GFI FRANCE VALLEY PATRIMOINE
GAMME DES GFI FRANCE VALLEY FORETS
SAS FRANCE VALLEY ENTREPRENEURS

BULLETIN SEMESTRIEL
D’INFORMATION

Chers Associés,

France Valley a le plaisir de vous rendre compte de
I'activité du second semestre 2022 du GFI France Valley
Patrimoine, de la gamme des GFl France Valley Foréts ainsi
que de la SAS France Valley Entrepreneurs, les trois
gammes investies en foréts francgaises. Les lecteurs
assidus se souviendront que ce sont 12 foréts qui avaient
été achetées par ces véhicules pendant le second
semestre 2021. Ce chiffre a doublé, avec 24 foréts
acquises pendant le second semestre 2022, pour un
montant total de prés de 39 M€. De ce point de vue,
I'année 2022 a été particulierement active et permet de
déployer les capitaux apportés par des investisseurs dont
I'intérét va croissant pour l'actif forestier. En effet, ce sont
70 M€ qui ont été apportés par les investisseurs au capital
du GFI France Valley Patrimoine en 2022 et 36 M€ pour la
gamme des GFl France Valley Foréts ; la SAS France Valley
Entrepreneurs a fermé sa collecte pendant la période.
Pour rappel, I'objectif que se fixe votre société de gestion,
sans pouvoir le garantir, est d’'investir les capitaux regus
en 24 mois. Avec 64 M€ investis par ces véhicules en 2022
et un début d’année 2023 également tres actif, la
tendance est favorable en la matiere, dans un marché ou la
forét reste un actif cantonné et donc difficile d’acces.

Pour mémoire, en ajoutant les véhicules d’investissement

européens (qui interviennent parfois aussi en France), ce

montant investi dépasse 100 M€.

*Les performances passées ne préjugent pas des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un
risque de perte en capital.

LE CHIFFRE
A RETENIR:

103 M€ d’investissements
forestiers par France Valley
en 2022, en France et en

Europe.



/1 GFI FRANCE VALLEY
PATRIMOINE

COMMENTAIRE DE GESTION

Votre GFI poursuit son développement, avec une collecte
importante de capitaux, portant sa capitalisation a 274 M€ au
31/12/2022. Il compte désormais 73 foréts d'une surface moyenne
unitaire de 159 hectares, pour une surface totale de prés de 12.000
hectares, ce qui en fait 2 lui seul 'un des plus importants
propriétaires privés de foréts en France. La responsabilité de
France Valley dans la conduite d’'une gestion durable de ce
patrimoine est d’autant plus importante.

Le patrimoine forestier a augmenté pendant le premier semestre
2022 avec l'acquisition des foréts détenues par les fonds « ISF » de
France Valley, opération renouvelée, pour la derniere fois, sur le
premier semestre 2023 (nous y reviendrons dans le prochain
bulletin d'information). Ce patrimoine a été complété par deux
nouvelles acquisitions pendant le second semestre 2022 (la forét
de Reusse et le petit bois des Perches). Avec ces acquisitions, le
patrimoine géré progresse de 22% d'une année sur l'autre (en
valeur d’acquisition), pour des ventes de bois qui elles ne
progressent que de 11%. En effet I'équipe de gestion a décidé de
reporter des ventes qui étaient prévues en fin d'année, du fait du
recul du prix du Douglas en Ardéche et dans le Tarn.

Ainsi, le résultat distribuable de 0,50% I'année derniére est-il passé
a 0,33%" cette année. Nous proposons en Assemblée Générale de
le distribuer totalement aux associés. Rappelons ici que I'objectif de
performance moyenne est de 2,5% sur 10 ans, qu’elle n'est pas
garantie, et qu’elle cumule I'objectif de rentabilité et de prise de
valeur. De ce point de vue, le second semestre 2022 a été marqué
par la hausse de valeur de part de 4,95%" (ce qui ne préjuge pas
des valeurs futures).

La valeur des foréts au 31/12/2022, telle qu'actualisée par nos
experts évaluateurs indépendants, continue de progresser, portant
la valeur de reconstitution des parts a 228,09 € (prix qu'il faudrait
débourser par part, commission de souscription incluse, pour
reconstituer ce patrimoine), pour un prix de souscription qui est
aujourd’hui de 212 €.

Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Quvert a la souscription
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 01/06/2017
N* Visa AMF 19-01
Date du Visa 18/10/2019
N* SIREN 830 014 015
Classification SFDR 9
Capital maximum 300 000000 €
Dépositaire Société Générale Securities Services
Evaluateurs Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription 274 004 594 €

Prix de souscription 212 €
Valeur de retrait 190,80 €
Nombre de foréts 73
Surface 11631 ha
Nombre d’associés 4413
Taux d'investissement en forét 73%
Nombre de parts souscrites (S2 2022) 138 887
Nombre de parts retirées (S2 2022) 1323
Parts en attente de retrait 0
Endettement bancaire 0€



Acquisition et absorption de la SAS
France Valley Entrepreneurs

Dans un marché forestier qui reste tendu en termes d'acquisitions, il avait été
proposé aux Associés du GFI France Valley Patrimoine, lors de la derniére
Assemblée Générale qui s'est tenue au cours du mois de juin 2022, d'acquérir 10
GFF des gammes dédiées a I'ISF. Ces acquisitions ont été réalisées début 2023,

Elles pourront étre complétées, d’ici fin 2023, avec I'absorption de la SAS France
Valley Entrepreneurs, qui avait été constituée spécifiquement pour les
entrepreneurs souhaitant réinvestir la plus-value de cession de leur entreprise en
forét. Cela représente un patrimoine de 10 foréts, pour une surface totale de 1133
hectares et une valeur globale de 16,2 M€ au 31/12/2022.

