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Aux associés de la société ZF INVEST 

Opinion 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par l'assemblée générale, nous avons effectué l’audit des 

comptes annuels de la société ZF INVEST relatifs à l’exercice clos le 30 septembre 2024, tels qu’ils sont joints au 

présent rapport.  

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et 

sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation 

financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice.  
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Fondement de l’opinion 

Référentiel d’audit 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons 

que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des 

commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport. 

Indépendance 

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance, prévues par le code de 

commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du 1er 

octobre 2023 à la date d’émission de notre rapport. 

Justification des appréciations  

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives à la justification 

de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations les plus importantes auxquelles nous avons 

procédé, selon notre jugement professionnel, ont porté sur le caractère approprié des principes comptables 

appliqués, sur le caractère raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des 

comptes ,notamment pour ce qui concerne la valeur d'inventaire des titres de participation. 

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans leur ensemble 

et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces 

comptes annuels pris isolément. 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux 

vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et règlementaires. 

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation financière et les 

comptes annuels adressés aux associés   

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des 

informations données dans le rapport de gestion du président et dans les autres documents sur la situation 

financière et les comptes annuels adressés aux associés. 

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais 

de paiement mentionnées à l’article D.441-6 du code de commerce. 
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Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux comptes 

annuels 

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément aux règles et 

principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à 

l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 

fraudes ou résultent d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la société à 

poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives à 

la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu 

de liquider la société ou de cesser son activité.  

Les comptes annuels ont été arrêtés par le président. 

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable 

que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance 

raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément 

aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les 

anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l’on 

peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les 

décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.  

Comme précisé par l’article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste 

pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le 

commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.  

En outre : 

• il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que 

celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en œuvre des procédures d’audit 

face à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. 

Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui 

d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la 

falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ; 
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• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures d’audit 

appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle 

interne ; 

 

• il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 

estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les 

comptes annuels ; 

 

• il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable de 

continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude significative 

liée à des événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société à 

poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’à la date de son 

rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en 

cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une incertitude significative, il attire 

l’attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de 

cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une 

certification avec réserve ou un refus de certifier ; 

 

• il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflètent les 

opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle. 

  

La Motte-Servolex et Lyon, le 10 janvier 2025 

Les commissaires aux comptes 

  

ANDERLAINE AUDIT                                     Deloitte & Associés  

  

/DSS2/ /DSS1/ 

  

Nicolas PICARD          Philippe PAUTRAT                            Josselin VERNAY 
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Règles et méthodes comptables 

 
 
Les comptes annuels ont été arrêtés conformément au règlement de l'Autorité des Normes Comptables n° 2014-03 du 8 
septembre 2014, relatif au Plan Comptable Général et modifié par le règlement n°2016-07 du 4 novembre 2016. 
 
 
L'exercice social clos le 30/09/2024 a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/10/2023 au 30/09/2024. 
Le total du bilan avant affectation du résultat est de 1 300 620 255 euros et le compte de résultat de l'exercice, présenté 
sous forme de liste, dégage un résultat de 44 436 958 euros. 
Ces comptes annuels ont été établis le 23/12/2024. 
Les notes ou tableaux ci-après font partie intégrante des comptes annuels. 
 
 
Principes comptables, méthodes d'évaluation, comparabilité des comptes 
 
Principes et méthodes d'évaluation 
 
Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence, 
conformément aux hypothèses de bases : 
 

- continuité de l'exploitation, 
- permanence des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, 
- indépendance des exercices, 
 

et conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels. 
La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts historiques. 
 
 
Comparabilité des comptes 
 
Il n'y a pas eu de changement de méthode d'évaluation et de présentation comptable au cours de l'exercice. 
 
 
Changement d'estimation 
 
Néant 
 
 
Changement de méthode d'évaluation 
 
Aucun changement notable de méthode d'évaluation n'est intervenu au cours de l'exercice.  
 
