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Déclaration intermédiaire de la Direction

1°" trimestre 2026

Les marchés

. , Du 1 janvier Du 1¢ janvier
Prix moyens du marché en USD/tonne au 30 avril 2026 au 30 avril 2025
Huile de Palme* CIF Rotterdam 1409 1211
Caoutchouc** TSR20 FOB Singapour 1953 1908

*Oil World  ** SGX

1. Caoutchouc:

La moyenne des cours du caoutchouc naturel (TSR20 1% position sur SGX) sur les quatre
premiers mois de I'année s'établit a 1 953 USD/tonne FOB Singapour, contre 1 908 USD/tonne
sur la méme période en 2025, soit une hausse de 2,4 %.

Convertie en euros, la moyenne des cours de janvier a avril 2026 est de 1 669 EUR/tonne, contre
1 784 EUR/tonne sur la méme période en 2025, soit une baisse de 6,4 %. Cette évolution
s'explique principalement par un affaiblissement plus marqué du dollar sur la période.

A titre de comparaison, la moyenne annuelle des cours du caoutchouc naturel en 2025 s'était
établie a 1 771 USD/tonne FOB Singapour.

Les cours du caoutchouc naturel ont poursuivi leur progression amorcée fin 2025, soutenus
notamment par les fortes précipitations observées dans le sud de la Thailande et en Malaisie.

Depuis le début de I'année 2026, les prix évoluent dans une fourchette comprise entre 1 800
et 2 150 USD/tonne, dans une tendance globalement haussiére. Cette évolution s'explique par
plusieurs facteurs, notamment l'arrét saisonnier de la saignée dans les principaux pays
producteurs a l'entrée de I'hivernage, la hausse marquée des cours du pétrole ainsi qu'un
mouvement de restockage en Chine en anticipation du Nouvel An chinois.




L'escalade des tensions géopolitiques observée au Moyen-Orient au début du mois de mars a
soutenu la hausse des cours du pétrole, le Brent s'installant durablement au-dessus du seuil
des 100 USD/baril et atteignant ses plus hauts niveaux depuis 2022. Cette évolution a eu un
impact direct sur les cours du caoutchouc synthétique, renforcant la compétitivité relative du
caoutchouc naturel et favorisant certains phénomenes de substitution chez les utilisateurs
finaux.

Dans un contexte d'offre déja tendue du fait de I'hivernage, les cours du caoutchouc naturel
ont ainsi poursuivi leur progression pour atteindre, fin avril, leur plus haut niveau depuis prés
de neuf ans.

Le conflit au Moyen-Orient a également affecté le commerce international, entrainant une
hausse des colts du transport maritime ainsi qu’'un allongement des temps de transit entre
I'Asie et I'Europe. En effet, de nombreuses compagnies maritimes ont di adapter leurs
itinéraires en évitant le canal de Suez et contournant I'Afrique par le cap de Bonne-Espérance.

Si les tensions dans le détroit d'Ormuz devaient perdurer, I'économie mondiale pourrait étre
affectée négativement a travers une remontée de l'inflation susceptible d'éroder le pouvoir
d'achat et de peser sur la consommation mondiale. Cette situation pourrait, a terme, avoir un
impact défavorable sur les cours des matiéres premiéres industrielles, dont le caoutchouc
naturel.

Apres la forte hausse enregistrée durant le premier trimestre 2026, les cours du caoutchouc
naturel pourraient corriger a la baisse avec la reprise des productions a l'issue de I'hivernage.
Toutefois, selon les prévisions de la NOAA et de la WMO, la probabilité d'un retour du
phénomene El Nifio au cours du second semestre 2026 augmente. Celui-ci pourrait affecter les
productions durant la seconde partie de I'année et ainsi apporter un soutien aux cours.

La production de la Cote d'Ivoire, troisieme producteur mondial de caoutchouc naturel derriere
la Thailande et I'Indonésie, devrait poursuivre sa progression en 2026 pour dépasser 2 millions
de tonnes. Le pays pourrait ainsi devenir le deuxieme producteur mondial, devant I'lndonésie,
dont la production est en net recul depuis 2021.

Selon les prévisions de I'lRSG publiées en décembre 2025, la production mondiale atteindrait
15,65 millions de tonnes en 2026 (+2,7 %), tandis que la demande mondiale s'éleverait a
16,05 millions de tonnes (+2,1 %), entrainant un déficit estimé a 400 000 tonnes.



L'entrée en vigueur du reglement européen EUDR (European Union Deforestation Regulation),
visant a interdire sur le marché européen certaines matiéres premieres issues de la
déforestation, dont le caoutchouc naturel et l'huile de palme, a été reportée au
30 décembre 2026, alors qu’elle était initialement prévue fin 2024. Ce délai supplémentaire vise
a permettre aux acteurs concernés ainsi qu’aux autorités compétentes de mieux se préparer a
la mise en ceuvre des nouvelles exigences.

