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Al'Assemblée générale de la société BEL,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous avons effectué Faudit des

comptes annuels de la société BEL relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2021, tels gu’ils sont joints au présent

rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers et

sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation

financiére et du patrimoine de la société 2 la fin de cet exercice.

Deloitte & Associés

6, place de la Pyramide
92908 Paris-La Défense Cedex

S.AS. au capital de 2 188 160 £
572 028 041 RCS Nanterre

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Comité d'audit.



Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

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

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

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

commissaires aux comptes relatives a ['audit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles d'indépendance, prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du
1% janvier 2021 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n'avons pas fourni de services interdits

par I'article 5, paragraphe 1, du réglement {UE} n° 537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de 'audit

La crise mondiale liée a la pandémie de COVID-19 crée des conditions particuliéres pour la préparation et I'audit des
comptes de cet exercice, En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’urgence
sanitaire induisent de multiples conséquences pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur
financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que
les restrictions de déplacement et le travail 2 distance, ont également eu une incidence sur 'organisation interne des

entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre des audits.

C'est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du
code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous porfons a votre connaissance les points clés
de I'audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour "audit des comptes annuels de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a

ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels pris dans leur ensemble,
et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces

comptes annuels pris isolément.
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Evaluation de la valeur d’'inventaire des titres de participation

Note 1.3 « Régles et méthodes comptables - Immaobilisations financiéres » de I'annexe aux comptes annuels

Risque identifié

Au 31 décembre 2021, les titres de participation
sont inscrits au bilan pour une valeur nette
comptable de 1 397 milliens d’euros, soit 43% du
total de "actif net. lis sont comptabilisés a leur date

d’entrée au colit d"acquisition.

Lorsque fa valeur d’inventaire des titres est
inférieure a leur valeur nette comptable, une

dépréciation est constituée du montant de la

différence. La valeur d'inventaire est déterminée sur

la base de différents critéres, dont la valeur de
marché, la valeur d’utilité fondée sur les flux de
trésorerie prévisionnels actualisés et la quote-part

de capitaux propres réévalués.

Les projections de flux de trésorerie sont basées sur
des données budgétaires & 5 ans issues des plans

d’affaires des filiales.

Compte tenu de l'importance des titres de
participation au bilan et de la sensibilité des
modeles d’évaluation aux hypothéses retenues dans
|a détermination des flux de trésorerie, hous avons
considéré I'évaluation de la valeur d’inventaire des
titres de participation comme un point clé de notre

audit.

Notre réponse

Notre appréciation de |'évaluation de la valeur d’inventaire
des titres de participation est fondée sur le processus mis en
place par la Société pour déterminer la valeur d’utilité des

titres de participation.

Nos travaux ent notamment consisté & :

rapprocher les quotes-parts de situation nette retenues

par {a Société avec les états financiers des filiales ;

lorsque la quote-part de situation nette est inférieure &

la valeur nette comptable des titres :

obtenir les prévisions de flux de trésorerie des
entités concernées et |les rapprocher des plans

d'affaires des filiales ;

vérifier la cohérence des hypothéses retenues dans
la détermination des flux de trésorerie avec
I"historique de performances du Groupe et des
entités, et conforter, notamment par entretiens
avec les responsables financiers de chague zone
géographique, les perspectives futures de

croissance ;

apprécier, avec I'appui de nos spécialistes en
évaluation, le modéle de valorisation et les taux
d'actualisation retenus par rapport a des

références de marché,

Veérifications spécifiques

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

vérifications spécifiques prévues par les textes légaux

et réglementaires.
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Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation financiére et les

comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n'avons pas d'observation & formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations dennées dans le rapport de gestion du Conseil d'administration et dans les autres documents sur la

situation financiére et les comptes annuels adressés aux actionnaires.

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

de paiement mentionnées a I'article D.441-6 du code de commerce.

Informations relatives au gouvernement d'entreprise

Nous attestons de I'existence, dans la section du rapport de gestion du conseil d'administration consacrée au
gouvernement d’entreprise, des informations requises par les articles 1.225-37-4 et L.22-10-10 du code de

commerce.
Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation

et de contrdle vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société BEL par PAssemblée générale du 25 juin 1998 pour
le cabinet Deloitte & Associés, du 12 mai 2010 pour le cabinet Grant Thornton et par celle du 11 mai 2021 pour le

cabinet PricewaterhouseCoopers Audit.

Au 31 décembre 2021, le cabinet Deloitte & Associés était dans la 30°™ année de sa mission sans interruption,
compte tenu des acquisitions ou fusions de cabinets intervenus antérieurement a cette date, Ie cabinet Grant

Thornton dans la 12*™ année et le cabinet PricewaterhouseCoopers Audit dans la 1% année.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux comptes

annuels

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle conformément aux régles et
principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire 3
"établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de

fraudes ou résultent d'erreurs.
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Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d’'évaluer la capacité de la société & poursuivre
son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité
d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s'il est prévu de liquider la

société ou de cesser son activité.

Il incombe au Comité d'audit de suivre le processus d'élaboration de I'information financiére et de suivre ['efficacité
des systémes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de I'audit interne, en ce qui

concerne les pracédures relatives a |'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’cbtenir 'assurance raisonnable
gue les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance
raisonnable correspond & un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux
normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies
peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque 'on peut
raisonnablement s'attendre 3 ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumuié, influencer les décisions

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

Comme précisé par I'article L.823-10-1 du code de commerce, notre missicn de certification des comptes ne consiste

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

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

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

e ilidentifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d'audit face a ces
risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de
non-détection d’'une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé gque celui d’'une anomalie
significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions

volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne

¢ il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour 'audit afin de définir des procédures d’audit

appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les

comptes annuels ;
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¢ il apprécie le caractére approprié de F'application par la direction de la convention comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative lide & des
événements ou i des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société & poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité
d’exploitation. §'il conclut a l'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un

refus de certifier ;

e il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflétent les

opérations et événements sous-jacents de maniére 3 en donner une image fidéle.
Rapport au Comité d'audit

Nous remettons au Comité d'audit un rapport gqui présente notamment Fétendue des travaux d'audit et le
programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a
sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour ce

qui concerne les procédures relatives a |"étaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d'audit figurent les risques d’anomalies significatives,
que nous jugeons avoir été les plus importants pour 'audit des comptes annuels de I'exercice et qui constituent de

ce fait les points clés de I'audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d'audit la déclaration prévue par l'article 6 du réglement (UE) n° 537/2014
confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par
les articles 1.822-10 a L.822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de |a profession de commissaire
aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le Comité d'audit des risques pesant sur notre

indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Paris La-Défense et Neuilly-sur Seine, le 1% avril 2022
Les Commissaires aux comptes

Grant Thornton PricewaterhouseCoopers Audit Deloitte & Associés
Membre francais de Grant Thornton International .
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ETATS FINANCIERS DE LA SOCIETE AU 31 DECEMBRE 2021

COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2021

COMPTES DE RESULTAT COMPARES AU 31 DECEMBRE

{en millions d’euros} NOTES 2020
PRODUITS D’EXPLOITATION ' i -

Ventes de marchandises 15,4 1070
Production vendue

« ventes - - - | 1106,3 1170,°
+ travaux . .

- prestations de services

+ produits des activités annexes 46,5 46,3
TOTAL PRODUCTION VENDUE 1152,8 1216,4
MONTANT DU CHIFFRE D’AFFAIRES (DONT A L'EXPORTATION : 3 1 268,2 13234
627,9)

Production stockée
» encours de production de biens

+ encours de production de services . | (1.9 1,0
- produits (131 | 18
TOTAL PRODUCTION STOCKEE {15,0) 2,8
Praduction immobilisée B ' 13,4 78
Subventions d’exﬁitaﬁon i i 1.1

Reprises sur provisions (et amortissements) [ — | 3,2 20
Transferts de charges [ 4 27,7 20,8
Autres produits 68,7 76,3

CHARGES D’EXFLOITATICN
Colt d’achat des marchandises vendues dans | exercice

« achats de marchandises 75,8 73,6
» variation des stocks de marchandises (7.1} (1,5)
Total cot‘.lt_d’achgt marchandises vendufs 68,5 72,1

Consemmations de I'exercice en provenance des tiers
= achats stockés d’approvisionnements

maliéres premiéres

gutres approvisionnements 07 0.8
« variation des stocks d'approvisionnements | 0,1 0.3
+ achats de sous-traitance - . 777.,8 . 778,0
* achats non stockes de matiéres et fourn_itures I | 10,5 W
« services extérieurs

personnel extérieur 5 66 81

loyers en crédit-bail

autres - I 396,5 396,2
TOTAL CONSOMMATIONS EN PROVENANCE DES TIERS ]l 11922 11937
Impébts, taxes et versements assimilés
+ sur rémunérations | 4.1 4.1

T autres 6,8 8.8

TOTAL IMPOTS, TAXES, VERSEMENTS ASSIMILES 10,9 12,9
Charges de personnel - h i
- salaires et traitements - B _ _ 88,3 B B 553.0_

+ charges sociales ! | 38,0__ 369






TOTAL CHARGES DE PERSONNEL ' 5

Dotations aux amortissements et aux provisions
« sur immobilisations : dotations aux amortissements

+ sur immobilisations : dotations aux provisions

« sur actif circulant : dotations aux provisions
= pour risques et charges : dotations aux provisions
TOTAL DOTATIONS AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS

Autres charges
TOTALII

1 - RESULTAT D’EXPLOITATION (I - 1}

QUOTES-PARTS DE RESULTATS D'OPERATIONS FAITES EN
COMMUN

BENEFICE OU PERTE TRANSFEREE 11

PERTE OU BENEFICE TRANSFERE IV
PRODUITS FINANCIERS

De participations

D'autres valeurs mobilieres et créances de I'Actif immobilisé
Autres intéréfs el preduits assimilés

Rgprises sur provisions et transferts de charges financiéres

Différences positives de change

Produits nets sur cessions valeurs mebiliéres de placement

CHARGES FINANCIERES
Dotatiens aux amgriissernents et provisions
intéréts et charges assimilées

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions valeurs mobiliéres de placement
TATAL VI

2 = RESULTAT FINANCIER (V - VI}

3 — RESULTAT COURANT (AVANT IMPOTS) (1 -1l + BI— IV + V — V)
PRODUITS EXCEPTIONNELS
Sur opéerations de gestion

Sur opérations en capital

« produits des cessions d'éléments d’actif

. subvention-s d’ir;vestgsements virées au résultat de I'exercice
« autres

TOTAL SUR OPERATIONS EN CAPITAL

Reprises sur provisions et transferts de charges exceptionnelles
TOTAL Vi1

CHARGES EXCEPTIONNELLES

Sur opérations de gestion

Sur cpérations en capital

« valeurs comptables éléments immobilisés et financiers cédés
« autres

Dotatiens aux amoriissements et aux provisions
« dotaticns aux provisions réglementées
"« dotations aux amortissements et aux autres provisions
" TOTAL DOTATIONS AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS

TOTAL VIl

4 - RESULTAT EXCEPTIQONNEL (VI - VIil) 7
Participation des salariés aux résultats IX
Impéts sur les bénéfices | X8

TOTAL DES PRODUITS (I + lll + V + Vi) | X |

126,3

97

02

1.8
1,7
18,3

118,4

3.8
18,5
60,1

54
24,7
46,8

122,9

=
27

12,2

157

1156 |

27

1,2
62,7
0,2

3,1
24,3
55,2

1.8

1.1

11

8.4

3,6

15,8

0,5

16,3

14,3
0,3

146

4,1
(17.4)

1579,4

2,9

0,5
0,1
0,6

9.6
03
9,9
13,4
3,5

(1,8}
1618,9






TOTAL DES CHARGES (IF + IV + V1 + VIIl + [X + X) X 1526.2 1527,2
5 — RESULTAT NET {BENEFICE OU PERTE) i







BILANS COMPARES AU 31 DECEMBRE 2021

ACTIF -
NOTES

{en millions d'euros)

" ACTIF IMMOBILISE
Immobilisations incorporelles

Concessions, brevets, licences, marques
procédés logiciels, droits et valeurs
similaires

Fonds commercial

Autres

Immobilisations incorporelles en cours

Avances et acomptes versés sur immo. inc.
Immobilisations corporelles
Terrains

Compte d'ordre

Constructions

Installations techniques, matériel et oulillages industriels
Autres - .
Immobilisafions corporelles en cours

© Avances et acomptes B

Immobilisations financiéres
Participations

Créances rattachées a des participations
Autres titres imm_obilisés

Préts

Autres

TOTALI 9
ACTIF CIRCULANT

Stocks et encours

Matiéres premiéres et auires
approvisionnements

Encours de production [biens et services]
Produits intermédiaires et finis
Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances d'exploitation

[ Créances clients et comptes rattachés
Autres 10

Créances diverses ® ' "

Capital souscrit, appelé, non verse

Valeurs mobiligres de placement . 12
. InsIruments de trésorerie . 13

116.8

2215

14,7
0,3
353,3

1.0

26,3
48,3
8,5
1,5
0.1
85,7

1398,9
637.6
12,9
6,5
23,8
2079,7

06

1,4
14,4
0,3
16,7
0,4

176,8

38,4
215,2
203,2

1164
6,8

86,6

86,6

06

16,3

39,5

6,3

62,7

2.1

0.8
0,1

3,0

0,1

0,1

0.8

0,8

2020
Net
30,2 15,8
2215 2215
14,7 12,0
03 0,1
266,7 249,4

04 04
10,0 | 13
8.8 10,0
22 25
1.5 0.9

0.1

23,0 25,1

1396.8 12446

636,8 672,2
12,8 76
6.5 6.8
238 249
2076,7 19561

22306

0,5 0.6
14 3,2
14,4 17,7
0.3 3.0
16,6 24,5
0,4 0,5
176.0 1674
38,4 37.7
214,4 205,1
203,2 130,7
1154 91,0
6.8 22.0






' Disponibilités = - T 2941 2041 4348
Charges constatées d’avance et compte 14 16,1 16,1 4.6
d'attente ®

TOTALII [ 913,0

Charges a répartir sur plusieurs

exercices lll
Primes de remboursement des emprunts 0,9 0,9 1,3
v

 Ecarts de conversion Actif V T 15 5,9 5,9 9,5
TOTAL GENERAL (1 + Il + 01l + IV + V) m
(c) Dont @ meins d'un an (brut) 639.1 674.4

(d) Dont & plus d'un an (brut} 0.9 1,0







PASSIF
{en millions d’euros) NOTES
CAPITAUX PROPRES

Capital {dont versé : 10,3} 17

Primes d'émission, de fusion, d’apport

Ecarts de réévaluation
Réserves :
* Réserve légale

» Reéserves réglementées

« Autres

Report z‘lEuveau
Résultat de Pexercice
' Subventions d’investissement
i Provisions_réglementées I 18 .
TOTALI 19
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Provisions pour risques

Provisions pour charges
TOTAL It 20
Dettes @

Dettes financiéres

[ Emprunts obligataires convertibles

. Autres emprunts obligataires 21
+ Emprunts et dettes auprés des Etablissements de crédit ® 22
* Emprunts et dettes financiéres divers 23

AVANCES ET ACOMPTES REGUS SUR COMMANDES EN
COURS

Dettes d’exploitation

» Dettes fournisseurs et comptes rattachés
» Dettes fiscales et sociales

[ Autres 24

Dett;s diverses

« Dettes sur immobilisations et comptes rattaches

. Dettes fiscales (impdts sur les bénéfices)

= Autres . 25
INSTRUMENTS DE TRESORERIE [ 13
PRODUITS CONSTATES D’AVANCE ET COMPTE D'ATTENTE 26

TOTAL NI
Ecarts de conversion Passif IV 15
TOTAL GENERAL [1 + 1 + 1l + Iv)

{2) Dont a plus d'un an

Dont @ moins d'un an

{b) Dont conceurs bancaires courants et soldes créditeurs de banques

10,3
221
0.1

1,1
0,2
4876
£81,9
53,2
0,2
42,9

2020

10,3
221
0,1

1,1
0,2
487.6
590,2
91,7
0,3
36,4
1 240,0

8,1
3,9

763,56
22,5
3272
1113,2

2284
50,6
43,9

3229

10,4
462,89
473,3

12,8

1,9

4,4

1059,0
852,3

2,3

63
47

10712
8226
10 |
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Régles et méthodes comptables

Afin de donner une image fidéle du résultat des opérations de 'exercice écoule, ainsi gue de la situation financiére et du patrimoine
de I'Entreprise a la fin de l'exercice, les comptes oni été préparés conformément aux principes comptables frangais et des
Reglements de I'Autorité des NMormes Comptables.

Les régles etméthodes prescrites ont &lé appliquées dans le respect des principes généraux énoncés dans le Code de commerce,
et, en particulier ceux de continuité d’'exploitation, d’indépendance des exercices, d'enregistrement des éléments en comptabilité
au colt historique, de prudence et de permanence des methodes comptables d'un exercice a lautre,

Les différents éléments inscrits en comptabilité ont été évalués sur la base des codts historiques a I'exception des immobilisations
corporelles et financiéres réévaluées dans le cadre des rédvaluations legales,

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes :

1.1 — IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Elles comprennent ;

« les logiciels informatiques, amortis sur une période de cing ans, a l'exception du projet PACE (mise en place de SAP) qui est
amorti sur huit ans ;

* les fonds de commerce non amortis et soumis a des tests de dépréciation annuels sont acquis ou regus en apport par les
sociétés du Groupe, portés & I'actif a leur prix d’acquisition |

+ le fonds commercial.

Le test de perte de valeur consiste a comparer la valeur nette comptable de I'actif 4 sa valeur recouvrable, qui est la valeur la plus
élevée entre sa juste valeur et sa valeur d’utilité.

La valeur d'utilité est obtenue en additionnant les valeurs aciualisées avant impdt des flux de trésorerie attendus de I'utilisation
de l'actif {ou groupe d’actifs) et le flux de trésorerie terminal.

Les flux de trésorerie servant de base de calcul aux valeurs d'utilité sont issus des plans d'affaires des entités qui utilisent les
margues, sur une durée de cing ans. Les hypothéses retenues en termes d’évoelution du chifire d’affaires et du flux de frésorerie
ferminal sont considérées comme raisonnables et conformes aux données de marché disponibles pour chacune des entités
utilisatrices.

Les frais accessoires sont inclus dans le codt d'acquisition.

Les dépenses de recherche et de développement sont enregistrées dans fes charges de 'exercice au cours duquel elles ont été
supportées. Il en est de mémae pour les frais d'établissement.

1.2 — IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Elles sont évaluées a leur cot d'acquisition {prix d’achat et frais accessoires nécessaires 2 la mise en état d’utilisation de ces
biens) cu & leur colt de production (hors frais financiers}).

En application de la méthode par composants (aricle 214-9 du PCG) chague élément d’'une méme immobilisation a été
comptabilisé séparément pour faire 'objet d'un plan d'amertissement propre.

Les amertissements pour dépréciation sont calculés sur la durée réelie d’utilisation des immohbilisations selon le mode linéaire :

» administratives et commerciales : 40 ans ;

= agencements immobiliers : 10 ans ;

= matériel ef outillage : 54 20 ans ;

»véhicules 1 4 3 15 ans ;

* mobilier et matériel de bureau : 4 & 15 ans.

En application du Bulletin Officiel des Impots 4 A-13-05 (§ 111.), lorsque la durée normale d'utilisation du premier compasant

d'origine est supérieure a la durée d’'usage de la structure, il est admis que ce composant puisse étre amorli fiscalement sur la
durée d'usage de la structure, et non sur sa durée normale d’utilisation.

Dans ce contexte, I'écart entre 'amortissement fiscal (ioujours calculé selen les modalités admises par 'Administration fiscale :
amortissements dégressifs pour les biens y ouvrant droit, amortissements exceptionnels...) et lamortissement pour dépréciation
est enregisfré au poste amortissements dérogatoires dans les provisions réglementées.






Tous les éléments, amortissables ou non, sont, e cas échéant, dépréciés par voie de provision pour les ramener a leur valeur
actuelle,

1.3 — IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Les participations et autres titres immobilisés figurent au bilan pour leur prix d’acquisition, sous déduction des provisions pour
dépréciation jugees nécessaires ou prudentes.

A compter du 1% janvier 2007, la Sociélé a opté peur I'inlégration dans le prix d'acquisition des droits de mutation, honoraires,
commissions et frais liés 4 ces acquisitions conformément & I'avis 2007-C du CNC, lesquels font 'objet d'une déducticn fiscale
sous la forme d'un amortissement dérogatoire sur 5 ans.

Les titres de participation font 'objet d'une dépréciation lorsque teur valeur d’inventaire se confirme &tre inférieure a leur valeur
comptable. La valeur d'inventaire est déterminée sur [a base de différenis critéres, dont la valeur du marché, la valeur d’utilite
fondée sur les flux de trésorerie prévisionnels actualisés ef les capitaux propres réévaluées.

Les projections de flux de trésorerie sont basées sur des données budgétaires a 5 ans issues des plans d'affaires des filiales,

Les actions BEL S.A acquises conformément aux auterisations données par I'Assemblée générale figurent sous cette rubrigue
pour leur prix d'acquisition :

« autorisation & donner au Censeil d’administration a I'effet de faire racheter par la Société ses propres aciions dans le cadre du
dispositif de 'article L. 22-10-62 du Code du commerce, durée de Fauterisation, finalités, modalités, plafond ;

» autorisation a donner au Congseil d'administration en vue d'annuler les actions rachetées par la Société dans le cadre du dispositif
de Farticle L. 22-10-62 du Code du commerce, duree de l'autorisation, plafond.