Afin d’encadrer le conflit d'intérét lié a cette opération, le Directoire de France

Valley a adopté une procédure précise :

* Les Actionnaires de la SAS France Valley Entrepreneurs ont été
représentés par des expertises de valorisation au 31/12/2022, réalisées par

des Experts Forestiers indépendants de France Valley.

* Le GFl France Valley Patrimoine, lui, est représenté par d'autres expertises
de valorisation au 31/12/2022, réalisées par d’autres Experts Forestiers
indépendants de France Valley.

* Enfin, cette opération sera soumise au vote des Associés du GFl et de la
SAS, qui se prononceront sur cette acquisition sur la base de la moyenne de

ces expertises.

Le tableau ci-aprés présente, pour chaque forét du portefeuille, la valeur
d'expertise vendeur de la SAS, la valeur d'expertise acheteur du GFI Patrimoine et
le prix retenu pour la réalisation de l'opération. Puisqu’elle est prévue pour fin
2023, les prix retenus seront ensuite actualisés, apres prise en compte (i) des frais
de gestion (ii), de la croissance des peuplements sur I'année et (iii) des coupes

réalisées.

Département Surface Expertise vendeur Expertise acquéreur Moyenne Expertise
Forét de la Fontbelle Cantal 66 284000€ 320000€ 302000€
Bois cle la Celle Indre-et-Loire 68 1417 573€ 1070000 € 1243787€
Forét de Naumas Tarn 115 840000€ 885000€ 862500€
Forét de Cancabirol Tarn 48 786 000€ 682000€ 734000€
Forét de Saint Péreuse Nievre 254 3539339¢€ 3700654€ 3619997€
Bois de Saint-Marc Loir-et-Cher 170 2382558€ 2600000€ 2491279€
Bois de Forges-les-Bains Essonne 36 504172 € 515000€ 509 586 €
Forét de Francay Loir-et-Cher 88 2385188 € 2200000€ 2292594 €
Forét de Dhuisy Seine-et-Marne 42 1102 262 € 1123922 € 1113092 €
Forét de Vitteaux Cote-dOr 245 3026 000€ 3029000€ 3027500€
1133 16 267 092 € 16125576 € 16196 334 €




Dans un contexte particulierement concurrentiel d'appel d'offres, le GFI
Patrimoine parvient a remporter la forét de Reusse pour 6 100 K€, avec
seulement 2 % d'écart avec le second soumissionnaire.

Ses 189 hectares, sis dans I'Eure-et-Loir a proximité de Chartres, sont
largement dominés par les peuplements de Chénes d'age intermédiaire
en phase de capitalisation. Deux ensembles de parcelles sont a
distinguer, le Bois de Reusse d'une surface de 142 ha et le Bois d'Or de
46 ha, situé a 12 km. La desserte du massif est globalement bonne grace
aux nombreux chemins et pistes empierrés qui sillonnent les massifs
rendant les exploitations sans contrainte majeure.

Le climat de la zone est de type océanique dégradé caractérisé par une
pluviométrie annuelle moyenne de 620 mm dont la répartition des
précipitations peut se trouver assez épisodique durant les périodes
chaudes. C'est |a le principal frein a la production forestiere bien que
limité par la dominance du Chéne sessile dans les peuplements, cette
essence étant assez résistante au stress hydrique. Les sols présentent
des caractéristiques intéressantes grace a la structuration de leurs
horizons et leur texture (sols bruns sur argiles a silex, limono-sableux a
limoneux).

La forét a fait I'ohjet, avant la mise en vente, d'un inventaire pied a pied
de tous les arbres qui a ensuite été controdlé par sondage lors de
I'expertise indépendante diligentée par France Valley préalablement a
I'émission de I'offre ferme d'acquisition. Cet inventaire laisse apparaitre
un volume global de Chéne de 98 m3/ha auquel il convient d'ajouter
2.000 baliveaux dont le diamétre est inférieur a 25 cm, donc sans
possibilité de commercialisation en bois d'oeuvre, mais constituant une
part de l'avenir des parcelles. Les bois possédent en outre de tres
bonnes qualités grace a la gestion passée ayant maintenu une forte
densité au sein des parcelles permettant un gainage naturel. Il est a
noter que quelques zones composées de Pin laricio et de Douglas sont
visibles.

La propriété comporte également de vastes batiments fraichement
rénovés qui seront valorisés dans le cadre de la location de la chasse.

La gestion forestiere s'évertuera, durant les 10 a 15 prochaines années,
a réduire le couvert des parcelles tout en favorisant les arbres
présentant les plus belles qualités et dynamiques de croissance par
l'intermédiaire de coupes d'amélioration.