 
Changement de méthode de présentation 
 
Aucun changement notable de méthode de présentation n'est intervenu au cours de l'exercice.  
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Faits caractéristiques 
 
Intégration fiscale  
 
En application des dispositions relatives des articles 223 A et suivants du code général des impôts, la société ZF INVEST 
s’est constituée société tête de groupe d’intégration fiscale à compter du 1er avril 2017. 
 
Au 30 septembre 2023, le périmètre d’intégration fiscale dont ZF INVEST est la société tête de groupe comprenait les 
sociétés suivantes :  
 
- ZF INVEST  
- ZF BIDCO  
- PROSOL  
- PROSOL GESTION  
- PROSOL EXPLOITATION  
- LE FROMAGER DES HALLES  
- CREMERIE EXPLOITATION  
- GESTIM  
- L’ATELIER DU FROMAGE  
- GFM PRODUCTION  
- BOULOGNE DIRECT  
- WORLD MARECHAL  
- CARNELIAS  
- L’ECOLE DES METIERS DU FRAIS 
- LOU & COMPAGNIE  
- FL 500 EXPLOITATION  
- FL 500 PARTICIPATIONS  
- LS 500 EXPLOITATION  
- LS 500 PARTICIPATIONS  
- CREMERIE ACHATS  
- PROSOL DIGIT  
- MMECOM 
- KEPLER 
- MMP 
- BCT 500 
- SERVICE PROSOL EXPLOITATION  
- GFM SERVICES  
- BOULOGNE SERVICES  
- CORBAS PRODUCTION  
- OA INVESTISSEMENT  
- MML 
- SMR 
- MMH 
- LE POLE DU FROMAGER  
- PROSOL SUPPORT  
- 500 EXPLOITATION 
- BDM EXPLOITATION  
- SERVICE CREMERIE EXPLOITATION  
- MMF 
- MMI  
- MMSC 
- MMCC 
- MMLE 
- BOULOGNE PRODUCTION  
- PONT D’AIN SERVICES 
- LE SERVICE DU FROMAGER  
- GFIS  
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- PROSOL RH  
- PROSOL COMMUNICATION ET MARKETING  
- BDM ST ALBAN LEYSSE  
- PROPART  
- FL SUPPORT  
- MMBE 
- MMLC  
- MMLI  
- MMLOG 
- MMLP  
- MMLV  
- MMPE  
- MMSH 
- OCÉALLIANCE  
- MARITEAM SERVICES 
- FORO MARÉE 
- SAYO MARÉE  
- MARITEAM DISTRIBUTION  
- MARÉE CÔTE D'OPALE  
- VIVIERS DU DIBEN  
- ALLIANCE PÊCHE     
- SOFIDEV  
- FURIC MARÉE  
- ALLIOMER  
- MARÉE DU JOUR  
- HALIEUTEC SARL  
- DISTRIMER  
- LE COZ  
- BELLE ILE  
- FURIC SOLUTIONS  
- MARÉE DU COTENTIN  
- VIVIERS DE PORSGUEN 
- COBOMA  
- HOLDING PORET  
- FFG MARÉE  
- J-TRADE  
 
Ce périmètre a été élargi au 01/10/2023 aux sociétés suivantes :   
 
- MMDECOUPE  
 
 
Il résulte de la convention d’intégration fiscale signée entre les parties que, durant la période d’appartenance au groupe 
fiscal ZF INVEST, les filiales intégrées paieront à la société mère, à titre de  contribution au paiement des impôts intégrés, 
une somme égale aux impôts intégrés qui auraient été dus  par elles si elles avaient été imposables séparément, déduction 
faite de l’ensemble des droits à  imputation dont elles auraient bénéficié si elles n’avaient pas été membres du groupe fiscal 
ZF INVEST. L’économie d’impôts intégrés qui résultera du régime de l’intégration fiscale sera définitivement acquise à la 
société mère sur le plan comptable. Ainsi, la société ZF INVEST a constaté un produit d’impôt de (35 206 678) euros, 
correspondant à l’économie d’IS acquise au 30/09/2024. 
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Inflation 
 
La société n'est pas exposée directement aux pays en conflit, tant en Ukraine qu'au Proche-Orient. Elle ne constate pas 
d'effet direct sur sa performance. Ces conflits affectent l'économie et les marchés des capitaux mondiaux, mais l’inflation 
s’est stabilisée. 
 
