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NAT. |Date du dép6t N° 0402.964.823 P. u. D. C11

COMPTES ANNUELS EN EUROS

DENOMINATION: COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

Forme juridique: SA

Adresse: Rue du Bois Sauvage Ne: 17
Code postal: 1000 Commune: Bruxelles 1

Pays: Belgique

Registre des personnes morales (RPM) - Tribunal de Commerce de Bruxelles

Adresse Internet *:

Numeéro d'entreprise 0402.964.823
DATE 5/03/2012 | du dépbt de l'acte constitutif OU du document le plus récent mentionnant la date de
publication des actes constitutif et modificatif(s) des statuts.
COMPTES ANNUELS approuvés par I'assemblée générale du | 25/04/2012
et relatifs & I'exercice couvrant la période du | 1/01/2011 | au | 31/12/2011 |
Exercice precedentdu | 1/01/2010 | au | 31/12/2010 |

Les montants relatifs a I'exercice précédent sont /-re-sentpas-*" identiques a ceux publiés antérieurement

LISTE COMPLETE avec nom, prénoms, profession, domicile (adresse, numéro, code postal et commune) et fonction au sein de
I'entreprise des ADMINISTRATEURS, GERANTS ET COMMISSAIRES

PAQUOT Guy

Rue Cornélis 1, 1310 La Hulpe, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : - 30/06/2011

DOUMIER Vincent
Av. des Statuaires 127 , 1180 Bruxelles 18, Belgique
Fonction : Administrateur délégué

DELLOYE Michel

Avenue des Cytises 6 , 1180 Bruxelles 18, Belgique
Fonction : Président du Conseil d'Administration
Mandat : - 6/06/2011

de LAMINNE de Bex Pierre-Yves
Bd des Invalides 173 , 1160 Auderghem, Belgique
Fonction : Administrateur

Documents joints aux présents comptes annuels: RAPPORT DE GESTION, RAPPORT DES COMMISSAIRES

Nombre total de pages déposées: 86 Numéros des sections du document normalisé non déposées parce que sans
objet: 5.1,5.2.1,5.2.2,5.2.3,5.2.4,5.3.4,5.3.6,5.5.2,5.16

Signature Signature
(nom et qualité) (nom et qualité)
Frédéric VAN GANSBERGHE Vincent DOUMIER
Président Administrateur délégué

* Mention facultative.
** Biffer la mention inutile.
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LISTE DES ADMINISTRATEURS, GERANTS ET COMMISSAIRES (suite de la page précédente)

DAOUST Jean-Claude

Rue Vilain XIIII 29 , 1000 Bruxelles 1, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : - 7/06/2011

VANSTEENKISTE Luc

Stationstraat 172, 9260 Wichelen, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : - 27/04/2011

WILLAME Luc

Av. Grandchamp 282 , 1150 Bruxelles 15, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : - 27/04/2011

VAN CRAEN Patrick
Chemin du Silex 1, 1170 Bruxelles 17, Belgique
Fonction : Administrateur

BLONDEL Francois

Avenue des Cormorans 15, 1150 Bruxelles 15, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : 8/06/2011

VAN GANSBERGHE Frédéric

Dreve des Etangs 32, 1630 Linkebeek, Belgique
Fonction : Président du Conseil d'Administration
Mandat : 27/04/2011

JOURDAIN Frédéric

Molenstraat 2 , 1600 Sint-Laureins-Berchem, Belgique
Fonction : Administrateur

Mandat : 27/04/2011

PAQUOT Valérie
Route des Ecluses 34 , boite 17, 1997 Haute-Nendaz, Suisse
Fonction : Administrateur

2/86



| N° | 0402.964.823 C 1.1

LISTE DES ADMINISTRATEURS, GERANTS ET COMMISSAIRES (suite de la page précédente)

DELOITTE REVISEURS D'ENTREPRISES SC s.f.d. SCRL 0429.053.863
Berkenlaan 8b , 1831 Diegem, Belgique
Fonction : Commissaire, Numéro de membre : BE025

Représenté par
1. NYS Eric

Berkenlaan 8b , 1831 Diegem, Belgique
Numéro de membre : A1773
2. MAGNIN Corine

Berkenlaan 8b, 1831 Diegem, Belgique

Numéro de membre : A2128
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c1.2

DECLARATION CONCERNANT UNE MISSION DE VERIFICATION OU DE REDRESSEMENT COMPLEMENTAIRE

L'organe de gestion déclare qu'aucune mission de vérification ou de redressement n'a été confiée a une personne qui n'y est pas
autorisée par la loi, en application des articles 34 et 37 de la loi du 22 avril 1999 relative aux professions comptables et fiscales.

Les comptes annuels ert—/ n'ont* pas été vérifiés ou corrigés par un expert-comptable externe, par un réviseur d'entreprises qui n'est

pas le commissaire.

Dans I'affirmative, sont mentionnés dans le tableau ci-dessous : les nom, prénom, profession et domicile; le numéro de membre

aupres de son institut et la nature de la mission:

A. La tenue des comptes de I'entreprise™*,
B. L’établissement des comptes annuels**,
C. La vérification des comptes annuels et/ou
D. Le redressement des comptes annuels.

Si des missions visées sous A. ou sous B. ont été accomplies par des comptables agréés ou par des comptables-fiscalistes agréés,
peuvent étre mentionnés ci-aprés: les nom, prénoms, profession et domicile de chaque comptable agréé ou comptable-fiscaliste
agréé et son numéro de membre auprés de I'Institut Professionnel des Comptables et Fiscalistes agréés ainsi que la nature de sa

mission.

Nom, prénoms, profession, domicile

Numéro de membre

Nature de la mission
(A, B, C et/ou D)

*

Biffer la mention inutile.
Mention facultative.

*k
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cait

BILAN APRES REPARTITION

ACTIF

ACTIFS IMMOBILISES .........coooiiiiiiiiiieeee e
Frais d'établissement ..............ccccoiiiiiiiii e
Immobilisations incorporelles ..............ccccoocviiiiiiniiinnn.

Immobilisations corporelles ..............ccccciiiiiiiiiiinii,
Terrains et CONSrUCLONS .........oovriiiiiiiiiieiie e
Installations, machines et outillage .........cccccooveeiniieneninenn.
Mobilier et matériel roulant ...........cccoovveiiiiiiniieeee,

Location-financement et droits similaires ............c.cccceuueees

Autres immobilisations corporelles .........ccccceeviiiiiiienennnne.
Immobilisations en cours et acomptes versés .................

Immobilisations financieres ...............cccoocvveiiiiiiiieciieee
Entreprises liées

Participations
CrEANCES ...veiiiieiie et

Autres entreprises avec lesquelles il existe un lien de
PArICIPALION ....eeeiiiiee it

Participations ...
CraANCES ..ottt
Autres immobilisations financiéres ...........cccocoevviiienieens
ACLIONS €1 PANS ...eoviiiiiiiiiiee e

Créances et cautionnements en numéraire ................

ACTIFS CIRCULANTS oo

Créances a plus d'un an

Créances COMMErCIales ........ceeeeeveiueeeeeeeeeciieee e

AULIES CrEANCES ...uvvvvviieeeeeiiiieieeeeeeeiireeeeeeessnreneeaeeeennnnnes

ApPProvisionNemMents .........ccccoeeerciieiiiiee e

En-cours de fabrication ...........ccccoooeriiiiiniinee
Produits finis ........cooiiiieieeese e
Marchandises .........cccocvevieiiiieese e
Immeubles destinés alavente ...,
ACOMPLES VEISES ...ooiiiiiiiiiiiee ittt

Commandes en cours d'eXECUtion ...........cccceveeeeerereerennnnn.

Créances a un an au plus .....

Créances commerciales ....

AULIES CrEANCES ...uvvveviieeeeeiiiiieeeeeeeeiireeeeeesssnreneeaeesennnnnes

Placements de tréSorerie .............ccccveeeiiiiieeniceieecieeen
ACLIONS PrOPIES ....ooiiiiiiiiiitie et
Autres placements ..o

Valeurs disponibles ...

Comptes de régularisation................cccccooceiniiiiinininns

TOTAL DE L'ACTIF oo,

Ann.

Codes Exercice Exercice précédent
20/28 416.801.850 643.450.283
20

21

22/27 7.051.613 7.336.024
22 1.460.409 1.497.044
23 55.207 64.616
24 19.455 32.401
25

26 5.516.542 5.741.963
27

28 409.750.237 636.114.259
280/1 264.974.910 476.416.884
280 241.750.359 465.916.884

281 23.224.551 10.500.000
282/3 97.119.1583 100.694.645
282 91.691.470 99.266.961

283 5.427.683 1.427.684
284/8 47.656.174 59.002.730
284 44.528.092 54.723.268
285/8 3.128.082 4.279.462
29/58 64.610.384 58.562.683
29

290

291

3 280.356 298.231
30/36 280.356 298.231
30/31

32

33

34 7.757 6.843

35 272.599 291.388

36

37

40/41 6.011.839 5.813.998
40 691.293 699.008
41 5.320.546 5.114.990
50/53 41.446.363 41.489.778
50 714.872 1.600.363
51/53 40.731.491 39.889.415
54/58 16.104.135 10.215.890
490/1 767.691 744.786
20/58 481.412.234 702.012.966
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| N° | 0402.964.823 C22
PASSIF Ann. | Codes Exercice Exercice précédent
CAPITAUX PROPRES .........ccooiiiiiic e, 10/15 343.698.670 372.387.691
CaPital .o 57 |10 80.580.600 118.765.960
Capital souscrit 100 80.580.600 118.765.960
Capital NON aPPEIE ......ccveiiiieiiiieee e 101
Primes d'émisSion ...........ccocoviiiiiii 11 86.619.485 81.533.678
Plus-values de réévaluation ...............c.ccccciiiniiiiiinieniens 12
RESEIVES ... 13 12.591.468 13.476.958
REserve [6gale .........oocueiiiiiiiiiie e 130 11.876.596 11.876.596
Réserves indisponibles ..........ccooceeiiiiiiiiiiee e 131 714.872 1.600.362
POUF ACtIONS PrOPIES .....cveveereeeeeerereeeeeeeseseseseaeenesenenns 1310 714.872 1.600.363
AULIES .t 1311 -1
Réserves immuniSes .........ccccvvvieriiiiiiniie e 132
Réserves disponibles ..........cccvviiiiieiiiiieee 133
Bénéfice (Perte) reporté(e) .........cccooovvvvrivicieninennene (+)/(-) 14 163.907.117 158.611.095
Subsides en capital ...............ccocoiii 15
Avance aux associés sur répartition de I'actif net ........... 19
PROVISIONS ET IMPOTS DIFFERES ...............ccooeiiiiieen. 16 12.199.334 19.777.008
Provisions pour risques et charges ...............ccccccecoiiis 160/5 12.199.334 19.777.008
Pensions et obligations similaires ............ccccociiiiiiiiinene 160
Charges fiscales 161
Grosses réparations et gros entretien ..........ccccocevvevnieene 162
Autres risques et charges ........ccocoeveiiiiiiiie i, 5.8 163/5 12.199.334 19.777.008
Impots différés ... 168
DETTES ...t 17/49 125.514.230 309.848.267
Dettesaplusd'unan ...........cccooooiiiiiiininne e 5.9 17 60.005.228 248.028.328
Dettes finanCIres ........cooovveeeveeiee e 170/4 60.000.000 248.024.647
Emprunts subordonnés ..........cccocceeiiiiiiinieeciiiece 170
Emprunts obligataires non subordonnés ..................... 171 60.000.000 97.563.940
Dettes de location-financement et assimilées ............ 172
Etablissements de crédit ..........cccoovviiiiiiiiiiicees 173 124.718.574
Autres emprunts 174 25.742.133
Dettes cOMMErciales .........ccoovveieeieiiiieneeeee e 175
FOUINISSEUIS ..ot 1750
Effets @ Payer .......ccovviiiiiie 1751
Acomptes regus sur commandes .........ccceeeeeiiiiiieeeeeeeiiiees 176
AUtres dettes ......coiiiiiii 178/9 5.228 3.681
Dettesaunanau plus ...........cccoccoiiiiiiiiiiiini, 42/48 62.646.330 57.988.474
Dettes a plus d'un an échéant dans I'année ...................... 5.9 |42 35.913.190 15.735.302
Dettes finanCIeres ........ccocvveveeiiieiierc e 43 13.942.745 29.804.511
Etablissements de crédit ..........cccoeoviiiiiiiiieieens 430/8 68
AULreS eMPIUNES .....oeiiiiiiie e 439 13.942.745 29.804.443
Dettes commerciales .........ccccoociiiiiiiiiiii 44 77.625 192.253
FOUINISSEUIS ..ot 440/4 77.625 192.253
Effets @ payer ......ocooviiiieiic 441
Acomptes regus Sur COMmMaNdES ........ceevveeerrivererieeeenenens 46
Dettes fiscales, salariales et sociales .................... 59 |45 150.734 380.159
IMPOLS ..o 450/3 39.173 91.980
Rémunérations et charges sociales ...........cccceeveeeenn. 454/9 111.561 288.179
AULTES AEHES ..o 47/48 12.562.036 11.876.249
Comptes de régularisation 5.9 | 492/3 2.862.672 3.831.465
TOTAL DU PASSIF oo 10/49 481.412.234 702.012.966
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[cs ]

COMPTE DE RESULTATS

Ventes et prestations ..
Chiffre d'affaires .......cccoeeeeiieiieei e,

En-cours de fabrication, produits finis et commandes
en cours d'exécution: augmentation (réduction) ....... (+)/(-)
Production immobiliSEe ..........coovuiiiiiiiiiiiiee e

Autres produits d'exploitation .............ccccoeiiiiiiii i

Cout des ventes et des prestations ...............ccocoeviiiiinnen.
Approvisionnements et marchandises ...........cccccceevieeenns
ACNALS ..o
Stocks: réduction (augmentation)............ccccceeeen. (+)/(-)

Services et biens diVErs ........cccccovvceiiienciene e
Rémunérations, charges sociales et pensions

Amortissements et réductions de valeur sur frais
d'établissement, sur immobilisations incorporelles et
COMPOTEIIES ..

Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en
cours d'exécution et sur créances commerciales:
dotations (rePriSES) ......eeevvuviiiriiiieiiiie e (+)/(-)

Provisions pour risques et charges: dotations
(utilisations €t reprises) ........ccovveevereeeernieee e

Autres charges d'exploitation

Charges d'exploitation portées a I'actif au titre de frais
de restructuration ...........ccceeeiiiiiiii (-)

Bénéfice (Perte) d'exploitation ... (+)/(-)

Produits financiers ............ccccoooiiiiiiiiiiiii e
Produits des immobilisations financiéres ...........cccccceee.....

Produits des actifs circulants ...........ccocceueeeeiiiiiiiiinee e,

Autres produits financiers

Charges finanCi€res ...........ccccoiiiiiiiiiiiciccee e
Charges des dettes .......cocevreirieeiiinee e

Réductions de valeur sur actifs circulants autres que
stocks, commandes en cours et créances
commerciales: dotations (reprises) .......cccocveeeevveenne (+)/(-)

Autres charges finanCieres ..........ccccevueeeriieenniiec e

Bénéfice (Perte) courant(e) avant imp6éts ................ (+)/(-)

Ann.

5.10

Codes Exercice Exercice précédent
70/74 966.218 1.335.374
70 44.780 1.839
71
72
74 921.438 1.333.535
60/64 -4.265.046 -824.694
60 17.875 1.086
600/8 3.037
609 17.875 -1.951
61 2.091.930 1.691.993
62 733.213 796.169
630 320.625 351.322
631/4
635/7 -7.577.674 -3.796.707
640/8 148.985 131.443
649
9901 5.231.264 2.160.068
75 27.371.056 15.458.137
750 24.563.486 12.328.050
751 1.684.177 1.595.287
752/9 1.123.393 1.534.800
65 16.598.676 20.682.587
650 14.028.105 18.926.220
651 2.008.555 -403.274
652/9 562.016 2.159.641
9902 16.003.644 -3.064.382
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| N° | 0402.964.823
Ann.
Produits exceptionnels ...
Reprises d'amortissements et de réductions de valeur
sur immobilisations incorporelles et corporelles ................
Reprises de réductions de valeur sur immobilisations
fINANCIEIES ...
Reprises de provisions pour risques et charges
EXCEPLIONNEIS ...
Plus-values sur réalisation d'actifs immobilisés ..................
Autres produits exceptionnels ..........cccocceveiiiiiiiiieieiieees 5.11
Charges exceptionnelles ................cococviiiiiiiiiiine
Amortissements et réductions de valeur exceptionnels
sur frais d'établissement, sur immobilisations
incorporelles et corporelles .........ccoooviiiiiiiiiiiiiiiee e
Réductions de valeur sur immobilisations financieres ........
Provisions pour risques et charges exceptionnels
Dotations (utilisations) .........ccccceeeiciiiiiiiiniiic e (+)/(-)
Moins-values sur réalisation d'actifs immobilisés ................
Autres charges exceptionnelles .........cccccoeeviiiiiiiiieiiieeenns 5.11
Charges exceptionnelles portées a I'actif au titre de
frais de restructuration ............cccoceeeiiiiee e -)
Bénéfice (Perte) de I'exercice avant impots ............. (+)/(-)
Prélevements sur les impots différés .................ccccceoeee
Transfert aux impots différés ..............ccocoooiiiiiiiinnns
Impots surlerésultat ..............ccooooiiiiiiiis (+)(-) 5.12
IMPOLS .o
Régularisations d'impéts et reprises de provisions
fISCAIES ..o
Bénéfice (Perte) de I'exercice .........cccccoovvvviiiinennnnne (+)(-)

Prélévements sur les réserves immunisées ......................
Transfert aux réserves immunisées ..............ccccccceveeenicnnns

Bénéfice (Perte) de I'exercice a affecter ..................... (+)/(-)

Codes Exercice Exercice précédent
76 38.082.525 30.228.051
760
761 26.436.067 25.361.873
762
763 11.646.458 4.866.178
764/9
66 32.793.905 2.924.801
660
661 11.059.336 1.895.168
662
663 21.726.137 1.029.633
664/8 8.432
669
9903 21.292.264 24.238.868
780
680
67/77 345.642 166.507
670/3 345.642 167.507
77 1.000
9904 20.946.622 24.072.361
789
689
9905 20.946.622 24.072.361
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AFFECTATIONS ET PRELEVEMENTS

Codes Exercice Exercice précédent
Bénéfice (Perte) a affecter ..............cccovviiiiiiiiiiii (+)/(-) | 9906 179.557.717 171.005.617
Bénéfice (Perte) de I'exercice a affecter .........cccevevriiiiiiiennes (+)/(-) | (9905) 20.946.622 24.072.361
Bénéfice (Perte) reporté(e) de I'exercice précédent ..................... (+)/(-) | 14P 158.611.095 146.933.256
Préléevements sur les capitaux propres 791/2
sur le capital et les primes d'émission 791
SUF IES TESEIVES .. .eeiiiiiie ettt ettt e et et e e e e e e neeaaeas 792
Affectations aux capitaux propres .............ccccviiiiiiiiiini 691/2 4.440.571 1.600.362
au capital et aux primes d'émMiSSION .........ceereiirierriieieere e 691
A 1A TrESErVe 18Qale .....oooiiiiiiiee e 6920
AUX QULIES FESEIVES ....eiieiiiieeeitieeeitiee e et e e et e e eiteaaenteeaasaaeeeabeeaeanseaaanns 6921 4.440.571 1.600.362
Bénéfice (Perte) @ reporter ...........cccccooveiriiiiieniiee e (+)/(-) | (14) 163.907.117 158.611.095
Intervention d'associés dans la perte ..............cccccocciiiiiiiiniiciniie e, 794
Bénéfice a distribuer ................cooi e 694/6 11.210.029 10.794.160
Rémunération du capital ..........ooceeiiiiiiiiiiie e 694 11.018.500 10.571.600
Administrateurs U GErants ..........ccocuvereeriieieesiee e 695 191.529 222.560
AULres alloCataires .......ueeeiiiee e 696
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ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Codes Exercice Exercice précédent

TERRAINS ET CONSTRUCTIONS
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ..............cccccoiiiiiiiiinin, 8191P XXXXXXXXXXXXXXX 2.246.622
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée ............ccccceevevrieineennn. 8161 15.444

Cessions et désaffectations ...........cceveiriieiiiiie 8171

Transferts d'une rubrique a une autre 8181
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ..., 8191 2.262.066
Plus-values au terme de I'eXercice ..............ccccoviiiiiiiiiiiiiiiii e 8251P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'exercice

ACEEES ... e 8211

ACQUISES 0B TIEI'S ...t 8221

ANNUIEES ..ttt 8231

Transférées d'une rubrique a UNe autre ........cccoovveiveenieeiiee e (+)/(-) | 8241
Plus-values au terme de I'eXercice ..............ccccoviiiiiiiiiiiiiii e 8251
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8321P XXXXXXXXXXXXXXX 749.578
Mutations de I'exercice

ACEES ..t e 8271 52.079

REPIIS ettt 8281

Acquis de tiers 8291

Annulés a la suite de cessions et désaffectations ............cccccoevceiiinnn 8301

Transférés d'une rubrique @ UNe autre ........ccccevieeriiiieeiieeeceee (+)/(-) | 8311
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8321 801.657
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ....................... (22) 1.460.409
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Codes Exercice Exercice précédent

INSTALLATIONS, MACHINES ET OUTILLAGE
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ... 8192P XXXXXXXXXXXXXXX 208.509
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée ............ccccceevevrieineennn. 8162 7.493

Cessions et désaffectations ...........ccceeiiiieiiiii i 8172

Transferts d'une rubrique a une autre 8182
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice .............ccccccoiiiiiiiiiiinin, 8192 216.002
Plus-values au terme de I'@XerCiCe ............cccovireiiiiiiiiiieie e 8252P XXXXXXXXXXXXXXXK
Mutations de I'exercice

Y] (== USSR 8212

ACQUISES 0B TIEI'S ...t 8222

ANNUIBES ...t e e e e e e e e e e e a e e e e e e e e ennaeeeaaeeaas 8232

Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-) | 8242
Plus-values au terme de I'@XerCiCe ............cccoviieeiiiiiiiieiee e 8252
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8322P XXXXXXXXXXXXXXX 143.893
Mutations de I'exercice

AACEES et a et e e e ete e e aareeeaaes 8272 16.902

REPIIS ettt 8282

Acquis de tiers 8292

Annulés a la suite de cessions et désaffectations ..........ccccceeeeveciiieieeriinns 8302

Transférés d'une rubrique @ UNe autre ........cccceevieeriieieeiieeeeee (+)/(-) | 8312
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8322 160.795
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................ (23) 55.207
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Codes Exercice Exercice précédent

MOBILIER ET MATERIEL ROULANT
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ... 8193P XXXXXXXXXXXXXXX 234.164
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée ............ccccceevevrieineennn. 8163

