son fonct
4.2.1 Risques relatifs aux clients

Les premiers sites sont entrés en exploitation en 2008. Un premier audit de vérification portant sur

40.000 CERs aeulieuetleprocessusde validation est en cBu20@,leaupr s
chiffre doéaffaires est peu significatg flevenfeodet ef oi s,
productions futuresconcl us avec plusieurs intervenant ®leet I 6
choix de conclure dobautr es dawndeiled GERsl géné@sdirdctgnpert ou enc

sur le marché.




Bionersis considere que son modéle économique ne devrait pas la conduire a une dépendance subie
visla-vi s doun nombr e s.Eeeffet,rlacSoaeté padreait alld-méea faire le choix soit de
limiter le nombre de ses partenaires commerciaux, soit de céder ses crédits carbone sur des places
de marché.

4.2.2 Risques liés aux partenariats industriels

Dans une optique de renforcement de ses capacités de financement a moyen et long termes, le
groupe Bionersis a conclu en 2009, deux partenariats industriels de renom. Par ces accords, les
partenaires s 06enguagne plus ou moiasclangu® périade, tout ou partie des crédits
carbone générés par certains sites et a apporter a Bionersis les préfinancements nécessaires au
démarrage des dits sites. A terme, il est donc possible que ces deux partenaires puissent représenter
une part significativedeld6act i vi t ® de |l a Soci ® ®. Tout ef oréefle,
opportunit® dans | a mesure 0% ces partenaires
de long terme auprées de la Société. Par ailleurs, la reconnaissance de la Société sur le marché est
telle que Bionersis entretient de maniére courante, des discussions avec plusieurs interlocuteurs en
vue de possibles collaborations commerciales.

Concernant les deux premiers partenariats évoqueés ci-dessus, certaines situations exceptionnelles -
sous-per formance significative dbéun proj et- pdbdarent
amener Bionersis a devoir rembourser tout ou partie des avances regues de ses partenaires.

4.2.3 Risques liés aux fournisseursd 6 ®qui pement s
L6i nstall at i o nalorib&ien de mogdz ®egjuierd @des matériaux standards. Les principaux

composants sont les capteurs et la torchére ainsi que divers instruments de mesure du biogaz retraité.
Certains des matériaux standards comme les tubes pour les puits peuvent étre achetés localement en

Bi
de

one.
ren

faut e

de fonction de | 6o0ffre. En revanche, concernant I
exclusivement approvisionnée aupr s doéun fabricant sui sse, par

produits. Depuis lors, des offres alternatives ont été identifi€ées et validées par Bionersis a la fois dans

la zone Amérique Latine etenAsieaf i n de diversifi er nnemests. Dés 2009, e s

les principaux équipements des projets asiatiques ont été acquis dans des pays de la zone Asie

permettant alafoisdd opt i mi ser | e d®I ai déréduiredemdoltsedmteansportetu r s

a terme, de faciliter le support technique des installations.

Toutefois, quelque soit le fournisseur, le principal risque demeure le d ® | approwdsidnnement des

es
choli

doéap

ite

torchéres du fait de leur temps de construction ou un délaide 3 ° 4 mois sbav re

compressible, délai auquel se rajoute celui dédié au transport sur site.
Tous | es achats sont effectu®s en euros et en

4 mois. Bionersis estime que le risque de pénurie des équipements concourant & la construction des
sites comme extrémement faible.

4.2.4 Risques liés aux implantations actuelles et a venir

4241 Risqueli®s au non enr egUNFCCCe ment par |

L or s g wifeu est signé, BIONERSIS engage concomitamment et non séquentiellement
| 6enregi strement caadre dueprotbale deiKgoto (vdirgparagraphes 6.2.3) ainsi que
la construction de | 6unit® de retraitement sur

| a

2009, |

(@)}

d®

ddéexploitation. 1 existe donc un r i stementngsobpanne f oi s

obtenu. Toutefois, Bionersis considére ce risque comme trés faible compte tenu du niveau de

qualification ®l ev® de ses ®qui pes d ®ck$ Gitess Sula u X
| 6ensembl e des, pBopets s dd®pobrdsrceofnunsu d 68sonteda goursder e ment ,

process. L Ole Sopi&é& ctoinsset rduei t e au cours de 4 derni

“res

pro

an



quesurlesl0der ni ers dossi erappran®Es la dueég duptocess m étdinférieure a la
moyenne globale des projets MDP.

Bionersis estime quden mat i r erincpalenent su unsationgemeatn t , I e
possible des d ®1 ai s do6éinstruction si laeipnombrde daadd lFELCELt s
augmenter de mani re significative ou en cas de mi s
supplémentaires. |l pourrait en résulter pour I a Soci ®t ® un d®cal age dan:

enregistrements et par voi e dled WcNoFnGCRg uckencees dpme mil ére
catbonesusceptibles dé°tre vendus.

4242 Ri sques | i ®s aux pays dbéaccueil

Les projets MDP portés par Bionersis sont situés dans les zones Amérique du Sud, et Asie (hors
Chine). Certains des pays dvénir des évpluians écanboneiquds etw nnai t r €
politigues susceptibles de remettre en cause | a p®re
du biogaz construites par la Société, chacune ayant une durée de fonctionnement théorique minimum
de 10 ans, voire j u s q U @nis padir certaines (7 ans renouvelables deux fois). Bionersis pourrait
alors étre confrontée a un risque financier portant sur le montant investi dans la construction du site et

un risque |i® “ | a pour s uladuie patene batsse,cvoire wniaté®totad u s i t e
du retraitement de biogaz, et donc de la génération de crédit carbone. Le r i sque dbéexprop
appara’t toutefois tr s |imit® dans |l a mesure o% | es

sont au nom de la Société. Selon la réglementation actuelle, tout e modi fi cation de |
bénéficiaire des futurs CERs générés par ces projets doit étre acceptée par le bénéficiaire initial, c-6 e s't
a-dire Bionersis.

Bionersis pourrait également étre confrontte © un all ongement du d®I ai déobt
pays ht'tes concernant | a construction doéun site. En e
la d®livrance dbébune |l ettre dbéaccord qui f aldAtettepar ti e i

fin, les équipes de Bionersis sont amenées a devoir gérer des processus administratifs différents en

fonction du pays héte. Toute évolution des Iégislations et/ou réglementations locales seraient alors
susceptiblesde g®n®r er des treenttairodns ddea ncse sl baodbcor ds et de f ai
du site concerné. Tout ef oi s, eu ®gard ~ | 6absencdeBighérdispgract n®g
rapport aux populations locales, Bionersis estime que le risque d'une remise en cause ou d'un

durcissement des conditions d'installation des unités biogaz est extrémement réduit, comparativement

a certaines autres filieres d'énergie renouvelables aux bilans environnementaux et sociaux moins

probants.

4.2.4.3 Risques liés aux besoins de financement

Les investissements historiques sont supérieurs™ 10 MU et pour | flhansésentionds e | |, ont
propres. Les investissements futurs seront en revanche pour la majeure partie financés dans le cadre
de partenariat avec des industriels (voir paragraphes 7.1.4). En outr e, ddautres f

structurés pourront étre mis en place en fonction des besoins.

En | 6absence de financement suffisant, l e rythme de
trouver affecté. Cela a été le cas en 2008 ou aprés un premier semestre de déploiement intensif,
Bionersis a du ralentir ses investissements suite ~ d

un contexte de crise du crédit conjugué a une période de volatilité du CER. Depuis lors, Bionersis
s best atouvercdas®olutions alternatives de financements notamment auprés de partenaires
industriels tout en menant de front des négociations avec des partenaires financiers classiques. Se
reporter au paragraphe 6.2.2.

Au regard des différentes possibilitésqui s 6of fr ent a uefdesrelations établiesavecgr ou p e
plusieurs industrielset des n®goci ati ons ,Bionersisestimesle rsquede daddraut r e s




freiner a court ou moyenterme|l 6 ouverture de nouveaux sinécessarepar f aut
comme limité méme si ce cas de figure ne peut étre totalement exclu.

4244 Risques | i®s ° |l a mise en Tuvre de m

La croissance de Bi onersis d®pendra notamment de s
efficacement ses investissements mat ®r i el s et humains pour d®velopper

sites. Toute d®ci sion doi niamlyse guarditatileechqualithtigeiainsidqué® obj et ¢
d 6 u n definancement sur la durée théorique du site. Toutefois, le Groupe ne peut garantir que les
investissements planifi®s seront une fois mis en Tuvr
délais escomptés ou de volumétrie anticipée quand au méthane traité. Tout décalage pourrait ainsi

avoir un effet défavorable plus ou moins importantsurl 6 act i vi t ®, l a situation fin
du Groupe.

4.2.45 Risque de décalage entre le rendement prévisionnel et réel des sites

Bionersis évalue en amont le potentiel de génération de biogaz des sites a partir de trois
méthodologies complémentaires et retient la plus conservative pour apprécier la viabilité économique

déun projet. En revanche, |l e processus dbéenregistrem
spécifique. Il enressort danslePDD( se reporter au paragr ap hohiffrége 2. 3) , I
de m3 de biogaz a traiter théorique. Les volumes qui seront effectivement captés, puis brulés en vue

de générer des CERs sont susceptibles de présenter des variations par rapport aux anticipations

théoriques et ce, pour de multiples raisons.

Parmi celles-c i et sans pr®tendre ° | 6dexhaustivit®, peuvent
organique des déchets pouvant diverger de celle issue des échantillons prélevés, les conditions
m®t ®or ol ogi ques 0% des taux dbébhumidit® i mpactent | a

significatives par rapport aux plans de remplissage des décharges anticipés.

Mal gr® | d6exp®rience accumul ®e par | e Bigremsisipeepeud ans | 6
exclure qudédun ou plusieurs sites ne d®gagent des per
un t el cas, I 61 mp pautrait aveir uteerncidedc® plus lowa rgoins significative dans

l activit® et | ardnGreupaau de r®sul tat fu

4.2.4.6 Risque lié au taux de renouvellement du nombre de décharges

Bi onersi s intervient dans de nombr eux pays 0% pour
s6®t endent de plus en plus ce qui par Vvogressivald cons®Qq
prix du foncier. Dans ce contexte, il est possible que des municipalités cherchent a favoriser des
alternatives 7 |l 6i mpl antation de nouvelles d®charges
déincin®ration. Aus sinslointainuehdars cartains pays, Bibnarsis pouuait 8o i
trouver confrontée™ wune di fficult® croissante doéidentification

4.2.4.7 Risque environnemental

Par nature, le groupe Bionersis exploite des unités de valorisation de biogaz de décharge dégageant

un bilan environnemental posi t i f tants sur un plan ®conomi que, 5o
polluantes. Cependant, malgré les précautions prises, toute installation est toutefois susceptible de

pouvoir provoquer des nuisances, voir le cas échéant des accidents dommageables tant pour la

population locale que pour la nature environnante.

En cas de survenance de tels événements,et quel l e quden soit | 6origine (a
la responsabilité du Groupe pourrait se trouver engagée aux fins de réparer les dommages ou
15




préjudices causés. La mise en jeu de cette derniere pourrait le cas échéant, avoir un effet
défavorable significatif sur son activité, sa situation financiére ou ses résultats.

4.2.5 Risques technologiques

Le processus industriel existant au sein de chaque unité de valorisation de biogaz de décharge est un

proc®d® parfaitement maitris® et qui nda pas connu d-¢
derni res ann®es. En revanche, arégemanfatoru Kyqioodaisda s ur I 6
mesure ou des mises a jour sont régulierement publiées imposant de nouvelles contraintes sur

certains équipements concourant a la construction de sites.

Afin de sécuriser son développement, Bionersis doit donc étre capable de sui vre et doéint
nouvelle contrainte r®glementaire et/ ou ®volution t
Groupe a faire face a de telles aux évolutions de son secteur, actuelles et futures, pourraient avoir un

effet défavorable plus ou moins significatif sur son activité, sa situation financiére, ses résultats du

Groupe ou son rythme de développement. Compt e tenu du niveau dbébexpertise
Bionersis considére a ce jour, ce risque comme tres faible.

(
[

4.2.6 Risques de dépendance vis-a-visd 6 h o mmlés

Le capital humain de la Société est un élément essentiel de sa pérennité et de son développement.
Bioneris dispose aujourdobhui ddune ®q uLe puecescde mpos ®e d
Société repose en partie sur la pérennité de cette équipe, la capacité a attirer de nouveaux profils.
Dans cette optique, la Société a recours a des outils de fidélisation de ses collaborateurs. La poursuite
des bonnes relations entre son Président Directeur Général et son Directeur Général Délégué
constitue également un facteur de la réussite du développement du groupe tout comme la fidélisation
de ses hommes-clés en charge des deux régions Asie et Amérique Latine ainsi de la gestion des
processus Kyoto. En cas de d®ipsapdniobui | d&te@ntdd ela Jedété restirde que

|l dactivit® du groupe pourrait sben tr pouragent étreal ent i e
réparties entre plusieurs autres collaborateurs.

Bionersis considére la stratégie de recrutement et de fidélisation comme un élément important du
développement futur mais ne peut garantir gudell e parviendra 7 at
effectifs nécessaires a sa croissance.Cet t e derni re pourrait alors sbden t

4.3 Risques juridiques
4.3.1 Risques liés ala propriété intellectuelle

Bionersis et ses filiales sont propriétaires de tous les éléments de propriété intellectuelle nécessaires
| 6 e x pdu groupea(dénominations sociales, noms de domaines Internet).

432 Risqueslies™ | a politigue dbéassurances

Bioner sis m ne une politiqque pr.Pduelaststuctees opdratiprinellese dodas s
ou sont logées les unités de valorisation de biogaz, Bionersis a souscrit les polices nécessaires au

regard de chacune des réglementations locales, notamment concernant les équipes et les
dommageables susceptibles de résulter des installations.

Le groupe a également souscrit une police « Responsabilité civile des dirigeants ». En revanche,
compte tenu de la phase de développe ment du groupe, aucune assurance
souscrite.




Bionersis estime que les couvertures souscritesacejourc ouvr ent de mani re raisonn

des risques majeurs inh®rents ~ son ercadéquaiioh &ecet que
|l es pratigues retenues edhast abhl e e.dAdaectnbaisshica dedar v 5 € ®
Soci ®t ®, il néy a pas de risque significatif non assu

4.3.3 Risque fiscal

Le groupe Bionersis compte a ce jour 19 entités réparties a travers 14 pays. En vue de sécuriser sa
structuration juridique et fiscale, Bi oner si s e lesicenseils da tabirets bBp&cialisés en la
mati re. Léorganisation juridique actuell e tatioBsul te d
fiscale existante. Toutefois, Bionersis ne peut exclure que les dites réglementations ne soient
amenées a évoluer dans un futur plus ou moins proche. Toute évolution de cette nature serait donc
susceptible de remettre en cause la pertinence de la structure juridique actuelle et de nécessiter des
modifications pouvant générer a la fois des colts mais également des incidences plus ou moins fortes
surla perfformancedu mod | e ®conomique actuel . Dans de tels ca
dugroupe pourraient sbében trouver affect®s dans des pr

4.3.4 Faits exceptionnels et litiges

Se reporter au paragraphe 20.7.

4.4  Risques financiers
4.4.1 Risque de change

Tous les revenus de vente de CERs sont générés en zone euro méme si les sites sont tous implantés
hors de cette zone. Dans le méme temps, seule une part trés limitée des charges est engagée en

dol I ar s. Bi onersis estime qudau regard de son mod | e
exposition a un risque de change est trés marginale. La perte de change comptabilisée au 30
septembre 2009 est inférieure™ 1 KU . En comnae ® aceourd &aucunh iestrument de

couverture du risque de change.
4.4.2 Risque de taux

Au 30 septembre 2009, Bionersisne di sposai't débaucun endettement banc
sont des avances en comphnamsmunérées.ant s dobéactionnaires
Les placements de trésorerie sont pour leur part constituée de SICAV de trésorerie. Bionersis estime

donc ne pas étre confrontée ace jour aunrisquedetaux. Cett e situation pourra ®v
fonction des choix de financement retenus par la Société.

4.4.3 Risque de liquidité

Fin 2009, Bionersis estime ne pas étre confrontée a un risque de liquidité eu égard a sa trésorerie
disponible (5, 3M0 au 31 d®camhse Ig@®dVI)stence de partenari ats
Bionersis des droits de tirages destinés a contribuer au financement de la construction des unités de

valorisation de biogaz, sous réserve de cas exceptionnels. Ces avances clients s o n t pour | 6esse
imputables sur les créances futures. Se reporter aux paragraphes 6.2.2 et 6.4.1.

4.4.4 Risque actions

Compte tenu de la nature de ses placements (exclusivement des SICAV de trésorerie), la Société
estime ne pas étre confrontée a ce type de risque.




45 Risques liés ala cotation
45.1 Risques liés au transfert du Marché Libre sur NYSE Alternext

Les titres de la Société sont actuellement inscrits a la cote du Marché Libre. Le transfert sera réalisé
par cotation directe sans opération financiére concomitante. Aussi, le prix de 1°° cotation sur NYSE-
Alternext sera égal au dernier cours connu avant radiation de la cote du Marché Libre.

Mal gr ® | 8i nscr i ptdedanSoaétEta laecdtd da MatchéLibre,i aticune assurance ne
peut étre donnée quant au fait que le prix des actions offertes dans le cadre de cette admission aux
négociations reflétera correctement le cours observé lors des premiéres négociations sur le marché
Alternext de NYSE Euronext ni quant ~ | 6®tabli

45.2 Le cours des actions de la Société sur le marché NYSE- Al t er ne x t
Paris pourrait connaitre des variations significatives.

Le cours des actions de |l a Soci ® ® sur |l e march® Al

affecté de maniére significative par des événements tels que par exemple, des variations du résultat

de la Société ou une évolution des conditions de marchépr opres ~ son secteur

De plus, les marchés boursiers ont connu des variations de cours significatives au cours des
derniéres années, qui souvent ne reflétaient pas les performances opérationnelles des entreprises
cotées. Les fluctuations des marchés boursiers ainsi que du contexte économique, peuvent affecter
de fagon significative le cours des actions de la Société.

453 Loéadmi ssi on des titres ) | a cot e do

ssement

dO6Eur on

t

déact |

un mar C

| 6absence pour | 6actionnaires.des garanties

Les titres Bionersis ne seront pas admis aux négociations sur un marché réglementé et ne
bénéficieront donc pas des garanties correspondantes. En revanche, des garanties spécifiques
relatives a la transparence financiére de la Société et a la protection des actionnaires minoritaires sont
décrites au paragraphe 21. 2. 9 du pr ®sent document doéinfor ma

tion.

CC



5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE

5.1 Renseignements généraux concernant la Société et rappel des dates-clés

5.1.1 Dénomination sociale de la Société

BIONERSIS

512 Lieu et num®ro dbébenregistrement de | a Soci ®t G
La Société est enregistrée auprés du Registre du Commerce et des Sociétés de Nanterre sous le N°
481 147 478.

5.1.3 Date de constitution et durée
Immatriculée le 7 mars 2005, la Société a été constituée pour une durée de 99 ans, sauf dérogation
ou dissolution anticipée.

5.1.4 Siege social de la Société, forme juridique, Iégislation régissant ses activités
Constituée sous forme de SARL, la Société a été transformée en société anonyme a Conseil
ddédadmi nils % septembe r2006. La Société, régie par le droit francais, est principalement
soumise pour son fonctionnement aux articles L. 225-1 et suivants du Code de Commerce.

Les coordonnées de la Société sont les suivantes :
Siége social : 176 avenue Charles de Gaulle 92200 Neuilly sur Seine
Téléphone : 09 64 11 73 75

Fax : 01 40 28 96 63
Site Internet : www.bionersis.com

5.1.5 Evénements marquants dans le développement de la Société
Mars 2005 : Création de la Société.
Février 2007 : Signature au Chilid 6 yremier projet MDP.
Juillet 2007 : Inscription au Marché Libre de NYSE-Euronext et levée de fonds de prés de 15 M0 .

Octobre 2007 : Obtention de la qualification FCPI en reconnaissance du caractére innovant de ses
activités et de ses méthodologies de développement de sites biogaz.

Mars 2008 : Signature dé uIf" contrat ERPA (Emission Reduction Purchase Agreement) de vente a
terme de CERs produits par les deux premiers projets MDP de Bionersis au Chili.

Juillet 2008 : Premier enr eppjetdMDIP demienersis aduwbpurn s de .1l 6UNFCCC

Ao(t 2008 : Signature du site de la Duquesa, la plus grosse décharge de la zone Caraibes, en
République Dominicaine.



http://www.bionersis.com/

Novembre 2008 : Enregistrement du dixieme projet MDP deBi oner si s par | 6UNFCCC

en Colombie).

Mai 2009 : Accord cadre de partenariat industriel avec E.ON Climate & Renewables pour le
développement de projets de biogaz en Asie du Sud-est.

Octobre 2009: Si g n at upremiedcontrat avec E.ON Climate & Renewables pour le projet MDP
de Kamphaeng Saen en Thailande.

Novembre 2009 : Accord de partenariat industriel avec EDF Trading portantsur | 6 achat
CERs généré parquatrep r oj et sAmkrigue Latirte.

Décembre 2009: Repri se dobébun consortium 7~ Hanoi portant
Bionersis.

Février 2010 : Transfert sur le marché NYSE-Alternext.