La société n'a pas rencontré de problèmes d'approvisionnement au cours de l'exercice, mais est mobilisée pour conserver 
des conditions d'achat favorables et soutenir ses producteurs. 
 
 
Evènements postérieurs à la clôture 
 
Néant. 
 
 
Notes relatives aux postes de bilan. 
 
 
Immobilisations  
 
Les immobilisations sont enregistrées à leur coût d'acquisition (Prix d'achat et frais accessoires).  
Les coûts d'emprunt sont exclus du coût d'entrée des immobilisations.  
 

Immobilisations incorporelles et corporelles 
 

Les immobilisations incorporelles et corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition ou de production, compte tenu des 
frais nécessaires à la mise en état d'utilisation de ces biens, et après déduction des rabais commerciaux, remises, 
escomptes de règlements obtenus.    
   
Les amortissements de l'actif immobilisé pour les biens susceptibles de subir une dépréciation sont amortis selon le mode 
linéaire sur la base de leur durée de vie économique.    
   
Amortissements dérogatoires : ils sont calculés par différence entre l'amortissement fiscal et l’amortissement économique 
des biens concernés par cette méthode.   
   
 

 Amortissements 
Immobilisations incorporelles et corporelles 

pour dépréciation 
Installations techniques, mat.outillage 20 à 100% L 
Logiciel 20 à 33.33% L 
Agencts sur construction 8.33 à 12.5% L 
Install. générales agencts, aménagts 10 à 33.33 % L 
Matériel de bureau et informatique 33.33 % L 
Mobilier 
 

14.29 % L 
 

Emballages 33.33 à 100% 
 
 

Immobilisations financières 
 

Concernant les participations et autres titres immobilisés, la valeur brute est constituée par le coût d'achat hors frais 
accessoires. 
Lorsque la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur brute une provision pour dépréciation est constatée du montant de 
la différence.    
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Créances 
 
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale.    
 
Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur comptable.  
 
 
Provisions réglementées 
 
Les provisions réglementées figurant au bilan sont détaillées sur l'état des provisions et font partie des capitaux propres au 
bilan. 
 
 
Provisions pour risques et charges 
 
Ces provisions ont pu être constituées car : 
- il existe une obligation à la clôture dont l'échéance ou le montant n'est pas fixé de façon précise. Le montant est toutefois 
déterminé avec une fiabilité suffisante. 
- Il existe une sortie de ressources probable à la date d'arrêté des comptes : la probabilité de la sortie de ressources dépend 
de la conjoncture des probabilités de : 
- l'existence d'un préjudice réel. 
- la mise en jeu de la responsabilité eu égard au préjudice revendiqué. 
 
Les provisions pour risques et charges correspondent au contrôle fiscal en cours. 
 
 
Dettes 
 
Dettes financières 
 
Les dettes financières de ZF INVEST se composent des éléments suivants : 
 

- Un emprunt obligataire convertible (OC) envers ses principaux associés d'un montant nominal de 120 466 332 
euros. 

 
Les principales caractéristiques de l’instrument financier sont : 
 

- Valeur unitaire de l’obligation : 1 euros 
- Nombre d’obligations souscrites à l'origine : 585 550 493 
- Taux de Rémunération : taux fixe annuel de 10%, les intérêts sont capitalisés à la date anniversaire (27 avril) et 

non décaissés sur la durée de l’emprunt obligataire 
- Durée de l’emprunt fixée à 15 ans, remboursé en totalité en 2032, à défaut d’un remboursement anticipé ou d’une 

conversion en actions ordinaires de ZF Invest 
 
Dans le cadre du refinancement intervenu du 12 juillet 2021, les intérêts de 465.084.161 obligations convertibles ont été 
versés, puis ces obligations rachetées à leurs détenteurs. Le nombre d'obligations résiduel résiduel s'élève à 120.466.332 
obligations. 
 