Une provision pour dépréciation basée sur le cours moyen pondere du dernier mais de l'exercie est comptabilisee le cas écheéant.

1.4 — STOCKS ET ENCOURS
Les stocks soni évalués au plus bas de leur colii de revient ou de leur valeur nette de réalisation. Le prix de revient est calculé
selon la méthode du « colt moyen pondére » ou du « premier entre — premier sorti ».

La valeur brute des approvisionnements correspond au prix d'achat majoré des frais accessoires (transports, commissions,
transit, etc.).

Les produils fabriqués sont valorisés au colt de production comprenant le coit des mafiéres consommees, les amortissemerts
des hiens concourant a la production, les charges directes ou indirectes de production a Fexclusion des frais financiers.

Une provision pour dépréciation des stocks est constituée lorsque :
» la valeur brute déterminée comme précisé ci-dessus s’avére supérieure a la valeur de marché ou a la valeur de réalisation
+ des produits ont fait I'objet d'une détérioration particuliére.

La maison mére détient principalement des stocks de preduits finis achetés a sa filiale frangaise de productien Fromageries Bel
Production France dans le but de les commercialiser ; ainsi que des stocks de travaux en cours {projets informatiques développés
en interne) qui seront refactureés a ses filiales.

1.5 — CREANCES ET DETTES

Les créances et dettes sont comptabilisées a leur valeur nominale.

Une provision pour dépréciation des créances est constituée en fonction de leur degré d'irrécouvrabilité.

Les effets remis a I'encaissement, en principe dés leur émission ou réception, sont enregistrés dans les « Créances clients et
comples rattachés »,

1.6 — VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

Les valeurs mobiliéres de placement sont enregistrées pour teur colt d'achat hors frais accessoires et foni Iobjet d’une provision
pour dépréciation lorsque leur valeur de marché a la cléture est inférieure & leur valeur comptable.

1.7 — OPERATIONS EN DEVISES

Les charges ef produits en devises sont enregistrés pour leur contre-valeur en euros & la date de I'epération.

Les créances, disponibilités et dettes en devises figurent au bilan de cléture pour leur contre-valeur en euros au cours de fin
d'exercice.

Les différences résultant de cette actualisation sur la base du cours de fin d’exercice sont comptabilisees :
» au compte de résultat pour les disponibilités ;
» au bilan, en « Ecarts de conversion » pour [es créances et les dettes.

Les gains latents de change constatés en écarts de conversion passif ne sont pas pris en compte dans le résultat.
Au conlraire, les pertes latentes de change font, si elles ne sont pas compensées, l'objet d’une provision pour risques.

1.8 — PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Des provisions sont comptabilisées pour des risques et charges nettement précisés quant & leur objet et dont Fécheance ou le
montant ne peuvent étre fixés de fagon précise, dés lors qu'a la cldture de I'exercice, il existe une obligation de la Société vis-a-






vis de tiers et qu'il est probable ou certaln qu'elle provoguera une sortie de ressources au profit de ces tiers, sans contrepartie au
mieins équivalente atiendue de ceux-ci.

Ces provisions sont évaluées en tenant compte des hypothéses les plus probables.

1.9 — ENGAGEMENTS EN MATIERE DE PENSIONS, RETRAITES ET INDEMNITES ASSIMILEES

En matiére de retraite, les engagements portent exclusivement sur Fallocation de fin de carriére prévue par la Convention
collective de I'lndustrie Laitiére.

Les droits acquis par les salariés & ce fitre ne font pas I'objet d’'une provision mais sont constatés dans les engagemenis hors
bilan.

Enrevanche, les engagements au fitre des médailles du travail Bel SA sont intégralement provisionnés (sur la base d’'une
évaluation actuarielle réalisée dans les mémes conditions que celle de I'aliccation de fin de carriére).

1.10 — INSTRUMENTS FINANCIERS

De par son activilé ef sa présence internationale, Bel SA est exposée au risque de fluctuation des changes. Depuis 2002, la
Société a mis en place une pdlitique de change centralisée visant & couvrir le risque budgétaire sur les achats et ventes de
devises pour toutes les entités frangaises, européennes et nerd-americaines du Groupe,

L'intégralité du risque de change enceuru sur les transactions libellées en devises est couverte au moyen d'instruments financiers
dérivés {(achats et venies & terme de devises, options de change) et négociés avec des contreparties de premier rang, limitant
ainsi le risque de contrepartie. L'horizon de gestion de ces couvertures est au maximum de 18 mois.

En revanche, le risque de change sur l'investissement net dans les filiales étrangéres ne fait pas 'objet de couvertures a
I'exception du montant des dividendes a recevoir.

Les créances et dettes en devises figurant au bilan pour leur contre-valeur en euros au cours de fin d’exercice, le résultat latent
sur les couvertures d’opérations déja réalisées niinfluence le résultat que s'il consiste en une perte (qui donne ators lieu a
constitution d'une provision) ou un profit compensant la perie de change latente dégagée lors des opérations d’actualisation (qui
ne fait pas I'objet d'une provision}.

Les gains et pertes latents sur couvertures d’opérations futures sont différés jusqu'a la date de réalisation de la transaction.

En application de la norme ANC 2015-05 consacrée aux instruments financiers a terme et aux opérations de couverture,
applicables aux sociétés commerciales et industrielles pour les exercices cuverts a compter du 1* janvier 2017, les gains el pertes
de change relatifs aux créances/dettes commerciales sont comptabilisés dans le résultat d’exploitation.

La majorité des financements du Groupe étant mise en place par Bel SA, la gestion du risque de taux y est aussi cenliralisée,
Tous les financements de Bel SA sont émis & taux variable.

Pour se protéger des effets d'une évolution défavorable des taux et pour bénéficier partiellement d’'une baisse des taux, Bel SA
a mis en place des couvertures par {e biais de swaps de taux ou d'achat de cap combiné a la vente de floor.

1.11 — IMPOT SUR LES BENEFICES

En France, Bel SA est a la iéte du groupe fiscal constitué par les sociétés Fromageries Bel Production France, SASFR,
Fromageries Picon, société des Produits Laitiers, Sofico, Sicopa, Sopaic, Atad et Fromagerie Boursin,

Bel SA en tant que société téte de groupe, est désignée comme seule redevable de Vimpdt sur les sociétés du Groupe formé par
elle-méme et les sociétés incluses dans l'intégration fiscale.

Les filiales intégrées constatent dans leurs comptes la charge d'impét dont elles seraient redevables en 'absence d'intégration.
Les économies {ou charges) d'impét liées aux déficits ou résultant des correctifs sont désormais intégrées par la mére et restituées
aux filiales lorsqu'elles deviennent bénéficiaires.

1.12 — SUBVENTIONS D'INVESTISSEMENT

Les subventions d'investissement regues sont poriées au bilan dans les capitaux propres.

Elles sont rapportées au crédit du compte de résultat (en résultat exceptionnel) au méme rythme que 'amoertissement des biens
gu’'elles ont permis de financer.

1.13 — CHIFFRE D'AFFAIRES

Constitué par les ventes de produits, de marchandises, de matiéres premiéres et par les autres produits et prestations liés &
Factivité courante, le chiffre d'affaires est comptabilisé dés lors que le transfert de propriété est inlervenu ou que le service a élé
rendu.

Il est présenté net des remises et ristournes accordees,

Les charges résultant des accords de collaboration commerciale signés avec les distributeurs sont, quant & elles, montrées dans
les « autres services extérieurs », présentées en charges d'exploitation. Ces montants sont estimés au moment de la
reconnaissance du chiffre d'affaires, sur [a base des accords et engagements avec les clients concernés. |l est constaté dans le
compte de résultat lors du transfert des produits.

1.14 — CHARGES DE PUBLICITE






Incluses dans les « autres services extérieurs », les charges de publicité, de promotion et de relations publiques sont enregistrées
dans les charges de I'exercice au cours duquel elles sont encourues.

1.15 — DISTINCTION ENTRE RESULTAT COURANT ET RESULTAT EXCEPTIONNEL

Le résultat courant correspond a la somme du résultat d’exploitation et du résultat financier. Il inclut donc F'ensemble des produits
et charges recurrents directement liés 4 activité opératicnnelle de la Société.

Les charges et produits excepticnnels sont constitués des éléments significatifs qui, en raison de leur nature ou de leur caractére
inhabituel ne peuvent &tre considerés comme inhérents a Pactivité opérationnelle de la Société.

1.16 — RECCOURS A DES ESTIMATIONS

En vue de I'établissement de ses états financiers, la Société peut étre amenée a procéder 4 des estimations et 4 retenir des
hypothéses qui affecient la valeur des actifs et des passifs (provisions, titres de participation, et actifs incorporels notamment).

Déterminées sur la base des informations et situations connues & la date d'amrété des comples, ces estimations et hypothéses
peuvert, le cas écheant, s'averer sensiblement différentes de la réalité.

Faits marquants

Sur I'année 2021, le Groupe a maintenu sa priorité absolue d'assurer la sécurité et la santé de ses collaborateurs en mettant en
place des mesures préventives trés strictes sur 'ensemble de ses sites a travers le monde. Grace 4 ces mesures, aucune
fermeture de site n'a été déplorée et le Groupe est parvenu a assurer la continuité de [a production et de la commercialisation de
ses produits malgré I'adaptation permanente des mesures sanitaires requises, et notamment les confinements successifs.

Afin de limiter les iImpacts de la crise, le Groupe s'est mobilisé de manigre permanente pour gérer ses stocks et matiéres premiéres
au regard de la fluctuation de la demande des consommateurs et pour limiter les surcolis opérationnels induits par la gestion de
fa crise.

Sur I'ensemble des exercices 2020 et 2021, le Groupe estime que I'impact global de |a crise liée & la Covid-19 sur les ventes est
non significatif avec néanmains des disparités importantes par zone géographique. Les effets de la pandémie sont limités et n'ont
pas généré d'indice de perte de valeurs. En 2021 comme en 2020, le Groupe n'a pas eu recours 4 des dispositifs d’aide des Etats
tels que différés de paiement, PGE ou encore allégements ou reports de loyers négociés avec ses bailleurs.

La fin de 'exercice 2021 a cependant laiss€ entrevoir un contexte inflationniste sur les matieres premiéres lié a une forte tension
sur la boucle d'approvisionnement qui devrait se prolonger en 2022.






En cohérence avec son medéle de croissance engagée et responsable, le groupe Bel a dévoilé en 2019 sa nouvelle identilé
d'entreprise « For All For Good » et ses cing défis prioritaires, parmi lesquels figure I'objectif de « Lutter contre le changement
climatique ef réduire son empreinte envircnnementale »

Au premier trimestre 2022, le Groupe a d'ailleurs amercé une nouvelle étape dans sa transformation en érigeant la réduction
carbone comme un moteur de sa performance financiére et extra-financigre, en vue de s’aligner sur une trajectoire climat
ambitieuse & +1,5°C. Bel s'est ainsi engagé a renforcer son objectif de réduction carbone via une réduction nette d'un quart de
ses émissions de gaz a effet de serre, sur toute sa chaine de valeur d'ici 2035 vs 2017 et en tenant compte de la croissance du
Groupe, et l'intégration du carbone comme un outfil de pilofage de ses activités..

Compte tenu :
« des activités de Bel et de son implantation géographique ;

« de la nature et de lrampleur des imapcts actuels et potentiels des risques et opporiunités liés au changement climatique tels
qu'identifiés et évalués dans ses facteurs de risques et sa Declaration de Performance extra-financiére ; et

+ des engagements pris par le Groupe dans ce domaine notamment en matiére de réduction de ses émissions de gaz a effet de
serre d'ici 2035, Bel n'a pas identifié d'effets significatifs pour 'exercice 2021,

Aucune provision pour risques et charges liés a l'environnement ne figure au bitan de Bel SA au 31 décembre 2021.






| | Chiffre d'affaires

Le chiffre d’affaires présenté tient compte des spécificités de nofre secteur d'activité en conformité avec le Plan Comptable
Général.

VENTILATION PAR MARCHES GEOGRAPHIQUES

(en millions d'euros) 2020 .
France 640,3 636,8
Autres pays d’Eun_'ope_ - B i 3391 - Sﬁ
Reste du monde 2888 353,2

Le chiffre d’affaires est en baisse de 4,18 % (hausse de 0,49 % en 2020) par rapport a celui de I'exercice précédent.

A taux de change comparables — chiffres d’affaires valorisés sur la base des cours moyens du dernier exercice —, i enregistre
une baisse de 3,55 % (augmentation de 0,70 % en 2020).

N E Transferts de charges

Les transferts de charges d’un montant global de 27,7 millions d'euros, se composent essentiellement de frais publicitaires et
prestalions distributeurs pour 13,6 millicns d’'eures, de frais liés aux personnels et expatriés pour 3 millions d’eurcs ainsi que de
frais d'autres charges de gestion ceurante pour 10,8 millions d'euros.

NGOTH S Rémunérations et effectifs

REMUNERATION DES DIRIGEANTS . 2020
{en millions d’suros)

Jetons de présence alloués aux administrateurs (inclus dans la ligne « Autres c;arges 0,2 [ 0,2 .
d'exploitation »)
Pour mémoire, les dirigeants sont rémunérés par Unibel, ces colts sent refacturés a Bel SA et s’élévent pour I'année 2021 a2 4,1
millions d'euros.

PERSONNEL SALARIE ~ PERSONNEL MIS A
DISPOSITION DE
L’ENTREPRISE
EFFECTIF MOYEN - ' i 2020 2020
Cadres 746 691 1] 1
I Agen_ts de maiirise et techniciens B 1 285 . 272 5 . 2
Employés ' 77 70 1 2
Quvriers o 0 0 0 i E
[ 103 ] e






NGEEG ; Résultat financier

Le résultat financier s'explique par :

(en millions d'euros) 2020
Dividendes 81,2 78,5
Revenus des créances rattachées 4 participation @ 37,1 37,2

Autres revenus

Produits de cession de valeurs mobiligres {0,2) 0,1
Provisions (et reprises) pour risques de change . {2.,8) (1.2)
Provisions (et reprises) pour dépréciation de titres . 15,5 m)
Produilsicharges d'intérét o I (20.9) (22,0)
Gains/Pertes de change . 13,4 7.5

(a) Dont revenus des créances rattachées a participation des entités du groupe MOM (35,9 milliens d’eur;;-éﬁ 2021. “\}-ersus 36,6 millions d'euros |

en 2020). - - |
MY R Résultat exceptionnel |
Pour l'essentiel, le résultat exceptionnel s’explique par : = == )
(en millions d’auros) 2020
" Les provisions réglementées (6.4) 6.6 -
§ Les provisions pour litiges et autres charges exceptionnelles | (2,9) C — (2_6)
Le résultat net sur les cessions d'éléments de I'actifimmobilisé . {14,7) (0,4)
Les indemnités départs . 05 04
[ Les a_utres produits exceptionnels 1.8 0,1
Le mali sur rachat d’actions atfribuées au personna Il (0.5) 0,1) [

La quote-part des subve_ntion_s d'investissement virée au résultat

I Impéts sur les bénéfices

lls s’analysenten :

{en millions d'euros) COURANT EXCEPTIONNEL 2021

Résuitat comptable avant imp6t et participations [ 631 23.2) 39,9 |
Réintégrations 0,7_;_ ) i (6,8) !
Déductions (86,2) 86,2) |
* Base imposable avant intégration fiscale I 224) (30.7) 63,1) |
Incidence de I’in@tion fiscale — i — i (10,9
Crédit dimpat ] ] Y

TOTAL IMPOT SUR LES SOCIETES (17,4)






INCIDENCES DES ACCROISSEMENTS ET DES ALLEGEMENTS FUTURS

| BASES D'IMPOT VARIATION SOLDE
2 ANNEE 2021 311212020
ACCROISSEMENT EN BASE I
" Amortissements dérogatoires ' 427 6.6 | 36,1
" Réévaluation ' 18 00 18
Instruments financiers 186 0_1_ 1.5
Autres cﬁérences temporaires . 1,8 0.5 | 1,3-
TOTAL 1 ' 47,9 7.2 40,7
ALLEGEMENT EN BASE '
AvarEage;au personnel — 121 . (4,8) . ﬁ
Aciualisation des dépdts et cautionnements 2,0 (0,1} . 21
Difference d'évaluation des stocks 05 (0,7} . 1,2
Provision pour risques et charges . 0.1 0.1 I
Charges non déductibles 1 18 ©3) | 21
Participation des salariés 43 0.4 I 39
Provision pour dépréciation d actif ' 16 00 16
Location—%ancemeﬁt ——— 1,5 ' 0.1 ' F
Autres différences temporaires . 3.5 (0,5} . - 4.0
TOTAL 2 ' 274 (58) 33,2

TOTAL A : ACCROISSEMENT NET EN BASE

ACCROISSEMENT/ALLEGEMENT FUTUR D'IMPOT SOCIETE
Taux effectif dimpt 2020 = 28,41 % [
Taux effectif d'impét 2021 = 2841 %

En 2021, le taux d'impdt applicable en France est le taux de base de 27,50 % augmenté de 3,3 %, soit 28,41%. Cependant dans
le cadre du projet de réduction progressive du taux d'impét sur les sociétés, un taux de 26,5 % est appliqué sur le bénéfice allant
jusqu’a 500 000 euros.






Actif Immobilisé

EXERCICE 2021
ETAT DE L'ACTIF IMMOBILISE

(en millions d'euros)

IMMOBILESATIOTS INCORPORELLES

Concessions, brevets, licences, margues
procédes, logiciels, droits et valeurs similaires

Fonds commercial
Autres

Immabilisations incorporellgs en cours
Avances et acomptes
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Ensembles immobiliers

Installations techniques, matériels et outillages
Autres

Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations

Autres

TOTAL

ETAT DES AMORTISSEMENTS

{en millions d'ewos)

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Ensemhbles immobiliers o
Installations technigues, matériels et oulﬁages
Autres

TOTAL

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

“AUGMEN- |

DIMINU- TRANSFERTS VALEUR

TATIONS  TIONS BRUTE AU
3171212021

97.1 12,8 | 0,4 7.3 116,8
2215 ' 2215
12,0 121 21 (7.3) 14,7
0.1 0,2 0.3
27.1 [ i 02 273
47,9 0,4 0,3 03 483
8.1 0.3 0.1 85
0.9 1,1 (0.5) 15
0.2 ©.1) 0,1

1262,3 1522 156 1398,9
712,6 52,6 84,4 680,8
231,9 102,8 2518,7

AU 01/01/2020 AUGMEN-  DIMINU- | AU 31/12/2021
TATIONS TIONS

797 5,6 03 85.0
154 15 i 16,9
37.8 2,0 03 39,5

56 0,7 6.3
138,5 87 0.6 147,7

Le fonds commercial issu de I'acquisition de Boursin s’éléve a 220 millions d’eures. Un test de dépréciation est réalisé chaque
année ; il ne nécessite pas de provision pour dépréciation au 31 décembre 2021,

La variation de ce poste porte principalement sur des prejets informatiques développés en interne qui s’élévent a 8,5 millions
d’euros ainsi que sur l'acquisition de marques pour 11,5 millions d'euros.

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

La variation de ce poste de + 1,7 millions d’euros porte principalement sur l'acquisition de matériel pour les Centres de Recherche
(+ 1,2 millions d’euros) et sur la Maison de la Vache Qui Rit {+ 0,3 millions d'euros).







IMMOBILISATIONS FINANCIERES

La valeur brute des participations a augmenté de 136,5 milliens d'euros en 2021 (voir tableau des filiales et des participations).
Cette évolution résulte de : {en millions d’euros)

» 'acquisition des titres Newton Holding : 135,1

» 'acquisition des titres MOMI - 17,0

* ma cession des titres BEL SYRIE : {15,6)

Pour mémoire, les titres de Bel Syrie éfaient dépréciés a 100 % soit 15,6 millions d'euros, les fitres de Bel Tunisie le sont & hauteur
de 2 millions d'euros.

