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1.2

CHAPITRE 1
PERSONNE RESPONSABLE

Responsable du document de r @f@rence

G@rard BOIVIN
Prdsident-Directeur G@ndral
FROMAGERIES BEL

Attestation du responsable du document de r @fZence

« J atteste, aprt.s avoir pris toute mesure raisonnable cet effet, que les informations
contenues dans le pr@dsent document de rdf@drence sbn ma connaissance, conformes
lar@alitd et ne comportent pas d omission de natire en alt@rer la portde.

Jatteste, ma connaissance, que les comptes sont @tablis conform@ment aux normes
comptables applicables et donnent une image fidtle du patrimoine, de la situation
financitre et du rdsultat de la soci@td et de | easble des entreprises comprises dans
la consolidation, et le rapport de gestion figurant ci-aprk.s aux paragraphes 6.2, 9.2 et
suivants du prdsent document de rgfdrence prdsente tableau fidkle de | @volution
des affaires, des rdsultats et de la situation finacitre de la socidtd et de | ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation ainsi qu une description des principaux
risques et incertitudes auxquels elles sont confront@es.

Ja obtenu des contr leurs |@gaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans
laquelle ils indiquent avoir procddd la v@rificabn des informations portant sur la
situation financit.re et les comptes donn@es dans leprdsent document de rdf@drence
ains qu lalecture d ensemble du document de rdf @rence. »

Fait Paris, le 27 aof3t 2008

Le Prdsident-Directeur G@Ondral
GOrard BOIVIN
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CHAPITRE 2
CONTROLEURSLEGAUX DESCOMPTES

Commissair es aux comptes titulaires

211 Identitd descontr leursi@gaux descomptes

Les comptes sociaux et consolidds de la Socidtd Froageries Bel font | objet de
rapports @tablis par |es Commissaires aux Comptes ttulaires de la Soci@td :

Soci@td Deloitte & Associds
Repr@sentde par Monsieur Gdrard BADIN
185, avenue Charles de Gaulle

92200 NEUILLY SUR SEINE

TdIphone : 01 40 88 28 00

La Socigtd DELOITTE TOUCHE TOHMATSU a @td nomm@e e@uaitd de
Commissaire aux Comptes de la Soci@t@ Fromageries Bl, pour la premitre fois, par
| Assembl@e G@ndrae Mixte des actionnaires du 254jn 1998.

Son mandat a Gt renouvel@ par | Assembl@e GOndraéliexte des actionnaires du
24 juin 2004.

La Socigt@ DELOITTE TOUCHE TOHMATSU a chang@ de d@mination sociale au
cours de | ann@e 2005 pour prendre le nom de Deloite & Associds ainsi qu en a pris
acte | Assembl@e G@ndrale Mixte des actionnaires d@3 juin 2005.

La socidtd Deloitte & Associds est Membre de la Copagnie R@gionde des
Commissaires aux Comptes de Versailles;;

Le mandat de Commissaire aux Comptes de la Soci@dt@Deloitte & Associds, d une
dur@e de six exercices, expirera en 2010, |issue de | Assembl@e G@ndrae des
actionnaires appel@e statuer sur les comptes de | exercice clos le 31 ddcembre 2009.

Socidtd Pierre-Henri Scacchi et Associds
Reprdsentde par Monsieur Philippe AGNELLET
23, rued Anjou

75008 PARIS

TAI@phone : 01 49 68 22 00

La Soci@t@ Pierre-Henri Scacchit Associds a @t@ nommJe en qualitd de Commissaire
aux Comptes de la Socidtd Fromageries Bel, pour |gpremitre fois, par | Assembl@e
G@nPrale Mixte des actionnaires du 24 juin 2004, enremplacement de Monsieur
Pierre-Henri SCACCHI dont le mandat @tait arrivd expiration.

Le mandat de Commissaire aux Comptes de la SocidtdPierre-Henri Scacchi et
Associ@s, d une dur@e de six exercices, expirera en2010, | issue de | Assembl@e
GOndrale des actionnaires appel@e  statuer sur lexomptes de | exercice clos le
31 ddcembre 2009.
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La Soci@gtd Pierre-Henri Scacchiet Associds est Membre de la Compagnie Rdgionale
des Commissaires aux Comptes de Paris.

2.1.2 Information concernant les ddmissions ou lesnon renouvellement des
contr leursl@gaux

Ce paragraphe est sans objet.

Commissair es aux comptes suppl@ants

Les Commissaires aux Comptes suppl@ants sont :

Soci@gt@ Bureau d Etudes Administratives Sociales eComptables (BEAS)
7/9 villa Houssay
92200 NEUILLY SUR SEINE

La Soci@dt@d BEAS a @t nomm@e en qualitd de Commiissaux Comptes suppldant
lors de | Assembl@e G@n@ra e Mixte des actionnairedu 25 juin 1999.

Le mandat de la Soci@t@ BEAS a @t@ renouvel @ pah ssemblPe G@ndrale Mixte du 24
juin 2004 pour la m@Eme dur@e que le mandat de la Sodtd Deloitte & Associds.

La Socidtd BEAS est Membre de la Compagnie R@gionaldes Commissaires aux
Comptes de Versailles.

Monsieur Frdd@ric MEUNIER
23 rued Anjou
75008 PARIS

Monsieur Frdd@ric MEUNIER a @td nomm@ en qualitd@ammissaire aux Comptes
suppl@ant lors de | Assembl@e G@n@rale Mixte destaonnaires du 24 juin 2004 pour
la m@Eme dur@e que le mandat de la Soci@td Pierrediite Scacchi et Associds, en
remplacement de cette dernit.re nomm@e Commissaire ex Comptestitulaire.

Monsieur Fr@dddric MEUNIER est Membre de la Compage R@gionale des
Commissaires aux Comptes de Paris.
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CHAPITRE 3
INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

% variation % variation

(millions d' euros) 2007 2006 2005 2007 vs 2006 vs
2006 2005
Chiffre d affaires 1965.4 17773 17294 10,6 % 2,8%
R@sultat des activit@s courantes 135.6 135.1 124.1 0,4 % 8,9%

R@sultat opQrationnel 129.1 121.9 1125 5,9 % 8,3%
R@sultat avant imp ts 121.2 116.7 112.1 39% 4,1%
R@sultat net part du Groupe 95.2 79.4 719 19,9 % 10,4%
B@ndfice net par action () 13.90 11.57 10.48 20,1% 10,4%
B@ndfice net par actiondilud () 13.79 11.50 10.48 19,8 % 9,7%

(millions d euros)
31/12/2007  31/12/2006  31/12/2005

Capitaux propres (part du Groupe) 854.8 794.6 733.8
Int@rEts minoritaires 335 29.1 21.3
Endettement financier net 96.4 -23.1 -34.2
Total Capitaux investis 984.7 800.6 720.9
Flux de tr@dsorerie g@n@r@s par |es activitds opinahel les 89.7 119.7 115.3
Flux de tr@dsorerie lids aux opQrations d’investissent -168.8 -104.9 -97.4
Flux de tr@dsorerie lids aux opQrations de financenmg 63.0 11.8 -186.3
Variation delatr@dsorerie nette -16.1 26.6 -168.4
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4.1

CHAPITRE 4
FACTEURSDE RISQUE

Risques juridiqgues

4.1.1 Risqueslidsaux marqueset lapropridtd tellectuelle

Compte tenu de sa notoriJtd et du caracttre strat@gie de son patrimoine intellectuel,
le Groupe Bel est objectivement exposd au risgue decontrefa on et de piratage.

En ddpit des moyens importants qu il a choisi de mdtre en uvre pour protdger et
ddfendre ses droits de propridtd industrielle, aingjue ses droits d auteur, ce risque
n est jamais totalement Pcart@.

Le principal facteur de risque en ce domaine tient | in@dgale protection du droit de la
propridtd intellectuelle dans le monde. Dans certas pays, en effet, la politique
judiciaire peut sav@rer insuffisamment efficace paur des groupes internationaux qui
souhaiteraient lutter contre des contrefaonsd ori ginelocale.

En m@Eme temps qu elle vise protdger le patrimoinantellectuel du Groupe Bel, la
politique qu il mkne en cette matitre contribue ausi, par consdquent, prdserver sa
croissance et ses rdsultats financiers.

4.1.2 Risquesli@s | @volution desrdglementatims

En tant que leader de notori@td international e danse domaine des produits fromagers,
le Groupe est soumis aux rdglementations Gtablies @ les Etats ou les organisations
internationales relatives aux produits alimentaires et  leurs emballages, aux normes
d hygitne, aux rdgimes douaniers, la fiscaitd, |’ environnement et aux contr les
qualitd.

Les principales r@dglementations applicables aux actvitds du Groupe sont celles
relatives la sdcurit@d alimentaire (voir paragraple 6.1.1.3.1 «S@curit@d alimentaire »
du pr@sent Document de r@df@rence) et celles relates la protection de

| environnement (voir paragraphe 4.3.1 « R@glementdions applicables » du prdsent
Document de rddf@rence).

A ce jour, le Groupe Bel na pas connaissance de modification |dgislative ou
rdglementaire, que ce soit en France og | @trange, susceptible de contraindre ou

d avoir une quelconque influence sur les activitds du Groupe. A ce titre, la

ddr@gulation sur le prix du lait en France imposden mai dernier, de mEme que les
nouvelles rdglementations commerciales ne modifientpas sensiblement les conditions

de concurrence dans lesquelles e Groupe exerce ses activitds.

Enfin, le Groupe considtre que les travaux d investigation, la veille et les moyens de
gestion misen uvre sont de nature limiter lesr isquesli@s son activitd.
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4.2

4.1.3 Procdduresjudiciaires

Au 31 ddcembre 2007 et jusqu cejour, le Groupe Bel n’a pas de litige ou d’ arbitrage
susceptible d’avoir ou, ayant eu dans le passd, uneincidence significative sur son
activitd, ses rdsultats ou sa situation financikregt qui ne soit pas constatd dans ses
@tats financiers.

Risgues Financiers

Le d@partement Trdsorerie Groupe, ddpendant de la iBection Financit.re Groupe a
mis en place une gestion centralisde du risque de lquiditd, de change, de contrepartie
et matitres premitres.

Le ddpartement Trdsorerie posstde les compdtences eutils ndcessaires |a conduite
de la gestion des risques de march@. Un reporting nensuel est communiqud la
direction et des prdsentations rdgulitres sont orgasdes pour le Comitd d Audit.

421 Risquedeliquidit@
Au 31 ddcembre 2007 | endettement net du Groupe estde 96 millions d euros.

Depuis 2004, le Groupe a mis en place une politique de concentration de la liquiditd
au niveau de la soci@t@ Fromageries Bel pour tousds pays og la devise locale est

convertible et og il ny a pas de contrainte juridi que et fiscale dans la remont@de des
exc@dents locaux ou le financement des besoins locaix. La Tr@sorerie du Groupe agit
comme une banque interne pour ses filiales et gk-reles comptes courants internes et le

systt me de compensation de paiement intercompagnie, dit « netting ».

Dans les pays 0@ la centralisation des excdddents etbesoins de financement n est pas
autorisde, les filides placent leurs exc@ddents endevises locales sur des supports
mon@itaires, et se financent, le cas dch@ant, princalement en devises locales. La
politique de dividende syst@matique vise Pgalement ne jamais laisser d excdddent
rdcurrent dans lesfiliales.

Les exc@dents de liquiditds sont placds sous formg OPCVM monditaires ou de ddp t
court terme.

Le 25 juillet 2005, Fromageries Bel a signd un cr@dd syndiqud renouvelable
multidevises de 400 millions d euros, portant int@diE au taux maximum de LIBOR
plus 0,25 % et dont la maturitd Gtait de 5 ans conpter de la date de signature. Le

16 juillet 2007, tous les prCEteurs ont confirm@ unewouvelle extension de 1an du

cr@dit, portant ainsi lamaturitd au 25 juillet 202.

Au 31 ddcembre 2007, cette ligne de crddit Gtaitrde hauteur de 80 millions d euros.

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 13



Au 31 ddcembre 2007, Fromageries Bel avait sign@d erplus de la ligne de 400 millions
d euros une ligne de 100 millions d euros bilat@rale de maturit@ 25 octobre 2008, afin de
couvrir le rtglement de | acquisition de la Soci@t@oursin prédvu pour le 3 janvier 2008.
Au 31 ddcembre 2007 cette ligne n Gtait pastirde.

Fromageries Bel sest engagd ce que son ratio de levier financier reste inf@rieur

3 pendant toute la dur@e des crddits, ce ratio Jtartestd deux fois par an. Le ratio de
levier financier ddsigne le montant de la dette nete consolid@de divisde par | EBITDA
consolidd du Groupe.

4.2.2 Risqueslidsaux variationsdetaux de chang

Le Groupe Bel de par son activitd et sa pridsence iternational e est sujet aux variations
de change. Le Groupe est exposd au risque de change sur des transactions
commerciales comptabilisdes au bilan ou sur des trasactions futures ayant un
caractt re hautement probabl e (importations, exportaions, transactions financitres).

Le Groupe ne couvre pas les risques d @cart de conwersion sur la consolidation des
filiales @trangtres, | exception des dividendes intra groupe.

4.2.2.1 Politique de couverture desrisques de variation destaux de change

La politique de gestion est de couvrir le risque de transactions sur les
opdrations libelldes en devises par | utilisation dnstruments financiers

ddrivds. Le ddpartement Tr@dsorerie nest pas un dae de profit. Le Groupe
met en uvre une politique de change centralisde vi sant couvrir le risque

budg@taire annuel sur les achats et ventes de devigs pour toutes les entitds
fran aises, europ@ennes et nord am@ricaines. La trgbrerie du Groupe, en tant

gue banque du Groupe, fournit ces entitds les cowertures de change
nJcessaires.

Pour les filiales qui optrent dans des pays og il nexiste pas d instruments
financiers de couverture, la politique consiste maximiser la couverture
naturelle au travers des devises de facturation.

Les cours budgets sont ddfinis au moment de | Gtalilssement du budget sur la
base de conditions de march@ et serviront de coursde rddf@rence pour la mise
en place des couvertures. L horizon de gestion des couvertures est au
maximum de 18 mois. Au 31 ddcembre 2007 la maturit@du portefeuille de
dgrivds nexc@dait pas le 31 ddcembre 2008. Les #tuattach@ds  cette
couverture sont attendus sur 2008 et impacteront le rdsultat sur 2008.

4.2.2.2 Couverture des risques de variation des cours de change sur les
importations, les exportations, lestransactionsfinancit.res

P@riodi quement, chaque r@vision budg@Qtaire, les mitds du Groupe
recalculent leurs expositions nettes en devises.
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en milliers d’euros

Le Groupe utilise principalement des contrats de change terme, des options
de change et des cross currency swaps pour gdrer sm risgue de change.

Au 31 ddcembre 2007, le Groupe avait contractd lesouvertures suivantes :

Au 31 d@cembre 2007

Au 31 ddcembre 2006

Types Devises

d’op@ration d’engagement Contrepartie Valeur de Contrepartie Valeur de march@
march@d

TERME CAD 8 654 -146 12 005 772
TERME CHF 6 693 205 6 604 166
TERME CzK 15911 -446 13 894 -376
TERME DKK 4461 -98 3604 57
TERME GBP 53 106 3240 53674 -878
TERME JPY 16 065 947 13 844 1217
TERME PLN -42 445 2075 -33 936 679
TERME SEK 7 310 221 8781 -140
TERME SKK -6 000 =27 -306 42
TERME USD 62 864 4 302 75 382 3263
TOTAL 10 273 4 802

NB: un montant en euro positif signifie une livraison de la devise d’engagement.

en milliers d’euros

Au 31 d@cembre 2007

Au 31 ddcembre 2006

Types Devises
d’'op@ration d’engagement Contrepartie Valeur de Contrepartie Valeur de march@
march@d
Achat de PUT CAD 3537 47 1383 81
Vente de CALL CAD 2852 -47 1425 -3
Achat de PUT CHF 1285 32
Vente de CALL CHF 1312
Achat de PUT CzK 4000 20 3337 7
Vente de CALL CzK 3000 -56 3414 -85
Achat de PUT GBP 8900 576 4296 4
Vente de CALL GBP 8900 -5 4364 -88
Achat de PUT JPY 2 469 75 1339 47
Vente de CALL JPY 2706 -14
Achat de CALL PLN -3 500 163 -5 502 259
Vente de PUT PLN -3 500 -7 -5 363 -9
Achat de PUT SEK 2000 43 1072 4
Vente de CALL SEK 1 000 -2 541 -17
Achat de CALL SKK -3 000 32 -2 075 237
Vente de PUT SKK -2 019
Achat de PUT usb 14 253 769 19991 524
Vente de CALL usb 11 787 -8 14 757 -31
TOTAL 1586 964

NB: un montant en euro positif signifie une livraison de la devise d’engagement. Le type d'op@ration est exprim@ par rapport
la devise d’engagement.
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en milliers d’euros

Au 31 ddcembre 2007

Au 31 ddcembre 2006

Types Devises
d’'op@ration d'engagement  contrepartie Valeur de Contrepartie Valeur de
march@ march@
TERME CHF 953 10
TERME GBP 567 23 1440 -44
TERME PLN 2 005 -221 3016 -111
TERME UsSD
TOTAL -198 -146

NB: un montant en euro positif signifie une livraison de la
devise d’engagement.

en milliers d’euros

Au 31 d@cembre 2007

Au 31 d@cembre 2006

Types Devises
d’'op@ration d’engagement Contrepartie Valeur de march@ Contrepartie Valeur de march@

TERME CAD 2 340 22 -412
TERME CHF -2250 18
TERME CzZK 4146 15 3186 -17
TERME GBP 4807 -6 5812 5
TERME JPY 217 1 -242
TERME PLN 734 -3 -4 767 10
TERME SEK 1490 -3 1375 3
TERME SKK 922 -2 18 581 53
TERME USD 21 628 61 12 990 7

TOTAL 103 61

NB: un montant en euros positif signifie une livraison de la devise d’engagement.

Au 31 ddcembre 2007, le stock de couverture au 31d@dcembre 2006 et dont la
valeur de march@d avait @Gt comptabilisde en capitaupropres (valeur de
march@ positive de 4 044 milliers d euros) a @t captabilisd en rdsultat durant

| ann@e 2007.

Au 31 ddcembre 2007, la vaeur de marchd des dOrifis affectds la

couverture de transactions futures

caracttre hautement probable et

comptabilisde en capitaux propres Jtait positive d& 928 milliers d euros.

Le dollar et la livre sterling sont les principales devises sur lesquelles le

Groupe a un risque de change de transaction.

Une variation de 1%

la baisse sur | exposition au risque de transaction sur

| EUR/USD entrane un impact positif de1 M en r@dsultat opdrationnel.
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Une variation de 1% la baisse sur | exposition au risque de transaction sur
| EUR/GBP entra ne un impact positif de 0,6 M en r @sultat opdrationnel.

Le ratio de couverture (instruments de couverture sur exposition), au
31 ddcembre 2007, sur | exposition 2008 est supdriar  80%.

Par cons@@quent les variations de devises sur les ahats et ventes des entitds du
Groupe seront compensdes par le rdsultat ddgagd des couvertures.

La sensibilitd du compte de rdsultat une variatio de 1% de | EUR/USD et
de | EUR/GBP est non significative @tant donnd |e iveau de couverture sur les
flux attendus. En revanche une variation de 1% de | EUR/USD et du
EUR/GBP aura un impact sur les capitaux propres de respectivement
491 milliers deuros pour le | EUR/GBP et 513 milliers deuros pour
| EUR/USD.

La valorisation des couvertures est conforme aux pratiques de march@ aussi
bien en terme de donn@es (courbe de taux, cours dechange et courbes de
volatilit@) que de modt.le de valorisation.

4.2.3 Risguedetaux

Au 31 ddcembre 2007, le risgue de taux est trk-s lint@ du fait du niveau d endettement
existant.

Au 31 ddcembre 2007 le groupe avait mis en place une couverture de taux par | achat
d un cap euro, de maturitd Aol 2009 pour 45 M d euros avec un prix d exercice de

4.75%.

La valeur de march@ de la couverture au 31 ddcembre2007 Jtait de 46 K . Cette
couverture a pour objet de protdger partiellement B Groupe, contre une hausse des
taux, lors de sestirages sur laligne de cr@dit syndigude.

en milliers d’euros

. Au 31 d@cembre 2007 Au 31 d@cembre 2006
Types Devises
d’op@ration d’engagement Contrepartie Valeur de march@ Contrepartie Valeur ce march@
CAP EUR 45 000 46
TOTAL 46 0

4.2.4 Risquedecontrepartie

Tous les instruments financiers sont mis en place avec des contreparties majeures et par
cons@dquent le risgue de contrepartie est trks fail.
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4.3

425 RisguedeMatitresPremitres

Le Groupe est exposd |a hausse des matitres premires en particulier la poudre de lait et le
beurre. Jusqu ce jour, le Groupe na pas pu mettr e en place de politique syst@matique
globale de couverture de ces matitres premitres deant | absence de march@ organisd ou de
grd grd cejour efficient.

4.2.6 Risqueaction
Au 31 ddcembre 2007, le Groupe ne possddait aucun @rived sur action.
Pour la valorisation des titres Unibel, se rdf@rer la note 4.5 de | Annexe aux comptes

consolidds qui figure au paragraphe 20.3.1.1 du pr@nt document de rdf@rence.

Risguesindustrigls et li?ds | environnement

4.3.1 R@glementations applicables

Les activitds du Groupe Bel sont rdgies par des |@ et des rdglementations en matitre
d environnement.

Ces rddglementations concernent principalement les gets dans | atmosphtre, la
rdcupdration et le traitement des eaux et | Glimineon des ddchets.

L activitd industrielle principale de rdception, sickage et transformation de lait ou de
produits issus du lait, est soumise | obtention d autorisations d exploitation ou
ddclaration pr@dalable ; et ceci en application ded rdglementation fran aise relative
aux installations classdes pour la protection de lenvironnement (ICPE) et en
application des rddglementations @quival entes dansds autres pays.

Les emballages font @galement | objet de rdglementiions spdcifiques destindes en
particulier r@duire leurs impacts en fin de vie des produits.