Le montant du poste emprunt obligataire s'élève à 244 852 473 euros au 30/09/2024. 
 

- Dont intérêts capitalisés : 114 288 469,14euros 
- Dont intérêts courus : 10 097 672,27euros 
- une dette bancaire senior d’un montant de 737.4 M€, in fine 7 ans. Les intérêts sont payables sur la base d'un 

taux variable, révisable trimestriellement en fonction de ratios définis avec le pool bancaire. 
 
Le contrat bancaire de la dette sénior prévoit le calcul d'un "springing covenant" en cas de tirage de la ligne de crédit court 
terme, qui est défini sur la base du ratio dette Senior / EBITDA consolidé après certains ajustements et proforma prévus au 
contrat. 
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Des couvertures de taux portant sur 80% de la dette sénior porté par ZF INVEST ont été souscrite en octobre 2021, sous 
forme de caps à 0% sur 5 ans avec versement de primes trimestrielles. 
Des couvertures de taux complémentaires sur la dette sénior ont été contractées début octobre 2022. 
 
20% des Term Loans B sur ZF INVEST ont été couvertes par des swaps de taux fixe sur 5 ans. La totalité de la dette sénior 
est désormais couverte jusqu'en juillet 2026. 
 
 
Résultat exceptionnel 
 
Sont comptabilisés en résultat exceptionnel, les produits et les charges qui ne relèvent pas par leur nature, leur occurrence 
ou leur caractère significatif, des activités courantes de la société. 
 
 
Détail des engagements donnés et reçus 

 
Engagements de retraite 

 

Le Groupe ZF INVEST applique la méthode de référence du Règlement ANC 2020-01, en comptabilisant, lorsque 
applicable, les engagements de retraite dans les comptes consolidés de ZF INVEST.  
Sur la plupart des filiales, les conventions collectives prévoient déjà une couverture obligatoire de l'indemnité de départ en 
retraite par un régime à cotisation définie. Ainsi, les droits à la retraite sont déjà collectés parmi les charges sociales 
courantes de l'exercice. 
Les autres filiales bénéficient d'un régime de retraite à prestations définies et plus particulièrement d'un régime d'indemnités 
de fin de carrière. 
Le calcul des engagements de retraite a été réalisé selon la méthode des unités de crédit projetées telle que définie par la 
recommandation ANC n°2013-02 en tenant compte des hypothèses suivantes : 

- Un âge de départ à la retraite de 65 ans à l'initiative du salarié. 
- Des probabilités de départ estimées par tranche d'âge. L'hypothèse de turnover retient uniquement les 

démissions, conformément à l'avis de la CNCC d'octobre 2018. 
- Des probabilités d'espérance de vie selon la table INSEE 2016-2018. 
- Un taux de revalorisation des salaires de 2,3% en moyenne et une base de salaire correspondant aux 

rémunérations annualisées. 
- Un taux d'actualisation basé sur l'indice Iboxx Corporates AA 10+. Celui-ci s'élève à 3,40% au 30 septembre 

2024, pour 4,00% au 30 septembre 2023. 
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Immobilisations 
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Amortissements 
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Provisions 
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Créances et dettes 
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Produits à recevoir 
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Charges à payer 
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Charges et produits constatés d’avance 
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Ventilation de l’impôt sur les bénéfices 
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Composition du capital social 
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Règles et méthodes comptables 

 
 
Les comptes annuels ont été arrêtés conformément au règlement de l'Autorité des Normes Comptables n° 2014-03 du 8 
septembre 2014, relatif au Plan Comptable Général et modifié par le règlement n°2016-07 du 4 novembre 2016. 
 
 
L'exercice social clos le 30/09/2024 a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/10/2023 au 30/09/2024. 
Le total du bilan avant affectation du résultat est de 1 300 620 255 euros et le compte de résultat de l'exercice, présenté 
sous forme de liste, dégage un résultat de 44 436 958 euros. 
Ces comptes annuels ont été établis le 23/12/2024. 
Les notes ou tableaux ci-après font partie intégrante des comptes annuels. 
 