Les créances rattachées & des participations sont constituées de préts consentis aux filiales suivantes (hors interéis courus de
1,6 millions d'euros}

* Newton holding 4968
~ + Materne North America 754
- Bel Brands USA I 30,9
“MEMA i 26,0
* Bel Canada I 5,2 .
- Bel Tunisie Distribution B - [ 08
- Bel Sénégal ' 04 |

Le prét de Bel Tunisie Distribution est déprécié & 100 % depuis 2009. Bel Tunisie Distribution est en liquidation judiciaire,

La Société détient 80 620 actions propres pour une valeur de 22,7 millions d'euros ; pour rappel, nous détenions 83 793 actions
propres au 31 décembre 2020 pour une valeur de 23,3 millions d’euros. '

MY & e Autres créances d’exploitation

Ce poste comprend :

{en millions d'euros) 2020
| Fournisseurs et comptes rattachés B . 20,4 19,1
CTvA | 17,0 17,6
dont remboursement de crédits de TVA demandés ' 18 13
© Autres 1,0 1,0

Créances diverses

Ce poste comprend :
(en millions d'euros) 2020
" Créance d'S ' 14,1 12,5
. Comptes couranis . 184,5 11,7 .
Comptes d'intégration fiscale - B 1.7
“mes | 4.6 48

TOTAL 130,7






Au 31 décembre 2021, les encours (valeur brute) relatifs aux avances de irésererie consenties & nos filiales ressortaient & :

{en millions d'euros) 2020
|7 Fromageries Bel Production France B 34,1 34,8
Fromageries Bel Production France KSA . 0,4 -
Bel Canada o 114 8.5
| Fromageries Boursin 1.7
Bel Brands Deutschland GmbH | 19,8 ]
" Bel Italia Company SRL 0.1 36
Bel Céte d'lvoire 5,1 52
Bel Polska - I 43 '
MBMA 65,8 38,9
Mont Blanc ' 13,2 15,0
[ .Bel Karper - 4,7
Materne Canada 2,0
 AllnFoods 12,5 3.7

Autres (inférieures a 1 millier d’euros)

TOTAL 11,7

D'autre part, les sociétés comprises dans le périmétre d’intégration fiscale étaient redevables, au titre du solde de Iimpdt sur les
bénéfices, d’'une somme de 11.4 millions d’euros (1,7 million d'euros en 2020).

NECYR 1% Valeurs mobilieres de placement

La trésorerie disponible est placée en valeurs mobiliéres dont I'évaluation, sur la base du dernier cours ou de |a derniére valeur
liquidative connug s'éléve & 115,4 millions d'euros (91,0 millions d'euros en 2020}).

mu‘ & /2 Instruments de trésorerie

Sont ici positionnées les primes (payées a l'actif — recues au passif) sur options de change et sur couvertures de taux valorisées
sur la base de leurs prix de marché a la cléture de l'exercice.

S'agissant d'opérations de couverture, les ajustements résultant de cette valorisation ont été portés dans le bilan aux rubriques :
- charges constaiées d’avance et compte d’attente pour les pertes latentes ;

- produits constatés d’avance et compte d'attente pour les profils latents ;

- et traités conformément & la régle comptable « de symétrie » applicable en la matiére.

NvE w41 Charges constatées d’avance

L.es charges constalées d'avance concernent I'Exploitation pour 12,2 millions d’euros (3,7 millions d’euros en 2020} et le Financier
pour 3,9 millions d'euros (0,9 million d'euros en 2020).






Ecarts de conversion

(en millions d’euros)

ECARTS DE CEWERSION ACTIF
= sur immebilisations financiéres

. su_r créances B

« sur instrument de trésorerie

« sur dettes financiéres

* sur dettes

ECARTS DE CONVERSION PASSIF
= sur immobilisations financiéres

* SUF créances

* sur instrument de trésorerie
» sur dettes financiéres

+ sur dettes

TOTAL

(a) Sur écarts de conversion uniquement.

| Provisions pour dépréciation

(en millions d'euras)

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immgbilisations ﬁnanaéres
Stocks et encours

Clients
Créances diverses
\{algurs mobiliéresdemzer;ent
Dent dotations et reprises :
. Eplmﬁon B
financiéres

exceptionnelles

1,6
18,9 |

01 |
08 |

n

= N
© A

0.1

0.2
0,2

0.2
0,2

0.7

1.0
0.2

1.7
1.0

0.1

161
0.2

0,2
16,1

36
0.4

0,7
0,9

1,6
3,0

0.1
0,8

La dotation sur immobilisations financiéres est constituée d'une provision pour dépréciation des titres New Protein Fund
(0,2 million d’euros).La reprise de provisicn financiére est principalement constituée de la reprise de provision des titres BEL

SYRIE (15,6 millions d'euros}.






wr Ya 7| Capital

Le capital social se compose de 6 872 335 actions de nominal 1,50 eure dont 80 620 étaient détenues par FEntreprise a la date
du 31 décembre 2021 donnant droit & 1¢ 193 320 droits de vote exergables en Assemblée.

Les actions entigrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative depuis quaire ans au moins au nom du
méme actionnaire, bénéficient d’'un droit de vote double. Au 31 décembre 2021, on dénombre 4 993 077 dreits de vote double
exercables en Assemblée.

MR s Provisions réglementées

Les dotations et reprises correspondantes sont enregistrées au niveau du résultat exceptionnel.

{en millions d’euros)

Provision pour investissement
Provisions pour hausse des prix
Amortissements dérogatoires o 34,7 14,3 7.8 41,2
Provision spéciale de réévaluation ®

Plus-values ré_investies 17 1,7

TOTAL

{a) Corncerne uniquement le poste constructions.

Les mouvements sur les amortissements dérogateires portent principalement sur des immobilisations incorporelles (logiciels
produits en interne).

MCTE & Variation des capitaux propres
(en millions d'e_uros)
| Capitaux propres au 31 décembre 2019 1 1165,5 |
| Ecarts de réévaluation . I
Dividendes (AG mixte du 14 mai 2020) (24,1)
Primes d’'émission . .

Annulation dividendes sur actions propres a,3
Réserves facultatives
Subventions d'investissement

Provisions réglementées . 6,6 .
Résultat de Fexercice 9,7 |
. Capitaux propres au 3_1 dT’acembre 2020 - . 1?0,0 .
| Ecarts de réévaluation |
Dividendes (AG mixte du 11 mai 2021) —
Primes d'émission
. Annulaticn dividendes sur actions propres B 1
Reéserves facultatives
~ Subventions d'investissement - (0,1) ji
Provigions réglementées 6.5 .
".Eésult;de I';xercice . 53.2_“

CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2021 1299,6

En 2021, il n'y a pas eu de mouvement sur le capital social, ef le résultat a été entierement affecte au report 4 nouveau.
Provisions pour risques et charges

* (en millions d'euros) MONTANTAU  DOTATIONS =~ REPRISES =~ REPRISES  MONTANT A
DEBUT DE UTILISEES =~ DEVENUES  LAFINDE

L’EXERCICE SANS OBJET L'EXERCICE
Litiges et risques 2,4 0,3 0,6 _ 21






Pertes de change 24 4,9 . 2.4 I 4.9

Restructuration

Retenues ala sourcg ! 1,8 1,0 . 1,4 i [ 1,1 |
Plan d'action gratuite 40 0.8 15 | ' 3.3
© Autres | 0,7 [ [ 01 06

TOTAL 11,0 7.0 53 0,7 12,0
Dont dotations et reprises :

d’exMtion 1 I 1,8 . 2,9 . 0,7 .

financiéres B 52 . 24 . .

_exc_eptic:n;eﬂes . . 0,6 I

La reprise de provision de I'exercice non wtilisée concerne principalement la provision pour litige Amaltheia pour 0,5 millions

d'euros.
W LS

| Autres emprunts obligataires

Trois emprunts obligataires constituent ce poste :

« un premier emprunt de 500 millions d’euros contracté en avril 2017 assorti d'un coupon de 1,50 % a échéance du 24-04-2024,
hors intéréts courus non échus de 5,3 millicns d’euros ;

+ un second emprunt de 125 millions d’euros contracté en octobre 2019, a échéances 2027 et 2029 indexé sur des performances
en matiére de responsabilité sociale et environnementale, hors intéréts courus non échus de 0,4 million d’euros ;

= un lroisiéme emprunt de 150 millions de dollars (132,5 millions d’euros) contracté en novembre 2020, a échéance 2035, hors
intéréts courus non échus de 0,4 millions de dellars (0,3 millions d'eures).

Ces trois emprunts souscrits en totalité des leur émission, sont emis au pair.
MY R U2 Emprunts et dettes auprés d’établissements de crédit

Une opératicn de financement sur le marché du Schuldschein constitue l'essentiel de ce poste. Cette opération comporte une
tranche de 20 millions d’eurcs & taux fixe, & maturité 2023.

Les intéréts courus non échus des emprunts sont de 0,3 millicns d’eures.
SICT R 42 Emprunts et dettes financiéres divers

L'essentiel de ce poste est constitué de dettes rattachées a des participations avec Grupoe Fromageries Bel Espana pour un
montant de 136,2 millions d'eurcs — intéréts courus inclus {(132,1 millions d’euros en 2020), et avec Bel Egypt Expansion for
Cheese pour un mentant de 8,9 millions d’'euros — intéréts courus inclus (1,0 million d'euros en 2020), ainsi que du poste Autres
emprunts « billets de irésorerie » de 110 millions d’euros (70 millions d’euros en 2020), et du fonds de participation des salariés
aux résultats pour un montant de 1,8 millions d’euros — intéréts courus inclus (3,2 millions d’euros en 2020).






Elumli_\* = u+ | Autres dettes d’exploitation

Les comples clients créditeurs et comptes rattachés pour 43,8 millions d'eures (32,7 milliens d'euros en 2020) constituent
l'ensemble de ce poste.

I Autres dettes diverses

{en millions d'euros) j 2020. ]
' Cont ; B
. Eances des sociétés du Groupe poﬂan?in@s, intércf;s COUEIS exclus . 4573 512,0 i
E@enl de versement sur imp?sur ias bé_néﬂces des sociétés comprises dans le . 0.4 04
périmétre d'intégration fiscale
ﬁe provisionnée po_ur participation des salariés aux résultats 43 3,9
Autres 08 1.2

TOTAL 517,56

| Produits constatés d'avance et compte d’attente -

Les produits constatés d'avance concernent le Financier pour 2,0 millions d'eures (16,3 millions d’euros en 2020}.

s Bz Incidence des évaluations fiscales dérogatoires
(en millions d’euros} o . 2020 1
Résultat net de 'exercice 53,2 91,7
Impéts sur les bénéfices B — (7.4 (1.8)

* Résultat avant impdts 35,8 89.9
Variation des provisions réglementées 6,5 6.6 .

RESULTAT HORS EVALUATIONS FISCALES DEROGATOIRES (AVANT IMPOTS) m






Produits a recevoir, charges a payer et créances et deties
représentées par des effets de commerce

PRODUITS A RECEVOIR

(en millions d’euras} . ; 2020
Créances clients et comptes rattachés 3.1 11,6
Autres créances d'exploitation 30,4 | 29,2_

[ Créan_ces diverses . 0,2

" Disponibilités - 1| 0.1

TR

CHARGES A PAYER - B

(en millions d'euros) 2020

| Emprunts obligataires == . 6,0 6,0
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 0,3 0,3
Enprunts el dettes financiéres divers 8,3 4.2
Dettes fournisseurs et comples rattachés | 85,8 95,2
Dett_es fiscales et sociales a 43,2 47,3
Autres detles d'exploitaticn B B ' 43,3 3?1
Dettes sur immaobilisations et comptes rattachés | 4.6 0,5 .
Autres dettes diverses B o . i 0,4

CREANCES ET DETTES REPRESENTEES PAR DES EFFETS DE COMMERCE
{en millions d’euros) 2020

. Créances clients et comptes rattachés 0,2 0,2

Dettes fournisseurs et comples rattachés
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés [

La Société n'effectue pas de paiement par effet de commerce, elle s'acquitte de ses dettes par viremenis bancaires.






NCLT® 4 Engagements financiers

Ter:l rﬁ:illi_c.ms d'euros) 2020
" ENGAGEMENTS DONNES S I
Cautions bancaires 0,2 0.2
Cautions données pour une filiale étrangere (Bel Rouzaneh et Bel Australia) i 0.2 0.2 |
Responsabilité d’associé dans le passif de GIE, SCI... . .
Indemnités de départ a la retraite (cf. note 29.1 ci-dessous) . 12,1 16,9
Garanties données pour une filiale étrangeére (Bel ShosF(aTJkraine) 3,;"
T
ENGAGEMENTS REGUS
Lignes de crédit syndiqué (cf. note 29.2 ci-dessous) 520,0 820,0
[ Eautions sur créances clients Export ' 7.5 6,3 '

TOTAL 826,3

ENGAGEMENTS RECIPROQUES (HORS CONTRATS A TERME DE DEVISES ET

CREDIT-BAIL)
Locations immaobiliéres (cf. note_29.3 ci-dessous) 41,4 55,2
» & moins de un an 6,9 6,9
* de un a cing ans . 27,6 - ;9,1 .
-_supérieur ab5ans 69 19,2
Put sur minoritaires Al In Foods . 27,5 27,5 .
 Locations mobilires ' 3.4 44
* a moins de un an 1.8 17
+ de un a cing ans . 1,6 - 27 .
iupérieur abans .
Com_mandes d'immobilisations . 3.4 27
[ Plan d'attribution d'acticns gratuites {cf. note 29.4 ci-dessous) . 3,2 65

28.1 — ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AVANTAGES SIMILAIRES

L'allocation de fin de carriére a fait 'objet d’'une évaluation actuarielle selon la méthode des « unités de crédit projetées » sur la
base des hypothéses suivantes :

+ départ volontaire, entrafnant le paiement des charges patronales, & :
+ 62 ans pour les cadres et progressivement 85 ans selon Fannée de naissance,
+ 60 ans pour les techniciens et agents de maitrise et progressivement 63 ans selon 'année de naissance,
* 60 ans pour les autres catégories de personnels et progressivement 63 ans selon I'année de naissance ;
» prise en compte de I'anciennete, de Fespérance de vie et du taux de rotation du personnel ;
» taux d’actualisation et d'inflation :
+ 2021 : 1,1 % nominal dont inflation de 1,8 %,
+ 2020 : 0,7 % nominal dont inflation de 1,8 %.
Conformémeni & la position de I'lFRIC, validée par FIASB fin mai 2021, pour les régimes postemploi, avec condition de présence

et dépendant de l'ancienneté, les services rendus ne sont reconnus gque sur les demiéres années de carriére qui octroient des
droits aux salariés au moment de son départ.

Les droits acquis par les salariés & ce titre ne font pas I'objet d’'une provision mais sont constatés dans les Engagements hors
bilan {cf. ci-dessus).

29.2 — INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Département trésorerie Groupe, dépendant de la Direction financiére Groupe, posséde les compétences et outils nécessaires

4 la conduite de la gestion des risques de marche. Un reporfing mensuel est communiqué & la Direction et des présentations
régulieres sont organisées pour le Comité d'audit.






fEeTIAKL N RIRAT IR

Au 31 décembre 2021, le Groupe dispose de liquidités importantes avec :

+ une ligne de crédit syndiqué confirmeée de 520 millions d’euros de 2024, Cette ligne est non tirée ;

« un pregramme d’émission de Commercial Papers d’un montant de 500 millions d’'euros, tiré & hauteur de 110 millions d’euros |
= un programme de NEU MTN de 200 millions d’euros, utilisé & hauteur de 70 millions d'eures ;

« un emprunt obfigataire, type Eure PP, de 125 millions d'eures maturité 2027 et 2028 contracté auprés d'investisseurs privés ;

= un emprunt gbligataire de 500 miltions d'eurcs de maturite avril 2024 ;

« un financement sur le marché du Schuldschein, comportant 20 millions d’euros & maturité 2023 ;

* une émission obligataire privée sous format USPP en droit francais de 150 milliens de dollars & échéance novembre 2035,

Les excédents de liquidités sont placés sous forme d’'OPCVM monétaires, de comptes a terme, de dépdts a terme ou de soldes
bancaires,

La société Bel s'est engagée dans ses lignes de crédit syndiqué, ses placements privés (Euro PP et US PP) et le Schuldschein
arespecter un ratio de levier financier inférieur & 3,75 pendant toute {a durée des financements moyens et longs termes ci-dessus.
Le calcu!l du ratio a été amendé en 2020 pour refléter l'intégration de la norme IFRS 16. Le ratic de levier financier désigne
maintenant le montant de la dette nette consolidée, y compris la dette sur location-financement divisé par 'EBITDA base ROC, y
compris les amortissements et reclassement financier sur droits d'usage consolidé du Groupe. Le non-respect de ce ratio pourrait
entrainer un cas d'exigibilité sur une partie significative de la dette. Au 31 décembre 2021, ce ratio s'éléve a 2,03, contre 1,45 au
31 décembre 2020.

Le Groupe amis en place une politique de concentration de la liguidité au niveau de la société Bel pour tous les pays ol la devise
locale est converiible et ol il Ny a pas de contrainte juridique et fiscale dans la remoeniée des excédents ou dans le financement
des besocins locaux. Le Département trésorerie Groupe gére des comptes courants internes et un systéme de compensation de
paiement intragroupe.

La seciété Bel, par son aclivité et sa présence internationale, subit des variations liées au change.

La société Bel est exposée au risque de change sur des ifransactions commerciales complabilisées au bhilan ou sur des
transaclions futures ayant un caractére hautement probable, & partir du moment ol elles soni conclues dans d'aufres mennaies
gue leur monnaie fonctionnelle (importations, exportations, transaclions financiéres).

Politiqgue de couverture des risques de variation de taux de change
La politique de gesticn est de couvrir le risque de transactions sur les opérations libellées en devises par l'utilisation d'instruments
financiers derivés.

Le Groupe met en ceuvre une politigue de change centralisée visant & couvrir le risque budgétaire annuel sur les achats et ventes
de devises pour toutes les devises livrables. Le Département trésorerie Groupe fournit & ces entités les couverlures de change
nécessaires. Le Département trésorerie Groupe n'est pas un centre de profit.

La société Bel couvre également le risque de change lié 4 la remontée des dividendes intragroupe en devises.

Les cours définis au moment de I'établissement du budget sur la base de conditions de marché servent de cours de référence
pour la mise en place des couvertures. L’horizon de gestion des couvertures budgétaires est au maximum de dix-huit mois. Au
31 décembre 2021, la maturité du portefeuille de dérivés n'excédait pas le 31 janvier 2023, Les flux attaches & ces couverfures
budgétaires 2021 et 2022 sont attendus sur 2022 et impacterent les résultats de l'exercice 2022.

Couverture des risques de variations des cours de change sur les importations, exportations et transactions
financiéres

Périediguemsant, a chaque révision budgétaire, les entités du Groupe recalculent leurs expositions nettes en devises. Le Groupe
utilise principalement des contrats de change a ferme, des options de change et des cross currency swaps pour geérer son risque
de change.

SITUATION COMPARATIVE DES POSITIONS DE CHANGE, DE TAUX ET DE MATIERES
PREMIERES

VALORISATION DES COUVERTURES CONTRACTEES PAR LA SOCIETE BEL SA
sl AU 311212020

~ TYPE D'OPERATIONS Valeur de
(en millions d’eurcs) marché
TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU CHANGE (5,2} 15,5
TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU TAUX (6,3} 0,8

TOTAL PORTEFEUILLE DE LA SOCIETE BEL

TOTAL DU PORTEFEUILLE DE COUVERTURE DE LA SOCIETE BEL AVEC SES
FILIALES







Au 31 décembre 2021, la société Bel SA avait coniracté les couvertures suivantes :

" TYPE D'OPERATIONS " Cross |

(en millions d’euros)
Portefeuille {ié au risque de change

" 1-TERMES ADOSSES A DES CREANCES CLIENTS OU DETTES
FOURNISSEURS OU TRANSACTIONS FUTURES

Achat 4 terme [ EUR GBP i
. Vente aterme EUR PLN
" Achat a terme B EURPLN |
* Achat 3 terme - ~  EURUSD |
. Vente & terme - - EUR USD
' Achat a terme Autres
| Vente a terme . Autres .

TERMES SUR TRANSACTIONS OPERATIONNELLES

2= 0PTIONS DE CHANGE ADOSSEES A DES CREANCES
CLIENTS OU DETTES FOURNISSEURS OU TRANSACTIONS
FUTURES

" Achat de call "EURGBP
Vente de put EUR GBP

" Achatdeptt EURPLN |

" Vente de call " EURPLN

| Achat de call —— EUR USD

[ Vente de put EUR USD

" Achat de call B | Autres |

. Ve@e put Autres

OPTIONS SUR TRANSACTIONS OPERATIONNELLES

3 - TERMES VENANT COUVRIR DES INVESTISSEMENTS
FUTURS OU DIVIDENDES FUTURS

Achat a terme EURGBP |
Achat a terme EUR USD
Achat a terme Autres

TERMES VENANT COUVRIR DES
INVESTISSEMENTS FUTURS OU DIVIDENDES

FUTURS
4 - OPERATIONS VENANT COUVRIR DES FINANCEMENTS

. Swap vendeuréterae "EJR GBP

Swap vendeur & terme i EUR PLN |

Swap vendeur a terme EUR USB [
[ Swap vendeur a terme B Autres

Swap acheteur a terme | Autres

OPERATIONS VENANT COUVRIR DES
FINANCEMENTS

5 - AUTRES OPERATIONS

* Vente de call "EUR GBP |
Vente de call EURUSD |
Vente de call Autres

Autres opérations

TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU CHANGE

Les opérations sont exprimées par rapport au sens du cross. Exemples :

376
32,5

115,3
34
83,2
0.9

52
26
0
11
93
43
56
25

12,8

22,9

3,0
84,4
18,2

10,5

2,0

0.8)

04

(2.9)
0.2
0.4)
0.2

0,3
0.3
0,2
0.2)
0.1
1.3)
0.5
0.3)

(0.3}

0.0
(0,0)
(0.}
(0.0)
(0,0)

(0.0}
(0,0)

Al 311272020

Valeur de

Engage-
ment marché
258 0,1
22,7 ©,3
24 01
80,5 7.1
9,2 0.7
61,8 0,1
05 ©.0)

66,2 07
360 (0,2
320 0,2
112 ©,2)
1193 8,0
6138 ©.1)
434 1.0
174 ©,1)

20,0

85

73,6
11,2
10,1

0,1
(0.1
(0.5)
(0.0)

0,0

45
58

0.1

)
©.1)

(6,1

¢ < [ RTCY

» achat 4 terme EUR USD signifie que le Groupe est acheteur ’EUR, vendeur d'USD ;

« achat de call EUR GBP signifie que le Groupe achéte un call EUR/Put GBP ;

+ swap vendeur a terme EUR GBP signifie que le Groupe emprunte FEUR donc est vendeur dEUR & terme, préte le GBP donc

est acheteur de GBP a terme.