4.3.2 Politique environnementale

Les actions entreprises par le Groupe Bel depuis plusieurs ann@des dans le cadre de
plans pluriannuels, poursuivent, outre la conformitd r@dglementaire des sites de
production, lardalisation des objectifs suivants :

rdduction des consommations d eau et d @nergies,

rdduction des volumes et charges des effluents, an@oration des filitres de
traitement des eaux rdsiduaires et rdduction des @ndages en eau brute,

r@dduction des @missionsde gaz effet de serre,

am@lioration du tri des ddchets et de leur valorigaon.

Une organisation dddide | environnement existe su chague site industriel avec sa
t(Ete un responsable environnement plac@ sous | autetd du Directeur de site. Un
responsable approvisionnement ou conditionnement d une part et un responsable
@nergies fluides d autre part, assurent, chacun pou ce qui le concerne, le ddploiement
des mesures prises dans leurs domaines respectifs. Un ing@nieur S@curitd
Environnement appuie et coordonne | ensemble du rdsau.
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4.3.3 Activitdsindustrielles
4.3.3.1 Conformitd r@dglementaire et matrise desisques

Des audits ou des @tudes de dangers sont frdquemmenrdalisds par des experts
internes ou externes.

4.3.3.2 R@duction des consommations de r essour ceatur elles

L eau et les sources d @nergies ndcessaires la canduite de nos activit@ds sont
considdrdes comme des ressources naturelles non reouvelables ou limitdes.
Lapolitique gdn@rale du Groupe Bel est d en limitela consommation.

4.3.3.3 Management environnemental

Un systt. me de management environnemental suivant lanorme 1SO 14001 est
progressivement mis en place pour am@liorer la matise des impacts et des
risques et dynamiser les d@marches de progrts contius.

4.3.4 Emballages

L ensemble des acteurs concernds par les emballagesdes produits commercialisds par
le Groupe Bel agit de concert pour rdduire les impa&ts de ddchets d emballage en fin
de vie des produits.

Un groupe de travail transversal, int@dgrant des pesonnes de diffdrents services
(Recherche, D@veloppement emballage, Achats ) agit pour rdduire les quantit@ds
d emballage utilisd. Les actions mendes sont diveres et gdntrent des r@dductions
significatives.

Par ailleurs, la contribution financit.re du GroupeBel pour la collecte et la valorisation
des ddchets d emballages en France des organismes spdcialisds (« point vert »), s est
Jlevde 986 235 en 2007.

435 Agriculture

Le lait ou ses produits ddrivds constituent nos matres premiktres principales et
peuvent (Etre consid@r@ds comme des ressources renoahabl es.

Les ingdnieurs et techniciens en charge des relatims avec les producteurs de lait,
fournisseurs du Groupe Bel, assistent et conseillent ceux-ci, y compris pour les
probl@matiques environnementales lides | Dlevage.

En France, les ing@nieurs et techniciens font la ppmotion de la charte des bonnes
pratiques d Jlevage. La Confdddration nationae dedlevage qui a rddigd cette charte
a habilitd ses ing@nieurs et techniciens validerou corriger les auto-@vauations
demanddes par la charte. Ils contribuent ainsi  aider les agriculteurs volontaires
ddfinir les actions de progrt.s dans le domaine de & consommation des ressources
naturelles, de laqualit@ et de la s@curitd alimesire.
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4.3.6 Protection delaressource en eau

Les actions relatives la rdduction de la consommaion d eau constituent un point
essentiel des programmes pluriannuels ci-dessus @vauds.

Les principales actions sont les suivantes :

rdduction la source des consommations d eau et des rejets d eaux
usdes en volumes ou en charges,

optimisation du traitement des eaux usiJes et supprasion des Ppandages
d eau brute,

rddduction de la production de boues et am@lioratiordes conditions de
stockage et de valorisation en @pandage agricole.

Ce programme d action initi@ en France en 2001 a @P Btendu aux filiaes Gtrangt-res en
2002.

Un total dinvestissements de plus de 13,8 millions deuros a dgj @t@ consacrd
notamment la construction, | am@lioration et au remplacement de stations
d Dpuration, la mise en uvre de plans d @pandage agricole et la r@duction la
source des consommations d eau et des rejets.

Les ratios de consommation deau potable ont @t@ rdhits de 9.7 % sur 2 ans
(2007/2005) pour les sites franais et ils ont augmentd de 7.4 % pour les sites
@trangers. L augmentation constat@de pour les sites @trangers sexplique par
| intdgration de sites nouvellement acquis, pdrimtre comparable (hors Ukraine et
Iran) la tendance sinverse et le ratio de consommation diminue de 6 %. Le volume
total d eaux usdes a GtD r@duit de 1 % sur la mEp@riode pour les sites fran ais, il
augmente fortement pour les sites @trangers avec n@moins une diminution de 1.4%
pdrimttre comparable.

4.3.7 R@duction des consommations d @nergies fossiles etles @missions de gaz
effet deserre

Les actions de r@duction des consommations d @nerges fossiles et des @missions de
gaz effet de serre induites par ces consommations constituent un autre point essentiel
des programmes pluriannuels.

Les principales actions sont les suivantes :
* R@duction lasource des besoins de chaleur et rdapdration de chaleur
* Amdlioration des installations de production de chaeur
*  Remplacement ddquipements obsolttes par les mellleres techniques
disponibles

En 2007, 1.9 millions d euros d investissement ont @td consacrds ce plan.

Les ratios de consommation de fuel et de gaz (hors production d dlectricitd) ont
diminu@ de 4.4 % en France sur 2 ans (2007 / 2005)et ils augmentent fortement pour
les sites @trangers avec n@anmoins une diminution d 11.8 % p@rimttre comparable
(hors nouvelles acquisitions). Les ratios d @missians de gaz  effet de serre induits
@voluent dans les mEmes proportions.
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4.4

4.3.8 Formation et information des salarids

Des actions ponctuelles de formation sont rdgulitrenent rdalisdes en usines pour
sensibiliser | ensemble des acteurs ces probl@matiques.

4.3.9 D@penses et investissements environnementaux

Les principales ddpenses dexploitation correspondet au traitement des eaux
rdsiduaires et au tri des ddchets et leur valorisabn ou Glimination. Les cofds en sont
clairement @tablis pour la France. Pour lesfiliades @trangtres, la prioritd a @t@ donnde
la collecte des informations pour mesurer les niveaux de performance atteints.

Des investissements rdaisds pour les besoins de geecitd, pour amdliorer la
productivitd ou maintenir les outils sont mis prdfit pour am@liorer la protection de
| environnement. Le budget dinvestissement consacr @ la protection de
| environnement sest levd plus d un million d euros en 2007. Ces investissements
portent principalement sur la protection de la ressource en eau, la r@dduction des rejets
dans| air et la rdduction des risgques. |Is repr@dsatent environ 1 % du montant total des
investi ssements.

Aucune provision significative pour risques et charges lids | environnement ne
figure au bilan consolid@ du Groupe Bel au 31 ddcerre 2007.

Assur ances et couverturesdesrisques du Groupe

4.4.1 Politiqued identification et de contr lede srisques

Le Groupe Bd conduit depuis plusieurs anndes une mlitique d identification et de
contr le des risques industriels. A ce titre, une o rganisation a Jt@ mise en place sous
| autoritd de la Direction des Op@rations Industrides Groupe pilotde par le
Responsable S@curitd Groupe en liaison avec les Rggonsables S@curitd ddsign@ds pour
chagque site industriel.

Des audits sont effectuds pdriodiguement par des egerts externes ou internes au
Groupe Bél. Ces audits se traduisent par un contr | e du niveau de prdvention des sites
et par des actions r@daliser et des recommandations.

Le programme dinstallation de protection automatique incendie « sprinkler »
permettra terme la couverture de| ensemble des s ites de production strat@giques.

Ces actions de pr@vention et de contr le des risques sont assocides un programme
global d assurance des biens et responsabilitds.

4.4.2 Politique de couverturedesrisques et assurances

Le Groupe Bel a une politique centralisde de couveture des risques pour | ensemble
des filiales dans le monde et sattache fare adh @rer aux polices du Groupe
| ensemble des filiales, en tenant compte de certaines contraintes locales ou
d exclusions gdographiques spdcifiques.
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Le Groupe Bel a mis en place un programme d assurance international plac@ auprks
dassureurs de premier rang (AXA, ALLIANZ, AGF) dont il a le contrle
op@rationnel en ce qui concerne la n@gociation depolices, le suivi des capitaux et des
risques garantis.

4.4.2.1 Dommages aux biens, pertesd exploitation

La couverture des p@Qrils majeurs, en particulier Is risques incendie,
explosions et @vk nements naturels, est ndgociJe auiveau du Groupe Bel pour
| ensemble desfiliales avec des assureurs de premier rang.

Les montants de garantie sont ddterminds en fonctin de | apprdciation des
risques (vuln@rabilitd, protection, compartimentage) et d une @valuation des
sinistres maximum possibles (SMP) tenant compte de la valeur neuf des
actifs et d une pdriode d indemnisation adaptde daque site. Le marchd de
| assurance impose diffdrentes sous limites de garaitie, notamment pour les
risques d @vk nements naturels.

L es couvertures sont renouvel@es au £ janvier de chague annde.

La politique de contr le des risques mende par le Groupe Bel ces dernitres
anndes s est traduite @galement en 2007, lors du reouvellement des contrats,
par une r@dduction significative du budget assurances Dommages aux biens /
Perte dexploitation due aux conditions de march@ds et une bonne
n@dgociation.

4.4.2.2 Responsabilit@ civile

Les principaux contrats touchant la responsabilit@, en particulier
responsabilitd civile exploitation et produits Grope Bel et ateinte

| environnement, sont souscrits dans le cadre de ce programme d assurances
gdndral en tenant compte des spdcificitds des pobscd assurance souscrites
notamment aux USA pour lafiliale Bel Brands USA, Inc.

4.4.2.3 Polices compl@mentair es

Certains risques spdciaux tels que la couverture dela responsabilitd des
mandataires sociaux et risques crddits, sont Jgaement gdrds de faon
centralisde.

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 22



4.5

Risguesinh@rents | activit® et autresrisques

45.1 Risguesdecontamination

Toute contamination ou d@tdrioration prdtendue ow&rJe des principaux produits du
Groupe Bel peut nuire son image, et est donc susc eptible d avoir un impact n@dgatif
sur | activit@. Le risgue de contamination d@dpend d type de produit concernd mais
existe chague stade du cycle de production : depuis | achat de matit.res premit.res
jusqu aux distributeurs et consommateurs. Les risqgues amont potentiels sont
principalement d origine chimique ou physique (corps Jtrangers) et peuvent affecter
nos matit.res premikres, intrants, emballages, etc.Le risque aval est plutt de nature
bact@riol ogique pour les produits les plus fragiles(fromages de laiterie) en cas de non
respect de la chane du froid. Par ailleurs, toute crise affectant la filiL.re laitit.re peut
avoir un impact ndgatif sur nos activitds.

45.2 Risqueslids lardpartition gdographique des actitds du Groupe

La nature de nos activitds ainsi que leur implantaton gdographique travers le monde
nous exposent  certains risques pouvant avoir dans le futur une incidence sur
| activitd, le patrimoine, la situation financit.reou les r@dsultats du Groupe Bel. Les
activitds du Groupe Bel sont exposdes aux risques eincertitudes lides aux activitds
commerciaes dans certains pays pouvant connatre, ou ayant rdcemment connu, une
pdriode d instabilit@ @conomique ou politique, engoticulier certains pays d Afrique et
du Moyen-Orient. Ces pays dans lesquels le Groupe Bel est prdsent offrent une
rdglementation juridiqgue moins d@dveloppde et moinprotectrice, maintiennent des
contr les sur le rapatriement des b@ndfices et descapitaux investis, fixent des taxes et
autres redevances et mettent en place des restrictions | activitd des groupes
internationaux. Nous pensons gque notre strat@gie dediversification gddographique nous
permet d amortir les effets de ces risques globaux en limitant les incidences de
situations locales difficiles et en conservant une possibilitd de les compenser par des
situations plus favorables sur d autres marchds.

45.3 Risgueslids lasaisonnalitd et aux condiitons climatiques

Les produits du Groupe Beé ne sont soumis ni  des cycles de consommation
saisonniers ni aux variations climatiques, | exception dApdricube dont la
consommeation connat un |@ger pic aux moments des {Etes de P ques et de No°l. Ce
risque n est donc pas susceptible d avoir des effet s n@gatifs sur les rdsultats du Groupe
Bel.

La saisonnalit@d des ventes du Groupe concerne essertiellement des produits vendus au
moment des f(Etes de fin d ann@e tant en Europe quiax Etats-Unis ; cette saisonnalit@
ne prdsente pas de risques particuliers sur le volune des ventes global annuel du
Groupe.
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454 Risgues lids une @ventuelle position domiante du Groupe sur certains
mar ch@s

Le Groupe Bel occupe des positions de num@ro 1 loc sur certains de ses march@ds. A
ce titre, le Groupe Bel ne peut exclure totalement d CEtre mis en cause pour abus de
position dominante ou utilisation de pratiques anti-concurrentielles. Certaines

all@gations pourraient affecter la notoridtd du Gupe Bel, ddboucher sur des
procddures judiciaires et le prononcd de sanctionsjui seraient susceptibles d avoir des

effets n@gatifs sur les activitds du Groupe Bel eses rdsultats. C est pourquoi tout est
mis en uvre |l og le Groupe Bel occupe des positio ns de num@ro 1 local pour que
| abus de position dominante ne puisse nous (Etre oposd et nous veillons tout
particulitLrement ne pas utiliser de pratiques anti-concurrentielles.

455 Risquesli@saux systt mesd information

Le Groupe Bel ddpend de plus en plus d applicationsinformatiques communes pour

| obtention de donn@es chiffrdes sur lesquelles sapuient les ddcisions de gestion
opQrationnelles et la tra abilitd des opdrations. Mgrd leur suivi et leur andlioration
constants, toute ddfaillance de ces applications oudes rdseaux de communication
pourrait retarder ou biaiser certaines prises de disions et entraner des pertes

financikres. Pour palier certains de ces risques, le Groupe Bel a confid la gestion de
ses infrastructures  critiques  (systtmes informatiques et r@dseaux de
tdl@communications) des opQrateurs spdciaisds.

45.6 Risgueslidsaux cons@quences des conflitssiaux

Le Groupe addj procddd des restructurations das le passd et pourrait continuer de
le faire dans les ann@es venir. Les restructurations consistent notamment en la
fermeture d usines, la rdduction d effectifs destinde r@duire ses coldts de production
et am@liorer | efficacit@ de ses installations. s restructurations pourraient affecter
les relations du Groupe Bel avec ses sdari@ds, ddbacher sur des conflits sociaux, et
notamment, des arrEts de travail, des grtves, des @turbations et dt.s lors, sont
susceptibles d avoir des effets n@gatifs sur les adivitds du Groupe Bel et ses rdsultats.
Pour cette raison le groupe est extr@Emement attenti cet aspect lorsquiil traite des
sujets de restructuration afin de limiter le plus possible ce risque.

45.7 Risquesli@s laconcurrence

Les march@s sur lesquels le Groupe Bel intervient ent des march@s fortement
concurrentiels, sur lesquels interviennent de grands groupes fromagers internationaux
et de nombreux acteurs locaux. En Europe de | Ouest, les march@s sur lesquels le
Groupe Bel est pr@dsent sont des march@s relativemen matures et fortement
concurrentiels. Dans le reste du monde, certains groupes internationaux laitiers et/ou
fromagers ont des positions de premit.re importancesur certaines gammes de produits,
cherchent renforcer leur position et p@n@trer de nouveaux march@ds sur lesguels le
Groupe Bel est prdsent. Certains acteurs fromagerslocaux sont auss trk.s actifs. En
outre, certaines cha nes de distribution ont d@vel @pd leurs propres marques (marques
de distributeurs) qui concurrencent les produits du Groupe Bel. DLs lors, le Groupe
Bel sefforce continuellement de renforcer la notori@td de ses marques, d accro tre la
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diffdrenciation de ses produits, et d amdliorer larentabilitd et la gestion de ses
activitds afin de ddgager |es ressources ndcessaisgpour mener une politique soutenue
notamment au moyen d investissements publicitaires qui font partie intdgrante de la
politique de marque.

458 Risgues lids la conjoncture @conomique surles principaux march@s du
Groupe

Le Groupe Bel est un acteur de | industrie alimentaire et le niveau de ses ventes est
influenc@ par la conjoncture @conomique mondiale uses principaux marchds. Dans
les p@riodes de ralentissement @conomique, les ddgions d achat des consommateurs
peuvent (Etre dict@es par des consid@rations spdquies et sont susceptibles d impacter
ndgativement | @volution du chiffre daffaires. Les positions trks diversifides
gdographiquement des marchds sur lesquels le Group@el optre, doivent permettre de
repartir lesrisques et d en limiter les effets.

459 Risqueslids lastratdgie de croissance duGroupe

La stratdgie du Groupe Bel est de devenir leader des fromages de marque. Dans un
contexte de concentration continue, cette strat@giese caractdrise par la poursuite de la
croissance externe par le biais d acquisitions ou d alliances. Une vigilance accrue
devra (Etre port@de aux acquisitions et aliances, ah de permettre au Groupe Bel de
rdussir | int@gration des soci@tds acquises et deJaliser les synergies et les @conomies
escomptJes.

4.5.10 Risgueslidsaux tensions du march@ du lait

Les principaux risques et incertitudes auxquels le Groupe a @t@ particulitrement
exposd durant le second semestre 2007 concernent |e tensions persistantes sur le prix
du lait en Europe, ainsi que la baisse du lactosdrum. Des hausses de tarifs des produits
finis ont Bt@ mises en place durant le second semase 2007 et ddbut 2008 sur la
plupart des march@s. Le prix du lait a continud sgprogression |a hausse au cours du
premier semestre 2008.

Pour les matit.res protdiques et matit.res grasses,ds deux principaux Jl@ments ont
varid selon les tableaux ci-joints:
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5.1

CHAPITRE 5
INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE

Histoire et @volution de la soci@td

Naissance au c ur du Jura

C est en 1865 que Jules Bdl installe Orgelet, dan s le Jura, son commerce d affinage
et de ndgoce de comtd. Suite son ddct s en 190401 fils LPon Bel reprend | affaire.

Aprts la premitre guerre mondiae, | industrie naisante du fromage prend son essor
et Ldon Bel pressent le potentiel du fromage fondu, bon, @conomique, facile
transporter et conserver. Il se lance dans | aven ture industrielle et fonde en 1922 |la
Soci@td Anonyme des Fromageries Bel.

Plus qu une marqgue de fromage

En 1921, il d@pose lamarque « La vache qui rit » -un produit absolument nouveau en
France | @poque, tant par sa recette originale, sa texture fondante, sa prddsentation en
portion individuelle, son format triangulaire, que par son emballage.

Cest auss lui qui al idde de donner tout de suite une vraie personnaitd ce produit,
celle d une vache rouge dot@e d une expression humane, lerire. 1l fait dessiner cette
identitd par le cdltbre illustrateur animalier Beamin Rabier. Depuis lors, la
personnait@ originale et attachante de La vache qu rit lui permet d entretenir une
relation privil@gide avec |es consommateurs, petitgt grands, traversle monde.

Fromager et publicitaire

En plus d (Etre fromager, L@don Bel est aussi un piamer dans | art de communiquer. A
une Jpoque og la « rdclame » semblait suffire  pronouvoir un produit, La vache qui
rit dbs 1923 descend dans la rue avec des affiches publicitaires | humour
omniprdsent et tisse une relation affective avec & consommateurs au travers d une
prdsence originae sur les objets de la vie courane. DE.s 1950, elle sinvite dans les
foyers grce des films et messages publicitaires la tdl@vision, la radio et au
cindma avant de rassembler sur internet une communait@ de fans qui cherchent
inlassablement savoir pourquoi Lavache qui rit  rit.

Depuis sa naissance en 1921, La vache qui rit, son image, son emballage et sa
communication, nont cessd d Etre modernisds afin e rdpondre aux nouvelles
aspirations des consommateurs. Depuis plus de 80 ans, elle fait partie de | univers
alimentaire mais aussi « culturel » des Fran ais. C omme tout produit prestigieux, La
vache qui rit doit faire face aux trt.s nombreuses imitations et contrefa ons que son
succk s a suscitdes.
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D@vel oppement et expansion des Fromageries Bel

Le d@marrage industriel et commercial de La vache qi rit a lieu en 1924, lorsque
L@on Bel installe dans la fabrique de Lons-le-Sauner les premiers pdtrins de fonte et
les machines portions. Deux ans plus tard, il fait construire Lons une nouvelle
usine ultra-moderne.

A partir de 1929, L@on Bel souhaite @tendre son agvit@d sur des march@ds Gtrangers. Il
installe les premiktres usines en Angleterre et en Belgique. Paralltlement, il s attache
@largir la gamme de ses produits donnant naissancenotamment Bonbel et Babybel.

Il lance mEme le premier fromage sans matitre grass(nommd le « Forbon »), produit
digtdtique avant lalettre.

En 1937, Robert Fi@vet, gendre de Ldon Bel, est nom@ Directeur G@ndra de
Fromageries Bel SA. Il en deviendra Prdsident au ddcts de celui-ci en 1957, et
conduira jusqu en 1996 le d@veloppement national et international de | entreprise,
marquant profond@ment son histoire en lui imprimant notamment ses valeurs
fondamentales : | @thique, | innovation, | enthousiasme, la compdtence et la condsion,
valeurs qui sont toujours au ¢ ur de la strat@dgie d u Groupe Bel.

Ces valeurs se concrdtisent en particulier dans | engagement du Groupe Bel en
matitre de qualit@, nutrition, sdcurit@ alimentai st de ddvel oppement durable.

Essor international et croissance externe

Le fromage fondu pr@sentait les quaitds requises, d homog@dndisation et de
conservation en particulier, pour devenir un aiment quotidien de diffusion
internationale.

Cest pourquoi, partir de 1929 et de la premikre filidle de Fromageries Bel
| @tranger (Bel Cheese en Angleterre), plus rien narr(Etera | essor des produits Bel en
Europe, en Am@rigque du Nord, en Afrique et en Asie.

Un succk s port@d par | esprit d innovation cher Bd : aprk.s La vache qui rit, cest au
tour des marques Bonbel, Babybel, Kiri, Sylphide, Ap@ricube, Mini Babybel, Pik et
Croq defaireleur apparition sur le marchd.