Forét de Reusse




Prix

Département Peuplement Surface ) o
d'acquisition
Domaine Tarn 81) Epicéas, Douglas: Sapins pectinés, 3Tha 006 KE
de Mourral Pins

Forét du Patural de Monteux Loire (42) Epicéas, Douglas, Mélezes 7ha 441KE
Forét de la Saucelle Eure-et-Loir (28) Chénes, Hétres, Epicéas 546 ha 13841K€
Forét de Loury Loiret (45) Chénes, Pins 297 ha 4242 KE
Forét des Hautes Bruyéres Yvelines (78) Chénes, Pins 302 ha 6500 KE

Bois des Perches Nievre (58) Douglas 19 ha T5KE
Forét de Weihermatt Bas-Rhin (67) Sapins pectinés, Douglas, Hétres 413 ha 4678 KE
Forét des Pivotins Nievre (58) Chénes 112 ha 3700Ke
Forét de Reusse Eure-et-Loir (28) Chénes 189 ha 6100 KE

Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif du GFI

Trésorerie
Bourgogne-Franche-Comté Compte B5.7%
Auvergne-Rhéne-Alpes aterme
Centre-Val de Loire 20%
Occitanie
Grand-Est

Nouvelle-Aquitaine
Normandie
Pays-de-la-Loire
Actifs forestiers
lle-de-France 74.3%

Bretagne
0% 5% 10% 16%  20% 25%

Répartition des foréts par Essences Répartition des foréts par Maturités

Résineux Gros Bois
35.6% 36.8%

Bois Moyens
48.6%

Feuillus
64.4%

Petits Bois / Plantations
14.6%



21 FRANCE VALLEY
ENTREPREUNEURS

COMMENTAIRE DE GESTION

Ce semestre, deux ventes de bois aux enchéres de Chéne ont été
organisées en forét de Saint Péreuse. La premiere a atteint un prix
de vente record de 322 €/m?3 pour des bois d'une qualité assez
ordinaire mais possédant de forts diametres. La seconde a, quant
a elle, obtenu un excellent prix de 215 €/m83. La SAS réalise un
chiffre d'affaires de 68 000 € dans cette seule forét.

Cette forét ainsi que le Bois de la Celle ont connu quelgues menues
ventes, de bois de chauffage pour la plupart, destinées a des
particuliers.

Des travaux d'entretien dans les jeunes peuplements de la forét de
Cancabirol ont également été entrepris pour limiter la
concurrence de la végétation voisine.

POINT ACQUISITION

5 foréts ont été acquises ce semestre : bois de Saint Marc, bois de
Forges-les-Bains, forét de Frangay, forét de Dhuisy et la forét de
Vitteaux pour une surface globale de 581 ha.

Le bois de Saint Marc se situe dans le Loir-et-Cher, en Sologne. La
propriété, d'une contenance de 170 ha, fait la part belle aux jeunes
peuplements de Chénes de qualité et a forte densité, dans une
région naturelle pourtant peu réputée pour ses chénaies. Les
opérations a venir se concentreront, des 2023, sur des coupes
d'amélioration qui accompagneront cette forét de capitalisation en
diminuant peu a peu la concurrence entre les tiges et en favorisant
les plus beaux sujets.

Caractéristiques

Forme SAS
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 18/12/2018
N SIREN 844 717 637
Classification SFDR 9
Capital maximum na

Dépositaire

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription

Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét
Nombre de parts souscrites (§2 2022)
Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

Société Générale Securities Services

19157100 €

100 €

90 €

10

1130 ha

79

87%

6188

o€

* Les performances passées ne préjugent par des performances

futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de

perte en capital.



La SAS France Valley Entrepreneurs a été créée pour des investisseurs actionnaires de leur entreprise, qui apres avoir cédé
tout ou partie de leur participation souhaitent réinvestir dans une société leur permettant de bénéficier du dispositif dit du
remploi de produit de cession, défini par I'article 150-0 B ter du Code Général des Impdts. Aprés une période de détention de 12
mois minimum, le rapprochement de cette société avec le GFl France Valley Patrimoine peut étre envisagé. Le rachat de la SAS
par ce GFl, puis sa fusion va étre proposée aux associés des deux sociétés lors des prochaines Assemblées Générales.

Afin d’encadrer le conflit d'intérét entre les deux sociétés lié a cette opération, le Directoire de France Valley a adopté une
procédure précise :

* Les Actionnaires de la SAS France Valley Entrepreneurs ont été représentés par des expertises de valorisation au
31/12/2022, réalisées par des Experts Forestiers indépendants de France Valley.

* Le GFl France Valley Patrimoine, lui, est représenté par d'autres expertises de valorisation au 31/12/2022, réalisées par
d'autres Experts Forestiers indépendants de France Valley.

* Enfin, cette opération sera soumise au vote des Associés du GFl et de la SAS, qui se prononceront sur cette acquisition sur
la base de la moyenne de ces expertises.

Le tableau ci-aprés présente, pour chaque forét du portefeuille la valeur d'expertise vendeur de la SAS, la valeur d'expertise
acheteur du GFI Patrimoine et le prix retenu pour la réalisation de lI'opération. Il ressort de ces expertises que la plus value
latente sur les foréts détenues est de I'ordre de 20%. Cette performance ne provient pas tant de la progression de la valeur des
foréts sur une période de détention qui aura été tres courte, que de la réalisation des acquisitions dans de bonnes conditions
financieres. Puisque le rapprochement est prévu pour fin 2023, les prix retenus seront ensuite actualisés, aprées prise en
compte (i) des frais de gestion (ii), de la croissance des peuplements sur I'année et (iii) des coupes réalisées.