5.2 Informations boursiéres
5.2.1 Evolution du cours de bourse et des volumes échangés
Bionersis est inscrite & la cote du Marché Libre de NYSE Euronext Paris depuis Juillet 2007 sous le

code ISIN : FR0010294462. Depuis début 2008, le cours de bourse et les volumes ont évolué comme
suit :
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5.2.2 Procédure de transfert sur NYSE-Alternext

(| a ®t ® demand® | e tr ansf f e&urdnext Palisales 2.880.690 attiodsl t er ne x t

ordinaires composant le capital de la Société au 17 février 2010.
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Conformément au paragraphe 3.3 des Rég | e s
cotation directe suite au transfert de la cote du Marché Libre sur le marché NYSE-Alternext

(compartiment hors OPTF).

doAl

ternext, Cc

ette

admi

Un avis a été publié par NYSE Euronext le 3 mars 2010 précisant notamment le calendrier du

ere

transfert. La 1

5.2.3 Informations techniques

Code ISIN : FR0010294462

cotation sur NYSE- Alternext est prévue le 8 mars 2010.

Code Mnémonique (une fois le transfert sur Alternext effectif) : ALBRS

Un contrat de liquidit®

DUPONT. | |
transfert.

5.3 Investissements

5.3.1 Principaux investissements réalisés

per mettr a au

titre

®t ® mi

s en 1u
Bi oner si s de

vrIe

e 14
5 @oor®6 i ci er

Les principaux investissements engagés par Bionersis SA au cours des derniers exercices sont les

montant s ver s ®s

rattach®es ° des

élevés respectivement a :

a ux

fil

al
participations

e s Sous

for me

de

S Si

j

on

a
C

capital

eur per ndestuhitasn t
de valorisation de biogaz sur les sites de décharges. Les montants des investissements se sont

( En Ku) 30 09 2009 2008 2007
Immobilisations incorporelles (Logiciels) 0 37,7 13,0
Immobilisations corporelles (Mat. Informatique) 4,3 6,1 111
Immobilisations financiéres 5782,8 89799 41714
Dont souscription au capital des filiales 18,5 72,10 126,9
Dont avances aux filiales (créances ratta. participations) 5 767,20 8903,1 4041,4
TOTAL| 57871 9023,7 41955

5.3.2 Investissements en cours

Lles investi ssements

document.

5.3.3 Investissements a venir

Bionersisne pr ®voit

pas,

e

n cour s sont

pour

de

f

reiedEcats darisde présedit 6 act i v i

e moment, de
venir et pour lesquels les organes de direction de la Société ont pris des engagements fermes.
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5.4  Situation de trésorerie a fin 2009

Ces tableaux ont ®t® ®tablis © partir dobéune situation
SA et hors prise en compte le résultat de la période allant du 1" juillet 2009 au 31 décembre 2009.

(en Ka) 3112 2009 (1)
CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT
Total de la dette courante: 0
- faisant | 6objet de garanties

- faisant I'objet de nantissements
- sans garantie, ni nantissement

Total de la dette non courante (hors partie courante des dettes long terme): 500
- faisant | 6objet de garanties
- faisant I'objet de nantissements
- sans garantie, ni nantissement 500
Capitaux propres (hors résultat de la période du 01 10 09 au 31 12 09) 14958
- capital social 144
- primes d'émission (3) 17762

- auto controle
- réserve légale
- résultats accumulés, autres réserves et écarts de conversion (2) -2948

(1) Sur | a base dbébune situation consoli d®e

(2) Ycomprisler®sul tat de 6,5 Ku d®gag® Hw209|l a p®riode du 01 01 09 a

B) Une incorporation de pri m@e®cidd®ei sati olnd AGpodgrarpoftanfidear ®e¢r 201
9882739, 80 0.

(en Kua) Montant
A [Disponibilités| 625
B.|Instruments équivalents trésorerie
C.|Valeurs mobilieres de placement 1499
D.|Liquidités (A+B+C) 2124
E.|Créances financiere a courtterme
F.|Dettes bancaires a courtterme
G.|Parta moins de un an des dettes a moyen etlong termes
H.|Autres dettes financiéres a courtterme

I.|Dettes financieres a court terme (FG+H) 0

J.|Endettement financier net a court terme (I-E-D) -2 124
K.|[Emprunts bancaires a plus de un an
L.|Obligations émises
M.[Autres emprunts a plus de un an 500
N.|Endettement financier net a moyen et long terme (K+L+M) 500
O.|Endettement financier net (J+N) -1 624

o



6 APERCU DES ACTIVITES DU GROUPE

6.1 Présentation générale du groupe

Dans le cadre de la lutte contre le changement climatique, le Protocole de Kyoto a conduit les pays
signataires 7 srédeaiapadedeurs @nissionsdde gaz a effet de serre. A cette fin,
chaque pays assigne a ses industrielsdes quotas maxi mum de droits
réelles excédentaires, les acteurs soumis a des obligations réglementaires (pays développés
signataires du protocole de Kyoto ou industriels soumis au systéme européen d'échange de permis
d'émission) disposent de trois alternatives pour assurer leur compensation carbone : (i) payer une
amende ou acquérir des droits a polluer supplémentaires qui seront soit (i) des quotas non
consomm®s par d 6 a Wiif) rs@tsdesi créditecarlionei (EERs ,- Certified Emission
Reductions).

6.1.1 Le spécialiste du biogaz de décharge

Acteur global du secteur des énergies renouvelables et de la lutte contre le changement climatique,
Bionersis est le spécialiste mondial de la valorisation énergétique du biogaz, et plus particulierement
celui généré par les décharges d 6 or d ur e s Opa@n axglusivemaent dans les pays en voie
de développement, Bionersis déploie un modéle économique innovant associant production de CERs
et g®n®r at ipoopre.d d6®ner gi e

pol |

Depuis sa cr®ation en 2 @Edans und premiee plrasesde déelppement nga g ®

fondée sur la génération de CERs. A cette fin, Bionersis met e n 1 u v 5 erojets diés aux
mécanismes de compensation des émissions de gaz a effet de serre du protocole de Kyoto appelés
Mécanisme pour un Développement Propre (MDP) consistantpour une entit® dbo
(*) & investir da n s des projets de r ®d u c tdans fes phyd @m voge sde

doit étre enregistré auprés de |l 6 U N F (S€c@tariat Général des Nations Unies) selon un processus
administratif trés rigoureux défini par les Nations Unies. Implantées sur des décharges existantes, les
unités construites par Bionersis capturent le méthane quiestungaz ~ ef fet de s
pouvoir réchauffant 21 fois supérieur a celui du COz. Les volumes captés et traités générent au profit
de Bioner si s, | 6 o< lesquels somt attrib@ds Rpres validation par un auditeur agréé par
I&NFCCC des volumes de méthane détruits. Ces CERs sont ensuite vendus par Bionersis aux
industriels ou & des fonds spécialisés, soit directement, soit via des plateformes de marché organisés.

En int®grant total ement son mod | e, de | 6i dees
cr®dits carbone, Bionersis est |l e seul acteur
Cette maitrise globale lui permet une forte réactivité dans la gestion de chaque projet notamment au
regard de leur enregistrement Kyoto. Forte de 18 projets MDP a son actif, Bionersis a développé une
courbe dbéexp®rience qufiaisree tumidoqu sitionpdasrdossiend Gridaa bo
un modéle de standardisation des projets, Bionersis optimise ensuite, ses processus garantissant
ainsi une qualité croissante des dossiers de validation.

En moins de cing ans, Bionersis, sbest i mpos®e comme une des
contributives dans la lutte contre le changement climatique et au développement durable des pays

un

pays

ons
développement et a utiliser les crédits d6 ® mi ssi on g®n ®r ®s dan.LChagueprojgiay s

pol
ind

erre di

ti
du

ar

fi

cat
dom:

entrep

doAmM®ri que Latine et d6Asie dans |l esquels | e groupe o

Selon |l es estimations r®ali s®es conf or m®melestl8 a u x

projets MDP déja portés par Bionersis pourraient permettre de détruire plus de 13 millions de tonnes
équivalent CO, sur les dix prochaines années et de recevoir ainsi un nombre équivalent de CERs.
Sur la base du cours sport actuel du CER a 12 U, cette production représenteraitun ¢ hi f fes e
cumulé potentiel supérieural50MaG ° horR0.zon 20

Acesréservesdbdacti fs ®ner g®tajogtaiun portefexilie siéd prospection de plusieurs

dizaines de décharges recelant un potentiel de plusieurs millions de tonnes équivalent COz2 (soit

m®t

doéaf f ¢



autant de CERs) pour lesquelles Bionersis se trouve a des stades de négociation/évaluation plus ou
moins avancés et qui devraient lui permettre de tirer pleinement profit de la croissance anticipée du
marché CER concernant tant les volumes que le prix.

Alors que les premiers sites ont été financés sur fonds propres, les plus récents font | 6 o bg et d

partenariats industriels avec des ®ner g®ticiens de renomm®e inter:
sécurisent leurs neutralités carbone futures parle biaisde contr at s d Geaautoaparti€e t er me
des CERs g ®n ®r ®s par |l es sites, a8ibnergisddasupréfinancements tluj apport

permettant ainsi de cibler des sites a plus fort potentiel.

De tels partenariats présentent en outre un intérét majeur a plus long terme dés lors que Bionersis

engagera la seconde phase de son développement relatve adel a production | ocale dbo
partir de la combustion du méthane capté. Cette phase de génération électrique sera optimisée

grace a une parfaite connaissance du potentiel énergétique résultant de la phase 1 et permettra un

équilibrage des revenus issus de chacun des sites.

Ainsi, Bi onersis constitue une opportunit® dobéinvest:i
marchés particuli rement porteurs qu orstorndi rleemeaar bonakd a
énergies renouvelables tels que le solair e ou | 6 ®o | i e auréndement moindses duifditi t ®

déun fonct i onne me)etbéngfwiantde nombreurefféts de leviee

6.1.2 De nombreux atouts pour sdéi mposer comme | 6act

V®hi cul e doéinvest i s s duntedttcarbdrenBionetsis estdleo sawd actear Francais
sur son marché. Legroupee st i me auj our ddhui di sposer des atouts n(
un des acteurs de référence sur un plan international.

U0 Un savoir-f ai r e ®prouv® en stnemeént Kyo dekositasr éapiCERsS
générés par les MDP reviennent a créer non seulement des «droits a polluer» mais également

une richesse puisqudils peuvent °tre mon®tari s®s.
atraversun processus rigoureux plac® sous | 6®gi de de
Nations Unies). La parfaite connaissance de la réglementation onusienne constitue un atout

maj eur dans | a gestion des calendr i3prejetsddDP mi se en

de traitement du biogaz de décharge enregistrés en 2009 dans le monde, 81 6 on't ®t ® par
Bionersis et tous, dans des délais souvent trés réduits par rapport aux durées généralement

constatées. Bionersis est par ailleurs le plus actif développeur de projets MDP en France. S6 i |

présente un risque a court terme dufatd un ri sque de goul ot déo®t rang!
Bionersis considére ce processus onusienc o mme une v®ritable barri re
un avantage compétitif majeur a moyen terme.

U0 Un interlocuteur unique : Bionersis dispose des ressources techniques, humaines et
financiéres pour étre un opérateur totalement intégré qui concoit, finance, installe et exploite
des unités de traitement du méthane contenu dans le biogaz de décharge, et ce, sans recours
a aucune subvention ou investissement public. En se positionnant comme l'interlocuteur
unique des propriétaires ou exploitants de décharges désireux de concéder la valorisation du
biogaz Bi oner si s urdatoutpconsmeerciadl frt quant a la maitrise du calendrier du
projet.

0 Une expertise reconnue a travers des partenariats industriels conclus avec des acteurs
de renommée internationale : En 2009, Bionersis a signé des partenariats avec les filiales
en charge de | 6act idesipluseimporantshéoengéticiehe eurdpganx (EDF
Trading et E.ON Climate & Renewables). Ces accords marquent une reconnaissance forte de
| 6expertise du groupe dans son domai ne.




i

Le choix doéune fili r e pldexdoitadton dui biogeg seedétharge,or t eu s e

offre de nombreux avantages :

V Le méthane contenu dans le biogaz de décharge est un puissant gaz a effet de serre
dont le pouvoir réchauffant est 21 fois supérieur a celui du dioxyde de carbone. La
destruction de gros volumes de méthane (qui représente environ 50% du volume total
de biogaz généré par une décharge) constitue donc une participation significative a la
lutte contre le changement climatique. Le bilan d'une installation de récupération de
biogaz en matiére de réduction de gaz a effet de serre est 15 fois supérieur a celui
d'une installation solaire ou éolienne de puissance équivalente.

V Un co(t d'installation modéré et une production 24/7 (avantage par rapport au solaire
et a I'éolien), garantissant un bon retour sur investissement dans des conditions de
marché viables (pas de recours aux subventions).

V Une production basée sur un stock (déchets collectés) non sujet a des aléas liés a
des flux de matiére (avantage par rapport a la biomasse agricole).

V Des projets faciles et r. depprodesssis d'autonsationt
administrative |l ocal e est simpl e car
contraire, l'installation permet d'assainir un passif environnemental que représente
une décharge existante et les technologies aisées & mettre en i u v rrendant le
modéele facilement sans risque technique ou dépassement budgétaire majeur. En

re

en

aucune

outre, les projets nécessitant| 6 adh ®si on de | a pbpebkati onp ®F at i

démontrer le caractére vertueux en matiéres sociale et économique pour la
communauté concernée.

V Uneréplicabilté delami s e en 1 uvMEP desyprojets) darstious les pays en
développement ayant ratifié le protocole de Kyoto, qui constitue un potentiel immense
pour I'exploitation du biogaz de décharge.

Un environnement réglementaire particulierement favorable : Dans la transition vers un
marché mondial du carbone, la Commission Européenne souhaite voir les mécanismes de
compensation des émissionsduprot ocol e de Kyoto r ®f or m®s .
MDP doit étre renforcée, notamment en assurant que seuls des projets qui vont au-dela des
options | es moins co¥%teuses et gui g®n ren
véritable valeur ajoutée par rapport a la situation existante sont capables de générer des
crédits. De plus, la participation au MDP des pays en développement, en particulier des pays
les moins avancés, doit étre élargie et la gouvernance du mécanisme, améliorée. Le
traitement des décharges qui entre dans cette catégorie devrait par conséquent bénéficier
débun soutien accru des autorit®s.

Un marché porté par une volonté politique internationale forte : Méme si la récente
conf ®ence de Copenhague sdépriacipe e moh dey édgagesnents
chiffrés, il semble peu vraisemblable g u 6 © p | u s long terme @ucansengagement ne
soit pris. Dans cette attent e, pouw Banpard donn& unrsgpal®fernene
sbengagedent ®cbwati ons phluades & worizann2620 venant conforter le

marché des CERs dont elle représente prés de 80% du marché mondial a ce jour. Il faut par

LOi

t

a

nt ®¢

des

ailleurs sbéattendre ° ce gque | d6Union Europ®enne

déengagement s dandet puissareas combraigues @gfin de ne pas pénaliser a
terme, ses industries dans le cadre  d 6compétitivité mondiale.

Un modele économique optimisé, sécurisé et b®n®f i ci ant déune

granc

Bionersis développe un mod | e ®conomique simple et bilaerfor mar

carbone (i.e. volume de CERs générés par une installation) environ 15 fois supérieur a celui
de I'éolien ou du solaire, la valorisation du biogaz affiche un prix de revient de la tonne de CO,
détruite trés inférieur a toutes les autres filieres significatives de réduction des émissions de
gaz a effetde serre. B®n ®f i ci ant doéun mod |l e total emen

t

de revient. Le modele économique bénéficie également d 6 u n e  @nrédictibdité et d 6 u n e

i nt ®



trés forte visibilité. Pr®dictibilit® dbéune part car |l es rev
décomposition de biogaz qui suit une courbe de vie parfaitement connue. Les productions

sont donc pr®dicti bl est astuiront odubtuen |sai tdeu.r ®eo rdtdee xvpil soi
les projets sont enregistrés pour une durée de 10 ans ou de 7 ans renouvelables deux fois,
enregistrements qui une fois obtenus sont définitifs.

i Une démarche industrielle fondée sur une méthodologie simple et indiscutable : La
capture et la destruction de biogazrel ~ vent déune m®t hodol ogie parfai

verifiable contrairement ~° dbéautres Hhoddsimplent pl us
s¥%re et donc, p®renne justifie de mettrelaen Tuvr
mi se en Tuvre de pr oc e pesmetsunendgruttigicatiert ais&@per sansv ® s

risque du nombre de sites conduisant a optimiser leur codt de revient.

U0 Une hausse du cours du CER comme levier de rentabilité : Mai trisant | 6ensem
chaine de valeur, Bionersis dégage un co(t de revient de la tonne équivalent CO2 parmi les
plus faibles du secteur pour les raisons évoquées au paragraphe ci-dessus. Aussi, ce prix de
revient peu élevé devrait offrir un fort effet de levier sur les performances opérationnelles de la
société en cas de hausse des cours du CER.

U0 Des décharges de taille et qualité croissantes : Dans plusieurs pays ou Bionersis opére ou
pourrait potentiellement opérer, di ver ses r®gl ement ations | ocal e
pour mieux prendre en compte |l es pr®occcupations
Ainsi, il se dessine dans certains pays une tendance a la concentration de décharges sur des
sites de taille plus importantes pouvant méme regrouper plusieurs municipalités, en vue de
lutter contre une multiplication des décharges sauvages. Par ailleurs, les villes et/ou
opérateurs étant de plus en plus au fait du potentiel que représentent ces décharges, celles-ci
se hissent peu a peu e n ter me ddédorgani s at iearaopéenseaves pat e s st al
exemple, une couche de protection sur le fond de la décharge pour éviter des infiltrations. Il
en résultera sur de tels sites une optimisation des capacités de captage de biogaz.

U Un relais de croissance déja identifié: Le portefeuille de sites signés par Bionersis
constitue un stock doéactifs ®nerg®tiques pour | es
Les sites du groupe recelent un potentiel de revenus supplémentaires dans une seconde
phase de développement détaillée ci-dessous.

6.1.3 Une seconde phase de déploiement de la stratégie de valorisation
énergétique du biogaz

ere

Alors que la 17~ phase permet la revente de CERSs, une production locale d 6 ® | e dans une phas®

2 est également possible grace a des unités de génération électrique (moteur fonctionnant au biogaz
entrainant une g®n®ratrice ®lectrique) et ddune conr
basse ou moyenne tension, conforme aux normes locales. Ce relais de croissance est plus long et

colteux que la génération de CERs dans la mesure ouen plus do6éune plus grand
technique, il requiert également une intensité capitalistique plus forte ainsi que la connaissance

approfondie de multiples réglementations nationales et particularismes locaux en matiére de prix ou

encore de conditions de livraison de production électrique). Aprés avoir sécurisé son développement

grace aux revenus des CERs et t out en s éxpepipeuy s partepaires énkrgéticiens,

Bi onersis envisage °~ moyen terme dbéoptimiser | a ma’t
en diversifiant ses sources de revenus.

Cbest p cauphagas @ ides brojets sera mise en T u v ruéiérieurement sur certains sites
(typiguement 12 a 24 mois aprés la mise en route de la Phase 1) afin de pouvoir capitaliser sur
| 6ensembl e des do nssu@xds la Bhase 1 (vblume ét gualitéan biogaz capté par le
réseau en régime stabilisé) permettant une optimisation des choix techniques du volet énergétique du




projet, et une ®valuation ®conomique int®grant | 6dense
en question.

Cette connaissance approfondie de la ressource de biogaz et de la fractionde méthane quéi | cont i
est un facteur déterminant, qui permet :

1 une optimisation des choix techniques retenus pour la Phase 2,

T une r®duction significative des risques de ma
électrique par rapport au biogaz effectivement exploitable,

1 la prévention des risques liés a la présence éventuelle de gaz nocifs, ou composés
abrasifs, qui pourraient endommager | es moteur
les schémas techniques de la Phase 2 seulement si nécessaire.

1 Lasimpl i fication des conditions dobéexploitation,
Phase 1 ont été détectés et résolus, donc la production de biogaz est stabilisée.

Dans ces conditions, les risques opérationnels de la génération électrique (le plus souvent liés a la
mauvaise maitrise de la ressource en gaz) sont considérablement réduits.

La combinaison de tous ces facteurs de simplificatio
| 6exi stence de revenus acdrdong peometteet |de gatamti® & viabilitée cr ®d i t
économique de la production électrique aux conditions de marché (ni subvention, ni investissement

public requis) dans la grande majorité les pays en voie de développement. Seuls quelques pays

di sposant ddune ®dcadecttes hor mdrcRé (eixd Chilij tges ricke eh sites hydro-

électriques, et disposant de tarifs électriques trés bas) pourraient ne pas étre économiquement viables

pour une génération électrique de Phase 2.

Par rapport aux autres énergies renouvelables, la valorisation énergétique du biogaz présente des
avantages majeurs :

- La production électrique « en base » : les installations biogaz fonctionnent (hors périodes
de maintenance) en continu, 24h/24, 7 jours sur 7, indépendamment des aléas climatiques,

contr ai r ement " | 6®o0l ien ou |l e solaire dont l es p
discontinues.
A investissement ~ peu pr ®s ®gqui valent (él ane §ydiérapiceu r 1 M\

fonctionnant au biogaz produira pr s de 3 fois pl
contre 2800 MWh pour | 6®o0lien).

- Proximité des centres de consommation énergétique : Par définition, une décharge est
toujours située a proximté ddune vill e. Donc, |l a production ®I e
d®charge ne n®cessite g®nN®ral ement pas déinfrast.:
consommateurs. Elle est donc bien adaptée au pays en voie de développement, en particulier
ceux dont les réseaux de distribution électrique sont peu efficients.

- Accessibilité des technologies déployées : La génération électrique au biogaz est basée sur
des moteurs diesel simples, avec une alimentation reconfigurée pour fonctionner au méthane en
mélange pauvre. La formation requise est donc simple pour un technicien local déja formé a
|l 6entretien de moteurs diesel
Ce schéma technique est particulierement bien adapté aux pays émergents, qui ne disposent
pas des ingénieurs spécialisés, ni des services de maintenance dédiés que nécessitent les autres
énergies renouvelables.