La société Bel garantit les flux en devises des filiales liés 2 'exercice budgetaire par I'émission de garanties de changes annuelles
qui sont £émises une fois I'exercice budgétaire précédent encaissé. Le portefeuille de couverture de la société Bel avec ses filiales
au 31 décembre 2021 ne couvre que le risque de change des filiales relatif 4 Fexercice budgétaire 2021 et encaissé sur 2022.

CROSS AU 31 DECEMBRE 2020
' TYPE D'OPERATIONS Engagement Valeur de
| marcheé
Achat 2 terme EURMUSD | - - 60 04
© Vente & terme " EUR/AJSD | - - 86 (0.5
" Achat a terme " EUR/CAD 0.4 ©,0) 27 ©,1)
Vente a terme ~ USDI/CAD | - - 100 0,3
* Achat aterme. " EURIPY 7.3 03 9.4 03)
Achat 4 terme . DKK/EUR 0.7 (0.0 1,0 . 0,0
' Achat & terme B " NOK/EUR | . . 02 0.0}
. Vente 4terme . EUR/SEK — - 0,7 | (0,1}
* Achat & terme  EURJSEK 0.8 ©.0 a8 01
© Vente a terme a " EURPLN | 41 ©.2) 53 | 0,3
Achat & terme " EURICHF 1,0 ©.0) 12 0,0
" Achat aterme ' EURICZK | - - 33 ©,0}
" Achat & terme  EUR/GBP | 9,9 ©,) 71 o
. Vente & terme - Il EURI_USD - - 2.0 1 0,1
" Achat & terme EUR/USD 1,8 @1 35 | ©2)

TERMES SUR TRANSACTIONS
OPERATIONNELLES

Le doliar US, Ia livre sterling et le zloty polenais sont les principales devises qui présentent un risque de change de transaction
pour le Groupe. Les valgarisations indiquées sont hors impaci des impots differés.

Au 31 décembre 2021, le ratio de couverture sur I'exposition netfe estimée relative au budget 2022 (réalisé et & venir) des
principales devises est compris entre 81 % et 86 % selon la devise gérée, Par conséquent, les variations de devises sur la
comptabilisation des achats et ventes des entités du Groupe seront compensées, & hauteur de la couverture, par le résultat
dégage sur ces couvertures.

La valerization des couvertures est conforme aux pratiqgues de marché aussi bien en termes de données {courbe de taux, cours
de change et courbes de volatilité) que de modéles de valorisation. Le Département trésorerie Groupe posséde en interne les
outils nécessaires aux calculs des valorisations. Néanmoins, le Groupe Bel fait appel & un prestataire externe pour réaliser ses
valorisations.

L'essentie! des financements du Groupe est mis en place par {a société Bel, qui centralise aussi la gestion du risque de taux. La
politiqgue mise en ceuvre par l'utilisation de dérivés de faux, vise & se protéger des effets d'une évolution défavorable des taux,
tout en profitant partiellement d'une éventuelle baisse des taux.

Au 31 décembre 2021, le Groupe a mis en place des couvertures par le biais de swaps de taux :

DEVISES AUy DTSRG hpe AU 31 DECEMBRE 2020

TYPE YOPERATIONS . Engagement | Valeur de
{&n millions d’euros) marché
Portefeuille lié au Esque de taux . I

Swap emprunteur taux fixe . EUR 350 0.2 42_,5 i (0.5) 1
Swap rece_veur taux fixe ] EUR 72,5 (0,9) 72,5 I 1,6
Swap receveur taux fixe . Uuso 66,2 {4,9) = 48,9 . (1,0} 1
Swap emprunteur taux fixe Uso - — | i
Cross currency swap emprunteur taux EURICAD 5,2 (0.2) 19,2 1 0,8

fixe

TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU TAUX | n

Le solde des couvertures ci-apres correspond aux couvertures d'emprunts de la société Bel.






EVOLUTION DE L'ENCOURS DES COUVERTURES DE TAUX AU 31 DECEMBRE 2021
{en millions de devises) | 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 | 2029 2030>2035

Swaps de taux EUR 975 625 625 625 625 3125 3125 0 0
Swaps de taux UsSD | 662 | 662 662 662 662 662 662 662 66,2

Tous les placements de trésarerie et les instruments financiers sont mis en place avec des contreparties majeures en respectant
les deux régles de sécurité et de liquidité. Les « contreparties majeures » sont principalement des bangues du pool bancaire et
sont essenticllement frangaises. L'essentiel de nos placements est sous forme d’OPCVM monélaires avec une liquidité

quotidienne ou des dépdis a terme et certificats de dépdis.
Le calcul de la DVA (debtf value adjustment) et de la CVA (credit value adjustment) sur noes couvertures de change et de taux
donne des impacts non significatifs au 31 décembre 2021.






Au 31 décembre 2021, |a societeé Bel n'a pas de risque sur les matiéres premieres,

Au 31 décembre 2021, Bel SA ne posséde auciin deérivé sur action.

29.3 — LOCATIONS IMMOBILIERES

En signant le bail de location de son fulur siége social au premier semestre 2014, le Groupe a pris I'engagement ferme de le [ouer
pour les six prochaines années pour un montant global de 41,4 millicns d'euros.

29.4 — PLAN D'ATTRIBUTION D'ACTIONS GRATUITES EXISTANTES

L'engagement donné correspond a la différence entre le mentant de 'attribution tenant compte des taux de réalisation des
objectifs et la provision constituée pour 3,4 millions d’euros.

Le récapitulatif des plans d'actions gratuites est résumeé dans le tableau ci-aprés :

(en miflions d'euros) PLAN PLAN . PLAN PLAN TOTAL
2020 2020 2019 2019
CASH ACTIONS CASH ACTIONS
Nombre d'actions attribuées a l'origine © ' 6 245 14 748 4 856 11 511
Critéres d'aftribution : pourcentage provisionne . 100 . 100 . 71,429 | 71,428 .
noembre d’actions en cours d'acquisition au 31 décembre 2021 . 5299 . 12 513 2620 6209
Valeur de F'aclion en euros . 289 19128 320 183,99
Montant en charges en 2019 . . 0,7 0.8 1,5
Montant en charges en 2020 0,9 1.3 0,1 . Q 2,3
Montant en charges en 20_21 . 0,4 . 0,3 0,2 0.1 1,0

(@) Autorisé par le Conseil d’administration,

Dans les charges de personnel, nous trouvons également fa provision relative au plan cazh 2019 de Bel SA pour un montant de
0,6 millions d'euros représentant 4 573 actions, la provision relative au plan cash 2020 de Bel SA pour un montant de 1 millien
d'euros représentant 9 259 actions.

29.5 — AUTRES ENGAGEMENTS

La Société est engagée dans un certain nombre de procés et litiges dans le cours normal de ses opérations. Les charges
probables et guantifiables pouvant en découler ont fait I'objet de provisions. || nexiste aucun litige connu de la Direction et
comporiant des risques significatifs, susceptibles d’affecter le résultaf ou la situation financiére de la Société, qui n’ait fait I'objet
des provisions estimées.






AR 4o ldentité de la société mére consolidant les comptes du Groupe

Les comptes de Bel SA, société mére du Groupe Bel, sont inclus dans la consolidation du Groupe Unibel, dont le Siége social se

situe au 2, allée de Longchamp, 92150 Suresnes.

Une copie des étais financiers peut &tre oblenue a cette adresse et consultable sur le site www.groupe-bel.com.

Evénements postérieurs a la clture

La cotation des aciions Bel a été suspendue le 10 janvier 2022 & lissue de la cldture de I'Offre Publique de Retrait (OPR) initiée
par son actionnaire majoritaire Unibel. Unibel détient ainsi 97,41% du capilal de Bel, et 83,33% des droits de vote afférents. Le
retrait obligatoire a été mis en oeuvre & compter du 25 janvier 2022, date de radiation des actions Bel du marché réglementé

d'Eurcnext Paris.

Etats des échéances et des dettes

{e) Dettes dont I'échéance est a plus de cing ans [ 4,3

MONTANT ECHEANCE
{en millions d'eures) o i BRUT atanau+ a+detan®
. Rubriques et postes ] . o
CREANCES a
Cr@;ces de l'aciif immobilisé :
Créances ratiachées a des participations i 6376 1 ?‘/,6 1
 Préts ® a ' 65 04 6.1
© Autres o ' 36,7 11 36,6
Créances de l'actif circulant : B i 1 .
?e’ances clients et comptes rattachés 176,8 176,_8 i
" Autres ' 2416 2416 |
| Charges consiatées d'avance i 16,1 15,2 I 0,9
TOTAL 1115,3 1072,7 42,6
DETTES
| Autres emprunis obligataires ® 763,5 6,0 . 757.5
Emprunts ® et dettes auprés des &tablisserments de credit ¢ [ E 2,5 . 20,0 .
Emprunts et dettes financiéres divers & @ i 327.,2 . 2658 I 61,4
Dettes fourni;eurs et compies rattachés . zzﬂ' . 228,4".
Dettes fiscales et sociales B - [ o 50,6 . 41,5 . 9,1
Dettes sur immobilisations et comptes rattaches . 10,4 . 10,4 . |
Dettes fiscales (impts sur les bénéfices) I i [
" Autres dettes @@ 506,8 502,5 43
Produits constatés d'avance Sl = 1,9 . 1,9 .
TOTAL 19113 1059,0 852,3
(a) Préts accordés_en cours d’exercice 0,3_!
Préts récupérés en cours d'exercice | [ -
{0) Emprunts souscrits en cours d'exercice [ 369.8
Ermprunts remboursés en cours d'exercice [ _303.4_ —
{c) Dont : | =t
a deux ans au maximum a 'origine - |- 2_,5_
! aplus de deux ans a I'origine - _ 20,0
{d) Dont envers les associés (poste | Autres detfes) 4576






ELEMENTS CONCERNANT LES ENTREPRISES LIEES ET LES PARTICIPATIONS

POSTES
(en milliens d'euros)

Participations

Créances rattachées a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres
Créances clients et comptes rattaches
Aulres créances B
Capital souscrit appelé non versé
Emprunts et deties ﬁnangéres divers
Dettes fournisseurs et comptes rattaches
Dettes sur immobilisations et comptes rallachés
Autres dettes

Produits de participation

Autres produits financiers

Charges financiéres

TRANSACTIONS AVEC DES PARTIES LIEES

MONTANTS CONCERNANT LES ENTREPRISES

liées avec lesquelles la Sté a un
lien de participation

13068
636,8
22,7

91,3
186.3

1451
1124

470,1

118,4 I
36
7.4

Au 31 décembre 2021 la Société avait recu une avance de irésorerie de la société Unibel de 24,5 millions d’euros. Cette avance,
rémunérée au taux de 'EONIA majoré de 100 points de base a généré des charges financiéres comptabilisées dans les charges

de l'exercice 2021 de 0,2 millions d’euros.

Au titre de cette convention, une charge d’'un montant de 5,8 millions d'euros a été comptlabilisée pour l'exercice 2021,

Pour l'exercice 2021, des charges opérationnelles d’un montant de 13,8 millions d’euros ont été facturées 4 Bel SA.






TABLEAU DES FILIALES ET DES PARTICIPATIONS

EXERCICE 2021
SOCIETES CAPITAL ! CAPITAUX % VALEUR PRETS ET MONTANT DES DIVIDENDES CHIFFRE RESULTAT
PROPRES CAPITAL COMPTABLE AVANCES CAUTIONS, ENCAISSES D'AFFAIRES NET
AUTRES QUE DETENU DES TITRES CONSENTIS AVALS ET PAR LA
LE DETENUS PARLA LETTRES SOCIETE AU
CAPITAL % f SOCIETE NON  DVINTENTION COURS DE

Brute] [ Nettg REM- FOURNIS PAR L'EXERCICE
BOURSES LA SOCIETE

En millions de devises En millions d'suros En millions de devises

| - RENSEKGNEMENTS DETAILLES

Filiales (plus de 50 % du capital détenu par la société) :

Francaises

Fromageries Picon 0,8 EUR 2,3 EUR. 99,975. 5,6. 5,5. . 0,9. 08EUR  0B6EUR
Fromageries Bel T 48SEUR 1479 EUR 100,000 1322 1322 341 ' 79 6I109EUR 10,4 EUR
Production France

SAS des Fermiers 72EUR 11,1 EURI 99,848 18,1 18,1 0,8 14EUR  10EUR
Réunis

Sofico " 23EUR  S7EUR 99,965 24 24 | i 15 OGOEUR  23EUR
Fromagerie Boursin 28EUR  189EUR 100,600 236 2386 2,0 10 831EUR  1DEUR
SAS

Sicepa '5¢14EUR  9495EUR 100,000 7802 780.2 | ' 501 00EUR S23.0EUR
LVQR Diffusion " 00SEUR  O5EUR 100600 &1 01 13EUR 01 ELR
Atad 03EUR (0,1EUR) 100,000 04 04 00EUR  0DELR
Newten Holding '2532EUR  2685EUR 68,020 331,2 3312 4968 ' | 134EUR (188EUR)
MOM 66EUR 27,5EUR 50,000 17.0 17.6 ' OGEUR  ODEUR
INVESTISSEMENT

Al In Foods " 01EUR (28EUR) 80,000 564 564 12,5 ' | eBEUR  1EEUF
Etrangéres | | . . . . .

Bel Tunisic "~ 30TND  (7.7TND)  99.000 24

Bel Algérie SpA 33180 3431,8DZD 99,023 21,2 21,2 3,610 215,0 DZD (397,2 DZD)

DZD
= RENSEIGNEMENTS GLOBAUX
Filiales non reprises au paragraphe |
a) Filgles fra;q.aises (W
b) Filiales étrangéres (ensemble) 8.4 84 54
Participations non reprises au paragraphe [ . . . . .

a) Dans des sociétés frangaises (ensemble)

by Dans dee sociétés étrangéres (ensemble)

(@) Données PCG pour les entités francalses et IFRS pour les sociétés étrangéres






INVENTAIRE DES VALEURS MOBILIERES ET TITRES DE PARTICIPATION DETENUS

[ -Fan millions d'euros} VALE_UR

NETTE AU
BILAN 2020
PARTICIPATIONS
Francaises B o i - B
219373487  NEWTON HOLDING 331,2 196,1
3282 746 MOMI o 17,0 =
3706 666 ' FROMAGERIES BOURSIN SAS 235 23,5
239 635 'SAS DES FERMIERS REUNIS « SAS FR » 1 18,1 18,1
" 39426 801 'SOCIETE INDUSTRIELLE COMMERCIALE ET DE 780.2 780,2
PARTICIPATION « SICOPA »
132 208 521 .Fromageries Bel Production France 132,2 132,2
155 865 SOCIETE FINANCIERE ET COMMERCIALE « SOFICO » 24 24
19 995 ' FROMAGERIES PICON 56 56
10 000 'ATAD i 04 04
" 999 " SOCIETE DES PRODUITS LAITIERS « SPL » B
3333 'LVQR DIFFUSION 0.1 0.1
T 1200 AlllnFoods ] 56,4 564
T Dont ia valeur netté au bilan est inférietire & 15 par catégorie de tilres
' - 13671 12150
_Etrangéres i .
" 76 664 'BEL EGYPT EXPANSION FOR CHEESE PRODUCTION i 721 T2
3286 512 'BEL ALGERIE SpA 212 212
504 'BEL TUNISIE
T 10 BEL VIETNAM ' 12 12
Dont Ia valeur nette au bilan est inférieure & 15 par catégorie de titres
1T - 296 29,6

TOTAL PARTICIPATION | 12446

Autres titres immobilisés

Frangais

37 051 FPCI CAP AGRO-INNOVATION B a7 34
1120 SOGAL — SOCAMUEL
80 620 ‘Bel SA 228 233
Dont la valeur neh;e au bifan est inférieure & 15 par catégorie de titres

] 26/5 26,7
Etrangers B |

' 4790  NEWPROTEIN FUND ' 41 42

" 50000 'LIVELIHOODS CARBON FUND ] s0

TOTAL AUTRES TITRES IMMOBILISES
VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT






RESULTATS (ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES) DE LA SOCIETE AU COURS DES
CINQ DERNIERS EXERCICES (ARTICLES R. 225-81, R. 225-83 ET R. 225-102 DU CODE DE

COMMERCE) _ ]
Nature des indications 2020 2019 2018 2017
Capital social 10 308 503 10 308 503 10 308 503 10 308 503 10 308 503
Nombre des actions ordinaires =~ 6872335 6872335 5872335 6872335 6872 335
existantes
Chifire d'affaires hors taxes 1267171218 1323456351 1317068112 1314 188053 1317 849 203
© Resultat avant impots, | 41504823 112165679 66840700 114668722 125036 074 ©

participation des salariés ef
dotations aux amortissements
et provisions

" Impéts sur les bénefices (17398163) (1771915 (7084961)  (6015645) (18 239 459)
Participation des salariés due 4 (74 976 3 474 969 3675049 2053 071 2 246 437
au titre de 'exercice
Résultat aprés impats, 53 203 747 91 664 534 93 085 516 92 230 775 133 401 905
participation des salariés et
dotations aux amortissements
ef provisions
Résultat distribué 35 048 909 0 24053173@W 34018 058 @ 48 106 345 @

ll. RESULTATS PAR ACTION

Résultat aprés impéts, 6,04 16,09 10,22 17,26 20,52
participation des salariés mais

avant dotalions aux

amortissemenis et provisions

Résultat apres impéts, 7,74 13,34 13,54 13,42 19,41
participation des salariés et

dotations aux amortissements

et provisions

Dividende attribué a chaque 5.10 o 350 4,95 7,00
action

Effectif moyen des salariés 1108 1033 1000 1020 1024
employés pendant Fexercice

Moentant de la masse salariale 86 109 488 83871141 92 957 668 76 417 529 74 201 968
de l'exercice

Montant des sommes versées 40 194 108 30 035 947 38 985 414 38678 052 38739043

au titre des avantages sociaux
de l'exercice (Sécurilé sociale,
oceuvres sociales)

(&) Montant théorigue car les actions propres détenues par la société n‘ouvrent pas droit au dividende. La somme correspendant aux dividenden
non versés de ce fait est affectée au « Report a nouveau ».
(b) Montant modifié par rapport au DDR 2017.
(c} Montant modifié par rapport au DDR 2019,
Dans le contexte de I'épidémie de Covid-19, le Conseil d'administration réuni le 20 avril 2020 a décidé de réduire le mentant du dividends
propesé par le Conseil d’administration du 11 mars 2020,







BEL — décision affection du résultat AGM du 12 mai 2022

BEL
Société Anonyme au Capital de 10 308 502,50 €
Siéege social : 2 allée de Longchamp — 92150 SURESNES
SIREN 542 088 067 - RCS NANTERRE

DECISION D’AFFECTATION DU RESULTAT
ASSEMBLEE GENERALE DU 12 MAI 2022

Troisiéme résolution - Affectation du résultat de ’exercice et fixation du dividende

L’Assemblée Générale, sur proposition du Conseil d’administration, décide de procéder a
P’affectation du résultat de I’exercice clos le 31 décembre 2021 suivante :

Origine

Report a nouveau antérieur 681 936 992,84 euros
Résultat de I'exercice 53 203 746,96 euros
Bénéfice distribuable AL _ ' 735 140 739,80 euros
Affectation du résultat i

L4

Distribution d’un dividende de 5,10 euros brut par
action, soitundividende maximum mis en

distribution égal a 35048 908,50 euros
Report a nouveau apres affectation 700091 831,30 euros
Total 735 140 739,80 euros

L'Assemblée Générale constate que le dividende brut revenant a chaque action est fixé a 5,10
€.

Lorsqu’il est versé a des personnes physiques domiciliées fiscalement en France, le dividende
est soumis, soit, a un prélevement forfaitaire unique sur le dividende brut au taux forfaitaire de
12,8 % (article 200 A du Code général des imp0ts), soit, sur option expresse, irrévocable et
globale du contribuable, a I’impdt sur le revenu selon le baréme progressif aprés notamment un
abattement de 40 % (article 200 A, 13, et 158-du Code général des impdts). Le dividende est
par ailleurs soumis aux prélévements sociaux au taux de 17,2 %.

Le paiement des dividendes sera effectué le 18 mai 2022.

Les actions BEL qui pourraient étre détenues par la Société a la date de détachement du
dividende n’ayant pas vocation a ce dernier, les sommes, correspondant aux dividendes non
versés a raison de ces actions seraient affectées au report a nouveau.

Conformément aux dispositions de I’article 243 bis du Code Général des Impdts, I’ Assemblée
constate qu’il lui a été rappelé qu’au titre des trois derniers exercices les distributions de
dividendes et revenus ont été les suivantes :




BEL - décision affection du résultat AGM du 12 mai 2022

Revenus éligibles a la réfaction

*

Cette résolution est adoptée a I’unanimité.