Département Surface Valeur achat Expertise vendeur  Expertise acquéreur Moyenne Expertise
Forét de la Fontbelle Cantal 66 200000 € 284000 € 3200008 3020008
Bois de la Celle Indre-et-Loire 68 780000 € 1417 573€ 1070000 € 1243787€
Forét de Naumas Tarn ns 715000€ 840000€ 885000€ 862 500 €
Forét de Cancabirol Tarn 48 606 800 € 786 000 € 682000 € 734000€
Forét de Saint Péreuse Nigvre 254 3024645€ 3539339€ 3700654€ 3619997 €
Bois de Saint-Marc Loir-et-Cher 170 2150000€ 2382558€ 2600000€ 2491279€
Posderorgestes | Essomne 36 432000 € 504172€ 515000 € 509 586 €
Forét de Frangay Loir-et-Cher 88 1595800 € 2385188€ 2200000€ 2292594 €
Forét de Dhuisy Seine-et-Marne 42 850000€ 1102 262€ 1123922 € 1M3092€
Forét de Vitteaux Cote-d'Or 245 3051500€ 3026 000€ 3029000€ 3027500€
1133 13405745€ 16 267092 € 161256576 € 16196 334 €




Prix

Département Peuplement Surface s fsiden
Forét de la Fontbelle Cantal (15) Chénes, Douglas, Hétres, Pins 66 ha 200 K€
Bois de la Celle Indre-et-Loire (37) Chénes, Chataigniers 68 ha 780 KE
Forét de Naumas Tarn (81) Sapins, Douglas, Cédres, Pins 115 ha 5 KE
Forét de Cancabirol Tarn (81) Douglas, Epicéas, taillis 48 ha 607 K&
Forét de Saint Péreuse Nigvre (58) Chénes, Douglas, Sapins pectinés, Pins 252 ha 3003 ke
Bois de Saint Marc Loir-et-Cher (41) Chénes, Pins 170 ha 2150 K&
Bois de Forges-les-Bains Essonne (92) Chénes, Chataigniers 36 ha 432 KE
Forét de Frangay Loir-et-Cher (41) Chénes 88 ha 1596 KE
Forét de Dhuisy Seine-et-Marne (77) Chénes, Frénes 42 ha 850 K€
Forét de Vitteaux Cote d'Or (21) Chénes, Sapins 245 ha 3000KE

Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif de la SAS
Trésorerie
Bourgogne-Franche-Comté % Qotﬂptes
° aterme
1.2%

Auvergne-Rhone-Alpes

Centre-Val de Loire

Occitanie
lle-de-France Actifs
o o o o o o forestiers
0% 10%  20% 30% 40%  50% 87.8%
Répartition des foréts par Essences Répartition des foréts par Maturités
Gros Bois
Résineux 17%

21.7%

Bois Moyens
53%
Petits Bois / Plantations
30%

Feuillus
78.3%
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COMMENTAIRE DE GESTION

L’exploitation du patrimoine a commencé en parallele de la
poursuite des acquisitions, avec une coupe de Pins maritimes
vendue dans la forét de la Hureliere. Dans le Bois Saint Germain
des dégagements de semis de Chénes ont été réalisés, pour
rabattre la végétation concurrente. Nous y avons également
rouvert des cloisonnements, qui vont permettre de faire passer les
engins forestiers sur des lighes déterminées et ainsi limiter le
phénoméne de tassement des sols lors des prochaines
exploitations. Dans le Bois des Armonts, c’est un martelage qui a
été réalisé sur 19 ha, en préparation d'une éclaircie future : ce
travail consiste a désigner, arbre par arbre, ceux qui seront
prélevés.

POINT ACQUISITION

Le patrimoine du GFI France Valley Foréts | est désormais complet,
avec quatre acquisitions opérées ce semestre :

Le bois du Roucadel, d'une surface de 63 ha, sis en Aveyron a
proximité imméediate du département du Tarn dont les parcelles
sont dominées par les résineux.

Le bois de Barday, composé principalement de taillis avec réserves
de Chénes de bonne qualité pour 52 ha, situé dans le Vendémois.

La forét de la Mathé, localisée au coeur du Tarn ol profitent
d'excellentes conditions de croissance les Mélezes, Douglas et
Hétres de la propriété.

La forét de la Tarrerie sise dans le Puy de Déme, qui est
exclusivement composée d'une futaie jardinée de Sapins pectinés.

A ces actifs, s'ajouteront 4 nouvelles foréts d'ores et déja
sécurisées dont la signature définitive interviendra au cours de
l'année 2023.

Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 05/12/2019
N* Visa AMF 19-02
Date du Visa 20/03/2020
N° SIREN 879 564 045
Classification SFDR 9
Capital maximum 60 000 000 €

Dépositaire

Evaluateurs

Société Générale Securities Services

Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription
Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét
Nombre de parts souscrites (S2 2022)
Nombre de parts retirées (S2 2022}
Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

15177200 €

200 €

180 €

8

727 ha

1149

73%

1

53

0]

o€

Les performances passées ne préjugent par des performances futures

et ne sont pas constantes dans le temps.
Il existe un risque de perte en capital.