 
Principes comptables, méthodes d'évaluation, comparabilité des comptes 
 
Principes et méthodes d'évaluation 
 
Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence, 
conformément aux hypothèses de bases : 
 

- continuité de l'exploitation, 
- permanence des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, 
- indépendance des exercices, 
 

et conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels. 
La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts historiques. 
 
 
Comparabilité des comptes 
 
Il n'y a pas eu de changement de méthode d'évaluation et de présentation comptable au cours de l'exercice. 
 
 
Changement d'estimation 
 
Néant 
 
 
Changement de méthode d'évaluation 
 
Aucun changement notable de méthode d'évaluation n'est intervenu au cours de l'exercice.  
 
 
Changement de méthode de présentation 
 
Aucun changement notable de méthode de présentation n'est intervenu au cours de l'exercice.  
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Faits caractéristiques 
 
Intégration fiscale  
 
En application des dispositions relatives des articles 223 A et suivants du code général des impôts, la société ZF INVEST 
s’est constituée société tête de groupe d’intégration fiscale à compter du 1er avril 2017. 
 
Au 30 septembre 2023, le périmètre d’intégration fiscale dont ZF INVEST est la société tête de groupe comprenait les 
sociétés suivantes :  
 
- ZF INVEST  
- ZF BIDCO  
- PROSOL  
- PROSOL GESTION  
- PROSOL EXPLOITATION  
- LE FROMAGER DES HALLES  
- CREMERIE EXPLOITATION  
- GESTIM  
- L’ATELIER DU FROMAGE  
- GFM PRODUCTION  
- BOULOGNE DIRECT  
- WORLD MARECHAL  
- CARNELIAS  
- L’ECOLE DES METIERS DU FRAIS 
- LOU & COMPAGNIE  
- FL 500 EXPLOITATION  
- FL 500 PARTICIPATIONS  
- LS 500 EXPLOITATION  
- LS 500 PARTICIPATIONS  
- CREMERIE ACHATS  
- PROSOL DIGIT  
- MMECOM 
- KEPLER 
- MMP 
- BCT 500 
- SERVICE PROSOL EXPLOITATION  
- GFM SERVICES  
- BOULOGNE SERVICES  
- CORBAS PRODUCTION  
- OA INVESTISSEMENT  
- MML 
- SMR 
- MMH 
- LE POLE DU FROMAGER  
- PROSOL SUPPORT  
- 500 EXPLOITATION 
- BDM EXPLOITATION  
- SERVICE CREMERIE EXPLOITATION  
- MMF 
- MMI  
- MMSC 
- MMCC 
- MMLE 
- BOULOGNE PRODUCTION  
- PONT D’AIN SERVICES 
- LE SERVICE DU FROMAGER  
- GFIS  
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- PROSOL RH  
- PROSOL COMMUNICATION ET MARKETING  
- BDM ST ALBAN LEYSSE  
- PROPART  
- FL SUPPORT  
- MMBE 
- MMLC  
- MMLI  
- MMLOG 
- MMLP  
- MMLV  
- MMPE  
- MMSH 
- OCÉALLIANCE  
- MARITEAM SERVICES 
- FORO MARÉE 
- SAYO MARÉE  
- MARITEAM DISTRIBUTION  
- MARÉE CÔTE D'OPALE  
- VIVIERS DU DIBEN  
- ALLIANCE PÊCHE     
- SOFIDEV  
- FURIC MARÉE  
- ALLIOMER  
- MARÉE DU JOUR  
- HALIEUTEC SARL  
- DISTRIMER  
- LE COZ  
- BELLE ILE  
- FURIC SOLUTIONS  
- MARÉE DU COTENTIN  
- VIVIERS DE PORSGUEN 
- COBOMA  
- HOLDING PORET  
- FFG MARÉE  
- J-TRADE  
 
Ce périmètre a été élargi au 01/10/2023 aux sociétés suivantes :   
 