Cessions et désaffectations ...........ccceeiiiieiiiii i 8173 969

Transferts d'une rubrique a une autre 8183
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ..., 8193 233.195
Plus-values au terme de I'@XerCiCe ............cccovireiiiiiiiiiieie e 8253P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'exercice

Y] (== USSR 8213

ACQUISES 0B TIEI'S ...t 8223

ANNUIBES ...t e e e e et e e e e e e br e e e e e eeeaaraeeaeaaeanns 8233

Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-) | 8243
Plus-values au terme de I'@XerCiCe ............cccoviieeiiiiiiiieiee e 8253
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8323P XXXXXXXXXXXXXXX 201.763
Mutations de I'exercice

AACEES et a et e e e ete e e aareeeaaes 8273 12.427

REPIIS ettt 8283

Acquis de tiers 8293

Annulés a la suite de cessions et désaffectations ..........ccccceeeeveciiieieeriinns 8303 450

Transférés d'une rubrique @ UNe autre ........ccccevieeriiiieeiieeeceee (+)/(-) | 8313
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8323 213.740
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ....................... (24) 19.455
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Codes Exercice Exercice précédent

AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ... 8195P XXXXXXXXXXXXXXX 9.812.165
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée .............ccoceevierieennens 8165 13.797

Cessions et désaffectations ...........cceveiriieiiiiie 8175

Transferts d'une rubrique a une autre 8185
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice .............ccccccoiiiiiiiiiiinin, 8195 9.825.962
Plus-values au terme de I'eXercice ..............ccccoviiiiiiiiiiiiiiiii e 8255P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'exercice

ACEEES ... e e 8215

ACQUISES AE TIEI'S ...ttt 8225

ANNUIEES ..ttt 8235

Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-) | 8245
Plus-values au terme de I'eXercice ..............ccccoviiiiiiiiiiiiiii e 8255
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8325P XXXXXXXXXXXXXXX 4.070.202
Mutations de I'exercice

AACEES ettt 8275 239.218

REPIIS ettt 8285

Acquis de tiers 8295

Annulés a la suite de cessions et désaffectations ............cccccoevceiiinnn 8305

Transférés d'une rubrique @ UNe autre ........ccccevieeriiiieeiieeeceee (+)/(-) | 8315
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice ............... 8325 4.309.420
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ...................... (26) 5.516.542
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ETAT DES IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Codes Exercice Exercice précédent
ENTREPRISES LIEES - PARTICIPATIONS, ACTIONS ET PARTS
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ... 8391P XXXXXXXXXXXXXXX 493.308.896
Mutations de I'exercice
ACQUISITIONS ... 8361 70.425.060
CeSSIONS €f FEraItS ...oocveiiiiiieiiciere e 8371 311.257.501
Transferts d'une rubrique a une autre 8381
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ..., 8391 252.476.455
Plus-values au terme de I'eXercice ..............ccccoviiiiiiiiiiiiiiiice e 8451P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'exercice
ACEEES ... e e 8411
ACQUISES 0B TIEI'S ...t 8421
ANNUIBES ...ttt et e e et e et e e e sbeeeeenreaeanes 8431
Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-) | 8441
Plus-values au terme de I'eXercice ...........cccccoooiiiiiiiiiiii i, 8451
Réductions de valeur au terme de I'exercice ............c..ccccoeviiiiiininine, 8521P XXXXXXXXXXXXXXX 27.392.012
Mutations de I'exercice
ACEEES ..t 8471 7.815.817
REPIISES ...t 8481 24.481.733
Acquises de tiers 8491
Annulées a la suite de cessions et retraits ..........ccoccevveceeniecce e 8501
Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrieeiieenieesie e (+)/(-) | 8511
Réductions de valeur au terme de I'exercice .............cccccoveiiiiniiiiciciee, 8521 10.726.096
Montants non appelés au terme de I'exercice .............cccccvviiiiiiiiiininnnne 8551P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'@XerciCe ............ccuooiiiiiiiiiiieeie e (+)/(-) | 8541
Montants non appelés au terme de I'exercice ..., 8551
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ...................... (280) 241.750.359
ENTREPRISES LIEES - CREANCES
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ...................... 281P XXXXXXXXXXXXXXX 10.500.000
Mutations de I'exercice
Vo [0 111013 PP SOTPRPPI 8581 12.724.551
RemMbOUrSEMENLS ........ooiiiiiicee e 8591
Réductions de valeur aCtées ...........ccovriiierieneinee e 8601
Réductions de valeur reprises 8611
Différences de Change .........ccooeeriiiiieiiie e 8621
AULIES . 8631
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................ (281) 23.224.551
REDUCTIONS DE VALEUR CUMULEES SUR CREANCES AU TERME DE
L'EXERCICE | | ..t 8651
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ENTREPRISES AVEC LIEN DE PARTICIPATION -
PARTICIPATIONS, ACTIONS ET PARTS

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ..............cccccooiiiiiiiiiininin.

Mutations de I'exercice
ACQUISITIONS ...
CeSSIONS Bt FELIAILS ..eeeeii i

Transferts d'une rubrique a une autre
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice .............ccccccoiiiiiiiiiiinin,
Plus-values au terme de I'exercice

Mutations de I'exercice

ACQUISES 0B TIEI'S ...t
ANNUIBES ...ttt et e e et e et e e e sbeeeeenreaeanes
Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-)

Plus-values au terme de I'@XerciCe ..........coovvviieiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees

Réductions de valeur au terme de I'eXercice ...........cccoccouiieiiiiiiiiiiieenenenns
Mutations de I'exercice

ACEEES ... e
REPIISES ...t
Acquises de tiers

Annulées a la suite de cessions et retraits .......ccccceeeveceiiee e

Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrieeiieenieesie e (+)/(-)

Réductions de valeur au terme de I'eXercice ..........ccccocecvvveeeeiiiicniieeeeeecns

Montants non appelés au terme de I'exercice .............cccccvviiiiiiiiiininnnne
Mutations de I'eXerciCe ............ccccooriiiiiiiiiiiii e (+)/(-)

Montants non appelés au terme de I'exercice .............ccccceviiiiiiiiiiiinnne
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................

ENTREPRISES AVEC LIEN DE PARTICIPATION - CREANCES

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE .......................

Mutations de I'exercice
AQAITIONS .. e s
RemMbOUrSEMENLS ........ooiiiiiicee e
Réductions de valeur aCtées ...........cooviriiieriieieinee e
Reéductions de valeur repriSES .........oocueiiiiiieiiiiei e
Différences de Change ..........coeiiiiei i (+)/(-)
AULIES . (+)/(-)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ......................

REDUCTIONS DE VALEUR CUMULEES SUR CREANCES AU TERME DE
(25 (=1 Lo Lo SO

Codes Exercice Exercice précédent
8392P XXXXXXXXXXXXXXX 112.596.180
8362 2.970.000

8372 11.538.150

8382

8392 104.028.030

8452P XXXXXXXXXXXXXXX

8412

8422

8432

8442

8452

8522P XXXXXXXXXXXXXXX 13.329.219
8472 911.343

8482 1.904.002

8492

8502

8512

8522 12.336.560

8552P XXXXXXXXXXXXXXX

8542

8552

(282) 91.691.470

283P XXXXXXXXXXXXXXX 1.427.684
8582 4.000.000

8592

8602

8612

8622

8632

(283) 5.427.684

8652
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Codes Exercice Exercice précédent
AUTRES ENTREPRISES - PARTICIPATIONS, ACTIONS ET PARTS
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice ... 8393P XXXXXXXXXXXXXXX 61.431.106
Mutations de I'exercice
ACQUISITIONS ... 8363 1.734.151
CEeSSIONS Bt EtraItS ..oeeeie e 8373 9.961.985
Transferts d'une rubrique a une autre 8383
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice .............ccccccoiiiiiiiiiiinin, 8393 53.203.272
Plus-values au terme de I'eXerciCe ...........ccccciriiimiiiiiiiiniieee e 8453P XXXXXXXXXXXXXXX
Mutations de I'exercice
Y] (== USSR 8413
ACQUISES 0B TIEI'S ...t 8423
ANNUIBES ...t e e e e e e e e e e e a e e e e e e e e ennaeeeaaeeaas 8433
Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........cccecvevrveenieenieenee e (+)/(-) | 8443
Plus-values au terme de I'eXerciCe ...........ccccciriiiiiiieiiiiniieec e 8453
Réductions de valeur au terme de I'eXercice ...........cccoccouiieiiiiiiiiiiieenenenns 8523P XXXXXXXXXXXXXXX 4.674.629
Mutations de I'exercice
ACEEES ...t e e e e e aar e e e aaeas 8473 2.280.883
REPIISES ...t 8483 50.332
Acquises de tiers 8493
Annulées a la suite de cessions et retraits ........cccceveeccviieee e 8503
Transférées d'une rubrique a UNe aULre ........ccecvevrveeiieeiieenieenieee (+)/(-) | 8513
Réductions de valeur au terme de I'eXercice ...........cccccovviieiniiiiiieciiiieens 8523 6.905.180
Montants non appelés au terme de I'exercice ....................ccooe. 8553P XXXXXXXXXXXXXXX 2.033.209
Mutations de I'eXerciCe ............ccccooiiiiiiiiiiiii e (+)/(-) | 8543 -263.209
Montants non appelés au terme de I'exercice ....................ccooel. 8553 1.770.000
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................ (284) 44.528.092
AUTRES ENTREPRISES - CREANCES
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................ 285/8P XXXXXXXXXXXXXXX 4.279.462
Mutations de I'exercice
Y o 11 o] g 1= SRR 8583
REMDOUISEMENLS ...ttt e e e e e e e e eeaeeens 8593 1.100.088
Réductions de valeur aCtEeS ..........cccuriiireeiiiiiiiiee e eee e 8603 51.293
Réductions de valeur reprises 8613
Différences de Change .........ccooeeriiiiieiiie e 8623
AULIES o 8633 1
VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE ........................ (285/8) 3.128.082
REDUCTIONS DE VALEUR CUMULEES SUR CREANCES AU TERME DE
L'EXERCICE | ..o 8653 51.293
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INFORMATION RELATIVE AUX PARTICIPATIONS

PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DETENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES

Sont mentionnées ci-apres, les entreprises dans lesquelles I'entreprise détient une participation (comprise dans les rubriques 280
et 282 de I'actif) ainsi que les autres entreprises dans lesquelles I'entreprise détient des droits sociaux (compris dans les rubriques
284 et 51/53 de I'actif) représentant 10% au moins du capital souscrit.

DENOMINATION, adresse complete du
SIEGE et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

Droits sociaux détenus

Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

directement

par les
filiales

Nombre

%

Y%

Comptes
annuels
arrétés au

Code
devise

Capitaux propres

Résultat net

(+)o

(en unités)

u()

CIE DU BOIS SAUVAGE SERVICES SA
Rue du Bois Sauvage 17

1000 Bruxelles 1

Belgique

0433.689.770

Actions et parts

CODIC INTERNATIONAL (consolidé) SA
Chée de La Hulpe 130, boite 2

1000 Bruxelles 1

Belgique

0448.424.367

Actions et parts

SERENDIP SA

Chée de St Job 12
1180 Bruxelles 18
Belgique

0466.354.026

Actions et parts

CIE DU BOIS SAUVAGE NEDERLAND B.V.
S. Etr.

Fred Roeskenstraat 123
NL-1076 Amsterdam
Pays-Bas
0000.000.000

Actions

CERAN ILC SA

Av des Petits Sapins 27
4900 Spa

Belgique

0450.688.823

Actions et parts

TRADE CREDIT RE SA
Av Roger Vanderdriessche 18
1150 Bruxelles 15
Belgique

0864.602.471

Actions et parts
NEUHAUS HOLDING SA
Postweg 2

1602 Vlezenbeek
Belgique

0869.912.133

Actions et parts

299

7812

150000

925000

8189

52190

269999

99,67

23,81

25,00

100,00

35,95

25,00

99,99

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,01

31/12/2011

30/04/2011

31/12/2011

31/12/2011

31/12/2011

31/12/2011

31/12/2010

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

456.311

103.976.854

14.837.434

44.485.200

4.326.669

18.238.040

115.642.898

9.321

3.494.329

176.231

253.226

499.045

252.709

5.193.449
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INFORMATION RELATIVE AUX PARTICIPATIONS

PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DETENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES

DENOMINATION, adresse compléte du
SIEGE et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

Droits sociaux détenus

Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

directement

par les
filiales

Nombre

%

%

Comptes
annuels
arrétés au

Code
devise

Capitaux propres

Résultat net

(+)ou ()

(en unités)

PARFINA SA

Rue du Bois Sauvage 17
1000 Bruxelles 1
Belgique

0442.910.215

Actions et parts
RECTICEL (consolidés) SA
Av des Olympiades 2
1140 Bruxelles 14
Belgique

0405.666.668

Actions et parts

MAN TO TREE SA
Place d'Escanaffles 23
7760 Escanaffles
Belgique

0898.045.301

Actions et parts

2678

8288006

421

99,99

28,89

24,99

0,01

0,00

0,00

31/12/2011

31/12/2011

31/12/2011

EUR

EUR

EUR

63.140.499

248.794.000

400.785

1.779.340

17.418.000

-105.311
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PLACEMENTS DE TRESORERIE ET COMPTES DE REGULARISATION DE L'ACTIF

PLACEMENTS DE TRESORERIE - AUTRES PLACEMENTS

ACtiONS €1 PArtS .....cooiiiiiiiii e

Valeur comptable augmentée du montant non appelé .

Montant non appelé

THtreS @ FEVENU FIXE ...ovviiieiiiiiiiee e e e e e e e e e et re e e e e e e eeanareeeas

Titres a revenu fixe émis par des établissements de crédit

Comptes a terme détenus aupreés des établissements de crédit ...........................
Avec une durée résiduelle ou de préavis
A'UN MOIS QU PIUS ..

de plus d'un mois a un an au plus

de plus d'un an

Autres placements de trésorerie non repris ci-avant ..o,

COMPTES DE REGULARISATION

Ventilation de la rubrique 490/1 de I'actif si celle-ci représente un montant important.

Charges a reporter
Produits acquis divers

Produits acquis divers sur sociétés consolidées

Codes Exercice Exercice précédent

51 12.675.482 16.813.860

8681 12.675.482 16.813.860

8682

52 50.000 1.050.000

8684

53 23.024.704 12.025.555

8686 4.704 12.025.555

8687 23.020.000

8688

8689 4.981.305 10.000.000

Exercice
12.376

374.958
380.357
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ETAT DU CAPITAL ET STRUCTURE DE L'ACTIONNARIAT

ETAT DU CAPITAL

Capital social

Capital souscrit au terme de I'exercice

Capital souscrit au terme de I'exercice

Modifications au cours de I'exercice

Conversion d'obligations
Réduction de capital
Annulation d'actions propres

Représentation du capital
Catégories d'actions

Actions et parts s.d.v.n.
Actions nominatives

Actions au porteur et/ou dématérialiSEes...........oooueriiiiiiiiiiiie e

Capital non libéré

Capital NON APPEIE ... s
Capital apPElE, NON VEISE ........oiiiiiiieiiiie ettt
Actionnaires redevables de lIbération ...

Actions propres

Détenues par la société elle-méme

Montant du capital détenu
Nombre d'actions correspondantes

Détenues par ses filiales

Montant du capital détenu
Nombre d'actions correspondantes

Engagement d'émission d'actions

Suite a I'exercice de droits de CONVERSION

Montant des emprunts convertibles en cours
Montant du capital a souscrire

Nombre maximum correspondant d'actions a émettre

Suite a I'exercice de droits de SOUSCRIPTION

Nombre de droits de souscription en circulation
Montant du capital a souscrire

Nombre maximum correspondant d'actions a émettre

Capital autorisé non souscrit

Codes Exercice Exercice précédent
100P | XXXXXXXXXXXXXX 118.765.960
(100) 80.580.600
Codes Montants Nombre d'actions
2.445.100 48.902
-40.630.460
-29.612
80.580.600 1.582.000
8702 | XXXXXXXXXXXXXX 835.984
8703 | XXXXXXXXXXXXXX 746.016
Codes| Montant non appelé Montant apgele
non versé
(101) XXXXXXXXXXXXXX
8712 XXXXXXXXXXXXXX
Codes Exercice
8721 714.872
8722 4.379
8731
8732
8740
8741
8742
8745 279.000
8746 14.211.117
8747 279.000
8751 151.038.368
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ETAT DU CAPITAL ET STRUCTURE DE L'ACTIONNARIAT
Codes Exercice
Parts non représentatives du capital
Répartition
[\ o] gl o] (= To (=T o =T s £ PSSP PROPPPPN 8761
Nombre de vOiX QUi Y SONt @ttACNEES  ....ooeiiiiiiiice s 8762
Ventilation par actionnaire
Nombre de parts détenues par |a SOCI&té elle-MmEme  ..........cooiiiiiiiiii e 8771
Nombre de parts détenues par 1es fillaleS ........coiiiiiiiiiii e 8781

STRUCTURE DE L'ACTIONNARIAT DE L'ENTREPRISE A LA DATE DE CLOTURE DE SES COMPTES, TELLE QU'ELLE RESULTE

DES DECLARATIONS RECUES PAR L'ENTREPRISE
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ETAT DU CAPITAL ET STRUCTURE DE L'ACTIONNARIAT

Structure de |'actionnariat
DECLARATIONS DE PARTICIPATIONS AU 17 OCTOBRE 2011

Nombre Nombre de

Nombre d'obligations warrants et
d'actions convertibles  options Total % potentiel
Date (a) % actualisé (b) (c) (a)+ (b)+ (c) actualisé liée a

ENTREPRISES ET CHEMINS DE
FER EN CHINE (1) 17/10/11 641.081 40,52% 0 144.387 785.468 42.21% 1
FINGAREN (1) 17/10/11 212 0,01% 0 0 212 0,01% 1
Monsieur Guy PAQUOT 17/10/11 11.585 0,73% 0 3.594 15.179 0,.82% 1
Total 652.878 41,26% 0 147.981 800.859 43,04%

(1) Guy PAQUOT contrdle Fingaren s.c.a. qui contrdle Entreprises et Chemins de Fer en Chine

22/86



LN

0402.964.823 | C5.8

PROVISIONS POUR AUTRES RISQUES ET CHARGES

Exercice
VENTILATION DE LA RUBRIQUE 163/5 DU PASSIF SI CELLE-CI REPRESENTE UN MONTANT
IMPORTANT
Provisions pour charges batiment 30.384
Provisions garantie crédit Simonis 371.250
Provisions relatives aux options 31.958
Provisions pour risque IRS 11.765.742
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ETAT DES DETTES ET COMPTES DE REGULARISATION DU PASSIF
Codes Exercice
VENTILATION DES DETTES A L'ORIGINE A PLUS D'UN AN, EN FONCTION DE LEUR DUREE
RESIDUELLE
Dettes a plus d'un an échéant dans I'année
DEEES fINANCIEIES ...ttt ettt h ettt eae e e bt e s e et et e e et e e be e et e e naneeneeeneis 8801 35.913.190
EmMPrunts SUDOIAONNES ........ooiuiiiiiiiie ettt b ettt nneeenee s 8811
Emprunts obligataires Non SUDOIAONNES ...........cooiiiiiiiiiiiii e 8821 35.913.190
Dettes de location-financement et aSSIMIIEES .........oceiiiiiiiiiiii e 8831
EtablisSemMENtS A Cr&AIt ........oouiiiiiiiie i 8841
Autres emprunts ... 8851
DetteS COMMEICIAIES ... et e e s s re e s eaeee e 8861
FOUIMISSEUIS ..ttt e e et e s et e st e e e bb e e s sb e e e saeneeaaes 8871
EFfES @ PAYET ...ttt e et 8881
AcomPLES reGUS SUF COMMANTES ......oiiiiiiiiiiiie ettt e e s e et e e e s e e e s b e e e s e abe e e e sab e e e s beeesanenee s 8891
L0 (=T R0 (=] 1 = PSP 8901
Total des dettes a plus d'un an €chéant dans I'ANNEE ................co.coovvveeevreeeeeeeeeeeeee e eees s (42) 35.913.190
Dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au plus a courir
DEtteS fINANCIEIES ... e e e e s ne s 8802 60.000.000
EMPrunts SUDOIAONNES .......ooiuiiiiiiit ettt sb et b e ee e e 8812
Emprunts obligataires Non SUDOIAONNES ............ooiiiiiiiiiii e 8822 60.000.000
Dettes de location-financement et @sSIMIIEES .........cciiiiiiiiiiiii s 8832
EtablisSemMeENts de Cr&AIL ........cocuiiiiiiiie e e 8842
AULIES EIMPIUNES ..t e e e s b e e e s ba e e e s e e e st e e e s an e e sbe e e s aannee s 8852
DettesS COMMEITIAIES ...t e e s ba e s e e s aeee e 8862
FOUIMISSEUIS .. ettt e et s b e e e s b e e e e s ba e e e s e e e sbe e e e eaenas 8872
Effets a payer 8882
Acomptes reGUS SUF COMMANTES .......ciiiiiiiiiiie ettt sttt e et e e st e s e e e s ibe e e e sabe e e sbneesaanneeeas 8892
AULIES AEBEES ... et r e et e n e e e e n e e e 8902
Total des dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au pPlUS @ COUNT ..........ccoooiiiiiiiiiene e 8912 60.000.000
Dettes ayant plus de 5 ans a courir
DIELEES fINANCIEIES ..ottt h ettt eab e e bt e e st e s bt e bt e st e et e e naneenne et s 8803
EMpPrunts SUDOIAONNES .......ooiuiiiiiiit ettt ettt eb et 8813
Emprunts obligataires non subordonnés ......... 8823
Dettes de location-financement et assimilées ..... 8833
Etablissements de Cré&dit ....... ..o e s 8843
AULTES EIMPIUNES ..ttt ettt b e e st et e e e bt e e e bt e e e asb e e e ea b et e e st e e e e nne e e naneeeeanneee s 8853
Dettes COMMEICIAIES .....coiiuiiiiieei et e e e s e e e e e se e sne e e e e nes 8863
FOUIMISSEUIS ...ttt e e e e e e s e e ne e s e e re e snneennes 8873
=T 3R W o T 1T/ PSPPSR PPTRPUPP 8883
ACOMPLES rECUS SUF COMMEANTES .....eeiiiiiiie ettt ee ettt ettt et e et eeb et e e aab e e e e eab e e e sbe e e e anbeeeeaaneeesnaeeeanneeeaas 8893
AULIES ABEES ...t s e e e e e e et e n et n e e e n e r e e neeennas 8903 5.228
Total des dettes ayant plus de 5 @anS @ COUNIK ..........cccoiiiiiiiiiiiii i 8913 5.228
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Codes Exercice
DETTES GARANTIES (comprises dans les rubriques 17 et 42/48 du passif)
Dettes garanties par les pouvoirs publics belges
DIELEES fINANCIEIES ..ottt h ettt na e e bt e e et e bt e bt e st e et e e naneenneeeaeeas 8921
EMpPrunts SUDOIAONNES ........ooiuiiiiiii ettt ettt sb e e e 8931
Emprunts obligataires Non SUDOIAONNES ............oiiuiiiiiiiiiiie e 8941
Dettes de location-financement et asSiMIlEES ..........coooiiiiiiiiiii e 8951
Etablissements de Cré&dit ..........c.ei i e e 8961
AULTES EIMPIUNES ..ttt ettt ettt b et e et et e e e bt e e e b et e e e aeb e e e eab e e e est e e e e nne e e naneeeeanneee s 8971
Dettes COMMEICIAIES .....coiiviiiiiecii et e s e e e s e e e nne e e e e nes 8981
FOUMMISSEUIS ...ttt e s n e e n e s e e nn e s e e reeenneennes 8991
=T 3R W o T 1T/ PRSP PPRPPPI 9001
ACOMPLES rEGUS SUF COMMEANTES .....eeiiiiiiieiiiee et ee ettt et e e st e e bt e e st e e e e eabe e e sbe e e e anbe e e e aab e e e sneeeeanneeeaas 9011
Dettes salariales 1 SOCIAIES ........c.oooiiiiiiii e e 9021
AULIES ABEEES ...t e st e e e e n e e n e e nnnas 9051
Total des dettes garanties par les pouvoirs publics belges ...............ccocoiiiiiiiii 9061
Dettes garanties par des siretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur les
actifs de I'entreprise
DEtteS fINANCIEIES ... e e e e e e n e e 8922
EMPrunts SUDOIONNES ........uiiiiiieeiee ettt e et e e enb e e st e e e anneeeean 8932
Emprunts obligataires Non SUDOIAONNES .............oiiiiiiiiiiiie e 8942
Dettes de location-financement et asSimMilEEs ..........coooiiiiiiiiiii e 8952
Etablissements de Cré&dit ..........coi i e e 8962
AULTES EIMPIUNES ..ttt ettt ekttt e e sttt e e bt e e e bt e e e aab et e eab e e e e st e e e e nne e e naneeeeanneee s 8972
Dettes COMMEICIAIES .....coiiiiiiiieiii et et e e s e e r e e s e e e sne e s e enes 8982
FOUIMISSEUIS .. ettt e e et s b e e e s e e e e e ba e e e s e e e sbe e e e eaneas 8992
Effets a payer .......cccocvveveenne. 9002
Acomptes regus sur commandes .......... 9012
Dettes fiscales, salariales et sociales .... e 9022
IMPOLS ..o 9032
Rémunérations et Charges SOCIAIES .........cuiiiiiiiiiiieiie e 9042
AULIES EBHES ..t e st e e e a e e s et e s bt e e e e ba e e e e s be e 9052
Total des dettes garanties par des siiretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur les
ACHITS A I'@NEFEPIISE -+ evveermeereeteati et 9062
Codes Exercice
DETTES FISCALES, SALARIALES ET SOCIALES
Impoéts (rubrique 450/3 du passif)
Dettes fiISCAIES BCRUEBS ..........coiiiiii e e 9072
Dettes fiSCAlES NON ECNUES .......cooiiiiiie e e 9073 39.173
Dettes fiISCAlES @SHMEES .......eiiiiiiie e e 450
Rémunérations et charges sociales (rubrique 454/9 du passif)
Dettes échues envers 'Office National de Sécurité SoCiale ..........ccocveiiiiiiiiiic e 9076
Autres dettes salariales et SOCIAIES .......c.vviiiiiiii s 9077 111.561
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Exercice
COMPTES DE REGULARISATION
Ventilation de la rubrique 492/3 du passif si celle-ci représente un montant important
Produits a reporter 31.727
Intéréts courus sur emprunts et IRS, Caps, Floor et primes sur Produits dérivés 2.830.944
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C5.10