17



Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Date d'acquisition Département Peuplement Surface Prix d'acquisition
Forét de . Sarthe Pins,
la Hureliere Mai 2021 72) Chatsigniers, Chénes | 124 VTS
Bois de Saint Germain Décembre 2021 Eure-et-Loir (28) Chénes, Chénes rouges 78 ha 1027 K€
Bois des Armonts Septembre 2021 Haute-Saéne (70) Sllsres rt'oeutg:z‘ SIS 70 ha 633 KE
Bois des Méliers Octobre 2021 Nievre (58) Chénes, Hétres 107 ha 1650 K€
. Douglas, Pins laricios,
Bois du Roucadel Novembre 2022 Aveyron (12) Sapins 63 ha T43 KE
Forét de la Mathé Octobre 2022 Tarn (81) Douglas, Mélgzes, Hétres 123 ha 2250 K€
Bois de Barday Décembre 2022 Loir-et-Cher (41) Chénes 52 ha 998 K&
Forét de la Tarrerie Décembre 2022 Puy-de-Déme (63) Sapins 39ha 360 KE
Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif du GFI
Trésorerie
Pays de la Loire 2.3% Comptes a terme
12.2%
Bourgogne-Franche-Comté
Occitanie
Centre-Val de Loire Actifs forestiers

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Répartition des foréts par Essences

Résineux
37.7%

Feuillus
62.3%

Petits Bois / Plantations
21.9%

85.5%

Répartition des foréts par Maturités

Gros Bois
24.6%

Bois Moyens
53.5%




Renouvellement du Conseil de Surveillance

A l'issue du troisieme exercice suivant I'obtention du Visa de I'AMF, chaque GFI doit renouveler son Conseil de Surveillance.
C'est le cas du GFI France Valley Foréts |, qui a fait appel a candidature. Les membres actuels du Conseil de Surveillance on
renouvelé leur candidature, et trois autres candidats se sont présentés. Les associés seront donc amenés a élire 7 membres
parmi ceux présentés ci-dessous, lors de 'Assemblée Générale :

Age (@ ladatede

\ P Professions et activités des b derniéres années Statut
'Assemblée Générale)
Arnaud FILHOL 51 Directeur Général - Co-fondateur de France Valley Président actuel du CS
Guillaume TOUSSAINT 46 Président - Co-fondateur de France Valley Membre actuel du CS

Consultant en finances d'entreprises depuis 2019 chez GOUBARD
CONSEIL / Administrateur d'une société cotée depuis 2020 pour

RIS EOTIEAIRD n compte d'un Family Office / Dirigeant d'une société de gestion de HETRIRERIE CHICS
patrimoine pendant 20 ans cédées en 2019 / Ancien cadre de Banque
Vincent DANIS 59 Conseiller en gestion de Patrimoine Membre actuel du CS

Directrice commerciale IDF Sud-Est chez PERL / Responsable des
Laurence FARIN 36 partenariats chez La Frangaise AM / Directrice commerciale chez Membre actuel du CS
France Valley

Entre 2013 et 2018, cumul des fonctions de Directeur Général de CD
Gilles GRENOUILLEAU 54 Partenaires et Directeur commercial de La Frangaise AM Partenaires /|  Membre actuel du CS
Directeur Associé de France Valley depuis 2018

Eric BENGEL 57 Directeur de l'offre et des stla'r'wces chez CD Partenaires / Directeur Membre actuel du CS
Associé de France Valley

Anthony LOMBARD 34 Directeur Strategy & Operations chez EY Candidat
Damien CATOR 49 Directeur Juridique Groupe et Secrétaire du Conseil d'Administration Candidat
chez ATOS

Directeur Général de Saipol (groupe Avril), 5 milliards d'euros de CA -
Leadeur européen de la production d'huile végétale et de biocarburant
Christophe BEAUNOIR 54 / Divers mandants d'administrateurs : Terrelnnovia, TerreUnivia, Candidat
AgDataHub, Fediol / Elu Chamber 1(Industriels) du schéma de

certification Roundtable for Sustainable Biomaterials (RSB)
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FORETS I

COMMENTAIRE DE GESTION

Le GFI France Valley Foréts Il a déposé un nouveau Plan Simple de
Gestion qui cadrera la gestion des prochaines années au Bois de
Charny. Ce document retranscrit la gestion vertueuse que
souhaite mener France Valley au long cours : maintien de zones en
évolution naturelle, diversité des essences de reboisement, gestion
a couvert continu... Ce travail n'a toutefois pas empéché la
réalisation d'entretiens dans les jeunes plantations et
régénérations naturelles. Une pulvérisation d'un répulsif naturel
pour limiter la prédation du chevreuil sur les jeunes pousses a
également été réalisée. Les autres foréts n'ont pas connu
d'opération de gestion ce semestre mais des reboisements et
coupes sont d'ores et déja programmeés pour I'année 2023.

POINT ACQUISITION

Ce semestre a vu l'acquisition de la forét de la Borie-Neuve située
dans le Tarn, 2 I'Ouest de la Montagne Noire réputée pour son
climat particulierement favorable aux foréts résineuses. Elle se
déploie sur une surface de 143 hectares ol cohabitent
principalement de jeunes reboisements de Douglas, Méléze, Cedre,
Chéne rouge, Chataignier et divers feuillus. Les peuplements
matures sont quant & eux composés de Sapins pectinés et de
Douglas.

2 nouvelles opérations aujourd'hui en phase notariale, I'une située
dans le Morvan, la seconde en Ardéche, viendront grossir le
portefeuille du GFl courant 2023
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Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 17/01/2020
N" Visa AMF 19-03
Date du Visa 20/03/2020
N SIREN 881196 406
Classification SFDR 9
Capital maximum 60 000 000 €

Dépositaire

Evaluateurs

Société Générale Securities Services

Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription

Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét
Nombre de parts souscrites (S2 2022)
Nombre de parts retirées (S2 2022)

Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

15112000 €

200 €

180 €

5

574 ha

12156

75%

0

86

* Les performances passées ne préjugent par des performances

futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de

perte en capital.



Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Date d'acquisition Département Peuplement Surface Prix d'acquisition
Fgﬁ;jj Juillet 2021 Sadne-et-Loire (71) Chénes rouges, Chénes 55 ha 320 K€
Bois de Charny Octobre 2021 Céte d'Or(21) Douglas, Mélézes, Chénes 99 ha 1283 KE
Forét d'Aigueperse Novembre 2021 Haute-Vienne (87) CilsneEs, Dougilas., C!ﬂenes 182 ha 1570 Ke
rouges, Chataigniers
Forét de Bon Bernard et Toury Octobre 2021 Nievre (58) Chénes, Pins sylvestres 95 ha 1200 K&
Forét dea Borie Neuve Juillet 2022 Tarn (8) Douglas, Sapins pectinés, | 3, 1650 K&
Pins laricios, Mélézes
Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif du GFI
50%
40% Trésorerie
1.3%
30%
Comptes a terme
23.5%
20%
10%
0%
Bourgogne-Franche-Comté Occitanie Nouvelle-Aquitaine
Actifs
forestiers
75.2%
Répartition des foréts par Essences Répartition des foréts par Maturités
Gros Bois
Résineux 9.1%
22.2%
Petits Bois / Plantations Bois M
35.1% ois Moyens
55.8%

Feuillus
77.8%
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/1 GFI FRANCE VALLEY
FORETS Il

COMMENTAIRE DE GESTION

La Forét, acquise ce semestre, a fait I'objet d'une coupe
d'amélioration dans des parcelles présentant quelques
dépérissements. Avec pour objectif premier I'amélioration des
parcelles, le prélevement s'est concentré sur les bois présentant
les plus basses qualités au profit des tiges exemptes de
dépérissements et d'avenir. 327 m3 ont été commercialisés par
appel d'offre a un prix de 133€/m3, satisfaisant compte tenu de la
qualité assez médiocre du lot et d'un volume unitaire faible
puisqu'inférieur 2 1m? par arbre.

En forét du Chatelier, la rédaction d'un nouveau Plan Simple de
Gestion a débuté

POINT ACQUISITION

Les foréts des Damariats et d'Imphy ont été acquises cette année,
toutes deux majoritairement composées de peuplements de
Chénes de bonne qualité et respectivement situées dans |'Allier et
la Nievre. Ces deux propriétés possedent des facies assez
similaires ou les Bois Moyens sont largement représentés. Une
attention particuliere a été portée sur la forét des Damariats lors
de I'analyse préalable a I'acquisition en raison de la présence de
Chéne pédonculé au sein des parcelles qui connait quelques
dépérissements. Bien que sa proportion demeure faible en
comparaison avec celle de son cousin exempt de tout
dépérissement, le Chéne sessile, une décote supplémentaire a la
valorisation a été ajoutée pour pallier ce risque. Néanmoins, un suivi
régulier de la propriété permettra de déceler les arbres en
souffrance a récolter avant que les qualités s'en trouvent
amoindries et que le prix de vente en patisse.

Le Groupement fait également I'acquisition ce semestre de 4
foréts supplémentaires venant achever la phase d'investissement :
forét du Grand Retour, forét de Pargues, bois de Diou et forét de
Domas
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Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 17/01/2020
N" Visa AMF 19-04
Date du Visa 20/03/2020
N SIREN 881198 014
Classification SFDR 9
Capital maximum 60 000 000 €

Dépositaire

Evaluateurs

Société Générale Securities Services

Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription

Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét

Nombre de parts souscrites (S2 2022)

Nombre de parts retirées (S2 2022)
Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

15168 200 €

200 €

180 €

10

892 ha

950

88 %

0€

* Les performances passées ne préjugent par des performances

futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de

perte en capital.



Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Date d'acquisition Département Peuplement Surface Prix d'acquisition
EHE Octobre 2021 Indre-et-Loire (37) Pins maritimes, Pins laricios| 69 ha 708 K€
la Couarde '
Forét du Chatelier Septembre 2021 Indre-et-Loire (37) Ol PIRISIISSERRGE ) B8O KE
maritimes
Forét du Taillis Boulanger Février 2022 Nigvre (68) Chenes,lg);wue;;;;s rouges 40 ha 628 K&
Chénes, Pins laricios et
Bois des Damariats Juillet 2022 Allier (03) sylvestres, Chénes rouges 137 ha 1902 K€
et Douglas
L - . " Chénes rouges, Chénes,
Forét des Batillis Juin 2022 Niévre (58) et Yonne (89) Doughs 97 ha 1034 K€
Forét de Pargues Novembre 2022 Aveyron (12) Douglas 48 ha 1303 KE
Forét dimphy Juin 2022 Nigvre (58) Chénes, Chénes rouges 62 ha 650 K€
. Epicéas, Douglas, Mélezes,
Forét du Grand Retour Octobre 2022 Meurthe-et-Moselle (54) Coslis 255 ha 2770KE
pos e Décembre 2022 Aller (03) Chénes 32ha 400 KE
Forét de Domas Décembre 2022 Sadne-et-Loire (71) Douglas, Chénes 67 ha 722 KE