Le ddveloppement du Groupe Bel |internationa s appuie sur trois axes de
croissance :

- le d@veloppement de nouveaux produits, sous les magues internationaes
historiques du Groupe Bel et sous des marques national es spdcifiques ;

- |l expansion gdographique, avec la crdation de filiees de commercialisation
travers le monde puis | implantation de centres de production au plus prt.s des
lieux de consommation ;

- la croissance externe, avec | acquisition au fil du temps de nombreuses
fromageries travers le monde. Ains le Groupe Bel a-t-il acquis entre autres, les
socidtds du Groupe nderlandais Leerdammer en 2002t des activitds relatives la
marque Boursin en janvier 2008.

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 28



Le nouveau visage de Bel
La nouvelle identitd visuelle du Groupe Bel a @td ise en place en 2003. Un fil rouge

symbolise le lien qui unit | entreprise tous ceux qui lui font confiance et reprdsente
le visage d une entreprise ridsolument tournde vers avenir.

5.1.1 Raison sociale et nom commercial

Raison sociale et nom commercial :  Fromageries Bel

5.1.2 Lieu et numdrod enregistrement dela Socidd

Num@ro RCS: 542 088 067 PARIS
Code NAF: 1051 C

5.1.3 Datede constitution et dur@de de la Socidtd

Date de constitution : 16 novembre 1922
Date d expiration : 31 ddcembre 2040

Sauf cas de dissolution anticip@de ou de prorogationddcidde par | AssemblJe G@ndrale
Extraordinaire des actionnaires.

514 Sitgesocial, formejuridique et Idgidatiorapplicable

Sitgesocid: 16 boulevard Malesherbes 75008 PARIS - FRANCE
T@Idphone 0033140077250
Forme: Soci Jtd Anonyme

L@qgid ation de | @metteur

Socigtd Anonyme de droit franais, soumise | ensanble des textes
rdgissant les soci@t@ds commerciales en France, etreparticulier aux
dispositions pr@vues par le livre 1| du Code de commerce et le ddcret n
67-236 du 23 mars 1967 sur les Soci@tds Commerciae

5.1.5 Histoireen boursedela Socidtd

L’ action Fromageries Bel a @td introduite |a Bowe de Paris le 11 ddcembre 1946.

Elle a @t cotde au march@d terme jusgu’ la supgssion de ce march@ en 2000. Elle

est, depuis, cotde au fixing. Inscrite au compartinent B d'Euronext Paris, elle a @t@
transf@rde au compartiment A en 2007, en raison dé’ @volution de sa capitalisation
boursitre.

En juin 2001, I’action a @t divisde par 5, |’oasion de la conversion du capital en
euros.
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5.2

5.1.6 Ev@nementsimportants dansle ddveloppementles activitds de la Socidt@

Les informations relatives aux @v@nements importarg dans le d@dveloppement des
activitds de la Soci@t@ figurent aux paragraphes 8.« Principales activitds » et 6.2
« Principaux march@s » du prdsent Document de rféice.

En ddcembre 2005, Unibel a initid deux offres publjues concomitantes et
indivisibles, savoir:

» une Offre Publique d Echange Simplifide portant sur 315 611 actions Unibel et
rdaisde dans le cadre dun progranme de rachat dations. L opdration sest
ddnoude le 2 janvier 2006 et 80 489 actions Unibebnt @td apportdes cette offre.
Les actionnaires d Unibel ont reu, en contrepartie de leur action Unibel, une
obligation avec option d @change ou de conversion @ une action Fromageries Bel
existante ou @mettre. La valeur nominale unitaire a QP fixde 174 euros,
I intdrEt a 2,25 % | an. Les obligations seront, sleurs porteurs n ont pas demandd
| Bchange ou la conversion en actions Fromageries Bel, remboursdes au pair le
lundi 4 janvier 2010. Au 30 juin 2008, il reste 79 958 OEC en circulation compte
tenu des rachats effectuds par Unibel et des demanaks de conversion.

Par ailleurs, Fromageries Bel S.A. a, en date du 20 janvier 2006, re u de la part
d Unibel 684 156,50 euros au titre de la prime de 8,50 euros attach@de chague
obligation @mise dans |le cadre de | OPES.

» une Offre Publique de Rachat d Actions Unibel portant sur 1 259 830 actions, au

prix unitaire de 124 euros. L op@ration s est ddnoWe le 2 Janvier 2006 et 944 904
actions ont @td prdsentdes.

| nvestissements

5.2.1 Principaux investissements de la Soci@dt@ durat les pdriodes couvertes par
lesinformationsfinancit.res historiques

Le budget d investissements industriels du Groupe Bel rdpond 4 types de besoins :

Le d@veloppement : capacitd de production, produitsiouveaux ;
Laproductivit@ : plans d @conomies;;

Lamaintenance des outils industriels ;

Les exigenceslides | environnement et la s@curitd.

Il est Dlabor@ dans le cadre d une matrise des ddgmses et a atteint en 2007 107,08
millions deuros contre 90,5 millions deuros en 2006, ce qui reprdsente
respectivement 5,48 % et 5,09 % du Chiffre d affaires consolidd.

La Direction des Opdrations Industrielles du GroupeBel met jour au moins une fois
par an pour | ensemble des usines un plan directeur prenant en compte les @volutions
prdvues dactivitd (produits existants, produits naveaux), les @volutions de
technologies et les am@liorations de productivitd, les exigences lides

| environnement et la sdcuritd, les @volutions desystt mes d information.
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En 2007, les principaux projets engagds rdpondent :

la mise en place d une nouvelle plateforme inform atique (SAP).

au ddveloppement de capacitds de production en partulier en France (Mini
Babybel, Ap@ricubes, Kiri), en Syrie (La vache quirit), en Egypte (La vache qui
rit) ; en Pologne (Kiri) ;

* lar@novation d outilsindustriels au Portugal, aux Pays-Bas et en Slovaquie;;

» au d@veloppement de produits nouveaux ;

| adaptation et larestructuration des outilsi ndustriels.

5.2.2 Principaux investissementsfuturs

Le budget dinvestissements 2008-2009 sera construit en ligne avec les plans
strat@giques du Groupe Bel. Les principaux projetsviseront :

la poursuite du d@vel oppement de capacitds de prodction au Canada, en Algdrie
(Lavache qui rit), en Pologne (Kiri), en France et en Slovaquie (Mini Babybdl) ;

| acc@lDration des efforts d innovation et de ddveppement de produits nouveaux
(Maroc, France, Etats-Unis) ;

| int@gration des activitds acquises en France (Barsin), Ukraine, Iran, Turquie,
R@publique Tchtque;

lar@duction des cofits de production (France, PaysBas) ;

le renforcement des exigences en terme de sdcuritdenvironnement, systt mes
d information (usine au Portugal, poursuite des plans de « sprinklage » des usines
strat@giques) ;

Pour r@aliser les programmes dinvestissements, le Groupe Bel sappuie sur des
comp@tences internes (en central et en usines) et @veloppe des collaborations avec
ses principaux fournisseurs en vue de rdduire les ©f3ts d achats.

Les informations relatives aux sources de financement figurent au paragraphe 10.5
« Sources de financement attendues » du prdsent Doument de rdf@rence.
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6.1

CHAPITRE 6
APER U DESACTIVITES

Principales activit@s

6.1.1 Naturedesop@rationsdel @metteur

Le Groupe Bel exerce deux activitds principales, savoir «les Produits Fromagers »
d une part, et les «Produits Hors Fromagers » d autre part. Cette dernit.re activitd
inclut principalement les produits en poudre, les excdddents de laits et le lactos@rum.

Les informations relatives aux op@rations effectude par la Socidtd et ses principaes
activitds figurent au paragraphe 6.2 « Principaux narch@ds » du prdsent Document de
ragf@rence.

6.1.1.1 Achats

Les besoins du Groupe Bel en termes dachat de matitres premitres
n@cessaires |aproduction correspondent :

e aux matit.res premitres alimentaires, notamment le &it, la poudre de lait,
les matitres grasses, les fromages de premitre trasformation et les
ingrddients ;

e aux matitres ndcessaires | emballage des produits finis; emballages
primaires (aluminium, cire) et emballages secondai res (carton
emboutir, carton ondul@ ) ;

* aux @nergies (Dlectricitd, gaz, fioul) qui reprdgant une part plus limitde
des achats du Groupe Bdl.

6.1.1.1.1 Matitres premitres alimentaires

Le lait et les excldents laitiers (fromages, beurreet poudres) constituent, en
valeur, la premit.re matitre premitre achet@e par |&roupe Bel.

Des contrats sont sign@s avec des producteurs ou des coopdratives pour la
fourniture du lait dans les pays 0@ le Groupe Bel fabrique des fromages partir
de lait liquide (Pays-Bas, France, Portugal, Slovagquie, USA, Pologne, Ukraine,
Iran, Turquie). Le prix du lait est en gdndra dditeind par |es Interprofessions
(producteurs et transformateurs).

Les fromages fondus sont fabriquds partir de matikres premitres latit.res
solides achet@es sur le march@ de | Union Europ@ere(UE) ou dans les pays
tiers. Les prix de ces matitres fluctuent en fonction de I’ @volution des march@s
(voir au paragraphe 4.5.10.)
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6.1.1.1.2 Emballages

Les achats d emballages sont rdalisds de faon centalisde pour les familles
strat@giques correspondant des march@s mondiaux &@uminium, cire,
plastique) et via des programmes d achats locaux ¢ oordonn@s au niveau
Groupe Bel pour les familles ne permettant pas une globaisation de
| approche. Les cours du pditrole et de ses ddrivddsont un facteur impactant du
coldt des emballages, soit parce qu ils entrent directement dans la composition
de | emballage (plastique,) soit parce quils sont une source d @nergie
indispensable la production de certains d entre e ux (aluminium, carton, ).
La cire et | aluminium ont vu leurs prix fortement augmenter depuis 2006,
mais les autres grandes familles d emballages ont @& parfaitement ma trisdes.

6.1.1.2 Clients, Distribution, Marketing

Dans tous les pays og il est prdsent, le Groupe Bel recherche une diffusion
maximale de ses produits travers | ensemble des c anaux de distribution
disponibles. La politigue commerciale mende est dort particulitre chaque
pays, afin de rdpondre efficacement aux besoins dechacun des marchds et la
position de la concurrence. Toutefois, cette politigue n'exclut pas une
coordination entre plusieurs pays. Ainsi, pour |I’Euope cette coordination est
assur@e par une direction fonctionnelle transverse: la Direction des Strat@gies
Commercidles. Cette Direction ndgocie avec les cliats distributeurs,
implantds dans plusieurs pays europdens, des accord globaux afin de
renforcer les accords n@gocids au niveau national.

L’ organisation Commerciale et Marketing de la zone Europe repose sur des
filidles qui sont directement d@dtenues par le Grouge Bel. Ces filiales sont
anim@es et coordonn@es par la Direction Europe au iveau du Groupe Bel. En
dehors de I'Europe, I’ International reprdsente envbn 1/3 du chiffre d affaires
du Groupe Bel, lafois rdaisd au travers de filales propres, ou par le biais
d importateurs ou de distributeurs avec lesquels le Groupe Bel a construit des
relations de confiance depuis longtemps. Des structures spdcifiques dddides
I’animation et au suivi de I'activitd de nos imposeteurs et / ou distributeurs
sont en place au sein de la Direction de | International, ce qui permet au
Groupe Bel, mEme lorsqu’il n’a pas de filiade danan pays donnd, de suivre le
march@ au plus prt.s (tant du point de vue marketingjue du point de vue de la
distribution).

6.1.1.3 SQcuritd alimentaire, nutrition, management qualitd et
r @dglementation

6.1.1.3.1 Sdcuritd alimentaire

La sdcurit@ alimentaire est une prioritd absolue po le Groupe Bel qui a
ddveloppd depuis plusieurs anndes des procddures o matriser tous les
risques connus et identifids aux diff@rentes phasesles process.
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Un Comitd de Pilotage, placd sous la responsabilitdirecte du Pr@dsident
Directeur G@n@ra rdunit I’ ensemble des Directiomsipliqudes.

La Direction Sdcuritd Alimentaire et Nutrition, erplace au sein du Groupe
Bel, permet d’avoir une vision globale et prdcise @ toute la cha ne dimentaire,
depuis le fournisseur jusgqu aux consommateurs. Ses objectifs sont notamment
d anticiper et de pr@dvenir, ce qui sous-tend :

Un dispositif de contr le performant ;

Une organisation global e efficace, ridactive, et antcipatrice ;

La mise en place et l1a gestion des meilleurs comportements |'int@rieur de
I’ entreprise, comme chez ses fournisseurs et ses clients;

Une veille permanente, ainsi que la construction d un systt. me fond@ sur un
reporting desfiliales.

Cette Direction Sdcurit@ Alimentaire et Nutritiong chargde de:

L identification, | @valuation et la matrise des risques alimentaires, des
fournisseurs aux clients;;

La stratdgie prdventive du Groupe Bel en matit re dsdcuritd alimentaire et
de la coordination des actions qui en ddcoulent ;

Lagestion des alertes et des crises;

La participation des r@dseaux de professionnels ddlids la SQOcuritd
Alimentaire.

Le Groupe Bel mt.ne une action continue afin :

De toujours mieux matriser la chane d approvisiornement grce une
parfaite connaissance des matitres achetdes,

D’avoir une distribution matrisde gr ce une connaissance compltte des
circuits logistiques,

D’avoir une tra abilit@ performante amont / aval etcomposants/ composs.

Au-del des aspects sanitaires, le Groupe Bel reste particulitb.rement vigilant
sur le suivi :

- desrisques de santd publique : ob@sitd, alleres ;

- ou des attentes du consommateur : OGM qui font I’ objet d une position trt.s
stricte, imposde  toutes les filiales du Groupe Bd, allant au-del des
rt.glementations.
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6.1.1.3.2 Management qualitd

Le Groupe Bel fait de la qualit@ un facteur ddtermmant dans | ensemble de ses
processus, et pour chacun de ses m@tiers et activids.
Les systt mes de management de la qualit@ s articulet autour de :

Lamatrise et | am@lioration continue de | ensemble des processus;;
La mesure et la prise en compte de la quaitd perue par les
consommateurs.

La d@marche qualitd s appuie sur une mesure des peiormances produits, via:

Des tests rdalisds en interne et en externe auprk.des consommateurs ;

Des audits internes et externes r@daisds sur les bones pratiques de
fabrication et d hygit.ne;

Un service dddi@ aux relations consommateurs qui aime en interne un
rdseau de veille et d'@changes, et qui est reconnicomme un des plus
efficaces de la profession.

Le management de la qualitd du Groupe Bel repose pls particulit-rement sur :

La conception des nouveaux produits grce des tes ts organoleptiques
rdalisds en interne et auprks des consommateurs pour@pondre ainsi au
mieux leurs attentes;;

Le d@veloppement des comp@tences des hommes et desfemmes
responsables de la qualitd, gr ce au niveau de recrutement et au suivi de
formations spdcifiques leur permettant de partagerleurs exp@driences et de
transf@rer les meilleures pratiques defilide enfliale;

Le d@veloppement des systkmes d assurance qualitdwasein des filiales et

des entitds industrielles : HACCP pour la matrise des risques
microbiologiques, physiques, chimiques, et biochimiques. Une d@marche
managdriale a Btd mise en place sur les diffdrentgtes en s appuyant sur

les rdf@rentiels existants : 1SO, BRC, etc.

6.1.1.3.3 R@glementation

La Direction S@curit@d Alimentaire et Nutrition eshuss garante du respect des
obligations rdglementaires attach@es aux produitsnotamment en termes de
composition, d @tiquetage, d emballage, de publicitd, de nutrition, et de
rddgimes douaniers.

En plus des normes propres au Groupe Bel qui garantissent une information
responsable, loyale, et transparente au consommateur, chaque filiale du
Groupe Bel est soumise aux lois et rkglements locak en vigueur dans son
pays sur les normes de production, la qualitd des ngrddients et des produits,
| @tiquetage et la vente des produits finis.

Pour assurer le respect de ces normes, le Groupe Bel a mis en place un rdseau
transversal de responsables r@glementaires ayant unrle dexpertise et de
conseil auprk.s desfiliales
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6.1.2 D@veloppement de nouveaux produits

L esprit dinnovation est ancrd dans les gk.nes du Goupe Bel. Cette capacitd
ddvelopper « une autre idde du fromage » a @t@ drigine des grandes marques et des
produits phares du Groupe Bdl, tels Lavache qui rit, Babybel, Kiri ou Ap@ricube.

L esprit d innovation est @galement | une des cing valeurs fondamentales du Groupe
avec | @thique, | enthousiasme, 1a comp@tence et lacon@sion. Le Groupe Bel uvre
chaque jour pour cr@er les conditions pour que | imovation devienne un @tat d esprit
permanent. Le Groupe stimule la responsabilisation des @quipes, tous les niveaux
hi@rarchiques et valorise | anticipation, la crdatiitd, la prise de risques et | esprit
d entreprendre.

Cette capacitd ddvelopper « une autre idde du frmage » repose sur un fort travail en
@quipe et des compdtences compl@mentaires au seines diffdrentes fonctions :

des compdtences techniques larges en Recherche et @ D@veloppement dans les
domaines des technologies fromagtres et des sciences fondamentales appliqudes
(g9nie aimentaire, microbiologie, physico-chimie, etc), se traduisant en
pratique par la mise au point de technologies brevetables donnant au Groupe Bel
une avance durable dans ses mdtiers c urs;;

un travail constant sur les gol3ts et les ar mes;

une focalisation quotidienne sur les besoins des consommateurs et des clients
locaux. L excellence dans le domaine du «consumer insight » est un facteur
critigue de succt.s pour le Groupe Bel. Les @quipes attachent ainsi  comprendre
en temps rdel les besoins fondamentaux des consommaeurs et des clients et
anticiper | @volution de leurs besoins sur les prircipaux march@s du Groupe, afin
de d@velopper les produits rdpondant au mieux lews attentes. Des @quipes
parcourent le monde la ddcouverte de modes de consommation trt.s diff@drents
des ntres, rencontrant les consommateurs| ogils sont, que ce soit les souks, les
@coles et jusqu leur domicile et leur rdfrigQratgr. Le Groupe Bel incorpore
@galement de nouveaux apports tels la m@trologie sasorielle, la sociologie ou la
psychol ogie dans sa compr@hension des marchds et deconsommateurs ;

et enfin, point fondamental, un travail en @quipe @tre toutes les fonctions du
Groupe Bel (recherche et d@dveloppement, marketing, industriel, commercial,
finance, ressources humaines). Ainsi, le travail en mode projet est-il une rdalitd au
sein du Groupe.

Mais tous ces efforts faits en interne ne sont pas suffisants sils ne s accompagnent

pas d une rdelle prise en compte des changements sructurels intervenant dans notre
environnement. En effet, dans la trb.s grande mgorit@ des pays og le Groupe Bel
intervient, | innovation peut (Etre de plus en plusper ue, par une proportion plus ou

moins importante des consommateurs, comme superflue.
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6.2

L exigence du consommateur est donc d avoir un prod uit nouveau dont le b@ndfice est
imm@diatement perceptible, et non un gadget supplJrentaire ou une offre rendant son
choix encore plus complexe. Les distributeurs accompagnent dautant plus ces
demandes que, leurs lindaires n Gtant pas extensibs, les nouvelles rdf@rences doivent
prouver gqu elles sont capables de gdn@rer plus de hiffre d affaires et de marges que
les « anciens produits » qui sortent peu peu des march@s.

Le Groupe Bel adonc chois d orienter sa politique de crdation de nouveaux produits
en r@pondant de faon simple, pragmatique, Qvidente aux besoins de ses
consommateurs et de ses clients.

A titre d exemple, on peut citer :
en France, le lancement du pot «Vache qui rit» afin de pouvoir offrir un produit
dQlicieux, facile tartiner et utiliser en cuisine aux consommeatrices soucieuses

de pouvoir apporter une touche suppl@mentaire |eur recettes habituelles.

au Moyen Orient, le concept de Kiri en pot a poursuivi son succt s, en s @tendant
de nouveaux pays,.

en Allemagne, le lancement des tranches de Kiri d@lut 2008.

Principaux mar ch@s

Pour les informations chiffrdes par secteur, se rerter la note 7.1 de | annexe aux
comptes consolidds prdsentds au paragraphe 20.3. ludpordsent Document de rdf drence.

6.2.1 Produits Fromagers
EN EUROPE

France

En 2007, le marchd du fromage a montr@d une |@gtrera@ssance, les marques
distributeurs continuant progresser plus vite que les marques de fabricants. Gr ce

| entrde de ses marques dans le circuit Hard Discount (enseigne Lidl), le Groupe
enregistre une croissance de 3 % en volume, supdrieire la croissance du marchd, les
volumes dans les autres enseignes @tant global ementstables.

Toutes les marques majeures (Mini Babybel, Kiri, La vache qui rit, Apdricube,
Leerdammer) ont enregistrd une croissance de leursvolumes. Outre les volumes

suppl@mentaires gdn@rds par la prdsence dans leatit Hard-Discount, elles ont

b@ndficid de lancements rddussis de nouveaux prodsiitde campagnes de publicitd

| efficacitd prouvde, du ddvel oppement du Marketin@60 (Jlargissement des points
de contact avec le consommateur) et de la mise en place de nouveaux leviers de

croissance en magasin. Par ailleurs, | augmentation du soutien promotionnel a permis

de retrouver une dynamique sur les fromages dits de spdciditds (Port Salut,
Cousteron).
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Plus g@ndralement, les marques principales de Bel e France ont tir@ profit du nouvel
environnement rdglementaire (« loi Dutreill ») qui apermis aux distributeurs de
rgdint@grer dans leurs prix de vente une part plusmportante des marges arrit.res qui
leur sont consenties : bien diffdrencides et forterent soutenues en publicitd, ces
margues ont connu un regain d activitd promotionnele au point de vente et des prix
plus comp@ititifs.

En 2008, dans un environnement @conomique qui va reter ddfavorable du fait en
particulier du prix dlev@d des matit.res premikres Bel en France va devoir affronter
un environnement commercia plus difficile, avec une r@dforme probable des lois
rdgissant les rapports Industrie-Commerce. Dans ce contexte, le Groupe devra
S appuyer sur la puissance de ses marques, renforce par | intdgration de Boursin dans
son portefeuille, et sur son expertise marketing et commerciale.