En r ®sum®, |l a valorisation ®nerg®tique du biogaz, mi
projets, est un exemple dé®nergi e r ®p aratcheallelocddea s ®e s ur
ne nécessitant aucune infrastructure lourde, et dont les bienfaits sont immédiatement perceptibles par

la population :

1 sur le plan économique : cr®ation de richesse par | a valori
nonvalorisée j usquédal or s




1 sur le plan social : emplois locaux accessibles aux populations locales, car adaptés a leur
niveau de qualification.

9 sur le plan environnemental : pr o d WBledricité «verte® contribuant a la lutte contre
le changement c | i mat i que, par ef f eéhergid eenosveldble & iuteut i on d
®nergie dbéorigine fossil entreldEES est adddionbheleiparut i on
rapport a celle de la Phase 1 des projets, et elle est donc éligible a des crédits-carbone
supplémentaires.

6.2 Un processus parfaitement maitrisé
A ce jour, Bi onersis est | e s e dredavaleuedersonaaivitd®lgar ant | 6
maitrise des différentes étapes du business model | u i permet dobéoptetmremwesur | e cal e

investissement de chaque projet MDP. Un délaii ncompr essi bl e sd@iempad sseo na wanntan
mi se en production doéune -dessauydedompose les princiPales étapessiic h ®ma ¢ i

processus :
Evaluation , Test dg
du site I'installation
Montage et mise en place du financement

[_1-2m [ 3om [ im |

Construction de |'unité de
valorisation du biogaz

Négociation avec le
gérant de la décharge

De 6 a 12 mois (1)

P
R
(o]
D
u
C
T
I

0
N

[Processus de validation et d’enregistrement KYOTO auprés de TUNFCCC

(1) Le délaivarie notammentencas dobéexi stence. déun appel dbéoffre

6.2.1 Identification de projets

La phase déi deadei fliac aptriiosne sdée®tceonnnai ssance de | 6dappel
formelle doéintervention. Af i n d &anpidres,Bioreksis a édabosé r essou
un modéle d évaluation de site particulierement performant | u i permettant viabiitGappr ®c i e
économique sur une durée minimale de 10 ans. Ce processus e st le fruit ddune ex
plusieurs années durant lesquelles plus de 120 décharges ont été visitées et analysées pour conduire

| 6®t abl i ssement d 6 u n eplusipurs didaiees dedpainta deyvalidation ¢ante | a n t

quantitatifs que qualitatifs. A cette grille s 6 a j odeg hgpothéses de travail toujours déterminées de
maniére particulierement conservatrices comme celle portant par exemple sur la teneur en méthane
du biogaz récupéré et donc, sur le potentiel de génération de CERs.

Jusqudbdbau d®but 2009, en ®troite relation avec ses de
Sud, Bi oner si s assurait une veill e des appel s doéo
concessionnaires de décharges. Depuis lors, fort de son expérience cumulée sur 18 sites et du

respect des engagements pris, Bionersis estauj our d d hui di r e pourepantciper ade® | | i ci t G
appels déoffres ou pour se substituer ° des d®velopp
attribués tant en Amérique Latine g u 6 e n etAysi seesont avérés défaillants quant aux engagements

pris. Couvrir | densemble de |l a cha"ne de vamigeur sbav’
| e co%t de r e Wlusenrs prajets denreppsesade stés.a trés fort potentiels représentant

plusieurs millions de tonnes équivalent CO2 & détruire, sont™ | 6 @é&but 2020.

En quelques années, grace a son savoir-faire démontré et reconnu, Bionersis a connu une évolution
trés significative quant a la taille des projets MDP. Ainsi, durant une 1% phase, Bionersis entrait en
compétition sur des sites de taille modeste (de 0,2 a 0,5 million de CERs sur 10 ans) alors que depuis
2009, lesa p p e | s s aukqgaoels fpartieipe la Société porte sur des MDP au potentiel bien supérieur.
Engagé en novembre 2009, le dernier en date a été définitivement signé en février 2010. Il concerne




une décharge a Hanoi (Vietham) couvrant 40 hectares et recevant quotidiennement prés de 3000

tonnes de d®chets domestiques. LOi nvpoentielsstnermadht est e
millions de CERs sur la durée du projet, soit 8 fois le 1° projet enregistré en 2008. Initialement

développé par un consortium Vietnamien qui a fait défaut, ce nouveau projet, repris par Bionersis,

démontre la notoriété et la crédibilité acquise par la Société dans le domaine ainsi que la fiabilité

reconnue de son offre technique et financiere.

Les projets MDP de Bionersiss 8 app ui ent ndet comraiedethat sleubiogaz signés par les
filiales opérationnelles locales. Ces cont r at gurés minimhumal® 10 mre sur les décharges
intégralement ferméeset peuv ent a hrs eurlesjdécisargesd@ricoreh activité (extension
du réseau de captage du biogaz pendant la durée du projet). Dans le cadre de ces contrats, les filiales
opérationnelles locales rémuneérent les propriétaires du biogaz sur la base d 6 ynix fixe prédéterminé
par metre cube de biogaz effectivement capté. Pour certains projets, Bionersis peut ajouter une forme
de rémunération variable supplémentaireenf onct i on de ptixd®wertd réekdescCERsdlw
projetets o us r ®s @nxdeventedninimum des CERs.

6.2.2 Assurer le financement des projets

La seconde ®tape cl ® ddncenemsmrt agenceemedbdsdinessequdau 1

20009, Bi oner si s s 6esaéa surefonds!puomds dansnle nadre deilevées de @onds
privés. Dans cette logique, le transfert sur Alternext devrait faciliter le recours au marché grace a une
base doéi nvélamgit pas mpmpartrascelle présente sur le Marché Libre. Toutefois, | 6 ap p e | au

marché reste conditionné par un environnement boursier que ne maitrise pas | a Soci ®t ® dbo %
nécessité de disposer de sources de financements alternatifs et complémentaires.

Ainsi, afin de consolider sa capacité financiére, Bionersis a conclu en 2009 deux partenariats

industriels avec des énergéticiens européens (EDF Trading et E.ON Climate & Renewables) dont les

principaux termes sont décrits paragraphe 6.4.1. Par ces accords, outre les achats a terme de CERs,

les deux industriels se sont engagés a contribueraupr ®f i nancement pountésbedi nst al |
traitement devant générer les dits CERs. Fin 2009, Bionersis a encaissé 5,3 MU au titre de ces

contrats. Dans la mesure du possible, Bionersis poursuivra la structuration de ce type de partenariats

qui devraient rencontrer un intérét croissant auprés déndustriels compte tenu de la baisse réguliere

des quotas alloués ainsi que leur mise aux encheres progressives a compter de 2013.

Lbendett ement const i ttiveell pounrat casnerendre d la foia tles Bnancesnents
bancaires classiques, d 6 e robligatainet ou encore le montage de dettes mezzanines tablant sur
les perspectives du groupe a moyen terme ainsi que des financements locaux dans les pays
déi mplantati €Cesdenonpragjest seraient souscrits aupr s d
ou encore aupr s dbébacteurs sp®cialis®s dans | e marchd®

6.23 Gestion du penegsrensentKyododdu site

Cette nouvelle phase constitue le ¢ T ur  d ertise deelax $oeété. Tout nouveau site requiert un

enregi str ement samsdequellawdldréatiorCde crédits carbone ne serait possible. La

parfaite connaissance de ce processus complexe et évolutif conjuguée a la maitrise de la chaine de

val eur a permis ° Bi onersis sur s éeregidteements Kyo®" pr oj et
dansdesdélaisde | 6o8diel@emois alors quodils atteignent fr®
projets concurrents.

Leschémaci-apréespr ®s ent e | es ®t apes ¢l ®s ainsi que la multit




Validation par auditeur agrée UNFCCC

Enregistrement MDP par Comité Exécutif UNFCCC

Deémarrage de I'unité de biogaz enregistrée ]

|

Monitoring des wvolumes de biogaz brillés ]

Veérifications périodigques par auditeur agrée

Emission de CER par UNFCCC crédités sur le compte de BIOMERSIS

Etape 1: Préparation du Project Design Document (PDD)

Un document standard dénommé Project Design Document est établi en vue de le soumettre a

| 6agr ®ment de | 6 UNFCCC. mé&hodolodieshonfologuda @ar lessNatiohsdJniasn e
peut étre utilisée pour démontrer que le projet répond a certains criteres de fond tels que

| additionalité, la mesurabilité ou encore la présence d'un plan de suivi, etc. Sur le fond, le PDD devra
contenir des informations détaillées sur les points suivants :

1 Les objectifs, le type de projet et la situation géographique ;

1 Les technologies et le niveau d'activités anticipé ;
1 Scénario "business as usual" : Descriptif du scénario des émissions futures du pays hote le
plus probable en | d6absence de tout projet MDP dan

1 Quantification des niveaux d'émissions ;

1 Estimation des réductions d'émissions ;

1 Argumentation additionnelle ;

1 Plan de maintenance du projet ;

1 Plan de surveillance des émissions.
lLes crit res do®ligibilit ®&. 2 @additiodait®é¢seun deb @itkresanajeupsar agr ap
qui s 0appr ®cd@spect lenvimrenemtadix et économiques. Il convient notamment de

démontrer que :

0 LeprojetMDP aura un bilan positif sur | édenvironneil
0 Le projet MDP ne serait pas entrepris sans le mécanisme économique du MDP.

Bionersis doit ®gal ement faire | a d®monstration qudbdaucun <cad]
ddédaccueil néi mpose de contraintes quant aux ®missions
Enfin, le PDD doit démontre r | & a ¢ ¢ eppojetapari laopopulation locale. A cette fin, des réunions

publiques, annoncées par voie de presse locales, sont organisées. Si des objections ou questions ont
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été soulevées lors des échanges, le compte-rendu des réunions doit indiquer la ou les réponses que
Bionersis se propose d yapporter. Ces réponses sont prisesencomptepar | daudi teur .

Etape 2 : Validation du MDP

La validation consiste en une revue indépendante du PDD p ar un cabinet déaudit é
Nations Unies portant tant sur le fond que la forme du descriptif du projet (descriptif, respect de la

méthodologie, vérification des calculs, etc.) . A ce jour, pr s déusone Vvingt
homologués par les Nations unies. I 1 généralgmierit dé&ntreprises spécialisées dans la

certification (ISO, maritime, pétroliére, etc.). Le cabinet retenu transmet alors un rapport de validation

al BUNFCCC.

Etape3: Enregistrement du projet par | 6UNFCCC

A compter de laréceptondur apport de | éad®i daéeut h®ori que doéobtent.i

est de | borauxqeelsd 8 ap o mp@rsiumcke dbébexamen administratif d

624 Construction de | 6unit® de traitement du bi o
Léinstallation de |1 6unit® de retraitement du gaz d®r
ddédenregi kyoto. B®aht s®e sous | a supervision du responsabl

guatre étapes clés :

1 La couverture de la décharge,

1 Des mini forages pour planter des puits verticaux a intervalles réguliers (environ tous les 25m)
afin de capter le gaz en profondeur,

1 La connexion de ces capteurs a un collecteur pour les mettre en réseau sur une torchére ou le
gaz sera brulé

T Ldinstallation de di v dantsun débitsmétre guinpermettsont deevalidee s ur e
régulierement les volumes de gaz retraités ainsi que leur contenu en méthane.

N A s

Torchére sur le site de Larajilla (Chili) Réseau de capture du méthane
Bionersisi nt er vi ent en tant quodéint®grateur de | 6unit® de
ainsi que | es modalit®s déinstall ati on fyatonltestfaiar t i e i r
appel " de | a masurrchaqué ditar Enrfanctidnae la thile de la décharge, le montant
de | 6investissement se deilt6 e Mdurdne duste derclantiér oompriseh et t e

entre 3 a 7 mois.
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6.2.5 Exploitation et maintenance des sites

Selon la taille de la décharge, 16 e x p | o0 iu sita tequierhde 8 a 4 personnes assurant des missions
de surveillance et de maintenance de premier niveau (équilibrage du réseau). Qu b el | es

l 6out il i ndustriel ou |l es syst mes de mesur e,
importance capitale car la réglementation Kyoto prévoit des contraintes trés strictes afin de
reconnaitre les volumes de biogaz retraité en vue de pouvoir générer les CERs. Périodiquement, un
auditeur agr®® par | 6 UNF CAC&u rsees [daBspd arceer
conformément au plan de maintenance défini dans le PDD etd 6 a u t r walidgr kg déclarations de
volumes aprés contrble des instruments de mesure. La parfaite conformité des instruments de
métrologie est donc impérative, ce qui passe par des opérations de calibrage régulieres notamment
du débitmetre ou d e anbly&eur de gaz et ce conformément au plan de maintenance défini dans le
PDD. Les audits de validations de volumes sont effectués une ou deux fois par an en fonction de la
taille de la décharge. Ce ndest g u 6 a du rapport établi pad batiditenirnque 1&JNFCCC
créditera le compte de Bionersis du nombre de CERs correspondant.

Par un monitorage a distance permettant une surveillance permanente et la réalisation en moyenne
de deux audits internes par an de chaque site, Bionersis optimise la gestion du processus de
vérification « Kyoto ». Ainsi, les rapports de vérification sontobtenus dans des d®I3ai s
mois alors qudils peuv &moissarurnpejetrstdndaad. par f oi s
Au cours du quatrieme trimestre 2009, Bionersis a fait réaliser sa premiére vérification portant sur pres

jusqud”

portent
tout e

squue slid esiptoaire

de 40.000CERs. L 6 awdéptos® son rapport aujanvier2d0l@le | 6UNFCCC en
6.3 Etat du portefeuille des sites
Avec dix-huit sites signés dont trois en Asie et quinze en Amérique Latine, Bionersis est le plus
important développeur frangais de projets MDP et le spécialiste mondial de la valorisation de biogaz
de décharge. Le tableau ci-dessous présente les principales caractéristiques de chaque site.
PAYS SITE Statut UNFCCC Statut opérationnel Volumes CER
En cours de L L En P (PDD, 2010)
etz em () Validé (2) Enregistré (3) - Opérationnel @
Cuba La Havane Oui Oui
Santiago de Cuba Oui Etudes Tech. 1232
Chile Lena Dura Oui Oui
Lajarilla Oui Oui 570
Quilpue Oui Oui
La Hormiga QOui Oui 271
Cartagena Non Etudes Tech. 176
Peru lquitos Oui Etudes Tech. 119
Argentina Las Hera Oui Oui 306
Colombia Pasto Oui Oui 250
Bucaramanga QOui Oui mai-10 650
Cucuta Oui Etudes Tech.
Manizales Oui Etudes Tech. 903
Villavicensio Oui Etudes Tech. 297
Rep dom La Duguesa Oui Oui mars-10 3859
Thailand KPS Oui Oui février-10 1186
Viet nam Nam Son Oui Oui T3-10 3238
Indonesia Batam Oui Etudes Tech. 600
1) Validation en cours: Ce projet signifie que la Société a signé le site, rédigé le PDD et que la revue indépendante
r®al i s®e par un auditeur ind®pendant agr®® par | 6UNFCCC est e
2) Validé: Ce statut signifie que | b6audpoertur aupd®penmceantd UNFE®E 0 =
| enregistrement officiel du site.
3) Enregistré : Ce statut signifie que |l e site est reconnu par | d8UNFCC
est susceptible de générer des CER ;
4) Volumes PDD : I svélangs théoriques en milliers de tonnes équivalent CO, qui pourraient étre détruites par

le projet, chaque tonne équivalent CO, détruite donnant droit a 1 CER. Ces volumes indiqués dans les PDD sont

estimés a partird 6 u n e dold@ie hoatraignante établie par | 6 UNFCCC. En fonction de | a pe
différences entre les montants réellement traités et ceux enregistrés dans le PDD peuvent exister. (se reporter au

4.2.45).




Le potentiel total des projets signés a ce jour est supérieur & 13 millions de tonnes équivalent COz,
soit un potent isalhoridod2080t ant de CER

6.4 Une clientéle potentielle diversifiée

Les ventes de CERs par Bionersis seront réalisées soit de gr ® ° gr® aupr s doéu
d ibdustriels ou de fonds spécialisés dans le marché du carbone, soit sur un marché boursier tels que

Bluenext fondé par NYSE-Euronext et la Caisse des Dépbts ou encore, | Ediropean Climate Exchange

a Londres, sans que la Société ne connaisse la contrepartie.

6.4.1 De premiers ERPA signés

Des 2008, Bionersis a signé des contrats de vente a terme de CERs - Emissions Reduction Purchase

Agreement (ERPA) i aux termes desquels un tiers (industrielouact eur financier) sbengse
les CERs générés par un projet MDP. | | ndexi st e p apourdetypsde boRtratdont lgsp e

conditions peuvent,s el on | es c aeslggique purementfinancied ou industrielle.

Dans tous les cas, Bi oner si s s 0 as spleinement des événtudlési haussesr futures du
cours du CERs en privilégiant des ERPA avec des prix de vente variables basé sur la valeur spot du
CER au moment de la livraison des CERs.

Fin 2009, Bionersis avaitconcluquatre ERPA que | 6on peut aiksasser en deux

Les deux premiers ERPA signés en 2008 releventd 6 une | o gi g etent dté sigr@navac CCle

(Climate Change Investment) et ORBEO (Société Générale/Rhodia). lls portent sur les ventes a terme
desCERsg®n ®r ®s respectivement par des sites pendaiti ens po
la période 2008-2012. Le prix de vente des CERs est basé sur un prix variable sécurisé par un prix

plancher.

En 2009, Bionersis a signé deux ERPA dans le cadre de partenariats industriels mise en place avec
E.ON Climate & Renewables et EDF Trading. Ces contrats, dont les principaux termes sont décrits ci-

apres, incluent notamment | e paiement dbébavances ~ Bione
Partenariat EDF Trading : EDF Tradinge st | @&mahdrge tdeRla conformité carbone du Groupe
EDF et figure parmi les trois principaux acteurs sur le marché européen du carbone avec une centaine
de projets MDP en cours dans 15 pays. L BRPA signéennovembre 2009 porte sur | 6

| 6entkdanBERSg®nNn ®r ®s jusqud”™ fin 2012 par 4 pmotiost s MDP
pays doAm®r recelard unlpateéntiechestimé del,5 milions de CERs d 6 i c i 2012 et jus
millions de CERs dans les dix prochaines années.

Léaccord pr®voit notamment un pr ®pai ement partiel par
ainsi 7 Bionersis dbéassurer | e finanDeexmetdstsontdéa | a mi s ¢
en activité, les deux autres sont actuellementencour s ddéi nstall ation pour un d®b
au premier semestre 2010.Fi n 2009, wune pr emi aétéeencaisséemar Biondrgs. 1, 2 M

Partenariat E.ON Climate & Renewables (EC&R) : Basé a Dusseldorf, EC&R est responsable de
'ensembledesacti vit ®s do®ner gi es r edinoatigueedl grdupeeEON @uhdesl e pr ot e
grands groupes de production d'électricité et de gaz au monde avec un CA consolidé proche de 86,7

Md U 2808). En vertu de ce partenariat, Bionersis installera et exploitera des unités de récupération

et de destruction de m®thane sur plusieurs d®charge
expertise technique en matiere de valorisation énergétique du biogaz.

La premiére unité installée dans le cadre de cet accord de partenariat est située a Kamphaeng Saen
en Thailande, sur l'une des plus grandes décharges du Sud-est asiatique. Premier projet opéré par




Bionersis dans cette région, il représente un investissement total supérieura5 mi | | i oetsun ddeur os
potentiel estimé de 2 millions de crédits carbone (CERSs) sur les 10 prochaines années. Le projet a été

of ficiellement enregistr® | kbdccbré aveccEC&Rbimclat le/&ser@entpar | 6 U
ddavances sur I i vr ai safimde cdntiibuar mawe fnancemel idw praet. sAu 80
septembre 2009, Bionersis avait encaissé une premiére avance de 1, 4 alds que le solde du
financement du projet avait ® ® encaiss® fin 2009, so

La seconde est relative a la décharge de Nam Son dans la banlieue de Hanoi.

6.4.2 Un acces direct au marché

Afin de disposer de la plus grande latitude concernant la vente des futurs CERS, Bionersis a travers

sa filiale LFG Carbon Trading (Belgique) a acheté en 2007, un siége de trading Bluenext, une des

plus importantes place de marché carbone au monde, filiale commune de la CDC et de NYSE-

Euronextt Ce si ge | ui donne un acc s dhforma&icntpréasaesumear c h® s g
marché ducarbone( anal yse, statistiques §é&).

Ce siége constitue pour Bionersis un outil supplémentaire de vente de des CERs générés par ses
projets MDP mais en aucun cas, le groupe ne se positionne pour autant comme un trader sur le
marché du CER.

65 D®pendance du groupe ~ | 6®gard de brevets, | i C e
commerciaux ou financiers ou de nouveaux procédés de fabrication.

Néant.