Répartition des foréts par Régions

Bourgogne-Franche-Comté

Auvergne-Rhone-Alpes

Centre-Val de Loire

Répartition de I'Actif du GFI

Trésorerie
2.2%

Comptes a terme

8.6%

Occitanie
Grand-Est
0% 10% 20% 30%
Actifs forestiers
89.2%
Répartition des foréts par Essences Répartition des foréts par Maturités
Gros Bois
12%
Bois Moyens
Résineux 38%
47.6%
Feuillus
52.4%

Petits Bois / Plantations
50%
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/1 GFI FRANCE VALLEY
FORETS IV

COMMENTAIRE DE GESTION

Le GFl France Valley Foréts IV n' a pas encore réalisé d’opération
de gestion forestiere, les premieres acquisitions datant de ce
semestre.

POINT ACQUISITION

Pas moins de 5 foréts ont été acquises en I'espace d'un semestre :

La forét de Faydel, sise dans I'Aveyron dont les parcelles sont

composeées d'une belle diversité d'essences résineuses telles que :

le Pin laricio, I'Epicéa, le Sapin pectiné et le Douglas. Ses 192 ha
bénéficient d'un climat favorable et d'une desserte d'excellente
qualité.

La forét de Serbonnes située dans I'Yonne, visible depuis
I'autoroute Ab accueille des peuplements mixtes de Douglas et
Chénes de trés belle venue. L'actuel densité des peuplements
permettra des coupes d'amélioration des 2023.

La forét de Rochefort située également en Bourgogne, dans le
département de la Cote d'Or plus précisément dans la région
naturelle du Chatillonnais, ol ses 250 hectares proposent des
futaies mélangées de Chéne et Hétre. Quelques zones résineuses
sont également a noter.

Aux acquisitions de ce semestre s'ajoutent le Bois Robinet et le
Bois de Poizot.

L'équipe d'Investissement a par ailleurs sécurisé 4 nouvelles
opérations dont la signature devrait intervenir courant 2023.
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Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 23/1/2020
N* Visa AMF 21-02
Date du Visa 07/05/2021
N° SIREN 891906 489
Classification SFDR 9
Capital maximum 60 000 000 €

Dépositaire

Evaluateurs

Société Générale Securities Services

Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription
Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét
Nombre de parts souscrites (S2 2022)
Nombre de parts retirées (S2 2022)
Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

15 416 400 €

200 €

180 €

5

605 ha

576

81%

* Les performances passées ne préjugent par des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de

perte en capital.



Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Date d'acquisition Département Peuplement Surface Prix d'acquisition
Forét de Chénes, Douglas, Pins
Serbonnes Septembre 2022 Yonne (89) laricios 78 ha 1200 K&
Bois de Poizot Septembre 2022 Sadne-et-Loire (71) C‘h.enes,.DougIas, Pins 53 ha 468 KE
laricios, Pins Weymouth
A ) Pins laricios, Epicéas,
Forét du Faydel Novembre 2022 Aveyron (12) et BouEs 192 ha 2912KE
Bois Robinet Décembre 2022 Nigvre (58) Chénes 32ha 1045 K&
Forét de Rochefort Novembre 2022 Coted'Or(21) Chénes, Hétres, Douglas 250 ha 3050Ke
Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif du GFI
75% Trésorerie
21%
Comptes a terme
18.8%
50%
25%
Actifs forestiers
0%

Bourgogne-Franche-Comté Occitanie

Répartition des foréts par Essences

Résineux
23.1%

Feuillus
76.9%

79.1%

Gr:

Petits Bois / Pla
43.5%

Répartition des foréts par Maturités

0s Bois
20%

36.5%

ntations

Bois Moyens
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/1 GFI FRANCE VALLEY
FORETS V

COMMENTAIRE DE GESTION

Les premiéres acquisitions datant de ce semestre, il faudra
attendre 2023 pour débuter les premieres opérations de gestion
forestiere.

POINT ACQUISITION

Le portefeuille grandit de 463 hectares grace a l'acquisition des 4
premiéres foréts du GFl ce semestre :

La forét de Guichaumont, d'une surface de 173 ha, située en Haute-
Marne, se compose de peuplements de Chénes de tres belle
qualité et possédant des volumes unitaires trés importants.

Des 2023, une stratégie de renouvellement des parcelles sera
déployée en mettant l'accent sur la régénération naturelle
complétée d'enrichissements par plantation.

La forét de Guichaumont, dont les 125 hectares sont sis en
Normandie, dans I'Eure, se compose d'une belle diversité
d'essences tant résineuses que feuillues.

S'ajoutent les foréts de Bermas et Croix Blanche, toutes deux dans
le Tarn, dont les peuplements se composent de Douglas, Epicéas,
Mélezes, Cédres et feuillus divers pour une surface globale de 165
ha.

2023 devrait voir I'acquisition de deux nouvelles foréts de belle
taille pour 334 ha.
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Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 23/1/2020
N* Visa AMF 21-03
Date du Visa 07/05/2021
N° SIREN 891906 521

Classification SFDR
Capital maximum
Dépositaire

Evaluateurs

9

60 000 000 €

Société Générale Securities Services

Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription

Prix de souscription

Valeur de retrait

Nombre de foréts

Surface

Nombre d'associés

Taux d'investissement en forét
Nombre de parts souscrites (S2 2022)
Nombre de parts retirées (S2 2022)

Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

15248100 €

200 €

180 €

4

463 ha

633
%

0

0]

0]

o€

* Les performances passées ne préjugent par des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de

perte en capital.