Au titre de Autres revenus |Revenus non éligibles ala
Fexercice Dividendes distribués réfaction

2020 - - -

2019 24 053 172, 50 € soit 3,50 euros par action - -

2018 34 018 058, 25 € soit 4,95 euros par action - -

Incluant le montant du dividende correspondant aux actions auto détenues non versé et affecté au
compte report a nouveau.

Le¢ Secreétaire

Carole JAIS
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Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2021



Grant Thornton

29, rue du Pont
92200 Neuilly-sur-Seine

S.AS. au capital de 2297 184 €
632 013 843 RCS Nanterre

BEL

Société Anonyme

2, allée de Longchamp

92150 SURESNES

PricewaterhouseCoopers Audit

63, rue de Villiers
92208 Neuilly-sur-Seine Cedex

S.A.S. au capital de 2 510 460 €
672 006 483 RCS Nanterre

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2021

Al'Assemblée générale de la société BEL,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous avons effectué Faudit des

comptes annuels de la société BEL relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2021, tels gu’ils sont joints au présent

rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers et

sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation

financiére et du patrimoine de la société 2 la fin de cet exercice.

Deloitte & Associés

6, place de la Pyramide
92908 Paris-La Défense Cedex

S.AS. au capital de 2 188 160 £
572 028 041 RCS Nanterre

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Comité d'audit.



Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

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

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

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

commissaires aux comptes relatives a ['audit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles d'indépendance, prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du
1% janvier 2021 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n'avons pas fourni de services interdits

par I'article 5, paragraphe 1, du réglement {UE} n° 537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de 'audit

La crise mondiale liée a la pandémie de COVID-19 crée des conditions particuliéres pour la préparation et I'audit des
comptes de cet exercice, En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’urgence
sanitaire induisent de multiples conséquences pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur
financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que
les restrictions de déplacement et le travail 2 distance, ont également eu une incidence sur 'organisation interne des

entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre des audits.

C'est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du
code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous porfons a votre connaissance les points clés
de I'audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour "audit des comptes annuels de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a

ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels pris dans leur ensemble,
et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces

comptes annuels pris isolément.
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Evaluation de la valeur d’'inventaire des titres de participation

Note 1.3 « Régles et méthodes comptables - Immaobilisations financiéres » de I'annexe aux comptes annuels

Risque identifié

Au 31 décembre 2021, les titres de participation
sont inscrits au bilan pour une valeur nette
comptable de 1 397 milliens d’euros, soit 43% du
total de "actif net. lis sont comptabilisés a leur date

d’entrée au colit d"acquisition.

Lorsque fa valeur d’inventaire des titres est
inférieure a leur valeur nette comptable, une

dépréciation est constituée du montant de la

différence. La valeur d'inventaire est déterminée sur

la base de différents critéres, dont la valeur de
marché, la valeur d’utilité fondée sur les flux de
trésorerie prévisionnels actualisés et la quote-part

de capitaux propres réévalués.

Les projections de flux de trésorerie sont basées sur
des données budgétaires & 5 ans issues des plans

d’affaires des filiales.

Compte tenu de l'importance des titres de
participation au bilan et de la sensibilité des
modeles d’évaluation aux hypothéses retenues dans
|a détermination des flux de trésorerie, hous avons
considéré I'évaluation de la valeur d’inventaire des
titres de participation comme un point clé de notre

audit.

Notre réponse

Notre appréciation de |'évaluation de la valeur d’inventaire
des titres de participation est fondée sur le processus mis en
place par la Société pour déterminer la valeur d’utilité des

titres de participation.

Nos travaux ent notamment consisté & :

rapprocher les quotes-parts de situation nette retenues

par {a Société avec les états financiers des filiales ;

lorsque la quote-part de situation nette est inférieure &

la valeur nette comptable des titres :

obtenir les prévisions de flux de trésorerie des
entités concernées et |les rapprocher des plans

d'affaires des filiales ;

vérifier la cohérence des hypothéses retenues dans
la détermination des flux de trésorerie avec
I"historique de performances du Groupe et des
entités, et conforter, notamment par entretiens
avec les responsables financiers de chague zone
géographique, les perspectives futures de

croissance ;

apprécier, avec I'appui de nos spécialistes en
évaluation, le modéle de valorisation et les taux
d'actualisation retenus par rapport a des

références de marché,

Veérifications spécifiques

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

vérifications spécifiques prévues par les textes légaux

et réglementaires.
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Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation financiére et les

comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n'avons pas d'observation & formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations dennées dans le rapport de gestion du Conseil d'administration et dans les autres documents sur la

situation financiére et les comptes annuels adressés aux actionnaires.

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

de paiement mentionnées a I'article D.441-6 du code de commerce.

Informations relatives au gouvernement d'entreprise

Nous attestons de I'existence, dans la section du rapport de gestion du conseil d'administration consacrée au
gouvernement d’entreprise, des informations requises par les articles 1.225-37-4 et L.22-10-10 du code de

commerce.
Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation

et de contrdle vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société BEL par PAssemblée générale du 25 juin 1998 pour
le cabinet Deloitte & Associés, du 12 mai 2010 pour le cabinet Grant Thornton et par celle du 11 mai 2021 pour le

cabinet PricewaterhouseCoopers Audit.

Au 31 décembre 2021, le cabinet Deloitte & Associés était dans la 30°™ année de sa mission sans interruption,
compte tenu des acquisitions ou fusions de cabinets intervenus antérieurement a cette date, Ie cabinet Grant

Thornton dans la 12*™ année et le cabinet PricewaterhouseCoopers Audit dans la 1% année.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux comptes

annuels

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle conformément aux régles et
principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire 3
"établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de

fraudes ou résultent d'erreurs.
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Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d’'évaluer la capacité de la société & poursuivre
son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité
d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s'il est prévu de liquider la

société ou de cesser son activité.

Il incombe au Comité d'audit de suivre le processus d'élaboration de I'information financiére et de suivre ['efficacité
des systémes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de I'audit interne, en ce qui

concerne les pracédures relatives a |'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’cbtenir 'assurance raisonnable
gue les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance
raisonnable correspond & un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux
normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies
peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque 'on peut
raisonnablement s'attendre 3 ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumuié, influencer les décisions

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

Comme précisé par I'article L.823-10-1 du code de commerce, notre missicn de certification des comptes ne consiste

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

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

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

e ilidentifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d'audit face a ces
risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de
non-détection d’'une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé gque celui d’'une anomalie
significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions

volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne

¢ il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour 'audit afin de définir des procédures d’audit

appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les

comptes annuels ;
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¢ il apprécie le caractére approprié de F'application par la direction de la convention comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative lide & des
événements ou i des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société & poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité
d’exploitation. §'il conclut a l'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un

refus de certifier ;

e il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflétent les

opérations et événements sous-jacents de maniére 3 en donner une image fidéle.
Rapport au Comité d'audit

Nous remettons au Comité d'audit un rapport gqui présente notamment Fétendue des travaux d'audit et le
programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a
sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour ce

qui concerne les procédures relatives a |"étaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d'audit figurent les risques d’anomalies significatives,
que nous jugeons avoir été les plus importants pour 'audit des comptes annuels de I'exercice et qui constituent de

ce fait les points clés de I'audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d'audit la déclaration prévue par l'article 6 du réglement (UE) n° 537/2014
confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par
les articles 1.822-10 a L.822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de |a profession de commissaire
aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le Comité d'audit des risques pesant sur notre

indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Paris La-Défense et Neuilly-sur Seine, le 1% avril 2022
Les Commissaires aux comptes

Grant Thornton PricewaterhouseCoopers Audit Deloitte & Associés
Membre francais de Grant Thornton International .
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ETATS FINANCIERS DE LA SOCIETE AU 31 DECEMBRE 2021

COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2021

COMPTES DE RESULTAT COMPARES AU 31 DECEMBRE

{en millions d’euros} NOTES 2020
PRODUITS D’EXPLOITATION ' i -

Ventes de marchandises 15,4 1070
Production vendue

« ventes - - - | 1106,3 1170,°
+ travaux . .

- prestations de services

+ produits des activités annexes 46,5 46,3
TOTAL PRODUCTION VENDUE 1152,8 1216,4
MONTANT DU CHIFFRE D’AFFAIRES (DONT A L'EXPORTATION : 3 1 268,2 13234
627,9)

Production stockée
» encours de production de biens

+ encours de production de services . | (1.9 1,0
- produits (131 | 18
TOTAL PRODUCTION STOCKEE {15,0) 2,8
Praduction immobilisée B ' 13,4 78
Subventions d’exﬁitaﬁon i i 1.1

Reprises sur provisions (et amortissements) [ — | 3,2 20
Transferts de charges [ 4 27,7 20,8
Autres produits 68,7 76,3

CHARGES D’EXFLOITATICN
Colt d’achat des marchandises vendues dans | exercice

« achats de marchandises 75,8 73,6
» variation des stocks de marchandises (7.1} (1,5)
Total cot‘.lt_d’achgt marchandises vendufs 68,5 72,1

Consemmations de I'exercice en provenance des tiers
= achats stockés d’approvisionnements

maliéres premiéres

gutres approvisionnements 07 0.8
« variation des stocks d'approvisionnements | 0,1 0.3
+ achats de sous-traitance - . 777.,8 . 778,0
* achats non stockes de matiéres et fourn_itures I | 10,5 W
« services extérieurs

personnel extérieur 5 66 81

loyers en crédit-bail

autres - I 396,5 396,2
TOTAL CONSOMMATIONS EN PROVENANCE DES TIERS ]l 11922 11937
Impébts, taxes et versements assimilés
+ sur rémunérations | 4.1 4.1

T autres 6,8 8.8

TOTAL IMPOTS, TAXES, VERSEMENTS ASSIMILES 10,9 12,9
Charges de personnel - h i
- salaires et traitements - B _ _ 88,3 B B 553.0_

+ charges sociales ! | 38,0__ 369






TOTAL CHARGES DE PERSONNEL ' 5

Dotations aux amortissements et aux provisions
« sur immobilisations : dotations aux amortissements

+ sur immobilisations : dotations aux provisions

« sur actif circulant : dotations aux provisions
= pour risques et charges : dotations aux provisions
TOTAL DOTATIONS AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS

Autres charges
TOTALII

1 - RESULTAT D’EXPLOITATION (I - 1}

QUOTES-PARTS DE RESULTATS D'OPERATIONS FAITES EN
COMMUN

BENEFICE OU PERTE TRANSFEREE 11

PERTE OU BENEFICE TRANSFERE IV
PRODUITS FINANCIERS

De participations

D'autres valeurs mobilieres et créances de I'Actif immobilisé
Autres intéréfs el preduits assimilés

Rgprises sur provisions et transferts de charges financiéres

Différences positives de change

Produits nets sur cessions valeurs mebiliéres de placement

CHARGES FINANCIERES
Dotatiens aux amgriissernents et provisions
intéréts et charges assimilées

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions valeurs mobiliéres de placement
TATAL VI

2 = RESULTAT FINANCIER (V - VI}

3 — RESULTAT COURANT (AVANT IMPOTS) (1 -1l + BI— IV + V — V)
PRODUITS EXCEPTIONNELS
Sur opéerations de gestion

Sur opérations en capital

« produits des cessions d'éléments d’actif

. subvention-s d’ir;vestgsements virées au résultat de I'exercice
« autres

TOTAL SUR OPERATIONS EN CAPITAL

Reprises sur provisions et transferts de charges exceptionnelles
TOTAL Vi1

CHARGES EXCEPTIONNELLES

Sur opérations de gestion

Sur cpérations en capital

« valeurs comptables éléments immobilisés et financiers cédés
« autres

Dotatiens aux amoriissements et aux provisions
« dotaticns aux provisions réglementées
"« dotations aux amortissements et aux autres provisions
" TOTAL DOTATIONS AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS

TOTAL VIl

4 - RESULTAT EXCEPTIQONNEL (VI - VIil) 7
Participation des salariés aux résultats IX
Impéts sur les bénéfices | X8

TOTAL DES PRODUITS (I + lll + V + Vi) | X |

126,3

97

02

1.8
1,7
18,3

118,4

3.8
18,5
60,1

54
24,7
46,8

122,9

=
27

12,2

157

1156 |

27

1,2
62,7
0,2

3,1
24,3
55,2

1.8

1.1

11

8.4

3,6

15,8

0,5

16,3

14,3
0,3

146

4,1
(17.4)

1579,4

2,9

0,5
0,1
0,6

9.6
03
9,9
13,4
3,5

(1,8}
1618,9






TOTAL DES CHARGES (IF + IV + V1 + VIIl + [X + X) X 1526.2 1527,2
5 — RESULTAT NET {BENEFICE OU PERTE) i







BILANS COMPARES AU 31 DECEMBRE 2021

ACTIF -
NOTES

{en millions d'euros)

" ACTIF IMMOBILISE
Immobilisations incorporelles

Concessions, brevets, licences, marques
procédés logiciels, droits et valeurs
similaires

Fonds commercial

Autres

Immobilisations incorporelles en cours

Avances et acomptes versés sur immo. inc.
Immobilisations corporelles
Terrains

Compte d'ordre

Constructions

Installations techniques, matériel et oulillages industriels
Autres - .
Immobilisafions corporelles en cours

© Avances et acomptes B

Immobilisations financiéres
Participations

Créances rattachées a des participations
Autres titres imm_obilisés

Préts

Autres

TOTALI 9
ACTIF CIRCULANT

Stocks et encours

Matiéres premiéres et auires
approvisionnements

Encours de production [biens et services]
Produits intermédiaires et finis
Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances d'exploitation

[ Créances clients et comptes rattachés
Autres 10

Créances diverses ® ' "

Capital souscrit, appelé, non verse

Valeurs mobiligres de placement . 12
. InsIruments de trésorerie . 13

116.8

2215

14,7
0,3
353,3

1.0

26,3
48,3
8,5
1,5
0.1
85,7

1398,9
637.6
12,9
6,5
23,8
2079,7

06

1,4
14,4
0,3
16,7
0,4

176,8

38,4
215,2
203,2

1164
6,8

86,6

86,6

06

16,3

39,5

6,3

62,7

2.1

0.8
0,1

3,0

0,1

0,1

0.8

0,8

2020
Net
30,2 15,8
2215 2215
14,7 12,0
03 0,1
266,7 249,4

04 04
10,0 | 13
8.8 10,0
22 25
1.5 0.9

0.1

23,0 25,1

1396.8 12446

636,8 672,2
12,8 76
6.5 6.8
238 249
2076,7 19561

22306

0,5 0.6
14 3,2
14,4 17,7
0.3 3.0
16,6 24,5
0,4 0,5
176.0 1674
38,4 37.7
214,4 205,1
203,2 130,7
1154 91,0
6.8 22.0






' Disponibilités = - T 2941 2041 4348
Charges constatées d’avance et compte 14 16,1 16,1 4.6
d'attente ®

TOTALII [ 913,0

Charges a répartir sur plusieurs

exercices lll
Primes de remboursement des emprunts 0,9 0,9 1,3
v

 Ecarts de conversion Actif V T 15 5,9 5,9 9,5
TOTAL GENERAL (1 + Il + 01l + IV + V) m
(c) Dont @ meins d'un an (brut) 639.1 674.4

(d) Dont & plus d'un an (brut} 0.9 1,0







PASSIF
{en millions d’euros) NOTES
CAPITAUX PROPRES

Capital {dont versé : 10,3} 17

Primes d'émission, de fusion, d’apport

Ecarts de réévaluation
Réserves :
* Réserve légale

» Reéserves réglementées

« Autres

Report z‘lEuveau
Résultat de Pexercice
' Subventions d’investissement
i Provisions_réglementées I 18 .
TOTALI 19
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Provisions pour risques

Provisions pour charges
TOTAL It 20
Dettes @

Dettes financiéres

[ Emprunts obligataires convertibles

. Autres emprunts obligataires 21
+ Emprunts et dettes auprés des Etablissements de crédit ® 22
* Emprunts et dettes financiéres divers 23

AVANCES ET ACOMPTES REGUS SUR COMMANDES EN
COURS

Dettes d’exploitation

» Dettes fournisseurs et comptes rattachés
» Dettes fiscales et sociales

[ Autres 24

Dett;s diverses

« Dettes sur immobilisations et comptes rattaches

. Dettes fiscales (impdts sur les bénéfices)

= Autres . 25
INSTRUMENTS DE TRESORERIE [ 13
PRODUITS CONSTATES D’AVANCE ET COMPTE D'ATTENTE 26

TOTAL NI
Ecarts de conversion Passif IV 15
TOTAL GENERAL [1 + 1 + 1l + Iv)

{2) Dont a plus d'un an

Dont @ moins d'un an

{b) Dont conceurs bancaires courants et soldes créditeurs de banques

10,3
221
0.1

1,1
0,2
4876
£81,9
53,2
0,2
42,9

2020

10,3
221
0,1

1,1
0,2
487.6
590,2
91,7
0,3
36,4
1 240,0

8,1
3,9

763,56
22,5
3272
1113,2

2284
50,6
43,9

3229

10,4
462,89
473,3

12,8

1,9

4,4

1059,0
852,3

2,3

63
47

10712
8226
10 |






LU COmP ANNUELS

Régles et méthodes comptables
Faits marquants

Chiffre ;'af?aires

Transferts de charges
Rémunérations et effectifs
Résultat financier

Résultat excepticnnel

Impdts sur les bénéfices

Actif Immobilisé

Autres créances d’exploitation
Créances diverses

Valeurs mobilieres de placement
Instruments de trésorerie
Charges con_stat;:s d’avance
Ecarts de conversion

Provisions pour dépréciation
Capital

Provisions réglementées
Variation des capitaux propres

Provisions pour risques et charges

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés
d'établissements de credit

Emprunts et dettes financiéres
divers

Autres deftes d’exploitaticn

Autres deftes diverses

Produits constatés d’avance et
compte d’attente

Incidence des évaluations
fiscales dércgatoires

Produits & recevoir, charges a
payer et créances et detles

190
193
194
194
194
195
195
195
197
198
198
199
199
199
200
200
201
201
201
202
202

202
202

203
203

203
203

204






représentées par des effets de

commerce
Engagements financiers 205
Identité de la société mére 210
consolidant les comptes du

Groupe

Evénernents postérieurs a la cléture 210
Etats des échéances et des dettes 210

Régles et méthodes comptables

Afin de donner une image fidéle du résultat des opérations de 'exercice écoule, ainsi gue de la situation financiére et du patrimoine
de I'Entreprise a la fin de l'exercice, les comptes oni été préparés conformément aux principes comptables frangais et des
Reglements de I'Autorité des NMormes Comptables.

Les régles etméthodes prescrites ont &lé appliquées dans le respect des principes généraux énoncés dans le Code de commerce,
et, en particulier ceux de continuité d’'exploitation, d’indépendance des exercices, d'enregistrement des éléments en comptabilité
au colt historique, de prudence et de permanence des methodes comptables d'un exercice a lautre,

Les différents éléments inscrits en comptabilité ont été évalués sur la base des codts historiques a I'exception des immobilisations
corporelles et financiéres réévaluées dans le cadre des rédvaluations legales,

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes :

1.1 — IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Elles comprennent ;

« les logiciels informatiques, amortis sur une période de cing ans, a l'exception du projet PACE (mise en place de SAP) qui est
amorti sur huit ans ;

* les fonds de commerce non amortis et soumis a des tests de dépréciation annuels sont acquis ou regus en apport par les
sociétés du Groupe, portés & I'actif a leur prix d’acquisition |

+ le fonds commercial.

Le test de perte de valeur consiste a comparer la valeur nette comptable de I'actif 4 sa valeur recouvrable, qui est la valeur la plus
élevée entre sa juste valeur et sa valeur d’utilité.

La valeur d'utilité est obtenue en additionnant les valeurs aciualisées avant impdt des flux de trésorerie attendus de I'utilisation
de l'actif {ou groupe d’actifs) et le flux de trésorerie terminal.

Les flux de trésorerie servant de base de calcul aux valeurs d'utilité sont issus des plans d'affaires des entités qui utilisent les
margues, sur une durée de cing ans. Les hypothéses retenues en termes d’évoelution du chifire d’affaires et du flux de frésorerie
ferminal sont considérées comme raisonnables et conformes aux données de marché disponibles pour chacune des entités
utilisatrices.

Les frais accessoires sont inclus dans le codt d'acquisition.

Les dépenses de recherche et de développement sont enregistrées dans fes charges de 'exercice au cours duquel elles ont été
supportées. Il en est de mémae pour les frais d'établissement.

1.2 — IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Elles sont évaluées a leur cot d'acquisition {prix d’achat et frais accessoires nécessaires 2 la mise en état d’utilisation de ces
biens) cu & leur colt de production (hors frais financiers}).

En application de la méthode par composants (aricle 214-9 du PCG) chague élément d’'une méme immobilisation a été
comptabilisé séparément pour faire 'objet d'un plan d'amertissement propre.

Les amertissements pour dépréciation sont calculés sur la durée réelie d’utilisation des immohbilisations selon le mode linéaire :

» administratives et commerciales : 40 ans ;

= agencements immobiliers : 10 ans ;

= matériel ef outillage : 54 20 ans ;

»véhicules 1 4 3 15 ans ;

* mobilier et matériel de bureau : 4 & 15 ans.