*



6.6 LE MARCHE DE BIONERSIS
6.6.1 Une prise de conscience récente

Le changement climatique est un phénomene d'augmentation de la température moyenne des océans
et de l'atmosphere, a I'échelle mondiale sur plusieurs années. Dans son acception commune, ce
terme est appliqué a une tendance au changement global mesuré pendant les derniéres décennies du
XXe siecle. Les variations climatiques ont existé dans le passé et existeront toujours sous l'influence
de phénoménes naturels. Toutefois, les causes naturelles n'expliquent qu'une petite partie de ce
changement. La grande majorité des scientifiques s'accordent pour l'imputer a I'augmentation des
concentrations de gaz a effet de serre émis par les activités humaines dans l'atmosphére, ou ils
piegent la chaleur. L'énergie du soleil réchauffe la surface de la terre. Lorsque la température
augmente, la chaleur est réfléchie dans l'atmosphére sous forme de rayonnement infrarouge. Une
partie de cette énergie est piégée dans I'atmosphere par les "gaz a effet de serre”. L'atmospheére agit
donc comme les parois d'une serre, laissant passer la lumiére visible et absorbant I'énergie infrarouge
avant qu'elle ne sorte: elle garde la chaleur a l'intérieur. Ce mécanisme naturel, appelé "effet de
serre”, est nécessaire car sans lui la température moyenne serait proche de -18°C, contre +15°C
actuellement. Cependant, les activités humaines augmentent les concentrations de gaz a effet de
serre et en particulier de dioxyde de carbone, de méthane et de protoxyde d'azote, ce qui accroit
I'effet de serre naturel et entraine un changement de notre planéte. Ce changement supplémentaire
di a I'hnomme est appelé effet de serre "anthropique". Si le premier énoncé du phénomene de I'effet
de serre date de 1896, c'est en 1967 que les premieres prévisions d'élévation de température en
fonction de l'augmentation des émissions de CO2 sont chiffrées par les scientifiques. Cependant il
faudra encore une dizaine d'années pour que le sujet commence a étre pris en charge au niveau
international.

Le changement climatique constitue en effet un probléeme mondial et seule une action a cette échelle
peut parvenir & le maitriser car il est trés difficlede | e di ssocier dbéautrés sujet
pauvreté, le développement économique et la croissance de la population.

6.6.2 Principaux textes fondateurs de la lutte contre le changement climatiques

La Convention Cadre des Nations Unies sur les Changements Climatiques définit les changements
climatiques comme "les changements de climat qui sont attribués directement ou indirectement a une
activité humaine altérant la composition de l'atmosphére mondiale et qui viennent s'ajouter a la
variabilité naturelle du climat observée au cours de périodes comparables".

La premiéere conférence mondiale sur le climat est organisée, en 1979, a Genéve par I'Organisation
Météorologique Mondiale (OMM). Dans la foulée, un programme conjoint de recherche est engagé en

partenariat avec le Programme des Nations Unies pour I'Environnement (PNUE) et le Conseil des

Unions Scientifig u e s I nternational es (1rcsu). 1 ser a coor g
Intergouvernemental sur I'Evolution du Climat (GIEC), instance d'expertise scientifique, créée en

1988, dans le cadre des Nations Unies. Destinés aux décideurs politiques, les rapports du GIEC font

le point sur I'état des connaissances scientifiques et formulent des recommandations pour atténuer les

effets du changement climatique.

Le 1% rapport du GIEC publié en 1990 a joué un réle déterminant dans la genése de la Convention
Cadre des Nations Unies sur les Changements Climatiques signée a Rio en 1992. C'est, en effet, lors
du Sommet de la Terre de Rio de Janeiro, en 1992, que s'est mis en place le processus international
actuel de lutte contre le changement climatique. Ratifiée par 188 pays et entrée en vigueur en mars
1994, cette convention reconnait l'existence du changement climatique d'origine humaine et impose
aux pays industrialisés de lutter contre ce phénomene. Elle fixe un objectif ultime : la stabilisation des
«concentrations de gaz a effet de serre dans lI'atmosphére a un niveau qui empéche toute perturbation
anthropique dangereuse du systeme climatique».



http://ec.europa.eu/environment/climat/campaign/pdf/gases_fr.pdf

A travers cette convention, les gouvernements:

1 rassemblent et partagent les informations sur les gaz a effet de serre, politiques nationales
et meilleures pratiques;
1 lancent les stratégies nationales pour faire face aux émissions de gaz a effet de serre et

sbadapter aux i mpacts pr ®vus, y compri s l a mise

technologique aux pays en développement;
f coop rent pour se paudmppactsales changenteatsdchnmatiqaes.i o n

Les années passant et les preuves scientifiques s'accumulant, les gouvernements répondent, en
1997, a la pression croissante en adoptant le Protocole de Kyoto entré en vigueur en février 2005
considéré comme l'accord le plus ambitieux jamais adopté en matiere d'environnement et de
développement durable. Reprenant les principes énoncés par la Convention de 1992, le protocole de
Kyoto l'enrichit en y ajoutant des engagements quantifiés et juridigquement contraignants. Ces
obligations chiffrées de limitation ou de réduction des émissions des gaz a effet de serre s'imposent a
40 pays industrialisés (dont certains des pays en transition vers une économie de marché) et visent
une réduction globale d'au moins 5 % de leurs émissions par rapport aux rejets de 1990. De Rio a
Kyoto, | 6dobligation de moyens est deiatteindrea l'issneae
la premiere « période d'engagement » (2008/2012).

Si les objectifs du protocole sont clairement fixés, les moyens pour y parvenir le sont moins. Leur
définition et mise en T u v rfuigent l'objet des conférences de Bonn et de Marrakech, en 2001.
Finalement, les accords conclus lors de ces deux sommets ont permis de définir les modalités
d'application du Protocole de Kyoto. Depuis, la Conférence des Parties s'est réunie a trois reprises
afin de finaliser les dispositifs internationaux de lutte contre le changement climatique.

Mais la construction du régime multilatéral sur les changements climatiques est un chantier qui ne
s'est pas arrété avec I'entrée en vigueur du Protocole. Ce d e r n i ¢ait, auncén&aire, que souligner
I'importance a relancer les négociations sur la période commencant aprés 2012 en y associant le plus
grand nombre de pays possibles dont les plus réticents parmi lesquels les Etats-Unis. Le fruit de ces
négociations aurait di trouver sa concrétisation lors de la Conférence des Nations Unies sur les
changements climatiques réunie a Copenhague en décembre dernier ou le principal sujet & traiter
®t ai t | a objeetifside réductionndesceimissions de GES pour les pays développés durant la
seconde période d'engagement, allant de 2012 a 2020.

L6Accord d e , Qarmpet pohrala premiere fois d'enrdler I'ensemble des grands pays
pollueurs, industrialisés et émergents, dans la lutte contre le changement climatique mais sur des
ambitions réduites et sans cadre contraignant. Les principaux points de cet accord résident dans la
fixation de deux objectifs. Le premier concerne la limitation de la hausse de la température moyenne
de la planéte qui devra étre contenue en-dessous de 2°C par rapport aux niveaux préindustriels
(1800). Mais cette disposition n'est assortie d'aucune garantie: l'accord ne mentionne pas en effet la
division par deux des émissions polluantes d'ici 2050 ni de date a laquelle celles-ci devront cesser
daugmenter. Le second porte sur l es r®ducti ons Dicbammsi
janvier, les pays industrialisés devront communiquer leurs objectifs de réduction d'émissions de gaz a
effet de serre a horizon 2020 et les pays en développement devront annoncer les actions qu'ils

obligat

ssion

comptent mettr e en Iruvr e pour att®nuer |l es l eur s.

Adéfautdbaccord a&@w mMiavdawnsd Undéas ®alf  Eum®p s oam vola
tttede | 6act i changement tlimaiqué. Ainsi, en décembre 2008, par l'adoption du Paquet
Energie Climat, I'Europe a d'ores et déja pris le parti de renforcer et de pérenniser au-dela de 2012
son propre systéme de quotas. Le marché européen des quotas permettra de diminuer de 21% les
émissions de GES entre 2005 et 2020.

ont ar i

S



6.6.3 Les dispositions du Protocole de Kyoto et de son reglement

Seules les Parties a la Convention également devenues Parties au Protocole (par ratification,
acceptation, approbation ou accession), sont tenues par les engagements du Protocole, soit a ce
jour, 184 pays.

6.6.3.1 Des objectifs individualisés chiffrés

Le Protocole fixe des objectifs chiffrés juridiquement contraignants de réduction des émissions de
gaz a effet de serre dans les pays développés. En 2012, ces pays devront avoir globalement réduit
de 5 % leurs rejets de gaz a effet de serre (GES) par rapport aux niveaux enregistrés en 1990. Mais
chaque pays doit atteindre un objectif national précis. Ce plafonnement se traduit par des obligations
de réduire les émissions propres a chaque Etat industrialisé, auquel le Protocole alloue un quota
annuel d 6 ®mi s & leumnigs de guar@tE Sttribuées «UQA»- chaque pays répartissant
ensuite ses UQA a ses entreprises polluantes.

L 6 Un eucopéenne a négocié une provision - la bulle européenne - qui permet a ses Etats

membres de remplir conjointement I'objectif global de - 8 % des émissions de gaz a effet de serre

des 15 pays. Cet objectif a été décliné ensuite dans les différents Etats membres, en fonction des
situations national es. La France, not amment du fait
assurée par des centrales nucléaires et hydrauliqgues peu émettrices de gaz a effet de serre, s'est

ainsi vu assigner un objectif de stabilisation de ses émissions

6.6.3.2 Des mécanismes dits de « flexibilité »

Dés lors que la logique économique était prise en compte en vue de réduire les émissions de GES, ce
choix impliquait que soient recherchés les moyens de réduction des émissions les moins «codteux»
en termes de progrés et de croissance économique, tant pour les pays industrialisés (dés 2008-2012,
lors de la premiére période d'engagement) que pour les pays en développement (dans la perspective
d'engagements ultérieurs).

C'est dans cet esprit que furent négociés en complément des politiques et mesures a fournir en
priorité au niveau national, les articles du Protocole établissant trois mécanismes dits «de flexibilité»
dontlamiseeni uvmper met | 6 opt i meistanatiormle, de I'effichcité@oohomique des
politiques nationales de lutte contre le changement climatique.

1 la Mise en i uvre Conjointe - MOC: Il permet & compter de 2008, aux pays de I'Annexe 1
(Voir Glossaire) d'obtenir des crédits d'émissions en investissant dans des projets de
réduction des émissions dans un autre pays de I'Annexe 1. Les projets prennent la forme d'un
accord formel de transfert des quantités attribuées avec l'autre pays de I'Annexe 1. Les deux
pays ayant des obligations de réduction, ces dernieres prises en compte donnent lieu a un
transfert de quantité attribuée du pays héte vers le pays investisseur. Le projet conduit a la
cr®ation d6URE (Unit®s de R®ductions dO6EmMi ssion)
mécanisme est neutre et ne génére aucune création nette de droit d'émettre.

1 le Mécanisme pour un Développement Propre-MDP: Un projet dit MDP permet a un pays
industrialisé de financer des projets permettant de réduire les émissions de gaz a effet de
serre dans un paysenvoi e de d®vel oppement . En contrepart:i
crédits carbone. Le MDP vise a aider les pays en développement a parvenir a un
développement durable et a aider les pays industrialisés a remplir leurs engagements de
réduction des émissions de gaz a effet de serre, grace a un systeme de compensation.
Conduisant a la création nette de dr oi t s dénbmm®én &RGEr(Unités de Réductions

Certifiées des Emissions) ou CER (Credit Emissions Reduction)pour | e pays de | 6al




les MDP sont strictement encadrés par le Secrétariat Général du Protocole de Kyoto
(UNFCCC) comme cela est exposé au paragraphe 6.2.3 et 6.6.5.

it e march® internationall visela dthiseoentpiace d'dn®sysiesies i 0 n

international d'échange de crédits d'émission. Les droits a polluer attribués directement aux

pays signataires du Protocole de Kyoto sont négociables. Toute capacité excédentaire d 6 U Q A
(Unité de Quantité Attribuée) peut étre cédée. Il permettra donc aux pays de I'Annexe 1 qui

auront des difficultés a atteindre leurs « objectifs de Kyoto » d'acquérir des unités de quantités
attribuées aupres d'autres pays de I'Annexe 1. Afin de prévenir les risques de « survente » par

l'une des Parties, un mécanisme de maintien (ou encore dit « de réserve sur la période

d 6 e n g a g»@ peenartent, a un niveau prédéfini, de la quantité de crédits détenus dans son
registre national par une Partie, a été retenu avec mise en place d'un outil informatique
empéchant les transactions qui compromettraient le respect de ces ratios. Cela a conduit a la
créationdusyst me communautaire doé®change de quotas d:{

par | 6Uni on europ®enne, v®ritable pierre angulair
émissions de gaz a effetdeser r e de fa-on optimale déun point de
rapi dement devenu | e moteur du d®vel oppement doéur

paragraphe 6.6.3.3. ci-dessous.

Les deux premiers mécanismes de flexibilité s 6 i ns cr i v elndgiquedda madtrisaidesémissions

de gaz a effet de serre a I'échelle mondiale. Ces dispositifs permettent & chaque acteur (Etats,

porteurs de projets), de disposer de crédits d'émissions générés par la réalisation de projets,

énergétiques par exemple, apportant des réductions d'émissions effectives. La philosophie du MDP

est d'inciter les pays de I'Annexe 1 a financer des projets, dans des pays du sud ou d'Europe centrale,

permettant de limiter les émissions de GES en recourant a des solutions (organisationnelles,
financi res, |l ogi stiques, technol ogiquesé) qui , en |
d'émissions de GES, n'auraient pas été retenues. Les projets menés par Bionersis relevent
exclusivement de cette catégorie de mécanisme.

Ces investissements peuvent étre faits par des compagnies ou par des Etats. Concrétement, une
entreprise qui décide d'investir a I'étranger en prenant en considération, dans son projet
d'investissement, les émissions de gaz a effet de serre associées a ce projet, se voit « créditer »,
aprés négociation avec le pays d'accueil de linvestissement, d'un certain montant de tonnes

d'équivalent CO2 « évitées », grace au projet qu'elle réalise.

I s 0 e s €& undnarohé ducGE®Rconstituant une monétarisation du GES. Ce marché confére une

val eur mar chande ° Il a tonne de CcCO2. Ainsi, en oct |
signataires, | e Protocole de Kyoto l eur f cetasni t une
transactions possibles concernant |l es actifs environ

les échanges de gré a gré, les échanges via un intermédiaire financier (un courtier, par exemple), et
les échanges organisés via une plate-forme de marché.

Ces projets offrent globalement un triple intérét :

0 un intérét environnemental tant au niveau local qu'a I'échelle mondiale ;

U un intérét en termes de développement durable pour le pays hoéte accueillant le projet :
transfert de technologies modernes, impact positif sur les populations locales, etc ;

U un intérét financier pour une entreprise afin de tenir ses engagements climatiques a moindre
co(t pour un résultat environnemental identique : le changement climatique est en effet un
probleme planétaire, auquel contribuent également toutes les émissions de gaz a effet de
serre, indépendamment de leur localisation précise.

Les crédits engendrés par ces mécanismes de projet peuvent ensuite étre utilisés de trois manieres :
U0 pour remplir les engagements éventuels du groupe investisseur, qu'ils soient volontaires ou
résultent de la mise en T u v rdeprotocole de Kyoto ou de systémes d'échanges comme la «
Directive quotas de I'Union européenne » ;




0 étre conservés pour un usage ultérieur, qu'il s'agisse de les vendre ou de les utiliser pour
remplir un engagement a respecter dans une période future ;

0 étre immédiatement cédés a une autre entité, ce qui génére des recettes supplémentaires,
améliore la rentabilité du projet et facilite son financement.

664 Le syst me communautaire dé®change de quotas

Partant du principe que la solution la plus rentable (colt/efficacité) pour réduire de facon significative

les®mi ssions mondiales de gaz ~ effet dleSCEQE bl est do
dans |l e cadre dbéune | ®gislation contraignante propos
par |l es £tats membres de |répose suedquatré mincipes fohdanmertaux. eur op ®e

A1l séagit débun syst me dep plafonnement des ®mi ssi
A La participation des entreprises des secteurs concernés est obligatoire ;
A Ce systéme met en place des mécanismes contraignants de respect de la législation ;
A Il concerne le marché communautaire mais permet aussi de tirer parti des possibilités de
réduction des émissions dans le reste du monde en acceptant les crédits issus de projets
menés dans le cadre de deux mécanismes de Kyoto (MOC et MDP).

L e S CE QEresse@ixrémissions pouvant étre mesurées, déclarées et vérifiées avec précision et

concerne les émissions de CO: produites par les installations industrielles de cogénération, tres

polluantes, et par certains secteurs énergivores: installations de combustion, raffineries de pétrole,

fours a coke, usines sidérurgiques et usines de fabrication de ciment, verre, chaux, briques,

c®r ami que, poOte ° papier et papier ainsi que | es ®mi
doéaci de A pattirde Ui, .le SCEQE sbappliquera ®gal ementdeaux ®mi
I avi at,pushnacompteide 2013, unnouvelél ar gi ssement du champ doéappli
ddautres industries et gaz = &effet de serre, ainsi g u
et du stockage géologique des émissions de CO2.. A ce jour, prés de 12000 installations européennes

sont concernées par les quotas.

(@}

Lamiseentf uvide SCEQE sbéeffectue en plusieurs: phases ou ¢

0 La phase 1, qui s 0est ejdmier @00b &ue3l décembte 2007, était une phase
pilote ddédapprenti ss acmespnmnmantlaphasp 2, ertciale. &lle a geenist r oi s

do®t abl ir Il e pri x®cdhuangar bdoense, g uoet alsi bdrée®mi ssi on
|l i nfrastructure n®cessaire pour surveiller, d ®c
entreprises concernées La production et la vérification des données sur les émissions

annuell es ont permis de combler | e manque do6info

nationaux pour la phase 2 sur une base solide.

U Laphase 2, qui s 0 ®janeen 2008daw 31 Hécembre 2012, coincide avec la premiéere
p®ri ode dbdengagement idpu®rpiroodteo cdoel ec idneq Kaynostetpendant
ses £tats membres doivent atteindre | eurs objectdi
La Commi s shaseesurded énsissions vérifiees de la phase 1 pour réduire les quotas
dé6®mi ssion de | a phase 2 de 6,5% par rapport au n
r®el l e des taux do6®mi ssion.

i Laphase3s0®t al er a s ul® jamuer 2013 aw 31 décamibre 2020. Cette longue

période dd ®changes contribuera - am®liorer I a pr ®
| i nvest i sk eéduetiort desdemins®ons sur le long terme. Le SCEQE sera renforcé

et étendu de facon substantielle a partir de 2013 afin dében faire un outil cer
réalisation des objectifs c | i mati ques et ®ner g®ti queéritsche | 6 UE

paragraphe 4.1.1.




Ce renforcement passera par diverses mesures dont la mise aux encheres progressives des quotas a

compterde2 013 et | 6®l argi ssement ~ des secteurs industrie
Outre | 6assignation des quotas ~ c hpargde eréditsicathorset r i e, c
issus de MDP ou MOC pouvant étre acceptés pour le respect des quotas. Elle est actuellement de

15% pour | a France. Cette |Ilimite doéutilisation explig

de | 6UQA (Unit®s)de Quotas all ou®

6.6.5 Les Mécanismes de Développement Propre (MDP)

6.6.5.1 Nature des projets
Les MDP peuvent étre répartis en cing catégories parmi lesquelles :

1 - Les énergies renouvelables : Les sources d'énergies renouvelables les plus connues et qui
peuvent étre considérées comme compensation des émissions de carbone sont I'énergie éolienne,
I'énergie solaire, I'énergie hydroélectrique et les biocarburants. Certaines de ces sources sont utilisées
pour réduire le colt différentiel entre la production d'énergie renouvelable et la production d'énergie
conventionnelle, augmentant la viabilitt commerciale du choix d'utiliser les sources d'énergies
renouvelables.

2 - L'efficacité énergétique : Ces projets de conservation d'énergie visent a réduire la demande
globale d'énergie. Les différents types de projets dans ce domaine sont :

1 Les usines de cogénération qui génerent a la fois de I'électricité et de la chaleur a partir de la
méme source d'énergie, améliorant ainsi I'efficacité énergétique de ces usines;

1 Les projets d'efficacité énergétique, ou l'on remplace les appareils de combustion par des
modeéles qui consomment moins d'énergie.

1 Les batiments & haute efficacité énergétique réduisent les pertes d'énergie en utilisant des
systemes de chauffage, de climatisation et d'éclairage efficaces. Les nouveaux batiments
peuvent également étre construits en utilisant des matériaux produits a partir de processus
générant moins d'émissions de GES.

3 - La destruction des polluants industriels : Certains de ces polluants ont un potentiel de
changement équivalant & plusieurs milliers de fois celui du dioxyde de carbone. Faciles a capturer et &
détruire a la source, ils représentent une mesure de compensation des émissions de carbone
facilement applicable et économique.

4 - L'utilisation du sol, changement dans l'utilisation du sol et la foresterie : Ces projets
(LULUCF) se concentrent sur les réservoirs naturels de carbone comme les foréts et les sols. La
déforestation est responsable d'environ 20 % des émissions de GES. Parmi les types de projets de
LULUCF :
1 La déforestation évitée et la protection des foréts existantes.
1 Le reboisement (restauration des foréts sur des terres ou il y déja eu une forét).
1 La forestation (créer une forét sur des terres ou il n'y a jamais eu de forét pour au moins une
génération).
1 Les projets en aménagement du sol qui tentent de préserver ou d'augmenter les quantités de
carbone séquestré dans le sol.

5 La collecte et la combustion du méthane : Ces projets de compensation des émissions de
carbone consistent en la collecte, 'emmagasinage et la combustion du méthane généré par les
fermes d'élevage, les sites d'enfouissement de déchets ou autres déchets industriels. Le méthane a

un potentiel de changement de 21 fois celui du COz. Lorsque brilée, chaque molécule de méthane est
convertie en une molécule de COz2 réduisant ainsi sa capacité de changement de 96 %. Le méthane




peut aussi étre traité au moyen d'un digesteur anaérobique en vue de générer de I'électricité ou de la
chaleur.