Allemagne

En 2007, | activit@d de Bel en Allemagne a @t@ mard@e par une croissance soutenue du
chiffre d affaires et des volumes dans un contexte de march@ du fromage global ement
atone, permettant ainsi une augmentation sensible des parts de march@. Cette bonne
performance confirme le redressement entam@ en 2006pour | ensemble des marques
et des activitds en Allemagne : Mini Babybel dont h diffusion est dor@navant assurde
dans toutes les enseignes, tant dans la distribution classique que chez les discounters,
Leerdammer dont les volumes la coupe sont stables et qui connat un fort
ddveloppement de son activitd tranches dans le Lile Service comme dans le
Foodservice, Kiri qui poursuit sa croissance rdgultre, et Bonbel en forte croissance
sur le march@ des spdciditds (notamment Bonbel Crnaig und W rzig).

Royaume-Uni

Bel UK optre dans un environnement de plus en plusdifficile. L’ ob@sit@ devient une
prddoccupation maeure, le gouvernement renfor ant les objectifs pour am@liorer la
santd de la nation. L’attention constante des m@dmpour la santd et les crises
alimentaires ont conduit les consommateurs commencer se ddtourner des aliments
transform@s pour des produits plus frais, plus natuels. Ceci a conduit les march@s sur
lesquels les marques du Groupe sont positionn@es connatre une baisse significative.

De plus, une augmentation sans prdcddent du prix de matit.res premitres et une
guerre des prix entre les principaux distributeurs, ont rendu | environnement
commercial difficile pour Bel.

Malgr@ ce contexte difficile, Bel UK a connu une tt.s bonne performance en 2007,
avec une croissance en volume de 8 %. Cette performance a @td tirde par les marques
fortes du Groupe, et en particulier par Mini Babybel et Leerdammer. Toutes les
marques ont progressd plus que les march@s sur lesgels elles opt.rent.
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Belgique

En 2007, le march@ du fromage a crf3 en Belgique de2,8 % en volume et de 3,8 % en
valeur par rapport 2006. Ce sont principalement | es marques distributeurs et |e hard
discount qui alimentent cette croissance.

Les ventes de Bel en Belgique ont progressid en 2007plus rapidement que le marchd.
La position de leader de Bel en Belgique sur le secteur des fromages de marque sen
trouve donc consolidde passant 12,4 % en valeur (Source AC Nielsen). Les marques
dont les volumes ont connu la plus forte progression sont La vache qui rit, Kiri, Port
Salut, Leerdammer ainsi que la restauration hors foyer. L ann@e 2007 a @galement Gtd
marqude par le lancement de plusieurs produits de narque chez Lidl, chane de
distribution Hard discount (Mini Babybel, La vache qui rit, Leerdammer, Kiri et Pik
& Croq).

L acquisition de la marque Boursin au ler janvier 2008 renforcera encore la position
concurrentielle de Bel sur le march@ belge.

Pays-Bas

L ann@e 2007 a Bt caract@risde par un environnemedconomique tre.s difficile aux
Pays-Bas, les cha nes de supermarch@s se livrant une guerre sans merci pour gagner
des parts de march@. L’ augmentation du prix des mat_res premitres et les ndcessaires
augmentations de prix de vente qui en sont la consdjuence ont placd cette ann@e la
socitd nderlandaise dans un contexte exigeant. Lesonsommateurs de leur ¢ t@ sont
de plus en plus attentifs aux produits light et tout ce qui touche au domaine de la
santd par | alimentation.

En 2007, les ventes aux Pays-Bas ont progressd de 41 % en volume, soit plus que la
moyenne du march@ ; on note en particulier une augnentation des volumes pour La
vache qui rit et pour Mini Babybel. L @v@nement cl@e | ann@de a Otd e lancement de
Lavache qui rit Smeerkaas dans un nouveau segment de marchd, celui des fromages
tartiner.

L’ optimisation et le ddploiement des produits telgjue La vache qui rit Light et Cheez
Dippers Light ainsi que Leerdammer Lightlife ont permis de rdpondre aux attentes des
consommateurs en termes de produits « sant@ ». Parailleurs, les consommateurs ont
D sollicit@ds via de nouvelles formes de communitian : Lavache qui rit est devenue
partenaire de I’Association royale n@erlandaise denatation travers laquelle Bel
soutiendra la natation pour les enfants ; Bel Nederland a d@veloppd une plate-forme de
relations publiques pour Leerdammer, qui adonn@ cette marque un nouvel Jlan.

Bel Nederland a @t@ le premier pays du Groupe dd@rrer avec le nouveau systt me
SAP le ler juillet 2007. Les perspectives et le potentiel de cet outil justifient
| investissement important en temps et en ressources fourni en 2007 par | ensemble
des @quipes intervenues sur le projet.

L arrivde de Boursin dans le portefeuille de marques du Groupe en 2008 est trt.s
importante pour Bel Nederland qui deviendra ains le num@ro 3 des fromages de
marque aux Pays-Bas.
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Suisse

Migros et Coop ont continu@ en 2007 de renforcer ler position dgj dominante sur le
march@ de ddtail suisse, atteignant une part de mah@ cumul@e de plus de 88 %. la
suite d un accord bilat@ra avec I’'Union Europ@ennela Suisse a supprim@d les droits
d’ importation sur le fromage @tranger en juin 2007.

Les bons r@sultats de Bel en Suisse sont ains prircipalement dus au bon
d@veloppement des volumes chez Coop (10 %) et chezROT (5%), aux innovations
sur La vache qui rit, aux campagnes TV et aux promotions sur Mini Babybel et
Leerdammer.

Scandinavie

La croissance des volumes des fromages de marques a @td de 3,5 % sur la Scandinavie
dans un march@ dont la croissance en volume total adt@ de 0,7 % compard 2006.
Cette performance a Gt@ rdalisde gr ce au ddveloppent de Cheez Dippers et

| accent mis en termes de communication TV sur Mini Babybel, en Suk.de et au
Danemark.

Dans un march@ suddois stable, avec une forte compiion des marques distributeurs,
Cantadou conserve une forte pat de machd. Deux am@es consdcutives
dinvestissements m@dia ad@quats ont entrand une roissance importante des
volumes.

Italie

En 2007, Bel a poursuivi sa croissance en Italie malgrd une consommation
gdndralement stagnante. De nombreuses initiatives ammerciales, comme le
lancement de nouveaux produits (Leerdammer Carpaccio, Mini Babybel olive, )
ains que le lancement de | activitd commerciale «Foodservice » ont permis Bel
Italia de renforcer de manitre significative ses pats de march@, tout en maintenant son
positionnement de prix Premium.

Espagne

Le volume total des ventes de fromages de marque en 2007 a augment@ de 1,8 % par
rapport 2006 avec une trk.s bonne performance de La vache qui rit, Pik&Crog et La
vache qui rit Light. Lavache qui rit Omega 3 a @tdancde en septembre.

Portugal

Au cours du premier semestre 2007, les parts de marchd de Bel au Portugal ont
augmentd pour toutes les marques straidgiques, avecle maintien de la position
dominante de Bel avec 21 % du march@ total du from@e (Nielsen AS07) ; Bel
Portugal a @galement augment@ son volume de ventesle fromage de marques de 10 %
compar@ 2006.

La forte croissance des tranches de Terra Nostra et de Limiano a @t@ soutenue par une
communication m@dia bien cibl@e. Les ventes de « boles » de Limiano se sont
maintenues, La vache qui rit a connu une excellente ann@e, portde par un soutien
m@dia dt.s lafin 2006.
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Depuis septembre, I’augmentation sans prdc@dent duprix du lait a entran@d deux
augmentations consi@dcutives des tarifs.

Grkce

La part de marchd du Hard Discount augmente en Grke, atteignant 9,5 % de la
distribution en 2007. Le marchd total du fromage deddtail est stable en volumes, et
celui des fromages fondus est en baisse de -1,3 % par rapport 2006. Le march@ des
fromages en portions a augmentd de 18,1 % par rappat 2006, gr ce Mini Babybel.

R@publique Tchk que

Le volume des ventes de |I’ann@e 2007 est supdrieude 5 % |’an dernier. La marque
Vesel £ kr/Eva (La vache qui rit) a @td repositionrddec succk.s comme « le meilleur
du lait pour un bonheur partagd ». Smetanito est derenue rapidement une marque
forte notori@td avec un indice de notoridt@ assigde 97 % en janvier 2008 (Milward
Brown).

L acquisition de la marque Gervais a @td un succk sant au plan des volumes, qui ont
d@pass leur objectif, que du rdsultat. Avec Almett la part de march@ de Bel sur le
march@ du fromage frais atteint 24 % (Source : MEMRB).

Slovaquie

La filiale slovaque a connu une excellente ann@e 2@7. Les ventes de fromage de
marque ont retrouvd le chemin de la croissance avec un chiffre daffaires qui

augmente en raison de la croissance des volumes, de |’effet mix favorable et de la
hausse des prix qui a eu lieu en novembre.

L’ entreprise a @galement b@ndficid de campagnes qeiblicitd sur les principales
marques Karicka et Syrokrem. La filiale slovague a maintenu sa stratdgie de forts
investissements m@ddias et marketing, et demeure lepremier acteur du march@ en
termes de parts de voix avec 60 % du total (source: TNS 2007). En Slovaquie, Bel est
I"un des deux acteurs principaux du march@ du fromge, avec 40 % du deuxitme plus
gros segment (celui des fromages fondus) (source : GFK 2007).

Pologne
Hochland reste le seul distributeur des produits de Bel sur le march@ polonais et
| activitd de la soci@t@d consiste principalement produire pour les autres entitds du
Groupe.

En 2008, la socidtd pr@dvoit d augmenter la productn des volumes de Kiri (avec le
d@marrage en janvier de deux lignes de production sippl@mentaires).

Ukraine

L’ intdgration a @t@ achev@e selon le calendrier prkt 1a nouvelle @quipe de direction
a Gt mise en place. Un plan de recrutement et de @veloppement des compdtences a
@@ mis en place dans toutes les fonctions afin deenforcer |’ efficacit@ de |’ organisation
et de permettre la croissance future.
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L activitd des huit premiers mois est en ligne avecles objectifs. Le volume annuel
total de fromage a augment@ de 13 % par rapport I'ann@e 2006 et les volumes de
fromage p te dure ont augment@ de 15 %, principal ement en raison de la reprise des
exportations vers la Russie. La position de leader de la marque Shostka a @t@ encore
renforcde gr ce des plans marketing efficaces.

Un programme maeur dinvestissements industriels a @t@ lancd en 2007 et se
poursuivra en 2008 pour accompagner le ddveloppemert des activitds de Bel en
Ukraine.

Segment du Foodservice

Bel Foodservice a progressd en 2007 de 4 % en volune et de 6 % en chiffre d affaires.
Ces r@sultats confirment la dynamique dans laquelleBel Foodservice s'inscrit depuis
3 ans: 20 % en volume par rapport 2004.

Bel Foodservice est composd de deux activitds distictes :
la Restauration Hors Foyer (RHF), activit@ histaique, qui reprdsente plus de 97 %
de Bel Foodservice;
les Produits Alimentaires Interm@diaires, dont la mission est de vendre des
fromages ingrddients de marque au service de la cr@ion de vaeur pour les
industriels de I’ agro-alimentaire en Europe.

AUX AMERIQUES

us

Bel Brands USA a accueilli une nouvelle @quipe de drection et un nouveau Directeur
GOndral en 2007 et a Pgalement restructurd certaiéonctions clds en recrutant de
manitre s@lective afin d’ aligner | organisation suka croissance. Ces changements ont
amdliord latransversalitd et ont renforcd les pgestives de croissance future.

Le volume total des ventes pour la soci@td en 2007a augment@ de 1,3 % par rapport
2006 et le chiffre d’affaires de 4 %. Les ventes de Mini Babybel ont @td un des
principaux moteurs de la croissance, soutenues par un programme commercial et
marketing bien exdcutd et une pridsence renforcertsl es m@dias.

Les prix des produits laitiers ont augment@ rapidenent et de manitre spectaculaire
partir du premier trimestre et jusqu’ lafin de I’'annde.

Canada

Bel Canada a rdalisd en 2007 un chiffre d'affairesecord en hausse de 19 % par
rapport 2006. Le transfert rdussi de la production de La vache qui rit sur I'usine de
St. Nicolas, Qudbec site ouvert en association avec la Fromagerie Bergeron, le
dynamisme de ses marques dont notamment Mini Babybel, soutenu pour la premitre
fois en 2007 par une campagne TV nationale, et la bonne collaboration de ses
partenaires commerciaux, expliguent ce dynamisme.
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EN AFRIQUE DU NORD / PROCHE ET MOYEN ORIENT / ASIE

Maroc

Dans un environnement globalement fortement ddfavorsd par la contre performance
du secteur agricole qui a affect@d n@dgativement |aimissance @conomique (PIB estim@

2,5 % par rapport  8,3% en 2006), le march@ du fromage a connu cependant une
bonne dynamique traduite par une @volution positiveen volume et en valeur.

Bel Maroc a connu une croissance significative de son volume d affaires (en
croissance de 9,4 % et de 12 % pour le chiffre d affaires vs 2006) grce une
excellente performance de la marque La vache qui rit, au ddvel oppement soutenu de la
marque Les Enfants et au maintien du leadership de Kiri sur le segment des frais
fondus. Les innovations ont reprdsent@ une part sigificative du volume avec la forte
contribution du nouveau produit Lavache qui rit lacrbme de fromage rouge lancd en
juillet 2007.

AlgQrie

L’Alg@rie a ralenti sensiblement le rythme de ses @formes en 2007. Ceci a entrand
une r@vision la baisse de son classement par la banque mondiale pour le climat des
affaires. La situation actuelle est marqude par |’agmentation drastique des cours des
matitres premiktres qui ont impactd significativemen le pouvoir d'achat des
consommateurs et I'industrie agroalimentaire dans s totaitd |I'Algdrie Gtant
fortement ddpendante des importations pour ses besans primaires.

Dans ce contexte difficile, le march@ du fromage fandu a continu@d enregistrer une
croissance de 11 %, soutenue principalement par le segment « Medium Price ». La
hausse des col3ts des matitres premitres a conduit &s op@rateurs locaux (Low Cost)
modifier les ingrddients et ddgrader significativerant le gofdt de leurs produits d’ une
part et augmenter leurs prix de vente de 15 % en moyenne d’ autre part.

Dans cet environnement, les ventes de Bel Algdrie ot progressd de 53 % par rapport

2006, confirmant son leadership sur le march@ agdrien en atteignant 30 % de parts
de march@ (source : MEMRB). L essentiel de |la croissance provient des ventes de La
vache qui rit, mais aussi du lancement exemplaire de nouveaux produits tant dans le
segment du culinaire que dans celui des « Medium Price ». Cette croissance a @t@
rendue possible par le succk s du ddmarrage de I’ Usie de Kolea. La restructuration des
ventes est auss un @l@ment majeur du succks gr ceau ddploiement du rdseau de
distribution et la crdation d’un centre de distrbution directe sur le Centre du pays
permettant de couvrir plus de 3000 points de vente.

Egypte
Gr ce aux investissements en capacitd rdalisds en @7, Bel en gypte a atteint le

record de production de 22000 tonnes de produits pour les march@s local et export.
2007 fut I'annde de I’ inauguration officielle de laouvelle usine Bel Expansion, dddide

I’ export et aux nouveaux produits pour le march@local. Par ailleurs, Bel en gypte a
rdorganisld ses structures marketing, commerciae etde distribution sur le march@
local, ce qui lui a permis, malgrd le contexte diffcile des matikres premitres et
I’ environnement trk.s concurrentiel, d am@liorer separts de march@ et sa couverture
gdographique.
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Proche et Moyen Orient

En forte progression pour la cinquit me ann@e consditive, |e Proche & Moyen Orient
a connu une trt.s belle ann@de 2007 (+10 % par rappar 2006 en volume) pdrimttre
comparable, ceci malgrd un contexte de matikres prenikres et de devises trks
ddfavorable. Cette croissance est attribuer une politique commerciale et marketing
volontariste qui apporte des rdsultats de croissan@ concrets depuis 2002 (+ 90 % par
rapport 2002 en volume). Fait marquant en 2007, | a division sest Jlargie avec
| acquisition de Sahar Dairy en lIran. Capitalisant sur des march@s existants
dynamiques, avec des produits particulitrement adag@s, le Proche & Moyen Orient
offre au Groupe de nouvelles perspectives via cette ridcente acquisition de base laititre
et de marques locales trt.sforte notori@td.

LelLevant

Le leadership du Groupe Bel se renforce sur ces march@s portds par trois piliers
(Syrie, Liban et Jordanie). L ann@e 2007 a vu la mise en place dune politique

d innovation trk.s agressive sous les marques La vadhe qui rit, Picon et Rdgal Picon,
permettant un Glargissement de | offre Bel sur le £gment en d@dveloppement du
conditionnement en pots. Ceci, goutd la performance des marques cur via

| acc@IBration des actions sur les lieux de vente ede proximit@ consommateur, permet
au Groupe d atteindre des niveaux de parts de march@s ddpassant les 60 % (Source :
MEMRB).

Syrie

Aprks 2 ans d activitd et avec un outil industrielqui tourne plein rdgime, la Syrie est
devenue un des piliers de la zone. Dans un contexte gddopolitique toujours difficile,
elle a connu une ann@e trk.s favorable, avec des pas de march@s record (58 %
source MEMRB), un lancement r@dussi sur |e segment ai conditionnement en pots, la
croissance des ventes (d@dveloppement de | activitd export de produits Kiri
destination du march@ tunisien), mais auss par lahausse des prix de vente unitaires
destin@de r@pondre I'impact de |’augmentation duprix des matitres premitres.

Lespaysdu Golfe

Les performances des marques c ur (La vache qui rit & Kiri) sont bonnes sur cette

zone de plus en plus comp@titive og le marchd du romage fondu est en

ralentissement. L animation magasin a @t@ trk.s impaante sur le premier trimestre

2007 avec la premitre promotion multimarques (La vache qui rit, Kiri) relay@de
fortement en magasin sur les 6 pays du Golfe. La deuxit me partie d annde a vu la
marque Kiri continuer de battre des records lors du Ramadan (source : MEMRB) et

La vache qui rit « ombreller » le lancement phare de son offre Jar « Gold », tout

d abord en Arabie Saoudite puis dans | ensemble des pays de la zone. Malgrd une
concurrence de plus en plus forte et un contexte d inflation, ce lancement massif, sur

le premier segment en volume et valeur du march@d fomager, offre de trk.s belles
perspectives au Groupe.

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 44



Turquie

Premitre ann@e pleine pour | association majoritaie de Bel en Turquie, qui s appelle
ddsormais Bel Karper. L ann@e 2007 a vu le lancemeh rdp@td d innovations sur le
march@ : La vache qui rit en portions, avec une fomule enrichie en calcium et
Vitamine D et La vache qui rit « blue » en pots. Ces lancements ont permis la
socigtd de prendre le leadership sur le march@ dgsortions en Turquie, avec 32 % de
parts de march@ (+ 6 %, source Nielsen).

L annde 2007, troubl@e au second semestre par une drte hausse des matitres
premit.res (50 % pour le lait |a production), se termine par une hausse des volumes
des produits c ur de 24 % (marques en portions).

2007 aura Dgalement prdpard la croissance ultdrieupar la rdaisation d Gtudes de
march@ et le lancement d unefilitre laitit.re pouBel en Turquie. Une premitre phase
d investissement a @t@ lanc@e pour fabriquer Kiritaler semestre 2008.

Iran

Avec une population de 70 millions d habitants qui consomme prt.s de 500 000 tonnes
de produits laitiers par an, | Iran est un march@ davenir. L Iran occupe une position
stratdgique, au c ur de la zone Proche & Moyen-Orient. Il offre Bel | accks la
ressource laitit.re locale et lui permet d acqudrirde | exp@rience sur le white cheese,
produit phare dans cette rdgion du monde.

Avec Rouzaneh, la deuxit me margque de feta la plus mnsomm@e du pays, le Groupe
se positionne dembl@e sur le segment du white cheese, sorte de feta souvent
onctueuse, facile tartiner. La feta constitue les deux tiers du volume de fromage
consomm@ par an en Iran.

Asie-Pacifique

La zone Asie-Pacifique a connu une excellente ann@e2007 dans un contexte difficile

de hausse du cours des matit.res premikres et de fablesse continue des devises

asiatiques par rapport | euro, auxquelles sgout e la suppression des restitutions

| exportation par la Communaut@d europ@enne partirdu ler juillet 2007. Le volume

de 2007 est en hausse de 13 % par rapport 2006 et le chiffre d affaires en hausse de

15 %. La bonne performance commerciale a permis de couvrir les effets n@gatifs du
contexte @conomique gdndral gr ce une impressionante augmentation de volume et

un meilleur mix produit / canaux de vente, des augmentations de prix dans tous les

pays, des investissements suppl@mentaires dans les @quipes et le marketing. La
vache qui rit, Mini Babybel et Bel cube (Apdricube) progressent bien en volume et

chiffre d affaires.

Le Vietnam et la Cor@e du Sud ont connu une trt.sbonne ann@e avec une forte
croissance en volume.

La Japon a progressd faiblement en volume mais ces progrt. s ont @t@ rdalis@ds dans
le commerce de ddital.

L Australie a termin@ | annde avec une croissan@ de 19 % en volume, gr ce aux
efforts de marketing et de commercialisation sur Mini Babybel et La vache qui rit.

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 45



6.2.2 Produits Hors Fromages

Bel Industries

La variation considdrable des cours des matit.res pemitres laitit. res a marqud I’ annde
2007, avec des niveaux historiques la hausse puis un rapide effondrement pour le
lactosdrum dont le prix de cotation est redescenduen ddcembre la valeur de la mi-
ann@de 2005. Avec cette flamb@e des prix, les diff@nts utilisateurs en alimentation
animale et humaine, ont progressivement remplacd le produits laitiers par des
matitres premit.res non laitit.res (prot@ines v@gds amidon, etc.). Dans le mEme
temps, la croissance de la production fromagt re en Europe et aux USA a continud de
gdndrer des quantitds importantes de sdrum. Ce d@edibre entre une consommation
en baisse et une production en hausse, accentud par |’accdi@ration des ventes de
produits am@ricains b@ndficiant de la faiblesse agtlle du dollar, a prdcipitd la baisse
des cours en Europe.