RESULTATS D'EXPLOITATION

PRODUITS D'EXPLOITATION

Chiffre d'affaires net
Ventilation par catégorie d'activité
Ventilation par marché géographique

Autres produits d'exploitation

Subsides d'exploitation et montants compensatoires obtenus des pouvoirs
PUDIICS .ttt e e e e e ettt e e e e s bbbt e e e e e e s nnbeeeeeeeeannnes
CHARGES D'EXPLOITATION

Travailleurs pour lesquels I'entreprise a introduit une déclaration DIMONA ou
qui sont inscrits au registre général du personnel

Nombre total a 1a date de CIOTUIE .........cocveiiiiiiiiii e
Effectif moyen du personnel calculé en équivalents temps plein ...........cccoeevceeneenne
Nombre effectif d'heures prestées .........ooo i

Frais de personnel
Rémunérations et avantages sociaux dir€Cts ...........ccccevriiiiiiieiiiiiiee e
Cotisations patronales d'assurances SOCIAlES ...........ccceerriieiiiieiiiiieee e
Primes patronales pour assurances extralégales .........cccocovvrveeiiniiieeiniiee e
Autres frais de PEIrSONNE! ........coiiiiiiiiiiie e
Pensions de retraite et de SUIVIE ........c.cooiiiiiiiii i

Provisions pour pensions et obligations similaires
Dotations (utilisations €t repriSes) ........coovveeiiriieiiniiee e (+)/(-)

Réductions de valeur
Sur stocks et commandes en cours
ACTEES .ttt e
TEPFISES ..ttt ettt e ettt e et e e e st e e s b et e st e e e s bt e sne e e s aae e e
Sur créances commerciales
actées ....

TEPFISES ..ttt ettt ettt et e ettt e et e e e e e e s b e e e et e e e et e e e e s aae e e

Provisions pour risques et charges
CONSHEULIONS ...ttt et ettt e e bt e e et e e e e ne e e e sbeeeesnreaaanns
ULiliSations € FEPIISES .....eiiiiiiiiiiii e

Autres charges d'exploitation
Impots et taxes relatifs a I'exploitation ............ccoviiiiiiiin e
LT =T TP UPP P PPUPPTTIN

Personnel intérimaire et personnes mises a la disposition de I'entreprise
Nombre total a 1a date de CIOTUIE .........ooveiiiiiiiii e
Nombre moyen calculé en équivalents temps pleiN ........ccoceeveeriineiiicceeeene
Nombre d'heures effectivement Prestées.........covvvieeiiiiiiiiiccsesee e
Frais pour I'8NtrePriSe ........coouiiiiiiie e

Codes Exercice Exercice précédent
740

9086 7 10
9087 75 9,8
9088 12.904 16.125
620 485.148 527.491
621 173.533 212.621
622 26.884 31.095
623 46.950 24.962
624 698

635

9110

9111

9112

9113

9115 11.951.834 19.529.508
9116 19.529.508 23.326.215
640 148.985 131.443
641/8

9096

9097

9098

617
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C5.11

RESULTATS FINANCIERS ET EXCEPTIONNELS

RESULTATS FINANCIERS
Autres produits financiers

Subsides accordés par les pouvoirs publics et imputés au compte de
résultats

SUbSIAES €N CAPITAL ... .eeieiiiee e
SUDSIAES €N INEIELS ...

Ventilation des autres produits financiers
Plus-values sur vente d'actifs circulants
Produits dérivés
Différence de change
Divers

Amortissement des frais d'émission d'emprunts et des primes de
FeMbBDOUISEMENT - i e
Intéréts intercalaires portés a l'actif ...............cocooiiiiii i

Réductions de valeur sur actifs circulants
ACEEES ..t e e e e e e e e e e ———— e e e e e e e araraaaaeeaaaraaeeas
REPIISES ..

Autres charges financiéres

Montant de I'escompte a charge de I'entreprise sur la négociation de
o] (=T g To] T SR RPSTRTPPR

Provisions a caracteére financier

Dotations

ULiliSations € rEPIiSES ......iiiiiiii i

Ventilation des autres charges financiéres
Moins-values sur ventes d'actifs circulants
Frais de banque et de coupons
Frais sur opérations de bourse
Différence de change et valorisation de devises
Divers
Moins-values sur répartitions de liquidations
Moins-values sur obligations
Produits dérivés

RESULTATS EXCEPTIONNELS
Ventilation des autres produits exceptionnels

Ventilation des autres charges exceptionnelles

Squeeze out Neuhaus

Codes Exercice Exercice précédent
9125
9126
910.325 702.912
130.962 782.115
24.038 13
58.068 49.760
6501
6503
6510 2.429.609 1.241.560
6511 421.054 1.644.834
653
6560
6561
11.200 1.483.189
92.055 99.438
13.032 54.616
14 9.735
1 13
420.176
25.539
512.650
Exercice
8.432
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C5.12

IMPOTS ET TAXES

Codes Exercice
IMPOTS SUR LE RESULTAT
Impots sur le résultat de I'eXerciCe ... 9134 316.852
IMPOtS et PréCOMPLES AUS OU VEISES ......ooiiuiiiiiiiiiiiiiie ettt ettt e et e e e et e s e e e neeeeannne 9135 819.447
Excédent de versements d'impbts ou de précomptes porté @ I'actif .........coocueeiiiiiiiiiiiii e 9136 502.595
Suppléments d'iMPOS ESTIMES .....oouiiiiiiiie ettt sae e e nes 9137
Impots sur le résultat d'exercices anterieUrS .............cccoooiiiiiiii i e 9138 28.790
Suppléments d'IMPOLS AUS OU VEISES .......coiiuiiiiiiiieiiiiee et ee ettt et e ettt e et e e e e e e sbeeesaneeeeanes 9139 28.790
Suppléments d'impots eStiMES OU ProVISIONNES .......cc.eiiiiiiiiiiee ettt 9140
Principales sources de disparités entre le bénéfice avant impoéts, exprimé dans les comptes,
et le bénéfice taxable estimé
Plus-values sur titres et reprises de réductions de valeur non taxées 38.935.511
Moins-values sur titres et réductions de valeur taxées 13.668.646
RDT 20.720.510
Reprises de provisions déja taxées 8.129.885
Incidence des résultats exceptionnels sur le montant des impots sur le résultat de I'exercice
Codes Exercice
Sources de latences fiscales
(=1 (=] g [T TSI Lo 11T TP T UTPPPPPRPN 9141 119.989.684
Pertes fiscales cumulées, déductibles des bénéfices taxables UErieurs ............ccooieiiiiiiiieiiieeene 9142 17.740.358
Autres latences actives
RDT récupérables 102.209.025
Déductions pour investissements 40.300
LaIENCES PASSIVES ...uuiiiiiiiiiectiee ettt ettt ettt e e et e e et e e et e e e e e st e e e e eaae e e e aaeeeassaeeeaaaeeeabaee e nraeeeanbeeeenneeeareaeaan 9144
Ventilation des latences passives
Codes Exercice Exercice précédent
TAXES SUR LA VALEUR AJOUTEE ET IMPOTS A CHARGE DE TIERS
Taxes sur la valeur ajoutée, portées en compte
A l'entreprise (AEAUCHIDIES) .....c.eiiiiiiiiiiiee e 9145 20.159 19.847
Par I'eNtrePriSE ..o 9146 41.512 45.189
Montants retenus a charge de tiers, au titre de
Précompte profeSSIONNE! .........cceiiiiiiiiiie s 9147 369.160 436.951
Précompte MODIlIEN .........ooiuiiiii e 9148 1.690.658 1.378.731
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C5.13

DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

GARANTIES PERSONNELLES CONSTITUEES OU IRREVOCABLEMENT PROMISES PAR
L'ENTREPRISE POUR SURETE DE DETTES OU D'ENGAGEMENTS DE TIERS ...........................

Dont
Effets de commerce en circulation endossés par I'@NtrePriSe ........cccveveiriiiiiiiiiieiiceeese e
Effets de commerce en circulation tirés ou avalisés par I'entrepriSe .........ccccveveirieeiieiiee e

Montant maximum a concurrence duquel d'autres engagements de tiers sont garantis par
=T gL g=T oL (T= PP OTSPPPPPN

GARANTIES REELLES

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par I'entreprise sur ses actifs
propres pour siireté de dettes et engagements de I'entreprise

Hypotheques
Valeur comptable des immeubIes GreVES ............oooiiiiiiiii e
MoNtant de I'INSCIPLION ......eiiiee ettt e e s e e sne e e s neeeeeane
Gages sur fonds de commerce - Montant de INNSCHPLION ........viiiiiiiiiei e
Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés
Sdretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs en CauSe ..........cccccveviiiiirii i,

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par I'entreprise sur ses actifs
propres pour siireté de dettes et engagements de tiers

Hypotheques
Valeur comptable des immeubIes GreVES ............oooiiiiiiiii e
MoNtant de I'INSCIPLION ......ciiiee ettt bt e e et e e sne e e sneeeeaane
Gages sur fonds de commerce - Montant de INNSCHPLION ........iiiiiiiiiiei e
Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés
Sdretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs €N CauSe ..........cccocviviiiiiii i,

BIENS ET VALEURS DETENUS PAR DES TIERS EN LEUR NOM MAIS AUX RISQUES ET PROFITS DE
L'ENTREPRISE, S'ILS NE SONT PAS PORTES AU BILAN

Garantie donnée a une banque sous la forme d'un engagement d'achats d'actions Recticel en cas de
défaut de paiement de la société VEAN

ENGAGEMENTS IMPORTANTS D'ACQUISITION D'IMMOBILISATIONS

ENGAGEMENTS IMPORTANTS DE CESSION D'IMMOBILISATIONS

MARCHE A TERME
Marchandises aChetees (2 FECEVOIT) ..........cooviiiiiiiiie e e
Marchandises vendues (a livrer )

Devises aChetées (A FECEVOIT) ...........ccoiiiiiiii e e e e e e s s

Devises VENAUES (A TIVIEF) .........c.ocuiiiiiii e s s e e e

Codes

Exercice

9149

9150
9151

9153

9161
9171
9181
9191

9201

9162
9172
9182
9192
9202

9213
9214
9215
9216

495.000

2.618.000

ENGAGEMENTS RESULTANT DE GARANTIES TECHNIQUES ATTACHEES A DES VENTES OU PRESTATIONS DEJA EFFECTUEES

LITIGES IMPORTANTS ET AUTRES ENGAGEMENTS IMPORTANTS

La société a été inculpée le 11 septembre 2009 du chef de délit d'initié et de faux et usage de faux dans le cadre de la cession d'une partie
de son portefeuille d'actions Fortis le 3 octobre 2008. L’enquéte est toujours en cours; la société conteste avoir commis les infractions sur

lesquelles porte l'inculpation. La chambre du conseil du tribunal de céans examinera cette affaire a partir du 10 mai 2012.

30/86



0402.964.823 C5.13

DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

LN

LE CAS ECHEANT, DESCRIPTION SUCCINCTE DU REGIME COMPLEMENTAIRE DE PENSION DE RETRAITE OU DE SURVIE
INSTAURE AU PROFIT DU PERSONNEL OU DES DIRIGEANTS ET DES MESURES PRISES POUR EN COUVRIR LA CHARGE

Le personnel bénéficie d'une assurance-groupe souscrite par la société
et dont le capital est garanti par la compagnie d'assurances.

Code Exercice

PENSIONS DONT LE SERVICE INCOMBE A L'ENTREPRISE ELLE-MEME

Montant estimé des engagements résultant, pour I'entreprise, de prestations déja effectuées 9220

Bases et méthodes de cette estimation

NATURE ET OBJECTIF COMMERCIAL DES OPERATIONS NON INSCRITES AU BILAN

A condition que les risques ou les avantages découlant de ces opérations soient significatifs et dans la mesure ou la divulgation
des risques ou avantages soit nécessaire pour I'appréciation de la situation financiére de la société; le cas échéant, les
conséquences financiéres de ces opérations pour la société doivent également étre mentionnées:
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RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIEES ET LES ENTREPRISES AVEC LESQUELLES IL EXISTE

UN LIEN DE PARTICIPATION

ENTREPRISES LIEES

Immobilisations fiNANCIEIES ..............coooiiiiiiiiiii e
PartiCiPatioNS ......cooueiiiiii et
Créances SUDOIONNEES .......cccuuiiiiiiiieiiii ettt et e et e et e e e sae e e nneas
AULIES CIEANCES ....eeiiitiie et ettt e et e e ettt e e e bt e e e e st e e e e sbeeeebbeeaanseeeeanbeeeenreaeannes

Créances sur les entreprises li6eS ............ccocoviiiiiiiiiiie e
A PIUS A'UN @N Lo
AUN AN AU PIUS <.t

Placements de tréSOreri€ ............ooooeiiiiiiiiiie et e e e
o] 1T o SRR

CIBANCES ...uueeiieeee e ettt e ettt e e e e e ettt e e e e e e eta e e e e e e e eeasbeeeeaeeeaasbesseeeaeesassaseeeaeeaannnes

D =Y (=Y PP
A PIUS A'UN @N Lot

A UN AN AU PIUS <. e

Garanties personnelles et réelles

Constituées ou irrévocablement promises par I'entreprise pour sdreté de
dettes ou d'engagements d'entreprises €S .........ccccueiiiiiiiiiiiiiiiiie e

Constituées ou irrévocablement promises par des entreprises liées pour
s(reté de dettes ou d'engagements de I'entreprise ..........ccccoeiereiiiiiiiiieeesieeeee

Autres engagements financiers significatifs .......................oo

Résultats financiers
Produits des immobilisations fiN@NCIEreS ...........ccoevriiiiiiiieiiieee e
Produits des actifs CIrCulants ............ccooeiiiieiiie e
Autres produitS fINANCIETS .........eiiiiiiiiiiiie e
Charges des deHES .......oocuuiiiiiiie e
Autres charges fiNANCIEIES .......ccocuiiiiiiieiie e e

Cessions d'actifs immobilisés
PIUS-VAIUES FEANISEES .......eveieieee et e e e e e e e e e e nneaaeeee s

MOINS-VAlUES FEAlISEES ....eeeeiiiiiiiiie e ettt e e e e e e e e e e nneaeeaeeeeenes
ENTREPRISES AVEC LIEN DE PARTICIPATION

Immobilisations financiéres
PartiCIDALIONS ....eeeieieeeee et a e
Créances SUDOIONNEES .......ccuuiiiiiiii ettt e et e e e e et e e nneas
AULIES CIEANCES ....eeiiitiieetiie et ee ettt ettt e e ettt e e e et e e aste e e e nbeeesabeeeaanseeeeanbeeesnneaeannes

[0 (- T oY USSR O PP PP OTSRPPRROPIN
A PIUS A'UN @N Lo
A UN AN AU PIUS <. e

Dettes
A PIUS A'UN @N Lot
AUN AN AU PIUS <.t e

Codes Exercice Exercice précédent
(280/1) 264.974.910 476.416.884
(280) 241.750.359 465.916.884
9271

9281 23.224.551 10.500.000
9291 2.049
9301

9311 2.049
9321

9331

9341

9351 13.942.745 55.546.576
9361 25.742.133
9371 13.942.745 29.804.443
9381 14.490.080
9391

9401

9421 17.557.079 5.585.840
9431 24.183
9441

9461 1.668.832 1.308.101
9471

9481 456.100

9491 21.453.775 75.211
(282/3) 97.119.153 100.694.645
(282) 91.691.470 99.266.961
9272

9282 5.427.683 1.427.684
9292 656.208

9302

9312 656.208

9352

9362

9372
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RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIEES ET LES ENTREPRISES AVEC LESQUELLES IL EXISTE
UN LIEN DE PARTICIPATION

Exercice

TRANSACTIONS AVEC DES PARTIES LIEES EFFECTUEES DANS DES CONDITIONS AUTRES QUE CELLES
DU MARCHE

Mention de telles transactions, si elles sont significatives, y compris le montant et indication de la nature des
rapports avec la partie liée, ainsi que toute autre information sur les transactions qui serait nécessaire pour
obtenir une meilleure compréhension de la position financiére de la société

En I'absence de criteres Iégaux permettant d'inventorier les transactions avec des parties liées
qui seraient conclues a des conditions autres que celles du marché, aucune information n'a pu étre

reprise dans I'état Xlll bis.

Renvoi a I'annexe relative aux informations complémentaires.

Informations supplémentaires

A titre d'information et dans un souci de transparence, I'ensemble des transactions avec les parties liées (autres que celles avec des
sociétés (quasi) entierement détenues par le groupe auquel Cie du Bois Sauvage appartient) sont publiées dans I'annexe libre
ci-apres :
1. Rémunérations et tantiemes bruts versés en 2011 aux administrateurs et aux membres du Comité de direction : 1.216.307,36 eur.
2. Avances aux filiales : Surongo Deutschland : montant de 10.500.000 eur a 5,25 %

Surongo América : montant de 17.000.000 $ a 3,1 %
3. Remarque particuliére : au niveau des Moins-values réalisées en rubrique 9491, sont indiquées les Moins-values de réalisations
concernant la liquidation des sociétés Métrobel et CBS Finances.
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RELATIONS FINANCIERES AVEC

Codes Exercice
LES ADMINISTRATEURS ET GERANTS, LES PERSONNES PHYSIQUES OU MORALES QUI
CONTROLENT DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT L'ENTREPRISE SANS ETRE LIEES A
CELLE-CI OU LES AUTRES ENTREPRISES CONTROLEES DIRECTEMENT OU
INDIRECTEMENT PAR CES PERSONNES
Créances Sur |es Personnes PréCitees ... 9500
Conditions principales des créances
Garanties CONStItUEES €N JQUN FAVEUFN ..............oooiiiii et e e e et e e sae e e sneea e e 9501
Conditions principales des garanties constituées
Autres engagements significatifs souscrits en leur faveur ... 9502
Conditions principales des autres engagements
Rémunérations directes et indirectes et pensions attribuées, a charge du compte de résultats,
pour autant que cette mention ne porte pas a titre exclusif ou principal sur la situation d'une
seule personne identifiable
Aux adminiSTrateUurs €t GETANTS ........eiiiiiiii ittt e et 9503 907.482
Aux anciens administrateurs et anCIENS GEIraNTS .........coiiuiiiiiiii i 9504
Codes Exercice
LE OU LES COMMISSAIRE(S) ET LES PERSONNES AVEC LESQUELLES IL EST LIE
(ILS SONT LIES)
Emoluments du (des) COMMISSAIIE(S) ........ccoovuiiiiiiiiiiiiii 9505 21.516
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres accomplies au sein
de la société par le(s) commissaire(s)
Autres mMiSSIONS A'AtESTALION ..o 95061 7.000
MiSSIONS A& CONSEIIS FISCAUX ...veieiiiiieiiiiee ettt ettt e et e et e e b e e e e bn e e e sb e e e sneeeeaaes 95062
Autres missions extérieures a la MiSSION rEVISOTAlE  ........c.eoiiiiiiiiiiie e 95063
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéeres accomplies au sein
de la société par des personnes avec lesquelles le ou les commissaire(s) est lié (sont liés)
Autres mMisSioNs d'atteStation ... e e e e e aanes 95081
MiSSIONS A& CONSEIIS FISCAUX ....veiiiiiiieiiiiie ettt ettt et e e et e e s bt e e e s st e e e e nb e e e sbeeaeaneeaeennbeeeenbeeaaanseaaann 95082
Autres missions extérieures a la MiSSION rEVISOrale  ........ccoiiiiiiiiiiiie et 95083

Mentions en application de I'article 133, paragraphe 6 du Code des sociétés
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DECLARATION RELATIVE AUX COMPTES CONSOLIDES

INFORMATIONS A COMPLETER PAR LES ENTREPRISES SOUMISES AUX DISPOSITIONS DU CODE DES SOCIETES
RELATIVES AUX COMPTES CONSOLIDES

L'entreprise établit et publie des comptes consolidés et un rapport consolidé de gestion*

L'entreprise et ses filiales ne dépassent pas, sur base consolidée, plus d'une des limites visées a I'article 16 du Code des
sociétés”

L'entreprise est elle-méme filiale d'une entreprise mére qui établit et publie des comptes consolidés dans lesquels ses comptes
annuels sont intégrés par consolidation*

Dans I'affirmative, justification du respect des conditions d'exemption prévues a l'article 113, paragraphes 2 et 3 du Code des

sociétés:

Nom, adresse complete du siege et, s'il s'agit d'une entreprise de droit belge, numéro d'entreprise de I'entreprise mere qui
établit et publie les comptes consolidés en vertu desquels I'exemption est autorisée:

INFORMATIONS A COMPLETER PAR L'ENTREPRISE SI ELLE EST FILIALE OU FILIALE COMMUNE

Nom, adresse compléte du siege et, s'il s'agit d'une entreprise de droit belge, numéro d'entreprise de I'(des) entreprise(s) mere(s)
et indication si cette (ces) entreprise(s) mére(s) établit (établissent) et publie(nt) des comptes consolidés dans lesquels ses
comptes annuels sont intégrés par consolidation**:

Si I'(les) entreprise(s) mére(s) est (sont) de droit étranger, lieu ou les comptes consolidés dont question ci-avant peuvent étre
obtenus™*

*

Biffer la mention inutile.