@)

Les secteurs concern®s par des projets MDP sont : |
secteur r®sidentiel et tertiaire, |l es transports, |

o O

6.6.5.2 Un processuscomplexeddbencadr ement des MDP

La mise en Tuvre de MDP se tr ad parsnaoadatiopreterde drotss pay s
a polluer, le Secr ®t ar i at G®n ®r all du Protocole de Kyoto a d
reconnaitre un projet en tant que MDP et a établi un processus réglementaire en vue de leur
enregistrement formel. Ce formalisme se justifie par le fait que les émissions des CERs conduisent a

créer non seulement des droits a polluer supplémentaires mais également une forme de monnaie,

ceux-ci étant négociables.

Crit res do®l igibilit® des projets

Ratification du Protocole de Kyoto par les deux Etats (investisseur et hote) ;

Le projet doit contribuer au développement durable du pays héte ;

Le projet doit étre approuvé par le pays héte ;

Le projet MDP doit °tre additionnel : un projet
dé®mi ssions qui ndaugansenlta pars®®tt i®o m ®hd i rs®esb | i ga
émissions.

[ ot et et N -

Léadditionalit® ddun projet MDP comporte deux volets

A une additionalit¢ f i nanci ~re |l e d®vel oppeur du projet doi
pas pu se réaliser sans la « plus-value carbone » du MDP ;

A une additionalité environnementale : le développeur du projet doit démontrer que son projet
per met | a r ®donsde GESrsupplén@ntairespar rapport a ce qui se serait passé
sans la mise en1 u v dece dernier.

Lé détail du processus est décrit au paragraphe 6.2.3.

6.6.5.3 Chiffres-clés des MDP

Déapr s |l e rapport 20 prés del®35IprojeisN\vDE QuCsont eneegisrés dans le
cadre du Protocole de Kyoto dont plus de 35% sont implantés en Chine et prés de 75% dans la zone
Asie/Pacifique. Sur ce total, 147 sont relatifs au secteur sur lequel intervient Bionersis. Pour le seul
exercice 2009, 33 nouveaux projets ont été enregistrés dont 8 par Bionersis sur les 9 déposés par la
France qui est | principauxdpéys ¢ontrédutqura & gas projets.s

Le schéma ci-dessous présente pour 2009, les principales contributions par pays :

&



M ltalie

O Canada

O Espagne

B Allemagne

O Suéde

O PaysBas

Ces 1.900 MDP représentent un potentiel de création de 1,67 milliards de CERsd 6 i c i la fin 201:
gud” fin 2009, d®json35 0 oémirlelsi certs dddg "CEBR ® ®mi s dont pi

6.6.6 Un marché du carbone appelé a croitre

6.6.6.1 Un marché récent affichant une croissance soutenue

Selon la banque mondiale, la somme des transactions réalisées en 2008 sur le marché du carbone

sbest ®tablie ~ pr s de 86 milliards dobéeuros, mar gqu
montant, prés de 26% des transactions relatives aux actifs carbone était représenté par des CERs

primaires ou secondaires alors que 73% est encore drainé par le SCEQE (Source: Agefi 10 déc

20009).

Le marché européen draine les 3/4 des volumes
Transactions d'actifs carbone en 2008 (en millions d'euros)
Chicaga Climate Exchange 210
Nowvelle-Galles du Sud, Australia 124 RGGI 167

Marcha carbone Kyolo 143 Marchis volontaires 270
MOC 200
Pratncole MDF ma;c?ﬁss;cmdaire
de Kyoto :
22645
M DF marche primaire Marché
4.433 % CLTDPEeEn
= d'échange
di quotas
de C0;
6Z.499

Spurea ; Bangua Mendiala, “Erat &1 tandance das marchis du carbona®

La croissance du mar ch® s 0 deirtcarlmon, tefmanché @ atteiet 94 M9 0 9 . Sel
ddeuros. Cette progression de pr s de 10% en valeur
progression des volumes do6®changes (+ 68% en 2009) . E

prixmoyendelatonne de carbone en Europe, ramen®en20041, 40 G4 en

)




Les transactions relatives aux CERs primaires ont baissé de prés de 30 % en volume, passant de 552

millions de CER en 2007 a 389 millions en 2008. En valeur, cette baisse estde 12% pour s o6 ®t abl i r
4,5 milliards ddbeuros. En 2 0 OsBissus tdu Méedmisirie pdlr0 un9 |, | 6of
d®vel oppement propre (MDP) est rest®e contrainte par
et l a d®livrance de cr®iauosraupar s, dleal OUNFE€CLIi ndDnci
plus difficile | édobtention des financements de projet

Du ctt® de | 6o0offre, |l es experts ont r®vis® “ | a baiss
fonction des ri squee)300 et 2.700 Mtegs@GOz.ma@Geéciens dexplique ¢
combinaison de facteurs, notamment des retards administratifs, la difficulté & obtenir le financement

des projets dans un environnement financier mondi al
certains contrats carbone. Le nombre de contrats conclus dans le cadre du MDP a en théorie

pratiquement atteint les limites maximales admissibles pendant la phase 2008-12 du SCEQE,
toutefois il néa pas encore att ei setll duiesent supériairds.e s n o mi
Du coté de la demande, il existe toujours une certaine demande potentielle en crédits des

mécanismes de Kyoto, malgré le ralentissement économique. Au Japon, par exemple, le tsunami

eéconomique a mis le pays a portée desesobject i f s de Kyot o. I'l devrait en e
n®cessaire gr©ce au MDP et , en particulier, gr ©ce 7 ¢
tels que | 8Autriche, |l a Bel gique, |l e DanleinBs kagnea &t r
|l a Sui sse, mai ntiennent |l eurs projets existants dbacl
do®l ectricit® europ®ens mettent en avant | es incertit
pour la période post-2012, par exemple en ce qui concerne le risque de voir des limites appliquées a

| 6of fre de certains pays ou ~ certains types de proje
A noter ®galement que si | 6Uni on Europ®enne revoyai:t
do®mi ssi ons de GES %pseueportdr aupargg@pheé 41r1.), le maréhé potentiel du

CER passeraitdel,7mi I Il i ards doéunit®s ~ pr s de 2,4 milliards.

Les opérateurs affichent un optimisme quant au développement des marchés CO:z grace a diverses
initiatives régionales de type « cap and trade » avec notamment un marché fédéral du carbone aux
Etats-Unis, en Australie, en Nouvelle-Zélande ou encore au Japon.

6.6.6.2 Un cours du CER relativement volatil

Le graphique cikdessous repr®sente | 6®vol uti on duindesialsr s - | a
(UQA) etdu CER. | | ressort de | 6anal:yse deux faits marquants

1 La corrélation entre les deux courbes : La légere décote observée entre le cours du CER et
| 6UQA re&®sludutei Idi sati on plisdbstiglsn Gex-ciche pe@énRen pffetr | e s
assurant l eur neutralit® carbone s glaf@deéna umc het ant
pourcentage compris entre 8% et 22% du nombre de quotas alloué selonlepays de | 6Uni o
Européenne. Pour la France, le plafond est fixé a 13%. Le prix du CER supporte également
une prime de risque, liée a une crainte sur la livraison des projets MDP.

1 Lavolatilité des cours depuis la création du marché :

e



.. Eneuros o Début de la phase 2

3

KU " J : Quota européen
AP : [prix & terme
20 ‘(T\jd W e

15

: /
10 Prix du quola/‘”\' : Crédit de Kyoto
B de phase 1 \ i {prix & terme
: (au comptant) N , _ déc 09)
1 juil. 05 06 07 08 30 oct. 09

Sources : Mission cimat de ks Calsse das dépdts, ECX. BlueNaxt

Ce prix a subi d6éi mp ordéraamrage du dispasitifi : Buraintdarl € prhse p(2005s | e

2007), la chute du prix est principalement attribuable & une sur-allocation de quotas qui plus est, non

reportables sur la phase 2. Puis, rapidementapr s | 6 ent r ®2 (2008:201@)hume reouvelle

bai sse de prix a ®t® constat® a@aunplosbas@awnuesded8Ww quot a
en févier 2009 sous l&ffet conjuguede la récession économique et du recul du prix du pétrole. En

effet, la production ayant fortement ralenti du fait de la crise, des entreprises ont vendu des surplus de

quotas. A partir du début du mois de septembre 2008, une vente massive de quotas européens a été

observée, lorsque les entreprises ont compris que les quotas qubdel l es avaient re-u:
représentaient des actifs précieux, en particulier dans le contexte de la crise du crédit. La vente

massive de ces quotas, principalement au comptant, a été suivie par une augmentation sensible des
transactions de cont r at s ddédoptions portant sur des quotas weur
ddachat que dbéoptions de vente), ce qui traduit | 6in
déo®ventuell es obligati e8l12 de conformit® pour 2008

Ces fluctuations montrent que le signal-prix du CO2 s 6 a j, wamnme ndmporte quel marchey , ~
| éGolution de ses fondamentaux, " s a v céquilibrdedn t r e | 6 o f fdistebuéd par lgsitEtats)ats
la demande (sensible a plusieurs paramétres, comme le prix du gaz et du charbon entrant dans la
product @entrict@® e oud encor e | eactig@ndustiete)nlee mdrehepled quotas de
CO2 n 6 a p i pas alus volatile que ceux des matieres premieres. (Source : Site Commission
Européenne/Environnement) Selon les analystes, la cause de cette dépréciation est la vente, par les

entreprises, de ce quobell es consico@a-dire des troitcdomime des
ell es nbdavaient pas besoin pour se conf outandes au SCI
pr®visions ®conomiques revues ° la lumi re de la cri
sdbav®rer une solution " court terme aux contraintes

I 6 ann®&002 018isB cette déferlante semble avoir touché a sa fin. La part des transactions

immédiates ayant diminué, celle des contrats a terme, avec livraison en décembre 2009, 2010, etc., a

augment ®. Les compagnies ne se contentent plus dobéenc:
se prémunissent contre la future évolution des prix. La directive SCEQE révisée, actuellement en

place, fixe un pl afabaizbn2020] 6 ®cb el appldiec a®®iU&n annuell e
réduction linéaire. Cette stabilité et cette prévisibilité réglementaires accrues a plus de 12 ans

assurent un environnement propice a l'investissement. Dans la perspective de plafonds de plus en

plus stricts a partir de 2013 (réductions du nombre et mise aux enchéres), le prix du carbone devrait

augmenter, pr ovoquant un retour de | dinvestissSempote&r dans |
également au paragraphe 4.1.3.




7 ORGANIGRAMME

7.1  Organigramme juridique du groupe
Au 20 février 2010,1 6 or gani gr amme | gerpiésenteconemeduit: gr oup e

BIONERSIS SA

99,4%

100% 100% 100%  80%(2) 100% (3)l
\

Y
BIO\IERSIS] [ BIONERSIS ] [ ]
MALAYSIA THAILAND l SEBIOM I
99% l

LFG Carbon
Trading (Belgique)

0,
99% BIONERSIS 100%
3 ARGENTINA
ﬂ) BIONERSIS
COLOMBIA

99 4% BIONERSIS Trading
> DOMINICANA Company (Chypre)

99% BIONERSIS
> PERU
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> | DELSUR (es <

99,8% SISTEMAS DE BIOGASES
—

Ably Carbone
SA (France)

100% (3)

GF Global Carbon

BIONERSIS BOLIVIA

99% BIONERSIS
> DO BRASIL
BIONERSIS
99% >
CHILE

0,
100% > [ LA Global Carbon Trading ]

Company Ltd (Chypre)

(1) SODELIAL : Sociedad para el Desarollo Limpido en America Latina, holding basé en Espagne

(2) Bionersis di spose pdodrutnaen to p tdi 6oun2088 dgstarithtdetPJ sntennatidna ktd
et déautre part-LlFGGur Il es 1% de PJI

(3) Société inactive

7.2 Roles et chiffres clés des principales filiales

Bionersis SA (France) : A partir du siege social de la Société, sont assurées les missions suivantes :

Direction Générale du Groupe
Gestion des processus dbébenregistrements KYOTO
Financement du Groupe
Négociation des nouveaux sites.
Sociedad para el Desarollo Limpio en America Latina SA 1 Sodelial (Espagne) : Basée a
Barcelone et créée en décembre 2007, cette société espagnole détient le capital de toutes les entités

latino-américaines du groupe a i n s i gue | 6bessenti el des actifs des pi
Elle est ainsi chargée de consolider les besoins de financements des filiales latino-américaines et de
consolider |l es flux de tr®sorerie entre | O6Europe et |




PJ International Ltd (lles vierges) : Société destinée a porter la société opérationnelle au Vietnam
(PJ-LFGC) . Bi onersis b®n®ficie déune option dbéachat sul
un partenaire malaisien.

Les onze filiales opérationnelles énoncées ci-aprés sont titulaires des contrats avec les propriétaires
de biogaz et interviennent par ailleurs pour le compte de Bionersis SA en tant que prestataire de
services local pour les projets MDP:

Bionersis Chile S.A. (Chili)

Bionersis Peru S.A.C. (Pérou)

Bionersis Colombia S.A.E.S.P. (Colombie)

Bionersis Argentina S.A. (Argentine)

Bionersis Dominicana S.A. (République Dominicaine)
Bionersis Do Brasil S.A.(Brésil)

Sistemas De Biogases Bionersis Bolivia S.A. (Bolivie)
Biogases Del Sur S.A. (société espagnole dédiée aux projets cubains)
Bionersis Malaysia (Malaisie)

Bionersis Thailand LTD (Thailande)

PJI-LFGC (Vietnam)

= =4 -8 & 8 4 _a _a -2 _°a -9

LFG Carbon Trading SPRL (Belgique) : Créée en 2009, cette entité a vocation a participer aux
activités de trading du groupe.

Ably Carbon SA (France) : Société acquise en 2008 par Bionersis dans le cadre de sa stratégie
déint®gration vertical e. Abl y Carbon est propri ®t ai
permettant de faire du trading des CERs générés sans passer par un intermédiaire.

GF Global CarbonTrading Company Ltd (Chypre) : Société inactive.
LA Global Carbon Trading Company Ltd (Chypre) : Société inactive.

Soci ®t ® dOoExpl oitati on SAS- SBhioong(Brance)d:eCréddaey @104, eette

soci ® ® avait 7 |prooduwii mericigée edBBORIDP Rt edel dOc ®an | ndi en
plus des zones prioritaires et |l a prodachoone dod®heca
plus dans la stratégie du Groupe, les titres de cette filiale ainsi que les créances rattachées a cette

participation ont été dépréciés a 100%. Société inactive.

Se reporter aux informations chiffr®es figurant dan
septembre 2009 figurant au paragraphe 20.3.

7.3 Nature des flux financiers au sein du groupe
Les principaux flux financiers existants entre les sociétés du groupe sont les suivants :

Outre le role de holding pouvant générer des refacturations de frais de siége ainsi que la facturation
doint®r°tsdahbenémcicards e dlé compte cousantvégissant lesravances intra-

groupe, , Bionersis SA supporte | 6ensemble des co¥%uts | i ®s
g®n®r ®s par |l es projets MDP québéelle revend dans 1|l e ¢
gudell e pourra wueledptacesdk marehé spexialisépst

Sodel i al porte | 6essenti el des actifs iquetapneetees s n®c e s

loue aux filiales opérationnelles.




Les filiales opérationnelles sont titulaires des contrats avec les propriétaires de biogaz et interviennent
pour le compte de Bionersis SA en tant que prestataire de services local pour les projets MDP. En

termes de flux, les filiales opérationnelles :
- louent auprés de Sodelial, ou acquierent directement dans certains cas patrticuliers, les actifs

n®cessaires ° | dexploitation des sites.
- sont rémunérées par Bionersis SA au titre de leur prestation de ser vi ce dodéexpl oit at
projets MDP.
Les difféerents mont ants sont d®taill ®s daet/sudand ke mpperkspéciales ¢ omp

du commissaire aux comptes figurant au paragraphe 20.4.2.




8 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1 Descriptif

Les locaux utilisés par le groupe en France et dans les principales filiales étrangéres (Chili et
Thailande) sont tous loués aupres de tiers.

En France, les locaux loués sont :

1 Lesiége social a Neuillysur Seine:1 I sdédagit tHod.une domicilia
1 Des bureaux situés rue Montmartre a Paris (75002) | ou®s dans | e cadre dbéun |
avec GMF Vie conclu pour une dur®e de 9 ans sbact
HT et hors charges s&®l ve © 19 KO pour 56 m
Les filiales étrangéres sont domiciliées chez des conseils juridiques locaux.
Les projets MDP eux-mémes ne requiérent ni location ni propriété de locaux ou de terrains, les unités
de captage et de traitement du biogaz étant en dépot sur les sites.
8.2  Question environnementale
Se reporter au paragraphe 4.2.4.5.
Chacun des sites est concerné par une pollution supplémentaire elle-méme générée par la
construction et | 6exploitation de | a d®charge. Bi on
mesureouleproces sus dbéenregi strement Kyoto requiert que | e
environnemental positif ( ¢ 6&dkitr e que cette pollution suppl ®mentair
gl obal e qui au final|, a m®aéariaibeurg, led caleuls de volumesde egazt du si

traités conduisant & la création de crédits carbone sont minorés du propre bilan carbone généré par
|l unit® de valorisation du biogaz.

&



9 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

9.1 Examen de la situation financiére et du résultat au cours des exercices 2008 et 2007 et au

cours de | a p®riode interm®di aire sbachevant l e 30
9.1.1 Exercice 2008
Lébexercice 2008 sbdbest caract®ris® par une ®volution
Soci ®t ®, du fait de | a crise financi re de |16®t® 2
financement des projets de la Société, et le prix de crédits carbone
Au premier et second trimestre de 2008, la Société était dans un mode de développement accéléré de
ses opérations en Amérique Latine, avec notamment :

T Plusieurs contrats nouveaux Sign®s, au Chil i, P®I
du biogaz sur les décharges locales.

1 La mise en chantier de plusieurs sites, développés en fonds propres par la Société, en
attendant la levée de dette pour laquelle des négociations se sont étalées sur presque tout
| 6exercice pour finalement ne pas aboutir compt e
CER sur la période.

1 Le renforcement des équipes opérationnelles, tant commerciales que techniques, pour saisir
|l es opportunit®s d®tect®es sur |l es principaux mar

T Ldbenregistrement MDP du premier projet (Chi I 1)
processus mis en place par Bionersis, pour la validation et enregistrement de ses projets
CDM.

1 La négociation de plusieurs contrats de type ERPA (contrat de vente a terme de CERS) avec
des acheteurs de crédits-carbone, couvrant la production 2009-2102 des projets CDM
développés au Chili et en Argentine. Ces contrats a terme incluent une clause de prix
mi ni mum garanti, per mettant de s®curi ser | e i V€
indépendamment des conditions de marché des CERs.

1 La hausse progressive du prix de crédits cathone ( CER) , pas8j@werdelusl70 | e
de 22 U0 en juillet 2008 avant de baisser au cours
décembre.

L6®chec du financement bancaire pr &yvdans antcontede dehute br
récession mondiale, ont amené la Société a une inflexion drastique de ses objectifs, privilégiant
désormais une politiqgue de conservation des liquidités et de réduction des codts (fonctionnement et
développement) au détriment du développement de ses projets.
Aucours de | 6exercice, l a mise en place dbébune struct
faciliter les opérations et optimiser les flux financiers entre les différentes entités du groupe a été
poursuivie conduisant a la création :
T Dbune p atéstopératibidnellasten Argentine, Colombie, République Dominicaine, Brésil,
Malaisie, Thailande et Chypre, détenues directement ou indirectement (via SODELIAL pour
|l es f iAmériggeeat dbe et Bl ONERSI S pour |l es filiales d

1 Db a upant, ele SODELIAL, société anonyme Espagnole destinée a porter le capital des

filiales op®rationnelles dO6AmM®r i qatee Biagasesmel, f il i a

Sur (BioSur), société anonyme destinée a porter les actifs des projets biogaz développés a
Cuba. Initialement détenue a 100% par le groupe, 40% de la participation a été cédée a un
partenaire local en 2009.

Cette structuration juridique, financiére et fiscale du groupe a engendré des colts importants de
nature non-récurrente, et impératifs au regard de la structuration de la dette destinée a financer nos
activités en Amérique Latine.




Aucun chiffre dbéaffaires r el at indisdéux ER®PA oneététsignésde CER
(contrats de vente a terme de CERs). Le résultat net est une perte de (882,6) K 0 .

9.1.2 Exercice 2007

Au <cours de | 0 e Sseciéte iacennu0e0évalution mmpide et profonde, a la suite

not amment ~ | 6augmentation de ses ressources financi’
la Société a réalisé en Juillet une levée de fonds de 1I5MUaupr s ddéinvestisseur s
concomitamment”  kcdiption des titres de la Ssociété sur le Marché Libre.

Durant le troisieme trimestre, la Société a procédé au renforcement des équipes opérationnelles par

| 6embauche doéun Directeur des Op®r ati ons, doéun Dir e
chilienne a également procédé a un renforcement de ses équipes opérationnelles, tant commerciales
qgue techniques, permettant | e fali®evle prajets MEPn(@échnisrdee | 60 mp «

de Développement Propre) prévus en Amérique Latine.

La production des 2 premiers sites au Chili a démarré en décembre 2007, a Vina Del Mar et Punta

Arenas, permettant de valider la maitrise par la Soci ®t ® de | Hméthedelogied et ded e
technigues n®cessaires ’insthllatonsr ®al i sati on de ce type d
Sur un plan commerci al, |l e portefeuille de projets

2009 a évolué favorablement, avec une croissance de plus de +10% par rapport au portefeuille de
projets inital.

Le r®sultat net de | 6dX¥®nciKde est une perte de (1
9.1.3 30 septembre 2009

Les commentaires relatifs aux neuf premiers mois de |

situation au 30 septembre 2009 présentée au paragraphe 20.3.3 du présent document.