Dans ce contexte volatil, Bel Industries a poursuivi avec succks sa strati@gie de
ddveloppement visant saturer ses outils industrids et renforcer ses positions sur le
Grand Export avec un accroissement significatif des ventes des marques Nollibel et
Belka La croissance en Europe a @td plus moddr@eidait des mauvaises conditions
climatiques de I'Gtd, qui ont impactd le march@ destmes glacdes. L’ atelier de
fabrication des levures lactiques a @td ferm@ fin@7, conform@ment aux annonces
ant@rieures.

L’ ann@e 2008 a commencd avec une poursuite du recutlu prix du sdrum qui redevient
trk.s comp@ititif face lapoudre de lait et aux praluits de substitution.

Europe

L’ activitd Hors Fromages a @galement contribugd |aroissance de Bel en Europe
grce :
un bon d@veloppement au Portugal du lait Terra Nostra, en provenance du bassin
laitier des A ores, avec des prix un plus haut hi storique;
une optimisation de lafilit.re laitit re slovagque rdorientde en 2007 davantage sur le
«hors fromage» du fait de I'augmentation des matiLes premitres (meilleure
rentabilitd) ;
I’acquisition de Shostka, dont le chiffre daffaires des produits laitiers hors
fromages reprdsente 20 % de I’ ensemble.

6.2.3 Tendancesdu marchd

Le march@ du fromage, de manitre global e, continuesa progression rdgulitre travers
le monde, en s appuyant sur trois tendances fondamentales :

le plaisir est |a promesse principale pour 42 % des lancements fromagers, selon le
cabinet d Btude XTC. Plusieurs sous tendances exisent au sein de cette tendance :
poly-sensoridit@, diversitd ethnique, tradition, gphistication, etc

la praticitd repr@dsente la promesse principale dan82 % des cas. Cette praticitd se
retrouve tant au niveau de la facilitd d usage ou ce la manipulation du produit, que
des gains de temps ou encore la possibilit@d d une uilisation plus nomade ;
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6.3

6.4

La santd et le bien-GEtre deviennent une prddoccupaih majeure et repr@dsentent
aujourd hui dgj la promesse principale pour 25 % des lancements. Cette tendance
couvre une gamme large de b@ndfices, alant de lautrition douce des promesses
fonctionnelles parfois trt.s pointues. Le d@vel opperent des b@ndfices sant@ / bien-
(Etre rdpond  des changements structurels de la sagdt@d moderne, tels la mont@e de
| ob@sitd et la recherche du bien-CEre, au travensotamment d une alimentation
plus @quilibrde.

Les gammes des produits du Groupe Bel sattachent r@pondre ces trois tendances,
tout en veillant d abord |a satisfaction des cons ommateurs, march@ par march@. En
effet, ces tendances ne pt.sent pas le mEme poids den les pays et notamment, la
question de | ob@sit@ infantile peut prendre plus a moins d importance selon les
situations locales et les politiques de sant@ pr n@s par les autoritds.

Le Groupe Bél est convaincu qu une tendance de fond existe et que plaisir et sant@

sont de plus en plus compl@mentaires. Demain, chacun parlera encore plus

gu aujourd hui de « bien manger » pour atteindre cet «Jtat complet de bien-CEtre
physique, mental et social », auquel se rdftre | Oganisation Mondiale de la Sant@.

L identitd des marques du Groupe Bel et leur persomaitd refltLtent bien cet
attachement  d@livrer simultan@ment les b@ndficesrganoleptiques (lids au gofit),

nutritionnels et @motionnels que les consommateursrecherchent.

Ainsi, La vache qui rit apporte aux familles les @WPments nutritionnels laitiers
fondamentaux avec sympathie et joie de vivre. Mini Babybel, avec son caracttre
impertinent et joueur, constitue pour chacun une id@e d en-cas bon et sain. Kiri donne
aux enfants toute la gourmandise issue du lait avec smplicitd et optimisme.
Leerdammer procure tous les bienfaits dun fromage pte dure et se montre
irrdsistible, comme | indique le slogan « Leerdammer, son gof3t fait un malheur ».

Ev@nements exceptionnels ayant influenc®d les pncipales activitds et les
principaux march@s

Ce paragraphe est sans objet.

D@pendance lide aux brevets, licences, contratsindustriels, commerciaux,
financiers ou de nouveau procdd@s de fabrication

Les stratdgies d achat du Groupe Bel visent limiter les cas de ddpendance, en
favorisant le «double sourcing ». Dans certains cas (brevets fournisseurs, cof3 de
ddveloppement), il nest pas possble de d@velopper des sources
d approvisionnements aternatives. Le Groupe Bel d@veloppe aors des plans de
sdcurisation (stock de s@dcuritd, sourcing multi-uses chez un m@Eme fournisseur )
afin de limiter le risque de rupture d approvisionnement.

Les principaux fournisseurs du Groupe Bel sont les fournisseurs de matit.res premitres
et d'emballages; le lait est approvisionn@d auprt sle coopdratives qui unitairement ne
reprdsentent pas un pourcentage significatif du volme dachats. Les matitres
premitres de fonte quant elles, sont approvisionn@es sur le march@ ocanien
(Australie, Nouvelle Z@lande) pour |’ essentiel, etle principal fournisseur - Fonterra -
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6.5

ne reprdsente que 2% du total des achats du Groupe. Le premier fournisseur
d emballages - Alcan - reprdsente @galement moins & 2% des achats totaux du
Groupe.

Position concurrentielle de la Soci@td

Dans son m@tier principa de fromager, le Groupe Bé rencontre, trks

sch@matiquement, trois types de concurrents : la dvision «fromages» des grands

internationaux de I’agroaimentaire, tels, par exenple Kraft (avec sa marque

Philadelphia) ou Nestld, les grands laitiers interrationalisds, appartenant au secteur
privd (groupe Lactalis, Bongrain, ...) ou issus duregroupement de coop@dratives (Arla
Foods.... ) et des acteurs plus locaux, souvent solidement implantds dans les march@s
de spdciditds.

Si la tendance, dans ce m@tier comme sur bien d’autes, est plutt la concentration
des acteurs, les situations de concurrence varient de faon importante d'un pays
I’autre, en fonction de la force des traditions framagkres ou des circonstances
historiques. D une manitre gdndrae, la politique € Bel est d (Etre leader sur les
segments de march@ sur lesguels ses produits se postionnent. Lorsqu il ne | est pas,
des moyens sont ddpl oyds avec pour objectif de le evenir.
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CHAPITRE 7
ORGANIGRAMME
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7.1 Description du groupe (pour centage de contr 1€)

UNIBEL

~~ FRANCE

S<

FROMAGERIES BEL SA

_-

SOPAIC

SOFICO

TRADILAIT

PICON 99.98%

S.AF.R.

100.00%

SICOPA |

NB: Ne sont reprdsentds que les
pourcentages de contrle > 2%

GRUPO
FROMAGERIES
BEL ESPANA

FROMAGERIES
BEL PORTUGAL

| BEL U.K. 100.00

Sutde

| BEL NORDIC AB

Pays-Bas
BEL
LEERDAMMER BV

|

M

100,00%

| BEL ITALIA L_C—)_
100,00%
Grkce
FROMAGERIES
BEL HELLAS

PARCO BEL
NEDERLAND

| BELBELGIUM
Allemagne

ADLER ALLGAU

BETEIL.

BEL
DEUTSCHLAND

FROMAGERIES

BEL SUISSE

[ Tchaquie |
|BEL SYRY CESKO
[ Slovaquie |

SYRAREN BEL

SLOVENSKO AS

Pologne
| BEL POLSKA

Ukraine

| SHOSTKA 0JSC

r(gs.sz% )—l—(loo.oo )1

Trademark BILI BEREGY
Shostka CJSC LLC
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RESTE DU MONDE

FROMAGERIES BEL SA

NB: Ne sont reprdsentds que les
pourcentages de contrle > 2%

BEL CANADA
BEL AMERICAS

BEL BRANDS
o
BEL USA

BEL ALGERIE
lml BEL TUNISIE (100.00% ) BEL EGYPT BEL SYRIE
SAWSEN EXPANSION
FOR CHEESE
Y
SICOPA
| I
SOCIETE
> ALIMENTAIRE [€(25.01% BEL JAPON
st cover | D
(54.99% ) BEL SAHAR
S..E.P.F.
Turguie
BEL EGYPT KARS
BEL TUNISIE KARPER (500}
MARKETING
-49.90%
* BEL EGYPT KARPER KARPER
BEL TUNISIE DISTRIBUTION AMBALAJ PAZARLAMA
DISTRIBUTION
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7.2 Lesfiliales et participations du Groupe

Pourcentage Pourcentage
Soci@tds Pays d'intdrEt et de  d’int@rEt et de
contr le contr le

Par int@gration globale

Fromageries Bel France St@ mire St@ mire
Fromageries Picon France 99.99 99.99
Fromageries Bel Production France France 100.00 -
Safr France 100.00 100.00
Sicopa France 100.00 100.00
Sofico France 100.00 100.00
Sopaic France 100.00 100.00
Tradilait France 100.00 100.00
Atad France 99.87 99.87
GIE ALRA France - 100.00
Socigtd des Produits Laitiers France 100.00 100.00
Bel AlgQrie AlgQrie 100.00 100.00
Sawsen Produits Laitiers AlgQrie 100.00 100.00
Bel Deutschland GmbH Allemagne 100.00 100.00
Adler Beteiligungs GmbH Allemagne 100.00 100.00
Bel Belgium Belgique 100.00 100.00
Bel Canada Canada 100.00 100.00
Bel Cheese Cyprus Chypre - 100.00
Bel Egypt Egypte 100.00 100.00
Soci@td Alimentaire Bel Egypt Egypte 100.00 100.00
Bel Egypt Distribution Egypte 100.00 100.00
Bel Egypt Expansion For Cheese Egypte 100.00 100.00
Grupo Fromageries Bel Espasea Espagne 100.00 100.00
Bel Americas Inc. Etats-Unis 100.00 -
Bel Brands USA Inc. Etats-Unis 100.00 100.00
Bel USA Inc. Etats-Unis 100.00 100.00

Grande-

Bel UK Ltd Bretagne 100.00 100.00
Fromageries Bel Hellas Grkce 100.00 100.00
Bel Sahar Iran 69.99 -
Bel Italia Spa Italie 100.00 100.00
Bel Japon Japon 100.00 100.00
Fromageries Bel Maroc Maroc 67.99 67.99
S.LE.P.F. Maroc 100.00 100.00
Bel Nederland B.V. Pays-Bas 100.00 100.00
Bel Leerdammer B.V. Pays-Bas 100.00 100.00
Parco BV Pays-Bas 71.16 71.16
Bel Polska Pologne 100.00 100.00
Fromageries Bel Portugal Portugal 100.00 100.00
Syraren Bel Slovensko a.s. Slovaquie 99.82 99.49
Bel Nordic A.B. Sutde 100.00 100.00
Bel Suisse Suisse 100.00 100.00
Bel Syrie Syrie 100.00 100.00
Bel Syry Cesko a.s. Tch@quie 100.00 100.00
Bel Tunisie Tunisie 99.83 99.83
Bel Tunisie Marketing Tunisie 100.00 100.00
Bel Tunisie Distribution Tunisie 49.90 49.90
Kars Karper Turquie 51.00 51.00
Karper Ambalaj Turquie 51.00 51.00
Karper Pazarlama Turquie 51.00 51.00
Shostka City Milk Factory OJSC Ukraine 97.53 -
Trademark Shostka City Milk Factory CJSC Ukraine 96.38 -
Bili Beregy LLC Ukraine 97.53 -
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8.1

CHAPITRE 8
PROPRIETESIMMOBILIERES, USINESET EQUIPEMENTS

Immaobilisations cor porelles significatives

Le Groupe Bel exploite des sites de production dans la plupart des zones
gdographiques og il est prdsent commercia ement. Er2007, le Groupe Bel disposait de
11 unit@s de transformation fromagkre en Europe del ouest (France, Pays-Bas,
Espagne, Portuga), 4 unitds en Europe de | est (Pdogne, Tch@quie, Slovaquie,
Ukraine), 2 unitds aux USA, 3 unitds en Afrique diNord (Maroc, Egypte, Algdrie) et
2 unitds au Moyen-Orient (Syrie, Iran). Par ailleus dans le cadre de la valorisation du
lactos@rum de fromagerie, le Groupe Bel exploite en France 2 ateliers de
transformation de ces produits.

Le systt me de production du Groupe Bel se d@veloppeautour d usines qui assurent

| approvisionnement la fois des march@s locaux mais @galement de | exportation. Il

est constitud d unitds importantes vocations rdgnales et internationales (7 usines

assurent les 2/3 de la production totale) ainsi que d unit@s plus petites voudes aux
march@ds locaux.

L activitd de production sest largement internationalisde au cours des dernitres
ann@es. La France reprdsente, en 2007, 36 % du volme de production.

La politique du Groupe Bel est de possdder ses propes usines de production tout en
faisant appel dans quelques cas de la sous-traitance (cas du Canada pour « La Vache
qui Rit » ou de | Alg@rie pour la production de tranches de fromages fondus).

En g@n@ral, les usines du Groupe Bel sont implant@eomme suit :

Pour la premitre transformation qui traite comme maditre premitre du lait frais
collectd chez des producteurs, les usines sont locdisdes prt.s des bassins de
production laitit.re. C est le cas en France, aux Pays-Bas, au Portugal, en Slovaquie,
en Ukraine, en Iran et aux USA.

Pour la seconde transformation utilisant des matitres premitres laitibres dgj
transform@es (poudre de lait ), les usines sont loc alisdes proximitd des lieux de
consommation.

La Direction des Opdrations Industrielles du GroupeBel met en place sur | ensemble
des usines des structures et des moyens ayant pour objectif de fournir des produits
rdpondant en termes de quaitd, quantitd, colds etddlas la demande des
consommateurs. Des programmes importants de formation sont rdais@ds pour
| ensemble des @quipes de production (encadrement, employds, ouvriers). Ils sont ax@ds
sur les aspects qualit@ des productions, sur la sdarit@d des personnes et des biens, sur
| @volution des techniques et technologies. La Direction des Op@rations Industrielles du
Groupe Bel @value mensuellement les performances dechaque usine travers une
batterie d indicateurs de performance et d objectif s.
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8.2

Les usines ont toutes mis en place des politiques qualit@d reconnues par diffdrents
systtmes de certification : 1SO 9000, HACCP. La Dirction des Opdrations
industrielles @value @galement rdgulit.rement le résu de qualitd des produits par la
tenue de comitds qualitd.

Enfin, la Direction des Op@rations Industrielles @iblit pour es domaines de la sdcurit@
des biens, de la prdservation de | environnement, & de la maintenance des @qui pements
des directives et des recommandations qui font | objet de contr les

Environnement et sdcuritd

La rdglementation et les risques en matitre industielle et environnementale, ainsi que
la politique environnementale men@de par le Groupe, sont ddcrits dans le chapitre 4
« Facteurs de risque », du pr@dsent Document de RJf@nce.
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9.1

9.2

CHAPITRE 9
EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE
ET DU RESULTAT

Situation financit.re

Les informations relatives la situation financit.re de la Soci@dt@d et du Groupe figurent
au paragraphe 20.3 « Etats financiers » du prdsentDocument de rdfdrence.

R@sultat d exploitation

9.21 Facteurssignificatifs

Contrairement aux trois dernit.res anndes qui avaieh vu | ensemble des prix des

matitres premitres baisser tant sur les produits defonte que de laiterie, | annde 2007 a
Ot marqude par des hausses particulit.rement sigintétives de | ensemble des matitres
premitres.

Les prix du lait ont connu une envol @e historique d@ns le courant de | Btd, et ce sur tous
les march@s. Aux tats-Unis, sur un march@ permettant les achats et les ventes terme,
les couvertures op@rdes par le Groupe ont permis dae pas augmenter |es stocks et de
rdduire les impacts des hausses. En Europe en revarthe, la hausse des prix du lait, sur

| ensemble des zones de collecte du Groupe, a d3 (Rte rdpercutde sur les prix de vente.
Ces hausses tarifaires ne sont cependant intervenues que sur le dernier trimestre pour la
plupart des marchds.

C est laraison pour laquelle le r@sultat du Groupea fl@dchi au cours du second semestre
2007, sous | effet conjugud de cet impact des matites premiktres qui na pu Ere
totalement rdpercutd sur les prix de vente, et ded baisse des prix de vente du
lactosdrum, sous-produit de la fabrication des fronages.

Le Groupe a cependant arbitr@d tout au long de | execice entre les diff@rentes filit.res de
valorisation des produits Hors fromages, ce qui lui a permis de ddgager un r@dsultat
opQrationnel sur cette activitd de 5,4 millions d aros en 2007 (contre -5,4 millions
d euros en 2006), contribuant ainsi  optimiser le r@sultat consolidd de | ensemble des
activitds du Groupe.

En cons@quence, le rdsultat des activitds courantesonsolidd 135,6 millions d euros
s @tablit au m@Eme niveau que celui de 2006, et re@sente ddsormais 6,9 % du chiffre
d affaires en 2007, contre 7,6 % en 2006 et 7,2 % en 2005.

Le r@dsultat opDrationnel affiche une croissance d&,9 % par rapport | exercice 2006
129,1 millions d euros et reprdsente 6,6 % du chiffre d affaires contre 6,9 % | an pass@d.
En 2006, le Groupe avait enregistrd les coldts de femeture d un site : aucune charge de
restructuration significative n a @td en revanche eregistrde en 2007.
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Le taux d imposition moyen du Groupe est passd de 27,6 % en 2006 17,9 % en 2007,
sous | effet conjugud des trois facteurs principaux : le diff@rentiel de taux entre les
socidtds du Groupe a Gtd plus favorable | ensemel consolidd en 2007, et les
diffdrences permanentes ainsi que | activation de ertains ddficits fiscaux viennent
diminuer | impact desimp ts diff@r@s.

Le rdsultat net part du Groupe consolidd, 95,2 milions d euros, reprdsente une marge
nette de 4,8 % du chiffre d affaires, contre 4,5 % en 2006 et 4,2 % en 2005, et porte le
r@dsultat net par action 13,90 contre 11,57 en 2006 et 10,48 en 2005.

La structure financitre reste toujours saine et solide. Les capitaux propres du Groupe
s@tablissent  854,8 millions d euros au 31 ddcemlre 2007, contre 794,6 millions

d euros au 31 ddcembre 2006 et 733,8 millions d euros au 31 d@cembre 2005. La dette
financitre nette est de 96,4 millions d euros en fin de p@riode (contre un cash net de 23
millions d euros fin 2006); elle comprend une lig ne de crddit syndiqud n@dgocide en
juillet 2005 hauteur de 400 millions d euros et utilisde hauteur de 80 millions
deuros la date de cl ture ; cette m@Eme ligne de cr@ddit a Gt utilisde pour financer
| acquisition de lamarque Boursin et des actifslids cette marque d@but 2008.

En effet le Groupe Bel a acquis d@but janvier 20081a marque Boursin, b@ndficiant
d une forte notoriJtd et parfaitement con@rente aceson modt|e @conomique : position
de leader sur ses march@s clds, produits trk.s difféhcids portds par une innovation
importante et des efforts publi-promotionnel s soutenus. Fort de ses marques historiques
et aprk.s | acquisition rdussie de Leerdammer en 20@, le Groupe franchit ainsi gr ce
Boursin une nouvelle @tape dans sa stratdgie de crissance rentable.

9.2.2 Variation du chiffred affaires

En 2007, le chiffre d affaires consolid@ du Groupeaffiche une hausse de 10,6 % et de
8,7 % taux de change et p@rimttre comparables. Lechiffre d affaires de | activitd
Fromages progresse de 8,5 %, et celui du secteur Hors fromages de 37,2 %
(respectivement 7,7 % et 23,2 % taux de change et p@rimttre comparables). L impact
des variations de change est n@dgatif de 25,3 millions d euros, soit -1,4 %. L intdgration
des soci@t@s Shostka en Ukraine et Sahar Dairy enran, acquises au premier semestre
2007, repr@dsente un surcro t de chiffre d affairesde 56,3 millions d euros soit 3,2 %.

La croissance du chiffre d affaires des activitds FFomages est [ide la bonne tenue des
volumes, aux premiers effets des augmentations de tarif rendues n@cessaires par la
forte progression du prix des matitres premitres, ¢ |impact positif du mix des
march@s sur lesquels le Groupe optre.

En Europe, le Groupe affiche une progression de ses volumes de 3,2% (contre 3,1% en
2006) dans un climat trt.s difficile de pression surles prix de vente, en particulier sur le
second semestre marqud par la forte augmentation de prix du lait en Europe. En
Am@rique, | activitd reste, comme en 2006, globalerant stable, la progression des
marques Mini Babybel et La Vache qui rit continuant leur croissance deux chiffres.

Dans le reste du monde, les marques du Groupe se sont inscrites dans une dynamique
de d@veloppement supQrieur 10 %, atteignant ainsiles objectifs que le Groupe s est
fix@s sur cette zone.
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9.2.3 Ev@nementsayant influencd les op@rations da Socidtd

Les conditions de march@ au niveau mondial (offre ¢ demande), les conditions
climatiques (production laititre) et les contrles @tatiques (taxes douanitres,
subventions) peuvent avoir un effet significatif s ur le prix des matitres premitres
tant alimentaires que non alimentaires.

Le niveau de disponibilitd sur le march@ (matikbrespremitres aimentaires
essentiellement) et | @volution des prix d achat sont des facteurs impactant |es rdsultats
d exploitation du Groupe Bel.

Afin de limiter ce risque, le Groupe Bel met en uv re, lorsgue cela est possible, des
strat@gies de partenariats fournisseurs et d achaten contrats long terme.
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CHAPITRE 10
TRESORERIE ET CAPITAUX

10.1 Informationssur les capitaux de la Soci@)

Les informations relatives aux capitaux propres du Groupe figurent aux paragraphes
4.2.1 «Risques de liquiditd » et 20.3 «Etats finaciers» du prdsent Document de
ragfdrence.

10.2 Source et montant des flux detr @sor erie onsolid@s du Groupe

Les informations relatives aux flux de tr@sorerie fgurent au paragraphe 20.3 « Etats
financiers » du prdsent Document de rdf@rence.