En application du Bulletin Officiel des Impots 4 A-13-05 (§ 111.), lorsque la durée normale d'utilisation du premier compasant

d'origine est supérieure a la durée d’'usage de la structure, il est admis que ce composant puisse étre amorli fiscalement sur la
durée d'usage de la structure, et non sur sa durée normale d’utilisation.

Dans ce contexte, I'écart entre 'amortissement fiscal (ioujours calculé selen les modalités admises par 'Administration fiscale :
amortissements dégressifs pour les biens y ouvrant droit, amortissements exceptionnels...) et lamortissement pour dépréciation
est enregisfré au poste amortissements dérogatoires dans les provisions réglementées.






Tous les éléments, amortissables ou non, sont, e cas échéant, dépréciés par voie de provision pour les ramener a leur valeur
actuelle,

1.3 — IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Les participations et autres titres immobilisés figurent au bilan pour leur prix d’acquisition, sous déduction des provisions pour
dépréciation jugees nécessaires ou prudentes.

A compter du 1% janvier 2007, la Sociélé a opté peur I'inlégration dans le prix d'acquisition des droits de mutation, honoraires,
commissions et frais liés 4 ces acquisitions conformément & I'avis 2007-C du CNC, lesquels font 'objet d'une déducticn fiscale
sous la forme d'un amortissement dérogatoire sur 5 ans.

Les titres de participation font 'objet d'une dépréciation lorsque teur valeur d’inventaire se confirme &tre inférieure a leur valeur
comptable. La valeur d'inventaire est déterminée sur [a base de différenis critéres, dont la valeur du marché, la valeur d’utilite
fondée sur les flux de trésorerie prévisionnels actualisés ef les capitaux propres réévaluées.

Les projections de flux de trésorerie sont basées sur des données budgétaires a 5 ans issues des plans d'affaires des filiales,

Les actions BEL S.A acquises conformément aux auterisations données par I'Assemblée générale figurent sous cette rubrigue
pour leur prix d'acquisition :

« autorisation & donner au Censeil d’administration a I'effet de faire racheter par la Société ses propres aciions dans le cadre du
dispositif de 'article L. 22-10-62 du Code du commerce, durée de Fauterisation, finalités, modalités, plafond ;

» autorisation a donner au Congseil d'administration en vue d'annuler les actions rachetées par la Société dans le cadre du dispositif
de Farticle L. 22-10-62 du Code du commerce, duree de l'autorisation, plafond.

Une provision pour dépréciation basée sur le cours moyen pondere du dernier mais de l'exercie est comptabilisee le cas écheéant.

1.4 — STOCKS ET ENCOURS
Les stocks soni évalués au plus bas de leur colii de revient ou de leur valeur nette de réalisation. Le prix de revient est calculé
selon la méthode du « colt moyen pondére » ou du « premier entre — premier sorti ».

La valeur brute des approvisionnements correspond au prix d'achat majoré des frais accessoires (transports, commissions,
transit, etc.).

Les produils fabriqués sont valorisés au colt de production comprenant le coit des mafiéres consommees, les amortissemerts
des hiens concourant a la production, les charges directes ou indirectes de production a Fexclusion des frais financiers.

Une provision pour dépréciation des stocks est constituée lorsque :
» la valeur brute déterminée comme précisé ci-dessus s’avére supérieure a la valeur de marché ou a la valeur de réalisation
+ des produits ont fait I'objet d'une détérioration particuliére.

La maison mére détient principalement des stocks de preduits finis achetés a sa filiale frangaise de productien Fromageries Bel
Production France dans le but de les commercialiser ; ainsi que des stocks de travaux en cours {projets informatiques développés
en interne) qui seront refactureés a ses filiales.

1.5 — CREANCES ET DETTES

Les créances et dettes sont comptabilisées a leur valeur nominale.

Une provision pour dépréciation des créances est constituée en fonction de leur degré d'irrécouvrabilité.

Les effets remis a I'encaissement, en principe dés leur émission ou réception, sont enregistrés dans les « Créances clients et
comples rattachés »,

1.6 — VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

Les valeurs mobiliéres de placement sont enregistrées pour teur colt d'achat hors frais accessoires et foni Iobjet d’une provision
pour dépréciation lorsque leur valeur de marché a la cléture est inférieure & leur valeur comptable.

1.7 — OPERATIONS EN DEVISES

Les charges ef produits en devises sont enregistrés pour leur contre-valeur en euros & la date de I'epération.

Les créances, disponibilités et dettes en devises figurent au bilan de cléture pour leur contre-valeur en euros au cours de fin
d'exercice.

Les différences résultant de cette actualisation sur la base du cours de fin d’exercice sont comptabilisees :
» au compte de résultat pour les disponibilités ;
» au bilan, en « Ecarts de conversion » pour [es créances et les dettes.

Les gains latents de change constatés en écarts de conversion passif ne sont pas pris en compte dans le résultat.
Au conlraire, les pertes latentes de change font, si elles ne sont pas compensées, l'objet d’une provision pour risques.

1.8 — PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Des provisions sont comptabilisées pour des risques et charges nettement précisés quant & leur objet et dont Fécheance ou le
montant ne peuvent étre fixés de fagon précise, dés lors qu'a la cldture de I'exercice, il existe une obligation de la Société vis-a-






vis de tiers et qu'il est probable ou certaln qu'elle provoguera une sortie de ressources au profit de ces tiers, sans contrepartie au
mieins équivalente atiendue de ceux-ci.

Ces provisions sont évaluées en tenant compte des hypothéses les plus probables.

1.9 — ENGAGEMENTS EN MATIERE DE PENSIONS, RETRAITES ET INDEMNITES ASSIMILEES

En matiére de retraite, les engagements portent exclusivement sur Fallocation de fin de carriére prévue par la Convention
collective de I'lndustrie Laitiére.

Les droits acquis par les salariés & ce fitre ne font pas I'objet d’'une provision mais sont constatés dans les engagemenis hors
bilan.

Enrevanche, les engagements au fitre des médailles du travail Bel SA sont intégralement provisionnés (sur la base d’'une
évaluation actuarielle réalisée dans les mémes conditions que celle de I'aliccation de fin de carriére).

1.10 — INSTRUMENTS FINANCIERS

De par son activilé ef sa présence internationale, Bel SA est exposée au risque de fluctuation des changes. Depuis 2002, la
Société a mis en place une pdlitique de change centralisée visant & couvrir le risque budgétaire sur les achats et ventes de
devises pour toutes les entités frangaises, européennes et nerd-americaines du Groupe,

L'intégralité du risque de change enceuru sur les transactions libellées en devises est couverte au moyen d'instruments financiers
dérivés {(achats et venies & terme de devises, options de change) et négociés avec des contreparties de premier rang, limitant
ainsi le risque de contrepartie. L'horizon de gestion de ces couvertures est au maximum de 18 mois.

En revanche, le risque de change sur l'investissement net dans les filiales étrangéres ne fait pas 'objet de couvertures a
I'exception du montant des dividendes a recevoir.

Les créances et dettes en devises figurant au bilan pour leur contre-valeur en euros au cours de fin d’exercice, le résultat latent
sur les couvertures d’opérations déja réalisées niinfluence le résultat que s'il consiste en une perte (qui donne ators lieu a
constitution d'une provision) ou un profit compensant la perie de change latente dégagée lors des opérations d’actualisation (qui
ne fait pas I'objet d'une provision}.

Les gains et pertes latents sur couvertures d’opérations futures sont différés jusqu'a la date de réalisation de la transaction.

En application de la norme ANC 2015-05 consacrée aux instruments financiers a terme et aux opérations de couverture,
applicables aux sociétés commerciales et industrielles pour les exercices cuverts a compter du 1* janvier 2017, les gains el pertes
de change relatifs aux créances/dettes commerciales sont comptabilisés dans le résultat d’exploitation.

La majorité des financements du Groupe étant mise en place par Bel SA, la gestion du risque de taux y est aussi cenliralisée,
Tous les financements de Bel SA sont émis & taux variable.

Pour se protéger des effets d'une évolution défavorable des taux et pour bénéficier partiellement d’'une baisse des taux, Bel SA
a mis en place des couvertures par {e biais de swaps de taux ou d'achat de cap combiné a la vente de floor.

1.11 — IMPOT SUR LES BENEFICES

En France, Bel SA est a la iéte du groupe fiscal constitué par les sociétés Fromageries Bel Production France, SASFR,
Fromageries Picon, société des Produits Laitiers, Sofico, Sicopa, Sopaic, Atad et Fromagerie Boursin,

Bel SA en tant que société téte de groupe, est désignée comme seule redevable de Vimpdt sur les sociétés du Groupe formé par
elle-méme et les sociétés incluses dans l'intégration fiscale.

Les filiales intégrées constatent dans leurs comptes la charge d'impét dont elles seraient redevables en 'absence d'intégration.
Les économies {ou charges) d'impét liées aux déficits ou résultant des correctifs sont désormais intégrées par la mére et restituées
aux filiales lorsqu'elles deviennent bénéficiaires.

1.12 — SUBVENTIONS D'INVESTISSEMENT

Les subventions d'investissement regues sont poriées au bilan dans les capitaux propres.

Elles sont rapportées au crédit du compte de résultat (en résultat exceptionnel) au méme rythme que 'amoertissement des biens
gu’'elles ont permis de financer.

1.13 — CHIFFRE D'AFFAIRES

Constitué par les ventes de produits, de marchandises, de matiéres premiéres et par les autres produits et prestations liés &
Factivité courante, le chiffre d'affaires est comptabilisé dés lors que le transfert de propriété est inlervenu ou que le service a élé
rendu.

Il est présenté net des remises et ristournes accordees,

Les charges résultant des accords de collaboration commerciale signés avec les distributeurs sont, quant & elles, montrées dans
les « autres services extérieurs », présentées en charges d'exploitation. Ces montants sont estimés au moment de la
reconnaissance du chiffre d'affaires, sur [a base des accords et engagements avec les clients concernés. |l est constaté dans le
compte de résultat lors du transfert des produits.

1.14 — CHARGES DE PUBLICITE






Incluses dans les « autres services extérieurs », les charges de publicité, de promotion et de relations publiques sont enregistrées
dans les charges de I'exercice au cours duquel elles sont encourues.

1.15 — DISTINCTION ENTRE RESULTAT COURANT ET RESULTAT EXCEPTIONNEL

Le résultat courant correspond a la somme du résultat d’exploitation et du résultat financier. Il inclut donc F'ensemble des produits
et charges recurrents directement liés 4 activité opératicnnelle de la Société.

Les charges et produits excepticnnels sont constitués des éléments significatifs qui, en raison de leur nature ou de leur caractére
inhabituel ne peuvent &tre considerés comme inhérents a Pactivité opérationnelle de la Société.

1.16 — RECCOURS A DES ESTIMATIONS

En vue de I'établissement de ses états financiers, la Société peut étre amenée a procéder 4 des estimations et 4 retenir des
hypothéses qui affecient la valeur des actifs et des passifs (provisions, titres de participation, et actifs incorporels notamment).

Déterminées sur la base des informations et situations connues & la date d'amrété des comples, ces estimations et hypothéses
peuvert, le cas écheant, s'averer sensiblement différentes de la réalité.

Faits marquants

Sur I'année 2021, le Groupe a maintenu sa priorité absolue d'assurer la sécurité et la santé de ses collaborateurs en mettant en
place des mesures préventives trés strictes sur 'ensemble de ses sites a travers le monde. Grace 4 ces mesures, aucune
fermeture de site n'a été déplorée et le Groupe est parvenu a assurer la continuité de [a production et de la commercialisation de
ses produits malgré I'adaptation permanente des mesures sanitaires requises, et notamment les confinements successifs.

Afin de limiter les iImpacts de la crise, le Groupe s'est mobilisé de manigre permanente pour gérer ses stocks et matiéres premiéres
au regard de la fluctuation de la demande des consommateurs et pour limiter les surcolis opérationnels induits par la gestion de
fa crise.

Sur I'ensemble des exercices 2020 et 2021, le Groupe estime que I'impact global de |a crise liée & la Covid-19 sur les ventes est
non significatif avec néanmains des disparités importantes par zone géographique. Les effets de la pandémie sont limités et n'ont
pas généré d'indice de perte de valeurs. En 2021 comme en 2020, le Groupe n'a pas eu recours 4 des dispositifs d’aide des Etats
tels que différés de paiement, PGE ou encore allégements ou reports de loyers négociés avec ses bailleurs.

La fin de 'exercice 2021 a cependant laiss€ entrevoir un contexte inflationniste sur les matieres premiéres lié a une forte tension
sur la boucle d'approvisionnement qui devrait se prolonger en 2022.






En cohérence avec son medéle de croissance engagée et responsable, le groupe Bel a dévoilé en 2019 sa nouvelle identilé
d'entreprise « For All For Good » et ses cing défis prioritaires, parmi lesquels figure I'objectif de « Lutter contre le changement
climatique ef réduire son empreinte envircnnementale »

Au premier trimestre 2022, le Groupe a d'ailleurs amercé une nouvelle étape dans sa transformation en érigeant la réduction
carbone comme un moteur de sa performance financiére et extra-financigre, en vue de s’aligner sur une trajectoire climat
ambitieuse & +1,5°C. Bel s'est ainsi engagé a renforcer son objectif de réduction carbone via une réduction nette d'un quart de
ses émissions de gaz a effet de serre, sur toute sa chaine de valeur d'ici 2035 vs 2017 et en tenant compte de la croissance du
Groupe, et l'intégration du carbone comme un outfil de pilofage de ses activités..

Compte tenu :
« des activités de Bel et de son implantation géographique ;

« de la nature et de lrampleur des imapcts actuels et potentiels des risques et opporiunités liés au changement climatique tels
qu'identifiés et évalués dans ses facteurs de risques et sa Declaration de Performance extra-financiére ; et

+ des engagements pris par le Groupe dans ce domaine notamment en matiére de réduction de ses émissions de gaz a effet de
serre d'ici 2035, Bel n'a pas identifié d'effets significatifs pour 'exercice 2021,

Aucune provision pour risques et charges liés a l'environnement ne figure au bitan de Bel SA au 31 décembre 2021.






| | Chiffre d'affaires

Le chiffre d’affaires présenté tient compte des spécificités de nofre secteur d'activité en conformité avec le Plan Comptable
Général.

VENTILATION PAR MARCHES GEOGRAPHIQUES

(en millions d'euros) 2020 .
France 640,3 636,8
Autres pays d’Eun_'ope_ - B i 3391 - Sﬁ
Reste du monde 2888 353,2

Le chiffre d’affaires est en baisse de 4,18 % (hausse de 0,49 % en 2020) par rapport a celui de I'exercice précédent.

A taux de change comparables — chiffres d’affaires valorisés sur la base des cours moyens du dernier exercice —, i enregistre
une baisse de 3,55 % (augmentation de 0,70 % en 2020).

N E Transferts de charges

Les transferts de charges d’un montant global de 27,7 millions d'euros, se composent essentiellement de frais publicitaires et
prestalions distributeurs pour 13,6 millicns d’'eures, de frais liés aux personnels et expatriés pour 3 millions d’eurcs ainsi que de
frais d'autres charges de gestion ceurante pour 10,8 millions d'euros.

NGOTH S Rémunérations et effectifs

REMUNERATION DES DIRIGEANTS . 2020
{en millions d’suros)

Jetons de présence alloués aux administrateurs (inclus dans la ligne « Autres c;arges 0,2 [ 0,2 .
d'exploitation »)
Pour mémoire, les dirigeants sont rémunérés par Unibel, ces colts sent refacturés a Bel SA et s’élévent pour I'année 2021 a2 4,1
millions d'euros.

PERSONNEL SALARIE ~ PERSONNEL MIS A
DISPOSITION DE
L’ENTREPRISE
EFFECTIF MOYEN - ' i 2020 2020
Cadres 746 691 1] 1
I Agen_ts de maiirise et techniciens B 1 285 . 272 5 . 2
Employés ' 77 70 1 2
Quvriers o 0 0 0 i E
[ 103 ] e






NGEEG ; Résultat financier

Le résultat financier s'explique par :

(en millions d'euros) 2020
Dividendes 81,2 78,5
Revenus des créances rattachées 4 participation @ 37,1 37,2

Autres revenus

Produits de cession de valeurs mobiligres {0,2) 0,1
Provisions (et reprises) pour risques de change . {2.,8) (1.2)
Provisions (et reprises) pour dépréciation de titres . 15,5 m)
Produilsicharges d'intérét o I (20.9) (22,0)
Gains/Pertes de change . 13,4 7.5

(a) Dont revenus des créances rattachées a participation des entités du groupe MOM (35,9 milliens d’eur;;-éﬁ 2021. “\}-ersus 36,6 millions d'euros |

en 2020). - - |
MY R Résultat exceptionnel |
Pour l'essentiel, le résultat exceptionnel s’explique par : = == )
(en millions d’auros) 2020
" Les provisions réglementées (6.4) 6.6 -
§ Les provisions pour litiges et autres charges exceptionnelles | (2,9) C — (2_6)
Le résultat net sur les cessions d'éléments de I'actifimmobilisé . {14,7) (0,4)
Les indemnités départs . 05 04
[ Les a_utres produits exceptionnels 1.8 0,1
Le mali sur rachat d’actions atfribuées au personna Il (0.5) 0,1) [

La quote-part des subve_ntion_s d'investissement virée au résultat

I Impéts sur les bénéfices

lls s’analysenten :

{en millions d'euros) COURANT EXCEPTIONNEL 2021

Résuitat comptable avant imp6t et participations [ 631 23.2) 39,9 |
Réintégrations 0,7_;_ ) i (6,8) !
Déductions (86,2) 86,2) |
* Base imposable avant intégration fiscale I 224) (30.7) 63,1) |
Incidence de I’in@tion fiscale — i — i (10,9
Crédit dimpat ] ] Y

TOTAL IMPOT SUR LES SOCIETES (17,4)






INCIDENCES DES ACCROISSEMENTS ET DES ALLEGEMENTS FUTURS

| BASES D'IMPOT VARIATION SOLDE
2 ANNEE 2021 311212020
ACCROISSEMENT EN BASE I
" Amortissements dérogatoires ' 427 6.6 | 36,1
" Réévaluation ' 18 00 18
Instruments financiers 186 0_1_ 1.5
Autres cﬁérences temporaires . 1,8 0.5 | 1,3-
TOTAL 1 ' 47,9 7.2 40,7
ALLEGEMENT EN BASE '
AvarEage;au personnel — 121 . (4,8) . ﬁ
Aciualisation des dépdts et cautionnements 2,0 (0,1} . 21
Difference d'évaluation des stocks 05 (0,7} . 1,2
Provision pour risques et charges . 0.1 0.1 I
Charges non déductibles 1 18 ©3) | 21
Participation des salariés 43 0.4 I 39
Provision pour dépréciation d actif ' 16 00 16
Location—%ancemeﬁt ——— 1,5 ' 0.1 ' F
Autres différences temporaires . 3.5 (0,5} . - 4.0
TOTAL 2 ' 274 (58) 33,2

TOTAL A : ACCROISSEMENT NET EN BASE

ACCROISSEMENT/ALLEGEMENT FUTUR D'IMPOT SOCIETE
Taux effectif dimpt 2020 = 28,41 % [
Taux effectif d'impét 2021 = 2841 %

En 2021, le taux d'impdt applicable en France est le taux de base de 27,50 % augmenté de 3,3 %, soit 28,41%. Cependant dans
le cadre du projet de réduction progressive du taux d'impét sur les sociétés, un taux de 26,5 % est appliqué sur le bénéfice allant
jusqu’a 500 000 euros.






Actif Immobilisé

EXERCICE 2021
ETAT DE L'ACTIF IMMOBILISE

(en millions d'euros)

IMMOBILESATIOTS INCORPORELLES

Concessions, brevets, licences, margues
procédes, logiciels, droits et valeurs similaires

Fonds commercial
Autres

Immabilisations incorporellgs en cours
Avances et acomptes
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Ensembles immobiliers

Installations techniques, matériels et outillages
Autres

Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations

Autres

TOTAL

ETAT DES AMORTISSEMENTS

{en millions d'ewos)

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Ensemhbles immobiliers o
Installations technigues, matériels et oulﬁages
Autres

TOTAL

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

“AUGMEN- |

DIMINU- TRANSFERTS VALEUR

TATIONS  TIONS BRUTE AU
3171212021

97.1 12,8 | 0,4 7.3 116,8
2215 ' 2215
12,0 121 21 (7.3) 14,7
0.1 0,2 0.3
27.1 [ i 02 273
47,9 0,4 0,3 03 483
8.1 0.3 0.1 85
0.9 1,1 (0.5) 15
0.2 ©.1) 0,1

1262,3 1522 156 1398,9
712,6 52,6 84,4 680,8
231,9 102,8 2518,7

AU 01/01/2020 AUGMEN-  DIMINU- | AU 31/12/2021
TATIONS TIONS

797 5,6 03 85.0
154 15 i 16,9
37.8 2,0 03 39,5

56 0,7 6.3
138,5 87 0.6 147,7

Le fonds commercial issu de I'acquisition de Boursin s’éléve a 220 millions d’eures. Un test de dépréciation est réalisé chaque
année ; il ne nécessite pas de provision pour dépréciation au 31 décembre 2021,

La variation de ce poste porte principalement sur des prejets informatiques développés en interne qui s’élévent a 8,5 millions
d’euros ainsi que sur l'acquisition de marques pour 11,5 millions d'euros.