9.2 Facteurs externes importants influant sensibl ement

Se reporter notamment aux facteurs de risques présentés aux paragraphes 4.1.1 et 4.1.4 du présent
document.

X



10 TRESORERIE ET CAPITAUX

1001 Capitaux de | 6®metteur
Au 30 septembre 2009, les capitaux 19%0KpbG ecsolBE2B B8] ONER S
Klau 31 d®cembre 2008. La ditiddo@mend e vie@s wWlet  opmawsr rI®&ad
2009 pour pr s de 1,5 MO alors gque,hdoie6 ,r5®skudl.t at de | a
10.2 Flux de trésorerie
La Société présenteradest abl eaux de flux de tr®sorerie dans | d6anr
au 31 décembre 2009.Compte tenu du stade de développement du groupe, les principaux flux de
trésorerie relatifs & Bionersis SA sont :
Des flux de trésorerie liés a des opérationsd 6 i n v e s t |essentigieent fmanciers, qui intégrent
|l es montants vers®s aux filiales afin de financer | a
sous f or me déapport en capital que ddbavances compt
participations. Les montants concernés sont :
(En Ku) 3009 2009 2008 2007
Immobilisations incorporelles (Logiciels) 0 37,7 13,0
Immobilisations corporelles (Mat. Informatique) 4,3 6,1 111
Immobilisations financiéres 5782,8 8979,9 41714
Dont souscription au capital des filiales 18,5 72,10 126,9
Dont avances aux filiales (créances ratta. participations) 5767,20 8903,1 40414
TOTAL| 57871 9023,7 41955
Des flux de trésorerie liés a des opérations de financement relatifs a des augmentations de capital
principal ement ( ®mi s s i don exdrdca cd¢ BSAY £t ancomptee del 2069, et
| 6encai ssement ddavances sur | i \partanarm@te nndustrielsl tLesr e s dan
montants concernés sont :
(En Ku) 30 09 2009 2008 2007
Augmentation de capital (actions et exercice de BSA) 1523,3 0 16 058,2
Variation comptes courants actionnaires -131,6
Avances sur livraisons futures 1400,0 0 0,0
Total 2923,3 0,0 15 926,6
Des flux de trésorerieliéssal 6 acdowi tI®0essentiel est |l a capacit® doal
(En Ku) 30 09 2009 2008 2007
Capacité d'autofinancement 37,0 -698,7 -1489,7
Total 37,0 -698,7 -1489,7
103 Conditions doéemprunt et structure de financeme

Le groupe n'a souscrit aucune dette financiére ni au 30 septembre 2009, ni a fin 2009.




104 Restrictions ®ventuell es ° | 6utilisatio

n

des

(I ndexi ste aucune r est r bestapitaut prgpes pardarSocié.ur | dut i |

10.5 Sources de financements attendues, nécessaires pour honorer les engagements

En raison de sa trésorerie actuelle et des droits de tirages prévus dans le cadre de partenariats
industriels, | a Soci ®t ® n & a altre soarcende fth@naement externe pour honorer ses

engagements souscrits a la date du présent document.

C

sat



11 RECHERCHE & DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

Les frais de recherche et de développement recouvrent deux types de recherches :

T La mise au point ddédune m®t hodol ogie de certificat

Kyoto (« Clean Development Mecanism Certificatoneé ) per met dodéaugment
les revenus futurs de tout projet biogaz, par obtention de créditscarb one | i ®s

des unités biogaz. Cette méthodologie est désormais appliquée concrétement pour la
certification des projets en Amérique du Sud (pour la phase 1 des projets) ;

er tr s
| 6expl

T La mise au point doédun cadre t e wdesétmaseréalableslai s® pou
|l a r®alisation dbéun projet bi ogaz. Ce cadre tech

localisé a Mayotte, et qui sera également utilisé pour les projets en Amérique du Sud, partout
0% ce type dob®t ud edesscentraintes réegiementmiredat/ou teahniques de

valorisations des décharges.

En 2008, la Société a également mené avec son principal fournisseur de torchéres des recherches
concernant un dispositif de mesure en continu du taux de combustion du méthane en sortie de
torch re. Ce dispositif a ® ® int®gr® dans | es

Le Groupe ndest propri ®t aire dbdaucun brevet ou
détenu par un tiers autres que les utilitaires classiques notamment en matiére de bureautique.

i nstal

|l i cenc

=




12 TENDANCES
12.1 Principales tendances depuis le 30 septembre 2009

Depuis le 30 septembre 2009, les principaux faits marquants sont les suivants :

T Si gnat urcentral @ewente a terme (ERPA) avec EDF Trading portant sur quatre sites
MPD en Amérique Latine.

1 Signature du contrat final de partenariat avec E.ON Climate & Renewables pour le projet MDP
de Kamphaeng Saenen Thailande.

1 Signature dobéune premi re unit® de valorisation
Son pr s dbéHanoi . Ce projet, qui g®n®rera des
sup®rieures © 3 millions de tonnesanuésPinclutilav al ent

reprise par Bionersis du consortium Vietnamien actuellement en charge du traitement du
biogaz du site..

f Si gnat ur®esitecedlndonésle pour le traitement du biogaz de la décharge municipale
de Batam dans la province de Riau Islands. Le projet devrait réduire les émissions de gaz a
effet de serre de 500 000 tonnes équivalent CO2 sur 10 ans et générer une quantité
équivalente de CERs.

T Enregistrement par | 6UNFCCC des projets MDP de
et Kamphaeng Saen (Thailande)

f R®alisati“@andddumne V¥®rification: Le rapport de

janvier2 009 en vue de | 6obtention des premiers CERs.

122 Tendance connue

) incertitude, demande, débengag

raisonnablementsuscepti bl e déinfluer sur | es perspect

Néant.

-



13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Néant.

E



14 ORGANES DO ADMIOW| DEDRECTION ET DE SURVEILLANCE ET
DIRECTION GENERALE

14.1 Dirigeants et administrateurs

14.1.1 Informations générales relatives aux dirigeants et administrateurs

Aul®*mars2010, | e conseil ddéadministration est compos® d:i

Identité Mandat Date de mandat

Nommé par I'AG et le CA du 05 09 06 pour

Frédéric PASTRE Président du Conseil d'administration une durée de 6 ans expirant a lissue de AG
et Directeur Général statuant sur les comptes clos le 31/12/2011
Nommé par 'AG du 15 12 06 pour
GALILEO Partners représenté Administrateur une durée de 6 ans expirant a lissue de AG
par Monsieur Frangois DULIEGE statuant sur les comptes clos le 31/12/2011
Ratification par AG du 22 juin 08 d'une cooptation décidée
Pierre DAURES Administrateur par le CA du 10 janv 08. Mandat expirant a l'issue de AG

statuant sur les comptes clos le 31/12/2011
Ratification par AG du 13 mai 05 d'une cooptation décidée
Jacques COLLIN Administrateur par CA du 25 fév 09. Mandat expirant a l'issue de AG
statuant sur les comptes clos le 31/12/2011

Monsieur Nicolas HEUZE a par ailleurs été nommé directeur général délégué de la Société pour une
duréei nd®t er mi n®e par un conseil déadministration r®uni

Lébexpertise et | 6exp®rience en mati re de gestion de
sal ari ®es et de direction qubelles ontphptd®@2)®de mment e

(I nNdexiste entr e -dessss agwwnilien tamiiele s | i st ®es ci
Aucune de ces personnes, au cours des 5 dernieres années,
- néa fait | dobjet de ;condamnation pour fraude
- nda ®t ® associ ®e en sa qualit® de dirigeant o
séquestre ou liquidation ;
- néa fait | 6objet dPpune interdiction de g®rer
- néa fait | 6obj et déincriminations ou de sanct

des autorités statutaires ou réglementaires.

14.1.2 Biographies

Frédéric PASTRE- PDG et fondateur (52 ans): Avant de <cr ®er Bi onersis o0%
responsabledu d ®v el oppement et des pa Frédéric Rastreaexercé’'pentdadti nt er na
plus de 15 ans, plusieurs hautes responsabilités dans divers secteurs économiques |l 6occasion
desquelles il a accompagné le développement de nombreuses entreprises en Asie du Sud-est.

En 1982, il a démarré sa carriere chez Dow Chemical Group dont il est rapidement devenu le
directeur financier de la branche Pharmacie en France. A ce poste, il a acquis une forte expérience en
matiére de suivi financier de grands projets. En 1987, Frédéric a dirigé un groupe dans le domaine du
matériel sportifdi sposant doéun r®seau de 34 magasins jusqudau

de ses partenaires stratégiques.
56




Pui s, il est d mvestissements iau eeintde groupedSdiez en Asie (200 M$ sous
gestion). A |l a t°te db6bune ®quipe de 12 coll aborateurs
participations implantées dans 7 pays asiatiques. Puis, de 2000 a 2003, il a poursuivi sa carriére en

Asie en que « business angel » reconnu par le « National Science and Technology Board of

Singapore aupres de start-up technologiques locales avant de rejoindre Blackstone. Chez Blackstone,

i sbest i mpliqu® dans | e d®vel opsuedes prdjets dsatico-consei |
Européens.

Nicolas HEUZE - Directeur Général délégué (33 ans): Nicolas Heuzé supervise les opérations et le

financement des projets menés a travers le monde. Avant de rejoindre Bionersis, il a collaboré en tant

qgue Directeur financier avec plusieurse nt r epr i ses do6env eMakamusc de 1939ar nat i on
2003 o% il a notamment ral i s® plusieurs tours de t
Nasdagq, puis de 2004 a 2007, chez Earth Decision Sciences, éditeur de logiciels de prospection et
d'exploitation de champs p®trolif res. Pui &alleocbest e
Partners que Nicolas a rencontré Bionersis. A ce poste, il a largement contribué a la cotation de la

Soci ® ® sur | e Mar ch® ihvesbrieauceup plud Bt@ilemeatvdans ta strdtégie s 6

du groupe jusqubdé”™ en devenir |l e directeur g®n®r al d®lI

Frangois DULIEGEiI Représentant permanent de Galiléo Partners : Diplémé de I'Institut National
des Sciences Appliquées et posseéde un MBA du CESMA Francois Duliége a débuté sa carriére chez
Computervision, ol son dernier poste était Vice-Président Monde pour la division PC, basée a San
Diego, USA. Il fut ensuite Vice-Président et Directeur Général EMEA de UB Networks avant de
prendre la présidence des opérations de Nat Systems. Avant de rejoindre Galileo Partners, il avait
créé NetdMusic, cotée au NASDAQ depuis octobre 2000.

Pierre DAURES - Administrateur: Diplobméde | 6 Ecol e Nationale des Ponts e
de 1 6l nstitut National S u p ®Ridrre DaurésdchaéaliséTl edcehsnsi eqnutei se | N udcel

carriere dans trois grands groupes francais : EDF, Gaz de France et BOUYGUES.

Entré & EDF en 1966, i | a ®t® successivement ing®nieur, charg®
centrale nucléaire. Nommé directeur du Personnel et des Relations Sociales en 1982, puis de la

Distribution pour EDF et Gaz de France en 1987. Il a été nommé, en 1993, Directeur Général délégué

d6EDF responsable des op®rations et de | a politiqgue |

En 1999, il a rejoint le groupe Bouygues comme chargé des relations industrielles et internationales
auprés de président Martin Bouygues. Il y a été responsable des relations avec les institutions
européennes ainsi que de la politique de qualité et de développement durable et a contribué aux
réflexions stratégiques du groupe sur les questions énergétiques.

Depuis 2005, il se consacre a des activités de consultance en fondant son entreprise Intellact EURL
qui sbest jointe au r ®seau ESprésident diNcertseil da skrveillande est de
de ce groupe dont il est, par ailleurs, président de la filiale CLAN a Bruxelles.

Membre de plusieurs conseil s d6Admini stration ou de
| 6®nergie en France comme ° | 6®t ranger, Pierre DAURE
| 66 Advi sory Counci l de | 6EI ecUnis)ietcc omsweearl | Res eaer d M Ell ICs |

Mellon Electricity Industry Center Advisory Committee).

Enfin, aprés en avoir été le président, il est membre du Board du Business Advisory Council auprés

du Pacte de Stabilité pour les pays du Sud-est européen (Bulgarie, Roumanie, Serbie, Albanie,

Croatie..). Pierre Daures e st commandeur de | 6ordre national du |
déHonneur .




Jacques COLIN - Administrateur : Di pl *t m® de | 6l nstitut dO6Etudes Polit
a commencé sa carriere chez IBM avant de rejoindre le Groupe Capgemini ou il a exercé de
nombreuses responsabilit®s dans | es fonctions commun
relance de | 6Universit® dOoEntreprise doeloppeindnt a f ai t
international. A ce titre, il a fondé le Campus Capgemini, outil professionnel unique de formation et de

séminaires destiné aux grandes entreprises. En 7 ans, ce campus a accueilli plus de 1000
®v®nements dbédentreprise et pr s de 300.000 personnes
4 0 MU aupr s eéxternesc |Parall@lemsnt, il a développé un véhicule patrimonial
déinvesti ssement afin dbdbaccompaghner des soci ®t ®s
particuliers : Internet, les écotechnologies et les métiers de private equity.

En plus de ses dirigeants, Bionersis compte des profils particulierement expérimentés a des postes
clés:

Pascal LE MELINAIRE - Directeur des Opérations Amérique Latine : Basé au Chili, Pascal est
auj oureasgbmsable der la planification et de la gestion opérationnelle des projets en Amérique
Latine pour Bionersis et continue a superviser la structuration juridique, comptable et financiere des
filiales et des systémes d'information q u 6 i | a miAsant@erejgndra Bianersis, Pascal a eu
des fonctions de direction au sein de plusieurs entreprises de croissance. Il a notamment été
Directeur Général de Earth Decision Sciences, éditeurs progiciels de prospection et d'exploitation de
champs pétroliferes et Vice-Président de Paradigm Corp. a Londres.

Pascal VOISIN - Directeur des Opérations en Asie: Pascal est en charge de | 6i den
sites et du développement de Bionersispour | a r ®gi on Asie o% il a pass®
Engag® dans | betle secteunde laeeston des déchets depuis 25 ans il a notamment
passé 15 ans dans le groupe SITA principalement en Asie, puis 10 ans chez SAUR. IL a participé a
de nombr eux projets tels quodun i nci n®r ateur pour d @
créatondede ux d®charges modernes ° Hong Kong, toujours en

Stéphane VIDAILLET i Directeur Finance Carbone : Spécialiste des MDP, Stéphane Vidaillet est

en charge de | denregistrement et de Ipa Bionersisamsimi t ® de
que de |l a vente des CERs g®n®r ®s par | a Soesurlet ® soit
marchés carbone. Avant de rejoindre le groupe, il a passé 10 ans en Asie en tant que consultant

sp®ciali s® cdchenwntud ®nergpeeneur . 1 a notamment <col |l al
sein de PwC China avant de créer et dirigé la premiére agence de publicité interactive pour mobiles

jusqud”™ son rachat par Puca, l e leader du sdadeteur er
nombreux projets de r®ductions doé®mi ssil@amamnea! | uant e

participé a la création et présidé le China Carbon Forum, association de développeurs de projets MDP
en Chine

14.1.3 Autres mandats sociaux et fonctions exercées

.



Nom s Société Mandat
Frédéric PASTRE BIONERSIS Président Directeur Général
SEBIOM SAS Mayotte Président
SOCIEDAD PARA EL DESAROOLO LIMPIO EN AMERICA LATINA SA [Administrateur
GF GLOBAL CARBON TRADING COMPANY Ltd Président
LA GLOBAL CARBON TRADING COMPANY Ltd Président
Pierre DAURES BIONERSIS Administrateur
INTELLACT Gérant
CLAN public affairs Président du CA
ESL Netw ork Europe Président du CA
ESL & Netw ork Membre du conseil de surveillance
DTEK Holdings BV (NL) Membre du conseil de surveillance
Jacques COLLIN BIONERSIS Administrateur
Ambre Gestion Gérant
Allure Investissement Associé Gérant
Perférencement.com Membre du Conseil de Gérance
Immobiliére les Fontaines Gérant
GALILEO Partners BIONERSIS Administrateur
représenté par ALYOTECH Membre du conseil de surveillance
M. Frangois DULIEGE (¥) BIZANGA Administrateur
MEILLEURMOBILE Administrateur
RADIO SY STEMES INGENIERIE Administrateur
SARENZA Membre du conseil de surveillance
TALEND Censeur
VECTEC Administrateur
VIRTUOZ Administrateur
GALILEO Partners LEGUIDE.COM Administrateur
représenté par RUE DU COMMERCE Administrateur
Joel FLICHY ESTEREL TECHNOLOGIES Administrateur
DESKOM Administrateur
BI-SAM Administrateur

(*) M. Francois DULIEGE est également administrateur en tant que personne physique de DESKOM,
ABOUND LOGIC et Galileo Partners dont il est également Directeur général délégué.

Les autres mandats exercés par le directeur général délégué sont les suivants :

Nom Société Fonction

Nicolas HEUZE BIONERSIS Directeur Général Délégué
LFG CARBON TRADING COMPANY Ltd Co-gérant
BIOGAS DEL SUR Administrateur
ADELIE Gérant

142 Conflits doéint®r°ts au niveau des organes dbdédadmini s
générale
Le Président-Directeur Général et le Directeur Général Délégué q u i constituent | 6®qui |

sont actionnaires de la Société et/ou titulaires de BSPCE. Voir détail au paragraphe 17.2.

Aucun dirigeant, ni admi ni strateur ne d®tient de pa
fournisseurs de la Société.




15 REMUNERATIONS DES ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

15.1 Rémunérations des dirigeants

départ a ces personnes.

Toutefois, comme expliqué au chapitre 19, Monsieur Bertrand Courcelle, fondateur, administrateur et
directeur général délégué de la Société a quitté ses fonctions ainsi que de tous les postes de
mandataire social dans les différentes entités du Groupe en date du 31 janvier 2009. Ce départ a
donnélieuau pai ement d 66udn ekulmditdemsonsicer Bertrand Courcelle.

Les r®&mun®r ations vers®es par | 6ensemblie des soci ®t ®s
Exercice 2007
Rémunération Partie Partie Avantage Jetons de Régime
brute t ol fixe variable en nature présence complémentaire
de retraite
Frédéric PASTRE 145,8 145,8 0 0 0
Galileo Partners - - - 0 0 0
Bertrand Courcelle 174,5 174,5 0 0 0
News Energies Invest AG | - - - 0 0 0
Exercice 2008
Rémunération Partie Partie Avantage | Jetons de Régime
brute totale ( K U fixe variable | en nature | présence | complémentaire
de retraite

Frédéric PASTRE 145,8 145,8 0 0 0
Galileo Partners - - 0 0 0
Bertrand Courcelle (*) 174,5 174,5 0 0 0
News Energies Invest AG (**) | - - 0 0 0
Pierre DAURES (***) 24 Ku 24 Ku 0 0 0
(*) Démission en date du 31 janvier 2009
(**) Démission en date du 10 janvier 2008
(***) Dans | e cadre dbébune convention de prestations de services. ¢
([ est rappel ® que | a composition du conseil déadmini
Bertrand Courcelles.
Monsieur Nicolas HEUZE a été nommé Directeur Général Délégué de la Société. Il ne percoit pas de
rémunération au titre desonmandat mai s au t i tr esalai®asigné antérieautement de t r
a sa nomination (se reporter au paragraphe 16.2).

15.2 Sommes provisionnées par la Société aux fins de versement de pensions, retraites et

autres avantages au profit des administrateurs et dirigeants

La Soci ® ® nda pas provisionn® de sommes aux fins deée
avantages au profit des administrateurs et dirigeants et mpé&s accor d® de pri mes do.



16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D6 ADMIION SHTR AE
DIRECTION

16.1 Direction de la Société

Depuis septembre 2006, la Soci ®t ® es't une soci ® ® anonylae " co
composition d®taill ®e du c pamgrahellddoéadmi ni stration fig
Au cour s de009, 06dxeerccoincseei | d o admifors.iLe thux detprésence mayenst r ®u n

des administrat@%wrs sobdest ®|l ev®

Exercice de 1| a Direction g®n®rale de | 6dentreprise

La Soci ® ® est repr ®s e n teSieurs’ Frédédc®/STREen thet gque Préselens par M
Directeur Général et Nicolas HEUZE en tant que Directeur Général délégué.

16.2 Contrats entre les administrateurs et la Société
16.2.1 Contrats de travail

Frédéric PASTRE, Président-Directeur Général de Bionersis SA, est signatared 6un contrat de t
en tant que Directeur Administratif et Financier depuis le 1°' juin 2006.

Un contrat de travail en tant que « Directeur des Opérations Groupe » a été signé le 2 mars 2009
entre Bionersis et Nicolas HEUZE. Ce dernier a ensuite été nommé Directeur Général Délégué de
Bi onersis par un conseil déadministration r®uni l e 2

16.2.2 Contrat de prestations de services

Un contrat de prestations de services a été conclu le 17 décembre 2007 entre BIONERSIS et

INTELLACT, société dont le gérant est Monsieur Pierre DAURES, administrateur de la Société. La

mi s s i NTELLAGY lest de conseiller Bionersis dans sa stratégie de développement, de participer

aux relations avec | es institut boenasx négoaatoasrane®less par |
parties prenantes (banquiers, fournisseurs) et les autorités réglementaires ou politiques. Au titre de

| 6exercice 200®ayé2Bdi oknle rasui st iSSAr ea de cette convention.

16.2.3 Contrat de liquidité

Lbassembl ®e 1 Ewi@ r2@l0 & apptauvé une résolution permettant a la Société une fois
transférée sur NYSE-Al t ernext, de racheter ses propres actions
sign® avec Gilbert Dupont . Dans | 0 aettde mahséert effectif | 6 appr o
sur Alternext, Galileo Partners a prété des actions Bionersis afin de permettre le fonctionnement du

contrat signé entre Bionersis et Gilbert Dupont.