TRESORERIE ET ENDETTEMENT GROUPE BEL

(en milliers d’ euros) 2007 2006 2005

CAF avant Imp ts et Financement 179742 170 545 15854 8
Imp ts et IntdrEts payds* -21 934 -38 316 -31 842
CAF 157 818 132 229 126 706
Variation BFR exploitation -68 123 -12 509 -11 385
Total Flux lids |’Exploitation 89 6959 119720 115321
Flux lids I'Exploitation 89 699 119 720 115 321
Flux i@ I’ Investissement -168 804 -104 874 -97 384
Flux lids au Financement 63 0371 11 814 -186 284
Variation cours des devises 652 -1 659 -2 398
Variation detr@dsorerie -15 421 25 00( -170 743
Trdsorerie nette Ouverture 55 74( 30 744 201 484
Trdsorerie nette Cl ture 40 319 55 740 30 740
Variation detrdsorerie nette -15421 25 00( -170 743
Endettement financier 136 695 32 707 25184
Concours bancaires courants 19 981 23930 23390
Tr@sorerie et Gquivaents -60 30p -7967D -5413D
Autres actifs financiers 19 -45 -28 666
Endettement financier global net 96 395 -23 078 -34 222

* Les int@rEts payds, historiquement classds en iattds opDrationnelles, ont Gt@ reclasds en op@atile financement en 2007.

En 2007, lavariation de la dette financit.re est piincipalement lide |’ utilisation delaligne de c&dit syndiqud hauteur de 80 millions d’ euros.
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10.3
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Le 25 juillet 2005, Fromageries Bel a sign@ un cr@dd syndiqud renouvelable
multidevises de 400 millions d euros, dont la maturit@ est de cing ans, renouvelable en
juillet 2006 et 2007.

Au 31 ddcembre 2005 et au 31 ddcembre 2006, aucunitage n avait Gt@d effectud sur
cette ligne de crd@dit.

La variation de la dette financitre au 31 d@dcembre2007 est principalement lide
| utilisation de laligne de cr@dit syndiqude et hauteur de 80 millions d euros.

Conditionsd emprunt et structure du financement

Les informations relatives au financement des activitds du Groupe figurent aux
paragraphes 4.2.1 «Risques de liquiditd » et 20.3 « Etats financiers» du prdsent
Document de rdf@rence.

Restriction | utilisation des capitaux

Au 31 ddcembre 2007, le Groupe dispose de |a capact@ de financement pour faire face
ses besoins de tridsorerie que ce soit pour sa craissance organique ou externe.

En janvier 2008, le Groupe a acquis les activitds elatives la marque Boursin en
utilisant les lignes de crddit ddcrites aux paragehes 4.2.1 et 9.2.1

Sour ces de financement attendues

Les investissements sont financds, soit par les cah flows d exploitation gdn@dr@ds par le
Groupe, soit par recours des financements locaux lorsquils sont rdalisds dans des
pays og la devise locale n est pas transf@rable.
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CHAPITRE 11
RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETSET LICENCES

11.1 Politigue de Recherche & D@ve oppement

La Recherche & D@veloppement a pour principal objedif d’engager le Groupe Bel dans
un processus d'amdlioration continu conciliant inngation technologique et attentes
soci@tales.

Le Groupe Bel a fortement augment@ ses moyens R&D apuis le d@but des anndes
2000 pour faire de cette fonction un avantage concurrentiel majeur du Groupe Bel.

La R&D est un acteur essentiel de la croissance rentable du Groupe Bel qui respecte
les engagements suivants :

» Le respect du consommateur et du contrat de confiance qui nous lie avec lui, en
S engageant concilier lalibert@ de crdation etd responsabilitd soci@tale ;

* Une politique nutritionnelle proactive ;

e Lerenforcement de la s@curitd et la qualit@ en utsant tous les progrt.s et avancdes
de lascience.

Plus de 150 chercheurs ing@nieurs et techniciens tavaillent dans les trois centres de
R&D, dont I’action est relayde localement par de nenbreux collaborateurs dans les
usines et lesfiliaes.

Pour mener les recherches de base relatives la nutrition, la saveur, les nouvelles
technologies, le Groupe Bel collabore r@dgulitrement avec des universitds des
organismes de recherche publics spdcialisds, et degournisseurs sl ectionnds.

Par allleurs, le Groupe Bel entretient un contact permanent avec la communautd
scientifique partout og cela est ndcessaire : Frane, Europe, Am@rique du Nord, etc.

Le Groupe Bel consacre prt.s de 1% de son chiffre daffaires ses activitds R&D.

11.2 Propri@dtd industrielle

Les produits fabriquds par le Groupe Bel sont distrbu@ds mondialement aussi bien sur
des march@s traditionnels que sur des march@s @mesgts. Ce sont souvent des produits
fortement diffdrencids issus dune v@ritable tradidn dinnovation, de nouveaux

concepts, produits, technologies pour lesquels le Groupe Bel est propridtaire dans le
monde entier de titres de propri@dtd intellectuelle.
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L Gtendue territoridle des protections ddpend de limportance des produits et des
march@s concernds : protection mondiale pour des prduits vocation internationale ou
protection nationale ou rdgionale.

Dans ce contexte, le Groupe Bel est propridtaire debrevets, recettes propres ainsi que
d un important savoir-faire et de technologies lides ses produits, ses procddds de
production, aux emballages utilisds pour ses produts, laconception et exploitation de

proc@dds spdcifiques ndcessaires son activitd.

La diffdrenciation de ses produits ainsi que la tetnologie y aff@rente repr@dsentent une
part substantielle du patrimoine du Groupe Bel. Conscient des enjeux attach@ds la
protection de ses produits, le Groupe Bel a mis en place des protections juridiques
adaptdes, et reste ddtermind prendre toutes les msures, notamment juridiques, qui
simposent pour protdger et exploiter ses droits.

En particulier, 1a politique de protection des acquis en propri@td industrielle a b@ndfici@
de la cr@ation en 2006 d une Direction unifide bapgsde « DRIM » : direction recherche,
innovation et marques. Cette direction, regroupant lafois le Marketing Strat@gique et

la Recherche et D@veloppement, a donn@ un nouvel @h aux activitds de protection du
Groupe Bel en alignant les efforts faits sur le plan de la protection des marques par les
services marketing et ceux @labor@s sur le plan dda protection industrielle par les
services de recherche et d@vel oppement produits.

Ainsi le Groupe BEL construit-il une double protection pour ses projets de
ddveloppement : ddpts de brevets pour protdger sessavoir-faire spdcifiques et
consolidation du portefeuille de marques propres, par des ddp ts et actions juridiques
addquats.
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12.2

CHAPITRE 12
INFORMATION SUR LESTENDANCES

Tendances ayant affectd la production, les veres et les stocks

La hausse significative du prix des matit.res premitres qui entrent dans la composition du
prix des fromages fondus (notamment : beurre et poudre de lait) sur le premier semestre
2007, puis du lait au cours du second semestre, n a pu (Etre totalement rdpercutde dans les
prix de vente au cours de | exercice. En | absence de march@ organisd pour ces matitres
premitres, le Groupe sest «couvert » au cours de | annde en finan ant un stock de
matitres premitres lorsque cela Gtait possible et @nomiquement int@ressant. 1l en
rdsulte une augmentation des niveaux de stocks de natit.res premitres et de produits en
cours d affinage au 31 ddcembre 2007 qui constituert | essentiel de la ddgradation du
Besoin en Fonds de Roulement dans e tableau des flux de trdsorerie.

Tendances susceptibles d affecter la production, les ventes et les stocks

Le d@but de | ann@e 2008 ne devrait pas apporter camdlioration substantielle au niveau
des prix d achat de nos principales matitres premitres. Si le prix des matitres premitres
de fonte doit se stabiliser sur le premier semestre, les prix du lait, - en Europe en
particulier continuent augmenter. Le prix de ve nte du lactosdrum, sous-produit du lait
dans la fabrication des fromages, affiche une forte tendance la baisse, ce qui vient
augmenter d autant le prix de revient des fromages.

Le Groupe ar@ussi procdder des hausses tarifares significatives sur la plupart de ses
march@s, effectives di.s le ddbut de | exercice, ma il devra velller tout au long de
| annde au juste Bquilibrage entre le maintien de es volumes et les hausses des prix de
vente. L inflation des prix des biens de consommation, et des produits aimentaires en
particulier, touche en effet | ensemble des grands march@s sur lesquels le Groupe optre.

Le Groupe continuera financer les couvertures de stocks qui lui permettent d optimiser
samarge moyen terme.
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CHAPITRE 13
PREVISIONSOU ESTIMATIONS DU BENEFICE

13.1 Hypotht sesreatives aux infor mations pr @visnnelles

Ce paragraphe est sans objet.

13.2 Rapport des Commissaires aux comptes sur les pr@visons de r@sultat dans le
pr@dsent document de r@f@rence

Ce paragraphe est sans objet.
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CHAPITRE 14

ORGANESD ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

I nformations et r enseignements sur les organes d administr ation et de Direction

1411

Composition du Consell d administration

La Soci@td est administrde par un Conseil d adminisation composd de trois membres
au moins, et de douze au plus. La dur@e des fonctians d Administrateur est de six ans.

Tout membre sortant est rddligible. Chaque Adminiseteur doit (Etre, pendant toute la
dur@e de ses fonctions, propri@taire d au moins vigt actions lib@rdes des versements
exigibles. Le nombre d Administrateurs personnes physiques et de repr@dsentants
permanents de personnes morales gdes de plus de 75 ans ne pourra pas ddpasser au 31
ddcembre de | annde, la moitid arrondie au chiffremm@diatement supdrieur, des

Admini

strateurs en fonction. Lorsgue cette proportion est ddpassde, le plus g est

r@dputd ddmissionnaire d office.

Il n existe pas de contrat de service liant les membres du Conseil d administration la
Socidtd ou | une de ses filides et prdvoyant | otroi d avantages au terme d un tel

contrat.

Au 31 ddcembre 2007, la Soci@td n est lide par austengagement au b@ndfice de ses
mandataires sociaux, correspondant des @l@ments @ rdmun@ration, des indemnitds ou
des avantages dus ou susceptibles d (Etre dus rain de la prise, de la cessation ou du
changement de ces fonctions ou post@drieurement cdles-ci.

Le Consell dadministration du 13 mai 2008 a ddciddle principe du versement dune

indemni

sation en cas de non renouvellement ou de r@ocation des fonctions du Pr@sident-

Directeur G@n@ral (cf. 15.2) et en arrEtera les malitds de mise en uvre lors d une sdance
ultdrieure.

14.1.1.1 Informations et renseignements sur le Pr@dsdent du Consell
d administration

GOrard BOIVIN
Pr@sident et Directeur G@ndral
N@ en 1950, de nationaitd fran aise.

Cooptd en qualitd d Administrateur et de Prdsiderdu Conseil d administration
au cours de la sdance du 25 avril 2001. Ratification de sa cooptation en qualitd
d Administrateur par | Assembl@e G@n@rale du 27 jui 2001. Son mandat a Gt
renouvel @ par | Assembl@e G@ndrale du 13 mai 2008 prendrafin | issue de

| Assembl@e G@n@rale Annuelle statuant en 2014 sures comptes de | exercice
closle 31 ddcembre 2013.

Monsieur Gdrard BOIVIN est Membre du Comitd des Nonmations et
R@mundrations.
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Autres mandats dans |le Groupe Be :

Pr@sident-Directeur G@ndra des socidtds FromageriBicon, Socitd
Anonyme des Fermiers R@unis - SA.F.R., FromageriesBel Industries et
de la Soci@td Industrielle Commerciale et de Partiipation « SICOPA »;

Prdsident du Conseill dadministration du GIE Alra & des soci@t@ds
Fromageries Bel Portugal, Bel UK, Bel Belgium, Bel Egypt SAE, Bel
Polska, Bel Italiaet SIEPF ;

Pr@dsident du Conseil de Survelllance des socidt@ds @ Syry Cesko et
Syraren Bel Slovensko ;

Repr@dsentant Permanent de SICOPA au Conseil d admiristration de la
socigt@d ATAD ;

Reprdsentant Permanent de la socidt@ Fromageries Beau Consell
d administration de la soci@t@ Bel Egypt Distributn.

Autres mandats :

Monsieur Gdrard BOIVIN n exerce aucun autre mandat en dehors du Groupe
Bel.

M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

Monsieur G@rard BOIVIN n a exercd aucun autre mandaau cours des cinq
dernitres anndes.

Adresse professionnélle:

16, Boulevard Malesherbes, 75008 Paris.

Principales activitds significatives exercdes au  gm  des organismes
professionnels en dehors de Fromageries Bel :

Vice-Pr@dsident de la Fdddration Nationae des Indtses Laititres
(FNIL) et de I Institut de Liaisons et d Etudes des industries de
Consommation (ILEC) ;

Administrateur de | Association Nationale des Industries Alimentaires
(ANIA).

Liens familiaux :

Monsieur G@rard BOIVIN nest i@ par aucun lien farlial avec les autres
membres du Conseil d administration de la Soci @t Fomageries Bel.
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Expertise et expdrience en matit.re de gestion

Docteur en gestion ;

9 ans d expdrience au sein de la SociJt@ Danone ;

26 ans d expdrience au sein de la Soci Gt@ Fromagees Bel (en qualitd de
Directeur G@n@dra pendant cing ans et de Prdsiderbirecteur G@nJral
depuis 2001).

Condamnation pour fraude :

Monsieur GGrard BOIVIN n afait | objet d aucune condamnation pour fraude
au cours des cing dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur Gdrard BOIVIN n a @td associd aucune fiite, mise sous sdquestre
ou liquidation au cours des cing dernit.res anndes.

Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Monsieur G@rard BOIVIN n a fait | objet d aucune incrimination ou sanction
publique officielle prononc@e par des autoritds startaires ou rdglementaires.

Monsieur G@rard BOIVIN n a jamais @t@ empEchd par wibuna d agir en
qualitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans lagestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit ressnndes.

14.1.1.2 Informations et renseignements sur lesadministrateurs

James LIGHTBURN
Administrateur
N@ en 1943, de nationd itd am@ricaine

Monsieur James Lightburn a @t@ cooptd en qualitd adiministrateur de la
Socidt@ en remplacement de Monsieur Fran ois Bel d@ddd, par ddcision du
Consell d administration du 15 mars 2007. Cette cooptation a fait | objet d une
ratification par | Assembl@e G@ndrale de |a Soci k&30 avril 2007.

Autre mandats dans le Groupe Bl :

Membre du Comitd d audit.

Autres mandats :

Administrateurs des soci @tds The China Fund, Inc.EPicture SA ;
Membre du Conseil de Surveillance de la soci@td Saport SA.
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M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

Monsieur James LIGHTBURN n a exercd aucun autre mandat au cours des
cing dernitres anndes.

Adresse professionnélle:

16, Boulevard Malesherbes, 75008 Paris.

Principal es activit@s significatives exercddes en deors de Fromageries Bel :

Monsieur James LIGHTBURN exerce une activitd signifcative en dehors de
Fromageries Bel, dans le cadre de ses activitds d asocat et de diff@rents
mandats soci aux.

Liensfamiliaux :

Monsieur James LIGHTBURN nest |[id par aucun lien ce parentd avec les
autres membres du Conseil d administration de la Soci@t@ Fromageries Bel.

Expertise et expdrience en matit.re de gestion

Monsieur James LIGHTBURN a exerc@ une activit@ sigificative en dehors de
Fromageries Bel, dans le cadre de son activitd d avocat dans les domaines
suivants :

- Fusion acquisition USA & Europe et Joint Venture ;

- Op@rations de financements et de placements;;

- Consall ;

- Equity et quasi-equity (LBOs, MBOs) ;

- Publications telles le nouveau projet de loi sur | audiovisuel et

autres.

Condamnation pour fraude :

Monsieur James LIGHTBURN na fait | objet d aucune condamnation pour
fraude au cours des cing dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur James LIGHTBURN na @td associd aucune dillite, mise sous
sdquestre ou liquidation au cours des cing dernit.re anndes.

I ncrimination et/ou sanction publigue officidle:

Monsieur James LIGHTBURN na fait | objet d aucune incrimination ou
sanction publique officielle prononcde par des autoitds statutaires ou
rddglementaires.
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Monsieur James LIGHTBURN n a jamais @t@d empdEch@d pan tribunal d agir
en quaitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans la gestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit resasnndes.

Monsieur Antoine FIEVET
Administrateur
N@ en 1964, de nationalitd fran aise.

Administrateur depuis| Assembl@e G@n@rale du 27 jn 2001. Son mandat a Gtd
renouvel@ par | Assembl@e G@ndrale du 13 mai 200& prendrafin | issue de

| Assembl@e G@n@rale Annuelle statuant en 2014 sues comptes de | exercice
clos le 31 ddcembre 2013.

Monsieur Antoine FIEVET est membre du Comitd d Audit et du Comitd des
Nominations et des Rmundrations.

M andats dans le Groupe Be :

Administrateur des Soci@dt@ds SOFICO, ATAD, SICOPA, krs Karper,
Karper Basim et Karper Gida.

Autres mandats :

Pr@dsident du Directoire de la Socidt@ Anonyme Dactoire et Consail
de Surveillance UNIBEL ;

Co-gdrant de la Socidtd RFE ;
Administrateur de la Soci@td C.G.F.F;
GOdrant de la Soci@td SCI MORI.

M andats exercds au cours des cing dernit_res anndes

Associd Gdrant de la Soci@td Unibel S.C.A de 20012005 ;
Pr@sident du Conseil d administration de |a Soci Gt@OFI CO.
Administrateur de la Soci@td CIANAS ;

Adresse professionnélle:

16, Boulevard Mal esherbes, 75008 Paris.

Principal es activit@s significatives exercdes en deors de Fromageries Bel :

Pr@dsident du Directoired Unibel.
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Liens familiaux

Monsieur Antoine FIEVET est :
Le neveu de Madame Catherine SAUVIN.

Expertise et exp@rience en matit.re de gestion

Monsieur Antoine FIEVET exerce une activitd signifcative en dehors de
Fromageries Bel, dans le cadre de son mandat de G@iant puis de Membre du
Directoire de la Soci@t@d Unibel.

Condamnation pour fraude :

Monsieur Antoine FIEVET nafait | objet d aucune c ondamnation pour fraude
au cours des cinq dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur Antoine FIEVET na @t@ associ@d aucune filite, mise sous
squestre ou liquidation au cours des cing dernit.re ann@es.

Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Monsieur Antoine FIEVET n afait | objet d aucune i ncrimination ou sanction
publique officielle prononc@e par des autoritds startaires ou rdglementaires.

Monsieur Antoine FIEVET n a jamais @td emp®Ech@d pan tribuna d agir en
qualitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans lagestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit ressnndes.

Catherine SAUVIN
Administrateur
N@e en 1944, de nationalitd fran aise.

Administrateur depuis| Assembl@e G@n@rale du 27 ju 1991. Son mandat a Gtd
renouvel@ par | Assembl@e G@ndrale du 13 mai 200& prendrafin | issue de

| Assembl@e G@n@rale Annuelle statuant en 2014 sues comptes de | exercice
clos le 31 ddcembre 2013.

M andats dans le Groupe Bd :

Administrateur de la soci@t@ SICOPA
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Autres mandats :

Membre du Directoire (jusquau 31 juillet 2007) et Pr@sidente du
Consell de surveillance de la Soci@td Anonyme Diectoire et Consell
de Surveillance UNIBEL ;

Administrateur des Socidtds C.G.F.F,;

Co-gdrant de la Socidtd R.F.E.

M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

Associd Gdrant de la Socidtd Unibel S.C.A. de 1992005.
Administrateur de la Soci@t@d CIANAS.

Adresse professionnélle:

16, Boulevard Malesherbes, 75008 Paris.

Principal es activit@s significatives exercddes en deors de Fromageries Bel :

Madame Catherine SAUVIN exerce une activitd signifcative en dehors de
Fromageries Bel, dans le cadre de son mandat de G@iant puis de Membre du
Directoire et Prddsidente du Conseil de surveillancede la Soci@t@ UNIBEL.

Liensfamiliaux :

Madame Catherine SAUVIN est :
Latante de Monsieur Antoine FIEVET.

Expertise et exp@rience en matit.re de gestion

Pr@dsident du Conseil de Surveillance de la Soci@tdia Carbonique /
Unibel de 1990 1997 ;
Associd G@rant de la Soci@t@ La Carbonique/ UNIBEle 1997 2005.

Condamnation pour fraude :

Madame Catherine SAUVIN na fait | objet daucune condamnation pour
fraude au cours des cing dernit.res anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Madame Catherine SAUVIN na @t@ associd aucune fidlite, mise sous
squestre ou liquidation au cours des cing dernit.re ann@es.
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Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Madame Catherine SAUVIN n afait | objet d aucune i ncrimination ou sanction
publique officielle prononc@e par des autoritds startaires ou rdglementaires.

Madame Catherine SAUVIN n a jamais @t empEchde pan tribunal d agir en
qualitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans lagestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit ressnndes.

Monsieur Philippe DELOFFRE
Reprdsentant Permanent de Unibel SA
N@ en 1920, de nationalit@ fran aise.

Unibel SA est Administrateur depuis| Assembl@e G@@rale du 16 juin 1972. Le
mandat d Administrateur de la Soci@t@ Unibel SA a @ renouvel@ par
| Assembl@e G@ndrale du 13 mai 2008 et prendra finl issue de | Assemblde
GOn@rale Annuelle statuant en 2014 sur les comptesde | exercice clos le
31 ddcembre 2013.

La Socigtd Unibel SA n’ exerce aucun autre mandat ofpnction dans les soci Gtds
du Groupe Bdl.

Monsieur Philippe DELOFFRE est Pridsident du Comitdl’ Audit.

Mandats de M. Philippe DELOFFRE dans |le Groupe B :

Prdsident du Conseil d administration de la Soci@t@romageries Bel
Maroc ;

Administrateur de la Soci@t@ Bel Brands USA, Inc, ;

Reprdsentant Permanent de Fromageries Bel au Conse
d administration des Soci@t@s SOFICO et ATAD.

Autres mandats de M. Philippe DELOFFRE :

Prdsident du Conseil d administration des Soci@tdS.G.F.F. ;
Administrateur des Socidtds GIAC et ECOPAR ;

Pr@sident d' Honneur de la Soci@td Eco-emballage ;

G@rant des socidt@s FIEVET FRERES et SCIF.