Si les comptes de I'entreprise sont consolidés a plusieurs niveaux, les renseignements sont donnés d'une part, pour I'ensemble le plus
grand et d'autre part, pour I'ensemble le plus petit d'entreprises dont I'entreprise fait partie en tant que filiale et pour lequel des comptes
consolidés sont établis et publiés.

*k
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RELATIONS FINANCIERES DU GROUPE DONT L'ENTREPRISE EST LA TETE EN BELGIQUE AVEC LE OU LES
COMMISSAIRE(S) ET LES PERSONNES AVEC LESQUELLES IL EST LIE (ILS SONT LIES)

Codes Exercice
Mentions en application de I'article 134, paragraphes 4 et 5 du Code des sociétés
Emoluments du (des) commissaire(s) pour I'exercice d'un mandat de commissaire au niveau du
groupe dont la société qui publie des informations est @ la téte .- oo 9507 129.900
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéeres accomplies auprés
de ce groupe par le(s) commissaire(s)
Autres mMiSSIONS A'AtESTALION ..o e 95071 12.500
MiSSIONS A& CONSEIIS FISCAUX ...veiiiiiiieiiiie ettt ettt e et e e st e e bt e e e bb e e e sbeeesnteeeanes 95072
Autres missions extérieures a la MiSSION rEVISOTAlE  ........c.eeiiiiiiiiiiie et 95073
Emoluments des personnes avec lesquelles le (les) commissaire(s) est lié (sont liés) pour I'exercice
d'un mandat de commissaire au niveau du groupe dont la société qui publie des informations est a la
. -SSR 9509
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéeres accomplies auprés de ce
groupe par des personnes avec lesquelles le (les) commissaire(s) est lié (sont liés)
Autres mMiSSIONS A'AtESTALION ..o 95091
MiSSIONS A& CONSEIIS FISCAUX ...vtiiiiiiieiiiiee ittt ettt e e b e e e bn e e e sb e e e aneeeeanes 95092
Autres missions extérieures a la MiSSION rEVISOTAlE  ........c.eiiiiiiiiiiiie e 95093

Mentions en application de I'article 133, paragraphe 6 du Code des sociétés
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Numéros des commissions paritaires dont dépend I'entreprise:

ETAT DES PERSONNES OCCUPEES

TRAVAILLEURS POUR LESQUELS L'ENTREPRISE A INTRODUIT UNE DECLARATION DIMONA OU QUI SONT INSCRITS AU

REGISTRE GENERAL DU PERSONNEL

1. Temps plein 2. Temps partiel 3. Total (T) ou total 3P.Total (T) ou total
en équivalents en équivalents
Codes temps plein temps plein
Au cours de I'exercice et de (ETP) (ETP)
I'exercice précédent (exercice) (exercice) (exercice) (exercice précédent)
Nombre moyen de travailleurs ............. 100 6,0 2,3 7,5 (ETP) 9,8 (ETP)
Nombre effectif d'heures prestées ....... 101 10.315 2.589 12.904 (T) 16.125 (T)
Frais de personnel ..........cccocoeeveiieeenne 102 550.291 182.922 733.213 (T) 796.169 (T)
Montant des avantages accordés en
SUS dU SAlAIME .. 103 XXXXXXXXXXXXXXX XXXXXXXXXXXXXXX 10.000 (T) 12.760 (T)
1. Temps plein 2. Temps partiel 3. Total en
Codes équivalents
A la date de cl6ture de I'exercice temps plein
Nombre de travailleurs 105 5 2 6,3
Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée 110 5 2 6,3
Contrat & durée déterminge .........coccveveviieeiniec i 111
Contrat pour I'exécution d'un travail nettement défini ......... 112
Contrat de remplacement ...........cccveiieeeiniiennieee e 113
Par sexe et niveau d'études
HOMMEES ... e 120 5 5,0
d€ NIVEAU PrIMAIIE ...eeiiiiiiieiiiie et 1200
de Niveau SECONAAINE ........coerureeiiiieeiiiee e 1201 2,0
de niveau supérieur Non Universitaire .............ccceeeveee. 1202 2,0
de Niveau UNIVErSItaire .........ccoecveeeeiveeeiiieee e 1203 1 1,0
FEMMES ... 121 2 1,3
d€ NIVEAU PrIMAIIE ...eeiiiiiieiiiie et 1210
de Niveau SECONAAINE ........coerueeeiiieieiiiee e 1211 2 1,3
de niveau supérieur Non UNiversitaire .............ccceeeveee.. 1212
de Niveau UNIVErSItaire .........ccoocveeeeiveeeiiee e 1213
Par catégorie professionnelle
Personnel de direction 130 1 1,0
EMPIOYES ..o 134 3 1 3,8
OUVIIEIS ..ttt 132 1 1 1,5
AULTES e 133
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PERSONNEL INTERIMAIRE ET PERSONNES MISES A LA DISPOSITION DE L'ENTREPRISE

1. Personnel 2. Personnes mises
, . Codes intérimaire a la disposition de
Au cours de I'exercice l'entreprise
Nombre moyen de PersonNES OCCUPEES ......c..eerueerueiriieereerireeneeesieesreesreesreesieenas 150
Nombre d'heures effectivement prestées ..o 151
Frais pour I'8NrePriSe ........coouiiiiiiiieie e 152
TABLEAU DES MOUVEMENTS DU PERSONNEL AU COURS DE L'EXERCICE
ENTREES 1. Temps plein 2. Temps partiel 3. Total en
Codes équivalents
temps plein
Nombre de travailleurs pour lesquels I'entreprise a
introduit une déclaration DIMONA ou qui ont été inscrits
au registre général du personnel au cours de I'exercice ... | 205 1 1 1,2
Par type de contrat de travail
Contrat & durée indéterminge .........cooceeveviieeiniiee e 210 1 1 1,2
Contrat & durée déterminge .........ccocceeveviieeiiiec i 211
Contrat pour I'exécution d'un travail nettement défini ... 212
Contrat de remplacement ..........ccoceeeeeiiiniiniceneeseeee 213
1. Temps plein 2. Temps partiel 3. Total en
SORTIES Codes équivalents
temps plein
Nombre de travailleurs dont la date de fin de contrat a été
inscrite dans une déclaration DIMONA ou au registre
général du personnel au cours de I'exercice .-.........cccocoeeue 305 3 2 4.4
Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée ...........cccceveiiieeiiiien e 310 3 2 4,4
Contrat a durée déterminée .........ccccccveviieeiiiiin i 311
Contrat pour I'exécution d'un travail nettement défini ......... 312
Contrat de remplacement ..........ccoceeeeeiennecnic e 313
Par motif de fin de contrat
PENSION ... 340
Prépension ..ot 341
Licenciement 342 2 1 2,5
AUtre MOtIf .o 343 1 1 1,9
Dont: le nombre de personnes qui continuent, au
moins a mi-temps, a prester des services au
profit de I'entreprise comme indépendants .... | 350
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RENSEIGNEMENTS SUR LES FORMATIONS POUR LES TRAVAILLEURS AU COURS DE L'EXERCICE

Initiatives en matiére de formation professionnelle continue a caractéere
formel a charge de I'employeur
Nombre de travailleurs CONCEINES ..........cooiiiiiiiiiiiiie e
Nombre d'heures de formation SUIVIES .........ccovueiiiiiiiiiiiee e
Codt net pour l'entreprise

dont co(t brut directement lié aux formations .........ccccceeveciveeeereecnnnn,

dont cotisations payées et versements a des fonds collectifs
dont subventions et autres avantages financiers regus (a déduire) .....

Initiatives en matiére de formation professionnelle continue a caractéere
moins formel ou informel a charge de I'employeur

Nombre de travailleurs CONCEIMES ..........coociiiiieeeeiiciieeeee e
Nombre d'heures de formation SUIVIES ..........ccceeeeiiiiieieeiiciieeee e
Codt net pour l'entreprise

Initiatives en matiére de formation professionnelle initiale a charge de
I'employeur

Nombre de travailleurs CONCEIMES ..........ooociiiieeeeiieieeee e
Nombre d'heures de formation SUIVIES ..........ccceeeeiiiiiiieeiiciieeee e
CoUt Net POUT I'ENIIEPIISE ...veeeeieiiiriie ettt

Codes Hommes Codes Femmes
5801 5811
5802 5812
5803 5813
58031 58131
58032 58132
58033 58133
5821 5831
5822 5832
5823 5833
5841 5851
5842 5852
5843 5853
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REGLES D'EVALUATION

LN

1. Principes généraux

Les régles d'évaluation sont établies conformément a I'arrété royal du 30 janvier 2001 portant exécution du Code des sociétés.

En vue d'assurer I'image fidéle, il a été dérogé aux regles d'évaluation prévues dans cet arrété dans les cas exceptionnels suivants:

Ces dérogations se justifient comme suit:

Ces dérogations influencent de la fagon suivante le patrimoine, la situation financiére et le résultat avant impdts de I'entreprise:

Les regles d'évaluation {ertH(n'ont pas) été modifiées dans leur énoncé ou leur application par rapport a I'exercice précédent; dans
I'affirmative, la modification concerne:

et influence (positivement) (négativement) le résultat de I'exercice avant impéts a concurrence de EUR.

Le compte de résultats {a}—(n'a pas) été influencé de fagon importante par des produits ou des charges imputables a un exercice
antérieur; dans I'affirmative, ces résultats concernent:

Les chiffres de I'exercice ne sont pas comparables a ceux de I'exercice précédent en raison du fait suivant:

(Pour que la comparaison soit possible, les chiffres de I'exercice précédent ont été redressés sur les points suivants)
(Pour comparer les comptes des deux exercices, il faut tenir compte des éléments suivants):

A défaut de criteres objectifs, I'estimation des risques prévisibles, des pertes éventuelles et des dépréciations mentionnés ci-dessous,
est inévitablement aléatoire:

Autres informations requises pour que les comptes annuels donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére ainsi que
du résultat de I'entreprise:

2. Actifs immobilisés

Frais d'établissement:
Les frais d'établissement sont immédiatement pris en charge sauf les frais suivants qui sont portés a I'actif:

Frais de restructuration:

Au cours de l'exercice, des frais de restructuration {ert; (n'ont pas) été portés a I'actif; dans I'affirmative, cette inscription a I'actif
se justifie comme suit:

Immobilisations incorporelles:

Le montant a I'actif des immobilisations incorporelles comprend EUR de frais de recherche et de
développement. La durée d'amortissement de ces frais et du goodwill (est) (n'est pas) supérieure a 5 ans; dans l'affirmative, cette
durée se justifie comme suit:

Immobilisations corporelles:

Des immobilisations corporelles {fert)—(n'ont pas) été réévaluées durant I'exercice; dans l'affirmative, cette réévaluation se justifie
comme suit:
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Amortissements actés pendant I'exercice:

Méthode Base Taux en %
) L (linéaire) NR (non réévaluée)
Actifs 5 i Principal Frais accessoires
D (dégressive | R (réévaluée) e .
A (autres) Min. - Max. Min. - Max.
1. Frais d'établissement
2. Immobilisations incorporelles
3. Batiments*
Siege social L 3,00 - 3,00 100,00 - 100,00
4. Installations, machines et outillage*
Siége social L 3,00 - 10,00 100,00 - 100,00
5. Matériel roulant*
6. Matériel de bureau et mobilier*
Siege social D 20,00 - 20,00 100,00 - 100,00
7. Autres immobilisations corporelles
Constructions et aménagements L 3,00 - 10,00 100,00 - 100,00
Installations L 3,00 - 10,00 100,00 - 100,00
Mobilier et matériel de bureau D 20,00 - 20,00 100,00 - 100,00

*'Y compris les actifs détenus en location-financement; ceux-ci font, le cas échéant, I'objet d'une ligne distincte

Excédent des amortissements accélérés pratiqués, déductibles fiscalement, par rapport aux amortissements économiquement justifiés:

- montant pour I'exercice:

EUR.

- montant cumulé pour les immobilisations acquises a partir de I'exercice prenant cours apres le 31 décembre 1983:

Immobilisations financiéres:

EUR.

Des participations {ert—(n'ont pas) été réévaluées durant l'exercice; dans I'affirmative, cette réévaluation se justifie comme suit:

3. Actifs circulants

Stocks:

Les stocks sont évalués a leur valeur d'acquisition calculée selon la méthode (a mentionner) du prix moyen pondéré, Fifo, Lifo,

d'individualisation du prix de chaque élément, ou a la valeur de marché si elle est inférieure:

1. Approvisionnements:

2. En cours de fabrication - produits finis:

3. Marchandises:

Individualisation

4. Immeubles destinés a la vente:

Individualisation

Fabrications

- Le co(t de revient des fabrications (inclut) (n'inclut pas) les frais indirects de production.

- Le co(t de revient des fabrications a plus d'un an (inclut) (n'inclut pas) des charges financiéres afférentes aux capitaux

empruntés pour les financer.

En fin d'exercice, la valeur de marché du total des stocks dépasse d'environ

(Ce renseignement ne doit étre mentionné que si I'écart est important).

% leur valeur comptable.
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Commandes en cours d'exécution:

Les commandes en cours sont évaluées au (co(t de revient) (colt de revient majoré d'une quotité du résultat selon I'avancement du travail).
4. Passif

Dettes:
Le passif {eemperte-desi-(ne comporte pas de) dettes a long terme, non productives d'intérét ou assorties d'un taux d'intérét
anormalement faible: dans l'affirmative, ces dettes (font) (ne font pas) I'objet d'un escompte porté a I'actif.

Devises:
Les avoirs, dettes et engagements libellés en devises sont convertis en EUR sur les bases suivantes:
En fin d'exercice ils sont évalués au taux de cléture

Les écarts de conversion des devises sont traités comme suit dans les comptes annuels:

Conventions de location-financement:

Pour les droits d'usage résultant de conventions de location-financement qui n'ont pas été portés a l'actif (article 102, § 1er de l'arrété
royal du 30 janvier 2001 portant exécution du Code des sociétés), les redevances et loyers relatifs aux locations-financements de biens
immobiliers et afférents a I'exercice se sont élevés a: EUR.
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5. DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE

B La composition du Conseil d’administration est basée sur
la mixité des genres, la diversité et la comp|émen|c|rité
de compétences, des expériences et des connaissances.

Durant I'année 2011, le Conseil s’est réuni & 9 reprises. |l a

débattu notamment :

B des résultats sociaux et consolidés

B de la Présidence du Conseil d’administration et de sa
composition

W du fonctionnement des Comités

B du désendettement par désinvestissements et de la réduc-
tion de la taille de la structure du Groupe

B de la stratégie de la Compagnie

H dv budgel des années suivantes

B de I'analyse des actifs immobiliers et mobiliers

B de la politique et pratique de « Corporate Governance »
et procédé & 'examen des nouvelles législations

B de 'organisation de la Société

W du dossier d'inculpation suite & la vente de fitres Fortis en
octobre 2008

B de la conversion des obligations 2004-2011

B de la réduction du capital social de la Société

B du rachat d’actions propres et de I'annulation d’une par-
tie de celles-ci.

Les travaux du Conseil sont organisés et documentés pour
lui permettre de suivre et de contrdler les opérations accom-
plies dans le cadre de la gestion journaliere ainsi que les
résultats, les risques et la valeur de la société.

Comités spécialisés
Deux Comités spécialisés sont en place :
Le Comité d’audit

Il s’est réuni & 3 reprises en 2011 et a notamment débattu

des points suivants :

B examen des comptes sociaux et consolidés au 31 dé-
cembre 2010 et au 30 juin 2011

B mise & jour des régles d’évaluation

| | méIhodo|ogie retenue pour le calcul de la valeur intrin-
seque du Groupe

B examen des |itiges en cours

B examen des risques liés & |'activité suivant le référentiel

COSO (voir pg 17)

examen des communiqués annuel et semestriel

examen de la couverture RC administrateurs

examen des posiﬁons de couvertures de taux de changeA

La composition du Comité d’audit a été modifiée pour la
derniére fois lors du Conseil d’administration du & juin
2011. Francois Blondel et Frédéric Jourdain ont été nom-
més membres du Comité d’audit pour succéder & Luc
Vansteenkiste et Michel Delloye. Francois Blondel exerce
depuis la fonction de Président.

Les membres du Comité d’audit disposent, par leurs expé-
riences professionne”es, des compétences nécessaires,
tant individuellement que collectivement, pour garantir un
fonctionnement efficace du Comité. Plus particulierement, le
Président du Comité d’audit, Francois Blondel, est diplémé
en Droit et en Sciences Economiques Pures, a entamé sa
carriére professionne”e dans le groupe Petrofina aux Etats-
Unis et en Europe avant de rejoindre IBt en tant qu’Admi-
nistrateur dé|égué, ce qui lui permet de garantir le fonction-
nement efficace du Comité. Il est indépendant au sens de
I'article 526ter du Code des Sociétés.

Le Comité de nomination et de rémunération

Il s’est réuni & 3 reprises en 2011, sous la présidence de

Luc Willame et ensuite de Patrick Van Craen. Le Comité a

poursuivi le suivi et I'étude de :

B la rémunération des membres du Comité de direction

B la question des stocks options

M les profi|s des candidats proposés en remp|acemeni des
administrateurs sortants en 2011 ainsi que la composi-
tion des Comités d’audit et de nomination et rémunéra-
tion

B la revue des mandats d’administrateur dans les filiales et
participations du Groupe.

ctuellement, un administrateur sur les se ue compte
Actuell t d trat I pt q pt
e Conseil d’administration est de sexe téminin. Le Comité
le C | d'ad trat t d f Le Comit
e nomination et de rémunération est attentit & renforcer &
d t td t t attentif f
avenir la mixité du Conseil d’administration. Une attention
I I té du C I d'ad tration. Une attent
pcrticu|iére sera portée & ce point lors des prochcines pro-
positions de nomination.

le Comité de nomination et rémunération a été¢ modifié
pour la derniere fois lors du Conseil d’administration du
31 aoit 2011. Il est présidé par Patrick Van Craen qui est
secondé par Frédéric Van Gansberghe et Frangois Blondel.

les participations & ces Comités ont été rémunérées par
I'attribution d’un jeton de présence.

Le réle et le fonctionnement du Comité d’audit et du Comité
de nomination et de rémunération sont décrits dans le point
5 de la Charte de Corporate Governance de la Société,
disponib|e sur son site internet : wwwbois-sauvqge‘be
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Comité de direction

Durant 'année 2011, le Comité de direction s’est réuni &
24 reprises.

Le Conseil d’administration nomme les membres du Comité
de direction, les révoque, fixe leur rémunération et la durée
de leur mission. Ce Comité a été réduit de 3 membres &
2 membres & la fin 2011 wu la diminution de la taille du

Groupe.

Vincent Doumier, Administrateur délégué, agit en qualité
de Président du Comité de direction. Les membres du Comi-
té sont repris en page 13 de ce rapport.

Les décisions du Comité de direction sont prises & la majo-
rité des membres présents. Toutefois, la décision ne sera
pas adoptée si elle n’est pas soutenue par le vote de I’Admi-
nistrateur délégué. Si I’Administrateur délégué s’oppose &
I'avis majoritaire des autres membres du Comité de direc-
tion, le point sera soumis au plus prochain Conseil d’admi-
nistration qui prendra la décision.

Société

Berenberg Bank (Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG)
Ceran-Institut des Langues et de la Communication (ILC), SA
Codic Infernational, S.A.

Cofinimmo, SA

DSF Capital Partners, LP

Euroscreen, SA

Galactic, SA

Guy Degrenne, SA

Man-to-tree, SA

Nanocyl, SA

Neuhaus, NV

Noél Group, LLC

Recticel, NV

Serendip, SA

Trade Credit Re Insurance Company, SA

Le Conseil d’administration a délégué au Comité de direc-

tion les pouvoirs d’administration de la Société, sauf :

B la politique générale et la stratégie de la Société

B |'arrét des comptes

B toute matiére réservée par la loi ou les statuts au Conseil
d’administration

B |'établissement du budgei annuel

W toute décision d’investissement dont le montant excéde
EUR 1 million

B toute décision d’investissement, méme d’un montant infé-
rieur & celui cité ci-dessus, si elle ne s'inscrit pas dans le
plan de politique générale ou du budget annuel.

la société désigne généra|emen| un représentant au sein
des filiales et des participations, afin de suivre leur déve-
|oppemen|. Les principaux mandats d’administrateurs exer-
cés au 31 décembre 2011 par les membres du Comité
de direction ou par un administrateur non exécutif de la
Compagnie au sein des participations sont les suivants :

Mandat exercé par

V. Doumier

V. Doumier & L. Puissant Baeyens

V. Doumier

V. Doumier

V. Doumier {Advisory Board)

L. Puissant Baeyens

F. Van Gansberghe

L. Puissant Baeyens

F. Van Gansberghe, L. Puissant Baeyens
L. Puissant Baeyens

V. Doumier

V. Doumier & L. Puissant Baeyens (Advisory Board)
V. Doumier

F. Van Gansberghe

L. Puissant Baeyens

(1) ou représentant de Compagnie du Bois Sauvage, ses filiales et autres (LPB, sprl)
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5. DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE

5.4.2. Nominations statutaires

le Conseil informe 'assemblée de la démission au titre
d’administrateur de Monsieur Michel Delloye, avec effet au
6 juin 2011 et de Monsieur Jean-Claude Daoust, avec effet
au 7 juin 2011, pour des raisons de convenance person-
nelle.