Au 30 avril 2026, le TSR20 1ere position FOB Singapour sur SGX cotait a 2 163 USD/tonne.

2. Huile de palme:

La moyenne des cours de |'huile de palme brute CIF Rotterdam sur les quatre premiers mois
de I'année s'établit a 1 409 USD/tonne, contre 1 211 USD/tonne sur la méme période en 2025,
soit une hausse de 16 %.

A titre de comparaison, la moyenne annuelle du CPO CIF Rotterdam en 2025 s'élevait a
1222 USD/tonne.

Il convient toutefois de souligner que le CPO CIF Rotterdam est devenu moins représentatif
des fondamentaux du marché. Les flux vers I'Europe sont désormais plus irréguliers et
fortement influencés par des contraintes logistiques, réglementaires et des exigences de
durabilité propres au marché européen. Afin d'obtenir une lecture plus fidele du marché, les
analystes privilégient désormais le « CPO FOB Indonésie » ainsi que I'indice de référence BMD
de la bourse de Kuala Lumpur, considérés comme plus représentatifs de la dynamique réelle
du marché.

Sur les quatre premiers mois de I'année, la moyenne des cours du « CPO FOB Indonésie »
ressort a 1 171 USD/tonne, contre 1 137 USD/tonne sur la méme période en 2025, soit une
progression plus modérée de 3 %.

En 2025, le marché de I'huile de palme est resté globalement ferme, soutenu par la demande
de biodiesel, notamment en Indonésie avec I'entrée en vigueur du mandat B40. Celui-ci a
absorbé une part importante de |'offre domestique et réduit les volumes disponibles a
I'exportation. Cette situation a contribué a sortir I'huile de palme de son schéma traditionnel
de décote vis-a-vis des autres huiles végétales, avec méme certaines périodes durant lesquelles
elle s'est échangée avec une prime par rapport a |'huile de soja.

La fin d'année a toutefois marqué le début d’'une normalisation du marché, portée par une
reconstitution significative des stocks malaisiens — indicateur de référence du marché estimés
a pres de 3 millions de tonnes fin décembre, leur niveau le plus élevé depuis 2019.



Début 2026, le marché est resté partagé entre des niveaux de stocks encore élevés et la baisse
saisonniere de la production. En janvier, la hausse des exportations a permis une premiére
réduction des stocks.

En février, le resserrement du marché s'est accentué sous l'effet du recul de la production et
de la diminution progressive des stocks, créant une pression haussiere sur les prix.

Le marché est néanmoins demeuré prudent apres la confirmation par I'lndonésie du maintien
du mandat B40, sans mise en ceuvre immédiate du B50 en 2026 — dispositif consistant a
incorporer 50 % de biodiesel issu d'huile de palme dans le diesel. Cette décision a limité le
potentiel haussier du marché, le passage au B50 ayant pu entrainer une consommation
domestique supplémentaire de CPO et, par conséquent, une réduction additionnelle des
volumes exportables.

En mars, le marché de I'huile de palme s'est nettement tendu. La forte progression des
exportations a entrainé une baisse marquée des stocks, confirmant un resserrement rapide du
marché physique aprés le creux saisonnier de début d'année. Cette hausse a ensuite été
amplifiée par le contexte énergétique. L'augmentation des prix du pétrole brut et des colts du
fret, dans un contexte de tensions persistantes au Moyen-Orient, a renforcé |'attractivité de
I'huile de palme pour la production de biodiesel. Parallelement, I'Indonésie a laissé entendre
qu'elle pourrait rouvrir le débat autour du B50, apres avoir confirmé le maintien du B40 en
début d'année.

En avril, les fondamentaux physiques ont commencé a se normaliser avec la reprise saisonniere
de la production et une Iégére reconstitution des stocks. Toutefois, les prix sont restés soutenus
par un environnement macroéconomique favorable a I'ensemble du complexe des huiles
végétales.

D'une part, la hausse persistante des prix du pétrole a continué d'améliorer la rentabilité du
biodiesel, soutenant structurellement la demande de CPO en Indonésie. D'autre part, les
tensions géopolitiques au Moyen-Orient ont entretenu une forte volatilité sur les marchés de
I'énergie et du fret maritime, alimentant une prime de risque sur lI'ensemble des matieres
premieres.

Pour le reste de I'année 2026, le marché de I'huile de palme pourrait évoluer dans une
dynamique structurellement haussiere, malgré la reprise saisonniere attendue de la production
en Malaisie et en Indonésie.

Les tensions géopolitiques au Moyen-Orient, les perturbations logistiques et le maintien de
prix élevés du pétrole continuent de soutenir les huiles végétales a travers la demande de
biodiesel et la hausse des colts de transport.