M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

GOrant de la Soci@td SOGECAR.
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Adresse professionnélle:

16, Boulevard Mal esherbes, 75008 Paris.

Principales activit@s significatives exercddes en deors de Fromageries Bel :

Monsieur Philippe DELOFFRE a exercd une activit@d gnificative en dehors de
Fromageries Bel, dans le cadre de ses diff @rents madats sociaux.

Liens familiaux :

Monsieur Philippe DELOFFRE nest i@ par aucun lien de parentd avec les
autres membres du Conseil d administration de la Soci@td Fromageries Bel.

Expertise et expdrience en matit.re de gestion

Monsieur Philippe DELOFFRE a exerc@d pendant plus del3 ans des fonctions
de Directeur Commercial puis de Directeur G@ndral endant prk.s de 21 ans au
sein du Groupe Bdl.

Condamnation pour fraude :

Monsieur Philippe DELOFFRE n a fait | objet d aucun e condamnation pour
fraude au cours des cing dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur Philippe DELOFFRE na @td associd aucuneaillite, mise sous
squestre ou liquidation au cours des cing dernit.re ann@es.

Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Monsieur Philippe DELOFFRE na fait | objet daucune incrimination ou
sanction publique officielle prononc@@e par des auteitds statutaires ou
rdglementaires.

Monsieur Philippe DELOFFRE n a jamais @td emp@&ch@rpun tribuna d agir
en quaitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans la gestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit resasnndes.
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Monsieur Luc LUYTEN
NG en 1945; de nationalitd belge.

Administrateur depuis | Assembl@e G@ndrale du 26 jn 2002, mandat
renouvel@ par | Assembl@e G@ndrale du 13 mai 2008 prendrafin | issue de
| Assembl@e G@n@rale Annuelle statuant en 2014 sures comptes de | exercice
closle 31 ddcembre 2013.

Monsieur Luc LUYTEN est Prdsident du Comitd des Nonmations et des
R@mundrations.

Autres mandats :
Gdrant de la Soci@t@d Human Invest ;
Administrateur et Membre du Comit@ de Nomination dela Soci@td Sd-
Worx ;
Pr@dsident du Conseil d administration de | ASBL Sewvice sociale de La
Poste SA

M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

Administrateur et Pr@sident du comitd des r@mun@irahs et des
nominations de REAL SOFTWARE,

Conseiller du 1¥ ministre pour la r@forme administrative publique,
Administrateur de la Poste en Belgique.

Membre du Conseil d administration del ASBL Beethoven Acad@mie.

Adresse professionnelle

Centre Monnaie, 1000 Bruxelles Belgique.

Principal es activitds significatives exercddes en daors de Fromageries Bel :

Monsieur Luc LUYTEN exerce une activitd significatve en dehors de
Fromageries Bel dans le cadre de ses diff@drents martlats sociaux.

Liens familiaux

Monsieur Luc LUYTEN d@clare n (Etre i@ par aucundn familial avec les
autres membres du Conseil d administration de la Soci@t@ Fromageries Bel.

Expertise et exp@rience en matit.re de gestion

Monsieur Luc LUYTEN a acquis une expdrience signiftative dans la fonction

des ressources humaines et la gestion des entreprises. || Gtait membre, cetitre,

de comit@s de direction de diverses socidtds inteationales cotdes depuis de
nombreuses ann@es, ains que membre de Conseils daministration de

diffdrentes soci Gtds en Belgique, Angleterre et PayBas.
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Condamnation pour fraude :

Monsieur Luc LUYTEN n afait | objet d aucune conda mnation pour fraude au
cours des cing dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur Luc LUYTEN na @t@ associd aucune failte, mise sous sdquestre
ou liquidation au cours des cing dernit.res anndes.

Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Monsieur Luc LUYTEN na fait | objet d aucune incri mination ou sanction
publique officielle prononc@e par des autoritds startaires ou rdglementaires.

Monsieur Luc LUYTEN na jamais @t@ empEch@d par unidunal dagir en
qualitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans lagestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours de cing dernitres andes.

Monsieur Johnny THIJS
N@ en 1952, de nationalitd belge.

Administrateur depuis | Assembl@e G@n@rae du 27 jan 2001, mandat
renouvel@ par | Assembl@e G@n@rale du 13 mai 200& prendra fin | issue de
| Assembl@e G@n@rale Annuelle statuant en 2014 sues comptes de | exercice
closle 31 ddcembre 2013.

Autres mandats :

Administrateur - DAIJgud de la Socitd La Poste SA
— Administrateur des Soci@tds Carrefour Belgique SA,Guylian SA,
Spadel, De Weide Blik,

M andats exercds au cours des cing dernitres anndes

Administrateur des Soci@tds Quick SA et de Ter Bek&A.

Adresse professionnélle:

La Poste, Centre Monnaie, 1000 Bruxelles Belgique.

Principal es activitds significatives exercddes en daors de Fromageries Bel :

Monsieur Johnny THIJS exerce une activitd significdive en dehors de
Fromageries Bel dans le cadre de ses diff@drents martlats sociaux.
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Liensfamiliaux :

Monsieur Johnny THIJS d@clare n (Etre i@ par aucuhien familial avec les
autres membres du Conseil d administration de la Soci@t@ Fromageries Bel.

Expertise et expdrience en matit.re de gestion

Monsieur Johnny THIJS a acquis une expdrience signficative en General
Management pendant plus de 20 ans.

Condamnation pour fraude :

Monsieur Johnny THIJS n afait | objet d aucune con damnation pour fraude au
cours des cing dernitres anndes.

Faillite, mise sous s@questre ou liquidation :

Monsieur Johnny THIJS na @td associ aucune fallte, mise sous sdquestre
ou liquidation au cours des cing dernit.res anndes.

Incrimination et/ou sanction publique officidlle:

Monsieur Johnny THIJS na fait | objet d aucune inc rimination ou sanction
publique officielle prononc@e par des autoritds stataires ou rdglementaires.

Monsieur Johnny THIJS na jamais @td empEch@d par unibunal d agir en
qualitd de membre dun organe dadministration, de direction ou de
surveillance d un @metteur ou d intervenir dans lagestion ou la conduite des
affaires d un @metteur au cours des cing dernit resasnndes.

14.1.2 Pouvoirsdu Pr@sident-Directeur G@nOdral

A titre de rt.glement int@rieur, non opposable aux iers, il a Gtd ddcidd par le Consail
d administration, dans sa sdance du 27 juin 2001, itdrd par ddcison du Conseil
d administration du 13 ma 2008, de limiter les pouvoirs du Pr@sident-Directeur
G@ndra comme suit :

Le Conseil d administration a comp@tence exclusivepour :

+ fixer lesmoyens mettre en uvre pour laconduite delastrat@dgie du Groupe Bel ;

+ dQsigner les personnes appel@es reprdsenter la St dans les organes dirigeants
desfiliales et dans tout organisme ext@rieur, et ®ci@Gtds affilides importantes pour le
Groupe Bel, ou (Etre proposdes comme membres de cg organes, ainsi que pour
recommander les personnes nommer en tant que Comm issaires aux Comptes de
cesfiliales ou soci@tds affilides ;

+ arrCeter le budget de la Soci @t et ses plans d ingtessements.
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L autorisation prdalable du Conseil d administration est requise en particulier pour :

+ toute ddcision ou mesure affectant la structure jurdique de la Soci@t@ ou du Groupe
Bel ;

+ toute ouverture, fermeture, cession ou transfert d installations, de sit.ge, de lieux
d exploitation ou d une partie importante de ceux-ci ;

+ tout investissement ou ddsinvestissement sup@rieur cing (5) millionsd euros ;

+ tout emprunt ou ouverture de cr@dit, sous quelque brme, d un montant sup@drieur
cing (5) millionsd euros;;

+ toute cession, transfert, apport un tiers ou mise en gage de toute marque, fonds de
commerce ou branche d activitd d une valeur supdriare cing (5) millions d euros
ou dont | exploitation fait partie de | objet de la Soci@td, ainsi que tout accord avec
des tiers portant sur leur exploitation ;

+ tout apport de capitaux, toute acquisition, cession, transfert ou mise en gage
d actions, parts d intdr(Ets ou autres droits sociak d une valeur supdrieure cing
(5) millions d euros ou, dans le cas d acquisitions qui ne rentrent pas strictement
dans| objet dela Soci@td ;

+ toute acquisition, cession, transfert ou affectation en garantie de tous immeubles,
droits immobiliers ou baux long terme (notamment baux emphyt@otiques) d une
valeur sup@rieure cing (5) millions d euros ou, dans le cas d acquisitions qui ne
rentrent pas strictement dans| objet de la Soci@td

+ tout don ou cadeau sup@rieur | @quivalent de deuxmille (2 000) euros;

+ toute op@ration financit.re long terme.

En outre, le Consell d administration a ddcidd, aicours de sa rdunion du 26 juin 2002,
de ne pas dissocier les fonctions de Prdsident et e Directeur G@ndral .

14.1.3 Comitd de Direction gdndrale

Sous | autoritd de G@rard Boivin, Prdsident-Directe G@ndra, le Comitd de Direction
assure la direction opdrationnelle du Groupe. Chargdile mettre en uvre la stratdgie
ddcidde par |€onseil d administration pour la soci@td et | enserble de ses filiales, il
assure la coordination des diff@drentes entit@ds et le suivi des rdsultais exploitation des
directions op@rationnelles.Le ler mars 2007, le Comitd de Direction a connuune
@volution dans sa composition : il est ddsormaisomposd de neuf Vice-Prdsidents
responsables d une activitd, d une zone gdographiqueou d un mdtier, et porteurs de la
strat@dgie globaledu Groupe. Parmi les changements importants, Bel est  pr@dsent
organisd en quatre zonesgdographiques : France, Europe, Am@riques etnternational
(Afrique, Moyen-Orient, Asie-Pacifique), pour exploiter encore plus efficacement,
gr ce une plus grande proximitd, le potentiel de chacune de ces zones.
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Au 1% mars 2008, le Comit@ de Direction est composd de:

G@rard BOIVIN
Pr@sident-Directeur G@ndral

Dominique POGGI :
Vice-Pr@sident E”(.: de PON.CI NS
Bel Erance Vi ce-PrQs_| dent
Bel Amdriques
Patrick LONGUECHAUD Herv RENARD
. . Vice-Pr@sident
Vice PriZsident Srat@dgie Commerciale et des Rdseaux transver saux
Ressources Humaines et Organisation 9
FrancisLE CAM Eric COTHENET
Vice-Pr@sident Vice-Pr@sident
Bel Europe Recherche, Innovation et Marques
Hubert MAYET Susheel SURPAL
Vice-Pr@sident Vice-Pr@dsient
Op@rations Industrielles Groupe Administration, Finances et Systt mes d Information
MarinaMENU
Vice-Pr@sidente

Bel International

14.2 Conflitsd int@r @&ts au niveau des or ganes d amhinistration et de Direction

14.2.1 Conflitsd int@r (Ets potentiels

A la connaissance de la Soci@t@, il nexiste aucurconflit potentiel d int@r&s entre les
devoirs du Pr@dsident-Directeur G@n@ral et des membs au Conseil d administration
| @gard de Fromageries Bdl et leurs intdrEts priv@ds d autres devoirs.

14.2.2 Arrangement ou accord sur la ddsignation de membres du Consail
d administration et dela Direction G@ndrale

Il nexiste aucun arrangement ou accord conclu avec les principaux actionnaires
clients, fournisseurs ou autres en vertu duquel le Prdsident-Directeur G@ndral ou
guel congque des membres du Consell d administration aurait @t nomm@ en tant que tel.

14.2.3 Restrictions concer nant la cession des actions

Dans le cadre des dispositions des articles 787 B et 885 | bis du Code gdndral des
imp ts, des engagements collectifs de conservation dune dur@e minimale de 2 ou
6 ans, dont le dernier, portant sur 25,3 % du capital, se terminera, sauf prorogation, le
27 ddcembre 2012, ont @td conclus entre des membredu groupe familia Bel/Fi@vet,
les soci@tds qu ils contr lent, principalement Unikel, et Monsieur G@rard Boivin.

Les administrateurs faisant partie de | un de ces engagements collectifs de conservation
sont Unibel, Monsieur Antoine FIEVET et Madame Catherine SAUVIN.
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[l n existe aucun autre engagement de la part des membres du Conseil d administration
et de la Direction concernant la cession dans un certain laps de temps de leur
participation dans |le capital social de Fromageries Bel.

Toutefois, dans le cadre des attributions gratuites d actions d@dciddes par le Consell
d administration du 30 avril 2007, les actions qui pourront (Etre attribudes un
mandataire social et des sdarids, s les conditions sont satisfaites, seront assorties

dun ddla dindisponibilitd de deux ans et, pour és mandataires sociaux, dune

obligation de conservation d un minimum de 20 %.
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CHAPITRE 15
REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1 Montant desr@mun@rations et avantages ver s@six mandatair es sociaux

Le montant des jetons de prdsence attribuds chage Administrateur Gtait fix@d pour
I”’exercice 2007 18 000 euros dont lamoitid lui @it alloude titre forfaitaire et I autre
moiti@ en fonction de sa prdsence effective aux rdions du conseil pendant |’ exercice.

Le montant global brut des rdmun@rations et avantags de toute nature attribu@s aux
Membres du Conseil d’ administration s @tablit commeuit :
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REMUNERATIONSET AVANTAGESDE TOUTE NATURE VERSESAUX MANDATAIRES SOCIAUX

en euros
. . Engagements
.| R@mundration R@mun@ration versde, Avantages en Jetonsde
R@mun@ration fixg variable par la Soci@t@ UNIBEL nature prJsence dnea'f[zl;tee TOTAL
Administrateurs 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 | 2006 | 2007 2006 | 2007 | 2006 2007 2006
G@rard BOIVIN 442 910 | 430001| 199309 (1) | 224 331 4745 | 4421 | 18000 | 18000 N/A 664 964 676 753
Catherine SAUVIN 164 973 | 1040 368 (2) 18000 | 18000 N/A 182973 | 1058 368
Fran ois BEL (3) 70 000 (4) 13 500 N/A 83 500
Philippe DELOFFRE,
Reprds. Perm. de 62 797 62 657 1697 25000 | 20000 N/A 89 494 82 657
UNIBEL
Antoine FIEVET 317100 | 1122697 (5) | 4873 | 6001 | 45000 | 39600 N/A 366973 | 1168298
Philippe GIROUX (6) 19 800 N/A 19 800
Luc LUYTEN 41500 | 35750 N/A 41 500 35 750
Johnny THIJS 12000 | 9000 N/A 12 000 9 000
James LIGHTBURN(7) 26 100 N/A 26 100

(1) Le montant de la rdmun@ration variable 2007 ne prad pas en compte le montant versd en 2008 au titrede la rdmundration variable «Bonus Moyen Terme 2002007 ».

Le Conseil d administration du 30 avril 2007 a attribu@ 750 actions gratuites sous conditions de perfamances.

(2) dont 829 008 euros au titre de la dernit.re r@dmundrtion de son ancienne qualitd d’ Associd Commanditd 811 360 euros au titre de son mandat de Membre du Directoire de la
Soci GtdUnibel

(3) M. Fran ois Bel ddc@dd le 18 janvier 2007

(4) au titre de son mandat de Membre et de Prdsident ai Conseil de surveillance de la Soci@t@ Unibel

(5) dont 829 008 euros au titre de la dernit.re rdmungition de son ancienne qualitd d’ Associ@d Commandit@ 293 689 euros au titre de son mandat de Prdsiden du Directoire de
la Soci@t@d Unibel

(6) M. Philippe Giroux d@c@dd en juillet 2007

(7) M. James Lightburn nomm@ administrateur le 15 mars2007 et Membre du Comitd d Audit le 30 avril 2007
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15.2

153

154

I ndemnit@s pour cessation de mandat social

Le Conseil d administration du 13 Mai 2008 a ddcid@e principe d’ une indemnisation
de Monsieur G@rard Boivin, en cas de non-renouvellenent ou de r@vocation de ses
fonctions de Prdsident-Directeur G@n@ral, pour quglie cause que ce soit, hormis en
cas de faute grave ou lourde. Dans ce cas cette indemnitd sera d’ un montant Jgal
deux fois sar@mungdration fixe, brute, annuelle peue au cours des douze derniers mois
prdcddant |a date d’ expiration de ses fonctions.

En cas de ddmission de Monsieur Boivin de son manda de Pr@dsident-Directeur
GOn@ral et de reprise de fonctions salarides, Moraur Boivin n'aura droit  aucune
indemnit@.

Le versement de cette indemnit@ est subordonn@ lar@alisation par Monsieur Boivin
de 80% des objectifs annuels du Groupe qui ont @tdfix@ds par le Consell

d’ administration et qui sont les suivants: croissance annuelle du chiffre d affaires,

r@dsultat op@rationnel/chiffre d’ affaires, cash flowet/chiffre d affaires et rentabilitd des
capitaux employds.

Montant des rdmun@rations et avantages versds aux &nhbres du comit@ de
Direction

Autitre de |’ exercice 2007, le montant global desr@mundrations directes et indirectes
versdes aux Membres du Comit@ de Direction s @tablcomme suit :

Annde| Jetonsde| Avantageen R@mundration R@mundration Total
prJsence nature variable fixe
voiture
2005 20.625 35.788 584.023 2.315.273 2.955.709
2006 18.000 38.404 707.737 2.544.502 3.308.643
2007 * 18.000 37.367 791.492 2.430.557 3.277.416

*Les membres du Comit@ de Direction ont b@ndfici@um plan d attribution d actions
gratuites ddcidd par le Conseill dadministration du30 avril 2007, soumis des
critk.res de performances pour un montant total de 3780 actions.

Les critkres d attribution de la rdmun@ration varide annuelle des dirigeants sont
articul@s autour de | atteinte de trois cat@goriesl objectifs :

- les objectifs lids la performance du Groupe (qui reprdsente au moins 50 % de
lar@mundration variable) ;

- les objectifslids laperformance del entit@ sp@ifique du dirigeant ;

- les objectifslids laperformance individuelle du dirigeant.

Sommes provisionn@des ou constatdes aux fins deversement de pensions, de
retraite ou d autres avantages aux Membresdu Comitd de Dir ection

Au titre de | exercice 2007, le montant des provisi ons pour indemnit@ds de ddpart la
retraite attribu@ aux Membres du Comitd de Directin s @tablit comme suit :

Document de r @f@rence Fromageries BEL 2007 81



NOMS

MONTANT en K

2005 2006 2007
G@rard BOIVIN 129,3 137,3 312,1
Autres membres du Comitd de 519,4 692,6 495,0
Direction
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16.1

16.2

16.3

16.4

16.5

CHAPITRE 16
FONCTIONNEMENT DESORGANESD ADMINISTRATION

ET DE DIRECTION

Etat des mandats des administrateurs et desdirigeants

Les informations relatives | @tat des mandats des administrateurs et des dirigeants
figurent au paragraphe 14.1.1 « Composition du Conseil d administration » du prdsent
Document de rdf@rence.

Contrats de service pr@dvoyant | octroi d avantages terme

A cejour, il nexiste aucun contrat de service liant la Soci@t@ aux membres des organes
d administration ou de direction.

Comit@ d Audit et Comit@ des Nominations et des RGum@r ations

16.3.1 Comit@ d Audit
Les informations relatives au Comit@d d Audit figurent au paragraphe 16.5.2.2.3 « Le
Comitd d Audit » du prdsent Document de rdf@rence.

16.3.2 Comit@ des Nominations et des Rmun@rations

Les informations relatives au Comitd des Nominatiors et des R@mundrations figurent
au paragraphe 16.5.2.2.4 « Le Comitd des Nomination et des R@mun@rations» du
pridsent Document de ridf @rence.

Respect des pratigues de gouver nement d entreprise

Le Groupe Be mkne une politigue visant ce que les bonnes pratiques,

recommandations et dispositions en matitre de gouvenement d entreprise des soci Gtds
cotdes soient bien intdgrdes dans le mode de fonahnement de ses organes

d administration et de direction. Les @l@ments prinipaux de cette politique mende par
le Groupe Bel sont prdsentds au chapitre 14 «Orgaes d administration et de

direction » du pr@dsent Document de Rf@rence.

Conditions de pr@paration e dorganisation des travaux du Consall
d administration

16.5.1 Pr@sentation g@dndrale du Consell d adminishtion

Le Conseil d administration se prononce sur | ensemble des ddcisions relatives aux
grandes orientations strat@giques, @conomiques, sa@les, financikres et industrielles de
laSocidtd et veille leur miseen uvre par la Direction G@nJrale.
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La prdsentation du Conseil d administration, de sesMembres en particulier et de ses
comitds d Btudes est effectude dans le rapport anral. Nous vous invitons donc  vous

reporter au paragraphe 14.1.1 « Composition du Conseil d administration » du pr@dsent
Document de rdf@rence.

16.5.2 Organisation et fonctionnement du Conseil

16.5.2.1 Organisation

Conform@ment aux dispositions de la Loi du 15 ma D01 relative aux
Nouvelles R@gulations Economiques (dite Loi NRE), le Consall
d administration a ddcidd, au cours de sa rdunionuw13 mai 2008 de renouveler
Monsieur G@rard BOIVIN dans les fonctions de Pr@sient du Consall
d administration et de Directeur G@ndral de la Soddtd.

Au 31 ddcembre 2007, le Conseil comprend sept Adminstrateurs dont un
Reprdsentant Permanent de la socigt@d UNIBEL SA, Mareur Philippe
DELOFFRE qui a exercd, pendant de nombreuses ann@es la Direction
G@n@rale de la Soci@td.

Au cours de | exercice 2007, trois Administrateurs reprdsentaient la famille
FIEVET/BEL. Il s agissait de Madame Catherine SAUVIN, Monsieur Fran ois
BEL et Monsieur Antoine FIEVET. Monsieur Fran ois B EL est ddcddd en
janvier 2007.

Au cours de sa s@ance du 15 mars 2007, le Conseil acooptd, en remplacement
de Monsieur Fran ois BEL et pour la dur@de de son mandat d Administrateur
restant courir, Monsieur James LIGHTBURN. Cette c ooptation a @td ratifide
par | Assembl@e G@ndrale qui s est tenue le 30 avii2007.