Le Conseil d’administration vous propose de ratifier la no-
mination anticipée pour une durée de 6 ans, en qualité
d’administrateur indépendant au sens de l'article 526 ter
du Code des Sociétés, des lors qu'il respecte |'ensemble
des critéres énoncés par cet article, de Monsieur Francois
Blondel, le 8 juin 2011 au lieu du 30 juin 2011 comme
initialement décidé par I'assemblée générale ordinaire du
27 avril 2011.

Le mandat d’administrateur de Mademoiselle Valérie Pa-
quot vient & échéance le jour de I’Assemblée Générale du
25 avril 2012. le Conseil d’administration vous propose

de renommer Mademoiselle Valérie Paquot , en tant qu'ad-
ministrateur représentant I'actionnaire principal pour une
période de 4 ans venant & échéance lors de ’Assemblée
Générale de 2016.

Le Conseil d’administration vous propose de nommer pour
une durée de 3 ans, en qualité d’administrateur, la s.a. Fré-
déric Van Gansberghe (N° d’entreprises 0466.007.596),
représentée par Monsieur Frédéric Van Gansberghe, en
remplacement du mandat de Monsieur Frédéric Van Gans-
berghe, démissionnaire.

Le Conseil d’administration propose de rémunérer le man-
dat d’administrateur de Monsieur Frédéric Jourdain au
méme titre que les autres administrateurs non exécutifs.

Le mandat d’Administrateur de Monsieur Guy Paquot est
venu & échéance 30 juin 201 1. Le Conseil vous propose de
lui conférer 'honorariat de sa fonction pour sa présidence
de 1986 a 2010.

5.4.3. Composition du Conseil d'administration et des organes de gestion

Conseil d’Administration

Frédéric VAN GANSBERGHE ©! Dréves des Etangs 32

B-1630 Linkebeek

Frangois BLONDEL 1
B-1150 Bruxelles

Rue Vilain XIlll, 29
B-1000 Bruxelles

Bld des Invalides, 173
B-1160 Bruxelles

Jean-Claude DAOUST @
Pierre-Yves de LAMINNE DE BEX !

Michel DELLOYE 12 Avenue des Cytises 6

B-1180 Bruxelles

Vincent DOUMIER !
B-1180 Bruxelles

Frédéric JOURDAIN @ Molenstraat 2

Avenue des Cormorans 15

Avenue des Statuaires 127

Président 2017
Administrateur 2017
Administrateur jusqu’au 7 juin 2011
Administrateur 2015

Président jusqu’au 6 juin 2011

Administrateur délégué 2016

Administrateur 2017

B-1600 Sint Laureins-Berchem

Guy FAQUOT B
Valérie FAQUOT ®

Patrick VAN CRAEN @

Rue Cornélis 1
B-1310 La Hulpe

Route des Ecluses 34/17
CH-1997 Haute-Nendaz

Chemin du Silex 1
B-1170 Bruxelles

Administrateur jusqu’au 30/06/2011

Administrateur 2012

Administrateur 2016

(1) Exécutif
(2) Indépendant

(3) Représentant ou ayant un lien avec |'actionnaire principal
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Comité d’audit

Francois Blondel
Michel Delloye
Pierre-Yves de Laminne de Bex

Frédéric Jourdain

Président & partir du 8 juin 2011
Président jusqu’au 6 juin 2011
Membre

Membre

Comité de nomination et

rémunération

Patrick Van Craen
Jean-Claude Daoust
Francois Blondel

Frédéric Van Gansberghe

Président & partir du 7 juin 2011
Président jusqu’au 7 juin 2011
Membre

Membre

Comité de direction

Vincent Doumier
Yves Liénart!)

Laurent Puissant Baeyens!?!

Président
Membre jusqu’au 30 novembre 2011
Membre

Le Président du Conseil d’administration et le Secrétaire Général sont invités & chaque réunion du Comité de direction.

(1) Représentant d'YVAX sprl
(2) Représentant de LPB sprl

Secrétariat général

Bruno Spillicert

Commissaire

S.C. s.f.d. S.C.R.L. Deloitte Reviseurs d’Entreprises 2013

représentée par Monsieur Eric Nys et

Madame Corine Magnin
Berkenlaan 8b
B-1831 Diegem

Fonction principale exercée par les

) P 1

rateurs P

en dehors de Compagnie du Bois Sauvage s.a.

Frangois BLONDEL
Frédéric JOURDAIN
Patrick VAN CRAEN

Administrateur de sociétés

Membre du Comité de direction de CFE

Administrateurs honoraires

Baron Karel Boone
Robert Demilie
Baron Donald Fallon
Monique Neven

Mare Noél

Jean-Louis Ruemdonck van Megrode

Baronne Solange Schwennicke

Baron Gui de Vaucleroy
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5.5. Rapport de rémunération

5.5.1. Procédure adoptée pour |'élaboration
de la politique de rémunération

5.5.1.1. La politique de rémunération des administrateurs
est revue chqque année au sein du Comité de no-
mination et de rémunération avant d’étre discutée
en Conseil d’administration. En cas de révision,
elle est soumise pour approbation & I'’Assemblée
Générale qui suit.

5.5.1.2. La politique de rémunération du Comité de di-
rection est revue annuellement par le Comité de
nomination et de rémunération avant d’étre sou-
mise au Conseil d’administration. le niveau de
rémunération est analysé en tenant compte des
caractéristiques propres du Groupe. Il tient notam-
ment compte des rémunérations existantes au sein
d’entreprises comparables. le Groupe participe
annuellement & des enquétes sur les rémunéra-
tions des dirigeants d’entreprises et a accés aux
résultats de cellesci comme support des onq|yses
du Comité de nomination et de rémunération. Si
des écarts importants devaient &tre constatés entre
les résultats de ces analyses et les rémunérations
contractuelles, celles<i feraient I'objet d’une négo-
ciation en vue d'une adaptation.

5.5.2. Politique de rémunération
5.5.2.1. Administrateurs exécutifs et non exécutifs

La rémunération statutaire brute des administrateurs se

divise comme suit :

1. Une partie fixe d’EUR 5.000 brut par personne et par an
payée pendant I'année durant laquelle le mandat a été
exercé.

2. Une partie variable correspondant & 2/95%™ du béné-
fice distribué annuellement par la Compagnie répartie en
parts éga|es entre tous les administrateurs, le Président
du Conseil d’administration ayant droit & une double
part. Les rémunérations variables pergues en 2011 sont
relatives aux prestations de 2010.

3. Lles rémunérations pour les prestations des administra-
teurs membres du Comité d’audit et du Comité de nomi-
nation et de rémunération sont payées pendant 'année
durant |aque||e le mandat est exercé.

Il n’y a pas de modification de la politique de rémunération
prévue actuellement pour les deux années & venir & I'ex-
ception des critéres définis pour 'octroi de rémunérations

variables du comité de direction qui seront revus en 2012.

Les rémunérations en actions sont abordées globalement
pour I'administrateur exécutif et le Comité de direction dans
la section 5.5.2.3. ci-dessous.

Les autres éléments de la rémunération de I'administrateur
exécutif sont détaillés au point 5.5.2.2. cidessous.

5.5.2.2. Comité de direction

La rémunération brute totale de I’Administrateur délégué,

Président du Comité de direction, se divise en 4 parties :

1. Une partie fixe annuelle

2. Une partie variable

3. Une partie en assurance pension selon le principe de
contribution annuelle définie

4. D’autres revenus consistant en voiture de fonction, frais
de représentation, assurances.

La rémunération des autres membres du Comité de direc-
tion est constituée d’un montant fixe indexable, versé
par avances mensuelles. A partir du 1< janvier 2011, le
Membre du Comité de direction pourra, sur base d'une
décision du Conseil d’administration, se voir attribuer une
rémunération variable dont le montant maximum s’élevera
& deux tiers de la rémunération fixe. La partie variable de la
rémunération de tous les membres du Comité de direction
est déterminée selon les critéres suivants : une partie sur
base de I'évolution de la valeur intrinséque de la Société ;
une deuxiéme partie sur base de |'évolution du dividende et
une derniére partie sur base de critéres qualitatifs. La durée
d’appréciation des critéres sera d’un an. En application de
I'article 520ter C.Soc., cette durée d’appréciation a été
adoptée par |’Assemblée Générale Ordinaire du 27 avril
2011.

5.5.2.3. Plan de paiements fondés sur des actions

L'Assemblée Générale Extraordinaire du 26 avril 2006 a
approuvé la mise en place d'un plan de stock-options d'une
durée de cing ans en faveur des membres du Comité de
direction et des emp|oyés et cocontractants permanents de
la Société.
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Le plan d’attribution de stock-options est venu & son terme
en 2010. Il visait la motivation & long terme du personnel
par |'intfermédiaire d’un plan d’options portant sur un total
de 15.000 actions Compagnie du Bois Sauvage sur 5 ans.
Ces options ont été attribuées pour la premiere fois aux
bénéficiaires le 6 juin 2006 et donnent chacune le droit
d'acquérir une action Compagnie du Bois Sauvage. Sauf
cas pdrﬁcu|'|ers (décés, incapacité, retraite et, sous certaines
conditions, |icenciemen|), ces droits ne peuvent étre exercés
que cing ans aprés I'attribution, et ne seront définitivement
acquis par les bénéficiaires qu’a raison d’un quart par an
et par attribution. Le détail de ce plan d’options se trouve
en page 18 et dans la note 27. La ratification de la pro-
|ongaiion pour une période de 5 ans des p|ons d'oplions

2006-2011, 20072012 et 20082013 a été approuvée
lors de I’Assemblée Générale Extraordinaire du 28 avril

2010 (voir aussi la note 27).

5.5.3. Rémunération et émoluments (coit total
entreprise)

Pour I'exercice 2011, |'ensemble des rémunérations, y
compris cotisations sociales et impots, alloués aux adminis-
trateurs et membres du Comité de direction de la Société
consolidante en raison de leur fonction dans celleci, dans
ses filiales, et ses entreprises associées s’est élevé a EUR
1.216.308 dont EUR 245.745 aux administrateurs non
exécutifs et EUR 970.563 au Comité de direction.

5.5.3.1. Rémunération brute payée en 2011 aux administrateurs sur base individuelle (coit total entreprise)

Conseil d’administration

Comité de
nomination et

Variable Comité d’audit  de rémunération
€ Présence (2011) Fixe (2011) (relatif & 2010) (2011) (2011) Total
Frédéric Van Gansberghe 7/7 3.333 0 833 4.166
Michel Delloye 2/3 2.083 32.372 1.667 36.122
Christine Blondel - 0 14.163 14.163
Frangois Blondel 5/5 2.917 0 3.333 667 6.917
Karel Boone - 0 6.744 6.744
Jean-Claude Daoust 3/3 2.083 21.582 417 24.082
P-Y. de Laminne de Bex 9/9 5.000 21.582 4.000 30.582
Vincent Doumier 2 9/9 5.000 21.582 26.582
Donald Fallon - 0 6.744 6.744
Frédéric Jourdain 7/7 [0] 0 [0]
Guy Paquot 1! 3/4 2.500 32.372 34.872
Valérie Paquot &4/9 5.000 7.418 12.418
Patrick Van Craen 8/9 5.000 14.837 1.000 20.837
Luc Vansteenkiste 2/2 1.667 21.582 1.250 24.499
Luc Willame 1/2 1.667 21.582 350 23.599

(1) Versée & Monsieur Guy Paquot et/ou & Fingaren S.C.A.
(2) Administrateur exécutif

En tant que Président du Conseil d’administration jusqu’au
6 juin 2011, Monsieur Michel Delloye, a percu, en 2011,
en plus de ses tantiémes d’administrateur, un montant d’EUR
1.875 de frais de représentation. Monsieur Frédéric Van

Gansberghe, Président du Conseil d’administration depuis
le 6 juin 2011, a percu en 2011, en plus de ses tantiémes
d’administrateur un montant d’'EUR 2.625 de frais de repré-
sentation.
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5.5.3.2. Rémunérations brutes payées au sein du Groupe
en 2011 au Comité de direction (coiit total entre-
prise)

Au cours de I'année écoulée, ce Comité était composé de
3 personnes jusqu’au 30 novembre 2011 et de deux per-
sonnes ensuite.

€ Fixe Variable
Vincent Doumier 220.840 105.000
Autres membres 367.209 55.000

Une partie de la rémunération fixe et variable de I’Adminis-
trateur dé|égué lui est payée en tant qu'adminisiraieur et est
reprise dans le tableau ad hoc ci-dessus. Monsieur Vincent
Doumier est sous statut d’indépendant. Les autres membres
agissent en tant que représentants de sociétés.

Rémunération

Pension Autres Total
55.316 7.736 388.892 11
0 132.880 1% 555.089

(1) Non inclus les rémunérations en tant qu’administrateur reprises dans le tableau qui y est relatif (voir ci-dessus).
(2) Une indemnité contractuelle de rupture de contrat d’'un montant d’EUR 132.880, correspondant & sept mois de rémunération, a été payé & la Société YVAX sprl suite &

son départ.

5.5.3.3. Droits de souscriptions sur actions attribués au
Comité de direction en 2011

Il n’y a pas eu de droit de souscription sur actions attribué
au Comité de direction en 2011.

Il n’y a pas eu de droit de souscription sur actions échu ou
exercable en 2011.

5.5.3.4. Les principales dispositions contractuelles relatives
& I'indemnité de départ sont reprises au point 5.2
du présent Rapport Annuel pour I'Administrateur
délégué. Pour les autres membres du Comité de
direction, il est prévu une indemnité de 12 mois
de rémunération fixe et variable conformément &
la recommandation du Code de Corporate Gou-
vernance.

5.5.4. Evaluation du Conseil d'administration,
de ses Comités et de ses administrateurs indivi-
duels

Sous la direction de son Président, le Conseil d’administra-
tion évalue régulierement (au moins tous les deux ou trois
ans) sa taille, sa composition, son fonctionnement et son
interaction avec le management exécutif.

Cette évaluation poursuit quatre objectifs :

B juger le fonctionnement du Conseil d’administration

B vérifier si les questions importantes sont préparées et dis-
cutées de maniére adéquate

B apprécier la contribution effective de chaque adminis-
trateur par sa présence aux réunions du Conseil d’admi-
nistration et des Comités et son engagement constructif
dans les discussions et la prise de décision

B vérifier si la composition actuelle du Conseil d’adminis-
tration correspond & celle qui est souhaitable pour la
Société.

Les administrateurs non exécutifs procédent & I'évaluation
réguliere (de préférence au moins une fois par an) de leur
interaction avec le management exécutif. A cet effet, ils se
réunissent au moins une fois par an sans la présence de
I’Administrateur délégué et des autres administrateurs exé-
cutifs.

Une évaluation périodique de la contribution de chaque
administrateur a lieu en vue d'adapler la composition du
Conseil d’administration pour tenir compte des change-
ments de circonstances. Dans le cas d’une réélection, il est
procédé & une évaluation de la contribution de I'adminis-
trateur et de son efficacité sur la base d’une procédure pré-
établie et transparente.

Le Conseil d’administration tire les enseignements de |'éva-
luation de ses performances en reconnaissant ses points
forts et en remédiant & ses faiblesses. Le cas échéant, cela
implique la proposition de la nomination de nouveaux
membres, la proposition de ne pas réélire des membres
existants ou |'adopﬁon de toute mesure jugée appropriée
pour assurer le fonctionnement efficace du Conseil d’admi-
nistration.
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La derniére évaluation du Conseil d’administration, de ses
Comités et de ses administrateurs a été faite en 2008. Vu
le renouvellement substantiel du Conseil d’administration,
celuici a décidé de ne procéder & I'évaluation prévue en

2011 qu'en 2012.
5.5.5. Autres rémunérations

En plus des honoraires versés & Deloitte Reviseurs d'Entre-
prises S.C. s .f.d. S.C.R.L et son réseau dans le cadre du
mandat de contréle des comptes de Compagnie du Bois
Sauvage et de ses filiales pour un montant total d’EUR
129.900, des émoluments non liés & des prestations d’audit
pour un montant hors TVA d’EUR 12.500 ont été octroyés
en 2011 pour l'accomplissement de différentes missions.

5.6. Systeme de contréle interne et de gestion
des risques

Le Conseil d’administration assure un suivi de I'existence
et du bon fonctionnement du contréle interne aussi bien au
niveau opémlionne| et financier que ]uridique et porte une
attention particuliere & I'évaluation des risques liés & I'acti-
vité de la Société et a |'efficacité du contréle inferne.

La structuration de |'évaluation des systémes de gestion des
risques et du contrdle interne s’est faite & partir de 2010 sur
base du modele COSO (*).

5.6.1. Environnement de contréle

Vocation et stratégie de la Société

Sa volonté est de se concentrer sur un nombre limité de
participations, principalement industrielles, cotées ou non.
Elle souhaite étre proche des entreprises dans |esque||es elle
investit et participer notamment au choix des dirigeants et
& la définition des orientations stratégiques. Elle apporte
éga|emen| un soutien aux directions opérqlionne”es et une
aide & la gestion financiere. Son optique d’actionnaire &
|ong terme constitue un gage de stabilité.

(*) COSO est un référentiel établi par le Committee of Sponsoring Organizations
(organisme internationnal) de plus en plus utilisé par les sociétés pour évaluer et
améliorer la gestion de leurs risques.

Vigilante & |'intérét de ses propres actionnaires, elle requiert
de ses investissements un revenu récurrent afin de permettre
la distribution d'un dividende, si possible, en croissance
réguliere. Elle a pour obijectif de ne pas dépendre du crédit
et de se réserver les moyens nécessaires aux déve|oppe-
ments des sociétés du Groupe.

Définition des réles et organes décisionnels de la Société
Le Conseil d’administration est investi des pouvoirs les plus
étendus pour accomplir tous actes d’administration, de ges-
tion et de disposition qui intéressent la Société. Il a dans sa
compétence, tous les actes qui ne sont pas expressément
réservés par la loi ou les statuts & I’Assemblée Générale.

Le Conseil d’administration a, en sa séance du 12 mars
2007, confié la gestion journaliére & un Comité de direc-
tion au sens de |"article 524 bis du Code des sociétés.

Le Conseil d’administration a délégué au Comité de direc-

tion les pouveirs d’administration de la Société, sauf :

B la politique générale et la stratégie de la Société

B |'arrét des comptes

MW toute matiére réservée par la loi ou les statuts au Conseil
d’administration

B ['établissement d'un budget annuel

W toute décision d’investissement dont le montant excéde
EUR 1 million

MW toute décision d’investissement, méme d’un montant infé-
rieur & EUR 1 million, si elle ne s'inscrit pas dans le plan
de politique générale ou du budget annuel.

les responsabi“lés du Comité de direction sont au minimum

équivalentes & celles décrites dans le point 6.5 du Code
belge de Gouvernance d’Entreprise 2009.

Le Conseil d’administration a mis en place 2 Comités spé-
cialisés ayant pour mission de procéder & l'examen de
questions spécifiquesA La prise de décisions reste une com-
pétence collégiale du Conseil d’administration.

Lle Conseil d’administration a mis en place dés 1999 un
Comité d'audit ayant pour mission de procéder & l'exa-
men de questions spécifiques et de le conseiller & ce sujet.
Le Comité d’audit veille & I'intégrité de I'information finan-
ciére donnée par la Société, en particulier en s’assurant de
la pertinence et de la cohérence des normes compiab|es
appliquées par la Société et le Groupe, en ce compris
les critéres de consolidation des comptes des sociétés du
Groupe. Cet examen inclut |'évaluation de I'exactitude, du
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caractére complet et de la cohérence de I'information finan-
ciére. Au moins une fois par an, le Comité d’audit examine
les systtmes de contrdle interne et de gestion des risques
mis en place par le Comité de direction pour s’assurer que
les principaux risques (y compris les risques liés au respect
de la législation et des reégles en vigueur), sont correctement
identifiés, gérés et portés & sa connaissance.

Le Comité de rémunération est institué par le Conseil d’ad-
ministration conformément & l'article 526 quater du Code
des sociétés.

Le Conseil d’administration du 19 juin 2006 a décidé de
fusionner les Comités de rémunération et de nomination.
Le Comité de rémunération et de nomination est composé
de trois administrateurs non exécutifs. Une majorité de ses
membres est indépendante. Le Comité de rémunération et
de nomination a un double réle. Il formule des recomman-
dations au Conseil d’administration concernant la nomina-
tion des administrateurs. Il fait des propositions au Conseil
d'administration sur la politique de rémunération des admi-
nistrateurs non exécutifs et les propositions subséquentes
4 soumettre aux actionnaires ainsi que sur la po|iiique de
rémunération du management exécutif.

Intégrité et Ethique

Du point de vue de la déontologie et de I'éthique, un code
de conduite interne en matiére de transactions financiéres
est d’application dans le Groupe. Celuici a pour but d'as-
surer un comportement intégre, éthique et respectueux des
lois, par les administrateurs et le personnel du Groupe.

Vu la taille de la Société au niveau du personnel (inférieur
& 10 personnes), le Conseil d’administration n'a pas jugé
nécessaire de metire en place un dispositif particulier par
lequel le personnel de la Société peut confidentiellement
faire part de ses préoccupations & propos d'irrégularités
éventuelles.

5.6.2. Processus de gestion des risques

Une évaluation semestrielle des risques principaux est réa-
lisée par le Conseil d’administration. Les risques font aussi
I'objet d’un suivi ponctuel par le Conseil d’administration.
Cette cma|yse de risques donne lieu & des actions de cor-
rection si nécessaire.

Les membres du Comité de direction sont aussi membre de
Conseil d’administration et de Comité d’audit « ou Advi-
sory Board » de certaines participations du Groupe (voir
page 11), ce qui leur permet de suivre les risques spéci-
fiques a ces participations.

L'analyse des risques liés aux activités de la Société a per-
mis de mettre en évidence les risques principaux suivants
en 2011:

a) Taux d’intérét

L'effet d’une variation des taux d’intérét peut avoir une in-
fluence sur les cash-flows du Groupe lige a I'endettement &
taux variable mais aussi sur le rendement de sa trésorerie.
La valorisation des dettes & taux fixe est faite selon le coGt
amorti & 'aide de la méthode du taux d'intérét effectif.

b) Liquidité

Lle Groupe est vigilant & disposer des moyens financiers
suffisant pour faire face & ses remboursements de dettes ou
ses engagements financiers.