1 nodexi st eontpats passedeanuttrree sl a Soci ®t ® et | dun de ses adm

163 Comi t ®s dobéaudi t et de r®mMun®r ati on

Compte tenu de sa taille encore limitée, BIONERSIS n @& pas encore engagé de réflexion quant aux
pratiques en matiére de « corporate governance ».

.



La Société ne dispos e donc dbdaucun comit® sp®cialis®, ni
performance du conseil déadministration.

I nbexi ste ~ ce jour aucune r gle concernant
administrateurs sur des opérations sur les titres de sociétés pour lesquelles ils disposent
déinformations non encore rendues publiques.

Le Conseil démad mcaompt entdi s iddeperndamt awi sers rda tapport

de

Bout on, ni déadministrateur ®  u par | es sal ari ®s.

es

pr



17 SALARIES

17.1 Ressources humaines

Aucoursdesdeuxd er ni

er s

e x e r c Groupesa,évoluécenimniesud t i f du

Effectif a la cloture 2008 2009
Direction, administration 7 o*
Commercial 6 7
Construction/ Exploitation sites 15 32
Enregistrement sites 5 6*

TOTAL 33 54

(*) Inclus un poste créé début 2010.

Outre ses propres effectifs, Bionersis a recours auprés de consultants, techniciens et experts

indépendants, rémunérés en honoraires.

17.2 Participations et stock options des administrateurs et dirigeants

Identité

Nombre d'actions
détenues au 2 fév 2010

Nombre de titres pouvant

résulter de I'exercice de BSPCE (1)

Frédéric PASTRE 283 740 327 330
Galileo Partners (*) 1032 269

Pierre DAURES

Jacques COLLIN 27 060

Nicolas HEUZE 327 330

(1) Le détail des BCE figure au paragraphe 21.1.4. Aucune stock-o pt i on nda ®t ® ®mi se.

(2) En tenant compte des actions détenues directement ou indirectement via le FCPR dont elle est la société de gestion.

17.3 Participation des salariés dans le capital de la Société

A la connaissance de la Société, a part Monsieur Frédéric Pastre disposant par ailleurs d 6 cantrat
nbest actionnaire.

de travail,

17.4 Contrats d'intéressement et de participation

Néant a ce jour.

aucun salari ®

.3



18 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1 Répartition du capital et des droits de vote au 2 février 2010

Actionnaires Nombre %de Nombre %de
d'actions capital droits de vote [ droits de vote
Frédéric PASTRE 283 740 9,82% 472 900 12,55%
GALILEO Partners (*) 1032 269 35,72% 1536 742 40,77%
Jacques COLLIN 27 060 0,94% 38280 1,02%
Nicolas HEUZE
Sous-Total Dirigeants 1343 069 46,48% 2047 922 54,34%
Bertrand COURCELLES 147 020 5,09% 294 040 7,80%
Autres actionnaires nominatifs (10) 30294 1,05% 57 682 1,53%
Actionnaires nominatifs (11) 177 314 6,14% 351722 9,33%
Fonds gérés par SMART Group 255 000 8,82% 255 000 6,77%
Flottant (**) 1114 307 38,56% 1114 307 29,57%
2 889 690 100,00% 3768951 100,00%

(*) Inclus les actions détenues directement ou indirectement via le FCPR dont elle est société de gestion.
(**) Dont 7 910 actions détenues par Gilbert Dupont au titre du contrat de liquidité.

A |l a connaissance de |l a Soci ®t®, il nbexi ste pas dbac

182 Actionnaires significatifs non repr®sent®s au Conse
Néant.

18.3 Droits de vote des principaux actionnaires
Par d®ci s iEaéuniede22 Juihh 20G7, un droit de vote double est attribué a toute personne
justifiant dbdéune i nscrdeppisaumainsdeuxanso mi nati f ddacti ons

18.4 Contrble de la Société

A la date du présent document, aucun actionnaire ne détient a lui seul le contréle de la Société.

18.5 Accords pouvant entrainer un changement de controle

Aucun ®| ®ment particulier de | dacte <constitutif, de
| 6®metteur ne poudeairtttavdier , pder deff®rer ou dbéemp°®°c
contréle.

18.6 Etat des nantissements

Néant.




19 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ET OPERATIONS AVEC LES APPARENTES

Les conventions réglementées conclues entre Bionersis et ses administrateurs, directeur général et
directeur général délégué ou avec des sociétés ayant des administrateurs, des directeurs généraux,
des membres du directoire ou du conseil de surveillance communs avec Bionersis sont présentées
dans les rapports spéciaux du Commissaire aux Comptes établi au titre des exercices clos les 31
décembre 2008 et 2007 figurant aux § 20.4.2 et 20.4.3 du présent Documentd 6 i nf or mat i on.

Depui s, un conseil ddéadministration du cahlentionanvi er
réglementée relative au départ de Monsieur Bertrand Courcelle, Directeur Général Délégué et
administrateur. Les principaux termes étaient les suivants :

Un accord relatif au départde M. BertrandCour cel l e a donn® |semmaud@ab @ mi€it
par Bionersis. Cette convention figurer.a dans |l e rapp




20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA
SITUATION FINANCIERE ET LES RESULTATSDELOG EMETTEUR

20.1 Comptes consolidés

A cejour, se trouvantendecades seuils de consolidation obligatoir
comptes consolidés. Seuls les comptes sociaux de BIONERSIS SA sont donc présentés ci-dessous.

Compte tenu du caract re r®cent deoperatfonnélilasperénenceet de |
de | 6i nf or maprésemtée nféienna necsit™ rpeas al t ®r ®e .

Compte tenu du transfert sur Alternext, BI ONERSI S a toutefois pris |l es di

méme de présenter des états financiers consolidés du groupe a compter de la cléture de |l 6 exer ci ce
20009.




20.2 Comptes annuels de BIONERSIS SA pour les exercices clos les 31 décembre 2008 et 2007

20.2.1 Bilans

Valeurs Valeurs
nettes nettes Valeurs Valeurs
au 31/12/08 | au 31/12/07 au 31 12 08 au 31 12 07
Capital souscrit non appelé Capital social  (dont versé: 96 323) 96 323 96 323
ACTIF IMMOBILISE Prime d'émission, de fusion, d'apport 16 286 471 16 286 471
Immobilisations incorporelles: Ecart de réévaluation
Frais d'établissement Réserve legale
Frais de développement Réserves statutaires ou contractuelles
Concessions, brevets, droits similaires 33779 15 305 Réserves réglementees
Fond commercial Autres réserves
Autres immobilisations incorporelles Report & nouveau -2072104 -293 184
Avances & acomptes Résultat de I'exercice -882 521 -1778 919
Immobilisations corporelles Subventions d'investissement
Terrains Situation nette 13428 170 14 310 691
Constructions Provisions réglementées
Inst. techniques, matériel et outillage TOTAL | 13428 169 14 310 690
Autres immobilisations corporelles 11 812 10 428
Immobilisations en cours 40 031 Produit des émissionsde titres participatifs
Avances et acomptes Avances conditionnées
Immobilisations financieres TOTAL | BIS
Participations 304 734 128 878| | |FrOvisions pour risques 67260
Créances rattachées a de participations 13 069 460 4 072 057 Provisions pour charges
Autres titres immobilisés Lol L 67 260
Préts
Autres immobilisations financieres 10 400 5 650 DETTES (1)
TOTAL | 13 430 184 4272 350 Emprunts obligataires convertibles
ACTIF CIRCULANT Autres emprunts obligataires
Stock et en-cours: Emprunts et dettes auprés d'étab. crédit (2) 59 966
Matiéres premiéres et autres approv. Emprunts et dettes financiéres divers (3)
En cours de production (biens et services) Groupe et Associés 500 871 501 285
Produits intermédiaires et finis Avances et acomptes regus/commandes
Marchandises Fournisseurs 281 336 139 114
Avances & acompt. versés/commandes 6 078 6 658 Dettesd'exploitation
-~ Fournisseurs, factures non parvenues 103 852 109 989
Créances
Clients et comptes rattachés Dettes fiscales et sociales 155 326 109 174
Clients douteux, litigieux
Clients, Factures a établir 91 300 Dettes diverses
Personnel et comptes rattachés 681 Dettes sur immobilisations
Créances fiscales et sociales 99 201 330 540| | |Autres dettes 24 006 15185
Autres créances 683
Groupe et associés 49 614 Comptes de régularisation
Débiteurs divers 46 317 Produits constatés d'avance
Capital souscrit appelé non versé TOTAL 1l 1 065 390 934 713
Valeurs mobilieres de placement Ecart de conversion passif (V)
Actions propres . TOTAL GENERAL 14 560 820 15 245 403
Autres titres 614 442| 10478 148| | (1) Pontaplus dunan
(1) Dont a moins d'un an 1 065 390
Instruments de trésorerie (2) Dont concours bancaires courants et 59 966
Disponibilités 337 891 6566| | [soldes créditeurs de banques
Charges constatées d'avance 22 046 13 524 (3) Dont emprunts participatifs
TOTAL (1) 1130 636 10 973 053
Charges a répartir (lll)
Primes de remboursement des obligations (IV)
Ecart de conversion actif (V)
TOTAL GENERAL |a V) 14 560 820 15 245 403




20.2.2 Comptes de résultat

Du 01/01/08
Au 31/12/08

Du 01/01/07
Au 31/12/07

Produits d'exploitation (1)
Vente de marchandises
Dont a I'exportation

Production vendue (biens et services) 926 490 91 300
Dont a I'exportation: 836 490

Montant net du chiffre d'affaires 926 490 91 300

Production stockée

Production immobilisée

Subventions dobéexploitetion

Reprises/provisions & transferts de charges

Autres produits 40

TOTAL PRODUITS D'EXPLOITATION (I) 926 530 91 300

Charges d'exploitation

Achat de marchandises

Variation de stocks

Achats de mat. 1éres et aut. Approvisionnements

Variation de stocks

Autres achats et charges externes 1379 026 1064 337

Imp6ts, taxes et versements assimilés 11 635 6 883

Salaires et traitements 763 566 446 665

Charges sociales 306 293 174 472

Dotations aux amortissements et provisions

* Sur immobilisations: dotation aux amortissements 17 955 35 266

* Sur immobilisations: dotation aux dépréciations 98 638 253918

* Sur actif circulant: dotations aux dépreciations

* Pour risques et charges: dot. aux provisions 67 260

Autres charges 2 9 820

TOTAL CHARGES D'EXPLOITATION (Il) 2 644 375 1991 361

RESULTAT D'EXPLOITATION (I-I1) - 1717845 |- 1900061

Quote-parts/ opérations faites en commun

Bénéfice ou perte transférée

Perte ou bénéfice transféré

Produits financiers

De participations

D' autres val. mobiliéres et créances de actif immobilisé

Autres intéréts et produits assimilés (3) 426 853 75795

Reprises sur provisions et transfert de charges

Différences positives de change 510

Produits nets sur cessions de valeurs mobilieresde placement 447 991 48 071

TOTAL PRODUITS FINANCIERS (V) 875 355 123 866

Chargesfinanciéres

Dotations financieres aux amortissements et provisions

Intéréts et charges assimilées

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilieresde placement

TOTAL CHARGES FINANCIERES (VI)

RESULTAT FINANCIER (V-VI) 875 355 123 866

RESULTAT COURANT AVANT IMPOT - 842490 |- 1776195

(3) Dont produits concernant les entreprises liées 425 477 75 795




RESULTAT COURANT AVANT IMPOT - 842 490 - 1776195
Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de gestion

Produits exceptionnels sur opérations en capital 10
Reprises sur provisions et transfert de charges

TOTAL PRODUITS EXCEPTIONNELS 10
Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 2728
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 40 031 6
Dotations exceptionnellesaux amortissements et provisions

TOTAL CHARGES EXCEPTIONNELLES 40 031 2734
RESULTAT EXCEPTIONNEL - 40 031 - 2724
Participation des salariés au résultat

Impobts sur les bénéfices

TOTAL DES PRODUITS | 1801885 | 215176 |
TOTAL DES CHARGES | 2684406 | 1994095 |
BENEFICE OU PERTE |- 882521 [- 1778919 |

2023 Annexes aux ®tats financiers relat

1-FAITSCARACTERI STI QUES,
1.1 FAITS CARACTERISTIQUES
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Au premier et second trimestre de 2008, la Société était dans un mode de développement accéléré de

ses opérations en Amérique Latine.

Durant cette périodelaSoci ®t ® a ®gal ement pr o

Latine et en Asie.

c®d® -~ | 6ouverture

Début novembre 2008, aprés un refus de sa demande de prét, motivé par la forte volatilité constatée
sur le marché des crédits carbone, seule source de revenus de la Société, la Société a du procéder a
un recadrage de ses objectifs, privilégiant désormais une politique de conservation des liquidités, au
détriment du rythme de développement de ses projets.

Cette politigqgue mise

d®but de | 6exercice 20009,

financement des nouveaux projets biogaz.

e

n

pl ace au

1.2 REFERENTIEL, PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1.2.1 Réqgles et méthodes comptables

guatri me

trimestre

e eisibilité suffisamed samlés mddalités dest aur er

Les comptes ont été établis conformément au réglement N° 99-03 du Comité de la Réglementation
Comptable (CRC) complété et modifié par les réglements :

1 CRC N° 99-09 relatif aux changements de méthodes comptables arrété au 20/12/1999, pris

sur avis CNC N°99-10,

1 CRC N°2000-06 relatif aux passifs arrété du 17/01/2001 sur avis CNC N°2000-01,




T CRCN°2002-10 relatif 7" | 6damortissement et ~ | a d®pr ®c
pris sur avis du CNC N°2002-07 et N°2002-12,

T CRCN°2004-06 relatif - la d®finition, |l a comptabilis
24/12/2004, pris sur avis du CNC N°2004-15.

Les principes g®n®raux de prudence, de r®gularit® de
partir des hypothéses de base suivantes :

T Continuit® de | 6exploitation,

T Permanence des m®t hodes cowmmetables déun exercice
1 Prudence,

1 Indépendance des exercices.

1.2.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur prix de revient constitué des co(ts
internes support ®s pour |l es d®vel oppem#Ens s do®ahas®g
prestations externes, tant pour les logiciels que pour le site internet.

Les amortissements sont pratiqués selon les modalités suivantes :

METHODE DUREE
Frais doé®t abl i s Linéaire 5ans
Frais de recherche et de Linéaire 3 ans
développement
Logiciels Linéaire 3ans
Site Internet Linéaire 3 ans
Matériel et informatique Linéaire 3 ans

1.2.3. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur prix de revient constitué de la valeur
ddacquisition et des frais accessoires.

1.2.4. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financi res sont comptabilis®es
Les titres de participation sont e st i deg@eciatiennest f i n  d 0 e
constitu®e en cas doé®cart significatif entre | a valeu

La valeur déinventaire des titres de par-partadespati on
capitaux propres, éventuellement corrigée pour tenir compte de leurs perspectives de plus-value
déactif, de d®vel oppement et de rentabilit®.

1.2.5. Créances Clients

Les créances clients sont comptabilisées a leur valeur nominale.

1.2.6. Autres Créances

Les autres créances sont comptabilisées a leur valeur nominale.




1.2.7. Disponibilités et valeurs mobiliéres de placement

Les disponibilités sont constituées des liquidités immédiatement disponibles.
Les valeurs mobili res de placement sont coeytabilis
actuelle si elle est inférieure.

1.2.8. Provisions pour risques et charges

Les provisions sont constituées selon les méthodes usuelles.

1.2.9. Imp6t sur les sociétés

L6imptt sur |l es soci ® ®s est constitu® suivant | a mo®t

1.2.10. Opti ons, bons de souscription dbéactions et BS

Au 31 décembre 2008, seuls 113 600 bons (BCE 12-07 n°1) restent valables. Tous les autres bons
émis sont caducs (BCE 12-07 n°2 BCE Objectifs 2008 et BCE Objectifs 2008 bis) car les conditions
deleur exercice nbont pas ®t ® atteintes.

1.3 COMPARABILITE DES COMPTES

DPri mes do6®mi ssi on

En 2008, aucune augmentation de capital néa ®t ® mi se

2) En cours de production de services

3 projets ®taient activ®s au d®ped®eesmhme t2@a0es IdI6®s a
les projets Chiliens en 2006.
Au 31/12/2008, ces dépenses ont été passées en charges.

3) Amortissements des immobilisations incorporelles

Pas de variation significative.

2. NOTES RELATIVES AUX POSTES DU BILAN
2.1 ACTIF IMMOBILISE

2.1.1 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles comprennent :

Exercice 2008 Valeur brute Augmentations Cessions Virement Valeur brute en

début d'exercice Acquisitions Mises au rebut | poste a poste | fin d'exercice
Frais d'établissement 33 706 33706
Frais de recherche et de développement 10989 10989
Logiciels 15 247 18 755 34 002
Autres logiciels 7200 12 925 20 125
67 142 31680 0 0 98 822




Les frais de recherche et de développement recouvrent deux types de recherches :
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®s

des unités biogaz. Cette méthodologie est désormais appliquée concrétement pour la
certification des projets en Amérique du Sud (pour la phase 1 des projets) ;
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localisé a Mayotte, et qui le sera également pour les projets en Amérique du Sud, partout ou

ce

type

dé®t ude

valorisations des décharges.

Les principales acquisitions concernent des logiciels de gestion de données et bureautiques.
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Les variations d e s
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Exercice 2008

Valeur au
début d'exercice

Dotations
de l'exercice

Reprises
de I'exercice

Valeur en
fin d'exercice

Frais d'établissement
Frais de recherche et de développement
Logiciels

Autres logiciels

33 706
10989
2341
4 800

0

0
9 658
3549

33 706
10989
11999
8 349

Au 31 décembre 2008, |

51 836

13 207

65 043

es frai

2.1.2 Immobilisations corporelles

S

do®t abl i

ssement

et frais

Exercice 2008

Valeur brute au
début d'exercice

Augmentations
Acquisitions

Cessions
Mises au rebut

Valeur brute en
fin d'exercice

Matériel informatique
Immobilisations en cours

11 060
40 031

6132
0

40 031

17 192
0

TOTAL

51 091

6132

40 031

17 192

Les acquisitions concernent des postes informatiques portables.

En application du réglement CRC N°2004-06, la Société avait décidé de comptabiliser en 2006 les

frai
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2.1.3 Immobilisations financiéeres

Exercice 2008

Valeur brute au
début d'exercice

Augmentations
Acquisitions

Cessions
Mises au rebut

Valeur brute en
fin d'exercice

Participations 165 878 72 052 237 930
Créances rattachées a de participations 4288 976 8903 050 13 192 026
Autres immobilisations financieres 5 650 4750 10 400

TOTAL 4 460 504 8979 852 13 440 356

Au 31 décembre 2008, les immobilisations financiéres comprennent :

V  Participations :

T 370000 correspondant aux s o mmeesla filiae SEBEHQM e s
SAS (Mayotte).

T 604000 correspondant aux sommes investies
DEL SUR (Espagne).

T 604000 correspondant aux sommes investies
(Espagne).

T 80780 corr es panmdsanvdstiesadans le £apital de la filiale BIONERSIS
CHILE SA (Chili).

T 1647751 correspondant aux sommes i nvest.i
BIONERSIS THAILAND (Thailand).

T 827 600 correspondant aux sommes i nERHS i
PERU (Pérou).

T 1000004 correspondant aux sommes i nvest.i
TRADING (Chypre).

V Créances rattachées a des patrticipations :

1 3155560 correspondant aux sommes avanc®es
projets biogaz a sa filiale SEBIOM.

1T 2987 2000 correspondant aux sommes avanc®es
projets biogaz a sa filiale BIONERSIS CHILE SA.

T 94591960 correspondant aux sommes avanc®es

projets biogaz a sa filiale SODELIAL.

1 454 9340 correspondant aux sommes avancées par Bionersis SA dans le cadre des
projets biogaz a sa filiale BIOGASES DEL SUR.

1 876910

correspondant

auxXx

projets biogaz a sa filiale BIONERSIS THAILAND.

1 7149040

correspondant

auxXx

projets biogaz a sa filiale BIONERSIS MALAYSIA.

1T 78714

correspondant

aux

projets biogaz a sa filiale GF TRADING.

V Intéréts facturés en 2008 aux sociétés concernées :

T 363914d

correspondant

projets biogaz a sa filiale SEBIOM.

T 13626840

correspondant

aux

aux

projets biogaz a sa filiale BIONERSIS CHILE SA.

1 24718140

correspondant
projets biogaz a sa filiale SODELIAL.

aux

sommes

sommes

sommes

sommes

sommes

sommes

avanc®es

avanc®es

avanc®es

avanc®es

avanc®es

avanc®es




T 45320 correspondant aux sommes avanc®es par E
projets biogaz a sa filiale BIOGASES DEL SUR.

1T 63340 correspondant aux sommes avanc®es par B
projets biogaz a sa filiale BIONERSIS THAILAND.

T 41740 correspondant aux sommes avanc®es par B
projets biogaz a sa filiale BIONERSIS MALAYSIA.

1 5 2 dorrespondant aux sommes avancées par Bionersis SA dans le cadre des projets
biogaz a sa filiale GF TRADING.

V  Autres immobilisations financiéres :

T 56500 correspondant au d®p?tt de garantie dobun
location des locaux loués meublés a Paris 12°™. Il devrait faire |
remboursement suite au départ des locaux en septembre 2008.

T 47500 correspondant au d®p?tt de garantie dobun
location des locaux loués meublés a Paris 2°™.