- MMDECOUPE  
 
 
Il résulte de la convention d’intégration fiscale signée entre les parties que, durant la période d’appartenance au groupe 
fiscal ZF INVEST, les filiales intégrées paieront à la société mère, à titre de  contribution au paiement des impôts intégrés, 
une somme égale aux impôts intégrés qui auraient été dus  par elles si elles avaient été imposables séparément, déduction 
faite de l’ensemble des droits à  imputation dont elles auraient bénéficié si elles n’avaient pas été membres du groupe fiscal 
ZF INVEST. L’économie d’impôts intégrés qui résultera du régime de l’intégration fiscale sera définitivement acquise à la 
société mère sur le plan comptable. Ainsi, la société ZF INVEST a constaté un produit d’impôt de (35 206 678) euros, 
correspondant à l’économie d’IS acquise au 30/09/2024. 
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Inflation 
 
La société n'est pas exposée directement aux pays en conflit, tant en Ukraine qu'au Proche-Orient. Elle ne constate pas 
d'effet direct sur sa performance. Ces conflits affectent l'économie et les marchés des capitaux mondiaux, mais l’inflation 
s’est stabilisée. 
 
La société n'a pas rencontré de problèmes d'approvisionnement au cours de l'exercice, mais est mobilisée pour conserver 
des conditions d'achat favorables et soutenir ses producteurs. 
 
 
Evènements postérieurs à la clôture 
 
Néant. 
 
 
Notes relatives aux postes de bilan. 
 
 
Immobilisations  
 
Les immobilisations sont enregistrées à leur coût d'acquisition (Prix d'achat et frais accessoires).  
Les coûts d'emprunt sont exclus du coût d'entrée des immobilisations.  
 

Immobilisations incorporelles et corporelles 
 

Les immobilisations incorporelles et corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition ou de production, compte tenu des 
frais nécessaires à la mise en état d'utilisation de ces biens, et après déduction des rabais commerciaux, remises, 
escomptes de règlements obtenus.    
   
Les amortissements de l'actif immobilisé pour les biens susceptibles de subir une dépréciation sont amortis selon le mode 
linéaire sur la base de leur durée de vie économique.    
   
Amortissements dérogatoires : ils sont calculés par différence entre l'amortissement fiscal et l’amortissement économique 
des biens concernés par cette méthode.   
   
 

 Amortissements 
Immobilisations incorporelles et corporelles 

pour dépréciation 
Installations techniques, mat.outillage 20 à 100% L 
Logiciel 20 à 33.33% L 
Agencts sur construction 8.33 à 12.5% L 
Install. générales agencts, aménagts 10 à 33.33 % L 
Matériel de bureau et informatique 33.33 % L 
Mobilier 
 

14.29 % L 
 

Emballages 33.33 à 100% 
 
 

Immobilisations financières 
 

Concernant les participations et autres titres immobilisés, la valeur brute est constituée par le coût d'achat hors frais 
accessoires. 
Lorsque la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur brute une provision pour dépréciation est constatée du montant de 
la différence.    
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Créances 
 
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale.    
 
Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur comptable.  
 
 
Provisions réglementées 
 
Les provisions réglementées figurant au bilan sont détaillées sur l'état des provisions et font partie des capitaux propres au 
bilan. 
 
 
Provisions pour risques et charges 
 
Ces provisions ont pu être constituées car : 
- il existe une obligation à la clôture dont l'échéance ou le montant n'est pas fixé de façon précise. Le montant est toutefois 
déterminé avec une fiabilité suffisante. 
- Il existe une sortie de ressources probable à la date d'arrêté des comptes : la probabilité de la sortie de ressources dépend 
de la conjoncture des probabilités de : 
- l'existence d'un préjudice réel. 
- la mise en jeu de la responsabilité eu égard au préjudice revendiqué. 
 
Les provisions pour risques et charges correspondent au contrôle fiscal en cours. 
 
 
Dettes 
 
Dettes financières 
 
Les dettes financières de ZF INVEST se composent des éléments suivants : 
 

- Un emprunt obligataire convertible (OC) envers ses principaux associés d'un montant nominal de 120 466 332 
euros. 