¢) Risque de participations

la Compagnie dispose d'un portefeuille de participa-
tions comprenant principalement des actions belges et
européennes. Bien que diversifiées, ces participations I'ex-
posent aux variations des marchés boursiers et financiers.
Chacune de ces participations est aussi exposée & des
risques spécifiques. Le risque industriel lié & la participation
& 100% dans le Groupe Neuhaus est principalement dd au
caractére alimentaire et donc lié au risque de contamina-
tion des produits. 'autre risque industriel important est lié
au fait que le Groupe Neuhaus ne posséde quune seule
unité de production.

d) Immobilier

Les principaux risques liés aux investissements immobiliers
du Groupe sont relatifs & la valorisation de I'immobilier, &
la vacance locative, au niveau des |oyers et du paiement
de ceux-ci. En outre, il existe un risque que les immeubles
soient détruits par le feu ou par une catastrophe naturelle.

e) Devises

Les investissements (directs) & long terme de la Compagnie
sont uniquement en euros et en dollars américains. Les
investissements en dollars américains représentent prés de

10% des actifs.
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f) Contrepartie
Le risque de contrepartie est principalement lié aux opéra-
tions avec les banques et les intermédiaires financiers.

g) Activité de marché

Le risque lié aux activités de marché est & la fois un risque
lié aux cours des actions sous-jacentes et & la volatilité de
cellesci.

h) Risque lié & I'établissement des états financiers

Le traitement des données est assuré par un personne| ré-
duit. La fiabilité et le caractére complet de ces données est
un élément essentiel du travail du management.

i) Risque de fraude et de délégation de pouvoir

Une fraude au niveau du personnel ou un non-respect des
pouvoirs de signature pourrait entrainer une perte finan-
ciére et nuire & |'image de la Société.

i} Risque lié au non-respect de la réglementdtion et de la
législation

‘évolution de la législation et des réglementations [y in-

clus les aspects fiscaux] ou le non-respect par la Société

de ceux-i pourraient avoir un impact sur la rentabilité du

Groupe et sur son image.

5.6.3. Activités de contréle

a) Taux d’intérét

la Compagnie du Bois Sauvage ayant remboursé I'en-
semble de son endettement & taux variables, elle geére
aujourd’hui les contrats de couvertures de taux d'intéréts
du type « Interest Rate Swap » (voir note 20] qui avaient
été conclus parallélement & son endettement. Il est & noter
qu’un emprunt et une couverture de taux sont deux contrats
sans lien juridique.

b) Liquidité

La Compagpnie fait en sorte d’avoir une situation de trésore-
rie nette toujours positive. Elle dispose & cet effet d’un outil
informaiique performani reprenant tous les éléments bilan
et hors bilan affectant la trésorerie (voir note 20).

¢) Risque de participations

le portefeuille de participations du Groupe est un élé-
ment essentiel pour son objectif de création de valeur &
long terme et la distribution d’un dividende en croissance
réguliere. La diversification de ces participations est un des
éléments visant & réduire le risque inhérent & de tels inves-
tissements.

Les risques spécifiques des participations cotées sont traités
par elless-mémes et disponibles dans leurs rapports annuels
respectifs. Le risque industriel lié & la participation & 100%
dans le Groupe Neuhaus est analysé et revu réguliérement
en Conseil d’administration de Neuhaus Holding dans le-
quel le Groupe a un administrateur. le Groupe s'efforce
d’avoir un poste d’administrateur dans les participations
non cotées afin d'assurer un meilleur suivi. Le porlefeui”e
de participations fait 'objet de revues régulieres par le
Comité de direction et le Conseil d’administration.

d) Immobilier

Le Groupe a veillé & diversifier ses investissements immo-
biliers ou & investir dans des Sicafis elles-mémes diversi-
fiées. Pour les batiments détenus en propre, une couverture
d’assurance incendie a été souscrite.

e) Devises

Le risque li¢ & I'évolution de 'US Dollar (USD) n’est pas
couvert par le Groupe car il n’y a pas de flux réguliers et
prévisibles dans cette devise & |'exception d’un Cross Cur-
rency Swap d’un montant d’USD 17 millions.

f) Contrepartie

Les seules contreparties acceptées sont les banques avec
lesquelles la Compagnie a une relation directe (Banque
Degroof, BNP Paribas Fortis, ING Belgique, KBC/CBC et

la société de bourse Leleux).

En cas de relation avec d’autres contreparties (hors prise de
participations), le Groupe veillera & se prémunir autant que
possible d’un risque de défaut de celles<i.

g) Activité de marché

Le Groupe ne traite aucune option de vente. Toutes les op-
tions d’achat émises sont couvertes par des titres détenus en
portefeuille. La Compagnie s’est fixée des limites en termes
de montant et de durée des options détenues et a adaplé
ses systémes de back-office et de contrale de I'activité.
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5. DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE

h) Risque lié & I'établissement des états financiers

Chaque personne dispose des quo|i|és professionne”es
essentielles pour accomplir ses tdches. Un « back-up »
pour les activités principo|es existe et un certain nombre
de procédures ont été rédigées afin d’assurer une reprise
rapide en cas d’absence d’une personne. Les états finan-
ciers consolidés font |'ob]e| de revues & différents niveaux
avant leur publication.

le Conseil d’administration approuve les modifications
des principes et méthodes comptables applicables dans le
Groupe et leur conformité avec les normes IFRS.

i) Risque de fraude et de délégation de pouvoir

La séparation des taches et la double signature constituent
le principe de base dans le Groupe. Une documentation
reprenant les pieces justificatives relevantes sert de support
aux opérations. Le principe de double approbation et du
double contréle est d’application. Statutairement, '’Admi-
nistrateur délégué a pouvoir de signature seul. L'utilisation
de la signature unique de I'Administrateur délégué sera
I'exception.

i) Risque lié au non-respect de la réglementation

Le Groupe est particulierement attentif & se tenir au cou-
rant de la réglementation, de I'évolution et du respect de la
législation et des réglementations. Le traitement des opéra-
tions particuliéres non récurrentes fait I'objet d’une analyse
spécifique avec notamment la consultation du commissaire
ou d’autres personnes spécialisées.

Tous ces risques sont examinés et mesurés semestriellement
par le Comité d’audit.

5.6.4. Information et communication

La publication de I'information financiére se fait selon le
schéma de pub|icaﬁon |égo| suivi et établi par le Secrétaire
générq|. Les informations périodiques pub|iées sont revues
préalablement par le Comité de direction et le Comité d’au-
dit, et approuvées par le Conseil d’administration.

le maintien, la mise & jour et la protection d’accés aux
données et aux programmes informatiques font |'objet d’un
contrat avec des presioioires de service. la squvegqrde des
données informqﬁques se fait quoﬁdiennemenl et une fois
par semaine une copie du systéme fait I'objet d’un stockage
externe.

5.6.5. Pilotage et surveillance

La surveillance des différentes activités de gestion de la
Compagnie du Bois Sauvage est renforcée par le travail
du Comité d’audit, notamment au travers des travaux spé-
cifiques de supervision des systémes de gestion des risques
et de contréle interne.

L'organe de gestion dispose quolidiennement de différents
rapports sur 'état et I'évolution des avoirs, dettes et enga-
gements de la Société.

Vu la taille de la Société, aucune fonction d’audit interne
indépendante n’est actuellement mise en place. le Comité
d’audit évalue au moins annuellement la nécessité d’en
créer une.

5.7. Structure de l'actionnariat
5.7.1. Information aux actionnaires

le site internet de la Société (www.boissauvage.be) est
régulierement mis & jour afin d’assurer une meilleure infor-
mation des actionnaires leur permettant d’exercer au mieux
leurs droits.

Lla valeur intrinséque de l'action y est rendue publique
chaque mois ainsi qu'a 'occasion des communiqués relatifs
aux résultats trimestriels, semestriels et annuels.

Poursuivant la po|i|ique de transparence de la Société, le
présent rapport donne en pages 23, 24, 30 et 42 la com-
position détaillée du porlefeui”e consolidé au 31 décembre

2011.

la Compagnie du Bois Sauvage est cotée sur NYSE Eu-
ronext Brussels. La Société fait partie de I'indice BEL Mid,
dont les valeurs sont sélectionnées sur la base de critéres de
liquidité et de capitalisation boursiere flottante.

Depuis 2004, la Société a mandaté la Banque Degroof
pour améliorer la liquidité du titre en Bourse. Cela permet &
I'action Compagnie du Bois Sauvage d'étre cotée en conti-
nu sur la nouvelle plate-forme NYSE Euronext, offrant de la
sorte la possibilité aux investisseurs de traiter & tout moment
de la journée sans contrainte de liquidité.
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Le nombre de titres émis est de 1.582.000 au 31 décembre
2011 (dont 4.379 détenus en propre) contre 1.562.710 au
31 décembre 2010 (dont 8.063 détenu en propre). Cette
augmentation résulte de la conversion de 48.902 obliga-
tions convertibles 2004-2011 et de I'annulation de 29.612
actions propres (voir aussi la note 15). Le nombre d'actions
« fully diluted » est de 1.861.000 au 31 décembre 2011
contre 1.893.422 & fin 2010. Cette diminution est due au
remboursement de 2.810 obligations convertibles 2004-
2011 (qui nont pas fait 'objet d'une conversion) et & I'an-
nulation de 29.612 actions propres (mentionnée ci-dessus)

Le volume annuel de titres traités en 2011 a été de 141.589.
Le volume moyen journalier a ét¢ de 551 en 2011 contre

446 en 2010.

Détenteurs de droits de vote

Guy Paquot

Fingaren s.c.a.

Entreprises et Chemins de Fer en Chine s.a.
Total

Guy Paquot contréle Fingaren s.c.a. qui contréle Entre-
prises et Chemins de Fer en Chine s.a.

Toutes les sociétés mentionnées ont leur siege & 1000
Bruxelles, rue du Bois Sauvage 17.

Lla Société n'a pas connaissance de |'existence de pacte
d'actionnaires ou d’administrateurs qui puisse entrainer des
restrictions au transfert de titres et/ou & |'exercice du droit
de vote.

5.7.3. Relation avec I'actionnaire principal

Entreprises et Chemins de Fer en Chine est une société pa-
trimoniale inscrite au marché de la vente pub|ique et dont la
mission principo|e est d’assurer la stabilité de I'actionnariat

du Groupe.

Fingaren, société patrimoniale privée, détient aujourd’hui
89,99% d’Entreprises et Chemins de Fer en Chine.

Nombre de droits de vote

Les banques Degroof et KBC publient régulierement des

ana|yses sur la Société ; celles-ci sont disponib|es aupres

'

de la Société.
5.7.2. Structure de |'actionnariat

Les actionnaires principaux de Compagnie du Bois Sauvage
s.a., ainsi que la personne en détenant le contréle ultime,
M. Guy Paquot, lui ont adressé, le 17 octobre 2011, une
mise & jour de la notification reprenant les actions détenues
& cette date. Cette notification a également été adressée &
I'Autorité des services et marchés financiers (FSMA).

Situation au 17 octobre 2011

Dénominateur pris en compte : 1.582.000

% des droits de vote

11.585 0,73%
212 0,01%
641.081 40,52%
652.878 41,27%

La Compagnie du Bois Sauvage et Entreprises et Chemins
de Fer en Chine ont trois administrateurs communs : Valé-
rie Paquot, Pierre-Yves de Laminne de Bex et Frédéric Van
Gansberghe.

A I'exception du montant versé au titre de la réduction de
capital de Compagnie du Bois Sauvage, de tantiémes ver-
sés & Fingaren dans le cadre du mandat de Guy Paquot
exercé chez Compagnie du Bois Sauvage jusqu’au 30 juin
2011, de contrats de location de bureaux & Fingaren et
& Entreprises et Chemins de Fer en Chine et d’un montant
relatif au colt de I'ancienneté relative & la reprise d'un
employé de la Compagnie par Entreprises et Chemins de
Fer en Chine, il n'existe aucune convention entre ces trois
sociétés, et aucune rémunération, avantage, management
fee ou autre n’est payé par Compagnie du Bois Sauvage ou
une de ses filiales & Entreprises et Chemins de Fer en Chine
ou Fingaren (voir aussi note 28 du présent Rapport annuel)
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6. ORGANIGRAMME DU GROUPE ET PRINCIPALES PARTICIPATIONS

GROUPE ENTREPRISES ET CHEMINS DE FER EN CHINE

!

Parfina
100%

!

Surongo
Deutschland
100%

!

cBS
Services
100%

!

Neuhaus
Helding
100%

!

cBS

Nederland

100%

Imoling
100%

Le Groupe détient également des participations de trésorerie détaillées

(1) Hors 89.350 actions Recticel qui font I'objet d'un mandat de vente discrétionnaire.

en page 42.

Surongo
America
99,99%

Bone
Therapeutics
Euroscreen
Nanocyl
XDC
Allegro
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7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Stratégie du Groupe

L'année 2011 a wu le portefeuille de la Compagnie se mo- au 31 décembre 2011 66,7% du total tandis que la tréso-
difier et s'adapter progressivement & la nouvelle stratégie rerie ( 13,6% du total] est destinée & assurer le respect des
définie par le Conseil. U'endettement net a été ramené & différents engagements de la Compagnie.

14,7% des fonds propres.

La répartition entre ces différents piliers continuera & évo-
Lle péle immobilier n’est plus un axe de développement luer en 2012 pour progressivement centrer le portefeuille

mais représente encore 19,7% du total. Le pdle d'investis- stratégique autour d’un nombre limité de participations.

sement long terme, encore amené & se réduire, représente

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE CONSOLIDE DE LA COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

Valeur intrinséque au 31 décembre 2011

En € 1.000 Valeur de Répartition
Pole marché % du péle par pole
B Immobilier Europe 73.957 65,6%
USA 38.788 34,4%
112.745 100,0% 19,7%
Dont participations non cotées 84.941
M Stratégique Financier 73.124 19,2%
Industriel 118.234 31,1%
Alimentaire 179.359 A7 ,1%
Autre 9.997 2,6%
380.714 100,0% 66,7%
Dont participations non cotées 277.718
M Trésorerie Trésorerie consolidée 60.882
Equivalent de trésorerie 16.733 100%
77.615 100% 13,6%
Dont participations non cotées hors
trésorerie consolidée 0
Total 571.074 100%
Dont participations non cotées hors
trésorerie consolidée 362.659
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7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Participations en immobilier

Durant I'année 2011 le pdle immobilier a permis de déga-
ger des revenus substantiels et a constitué un élément de
stabilité dans la valorisation des actifs.

Les principes qui ont guidé la gestion sont les suivants :

B Nombre d'investissements réduit et atteignant une taille
critique

B Investissements en direct, si possible avec un partenaire
spécialisé dans la gestion immobiliere

B Return attendu supérieur & celui des Fonds d’Etat &
10 ans et en croissance.

Un des éléments prédominants des investissements immobi-
liers de la Compagnie reste la participation dans la société
Cofinimmo (voir page 25) dont elle détient 1,88% au 31
décembre 2011.

Depuis fin 2003, la Compagnie détient une participation
de 23,81% dans la société de promotion immobiliere Co-
dic International (voir en page 28).

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE IMMOBILIER DU GROUPE

Valeur intrinséque au 31 décembre 2011

Enfin, la Compagnie investit, via sa filiale américaine
Surongo America, dans des projets résidentiels haut de
gamme aux Etats-Unis (voir en page 26).

Outre ces 3 participations, le patrimoine inclut égo|emen|

pour compte propre:

B Lles immeubles du site du siége social et du Treurenberg
(3.000 m2 de bureaux, 2.000 m2 de logements et 70 m?2
de commerces)

B Diverses autres surfaces et terrains en provinces de Liége
et de Hainaut (36 ha). Une demande de permis d'urba-
nisme sur 10 ha en zone industrielle sur la commune de
Ans a été déposée le 31 décembre 2010

B Deux immeubles de bureaux & Luxembourg (320 m2).

Au 31 décembre 2011, 100% des appartements, des sur-
faces de bureaux et des commerces détenus en propre sont

loués.

Le montant des revenus immobiliers courants du groupe
en 2011 est d’'EUR 3,4 millions, un niveau comparable &

2010.

Valeur de Cours % de
En € 1.000 marché Quantité  de cléture % du péle  participation
B Cofinimmo 27.804 306.147 90,82 24,7% 1,88%
M Surongo America 38.788 34,4% 99,99%
M Codic International 23.122 7.812 20,5% 23,81%
M Prét & Codic Int. 4.000 3,5%
M Site Bois Sauvage 10.939 9,7% 100,00%
M Luxembourg 1.488 1,3% 100,00%
M Terrains & divers 6.604 5,9% 100,00%
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Présentation des principales participations immobiliéres

Cofinimmo

Principale Sicafi cotée sur NYSE Euronext Brussels, la société
conduit une stratégie de croissance sur 4 axes principaux :
I'acquisition de bureaux loués & long terme & des occupants
de premier rang, |'acquisition de maisons de repos et de
soins louées & trés |ong terme & des opérateurs de renom,
la conclusion de partenariats immobiliers & long terme avec
des entreprises industrielles ou de services pour leurs im-
meubles d’exploitation et la participation & des Partenariats
Publics Privés de type immobilier.

La politique de diversification a été poursuivie et I'évolution
sur un an de la part des bureaux de 55,6% & 48,6% est le
fruit d’investissements dans le secteur de la santé et dans un
patrimoine, acquis en décembre, d’agences de 'assureur
francais MAAF ainsi que de cessions d'immeubles pour
EUR 172,1 millions.

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

Cofinimmo a enregistré pour |'exercice cléturé au 31 dé-

cembre 2011:

B Un résultat net courant (part du Groupe - hors 1AS 39)
par action d’EUR 7,45 contre EUR 8,02 en 2010

B Une augmentation de son résultat net (part du Groupe)
par action ordinaire pour atteindre EUR 7,80 en 2011
contre EUR 5,64 en 2010.

La valeur de I'actif net réévalué en juste valeur avant répar-
tition du résultat atteint EUR 96,15 par action ordinaire fin
2011 contre EUR 91,72 fin 2010 (apres distribution du
dividende 2010). La société prévoit un dividende brut uni-
taire d’EUR 6,50 pour |'exercice 2011 identique & celui
relatif & 2010 (voir sur www.cofinimmo.com pour plus
d'informations).

La diminution du pourcentage de participation de Compa-
gnie du Bois Sauvage en Cofinimmo est due & I'augmenta-
tion du nombre d’actions représentant le cclpik:|| de celle<i.

{en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Résultat immobilier 208,57 214,32 214,29
Résultat net courant 103,64 105,68 92,86
Résultat net groupe 118,54 83,80 32,45
Fonds propres groupe 1.460,89 1.459,78 1.400,90
Total bilan 3.528,94 3.381,91 3.402,68
Ratio d’endettement 49,89% 47 ,50% 49,97%
Dividende prévisionnel 98,76 96,61 91,06
% de participation 1,88% 2,02% 4,01%

58/86



LN

0402.964.823

cs ]

RAPPORT DE GESTION

7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

GROUDPT

Surongo America

Société américaine, filiale & 100%, détenant les investisse-
ments immobiliers et industriels du Groupe aux Etats-Unis,
essentiellement sur la céte Est (Caroline du Nord, Floride,
Massachusetts et New York).

Village Square Partners, LLP (voir note 31), le complexe
résidentie| de 240 appartements & Jacksonville (Floride) est
occupé & 94% & fin 2011 et les revenus sont en augmen-
tation de 8% par rapport & 2010. la juste valeur de cet
investissement immobilier a augmenté d’USD 0.4 million
en 2011 (part du Groupe aprés impéts). Cet investissement
est financé en grande partie par un emprunt garanti par
I'immobilier et le « General Partner », Surongo America,
Inc. étant un Limited Partner (voir aussi note 16).

le partnership immobilier DSF Capital Partners, LP (voir
note 8), est investi dans deux projets. Le premier concerne
la rénovation d’un batiment qui a eu un taux d’occupation
moyen de 92% en 2011 contre 91% en 2010. Le second
est un hdtel qui a été inauguré en février 2009 et présente
un taux d’occupation en augmentation de 2,9% par rap-
port & 2010. Le prix moyen par chambre est aussi en aug-
mentation. Le refinancement des dettes de ce partnership
est assuré jusqu’en 2013.

En 2006, Surongo America a investi dans le partnership
DSF Capital Partners Ill, LP (voir note 8). Les trois investisse-
ments immobiliers de ce Partnership sont localisés dans la
périphérie de Washington DC qui fait partie des zones les
moins touchées par la crise. Les deux premiers ont un taux
d’occupation moyen pour 2011 comparable & 2010 avec
97% et 95%. Les loyers sont en légére hausse par rapport
4 2010. Le troisieme projet, dont la construction a débuté
en 2010, a été mis en location en octobre 2011 avec trois
mois d’avance. A fin décembre le projet est déja occupé
& 48%.

Lle partnership immobilier Gotham City Residential Par-
tners |, LP (voir note 8), & New-York a été souscrit fin 2006.
Ce projet vise & racheter des immeubles & appartements
en vue de leur rénovation. 'engagement total de Surongo
America est d'USD 10 millions dont USD 8,9 millions sont
libérés au 31 décembre 2011, contre USD 7,7 millions fin
2010. La juste valeur des immeubles constituant le seul actif
de cet investissement a été revue & la hausse d’USD 0,8
million (net part du Groupe) & fin 2011 aprés deux années
(2008 et 2009) d’ajustement négatif pour un total d’USD
de 1,4 million (net part du Groupe). A fin 2011 les appar-
tements sont loués & 94% comme & fin 2010. 4% sont en
rénovation et 2% sont & louer. Les investissements se font
majoritairement sur fonds propres.

En octobre 2008, Surongo America a saisi une opportunité
d’investissement en s’associant, avec ses partenaires histo-
riques via un prét d’USD 2 millions, & un projet de finance-
ment de reprise d’'un complexe immobilier en Floride (via
St.Augustine Village Partners, LLLP (voir note 31)). La vente
des appartements de ce complexe se fait plus lentement
qu’espéré mais toujours avec un profit.

En octobre 2010, Surongo America, Inc. a souscrit & la
création du Partnership Zeb Land, LLC (voir note 7). Zeb
Land, LLC a acquis en novembre 2010 le batiment de pro-
duction de Nomaco (filiale de Noé&l Group) et lui loue ce
batiment selon un bail d’une durée de 10 ans. Cette opéra-
tion a permis & Noel Group de poursuivre son désendette-
ment bancaire et de rembourser anticipativement une partie
de ses dettes & Surongo America, Inc.

Le Partnership Corc,LLC (voir note 7) est financé quasi
exclusivement par emprunt et n'a comme seul actif qu’un
batiment loué & une entité de Noél Group.