V  Dépréciations des créances rattachées a des participations :

Compte tenu de capitaux propres négatifs pour la filiale SEBIOM et des éléments décrits dans le
paragraphe spécifique a cette filiale présenté dans le rapport de gestion, la créance a été
provisionn®e 100% h&btbdilur doédune valeur de 315

V Dépréciations des titres de participations :

Compte tenu de capitaux propres négatifs pour la filiale SEBIOM et des éléments décrits dans le

paragraphe spécifique a cette filiale présenté dans le rapport de gestion, les titres ont été
provisionnés a hauteur de leur valeur nominale dans les comptes, soit 370 0 0 U .

V Tableau de synthése des dépréciations :

Exercice 2008

Valeur brute au
début d'exercice

Augmentations
Acquisitions

Cessions
Mises au rebut

Valeur brute en
fin d'exercice

Dépréciations des participations 37 000 0 37 000
Dépréciations des créances rattachées a des participations 216 918 98 638 315556
Dépréciations des autres immobilisations financiéres 0 0 0

TOTAL 253 918 98 638 352 556

V  Valeur nette des immobilisations financiéres :

Exercice 2008

Valeur brute au
début d'exercice

Augmentations
Acquisitions

Cessions
Mises au rebut

Valeur brute en
fin d'exercice

Valeurs nettes des participations 128 878 175 856 304 734
Valeurs nettes des créances rattachées a des participations 4072 058 8997 402 13 069 460
Valeurs nettes des autres immobilisations financiéres 5 650 4750 10 400

TOTAL 4 206 586 9178 008 13 384 594




V Liste des filiales et participations

Date Quote part de Résultat
Société Capital de Capitaux propres capitaux propres (dernier
cléture détenue en % exercice clos)
SAS SEBIOM 37 000 30 09 2008 -260 287 (1) 100 -152 069 (1)
BIONERSIS CHILE SA 8078 3112 2008 -817 580 (1) 99 -445 136 (1)
SODELIAL 60 500 31 12 2008 1394872 (1) 99,83 -1 455 372 (1)
BIOGASES DEL SUR 60 500 31 12 2008 -22 948 (1) 99,83 -83449( 1)
BIONERSIS THAILAND 165 680 3112 2008 69 000 (1) 99,98 -96 680 (1)
BIONERSIS MALAYSIA 828 3112 2008 (2 100 (2)
BIONERSIS PERU 25 300 3112 2008 -231936 (1) 1 -236 385 (1)
GF TRADING 10 000 31122008 2 100 2)
(1) Provisoires et non audités
(2) Non disponible " |l a date de | b6arr°t®
2.2 CLIENTS ET COMPTES RATTACHES
(I néy a pas de 3t/r2R@MAhces clients au
2.3 AUTRES CREANCES
2007 2008
Personnel et comptes rattachés 828
Taxe sur la valeur ajoutée 329 712 99 201
Avance a ALBY CARBON 49 614
Avoirs non parvenus 46 317
Autres créances 683
TOTAL 376 857 149 498

Une demande de remboursement de crédit de TVA va étre faite en avril 2009 pour une somme de
551990.

2.4 COMPTES DE REGULARISATION

Des charges constat®es dobéavance pr i nciagpdasl pestaiang
annuelles concernant 2008 et 2009 sont présentes pour un montant de 220 4 6 U .
2.5 DISPONIBILITES ET VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT
2007 2008
Banques et caisses 6 566 337 891
Valeurs mobilieres de placement 10 478 148 614 442
TOTAL 10 484 714 952 333

o

®es



2.6 CAPITAUX PROPRES

2.6.1 Généralités

Montant des capitaux Variations Montant des capitaux
propres au début Augmentation | Diminution propres en
de l'exercice fin d'exercice
Capital social 96 323 96 323
Primes d'émission 16 286 471 16 286 471
Ecart de réévaluation 0
Report a nouveau apres
affectation du résultat N-1 -293 184 -1778 779 -2072 104
Résultat N-1 -1778 779
Résultat N-1 -882 521
TOTAL 14 310 691 13428 170
2.6.2 Composition du capital social
Mouvement des titres Nombre Valeur Capital
nominale social
Titres en début d'exercice 1926 560 0,05 96 323
Titres émis
Titres remboursé ou annulés
Titres en fin d'exercice 1 926 560 0,05 96 323
2.7 DETTES FINANCIERES
Au 31 décembre 2008, laSoci ®t ® nbdavait contract® aucune

établissements de crédit.

Les autres

T F.Pastre:87 104

2.9 INSTRUMENTS FINANCIERS

La Soci ®t ®
couverture de risques.

2007 2008
Compte courant New Energies Invest 500 000 500 000
Compte courant Fréféric Pastre 1285 871
TOTAL 501 285 500 871
dettes sont constitu®es dbéavances
1 New Energies Invest AG:5000 00
2.8 FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHES
2007 2008
Fournisseurs 139 114 281 336
Fournisseurs Factures non parvenues 109 989 103 852
Charges a payer 15185 24 006
TOTAL 264 288 409 194
nba pas recours des instruments

dette

ddact

fi

on

financi e

@



2.10 ENGAGEMENTS DE CREDIT-BAIL

LaSoci ®t ® recduss ayceedit bail.

2.11 DETTES FISCALES ET SOCIALES

Les dettes fiscales et sociales ont une échéance inférieure a un an au 31 décembre 2008 et se

décomposent comme suit :

3.3 RESULTAT FINANCIER

2007 2008
Dettes aux organismes sociaux 97 073 131 653
Provision pour congés payés 11101 23673
Dettes fiscales
TOTAL 109 174 155 326
3. NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT
3.1 PRODUITSDO EXPLOI TATI ON
2007 2008
Prestations de services 90 000
Refacturation études aux filiales 126 400
Refacturation frais de management aux filiales 518 765
Refacturation frais de transport aux filiales 91 300 185 462
Autres refacturations aux filiales 5 863
TOTAL 91 300 926 490
3.2 CHATS ET CHARGES EXTERNES
2007 2008
Assurance, informatique, locations bureaux 66 989 86 545
Etudes 404 142 240118
Honoraires (1) 74128 494 689
Frais enregistrement, dép6ts marques, communication 113 015 67 271
Transport sur achat équipements biogaz 87 547 189 515
Voyages et déplacements 300 762 268 156
Frais postaux, télécom et bancaires 17 754 32733
TOTAL 1064 337 1379 027
(1) Dont lies aux recherches de financements sur 2008 201 742
2007 2008
Revenus des VMP 48 071 448 004
Intéréts facturés aux filiales 75 795 426 841
Gains de change 510
TOTAL 123 866 875 355




3.4 RESULTAT EXCEPTIONNEL

2007 2008
Pénalités -2728
Autres -6
Frais de développement 2006 passés en charges -40 031
TOTAL -2734 -40 031
3.5 IMPOT SUR LES SOCIETES
Le montant de | 6imptt sur | es Soci ® ®s exigi bl

4. AUTRES INFORMATIONS

4.1 INFORMATIONS SECTOREILLES ET GEOGRAPHIQUES

4.2 EFFECTIF

Lo6ef f e c3odiéfé ed ade huit personnes (cadres) au 31/12/2008 contre six personnes (cadres) au

e au ti

de

Le secteur dbdactivit® est exclusivement cel ui | a
de valorisation des bi ogaz Sodi@é edt ®antentréey@incipaledemtcat i vi t ®
| 6®t ranger (Am®rique Latine et Asie).

31 d®cembre 2007, car une ©part i mpor t aneltdes fildhles | dact i
opérationnelles ou externalisée auprés de consultants, techniciens et expert indépendants, rémunérés
en honoraires.
43BONS DE SOUSCRI PTI ONS DO6ACTI ONS ET BSPCE
Au 31 décembre 2008, seuls 113 600 bons (BCE 12-07 n°1) restent valables.
Tous les autres bons émis sont caducs (BCE 12-07 n°2 BCE Objectifs 2008 et BCR Objectifs 2008
bis) car | es conditions de | eur exercice néont pas ®t
Au 31 d®cembre 2008, |l es 2000 bons de souscri.ption dbé
4.4 ENGAGEMENTS HORS BILAN
Au cours de | 6 8aciétéaccontaete I2stefg8gemehnts hors bilan suivants :
1 Vente a terme de la production de crédits carbone des projets CDM Chili 1 et Chili 2 pour la
période 2008-2 012 dans | e teabde tyge ERFAUEMIssion Reduction Purchase
Agreement) avec la société CCI.
1 Vente a terme de la production de crédits carbone du projet CDM de Las Heras (Argentine)
pour la période 2008-2 01 0 dans | e cadre dbébun contrat de typ
Purchase Agreement) avec la société ORBEO.
4.5 ENGAGEMENTS DE RETRAITE
Au 31 décembre 2008, le montant des engagements de retraite, au titre des indemnités a verser en
cas de d®part ©° Il a retraite nbdest pas significatif.




4.6EVENEMENTS POSTERIEURSALACLOTURE DE LO6EXERCI CE

En janvier 2009, Bertrand Courcelle, associé fondateur de la Société a cessé ses activités de

Directeur du D®veloppement, et d®mi ssi oBati@é& aidie son m
que de | 6ensembl e deflidesduGmapa.dat s dans | es

Le Conseil déAdmini stration | ors de sa s®ance du 25
fonctions déadministrateur Monsi eur Jacques Collin

démissionnaire.

En Mars 2009, Nicolas Heuzé a rejoint Bionersis en qualité de Directeur des Opérations Groupe, puis
est devenu mandataire social en qualité de Directeur Général Délégué par décision du Consell
ddAdmini stration en date du 2 avril 20009.

Les n®gociations en vueetdtee |dhe sit @ umitlulriadn o nd @ewrnees don
|l a Soci ® ® G®n ®r al e, dans un cadre adapt® aux nouvell
de financement des projets de Bionersis en Amérique Latine sont également en cours de négociation

et/ou structuration avec différents partenaires francais ou étrangers.

En mars 2008, la Société a signé avec un grand partenaire industriel européen de stature mondiale,

un accord de partenariat pour développer conjointement des projets CDM biogaz en Asie. Dans le

cadre de cet accord, l e partenaire industriel sdbengac
développés en commun, tout en laissant a Bionersis et ses filiales une fraction importante des crédits-

carbone générés par ces projets. La gestion opérationnelle de ces projets biogaz, ainsi que leur
enregistrement CDM, reste sous la responsabilité de Bionersis et de ses filiales.




20.2.4 Annexesaux ®tats financiers r7el atives ° | 6exerc

1 - FAITS CARACTERISTIQUES, PRINCIPES COMPTABLES, METHODESDO6 EVAL UATI ON

1.1 FAITS CARACTERISTIQUES
La Société a augmenté son capital a plusieurs reprises en 2007 et notamment le 22 juin 2007,
entrainant une augmentation de capital de 35000 G p 00D ractichDrbuvelles et des primes
do®mi ssl4a¥MBOo W& 0.

Les frais |l i ®s ~ |l a | ev®e de fonds sur ce march® on
montant totalde 12042 16 (.

Ell e sb6best introduite sur | e March® Libre |l e 16 juil!l
La Société Bionersis a créé deux filiales en Espagne.

Mise en place de conventions de trésorerie avec toutes les filiales (rémunérations des avances en
compte courant).

1.2 REFERENTIEL, PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1.2.1 Regles et méthodes comptables

Les comptes ont été établis conformément au reglement N° 99-03 du Comité de la Réglementation
Comptable (CRC) complété et modifié par les réglements :

1 CRC N° 99-09 relatif aux changements de méthodes comptables arrété au 20/12/1999, pris
sur avis CNC N°99-10,
1 CRC N°2000-06 relatif aux passifs arrété du 17/01/2001 sur avis CNC N°2000-01,

T CRCN°2002-10 relatif " | damortissement et ~ | a d®pr ®c
pris sur avis du CNC N°2002-07 et N°2002-12,
T CRCN°2004-06 relatif ° 1l a d®finition, slhdfsaréténqut abi |l i s

24/12/2004, pris sur avis du CNC N°2004-15.

Les principes g®n®r aux de prudence, de r®gul arit® de
partir des hypothéses de base suivantes :

T Continuit® de | 6exploitation,

1 Permanencedesm®t hodes comptables dbéun exercice 7~ | 6aut
1 Prudence,

1 Indépendance des exercices.

1.2.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur prix de revient constitué des colts
internes supportés pour les développeme nt s r ®al i s®s par | 6entreprise e
prestations externes, tant pour les logiciels que pour le site internet.

Les amortissements sont pratiqués selon les modalités suivantes :

&



METHODE DUREE

Frais do®t abl i s Linéaire 5 ans
Frais de recherche et de Linéaire 3 ans
développement

Logiciels Linéaire 3 ans
Site Internet Linéaire 3 ans
Matériel et informatique Linéaire 3 ans

1.2.3. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur prix de revient constitué de la valeur
ddacquisition et des frais accessoires.

1.2.4. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financi res sont comptabilis®es

Les titres de participat iicenet e pravisioa pdui da@éciatiennestf i n d 0 €
constitu®e en cas dbé®cart significatif entre | a valeu

La wvaleur déinventaire des titres de par-patacdéspati on

capitaux propres, éventuellement corrigée pour tenir compte de leurs perspectives de plus-value
dédactif, de d®vel oppement et de rentabilit®.

1.2.5. Créances Clients

Les créances clients sont comptabilisées a leur valeur nominale.

1.2.6. Autres Créances

Les autres créances sont comptabilisées a leur valeur nominale.

1.2.7. Disponibilités et valeurs mobiliéres de placement

Les disponibilités sont constituées des liquidités immédiatement disponibles.
Les valeurs mobilieres de placement sont comptabilisées a leur co%at ddacquisition ou
actuelle si elle est inférieure.

1.2.8. Provisions pour risques et charges

Aucune provision nbéa ®t ® constitu®e au titre de | 6exe

1.2.9. Impo6t sur les sociétés

L6i mptt sur |l es soci Pa®m®esdbdeodsti dDudpsui eangi bl e.

1.2.10.0ptionsetbons de souscription dbdactions

Au 31 décembre 2007 , il existait 1es bons de souscription doz:

1 1000 BSA souscrits le 31 mai 2007 a 3 euros exercables sous conditions
1000 BSA souscrits le 31 mai 2007 a 3 euros exercables sous conditions




1.3 COMPARABILITE DES COMPTES

1) Primes dé®mi ssion

Pl usieurs pri mes d6®mi ssi on s uc cseagmentations de rcdpital®t ® c o n
survenues dans | 6exercice. Elles font | 6objet ddédune |
2) En cours de production de services

En 2006, seul s | es projets r®pondant aux crit res
comptabiliséseni mmobi | i sati ons s e n3pojetsrestent sadtivés dudBE deeemlrea ¢ e .
2007.
3) Amortissements des immobilisations incorporelles

Les amortissements relatifs aux immobilisations incorporelles énoncées ci-dessous

1T Frais doé®tablissement
9 Frais de recherche et développement.

Ont été calculés de sorte a les amortir totalement et les dotations aux amortissements y afférentes ont
été appréhendées sur cet exercice.
2. NOTES RELATIVES AUX POSTES DU BILAN

2.1 ACTIF IMMOBILISE

2.1.1 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles comprennent :

Exercice 2007 Valeur brute au | Augmentations Cessions Valeur brute en
début d'exercice Acquisitions Mises au rebut fin d'exercice

Frais d'établissement 33 706 0 33706

Frais de recherche et de développement 10 989 0 10989

Logiciels 2205 13042 15 247

Autres logiciels 7200 0 7 200

54 100 13 042 0 67 142

Les frais de recherche et de développement recouvrent deux types de recherches :

T La mise au point doédune m®t hodol ogie de certificat
Kyoto (« Clean Development Mecanism Certificatone ) per met doéaugmenter tr s
|l es revenus futurs de tout projet biogaz, par obt
des unités biogaz. Cette méthodologie est désormais appliquée concrétement pour la
certification des projets en Amérique du Sud (pour la phase 1 des projets) ;

T La mise au point dbédun cadre technique utilis® pou
|l a r®alisation dbéun projet bi ogaz. Cer leqpmjdtr e t ech
localisé a Mayotte, et qui le sera également pour les projets en Amérique du Sud, partout ou
ce type do6é®tude sera requis du fait des contr ai

valorisations des décharges.




Lesvariationsdesamor ti ssements sdanalysent comme sui-t
Exercice 2007 Valeur au Dotations Reprises Valeur en
début d'exercice de I'exercice de I'exercice fin d'exercice
Frais d'établissement 6 741 26 965 33 706
Frais de recherche et de développement 7 326 3663 10989
Logiciels 735 1606 2341
Autres logiciels 2400 2 400 4 800
17 202 34634 0 51 836
Au 31 décembre 2007, | es frais doé®tablissement et frais

2.1.2 Immobilisations corporelles

Exercice 2007

Valeur brute au
début d'exercice

Augmentations
Acquisitions

Mises au rebut

Cessions

Valeur brute en
fin d'exercice

Matériel informatique 0 11 060 11 060
Immobilisations en cours 145 786 0 105 755 40 031
145 786 11 060 105 755 51 091

de

En application du réglement CRC N°2004-06, la Société avait décidé de comptabiliser en 2006 les

frais relatifs aux d®veloppements de certains projets
(I sbagit des: projets suivants

1 PuntaArenas (Chil): 291714

1 VinadelMar (Chil): 5768u

i Copiapo (Chil): 509240
Ces ® ®ments ont ®ta®3ldécenbre POO®et sefont ihchrpocés dahs le colt de

revient des projets en 2008.

-

Les codts de revient du projet de Mayotte (105755 0) ont ®t ® pass®s en charges
Lesvariat i ons des amorti ssement:s sdanalysent comme sui-t
Exercice 2007 Valeur au Dotations Reprises Valeur en
début d'exercice de I'exercice de I'exercice fin d'exercice
Matériel informatique 0 632 632
Immobilisations en cours 0 0 0
0 632 0 632
2.1.3 Immobilisations financieres
Exercice 2007 Valeur brute au | Augmentations Cessions Valeur brute en

début d'exercice Acquisitions Mises au rebut | fin d'exercice

Participations 39 000 126 878 165 878
Créances rattachées a des participations 247 608 4041 368 4288 976
Autres immobilisations financieres 2 450 3200 0 5 650

289 058 4171 446 0 4 460 504

-



Au 31 décembre 2007, les immobilisations financiéres comprennent :

V  Participations :

T 370000 correspondant aux sommes investies dan
SAS (Mayotte).

T 604000 correspondant adansle sapitaide la filidlenBIOGASES e s
DEL SUR (Espagne).

T 604000 correspondant aux sommes investies dans
(Espagne).

T 80780 correspondant aux sommes i nSI8TEMASes dans
DE BIOGASES DE CHILE (Chili).

V  Créances rattachées a des participations:

f 7168180 correspondant aux sommes avanc®es par Bi
projets biogaz a sa filiale SEBIOM.

f 17113800 correspondant aux sommes avanc®es par B
projets biogaz a sa filiale BIONERSIS DEL CHILE

f 18601760 correspondant aux sommes avanc®es par B

projets biogaz a sa filiale SODELIAL.

T 50 1 cofrespondant aux sommes avancées par Bionersis SA dans le cadre des

projets biogaz a sa filiale BIOGASES DEL SUR.

V  Autres immobilisations financieres :

56500 correspondant de

locaux loués meublés a Paris 12°™°.

au d®e®ptt

V Dépréciations des créances rattachées a des participations :

garanti e

doéun

mont ant

Compte tenu de capitaux propres négatifs pour la filiale SEBIOM, la créance a été provisionnée a

100 % haut eur 2d60@8ve val eur de

V Dépréciations des titres de participations :

Compte tenu de capitaux propres négatifs pour la filiale SEBIOM, les titres ont été provisionnés a

hauteur de leur valeur nominale dans les comptes, soit370 0 0 U .

Liste des filiales et participations

Quote part de Résultat
Société Capital Capitaux propres |capitaux propres (dernier
détenue en % exercice clos)
SAS SEBIOM 37 000 NC 100 NC
BIONERSIS CHILE SA 8078 NC 99 NC
SODELIAL 60 500| ler exercice en cours 99,83 ler exercice en cours
BIOGASES DEL SUR 60 500] ler exercice en cours 99,83 ler exercice en cours
2.2 CLIENTS ET COMPTES RATTACHES
Les créances clients représentant une valeurde913 00 U0 au 31 d®cembre

2007.




Elles correspondent a des factures a établir concernent des prestations de transport de torchéres

facturées a Bionersis SA et concernant la filiale SODELIAL.

2.3 AUTRES CREANCES

2007 2006
Personnel et comptes rattachés 828 550
Taxe sur la valeur ajoutée 329 712 16 616
Avance a Sistemas de Ciogases Chile Ltda 61 260
Avoirs non parvenus 46 317
TOTAL 376 857 78 426

Une demande de remboursement de crédit de TVA va étre faite en avril 2009 pour une somme de 327

6240 .

2.4 COMPTES DE REGULARISATION

Des

charges

un montant de 13 5240 .

constat ®es | d®&wancaepmr ipm dompmEkeatadquets ur anc e

2.5 DISPONIBILITES ET VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

La

2007 2006

Banques 6 566 175 036

Valeurs mobiliéres de placement 10 478 148 263

TOTAL 10 484 714 175 299

2.6 CAPITAUX PROPRES
2.6.1 Généralités
Montant des capitaux Variations Montant des capitaux
Exercice 2007 propres en début Augmentation | Diminution propres en
de période fin de période
Capital social 42 303 54 020 96 323
Primes d'émission 282 307 16 004 164 16 286 471
Ecart de réévaluation 0 0
Report a nouveau aprés 0
affectation du résultat N-1 -45 373 -45 373
Résultat de la période -247 811
Résultat N-1 -1778919 -2 026 730
TOTAL 31 426 16 058 184 -1778 919 14 310 691
variation des capitaux propres au

résumeées ci-dessous :

c o udissncted, e I

e





























































































































