 
Les principales caractéristiques de l’instrument financier sont : 
 

- Valeur unitaire de l’obligation : 1 euros 
- Nombre d’obligations souscrites à l'origine : 585 550 493 
- Taux de Rémunération : taux fixe annuel de 10%, les intérêts sont capitalisés à la date anniversaire (27 avril) et 

non décaissés sur la durée de l’emprunt obligataire 
- Durée de l’emprunt fixée à 15 ans, remboursé en totalité en 2032, à défaut d’un remboursement anticipé ou d’une 

conversion en actions ordinaires de ZF Invest 
 
Dans le cadre du refinancement intervenu du 12 juillet 2021, les intérêts de 465.084.161 obligations convertibles ont été 
versés, puis ces obligations rachetées à leurs détenteurs. Le nombre d'obligations résiduel résiduel s'élève à 120.466.332 
obligations. 
 
Le montant du poste emprunt obligataire s'élève à 244 852 473 euros au 30/09/2024. 
 

- Dont intérêts capitalisés : 114 288 469,14euros 
- Dont intérêts courus : 10 097 672,27euros 
- une dette bancaire senior d’un montant de 737.4 M€, in fine 7 ans. Les intérêts sont payables sur la base d'un 

taux variable, révisable trimestriellement en fonction de ratios définis avec le pool bancaire. 
 
Le contrat bancaire de la dette sénior prévoit le calcul d'un "springing covenant" en cas de tirage de la ligne de crédit court 
terme, qui est défini sur la base du ratio dette Senior / EBITDA consolidé après certains ajustements et proforma prévus au 
contrat. 
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Des couvertures de taux portant sur 80% de la dette sénior porté par ZF INVEST ont été souscrite en octobre 2021, sous 
forme de caps à 0% sur 5 ans avec versement de primes trimestrielles. 
Des couvertures de taux complémentaires sur la dette sénior ont été contractées début octobre 2022. 
 
20% des Term Loans B sur ZF INVEST ont été couvertes par des swaps de taux fixe sur 5 ans. La totalité de la dette sénior 
est désormais couverte jusqu'en juillet 2026. 
 
 
Résultat exceptionnel 
 
Sont comptabilisés en résultat exceptionnel, les produits et les charges qui ne relèvent pas par leur nature, leur occurrence 
ou leur caractère significatif, des activités courantes de la société. 
 
 
Détail des engagements donnés et reçus 

 
Engagements de retraite 

 

Le Groupe ZF INVEST applique la méthode de référence du Règlement ANC 2020-01, en comptabilisant, lorsque 
applicable, les engagements de retraite dans les comptes consolidés de ZF INVEST.  

Sur la plupart des filiales, les conventions collectives prévoient déjà une couverture obligatoire de l'indemnité de départ en 
retraite par un régime à cotisation définie. Ainsi, les droits à la retraite sont déjà collectés parmi les charges sociales 
courantes de l'exercice. 

Les autres filiales bénéficient d'un régime de retraite à prestations définies et plus particulièrement d'un régime d'indemnités 
de fin de carrière. 

Le calcul des engagements de retraite a été réalisé selon la méthode des unités de crédit projetées telle que définie par la 
recommandation ANC n°2013-02 en tenant compte des hypothèses suivantes : 

- Un âge de départ à la retraite de 65 ans à l'initiative du salarié. 

- Des probabilités de départ estimées par tranche d'âge. L'hypothèse de turnover retient uniquement les 
démissions, conformément à l'avis de la CNCC d'octobre 2018. 

- Des probabilités d'espérance de vie selon la table INSEE 2016-2018. 

- Un taux de revalorisation des salaires de 2,3% en moyenne et une base de salaire correspondant aux 
rémunérations annualisées. 

- Un taux d'actualisation basé sur l'indice Iboxx Corporates AA 10+. Celui-ci s'élève à 3,40% au 30 septembre 
2024, pour 4,00% au 30 septembre 2023. 
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Charges et produits constatés d’avance 
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2050 - Bilan Actif  
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2051 - Bilan Passif  
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2052 - Compte de résultat 
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2053 - Compte de résultat (Suite)  
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2053 - Compte de résultat (Suite) EXT1 
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