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

La variation de ce poste de + 1,7 millions d’euros porte principalement sur l'acquisition de matériel pour les Centres de Recherche
(+ 1,2 millions d’euros) et sur la Maison de la Vache Qui Rit {+ 0,3 millions d'euros).







IMMOBILISATIONS FINANCIERES

La valeur brute des participations a augmenté de 136,5 milliens d'euros en 2021 (voir tableau des filiales et des participations).
Cette évolution résulte de : {en millions d’euros)

» 'acquisition des titres Newton Holding : 135,1

» 'acquisition des titres MOMI - 17,0

* ma cession des titres BEL SYRIE : {15,6)

Pour mémoire, les titres de Bel Syrie éfaient dépréciés a 100 % soit 15,6 millions d'euros, les fitres de Bel Tunisie le sont & hauteur
de 2 millions d'euros.

Les créances rattachées & des participations sont constituées de préts consentis aux filiales suivantes (hors interéis courus de
1,6 millions d'euros}

* Newton holding 4968
~ + Materne North America 754
- Bel Brands USA I 30,9
“MEMA i 26,0
* Bel Canada I 5,2 .
- Bel Tunisie Distribution B - [ 08
- Bel Sénégal ' 04 |

Le prét de Bel Tunisie Distribution est déprécié & 100 % depuis 2009. Bel Tunisie Distribution est en liquidation judiciaire,

La Société détient 80 620 actions propres pour une valeur de 22,7 millions d'euros ; pour rappel, nous détenions 83 793 actions
propres au 31 décembre 2020 pour une valeur de 23,3 millions d’euros. '

MY & e Autres créances d’exploitation

Ce poste comprend :

{en millions d'euros) 2020
| Fournisseurs et comptes rattachés B . 20,4 19,1
CTvA | 17,0 17,6
dont remboursement de crédits de TVA demandés ' 18 13
© Autres 1,0 1,0

Créances diverses

Ce poste comprend :
(en millions d'euros) 2020
" Créance d'S ' 14,1 12,5
. Comptes couranis . 184,5 11,7 .
Comptes d'intégration fiscale - B 1.7
“mes | 4.6 48

TOTAL 130,7






Au 31 décembre 2021, les encours (valeur brute) relatifs aux avances de irésererie consenties & nos filiales ressortaient & :

{en millions d'euros) 2020
|7 Fromageries Bel Production France B 34,1 34,8
Fromageries Bel Production France KSA . 0,4 -
Bel Canada o 114 8.5
| Fromageries Boursin 1.7
Bel Brands Deutschland GmbH | 19,8 ]
" Bel Italia Company SRL 0.1 36
Bel Céte d'lvoire 5,1 52
Bel Polska - I 43 '
MBMA 65,8 38,9
Mont Blanc ' 13,2 15,0
[ .Bel Karper - 4,7
Materne Canada 2,0
 AllnFoods 12,5 3.7

Autres (inférieures a 1 millier d’euros)

TOTAL 11,7

D'autre part, les sociétés comprises dans le périmétre d’intégration fiscale étaient redevables, au titre du solde de Iimpdt sur les
bénéfices, d’'une somme de 11.4 millions d’euros (1,7 million d'euros en 2020).

NECYR 1% Valeurs mobilieres de placement

La trésorerie disponible est placée en valeurs mobiliéres dont I'évaluation, sur la base du dernier cours ou de |a derniére valeur
liquidative connug s'éléve & 115,4 millions d'euros (91,0 millions d'euros en 2020}).

mu‘ & /2 Instruments de trésorerie

Sont ici positionnées les primes (payées a l'actif — recues au passif) sur options de change et sur couvertures de taux valorisées
sur la base de leurs prix de marché a la cléture de l'exercice.

S'agissant d'opérations de couverture, les ajustements résultant de cette valorisation ont été portés dans le bilan aux rubriques :
- charges constaiées d’avance et compte d’attente pour les pertes latentes ;

- produits constatés d’avance et compte d'attente pour les profils latents ;

- et traités conformément & la régle comptable « de symétrie » applicable en la matiére.

NvE w41 Charges constatées d’avance

L.es charges constalées d'avance concernent I'Exploitation pour 12,2 millions d’euros (3,7 millions d’euros en 2020} et le Financier
pour 3,9 millions d'euros (0,9 million d'euros en 2020).






Ecarts de conversion

(en millions d’euros)

ECARTS DE CEWERSION ACTIF
= sur immebilisations financiéres

. su_r créances B

« sur instrument de trésorerie

« sur dettes financiéres

* sur dettes

ECARTS DE CONVERSION PASSIF
= sur immobilisations financiéres

* SUF créances

* sur instrument de trésorerie
» sur dettes financiéres

+ sur dettes

TOTAL

(a) Sur écarts de conversion uniquement.

| Provisions pour dépréciation

(en millions d'euras)

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immgbilisations ﬁnanaéres
Stocks et encours

Clients
Créances diverses
\{algurs mobiliéresdemzer;ent
Dent dotations et reprises :
. Eplmﬁon B
financiéres

exceptionnelles

1,6
18,9 |

01 |
08 |

n

= N
© A

0.1

0.2
0,2

0.2
0,2

0.7

1.0
0.2

1.7
1.0

0.1

161
0.2

0,2
16,1

36
0.4

0,7
0,9

1,6
3,0

0.1
0,8

La dotation sur immobilisations financiéres est constituée d'une provision pour dépréciation des titres New Protein Fund
(0,2 million d’euros).La reprise de provisicn financiére est principalement constituée de la reprise de provision des titres BEL

SYRIE (15,6 millions d'euros}.






wr Ya 7| Capital

Le capital social se compose de 6 872 335 actions de nominal 1,50 eure dont 80 620 étaient détenues par FEntreprise a la date
du 31 décembre 2021 donnant droit & 1¢ 193 320 droits de vote exergables en Assemblée.

Les actions entigrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative depuis quaire ans au moins au nom du
méme actionnaire, bénéficient d’'un droit de vote double. Au 31 décembre 2021, on dénombre 4 993 077 dreits de vote double
exercables en Assemblée.

MR s Provisions réglementées

Les dotations et reprises correspondantes sont enregistrées au niveau du résultat exceptionnel.

{en millions d’euros)

Provision pour investissement
Provisions pour hausse des prix
Amortissements dérogatoires o 34,7 14,3 7.8 41,2
Provision spéciale de réévaluation ®

Plus-values ré_investies 17 1,7

TOTAL

{a) Corncerne uniquement le poste constructions.

Les mouvements sur les amortissements dérogateires portent principalement sur des immobilisations incorporelles (logiciels
produits en interne).

MCTE & Variation des capitaux propres
(en millions d'e_uros)
| Capitaux propres au 31 décembre 2019 1 1165,5 |
| Ecarts de réévaluation . I
Dividendes (AG mixte du 14 mai 2020) (24,1)
Primes d’'émission . .

Annulation dividendes sur actions propres a,3
Réserves facultatives
Subventions d'investissement

Provisions réglementées . 6,6 .
Résultat de Fexercice 9,7 |
. Capitaux propres au 3_1 dT’acembre 2020 - . 1?0,0 .
| Ecarts de réévaluation |
Dividendes (AG mixte du 11 mai 2021) —
Primes d'émission
. Annulaticn dividendes sur actions propres B 1
Reéserves facultatives
~ Subventions d'investissement - (0,1) ji
Provigions réglementées 6.5 .
".Eésult;de I';xercice . 53.2_“

CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2021 1299,6

En 2021, il n'y a pas eu de mouvement sur le capital social, ef le résultat a été entierement affecte au report 4 nouveau.
Provisions pour risques et charges

* (en millions d'euros) MONTANTAU  DOTATIONS =~ REPRISES =~ REPRISES  MONTANT A
DEBUT DE UTILISEES =~ DEVENUES  LAFINDE

L’EXERCICE SANS OBJET L'EXERCICE
Litiges et risques 2,4 0,3 0,6 _ 21






Pertes de change 24 4,9 . 2.4 I 4.9

Restructuration

Retenues ala sourcg ! 1,8 1,0 . 1,4 i [ 1,1 |
Plan d'action gratuite 40 0.8 15 | ' 3.3
© Autres | 0,7 [ [ 01 06

TOTAL 11,0 7.0 53 0,7 12,0
Dont dotations et reprises :

d’exMtion 1 I 1,8 . 2,9 . 0,7 .

financiéres B 52 . 24 . .

_exc_eptic:n;eﬂes . . 0,6 I

La reprise de provision de I'exercice non wtilisée concerne principalement la provision pour litige Amaltheia pour 0,5 millions

d'euros.
W LS

| Autres emprunts obligataires

Trois emprunts obligataires constituent ce poste :

« un premier emprunt de 500 millions d’euros contracté en avril 2017 assorti d'un coupon de 1,50 % a échéance du 24-04-2024,
hors intéréts courus non échus de 5,3 millicns d’euros ;

+ un second emprunt de 125 millions d’euros contracté en octobre 2019, a échéances 2027 et 2029 indexé sur des performances
en matiére de responsabilité sociale et environnementale, hors intéréts courus non échus de 0,4 million d’euros ;

= un lroisiéme emprunt de 150 millions de dollars (132,5 millions d’euros) contracté en novembre 2020, a échéance 2035, hors
intéréts courus non échus de 0,4 millions de dellars (0,3 millions d'eures).

Ces trois emprunts souscrits en totalité des leur émission, sont emis au pair.
MY R U2 Emprunts et dettes auprés d’établissements de crédit

Une opératicn de financement sur le marché du Schuldschein constitue l'essentiel de ce poste. Cette opération comporte une
tranche de 20 millions d’eurcs & taux fixe, & maturité 2023.

Les intéréts courus non échus des emprunts sont de 0,3 millicns d’eures.
SICT R 42 Emprunts et dettes financiéres divers

L'essentiel de ce poste est constitué de dettes rattachées a des participations avec Grupoe Fromageries Bel Espana pour un
montant de 136,2 millions d'eurcs — intéréts courus inclus {(132,1 millions d’euros en 2020), et avec Bel Egypt Expansion for
Cheese pour un mentant de 8,9 millions d’'euros — intéréts courus inclus (1,0 million d'euros en 2020), ainsi que du poste Autres
emprunts « billets de irésorerie » de 110 millions d’euros (70 millions d’euros en 2020), et du fonds de participation des salariés
aux résultats pour un montant de 1,8 millions d’euros — intéréts courus inclus (3,2 millions d’euros en 2020).






Elumli_\* = u+ | Autres dettes d’exploitation

Les comples clients créditeurs et comptes rattachés pour 43,8 millions d'eures (32,7 milliens d'euros en 2020) constituent
l'ensemble de ce poste.

I Autres dettes diverses

{en millions d'euros) j 2020. ]
' Cont ; B
. Eances des sociétés du Groupe poﬂan?in@s, intércf;s COUEIS exclus . 4573 512,0 i
E@enl de versement sur imp?sur ias bé_néﬂces des sociétés comprises dans le . 0.4 04
périmétre d'intégration fiscale
ﬁe provisionnée po_ur participation des salariés aux résultats 43 3,9
Autres 08 1.2

TOTAL 517,56

| Produits constatés d'avance et compte d’attente -

Les produits constatés d'avance concernent le Financier pour 2,0 millions d'eures (16,3 millions d’euros en 2020}.

s Bz Incidence des évaluations fiscales dérogatoires
(en millions d’euros} o . 2020 1
Résultat net de 'exercice 53,2 91,7
Impéts sur les bénéfices B — (7.4 (1.8)

* Résultat avant impdts 35,8 89.9
Variation des provisions réglementées 6,5 6.6 .

RESULTAT HORS EVALUATIONS FISCALES DEROGATOIRES (AVANT IMPOTS) m






Produits a recevoir, charges a payer et créances et deties
représentées par des effets de commerce

PRODUITS A RECEVOIR

(en millions d’euras} . ; 2020
Créances clients et comptes rattachés 3.1 11,6
Autres créances d'exploitation 30,4 | 29,2_

[ Créan_ces diverses . 0,2

" Disponibilités - 1| 0.1

TR

CHARGES A PAYER - B

(en millions d'euros) 2020

| Emprunts obligataires == . 6,0 6,0
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 0,3 0,3
Enprunts el dettes financiéres divers 8,3 4.2
Dettes fournisseurs et comples rattachés | 85,8 95,2
Dett_es fiscales et sociales a 43,2 47,3
Autres detles d'exploitaticn B B ' 43,3 3?1
Dettes sur immaobilisations et comptes rattachés | 4.6 0,5 .
Autres dettes diverses B o . i 0,4

CREANCES ET DETTES REPRESENTEES PAR DES EFFETS DE COMMERCE
{en millions d’euros) 2020

. Créances clients et comptes rattachés 0,2 0,2

Dettes fournisseurs et comples rattachés
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés [

La Société n'effectue pas de paiement par effet de commerce, elle s'acquitte de ses dettes par viremenis bancaires.






NCLT® 4 Engagements financiers

Ter:l rﬁ:illi_c.ms d'euros) 2020
" ENGAGEMENTS DONNES S I
Cautions bancaires 0,2 0.2
Cautions données pour une filiale étrangere (Bel Rouzaneh et Bel Australia) i 0.2 0.2 |
Responsabilité d’associé dans le passif de GIE, SCI... . .
Indemnités de départ a la retraite (cf. note 29.1 ci-dessous) . 12,1 16,9
Garanties données pour une filiale étrangeére (Bel ShosF(aTJkraine) 3,;"
T
ENGAGEMENTS REGUS
Lignes de crédit syndiqué (cf. note 29.2 ci-dessous) 520,0 820,0
[ Eautions sur créances clients Export ' 7.5 6,3 '

TOTAL 826,3

ENGAGEMENTS RECIPROQUES (HORS CONTRATS A TERME DE DEVISES ET

CREDIT-BAIL)
Locations immaobiliéres (cf. note_29.3 ci-dessous) 41,4 55,2
» & moins de un an 6,9 6,9
* de un a cing ans . 27,6 - ;9,1 .
-_supérieur ab5ans 69 19,2
Put sur minoritaires Al In Foods . 27,5 27,5 .
 Locations mobilires ' 3.4 44
* a moins de un an 1.8 17
+ de un a cing ans . 1,6 - 27 .
iupérieur abans .
Com_mandes d'immobilisations . 3.4 27
[ Plan d'attribution d'acticns gratuites {cf. note 29.4 ci-dessous) . 3,2 65

28.1 — ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AVANTAGES SIMILAIRES

L'allocation de fin de carriére a fait 'objet d’'une évaluation actuarielle selon la méthode des « unités de crédit projetées » sur la
base des hypothéses suivantes :

+ départ volontaire, entrafnant le paiement des charges patronales, & :
+ 62 ans pour les cadres et progressivement 85 ans selon Fannée de naissance,
+ 60 ans pour les techniciens et agents de maitrise et progressivement 63 ans selon 'année de naissance,
* 60 ans pour les autres catégories de personnels et progressivement 63 ans selon I'année de naissance ;
» prise en compte de I'anciennete, de Fespérance de vie et du taux de rotation du personnel ;
» taux d’actualisation et d'inflation :
+ 2021 : 1,1 % nominal dont inflation de 1,8 %,
+ 2020 : 0,7 % nominal dont inflation de 1,8 %.
Conformémeni & la position de I'lFRIC, validée par FIASB fin mai 2021, pour les régimes postemploi, avec condition de présence

et dépendant de l'ancienneté, les services rendus ne sont reconnus gque sur les demiéres années de carriére qui octroient des
droits aux salariés au moment de son départ.

Les droits acquis par les salariés & ce titre ne font pas I'objet d’'une provision mais sont constatés dans les Engagements hors
bilan {cf. ci-dessus).

29.2 — INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Département trésorerie Groupe, dépendant de la Direction financiére Groupe, posséde les compétences et outils nécessaires

4 la conduite de la gestion des risques de marche. Un reporfing mensuel est communiqué & la Direction et des présentations
régulieres sont organisées pour le Comité d'audit.
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Au 31 décembre 2021, le Groupe dispose de liquidités importantes avec :

+ une ligne de crédit syndiqué confirmeée de 520 millions d’euros de 2024, Cette ligne est non tirée ;

« un pregramme d’émission de Commercial Papers d’un montant de 500 millions d’'euros, tiré & hauteur de 110 millions d’euros |
= un programme de NEU MTN de 200 millions d’euros, utilisé & hauteur de 70 millions d'eures ;

« un emprunt obfigataire, type Eure PP, de 125 millions d'eures maturité 2027 et 2028 contracté auprés d'investisseurs privés ;

= un emprunt gbligataire de 500 miltions d'eurcs de maturite avril 2024 ;

« un financement sur le marché du Schuldschein, comportant 20 millions d’euros & maturité 2023 ;

* une émission obligataire privée sous format USPP en droit francais de 150 milliens de dollars & échéance novembre 2035,

Les excédents de liquidités sont placés sous forme d’'OPCVM monétaires, de comptes a terme, de dépdts a terme ou de soldes
bancaires,

La société Bel s'est engagée dans ses lignes de crédit syndiqué, ses placements privés (Euro PP et US PP) et le Schuldschein
arespecter un ratio de levier financier inférieur & 3,75 pendant toute {a durée des financements moyens et longs termes ci-dessus.
Le calcu!l du ratio a été amendé en 2020 pour refléter l'intégration de la norme IFRS 16. Le ratic de levier financier désigne
maintenant le montant de la dette nette consolidée, y compris la dette sur location-financement divisé par 'EBITDA base ROC, y
compris les amortissements et reclassement financier sur droits d'usage consolidé du Groupe. Le non-respect de ce ratio pourrait
entrainer un cas d'exigibilité sur une partie significative de la dette. Au 31 décembre 2021, ce ratio s'éléve a 2,03, contre 1,45 au
31 décembre 2020.

Le Groupe amis en place une politique de concentration de la liguidité au niveau de la société Bel pour tous les pays ol la devise
locale est converiible et ol il Ny a pas de contrainte juridique et fiscale dans la remoeniée des excédents ou dans le financement
des besocins locaux. Le Département trésorerie Groupe gére des comptes courants internes et un systéme de compensation de
paiement intragroupe.

La seciété Bel, par son aclivité et sa présence internationale, subit des variations liées au change.

La société Bel est exposée au risque de change sur des ifransactions commerciales complabilisées au bhilan ou sur des
transaclions futures ayant un caractére hautement probable, & partir du moment ol elles soni conclues dans d'aufres mennaies
gue leur monnaie fonctionnelle (importations, exportations, transaclions financiéres).

Politiqgue de couverture des risques de variation de taux de change
La politique de gesticn est de couvrir le risque de transactions sur les opérations libellées en devises par l'utilisation d'instruments
financiers derivés.

Le Groupe met en ceuvre une politigue de change centralisée visant & couvrir le risque budgétaire annuel sur les achats et ventes
de devises pour toutes les devises livrables. Le Département trésorerie Groupe fournit & ces entités les couverlures de change
nécessaires. Le Département trésorerie Groupe n'est pas un centre de profit.

La société Bel couvre également le risque de change lié 4 la remontée des dividendes intragroupe en devises.

Les cours définis au moment de I'établissement du budget sur la base de conditions de marché servent de cours de référence
pour la mise en place des couvertures. L’horizon de gestion des couvertures budgétaires est au maximum de dix-huit mois. Au
31 décembre 2021, la maturité du portefeuille de dérivés n'excédait pas le 31 janvier 2023, Les flux attaches & ces couverfures
budgétaires 2021 et 2022 sont attendus sur 2022 et impacterent les résultats de l'exercice 2022.

Couverture des risques de variations des cours de change sur les importations, exportations et transactions
financiéres

Périediguemsant, a chaque révision budgétaire, les entités du Groupe recalculent leurs expositions nettes en devises. Le Groupe
utilise principalement des contrats de change a ferme, des options de change et des cross currency swaps pour geérer son risque
de change.

SITUATION COMPARATIVE DES POSITIONS DE CHANGE, DE TAUX ET DE MATIERES
PREMIERES

VALORISATION DES COUVERTURES CONTRACTEES PAR LA SOCIETE BEL SA
sl AU 311212020

~ TYPE D'OPERATIONS Valeur de
(en millions d’eurcs) marché
TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU CHANGE (5,2} 15,5
TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU TAUX (6,3} 0,8

TOTAL PORTEFEUILLE DE LA SOCIETE BEL

TOTAL DU PORTEFEUILLE DE COUVERTURE DE LA SOCIETE BEL AVEC SES
FILIALES







Au 31 décembre 2021, la société Bel SA avait coniracté les couvertures suivantes :

" TYPE D'OPERATIONS " Cross |

(en millions d’euros)
Portefeuille {ié au risque de change

" 1-TERMES ADOSSES A DES CREANCES CLIENTS OU DETTES
FOURNISSEURS OU TRANSACTIONS FUTURES

Achat 4 terme [ EUR GBP i
. Vente aterme EUR PLN
" Achat a terme B EURPLN |
* Achat 3 terme - ~  EURUSD |
. Vente & terme - - EUR USD
' Achat a terme Autres
| Vente a terme . Autres .