Le résultat global de 2011 a été impacté par une correction
positive de juste valeur de Village Square Partner, LLP, (voir
ci-dessus) et d’un ajustement positif de juste valeur d’'USD
0,8 million (net part du Groupe] en Gotham City Residential
Partners |, LP enregistré directement dans les fonds propres.
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TAUX D'OCCUPATION DES INVESTISSEMENTS IMMOBILIERS

(en %) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Village Square Pariners, LLP 94 94 91
DSF Capital Partners, LP (1) (1) (1)
DSF Capital Partners lll, LP (1) M (1)
Gotham City Residential Partners, LP 94 94 98
Zeb Land, LLC 100 100 100
Corc, LLC 100 100 100

(1) : s’agissant de plusieurs projets & des stades de développements divers, les taux d’occupation ne sont pas comparables.

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

{en millions US$) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Revenus 3,96 3,87 3,62
Résultat net Groupe 0,96 -5,00 -6,57
Résultat net Global Groupe 1,77 -5,00 -6,57
Fonds propres Groupe 31,13 29,36 34,36
Total bilan 80,75 78,71 77,83
Dividende distribué - - -
% de participation 100% 100% 100%
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pencoare peue oo

Codic International

Codic est une société de promotion immobiliére indépen-
dante créée en 1970.

Ces derniéres années, la société a développé plus d’un mil-
lion de metres carrés de bureaux, parcs d’affaires, centres
commerciaux et projets multifonctionnels.

D’abord présente en Belgique, Codic s'est intéressée tres
t6t aux marchés limitrophes. Apres le Grand-Duché de
Luxembourg et la France, c’est en Hongrie, en Espagne et
en Roumanie que le groupe a renforcé son positionnement
européen.

La fin de I'année 2011 a, de nouveau, été marquée par
une crise économique dont les répercussions ont été immé-
diates pour les banques mais égc1|emen’t pour différents
pays européens. Les répercussions sur les marchés immobi-
liers se feront sentir durant toute I'année 2012. les condi-
tions d’accés au financement ont connu un durcissement
important dans le courant du deuxiéme semestre et particu-
lisrement dans le secteur de I'immobilier.

En 2010/2011, dans un climat délicat, Codic a pu inscrire
des résultats positifs. La marge brute réalisée & travers les
différents projets se monte & EUR 18 millions et le bénéfice
net consolidé atteint EUR 3,5 millions. L'année en cours res-
tera une année difficile tant pour les locations que pour les
ventes et les résultats le refleteront.

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

Au cours de ces derniéres années, Codic International a
réduit son rylhme de déve|oppement et la société a ceuvré
pour développer des projets immobiliers exemplaires, pré-
sentant des critéres de irip|e A avec une démarche envi-
ronnementale et pouvant ainsi répondre aux exigences
des investisseurs & la recherche de produils exempts du
moindre défaut. Dans ce contexte difficile, Codic consacre
ses moyens financiers principc}|emeni aux déve|oppements
de ses projets localisés dans ses marchés d'origine. (voir

aussi www.codic.eu)

Codic ne dispose pas pour les prochains mois d’une visibi-
lité suffisante pour se positionner sur les résultats de I"année

2011/2012.

En plus de sa participation de 23,81% dans Codic Inter-
national, Compagnie du Bois Sauvage a souscrit des obli-
gations émises par Codic International en 2011 pour un
montant total d’EUR 4 millions.

{en millions EUR) 30/04/2011 30/04/2010 30/04/2009
Marge brute 18,26 27,63 31,64
Résultat net groupe 3,49 9,21 11,31
EBIT 5,64 17,26 17,96
Fonds propres 103,98 101,18 97,49
Total bilan 241,78 242,24 295,05
Dividende distribué 0,70 5,51 5,99
% de participation 23,81% 23,81% 23,81%
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GROUDPT

Imolina

Société luxembourgeoise immobiliere, filiale & 100% du
Groupe.

Lles |oyers des deux biens immobiliers |uxembourgeois ont
été percus avec régularité.

62/86



| N° | 0402.964.823

cs ]

RAPPORT DE GESTION

7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Participations Stratégiques

Ce péle d'investissement refléte la vocation premiére de la
Compagnie de se concentrer sur un nombre limité de parti-
cipations, cotées ou non, principalement industrielles et de
participer aux choix des dirigeants et & la définition des
orientations stratégiques.

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE STRATEGIQUE DU GROUPE

Valeur intrinséque au 31 décembre 2011

Les principaux critéres d’investissement sont :

1. La compréhension du secteur d'activités dans lequel la

Société est présente

2. la confiance et le partenariat avec le management en

p|oce

3. l'andlyse chiffrée

En 2011, le Groupe a cédé la totalité de ses participations
en Satair et en Biofirst (voir aussi la lettre aux actionnaires).

Il a aussi réduit sa position en Ter Beke.

Valeur Cours % du % de
En € 1.000 de marché Quantité de cléture  sous péle participation
Financier 19%
M Berenberg Bank 68.308 93,4% 12,00%
H TCRe 4.816 52.190 6,6% 26,41%
73.124 100,0%
Industriel 31%
M Umicore (via Parfina) 59.756 1.875.000 31,87 50,5% 1,56%
M Recticel 38.520 8.447.356 4,56 32,6% 29,20%
M Noél Group (via SurAm) 14.801 6.015.841 2,46 12,5% 30,52%
M Prét & Noél Group (via SurAm) 984 0,8%
M Matignon Technologies 2.434 5.000 2,1% 6,29%
M Ceran 1.739 8.189 1,5% 35,95%
118.234 100,0%
Alimentaire 47%
M Neuhaus Holding 171.000 95,3% 100,00%
B Galactic (via Serendip) 4938 150.000 2,8% 11,25%
M Ter Beke 3.421 67.074 51,00 1,9% 3,87%
179.359 100,0%
Autres 3%
H Autres 9.997 100,0%
9.997 100,0%
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Présentation des principales participations stratégiques

1. Péle financier

Berenberg Bank

La Banque Berenberg, fondée en 1590, est la plus an-
cienne banque privée d’Allemagne et compte parmi les
plus anciennes banques du monde. Aujourd’hui, elle est
une banque privée de premier ordre en Allemagne. Elle
gére EUR 26 milliards d’actifs et emploie plus de 1.100
personnes (977 & fin 2010) principalement en Allemagne
mais aussi & I'étranger qui tous sont porteurs des valeurs
de I'entreprise : « Engagement, fiabilité et responsabilité ».

L'activité bcnque privée rencontre un grand succés au ni
veau conseil et gestion auprés de ses clients. La banque
a été récompensée par de nombreux Awards. Elle a été
désignée comme la meilleure bonque privée d'A”emagne

COMPTES CONSOLIDES AUDITES

par « Professional Wealth Management/Financial Times
Group » ainsi que meilleure banque locale en Allemagne
par « Euromoney » et elle détient la premiére p|ace au clas-
sement « Die Elite der Vermégensverwalter » du « Handels-
blatt ».

En 2011, la banque a poursuivi sa croissance qu’elle veut
uniquement interne afin de pouvoir garder la culture d’en-
treprise qui est une de ses forces. La banque qui n’avait pas
de produits « subprime » en 2008 n’a aujourd’hui aucune
obligation souveraine émise par des Etats européens tou-
chés par la crise de la dette. (voir aussi www.berenberg.de)

{en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Revenus financiers nets 292,3 261,30 256,62
Actifs sous gestion 26.000 25.500 21.900
Cost / income ratio 76% 73% 63%
Résultat net 58,18 61,74 64,21
Fonds propres 298,23 300,94 290,09
Total bilan 4.276,44 3.601,85 3.646,22
Dividende distribué 45,75 50,58 43,68
% de participation 12,00% 12,00% 12,00%
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Trade Credit Re Insurance Company SA (TCRe)

Société belge dont l'objet est I'assurance-crédit, I'assu-
rance-caution et I'assurance pertes pécuniaires diverses,
aussi bien en Belgique que dans les principaux pays de
I'Union Européenne.

En 2011, TCRe a réussi & maintenir sa position sur le mar-
ché de I'assurancecrédit malgré une réduction globale de
la demande de ce type de protedionA

Au cours de cette septieme année d’activité, les primes
brutes ont diminué de 5,5% et les primes nettes de réas-
surance de 14%. Cette diminution des primes est due en
grande partie & la réduction en 2011 des activités sur le
marché espagnol en raison d’une politique plus stricte de
sélection des clients.

TCRe cléture I'année 2011 avec un bénéfice d’'EUR 0,25
million aprés alimentation de la provision d’égalisation
d’EUR 0,1 million et apres impdts. Sa filiale TCRe? (com-
pagnie luxembourgeoise de réassurance) cléture 'exercice
avec un résultat positif d’EUR 0,9 million affecté entiére-
ment & la provision d’égalisation.

Le capital de la société est d’EUR 20 millions. La Compagnie
du Bois Sauvage détient une participation de 26,41 %. Les
autres actionnaires sont : le management, I'Office National
du Ducroire (ONDD), 'Office du Ducroire luxembourgeois
et un actionnaire privé. Il est & noter que |'Office National du
Ducroire (ONDD) a acquis au début 2012 les parts détenues
par ABN-Amro Venturing Holding B.V., et porté sa participa-
tion dans le capital de TCRe & 52,82%. Un pacte d’action-
naire a été signé en vue d’assurer une liquidité aux action-
naires minoritaires dans le futur. (voir aussi www.tc-re.com)

COMPTES SOCIAUX
{en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
audités audités
Primes brutes 38,00 40,13 37,68
Primes acquises nettes de réassurance 3,86 4,05 3,03
Résultat net 0,25 1,45 0,07
Fonds propres 18,50 18,28 16,83
Total bilan 72,41 55,85 55,06
Dividende distribué -
% de participation 26,41% 26,41% 26,41%
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2. Péle industriel

Umicore (via Parfing, sa)

Umicore concentre ses activités dans quatre secteurs :
« Catalysis, Energy Materials, Performance Materials et
Recycling ». Le Groupe développe ses activités industrielles
sur tous les continents pour servir ses clients sur une base

g|oba|e.

B Umicore enregistre une année record tant en terme
d’EBIT récurrent qu’en terme de résultat par action. La
croissance de I'EBIT récurrent a été principalement por-
tée par la division « Catalysis » qui a dépassé la crois-
sance du marché automobile et par la division « Recy-
cling » qui a bénéficié d’'une abondance de matériaux &
recycler.

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

W En 2011, Umicore a enregistré :
- Un chiffre d’affaire d'EUR 2,3 milliards (en hausse de
15%)
- Un EBIT récurrent d’'EUR 416 millions (en hausse de
21%)
- Un bénéfice par action ajusté & EUR 2,69 contre EUR
2,33 en 2010

Umicore a continué & investir en recherche et développe-
ment & hauteur d’'EUR 157 millions, soit une croissance de

13% par rapport a 2010.

Le Conseil d’administration d’Umicore proposera lors de
son Assemblée générale un dividende brut d’EUR 1,00 par
action (dont un acompte d’'EUR 0,40 a déja été versé en
septembre 2011). (voir aussi www.umicore.com)

{en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Revenus (hors métaux) 2.290 2.000 1.723
Résultat net groupe 325 249 74
EBIT récurrent 416 343 146
Fonds propres groupe 1.667 1.517 1.314
Total bilan 3.713 3.511 2.826
% de participation 1,56% 1,56% 1,65%
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7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Recticel

Le Groupe Recticel se compose d’un ensemble de quatre do-
maines d’applications sélectionnées : les mousses flexibles,
le confort du sommeil, I'isolation et I'automobile. Bien que
le Groupe produise essentiellement des produits semi-finis
(mousse souple et automobile), il est égal 1t présent dans
un nombre de secteurs en tant que fabricant de produils

finis et de biens durables pour la vente au détail (isolation

et confort du il). Avec devise « The passion
for comfort », Recticel a pour but de se démarquer en tant
qu’important producteur de mousse de polyuréthane dans

le confort quotidien de chacun.

On retrouve donc dans la division Confort du sommeil, des
matelas et cadres de lit commercialisés sous des marques
connues (Beka®, Lattoflex®, Literie Bultex®, Schlaraffia®,
Sembella®, Superba®, Swiss Flex®, ...).

La division Isolation s’occupe de produits thermiques iso-
lants de haute qualité qui peuvent étre immédiatement utili-
sés dans des projets de construction et de rénovation. Ces
produits d'isolation sont commercialisés sous des marques
connues (Euro Wall®, Powerroof®, Powerdeck® et Power-
wall®).

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

En outre, Recticel attache une grande importance & Iinno-
vation et au progrés technologique. Les différents produits
du Groupe trouvent donc de plus en plus d’applications
innovantes et nouvelles.

En tant que leader du marché dans la p|upari de ses acti-
vités, Recticel est présent dans 27 pays avec 110 implan-
tations. Le Groupe est globalement présent en Europe mais
posséde éga|emen| un certain nombre d'activités aux Etats-
Unis et en Asie. En 2011, le Groupe a réalisé un chiffre
d'affaires d’EUR 1.378 millions d’euros (voir aussi www.
recticel.com).

La participation de Compagnie du Bois Sauvage en Recticel
a légérement augmenté en 2011 & 28,89% (hors actions
faisant I'objet d'un contrat de vente).

{en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Ventes 1.378,10 1.348,40 1.276,70
Résultat net groupe 17,40 14,40 20,70
EBITDA 88,80 83,50 102,30
Fonds propres Groupe 248,80 241,7 225,50
Total bilan 728,10 777,50 757,90
Dividende prévisionnel 8,10 7,81 7,23
% de participation 28,89% 28,65% 28,65%

67/86



LN

0402.964.823

cs ]

RAPPORT DE GESTION

Noél Group

Saciété holding américaine spécialisée dans I'extrusion et
la transformation de matiére plastique et organisée autour
de ses péles principaux d'activité : |'isolation, les profilés
spécialisés de mousse extrudée, les composantes mousses
pour matelas, les bouchons synthétiques pour bouteilles de
vin et les produits “Loisir” en mousse expansée.

En 2011, Noél Group a continué a améliorer de fagon
significalive son résultat opérclﬁonne| ma|gré une situation
macroéconomique qui a affecté les ventes et les résultats du
Groupe. l'augmentation des prix des matiéres premiéres
continue & peser sur les résultats du Groupe. Les ventes
dans tous les secteurs étaient en progression sauf pour la
division «<Home Furnishings». Pour 2012, I'érosion de la
marge brute sera stabilisée et la société prévoit une évolu-
tion positive de ses résultats dans tous les secteurs d’activi-
tés.

Spongex, LLC est leader sur son marché des produits d’élas-
tomére thermoplastique que dans la production de produit
pour les loisirs aquatiques, fitness et applications marines.
Les activités de Spongex continuent de s’améliorer suite &
la réorganisation opérée durant les deux exercices précé-
dents.

COMPTES CONSOLIDES (US GAAP)

Noél Group a vendu son pdle d’activité automobile en
Europe pour permettre de se recentrer sur son « Core Busi-
ness » aux Etats-Unis. Suite & cette cession, Noél Group n'a
plus d’activité liée & I'automobile. Cette vente a nettement
amélioré la position cash du Groupe.

Nomacore, dans lequel Noel Group a une participation
minoritaire, est le leader mondial des bouchons synthé-
tiques. Avec 500 employés au niveau mondial, la société
a produit plus de 2 milliards de bouchons en 2011 gréce
& ses trois sites de production (USA, Belgique, Chine). En
onze ans d’existence, la société a connu dix exercices avec
une croissance de ses ventes & plus de 10%. En 2011 en-
core, la croissance de ses ventes a été supérieure & 10%
(www.nomacorc.com).

Vu les incertitudes économiques, le Groupe reste prudent
mais prévoit néanmoins une amélioration pour 2012.
L'innovation technologique continue d’étre un pilier fort du
Groupe et devrait contribuer au développement de celui<i.
(voir aussi www.noelgroup.net)

{en millions US$) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Chiffre d'affaires " 88,81 88,34 85,32
Résultat net Groupe 0,55 -2,07(*) -17,47
EBITDA 4,97 4,86 1,36
Fonds propres Groupe 47,96 47,61 44,95
Total bilan 61,77 74,62 75,61
Dividende distribué - - -
% de participation 30,5% 30,5% 30,5%

(1) Hors plus-value sur le sale et lease back d’un batiment de production.

68/86



LN

0402.964.823

cs ]

RAPPORT DE GESTION

7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Groupe Ceran
Saciété belge spécidlisée dans |’enseignement des langues
en immersion compléte.

le redressement des activités Adultes amorcé en 2010
aprés une année de crise s’est poursuivi en 2011. La fré-
quentation des cours de frangais, d’anglais et d’allemand
est en nette progression (au-deld de 20%) par rapport &
I'exercice précédent. Les cours de néerlandais sont en lé-
gere baisse.

L'activité Juniors en Belgique a connu une nouvelle fois une
année record.

Fin 2011, le groupe CERAN affiche un chiffre d’affaires
consolidé d’EUR 9,35 millions, soit une progression de
15 % par rapport & 2010. L'exercice se cléture avec un
bénéfice net d’EUR 0,5 million et des fonds propres stables.

Les investissements importants liés & la remise & niveau des
infrastructures sont terminés et permettent au CERAN de dis-
poser aujourd’hui de conditions d'étude et d’hébergement
trés qua|'|’fc|ﬁvesA Dans un souci d’amélioration constante
des services de restauration, une collaboration a été lancée
avec Alain Ducasse Formation et Conseil.

L'ouverture d'une école de jour CERAN dans les locaux de
la FEB & Bruxelles en novembre 2011 constitue la premiére
étape d'un nouveau plan de développement de I'offre de
produits & destination de la clientéle professionnelle.

Dans le cadre de cette diversification, le groupe CERAN
a acquis fin 2011 la société francaise TERRES NEUVES
(Institut d’Acclimatation aux Cultures) installée & Paris et
spécia|isée dans la formation interculturelle.

Ma|gré un contexte économique incertain, le groupe
CERAN poursuit son développement stratégique et ouvrira
en 2012 un nouveau centre Juniors en Angleterre. (voir
aussi www.ceran.com)

Matignon Technologies I

Ce fonds commun de placement & risque a été créé en 2006
et a pour objet la constitution d'un portefeuille de participa-
tion dans des sociétés actives dans les technologies et ser-
vices médicaux présentant des perspectives de croissance,
de rentabilité et d’accroissement de valeurs estimées impor-
tantes & échéance de huit & dix ans.

La Compagnie détient une participation de 6,3% dans ce

fonds.

l'engagement initial de Compagnie du Bois Sauvage
d’EUR 5 millions est libéré & hauteur d’EUR 3,6 millions au
31 décembre 2011.
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3. Péle alimentaire

Neuhaus Holding
Célebre fabricant belge de produits haut de gamme de cho-
colaterie.

Gréce & un chiffre d’affaires d’EUR 134 millions, en crois-
sance de 11%, le Groupe Neuhaus a enregistré un béné-
fice avant impét en hausse de 17%.

La marque Neuhaus est vendue dans plus de 25 magasins
en exploitation propre et est présente dans plus de 40 pays
et 50 aéroports. Son chiffre d’affaires a augmenté de plus
de 12% en 2011. (voir aussi www.neuhaus.be)

leff de Bruges (détenu & 66%) a étendu son réseau de distri-
bution & plus de 90 magasins en exploitation propre (80 en
2010) et dépasse les 300 franchisés dont la majorité est en
France (275 en 2010). Son chiffre d’affaires a augmenté
de 11% en 2011. (voir aussi www.jeff-de-bruges.com)

COMPTES CONSOLIDES AUDITES (IFRS)

les ouvertures de nouveaux poinls de vente, |'ougmenta-
tion de la notoriété des marques du Groupe, |'améliora-
tion constante de la producliviié et la réduction des frais de
structure sont & la base de cette augmentation du résultat.

Les défis pour 2012 sont :

B Continver & adapter la gamme de produits aux attentes
du marché

B Augmenter le nombre des points de vente ainsi que la
qualité de ceux-ci

B Augmenter les ventes dans les segments « affaire -
voyage », commerce en ligne et la clientéle d’entreprise
(BloB)

B Aller plus loin dans 'amélioration de I'appareil de pro-
duction et de la productivité tout en maintenant le haut
niveau de qualité des produits.

La réduction de capital de Neuhaus d’EUR 12 millions et la
distribution d'un dividende d’EUR 4 millions expliquent la
diminution des fonds propres du Groupe.

(en millions EUR) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Chiffre d'affaires 133,47 119,86 105,67
Résultat net Groupe 11,63 10,95 10,31
EBITDA 30,43 27,86 24,16
Fonds propres Groupe 53,24 57,59 50,89
Total bilan 99,36 106,07 100,25
% de participation 100% 100% 100%
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Galactic {via Serendip)

Saciété belge productrice d’acide lactique. Avec une part
du marché mondial de 20 %, Galactic est le second produc-
teur mondial d’acide lactique. Son actionnariat est & 100 %
belge.

'acide |acﬁque, produil par fermentation de sucre, est uti-
lisé principalement comme additif alimentaire mais aussi
de p|us en p|us dans le secteur industriel comme produi’t
de substitution aux produiis pélrochimiques traditionnels.
Galactic dispose d'unités de production en Belgique, en
Chine et aux Etats-Unis.

Galactic a do faire face & une hausse importante des prix
des matiéres premieres. Ces hausses n’ont pas toujours pu
éfre répercutées sur les clients en raison d’une concurrence
importante. Ceci explique principalement la diminution du

L'unité américaine a bien performé et les ventes atteignent
maintenant un niveau satisfaisant. De méme le bureau
japonais a enregistré une hausse importante de ses ventes.

Futerro, Joint-Venture avec Total Petrochemicals, a conti-
nué de mettre au point son procédé de produclion de
PLA, un polymére bio renouvelable produit & base d’acide
|octiqueA Une étude a été lancée pour sélectionner le site
d'implantation de la premiére unité industrielle. (voir aussi
www.lactic.com)

Compagnie du Bois Sauvage détient une participation de
25% dans la société Serendip qui détient pour seul actif une
participation de 45% dans Galactic.

résultat.

COMPTES SOCIAUX AUDITES

(en millions EUR) 31/03/2011 31/03/2010 31/03/2009
Chiffres d'affaires 30,52 31,91 31,90
Résultat net 0,87 2,98 1,35
EBITDA 4,45 5,52 3,80
Fonds propres 21,30 20,64 18,43
Total bilan 47,97 39,20 35,73
Dividende 0,40 1,00 0,85
% de participation 11,25% 11,25% 11,25%
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4. Autres participations

GROUDPI

Metrobel
La société Metrobel a été liquidée et est sortie du périmeétre

depuis le 1« juillet 2011.

Euroscreen

Société belge spécialiste mondial dans le domaine des Ré-
cepteurs cellulaires Couplés aux Protéines G (GPCR) centrée
sur la découverte de nouveaux médicaments.

Durant I'année 2011, la société a collaboré avec Janssen
Pharmaceuticals Inc. filiale du groupe Johnson & Johnson
sur son projet ESNJJ générant des petites molécules pro-
priétaires actives contre le diabéte.