Par ailleurs, les perspectives de production demeurent incertaines. Plusieurs analystes ont revu
a la baisse leurs prévisions pour 2026 en raison de risques climatiques croissants et des effets
indirects des tensions géopolitiques. Le retour potentiel du phénomene climatique El Nifio est
notamment de plus en plus évoqué, avec un risque accru de stress hydrique susceptible
d'affecter les rendements en Asie du Sud-Est. En parallele, les perturbations logistiques liées
au blocage du détroit d'Ormuz pourraient compliquer I'approvisionnement en engrais, pesant
sur les programmes de fertilisation et limitant le potentiel de rendement des plantations.

Selon les dernieres prévisions d'Oil World, la production mondiale d'huile de palme devrait
légerement reculer en 2026 pour atteindre 84,5 millions de tonnes. L'Indonésie, premier
producteur mondial, verrait sa production passer sous le seuil des 49 millions de tonnes, tandis
que la Malaisie, deuxieme producteur mondial, devrait produire moins de 20 millions de
tonnes.

Au 30 avril 2026, le CPO CIF Rotterdam cotait autour de 1 580 USD/tonne, tandis que le CPO
FOB Indonésie s'établissait autour de 1 235 USD/tonne.



Situation financiere

Activité Palmier

En cette fin de premier trimestre 2026, les productions d'huile de palme en Asie sont en hausse
(+7,81 %) par rapport a I'année précédente sur la méme période.

Cette évolution favorable s'explique principalement par la hausse des productions agricoles
propres (+5,05 %) jumelée avec une hausse du taux d'extraction (+2,92 %).

Le chiffre d'affaires affiche également une hausse (+3,84 %), résultant d'un volume de vente
plus favorable (+18,65 %) compensé par une baisse des prix de vente en USD des produits
palmiers (-3,96 %).

Activité Caoutchouc

Les productions de caoutchouc naturel sont en baisse (-1,04 %) par rapport a l'année
précédente sur la méme période.

Cette évolution défavorable s'explique principalement par une baisse de production agricole

propre (-12,98 %).

Le chiffre d'affaires affiche également une baisse (-33,55 %), résultant d'une baisse du volume
de ventes (-23,70 %), jumelé avec une baisse des prix de vente en USD du caoutchouc naturel
usiné (-5,68 %).




Projets en exploitation au 31 mars 2026

ASIE
000 EUR — TOTAL
Cambodge Indonégsie ASIE
KCD & COWVI SOCFINDO
. Realise a fin Mars 2025 4 936 41 495 46 431
= % Reéalise a fin Mars 2026 4 182 41 058 45 240
w
E E Budget a fin Mars 2026 <4 304 33 928 38 232
o Budget 2026 16 799 163 532 180 331
— Reéalisé a fin Mars 2025 1 761 13 191 14 952
E — Realise a fin Mars 2026 959 14 384 15 343
2 = Budget a fin Mars 2026 277 10 398 10 675
= Budget 2026 3 424 35 636 59 080
Mature - 35 876 35 876
Immature - 3 552 3 552
Total - 39 428 39 428
Reéalisé a fin Mars 2025 - 174 238 174 238
Reéalise a fin Mars 2026 - 183 038 183 038
Budget a fin Mars 2026 - 176 241 176 241
Budget 2026 - 839 189 839 189
Realise a fin Mars 2025 - 38 743 38 743
Realise a fin Mars 2026 - 41 768 41 768
Budget a fin Mars 2026 - 39 639 39 639
Budget 2026 - 188 877 188 877
Realisé a fin Mars 2025 - 23.30 23.30
Réalisé a fin Mars 2026 - 22.95 22.95
Budget a fin Mars 2026 - 2249 2749
Budget 2026 - 22.51 22 .51
Realise a fin Mars 2025 - 36 924 36 924
Realiseé a fin Mars 2026 - 38 340 38 340
Budget a fin Mars 2026 - 30 547 30 547
Budget 2026 - 147 379 147 379
Mature & 907 5 013 11 920
Imma ture 9 1 313 1 322
Total 6 916 6 326 13 242
Realise a fin Mars 2025 2 744 1 001 3 745
Realise a fin Mars 2026 2779 926 3 706
Budget a fin Mars 2026 2 723 1 215 3 937
Budget 2026 11 444 6 373 17 817
Realise a fin Mars 2025 4 936 3 423 8 359
Realiseé a fin Mars 2026 4 182 1218 5 400
Budget a fin Mars 2026 4 304 2 163 6 466
Budget 2026 16 799 11 331 28 150

Données de production apres annulation des flux intragroupe de matiere

(*) la production et le chiffre d'affaires caoutchouc sont présentés apres élimination des transactions interco
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