Composition de I'Actif et du Patrimoine Forestier (données au 31/12/2022)

Date dacquisition Département Peuplement Surface Prix d'acquisition
Bois de Douglas, Cedres, Epicéas,
B Novembre 2022 Tarn (81) Mélazes 93 ha 1 407 K€
Bois de la Croix Blanche Novembre 2022 Tarn (81) Douglas, Cedres, Erables 72 ha TT5KE
Forét de Guichaumont Novembre 2022 Haute-Marne (52) Chénes 173 ha 3 500 K€
Forét de Gauville Novembre 2022 Eure (27) Epicéas, Douglas, Chénes 125 ha 1460KE
Répartition des foréts par Régions Répartition de I'Actif du GFI
Occitanl Trésorerie
ccitanie 3.3%

Comptes a terme
26.7%

Grand-Est

Actifs forestiers
70%

Normandie
0% 10% 20% 30% 40%

Répartition des foréts par Essences Répartition des foréts par Maturités

Gros Bois
19%

Résineux
45.4% Bois Moyens
Feuillus 50%

54.6%

Petits Bois
Plantations
31%
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/1 GFlI FRANCE VALLEY Caractéristiques
FO RETS VI GFI Groupement Forestier d'Investissement

Statut Fermé aux souscriptions

COMMENTAIRE DE GESTION , .

Capital Variable
Ce Groupement Forestier a réalisé I'essential de sa collecte de Durée du GFI 99ans
capitaux fin 2022 et commence sa phase d'investissement de Date de création 10/12/2020
maniéere active, puisque 11 foréts pour 1165 hectares sont
actuellement en phase notariale (donc encore incertaines) pour les N"Visa AMF 22:08
GFI France Valley Foréts VI a VIl Date du Visa 1/10/2022

N° SIREN 891906 b88

Classification SFDR 9
Chiffres-clés

Capital maximum 30000000€
Capitalisation au prix de souscription 14 352 000 € Dépositaire Société Générale Securities Services

Evaluateurs Marc Verdier, Cabinet Béchon,
Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Prix de souscription 200 €

Valeur de retrait 180 €
Nombre d’'associés 639 Répartition de I'Actif du GF|

(dont les appels de fonds notariés en cours)
Nombre de parts souscrites (S2 2022)

! Trésorerie
Nombre de parts retirées (S2 2022) Actifs 4.3%
forestiers e
9%

Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

Comptes a terme
86.7%

* Les performances passées ne préjugent par des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de
perte en capital.
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/1 GFI FRANCE VALLEY
FORETS VI

COMMENTAIRE DE GESTION

Ce Groupement Forestier a réalisé I'essential de sa collecte de
capitaux fin 2022 et commence sa phase d’investissement de
maniéere active, puisque 11 foréts pour 1165 hectares sont
actuellement en phase notariale (donc encore incertaines) pour les
GFI France Valley Foréts VI a VIl

Chiffres-clés

Capitalisation au prix de souscription 11666 300 €

Prix de souscription 200 €

Valeur de retrait 180 €

Nombre d’associés
Nombre de parts souscrites (S2 2022)

Nombre de parts retirées (S2 2022)

Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

Caractéristiques

GFI Groupement Forestier d'Investissement
Statut Fermé aux souscriptions
Capital Variable
Durée du GFI 99 ans
Date de création 07/03/2022
N* Visa AMF 22-05
Date du Visa 1/10/2022
N SIREN 892789 496
Classification SFDR 9
Capital maximum 30000000€
Dépositaire Société Générale Securities Services
Evaluateurs Marc Verdier, Cabinet Béchon,

Forestry Club de France, Cabinet
Labbe, Forét Evolution

Répartition de I'Actif du GFI

Trésorerie
1.4%

Comptes a terme
98.6%

* Les performances passées ne préjugent par des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de
perte en capital.
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/1 GFI FRANCE VALLEY Caractéristiques
FO RETS VI I I GFI Groupement Forestier d'Investissement

Statut Fermé aux souscriptions
COMMENTAIRE DE GESTION . )

Capital Variable
Ce Groupement Forestier a réalisé I'essential de sa collecte de Durée du GF 99 ans
capitaux fin 2022 et commence sa phase d’investissement de Date de création 07/03/2022

maniéere active, puisque 11 foréts pour 1165 hectares sont
actuellement en phase notariale (donc encore incertaines) pour les N"Visa AMF 22-05
GFI France Valley Foréts VI a VIl

Date du Visa 1/10/2022
N* SIREN 911094 622
Classification SFDR 9
Chiffres-clés Capital maximum 30000000€
Dépositaire Société Générale Securities Services
Capitalisation au prix de souscription 9099600€ -
Evaluateurs Marc Verdier, Cabinet Béchon,
. . Forestry Club de France, Cabinet
Prix de souscription 200€ Labbe, Forét Evolution
Valeur de retrait 180 €
Répartition de I'Actif du GFI
Nombre d’'associés 431
e Trésorerie
Nombre de parts souscrites (S2 2022) 17%

Nombre de parts retirées (S2 2022)

Parts en attente de retrait

Endettement bancaire

Comptes a terme
98.3%

* Les performances passées ne préjugent par des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Il existe un risque de
perte en capital.
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