TERMES SUR TRANSACTIONS OPERATIONNELLES

2= 0PTIONS DE CHANGE ADOSSEES A DES CREANCES
CLIENTS OU DETTES FOURNISSEURS OU TRANSACTIONS
FUTURES

" Achat de call "EURGBP
Vente de put EUR GBP

" Achatdeptt EURPLN |

" Vente de call " EURPLN

| Achat de call —— EUR USD

[ Vente de put EUR USD

" Achat de call B | Autres |

. Ve@e put Autres

OPTIONS SUR TRANSACTIONS OPERATIONNELLES

3 - TERMES VENANT COUVRIR DES INVESTISSEMENTS
FUTURS OU DIVIDENDES FUTURS

Achat a terme EURGBP |
Achat a terme EUR USD
Achat a terme Autres

TERMES VENANT COUVRIR DES
INVESTISSEMENTS FUTURS OU DIVIDENDES

FUTURS
4 - OPERATIONS VENANT COUVRIR DES FINANCEMENTS

. Swap vendeuréterae "EJR GBP

Swap vendeur & terme i EUR PLN |

Swap vendeur a terme EUR USB [
[ Swap vendeur a terme B Autres

Swap acheteur a terme | Autres

OPERATIONS VENANT COUVRIR DES
FINANCEMENTS

5 - AUTRES OPERATIONS

* Vente de call "EUR GBP |
Vente de call EURUSD |
Vente de call Autres

Autres opérations

TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU CHANGE

Les opérations sont exprimées par rapport au sens du cross. Exemples :

376
32,5

115,3
34
83,2
0.9

52
26
0
11
93
43
56
25

12,8

22,9

3,0
84,4
18,2

10,5

2,0

0.8)

04

(2.9)
0.2
0.4)
0.2

0,3
0.3
0,2
0.2)
0.1
1.3)
0.5
0.3)

(0.3}

0.0
(0,0)
(0.}
(0.0)
(0,0)

(0.0}
(0,0)

Al 311272020

Valeur de

Engage-
ment marché
258 0,1
22,7 ©,3
24 01
80,5 7.1
9,2 0.7
61,8 0,1
05 ©.0)

66,2 07
360 (0,2
320 0,2
112 ©,2)
1193 8,0
6138 ©.1)
434 1.0
174 ©,1)

20,0

85

73,6
11,2
10,1

0,1
(0.1
(0.5)
(0.0)

0,0

45
58

0.1

)
©.1)

(6,1

¢ < [ RTCY

» achat 4 terme EUR USD signifie que le Groupe est acheteur ’EUR, vendeur d'USD ;

« achat de call EUR GBP signifie que le Groupe achéte un call EUR/Put GBP ;

+ swap vendeur a terme EUR GBP signifie que le Groupe emprunte FEUR donc est vendeur dEUR & terme, préte le GBP donc

est acheteur de GBP a terme.






La société Bel garantit les flux en devises des filiales liés 2 'exercice budgetaire par I'émission de garanties de changes annuelles
qui sont £émises une fois I'exercice budgétaire précédent encaissé. Le portefeuille de couverture de la société Bel avec ses filiales
au 31 décembre 2021 ne couvre que le risque de change des filiales relatif 4 Fexercice budgétaire 2021 et encaissé sur 2022.

CROSS AU 31 DECEMBRE 2020
' TYPE D'OPERATIONS Engagement Valeur de
| marcheé
Achat 2 terme EURMUSD | - - 60 04
© Vente & terme " EUR/AJSD | - - 86 (0.5
" Achat a terme " EUR/CAD 0.4 ©,0) 27 ©,1)
Vente a terme ~ USDI/CAD | - - 100 0,3
* Achat aterme. " EURIPY 7.3 03 9.4 03)
Achat 4 terme . DKK/EUR 0.7 (0.0 1,0 . 0,0
' Achat & terme B " NOK/EUR | . . 02 0.0}
. Vente 4terme . EUR/SEK — - 0,7 | (0,1}
* Achat & terme  EURJSEK 0.8 ©.0 a8 01
© Vente a terme a " EURPLN | 41 ©.2) 53 | 0,3
Achat & terme " EURICHF 1,0 ©.0) 12 0,0
" Achat aterme ' EURICZK | - - 33 ©,0}
" Achat & terme  EUR/GBP | 9,9 ©,) 71 o
. Vente & terme - Il EURI_USD - - 2.0 1 0,1
" Achat & terme EUR/USD 1,8 @1 35 | ©2)

TERMES SUR TRANSACTIONS
OPERATIONNELLES

Le doliar US, Ia livre sterling et le zloty polenais sont les principales devises qui présentent un risque de change de transaction
pour le Groupe. Les valgarisations indiquées sont hors impaci des impots differés.

Au 31 décembre 2021, le ratio de couverture sur I'exposition netfe estimée relative au budget 2022 (réalisé et & venir) des
principales devises est compris entre 81 % et 86 % selon la devise gérée, Par conséquent, les variations de devises sur la
comptabilisation des achats et ventes des entités du Groupe seront compensées, & hauteur de la couverture, par le résultat
dégage sur ces couvertures.

La valerization des couvertures est conforme aux pratiqgues de marché aussi bien en termes de données {courbe de taux, cours
de change et courbes de volatilité) que de modéles de valorisation. Le Département trésorerie Groupe posséde en interne les
outils nécessaires aux calculs des valorisations. Néanmoins, le Groupe Bel fait appel & un prestataire externe pour réaliser ses
valorisations.

L'essentie! des financements du Groupe est mis en place par {a société Bel, qui centralise aussi la gestion du risque de taux. La
politiqgue mise en ceuvre par l'utilisation de dérivés de faux, vise & se protéger des effets d'une évolution défavorable des taux,
tout en profitant partiellement d'une éventuelle baisse des taux.

Au 31 décembre 2021, le Groupe a mis en place des couvertures par le biais de swaps de taux :

DEVISES AUy DTSRG hpe AU 31 DECEMBRE 2020

TYPE YOPERATIONS . Engagement | Valeur de
{&n millions d’euros) marché
Portefeuille lié au Esque de taux . I

Swap emprunteur taux fixe . EUR 350 0.2 42_,5 i (0.5) 1
Swap rece_veur taux fixe ] EUR 72,5 (0,9) 72,5 I 1,6
Swap receveur taux fixe . Uuso 66,2 {4,9) = 48,9 . (1,0} 1
Swap emprunteur taux fixe Uso - — | i
Cross currency swap emprunteur taux EURICAD 5,2 (0.2) 19,2 1 0,8

fixe

TOTAL PORTEFEUILLE LIE AU TAUX | n

Le solde des couvertures ci-apres correspond aux couvertures d'emprunts de la société Bel.






EVOLUTION DE L'ENCOURS DES COUVERTURES DE TAUX AU 31 DECEMBRE 2021
{en millions de devises) | 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 | 2029 2030>2035

Swaps de taux EUR 975 625 625 625 625 3125 3125 0 0
Swaps de taux UsSD | 662 | 662 662 662 662 662 662 662 66,2

Tous les placements de trésarerie et les instruments financiers sont mis en place avec des contreparties majeures en respectant
les deux régles de sécurité et de liquidité. Les « contreparties majeures » sont principalement des bangues du pool bancaire et
sont essenticllement frangaises. L'essentiel de nos placements est sous forme d’OPCVM monélaires avec une liquidité

quotidienne ou des dépdis a terme et certificats de dépdis.
Le calcul de la DVA (debtf value adjustment) et de la CVA (credit value adjustment) sur noes couvertures de change et de taux
donne des impacts non significatifs au 31 décembre 2021.






Au 31 décembre 2021, |a societeé Bel n'a pas de risque sur les matiéres premieres,

Au 31 décembre 2021, Bel SA ne posséde auciin deérivé sur action.

29.3 — LOCATIONS IMMOBILIERES

En signant le bail de location de son fulur siége social au premier semestre 2014, le Groupe a pris I'engagement ferme de le [ouer
pour les six prochaines années pour un montant global de 41,4 millicns d'euros.

29.4 — PLAN D'ATTRIBUTION D'ACTIONS GRATUITES EXISTANTES

L'engagement donné correspond a la différence entre le mentant de 'attribution tenant compte des taux de réalisation des
objectifs et la provision constituée pour 3,4 millions d’euros.

Le récapitulatif des plans d'actions gratuites est résumeé dans le tableau ci-aprés :

(en miflions d'euros) PLAN PLAN . PLAN PLAN TOTAL
2020 2020 2019 2019
CASH ACTIONS CASH ACTIONS
Nombre d'actions attribuées a l'origine © ' 6 245 14 748 4 856 11 511
Critéres d'aftribution : pourcentage provisionne . 100 . 100 . 71,429 | 71,428 .
noembre d’actions en cours d'acquisition au 31 décembre 2021 . 5299 . 12 513 2620 6209
Valeur de F'aclion en euros . 289 19128 320 183,99
Montant en charges en 2019 . . 0,7 0.8 1,5
Montant en charges en 2020 0,9 1.3 0,1 . Q 2,3
Montant en charges en 20_21 . 0,4 . 0,3 0,2 0.1 1,0

(@) Autorisé par le Conseil d’administration,

Dans les charges de personnel, nous trouvons également fa provision relative au plan cazh 2019 de Bel SA pour un montant de
0,6 millions d'euros représentant 4 573 actions, la provision relative au plan cash 2020 de Bel SA pour un montant de 1 millien
d'euros représentant 9 259 actions.

29.5 — AUTRES ENGAGEMENTS

La Société est engagée dans un certain nombre de procés et litiges dans le cours normal de ses opérations. Les charges
probables et guantifiables pouvant en découler ont fait I'objet de provisions. || nexiste aucun litige connu de la Direction et
comporiant des risques significatifs, susceptibles d’affecter le résultaf ou la situation financiére de la Société, qui n’ait fait I'objet
des provisions estimées.






AR 4o ldentité de la société mére consolidant les comptes du Groupe

Les comptes de Bel SA, société mére du Groupe Bel, sont inclus dans la consolidation du Groupe Unibel, dont le Siége social se

situe au 2, allée de Longchamp, 92150 Suresnes.

Une copie des étais financiers peut &tre oblenue a cette adresse et consultable sur le site www.groupe-bel.com.

Evénements postérieurs a la clture

La cotation des aciions Bel a été suspendue le 10 janvier 2022 & lissue de la cldture de I'Offre Publique de Retrait (OPR) initiée
par son actionnaire majoritaire Unibel. Unibel détient ainsi 97,41% du capilal de Bel, et 83,33% des droits de vote afférents. Le
retrait obligatoire a été mis en oeuvre & compter du 25 janvier 2022, date de radiation des actions Bel du marché réglementé

d'Eurcnext Paris.

Etats des échéances et des dettes

{e) Dettes dont I'échéance est a plus de cing ans [ 4,3

MONTANT ECHEANCE
{en millions d'eures) o i BRUT atanau+ a+detan®
. Rubriques et postes ] . o
CREANCES a
Cr@;ces de l'aciif immobilisé :
Créances ratiachées a des participations i 6376 1 ?‘/,6 1
 Préts ® a ' 65 04 6.1
© Autres o ' 36,7 11 36,6
Créances de l'actif circulant : B i 1 .
?e’ances clients et comptes rattachés 176,8 176,_8 i
" Autres ' 2416 2416 |
| Charges consiatées d'avance i 16,1 15,2 I 0,9
TOTAL 1115,3 1072,7 42,6
DETTES
| Autres emprunis obligataires ® 763,5 6,0 . 757.5
Emprunts ® et dettes auprés des &tablisserments de credit ¢ [ E 2,5 . 20,0 .
Emprunts et dettes financiéres divers & @ i 327.,2 . 2658 I 61,4
Dettes fourni;eurs et compies rattachés . zzﬂ' . 228,4".
Dettes fiscales et sociales B - [ o 50,6 . 41,5 . 9,1
Dettes sur immobilisations et comptes rattaches . 10,4 . 10,4 . |
Dettes fiscales (impts sur les bénéfices) I i [
" Autres dettes @@ 506,8 502,5 43
Produits constatés d'avance Sl = 1,9 . 1,9 .
TOTAL 19113 1059,0 852,3
(a) Préts accordés_en cours d’exercice 0,3_!
Préts récupérés en cours d'exercice | [ -
{0) Emprunts souscrits en cours d'exercice [ 369.8
Ermprunts remboursés en cours d'exercice [ _303.4_ —
{c) Dont : | =t
a deux ans au maximum a 'origine - |- 2_,5_
! aplus de deux ans a I'origine - _ 20,0
{d) Dont envers les associés (poste | Autres detfes) 4576






ELEMENTS CONCERNANT LES ENTREPRISES LIEES ET LES PARTICIPATIONS

POSTES
(en milliens d'euros)

Participations

Créances rattachées a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres
Créances clients et comptes rattaches
Aulres créances B
Capital souscrit appelé non versé
Emprunts et deties ﬁnangéres divers
Dettes fournisseurs et comptes rattaches
Dettes sur immobilisations et comptes rallachés
Autres dettes

Produits de participation

Autres produits financiers

Charges financiéres

TRANSACTIONS AVEC DES PARTIES LIEES

MONTANTS CONCERNANT LES ENTREPRISES

liées avec lesquelles la Sté a un
lien de participation

13068
636,8
22,7

91,3
186.3

1451
1124

470,1

118,4 I
36
7.4

Au 31 décembre 2021 la Société avait recu une avance de irésorerie de la société Unibel de 24,5 millions d’euros. Cette avance,
rémunérée au taux de 'EONIA majoré de 100 points de base a généré des charges financiéres comptabilisées dans les charges

de l'exercice 2021 de 0,2 millions d’euros.

Au titre de cette convention, une charge d’'un montant de 5,8 millions d'euros a été comptlabilisée pour l'exercice 2021,

Pour l'exercice 2021, des charges opérationnelles d’un montant de 13,8 millions d’euros ont été facturées 4 Bel SA.






TABLEAU DES FILIALES ET DES PARTICIPATIONS

EXERCICE 2021
SOCIETES CAPITAL ! CAPITAUX % VALEUR PRETS ET MONTANT DES DIVIDENDES CHIFFRE RESULTAT
PROPRES CAPITAL COMPTABLE AVANCES CAUTIONS, ENCAISSES D'AFFAIRES NET
AUTRES QUE DETENU DES TITRES CONSENTIS AVALS ET PAR LA
LE DETENUS PARLA LETTRES SOCIETE AU
CAPITAL % f SOCIETE NON  DVINTENTION COURS DE

Brute] [ Nettg REM- FOURNIS PAR L'EXERCICE
BOURSES LA SOCIETE

En millions de devises En millions d'suros En millions de devises

| - RENSEKGNEMENTS DETAILLES

Filiales (plus de 50 % du capital détenu par la société) :

Francaises

Fromageries Picon 0,8 EUR 2,3 EUR. 99,975. 5,6. 5,5. . 0,9. 08EUR  0B6EUR
Fromageries Bel T 48SEUR 1479 EUR 100,000 1322 1322 341 ' 79 6I109EUR 10,4 EUR
Production France

SAS des Fermiers 72EUR 11,1 EURI 99,848 18,1 18,1 0,8 14EUR  10EUR
Réunis

Sofico " 23EUR  S7EUR 99,965 24 24 | i 15 OGOEUR  23EUR
Fromagerie Boursin 28EUR  189EUR 100,600 236 2386 2,0 10 831EUR  1DEUR
SAS

Sicepa '5¢14EUR  9495EUR 100,000 7802 780.2 | ' 501 00EUR S23.0EUR
LVQR Diffusion " 00SEUR  O5EUR 100600 &1 01 13EUR 01 ELR
Atad 03EUR (0,1EUR) 100,000 04 04 00EUR  0DELR
Newten Holding '2532EUR  2685EUR 68,020 331,2 3312 4968 ' | 134EUR (188EUR)
MOM 66EUR 27,5EUR 50,000 17.0 17.6 ' OGEUR  ODEUR
INVESTISSEMENT

Al In Foods " 01EUR (28EUR) 80,000 564 564 12,5 ' | eBEUR  1EEUF
Etrangéres | | . . . . .

Bel Tunisic "~ 30TND  (7.7TND)  99.000 24

Bel Algérie SpA 33180 3431,8DZD 99,023 21,2 21,2 3,610 215,0 DZD (397,2 DZD)

DZD
= RENSEIGNEMENTS GLOBAUX
Filiales non reprises au paragraphe |
a) Filgles fra;q.aises (W
b) Filiales étrangéres (ensemble) 8.4 84 54
Participations non reprises au paragraphe [ . . . . .

a) Dans des sociétés frangaises (ensemble)

by Dans dee sociétés étrangéres (ensemble)

(@) Données PCG pour les entités francalses et IFRS pour les sociétés étrangéres






INVENTAIRE DES VALEURS MOBILIERES ET TITRES DE PARTICIPATION DETENUS

[ -Fan millions d'euros} VALE_UR

NETTE AU
BILAN 2020
PARTICIPATIONS
Francaises B o i - B
219373487  NEWTON HOLDING 331,2 196,1
3282 746 MOMI o 17,0 =
3706 666 ' FROMAGERIES BOURSIN SAS 235 23,5
239 635 'SAS DES FERMIERS REUNIS « SAS FR » 1 18,1 18,1
" 39426 801 'SOCIETE INDUSTRIELLE COMMERCIALE ET DE 780.2 780,2
PARTICIPATION « SICOPA »
132 208 521 .Fromageries Bel Production France 132,2 132,2
155 865 SOCIETE FINANCIERE ET COMMERCIALE « SOFICO » 24 24
19 995 ' FROMAGERIES PICON 56 56
10 000 'ATAD i 04 04
" 999 " SOCIETE DES PRODUITS LAITIERS « SPL » B
3333 'LVQR DIFFUSION 0.1 0.1
T 1200 AlllnFoods ] 56,4 564
T Dont ia valeur netté au bilan est inférietire & 15 par catégorie de tilres
' - 13671 12150
_Etrangéres i .
" 76 664 'BEL EGYPT EXPANSION FOR CHEESE PRODUCTION i 721 T2
3286 512 'BEL ALGERIE SpA 212 212
504 'BEL TUNISIE
T 10 BEL VIETNAM ' 12 12
Dont Ia valeur nette au bilan est inférieure & 15 par catégorie de titres
1T - 296 29,6

TOTAL PARTICIPATION | 12446

Autres titres immobilisés

Frangais

37 051 FPCI CAP AGRO-INNOVATION B a7 34
1120 SOGAL — SOCAMUEL
80 620 ‘Bel SA 228 233
Dont la valeur neh;e au bifan est inférieure & 15 par catégorie de titres

] 26/5 26,7
Etrangers B |

' 4790  NEWPROTEIN FUND ' 41 42

" 50000 'LIVELIHOODS CARBON FUND ] s0

TOTAL AUTRES TITRES IMMOBILISES
VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT






RESULTATS (ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES) DE LA SOCIETE AU COURS DES
CINQ DERNIERS EXERCICES (ARTICLES R. 225-81, R. 225-83 ET R. 225-102 DU CODE DE

COMMERCE) _ ]
Nature des indications 2020 2019 2018 2017
Capital social 10 308 503 10 308 503 10 308 503 10 308 503 10 308 503
Nombre des actions ordinaires =~ 6872335 6872335 5872335 6872335 6872 335
existantes
Chifire d'affaires hors taxes 1267171218 1323456351 1317068112 1314 188053 1317 849 203
© Resultat avant impots, | 41504823 112165679 66840700 114668722 125036 074 ©

participation des salariés ef
dotations aux amortissements
et provisions

" Impéts sur les bénefices (17398163) (1771915 (7084961)  (6015645) (18 239 459)
Participation des salariés due 4 (74 976 3 474 969 3675049 2053 071 2 246 437
au titre de 'exercice
Résultat aprés impats, 53 203 747 91 664 534 93 085 516 92 230 775 133 401 905
participation des salariés et
dotations aux amortissements
ef provisions
Résultat distribué 35 048 909 0 24053173@W 34018 058 @ 48 106 345 @

ll. RESULTATS PAR ACTION

Résultat aprés impéts, 6,04 16,09 10,22 17,26 20,52
participation des salariés mais

avant dotalions aux

amortissemenis et provisions

Résultat apres impéts, 7,74 13,34 13,54 13,42 19,41
participation des salariés et

dotations aux amortissements

et provisions

Dividende attribué a chaque 5.10 o 350 4,95 7,00
action

Effectif moyen des salariés 1108 1033 1000 1020 1024
employés pendant Fexercice

Moentant de la masse salariale 86 109 488 83871141 92 957 668 76 417 529 74 201 968
de l'exercice

Montant des sommes versées 40 194 108 30 035 947 38 985 414 38678 052 38739043

au titre des avantages sociaux
de l'exercice (Sécurilé sociale,
oceuvres sociales)

(&) Montant théorigue car les actions propres détenues par la société n‘ouvrent pas droit au dividende. La somme correspendant aux dividenden
non versés de ce fait est affectée au « Report a nouveau ».
(b) Montant modifié par rapport au DDR 2017.
(c} Montant modifié par rapport au DDR 2019,
Dans le contexte de I'épidémie de Covid-19, le Conseil d'administration réuni le 20 avril 2020 a décidé de réduire le mentant du dividends
propesé par le Conseil d’administration du 11 mars 2020,