Depuis 2000, le Conseil compte trois Administrateurs « ind@pendants »
conform@ment aux crittres de place, cest- -dire qu n entretiennent aucune
relation de quelque nature que ce soit avec la Soci@td, son Groupe ou sa
Direction, qui puisse compromettre | exercice de leur libertd de jugement. Il
sagit de Messieurs Luc LUYTEN, G@rant de la socid® Human Invest, Johnny
THIJS, Administrateur-D@IGgud de la Poste en Belgig et Monsieur James
LIGHTBURN, avocat.

Chague Administrateur doit d@tenir au minimum vingtactions de la Socidtd. La
dur@e des fonctions d Administrateur est de six ans Tout Membre sortant est
raddligible.

Le Groupe mkne une rdflexion sur la mise en place dune d@marche
d @valuation du Conseil d administration.

16.5.2.2 Fonctionnement

Le fonctionnement du Conseil dadministration (convocation, r@unions,
quorum, information des Administrateurs) est conforme aux dispositions
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|@gales et statutaires de la Socidtd. Il est noteque la Directrice Juridique du
Groupe assume les fonctions de Secr@taire du Consel d administration suite

la ddcision prise par le Consell d administration lors de sa sdance du 12 f@vrier
2007.

A titre de rt.glement int@rieur, non opposable aux iers, il a GtD ddcidd par le
Consell dadministration, dans sa sdance du 13 mai 2008, de renouveler les
pouvoirs du Prdsident-Directeur G@ndral qui lui avent Gt octroyds lors de la
rdunion du 27 juin 2001, tel que prdcisd au paragphe 14.1.2 « Pouvoirs du
Pr@sident-Directeur G@ndral » du prdsent Documeng ddf Grence.

16.5.2.2.1 R@unions du Conseil d administration

Le Conseil d administration se rdunit au moins quare fois par an :

. pour examiner et arr(Eter |es comptes sociaux et cosolidds,

. | issue de lar@union de | Assembl@e G@ndrae,

. pour examiner les documents de gestion pr@visionnele et arrEer les
comptes semestriel s sociaux et consolidds,

. pour arrEter le budget.

Au cours de | ann@e 2007, le Conseil d administration sest rduni six fois. Le
taux moyen de prdsence des Administrateurs aux sdapes du Conseil
d administration a @td de 88 % au cours de |l annde.

Le Pr@dsident arr(Ete |ordre du jour de chaque r@dumm du Consail
d administration et le communique dans les ddlais datutaires et par tous
moyens approprids chacun de ses Membres.

Les documents mis disposition des Administrateurs leur permettent de se
prononcer en toute connaissance de cause sur les points inscrits | ordre du
jour par le Pr@dsident. 1ls sont communiqu@ds aux Adrmistrateurs dans des ddlais
raisonnables e au moins huit jours avant la r@union du Consel
d administration, sauf urgence ou ndcessit@d impJrise.

Chague r@union du Conseil d administration est @gakment | occasion de faire
le point sur | activitd de la Soci@td, ses perspentes d avenir et d en gjuster les
orientations strat@dgiques, qui sont particulitremeh ddbattues au sein du
Consall.

Une r@union du Consell d administration peut (Etre anvoquide sur tout autre
sujet ayant une importance significative et notamment en cas d acquisition
majeure.

Les travaux et ddcisions du Conseil d administration sont formalisds dans les
procks-verbaux qui rendent compte de la s@ance.
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16.5.2.2.2 Informations des Administrateurs

Chague Administrateur dispose, outre | ordre du jour de chaque r@dunion, des
informations lui permettant de prendre position en toute connaissance de cause
et de manit.re @clairde sur les points qui y sont dittus.

Lors de chague rdunion du Conseil d administration, le Pridsident porte la
connaissance des Administrateurs les principaux faits et @v@nements
significatifs portant sur la vie du Groupe et intervenus depuis la r@dunion
prdcddente du Consell.

Aucun prCEt ou garantie n a @t accordd par la Sot#d ses mandataires sociaux.
En vue de la prdparation de ses travaux, le Conseild administration a mis en
place, lors de sa sidance du 27 juin 2001, deux comids spdciaisds :

. un Comit@ d Audit,
. un Comit@ des Nominations et R@mundrations.

Ces Comitds @mettent, chacun dans son domaine de cmpdtence, des
propositions, des recommandations et des avis selon le cas. Ils b@ndficient d un
pouvoir consultatif et agissent sous | autorit@ du Conseil d administration. Ils
lui rendent compte de leurs travaux chaque fois que ndcessaire.

16.5.2.2.3 Comit@ d Audit

Le Comitd d Audit a Gtd crdd le 27 juin 2001. It eemposd de trois Membres,
nommgs parmi les Administrateurs dont un est « ind@pendant » : Monsieur
Philippe DELOFFRE, Pr@dsident du Comitd, Monsieur Atoine FIEVET et
Monsieur James LIGHTBURN (membre inddpendant).

Le Prdsident-Directeur G@ndral, le Directeur Admigiratif et Financier et le
Directeur de | Audit interne participent ces rdunions.

16.5.2.2.3.1 Missions

Le Comitd d Audit a pour mission d assister le Consil d administration
pour la rdalisation des contr les qui lui incombent. Pour | exercice de sa
mission, il a accks tous les documents et informations quil souhaite
v@rifier. cette fin, il est en droit d obtenir de tout Responsable de la
Soci @D tous renseignements qu il estime ndcessaige | accomplissement

de samission. Il est @galement autorisd demandertous avis inddpendants,
juridiques ou autres, ndcessaires pour | une quelcanque de ses v@rifications.
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Le Comitd d Audit est plus particulit.rement charg@

* desassurer de la pertinence et de la permanence des rt.gles et m@dthodes
comptables adopt@des pour | Gtablissement des compts consolidds et
sociaux, ains que du traitement comptable ad@quat des opQrations
significatives effectudes par le Groupe Bdl,

» de suivre la mise en place et de contrler le fonctionnement des
procddures internes de collecte et de contrle des informations
garantissant la fiabilitd de celles-ci, d examiner le plan annuel d Audit
interne du Groupe Bel et le plan des interventions des Commissaires
aux comptes, de prendre connaissance trimestriellement des rapports
d Audit interne du Groupe Bel,

* dedonner au Conseil d administration un avis sur | e renouvellement du
mandat ou la nomination des Commissaires aux comptes,

* de soumettre au Consell dadministration toutes observations et
recommandations concernant principa ement :

- les comptes consolid@ds annuels et semestriels,
les @ventuels changements dans les rk.gles et m@thass comptables
appliqudes par le Groupe Bel dans le respect de lar@glementation
comptable fran aise,
les ddcisions de la Direction G@n@rale et les comgs prdvisionnels,
les gjustements d audit significatifs,
les @ventuels commentaires que les Commissaires aux comptes
pourraient faire figurer dans leurs rapports prdsen@ds aux
assembl Jes,
les risques encourus par la Socidtd quelle que soiteur nature ou ses
engagements | @gard de tiers susceptibles d avoir une incidence
financiLre significative ains que les mesures que la Direction
devrait envisager pour limiter ces risques,

e danalyser avec le Directeur Administratif et Financier et les
Commissaires aux comptes toutes les questions |dgaks et
rdglementaires pouvant avoir un impact significatif sur les comptes
annuels et consolidds,

e de demander tout contrle ou @tude particulitre, ndamment au
D@partement de| Audit interne,

e danalyser la situation financit.re du Groupe Bel en matit.re d effet de
levier et de formuler des recommandations au Conseil d administration
sur les propositions de la Direction de la Socidt@concernant les
financements et refinancements au regard notamment de la structure de
sa dette, des liquiditds court et long terme, des devises et des
instruments financiers utilisables,

e danayser rdgulit.rement les propositions de la Diection concernant les
structures juridiques et fiscales du Groupe Bel et faire toute proposition
au Conseil d administration sur celles-ci,

* dexaminer toute question de nature financit.re ou comptable qui lui est
soumise par le Prdsident du Consell d administratian, ainsi que toute
question de conflit d int@r&t dont il a connaissare
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16.5.2.2.3.2 Activitd en 2007

En 2007, le Comit@d d Audit sest rduni cing fois. le taux moyen de
prdsence des Membres aux sdances du Comit@d d Audid GtD de 93 % au
coursdel ann@e.

Dans le cadre de samission, le Comitd d Audit a plocddd

* | examen des comptes consolid@ds annuels et semestriels,

* | examen desr@sultats de | activit@ et/ou objecti$ atteindre,

* | audition des Commissaires aux comptes, du Directeur Administratif et
Financier, du Directeur du Contr le financier, du D irecteur de la
Comptabilitd et du Directeur de | Audit interne,

* | examen du p@rimt_tre des soci @tds consoliddes,

* | examen des risgues et des engagements hors bilan significatifs.

16.5.2.2.4 Comitd des Nominations et des ROmundrains

Le Comitd des Nominations et R@mundrations a St@ le 27 juin 2001. 1| est
composd de trois Membres, nomm@s parmi les Adminiseteurs, dont un est «
ind@pendants» : Monsieur Luc LUYTEN (membre inddpendant), Prdslent du
Comitd, Monsieur G@rard BOIVIN, Monsieur Antoine FEVET.

Le Directeur des Ressources Humaines Groupe assiste ces rdunions.

16.5.2.2.4.1 Missions
Le Comitd des Nominations et R@mundrations a pour ission :

» de faire toute proposition au Conseil d administration concernant la
sl ection des dirigeants et des mandataires sociaux;

e de fare toute recommandation et prCEter son concous au Consell
d administration en ce qui concerne la gestion des ressources humaines.
Il doit @galement veiller lapromotion d un nombre suffisant de jeunes
cadres au potentiel d @volution identifid ;

» de faire toute recommandation au Conseil d administration concernant
la r@dmundration du Prdsident-Directeur G@ndra, sinque les
rdmundrations proposdes par le Prdsident-Directel@ndral pour les
cadres dirigeants.

Il est tenu inform@ de | Gtat des rdmundrations deensemble du personnel
de la SociGtd.

16.5.2.2.4.2 Activitd en 2007

En 2007, le Comit@d des Nominations et R@munQrationsest rduni cing fois

sous la prdsidence de Monsieur Luc LUYTEN en pr@dsece de | ensemble
de ses Membres.
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Dans le cadre de samission, le Comit@d des Nominatbns et R@mundrations a
validd la nouvelle stratdgie et la nouvelle organiaion @laborde par la
Direction des Ressources Humaines et ddcidd des rdomdrations 2007 du
Comit@ de Direction de la Soci @t@.

16.5.3 Principeset rt.glesarrEtds par le Conseil d admstration pour ddter miner
les rdmundrations et avantages de toute nature aca@@s aux mandataires
sociaux

Pour | exercice 2007, le Consell a ddcidd de rdpant comme suit |es jetons de pridsence.

Le montant des jetons de prdsence attribuds chage Administrateur Gtait fix@d pour
I"exercice 2007 18000 euros dont la moiti@ lui @it alloude titre forfaitaire et | autre
moiti@ en fonction de sa prdsence effective aux r@dions du Conseil pendant | exercice.

Pour | exercice 2007, la rdmundration relative auxComitds du Consell a @td fixde
hauteur de 5000 euros pour la Prdsidence des Comit® et 2700 euros pour les Membres
des Comitds. Ces rdmundrations sont imputdes sur eontant des jetons de prdsence fix@d
par | Assembl@e G@n@rale. Toutefois, il est prdcisgiie Monsieur G@rard BOIVIN
Prdsident du Conseil d administration ne per oit aucune rdmundration au titre des
fonctions qu il exerce au sein des Comit@s du Consal.

Il n’existe aucun avantage, de quelque nature qu’'il soit, qui ait @t accordd aux
Administrateurs au titre de I’ exercice 2007.

La rdmun@ration fixe attribude Monsieur Gdrard BUIN est arrEde par le Consall
d administration sur proposition du Comit@ des Nomnations et RGmundrations.

La rdmun@ration variable attribude Monsieur GZr@drBOIVIN est [ide une atteinte
d objectifs entre d une part 1a performance du Grou pe (80 %) et d autre part des critk.res
qualitatifs (20 %). Elle se ddtermine d une part sur une base annuelle et d autre part sur
une base tri-annuelle. L atteinte de ces objectifs et le montant de la r@mundration
variable de Monsieur G@rard BOIVIN sont ddcidds pde Conseil d administration sur
proposition du Comit@ des Nominations et RGmundrains.

Au 31 ddcembre 2007, la Soci@td n a pris aucun enggment de pensions de retraite et
assmild au b@ndfice de ses mandataires sociaux, yompris le Pr@sident-Directeur
G@ndral. Aucun mandataire socia ne b@ndficie d uokause d’indemnisation susceptible
d’ CEtre mise en oeuvre en cas de cessation de son madat social.

Le Conseill d administration du 13 mai 2008 a arr&t@de principe d une rdmundration
diffdrde dont les modalitds pratiques seront arr@spar le Consell d administration
ultdrieurement.
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16.5.4 Limitations apport@es aux pouvoirs du Directeur G@@ral par le Consall
d administration

Compte tenu du cumul des fonctions de Prdsident duConsell d administration et de

Directeur G@n@ra en la personne de M. G@rard BOIW, le lecteur est invitd se
reporter au paragraphe 14.1.2. sur ce point.

16.6 Compterendu des procddures de contr leinterne mises en place par la soci@t@

Les dispositifs de contr le interne mis en place au sein du Groupe sont en conformitd
avec le cadre de rdf@rence @Gtabli par le Groupe dplace qui travaille sous | @gide de
| Autoritd des March@s Financiers.

Le Pr@sident-Directeur G@ndral place le systt. me dmntr le interne du Groupe Bel au
coeur de ses prdoccupations.

Le contr le interne reprdsente | ensemble des moyens permettant d obtenir une
assurance raisonnable et non une certitude que les risques seront matrisds et les
objectifs fondamentaux de | entreprise seront attei nts:

lar@alisation et | optimisation des opdrations
lafiabilitd des informations financitres;
laconformit@ aux lois et rk.glements.

Dans ce cadre, | ensemble des acteurs du Groupe Bel participe au processus de
contr le interne. Les Membres du Conseil d administ ration, les dirigeants, les auditeurs
internes et | ensemble des collaborateurs jouent un r le dans la matrise des activitds.
Les cadres opdrationnels et fonctionnels sont gararts d une gestion efficace des risques
associ s aux domaines qui ddpendent de leurs resposebilitds.

16.6.1 Organisation G@ndrale des procddures de conle interne au niveau de la
Soci Gt

16.6.1.1 Acteurset Structures

Le Conseil d administration, dans le cadre de | exercice de ses prdrogatives,
supervise les activitds et fixe les grandes orientai ons strat@giques du Groupe.

Le Consell d administration s appuie sur les travaux prdparatoires de ses deux
comitds spdciaisds savoir : le Comitd des Nomitians et R@mundrations et e
Comitd d Audit.

Une cellule de coordination et d animation de lamise jour des procddures du
Groupe s assure de | ad@quation de ces procddures aec les rk.gles de contr le
interne, au fur et mesure des changements interve nant dans les organisations.
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16.6.1.1.1 Structure de | entreprise

DLs le d@but de |I'ann@e 2007, une nouvelle organisan a Jt@ mise en place
pour permettre la rdalisation des objectifs de crossance interne et externe que le
Groupe sest fix@ pour les anndes 2007 2012, dansun contexte
d’ accroissement des pdrimkttres opdrationnels dansimonde.

Afin d (Etre davantage |'@coute des march@s et dees consommateurs, le
Groupe a ddfini quatre nouvelles zones gdographique : France, Europe,
Am@riques et International, dotdes de moyens accrus

Au service des zones et des pays, la Direction des Op@rations Industrielles
Groupe (DOIG) met en oeuvre la stratdgie industriele globale destinde
alimenter les march@s en produits du Groupe Bel.

Une organisation transversale « m@tiers opdrationnks » en prise directe sur les
march@s soutient les activitds locales en matitre @ marketing, supply chain,
ventes, recherche et ddveloppement, rdglementatiorproduits, ddveloppement,
strat@gie commerciale et ridseaux transversaux.

Des fonctions supports telles qu Administration et Finance, Systtmes
dinformation (DAF Groupe et DAF Zones), Ressources Humaines et
Organisation (DRH Groupe, DRH Zones), Communication, Juridique viennent
renforcer au niveau du Groupe cette organisation.

Enfin, la composition du Comit@ de Direction, sousl|’autoritd de Monsieur
G@rard BOIVIN, Pr@sident-Directeur G@ndral, a @v@den 2007. Il comporte
ddsormais neuf Vice-prdsidents responsables dune etivitd, dune zone
gdographique ou d un mdtier Groupe, et porteurs dela stratdgie globale du
Groupe.

16.6.1.1.2 D@IAgations de pouvoirs et domaines deesponsabilitds

Les procddures de ddl@gations de pouvoirs ont Jt@rhalisdes en France. Elles
couvrent les domaines rdglementds. La Direction Judique en coordination
avec la Direction des Ressources Humaines en supervise la mise en place sur
les ddlDgataires remplissant les critk.res d autoréd, de comp@tence, d autonomie
et de moyens.

Le processus de signature des contrats publicitaires, des op@rations
promotionnelles et de validation des contrats commerciaux est ddfini au niveau
du Groupe.

Les ddlidgations de signature en matit.re de paiemenit d engagement de
d@penses central es sont document@es pour tout |e pesonnel du sit.ge.

Les responsabilitds des cadres sont ddfinies dansds fiches de ddfinition de
fonction assocides leur poste.
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16.6.1.2 Palitique en matit re de ressour ces humaires

La mission assign@e la Direction des Ressources Humaines est de renforcer,

optimiser, et mobiliser les comp@tences individuelbs et collectives pour rdaliser
les performances indispensables | atteinte des ob jectifs du Groupe Bel. Cette
mission se ddcline dans le Plan Strat@dgique de Ressurces Humaines proposd
par laDirection et validd par |le Comit@ des Nomiriions et des RGmundrations.

16.6.2. Pr@sentation synth@tique des principaux fdeursderisques

La Soci@t@d @value rdgulit.rement les risques exogisret endogknes auxquels elle est
confrontde, et en particulier ceux encourus du fait de la production et de la
commercialisation de produits alimentaires. Ainsi, la gestion des risques lids la
qualitd des produits et la sdcurit@ alimentairest | un des fondements de la culture du
Groupe Bel. Cette prioritd est associde la matrse du processus industriel et de son
impact sur | environnement. D autre part, le respect des obligations en termes de
contrats avec les distributeurs et de relations avec les consommateurs (campagnes
publicitaires et actions promotionnelles) est @galenent | une des composantes clefs du
dispositif de contr le interne appliqud au sein du Groupe Bdl.

Les risques inh@rents aux activitds du Groupe Be ant pris en compte dans
| @laboration des budgets et la ddtermination des bjectifs allouds au Groupe Bel et
ses filiales. Les risques de taux de change, de concurrence accrue, de fluctuation des
prix des matit.res premitres, d @volution rdglementiee en matit.re environnementale,
de ralentissement de la consommation sur un ou plusieurs march@s, sont @galement
analysds.

16.6.3 Proc@duresde contr leinterne mises en place par la Socidtd

Les procddures de contr le interne mises en place dans la Socidt@ sont fonddes sur
| ad@quation entre le niveau de contr e et les enjeux et objectifs du Groupe.

16.6.3.1 SQcurit@ alimentaire et rdglementation pduit

Le Groupe Bel a crdd en 2001 une fonction S@curit@limentaire centralisde,
rattach@de la Direction Recherche Innovation Marques (DRIM), dont les
attributions lui permettent d obtenir une vision gl obale de la chane aimentaire,
des fournisseurs aux consommateurs.

Dans ce cadre, la Direction S@curitd Alimentaire eNutrition est chargde :

. Des politiques et de la stratdgie prdventive du Grape Bel en matitre de
scurit@ alimentaire et de la coordination des actins qui en ddcoulent,

. des processus d anticipation des risques aimentaires et de pr@dvention
des crises,

. de la gestion des alertes et des crises,

. de la construction d un systt me de veille fond@ surun reporting des
filides,
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de la participation a des réseaux de professiordedgs a la Sécurité
Alimentaire.

La Direction Sécurité Alimentaire et Nutrition esissi garante du respect des
obligations réglementaires attachées aux prodaisamment en termes de

composition, d'étiquetage, d’emballage, de puldlicite nutrition et de régimes

douaniers.

En outre, elle définit les plans de surveillancepligpiés par les entités
industrielles et s'assure de la qualité du systdméracabilité amont, aval, et
composants/composes.

La Direction Sécurité Alimentaire et Nutrition im@ent également dans les
contrbles des normes appliqguées dans les étabbsgendu Groupe Bel
(hygiene...).

16.6.3.2 Qualité, Hygiene, Sécurité et Environnement

Le Groupe Bel s’est doté d'une politique qualiténsmise a I'ensemble du
personnel et partagée avec nos prestataires. @ditigue est relayée par une
Direction Qualité détachée dans chaque usine dupér8el, qui dépend de la
Direction Industrielle.

Le Groupe Bel s’est engagé dans la certificatio® 19001-2000 de ses
établissements francais ainsi que de ses principdex étrangers. Le Groupe
Bel poursuit sa politique d’amélioration continueld chaine de fabrication, de
conditionnement et de distribution de ses produits.

Les responsables opérationnels bénéficient de digige de la fonction dédiée

a la Seécurité et a 'Environnement qui s’assuremobent que les dispositifs de
production répondent aux normes, aide les maitiiéasvrage, compare les

procédures industrielles aux meilleures pratiguessdoupe Bel et du secteur,
et collabore avec les assureurs de la Société. plaass d’actions que la

Direction Recherche Innovation Marques élabore suivis et testés dans

toutes les filiales. Le Groupe Bel continue d’inuedans des mesures visant a
réduire les atteintes a I'environnement qui sordrites dans le rapport de

gestion.

16.6.3.3 Commercialisation

Les contrats de distribution font I'objet de procéss de validation
systématiques, par la Direction Juridique et lese®@ions Commerciales
concernées ou, dans les filiales étrangeres, [ga€deseils locaux.

Les documents publies a lattention des consommmteainsi que les
opérations publicitaires ou promotionnelles en Eeart sur les marques
internationales sont également soumis a un contréke strict. Les actions
marketing des filiales étrangéres pour leurs poprarques sont contrdlées par
le management local, en collaboration avec les €itsnkcaux et les agences
de publicité et de promotion choisies.

Document de référence Fromageries BEL 2007 93