D’autre part elle a poursuivi le développement de son pi-
peline interne, avec en particulier ESN364 projet majeur
identifiant de nouvelles petites molécules propriétaires ac-
tives sur des pathologies de |'axe central « sex-hormones »
(GnRH, LH, FSH, Testosterone, Oestradiol), visant en par-
ticulier une premiére indication clinique dans I'endomé-
triose. Ce projet devrait constituer un avancement majeur
dans cet axe thérapeutique (women health diseases) avec
un nouveau mécanisme d’action et une supériorité sur les
thérapies existantes notamment par |‘absence attendue
d’effets secondaires.

Euroscreen conserve son business model mixte alliant: (i)
son unité Euroscreen « Drug Discovery » et (ii] sa « Busi-
ness Unit Euroscreen Fast » active dans le monde entier et
dédiée aux activités de services pour I'industrie biotechno-
logique et pharmaceutique.

La société devra se refinancer avant la fin de 'année 2012,
dans le but de mener & bien ses développements futurs no-
tamment sur son projet principal ESN364, ce qui lui per-
mettrait d'atteindre la phase clinique en 2013. (voir aussi
WWww.euroscreen.com)

A fin 2011, la société disposait d’une trésorerie d’EUR 4,7

millions.

Lla participation de Compagnie du Bois Sauvage est de

8,46%.
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Nanocyl
Saciété belge, qui développe, produit et commercialise des
nanotubes de carbone et des produiis formulés & base de

nanotubes de carbone.

Nanocyl continue de consolider sa place d’acteur clé sur
le marché mondial dans la producﬁon et la commercialisa-
tion de nanotubes de carbone et de produits dérivés dans
le secteur de I'automobile et de I'lC packaging pour les
propriétés antistatiques, des composites & base de fibres
de verre ou de carbone pour les propriétés de renforce-
ment mécanique, de formulation de ihermop|c|s|iques et
de revétements anti feu ainsi que de peinture non toxique
pour le traitement de surfaces immergées. NC7000 reste
le nanotube de référence sur le marché mondial pour ses
excellentes propriétés de conductivité é|ectriqueA

2011 a vu le développement de nouveaux produits ther-
moplastiques ininflammables et non toxiques pour des ap-
plications dans la logistique, de caoutchouc & propriétés
mécaniques renforcées ainsi que I'amélioration du maintien
de ces propriétés dans le temps. L'utilisation des produits
formulés dans les composites s’est accélérée et I'utilisation
de nanotubes de carbone pour la fabrication de membrane
dans un type de batterie est devenue commerciale. L'utili
sation du NC7000 dans des formules & base de fibres de
carbone pour des produits utilisés dans le sport de compé-
tition a également été confirmée.

le département TS&D (Technical Service & Development)
comprenant 5 employés mis en place en 2010 a eu un
impact positif pour la mise au point chez les clients de for-

mulations & base de NC7000.

Nanocyl a réalisé en 2011 une augmentation de capital
d’EUR 9 millions principalement souscrite par des tiers (Cie
du Bois Sauvage a participé & hauteur d’EUR 0,17 million).
Elle devrait permetire & la société de financer son dévelop-
pement industriel. (voir aussi www.nanocyl.com)

La participation de Cie du Bois Sauvage est de 6,19% &
fin 2011.

XDC

XDC est le leader européen dans les technologies et les ser-
vices liés au cinéma numérique.

XDC, dont Compagnie du Bois Sauvage détient 2,85%,
continue & bénéficier de la transition vers le cinéma numé-
rique. Avec sa filiale FTT, XDC s’est engagé pour environ
5.000 écrans numériques et a installé plus de 2.000 écrans
& ce jour en Europe; ce qui représente plus de 35% des
parts du marché et qui fait d'elle I'entreprise leader. Les
ventes de XDC en 2011 ont bondi de 38% & EUR 84,3
millions. XDC a enregistré un EBITDA positif d'EUR 17,8
millions, soit 21,1% des ventes. XDC a enregistré un ré-
sultat net posiﬁf, principc||emen| di au profit excepﬁonne|
réalisé sur la cession des activités CineStore. (voir aussi
www.xdcinema.com)

Bone Therapeutics

Société belge créé en 2006, Bone Therapeutics est spécia-
ladies ostéo-articulaires par
thérapie cellulaire. La société développe des produits cellu-

'

lisée dans le tr 1t des

laires innovants sur la base d'une plateforme technologique
propriétaire. Les applications visées sont la reconstruction
osseuse (ostéonécrose, fractures non-consolidées, recons-
truction maxillo-faciale, ...) et le traitement de maladies
osseuses orphelines.

Bone Therapeutics a réalisé en 2011 deux levées de fonds
pour un total d’EUR 12,0 millions. Compagnie du Bois Sau-
vage n'y a pas pris part. Gréce & ces levées de fonds,
elle pourra poursuivre sereinement son programme de
développement et entamer ses études cliniques de phase
Ill, derniére étape avant la commercialisation. (voir aussi
www.bonetherapeutics.com)
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Guy Degrenne
Saciété cotée frangaise. Héritier d'une grande tradition cou-
teliere, Guy Degrenne est devenu en quelques décennies un

leader des Arts de la Table.

La société a connu, au cours des derniéres années, une
restructuration en profondeun 'ensemble des activités du
Groupe a été repensé et adapté aux besoins du marché
actuel. Le chiffre d'affaires de 'année comptable cléturé au
31/3/2011 enregistre une croissance de 4,4% et celui & fin
septembre 2011 (6 mois) est en croissance de 3,2%. Le ré-
sultat net part du Groupe au 31/3/2011 s'inscrit cependant
encore en perte & EUR -2,6 millions contre EUR -3.6 millions
pour l'exercice précédent. [voir aussi www.guydegrenne.fr)

GROLU DI

Compagnie du Bois Sauvage (Nederland)
Saciété holding hollandaise filiale & 100%.

Compagnie du Bois Sauvage (Nederland), détient 99,99%
de la société américaine Surongo Americq, Inc. Les infor
mations sur cette participation se trouvent en page 26.

La société détient aussi la société luxembourgeoise Imolina
(voir page 29)

-

Compagnie du Bois Sauvage Services
Saciété belge prestataire de services comptables et adminis-
tratifs pour les sociétés du Groupe.

Cette société centralise les investissements en matériel infor-
matique et assure la qualité de la logistique indispensable
au bon fonctionnement du Groupe. Elle est détenue & 100%
par Compagnie du Bois Sauvage.
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7. ACTIVITES DE L'EXERCICE

Trésorerie

Au 31 décembre 2011, la trésorerie du Groupe est consti- des positions sont destinées & étre réalisées au mieux. |l
tuée de cash & hauteur d’EUR 61 millions. Les quelques po- n’existe plus aucune activité de trading pour compte propre
sitions fitres encore en portefeuille aprés la restructuration depuis fin 2008 & |'exception de quelques ventes d’options

de 2010 et 2011 s’élevent & EUR 18 millions. L'ensemble d’achat.

AUTRES IMMOBILISATIONS FINANCIERES - TRESORERIE DU GROUPE

Valeur intrinséque au 31 décembre 2011

Valeur Cours
En € 1.000 de marché Quantité de cléture % du péle
M Trésorerie consolidée 60.882 78,4%
M Delhaize 3.255 75.000 43,41 4,2%
B GDF Suez 2.957 140.000 21,12 3,8%
M Total 3.950 100.000 39,50 5,1%
M Solvay 2.865 45.000 63,66 3,7%
B Mobistar 1.620 40.000 40,49 2,1%
M Fortis Banque 1.052 70.447 14,94 1,4%
B Cie du Bois Sauvage 715 4.379 163,25 0,9%
W Ageas 180 150.000 1,20 0,2%
M Autres 139 0 0,00 0,2%
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8. DECLARATION DES PERSONNES RESPONSABLES

A notre connaissance,

i) les états financiers, établis conformément aux normes
IFRS, donnent une image fidéle du patrimoine, de la
situation financiére et des résultats de la Compagnie et
des entreprises comprises dans la consolidation,

ii] le rapport de gestion contient un exposé fidéle sur |'évo-
lution des événements importants et des transactions
significatives intervenues avec les parties liées au cours
de I'exercice et de leur incidence sur les états financiers
ainsi qu’une description des principaux risques et incer-
titudes auxque|s est confrontée la Compagnie.

Vincent DOUMIER
Administrateur délégué

Déclaration des personnes responsables 43
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9. POLITIQUE D"AFFECTATION DU RESULTAT ET REPARTITION
BENEFICIAIRE

Depuis plus de 15 ans, le Conseil a proposé régulierement L'année 2011 a vu la confirmation des bons résultats opé-

d’ougmenier la rémunération du copiloL L’ob]eclif est, pour rationnels. Le Conseil propose de majorer le dividende brut

autant que les résultats le permettent, de majorer le divi- d’EUR 0,20 par titre pour le porter & EUR 7,00.

dende, année aprés année, d'un taux au moins égal & celui
de l'inflation. I importe de concilier les deux points de vue:
B le renforcement des moyens de la Société

B la rémunération du capiic||.

REPARTITION BENEFICIAIRE DE COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

EUR

Le résultat de I'exercice s'éléve a 20.946.622,29

Auquel s'ajoute

- le bénéfice reporté 158.611.095,12

Pour constituer le bénéfice répartissabl 179.557.717 ,41

Nous vous proposons d’affecter :

- & la réserve légale 0

- aux aulres réserves 0

- aux réserves indisponibles pour actions propres 4.440.570,81

- & la distribution d’un dividende brut d’EUR 7,001 11.018.500,40

- aux tantiémes (réduits) aux Administrateurs 191.528,93

Report @ nouveau 163.907.117,27

(*) Les actions Compagnie du Bois Sauvage détenues en propre n’ont pas droit au dividende.
Si vous approuvez ces propositions, le dividende d’EUR Ce dividende est en augmentation par rapport au divi-
7,00 brut sera payable & partir du 3 mai 2012, au siege dende d’EUR 6,80 brut de 'année derniére. Sur base du
social et aux guichets des banques, contre remise du cou- cours de bourse au 31 décembre 2011, il procure un ren-
pon n° 24. dement brut de 4,29%.
Le titre Compagnie du Bois Sauvage sera coté ex-coupon Apres répartition, les fonds propres comptables de la Socié-
24 & dater du 27 avril 2012. té s'éléveront a EUR 343.698.670,48
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DIVIDENDE VERSUS INFLATION
Base 100 en 1992
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RETURN TOTAL DU 31/12/2001 AU 31/12/2011

Return total Annuel
Compagnie du Bois Sauvage 89,68% 6,61%
BEL 20 7,00% 0,68%
OLO 10 ANS 40,88 % 3,49%

Source: Bloomberg

RETURN TOTAL COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE VERSUS BEL 20 & OLO 10 ANS
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10. EL

Au 31 décembre 2011, le capital est fixé a quatre-
vingt millions cing cent quatre-vingt mille six cents euros
(EUR 80.580.600), représenté par un million cing cent
quatre-vingtdeux mille (1.582.000) parts sociales, sans
désignalion de valeur nominale, entiérement libérées,
représentant chacune un/un million cing cent quatre-vingt-
deux millieme (1/1.582.000%") du capital social, contre
1.562.710 & fin 2010 (voir la note 15 en page 83 pour le

détail de cette modification).

Chaque part sociale donne droit & une voix, sans préiudice
aux dispositions du Code des Sociétés.

le cqpiia| pourra étre augmenté ou réduit en une ou p|u-
sieurs fois par décision d’'une assemblée générale statuant
dans les formes prévues pour les modifications aux statuts.

L'augmentation peut se faire par la création de nouvelles
parts sociales du méme type que les parts sociales exis-
tantes ou de parts sociales jouissant d’autres droits ou
représentant une quotité différente du capital social, ces
parts sociales pouvant étre libérées, soit en numéraire, soit
au moyen de réserves de la Société, soit par des apports
en nature.

ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS
D’OFFRE PUBLIQUE D’ACQUISITION

Sauf décision contraire de I'assemblée générale prise dans
les conditions prescrites pour les modifications aux statuts,
la souscription des parts sociales émises contre espéces
sera réservée & titre irréductible aux actionnaires anciens,
au prorata de leur part dans le capiia| social au moment de
I'augmentation de capital.

Lors de chaque augmentation de capital, le Conseil d’admi-
nistration peut conclure, aux conditions qu'i| juge conve-
nir, foutes conventions en vue de garantir la réalisation de
|'c|ugmenio|ion, notamment en faisant souscrire le capiia|
nouveau, & des conditions & fixer par lui, par un ou plu-
sieurs garants, & charge pour ces derniers, si I'assemblée
n’en décide autrement, d’offrir aux porteurs de parts so-
ciales anciennes de leur rétrocéder les parts nouvelles &
titre irréductible.

Lle Conseil d’administration a I'autorisation d’augmenter
le capital social et a I'autorisation d’acquérir un nombre
d’actions propres selon les modalités décrites dans la note
15 de ce Rapport annuel.

La Société n'a pas connaissance de |'existence de pacte
d’actionnaires ou d’administrateurs qui puisse entrainer des
restrictions au transfert de titres et/ou & |'exercice du droit
de vote.

La structure de |'actionnariat est détaillée en page 20.
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11. METHODES DE VALORISATION P
INTRINSEQUE EN DATE DU 31 D

La valeur intrinséque, avant répartition, de I'action Compa-
gnie du Bois Sauvage a été calculée & la date du 31 dé-

cembre 2011.
Lles hypolhéses retenues pour ce caleul sont les suivantes :

B la juste valeur des immeubles de placement significa-
tifs (plus d’EUR un million) est évaluée périodiquement
par un expert indépendani alors que celle des autres
immeubles est estimée en interne par référence a I'actua-
lisation des loyers futurs. La valorisation par un expert
indépendant se base principalement sur la méthode
par le rendement (qui se calcule de maniere globale
sur base d'un taux de capitalisation qui tient compte de
la valeur locative du marché) et celle des prix unitaires
(qui consiste & déterminer la valeur vénale sur base de

valeurs (hors frais d’acquisition) par métre carré pour les [ ]

superficies de terrains non-béties et/ou les superficies
des constructions éventuelles).

B |l a été tenu compte du cours de bourse au 31 décembre

2011 pour la valorisation des sociétés cotées [ ]

W Lles principales participations non cotées ont été valori- n

sées comme suit :

- la banque Berenberg a fait I'objet d’une évaluation [ ]

sur base d’une moyenne entre I'actif net rectifie et le
« price/earning ratio » de sociétés comparables.
Lorsque la moyenne est inférieure & I'actif net rectifié,

ou
ECEMBRE 2011

R LE CALCUL DE LA VALEUR

- La société Noél Group (dans le Groupe via Surongo
America) a fait I'objet d’une évaluation par un expert
indépendant. Cette évaluation s’est faite sur base des
« Business Units » en utilisant, en fonction de leur per-
tinence, soit un modéle d’évaluation basé sur un DCF
(Discounted Cash Flow) soit sur base de transactions
de vente sur des sociétés comparables.

- La société Neuhaus a fait I'objet d’'une évaluation in-
terne sur base des résultats 2011 et du business plan &
3 ans. Les méthodes utilisées sont le DCF et les multiples
de sociétés comparables.

- La valorisation de Serendip a été déterminée sur base
des fonds propres corrigé pour tenir compte de la juste
valeur du Groupe Galactic, elleméme basée sur un

multiple de 'EBITDA consolidé.
les autres sociétés non cotées ont été valorisées, en
I'absence de méthode fiable, sur base de leur actif net
comptable social ou consolidé (IFRS si disponible) ou
maintenue au co(t.
I n’a pas été calculé d'impst de liquidation

Il n’a pas été tenu compte d’un passif social éventuel

I n’a pas été tenu compte d'autres risques ou passifs que
ceux dont les Etats financiers consolidés font état.

seule cette méthode est retenue, ce qui est le cas au Mise en gorde

31/12/2011. U'actif net rectifié correspond aux fonds

propres consolidés de la banque augmentés d'une La Compagnie du Bois Sauvage rappelle aux investisseurs
estimation de goodwill qui reflete (i) la valorisation que le calcul de la valeur intrinséque est sujet aux incerti-
du portefeuille des actifs sous gestion (Banque privée tudes et aux risques inhérents & ce genre d’évaluation et ne
et asset management) et (ii] la valorisation de I'acti- constitue pas une mesure de la valeur actuelle ou future des
vité Corporate et Investment Banking. Une décote de actions ordinaires de la Société.

30% est ensuite appliquée au résultat obtenu pour tenir
compte de l'illiquidité de cette participation.

Méthodes de valorisation pour le calcul de la valeur intrinséque en date du 31 décembre 2011

47
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11. METHOD?S DE VALORISATION POUR LE CALCUL DE LA VALEUR
INTRINSEQUE EN DATE DU 31 DECEMBRE 2011

L'EVOLUTION DE LA VALEUR INTRINSEQUE PAR ACTION EST LA SUIVANTE

31/12/2011 ™ 31/12/2010
Valeur intrinséque « in the money » 279,72 325,97
Valeur intrinséque « fully diluted » 275,56 319,19
(1) Les valeurs intrinséques au 31/12/2011 tiennent compte de la réduction de capital d’EUR 26 par action réalisée en
juillet 2011.
La valeur intrinséque « fu||y diluted » suppose la conversion La valeur intrinséque « in the money » suppose la conver-
de I'ensemble des obligations convertibles et |'exercice de sion des obligations convertibles et I'exercice des warrants
I’ensemble des warrants et options en circulation. et options dans le cas ou le prix de conversion ou d'exer-

cice est inférieur au cours de bourse.

EVOLUTION DE LA VALEUR INTRINSEQUE « FULLY DILUTED »
EUR

500

o N\

450 T X

00 N AN

250 / \ \)r-/

200 // \ \\,

150 — / \ —

——
100
50
0
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

M Valeurinstrinseque I Cours le plus haut Il Cours le plus bas

81/86



LN

0402.964.823

cs ]

RAPPORT DE GESTION

12. PERSPECTIVES 2012

Evénements post cléture, projets et perspectives

Les événements postérieurs & la cldture sont repris en note
30.

Il n’existe & ce jour pas de dossier d'investissement en voie
de réalisation. la Compagnie continue néanmoins & étre
attentive & toute proposition qui pourrait renforcer ses axes
stratégiques existants.

13. CALENDRIER FINANCIER

Calendrier financier

Date de détachement du dividende 27 avril 2012
(ex date) :

Date d’enregistrement du dividende 2 mai 2012
(record date) :

Paiement du dividende (coupon n° 24) : 3 mai 2012

Résultats annuels : 1% quinzaine de mars

Assemblée Générale :  quatriéme mercredi du mois d’avril

Résultats semestriels : 2" quinzaine d’aoit

Perspectives 2012 et Calendrier financier

49
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14. MECENAT

Poursuivant sa ligne de conduite en matiére de mécénat
culturel, la Compagnie du Bois Sauvage est intervenue
dans les manifestations de prestige de I'asbl « Les Amis
de la Cathédrale » et a soutenu le « Concours Reine Elisa-
beth » ainsi que le « Club d’Entreprises Bruocsella » et la
« Fondation Louvain » (Prix Compagnie du Bois Sauvage).

La Compagnie du Bois Sauvage a également soutenu ponc-

tuellement des asbl & vocation médicale ou sociale, telles
que « Défi Vélo Institut St Joseph » et « Face ».
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Compagnie du Bois Sauvage SA

Rapport du commissaire sur Pexercice cloturé le 31 décembre 2011
présenté a 'assemblée générale des actionnaires

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions 1égales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre du mandat de
commissaire qui nous a été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes annuels ainsi que les mentions
complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes annuels

Nous avons procédé au contrdle des comptes annuels de Compagnie du Bois Sauvage SA pour I’exercice se cl6turant le
31 décembre 2011, établis conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, dont le total du bilan s’éléve
4481.412 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de I’exercice de 20.947 (000) EUR.

L’établissement des comptes annuels reléve de la responsabilité du conseil d’administration. Cette responsabilité
comprend entre autres: la conception, la mise en place et le suivi d’un contrdle interne relatif a I’établissement et la
présentation sincére de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes
ou d’erreurs, le choix et I’application de régles d’évaluation appropriées ainsi que la détermination d’estimations
comptables raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces comptes sur base de notre contrdle. Nous avons effectué notre
contrdle conformément aux dispositions 1égales et selon les normes de révision applicables en Belgique, telles
qu’édictées par I’Institut des Réviseurs d’Entreprises. Ces normes de révision requiérent que notre contrdle soit organisé
et exécuté de maniére a obtenir une assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en ceuvre des procédures de contréle en vue de
recueillir des éléments probants concernant les montants et les informations fournis dans les comptes annuels. Le choix
de ces procédures reléve de notre jugement, y compris 1'évaluation du risque que les comptes annuels contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. Dans le cadre de cette évaluation de risque, nous
avons tenu compte du contrdle interne en vigueur dans la société pour l'établissement et la présentation sincére des
comptes annuels afin de définir les procédures de contrdle appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer
une opinion sur I’efficacité du contrdle interne de la société. Nous avons également évalué le bien-fondé des régles
d'évaluation, le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la société, ainsi que la présentation des
comptes annuels dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu du conseil d’administration et des préposés de la société
les explications et informations requises pour notre contrdle. Nous estimons que les éléments probants recueillis
fournissent une base raisonnable & I’expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes annuels cloturés le 31 décembre 2011 donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation
financiére et des résultats de la société, conformément au référentiel comptable applicable en Belgique.

Deloitte Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d'Entreprises

Société civile sous forme d’'une société coopérative & responsabilité limitée

Siége social: Berkenlaan 8b, B-1831 Diegem

TVA BE 0429.053.863 - RPM Bruxelles - IBAN BE 17 2300 0465 6121 - BIC GEBABEBB

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Deloitte.

Mentions complémentaires

L’établissement et le contenu du rapport de gestion, ainsi que le respect par la société du Code des Sociétés et des
statuts, relévent de la responsabilité du conseil d’administration.

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport les mentions complémentaires suivantes qui ne sont pas de nature a
modifier la portée de lattestation des comptes annuels:

¢ Le rapport de gestion traite des informations requises par la loi et concorde avec les comptes annuels. Toutefois,
nous ne sommes pas en mesure de nous prononcer sur la description des principaux risques et incertitudes auxquels la
société est confrontée, ainsi que de sa situation, de son évolution prévisible ou de I’influence notable de certains
faits sur son développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les renseignements fournis ne présentent
pas d’incohérences manifestes avec les informations dont nous avons connaissance dans le cadre de notre mandat.

e Sans préjudice d’aspects formels d’importance mineure, la comptabilité est tenue conformément aux dispositions
Iégales et réglementaires applicables en Belgique.

e Nous n’avons pas a vous signaler d’opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du Code des
Sociétés. L’affectation des résultats proposée a 1’assemblée générale est conforme aux dispositions légales et
statutaires.

Diegem, le 16 mars 2012

Le commissaire
DELOITTE Reviseurs d’Entreprises
Représentée par

(—;«Cm.._% AN
Eric Nys Corine Magnin
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